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ONSOZ

“Turkiye’ye Dogrudan Gelen Yabanci Sermaye Yatirimlarinin istihdam
Uzerindeki Etkileri” konulu calismada; dogrudan yabanci sermaye yatirimi/dogrudan
yabanci yatirim kavrami geleneksel ve modern dis ticaret teorileri gergevesinde ele
alindiktan sonra, bu yatirimlarin istihdam, tcretler, isgucti ve yeni yatirimlar Gzerindeki
etkileri, incelenmistir. Dlinyada ve Tirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin tarihi
stireg icindeki gelisimi ile sektorel ve Ulkelere gore dagilimina yer verilerek, calismaya

son verilmistir.

Calismanin, Kurumumuz hizmetleri agisindan faydali olmasi ve bundan sonra
yapilacak calismalara kaynak teskil etmesi temennisiyle; t¢ yillik yetisme dénemimizde
ve Tez hazirhk surecinde desteklerini gérdugimiiz yoneticilerimize, Tez Danismanim
Sayin Aysen KARAKULAK’a, calisma arkadaslarima, aileme ve &zellikle bu yogun

calisma déneminde bana verdigi destek icin degerli esime tesekkirlerimi sunuyorum.

Kizbes KILIC GORMEZOZ
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GIiRIS

“Turkiye’ye Dogrudan Gelen Yabanci Sermaye Yatirimlarinin istindam
Uzerindeki Etkileri” konulu bu tezde Osmanli imparatorlugu’nun son déneminden 2006
yilina kadar olan tarihi strecte dogrudan yabanci yatirimlarin gelisimi ve 6zellikle
istihdam Uzerine etkileri, Diunyadaki ekonomik gelismelerle birlikte ele alinarak

arastirlimistir.

Bu tez; basili ve elektronik ortamda yayimlanmis kitap ve makaleler tzerinde
yapilan arastirmalar sonucunda derlenen teorik bilgiler ile Birlesmis Milletler Ticaret ve
Kalkinma Konferansi’nin, T.C. Basbakanlik Hazine Mustesarligi’nin yayinlamis oldugu

Yatirim Raporlarindaki istatistikler temel alinarak hazirlanmistir.

Galismanin birinci boéliminde, dogrudan yabanci yatirimlari geleneksel ve
modern cergevede ele alan teorilere yer verilmistir. Geleneksel teorilerle baslanan bu
incelemeye eksik rekabet piyasalarini varsayan teorilerle devam edilmistir. Gerek dis
ticareti gerekse dogrudan yabanci yatirimlari anlamaya yonelik bircok teori
bulunmasina karsin; calismada yer verilen varsayim/paradigmalardan yatirim ve

istihdama iliskin olanlara odaklaniimaya calisiimistir.

Calismanin ikinci béliminde dogrudan yabanci yatirim ve istihdam arasinda
iliski incelenmeye cahlisiimistir. Bu boélimde ikincil kaynaklarin kullanilarak; cesitli
ulkelerin dogrudan yabanci yatinm ve ticaret verilerinden elde edilen ampirik
calismalar araciligiyla istindam, isguicu ve Ucretler Uzerindeki etkilerini anlamlandirma
amaci tastyan bir inceleme yolu izlenmistir. Ayrica dogrudan yabanci yatirimlarin
olusumunu hazirlayan kosullar ve faktorler, ¢ok uluslu sirketlerin faaliyetlerinin
kendine has Ozellikleri, dogrudan yabanci yatirimlarin yapildigi tlkenin kalkinmasina,
milli gelirine, istihdam diizeyine, vergi gelirlerine etkileri Uzerine literatiirde ¢ok sayida
teori Uretilmis olmasina ragmen; llkemizde dogrudan yabanci yatirimlarin istihdam
Uzerinde etkilerini inceleyen ampirik ¢alisma sayisinin az olmasi de@erlendirmelerin

genis yapiimasini engelleyen bir faktoér olmustur.



Calismanin Ggunci ve son béliminde, Tarkiye’de bir taraftan konunun tarihi
gelisimini, diger yandan yabanci sermaye yatirimlarinin mevzuat, sektor ve (lke
acisindan yapisi incelenmeye tabi tutulmustur. Tarihi agidan yapilan incelemelerde,
Osmanli donemindeki yabanci sermayeyi ele alan kaynaklarla Cumbhuriyetin ilk
donemlerinden 1980’ kadar olan donemde meydana gelen yabanci yatirim
faaliyetlerini tarihsel bir bakis acisiyla yorumlayan ve inceleyen calismalara yer

verilmigtir.



BIRINCi BOLUM
DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

Turkiye’de dogrudan yabanci yatirim ve yabanci sermaye kavramlari genellikle
birbirlerinin yerine kullanilmaktadir. Yabanci sermaye denilince de akla ilk olarak sicak
para gelmektedir. Sicak para, genel kabul gdrmis bir tanim olmamakla beraber
beklenen getiri oranlar ve risklerdeki degisimlere hizli tepki veren sermaye akimlari
olarak ifade edilebilir. Portfoy yatirimlari, kisa vadeli sermaye akimlari ve net hata ve
noksan kalemleri de sicak para tanimina dahil edilmektedir.! Bu calismada sicak para
uretim, istihdam ve yeni teknoloji transferiyle iliskilendirilemediginden, menkul
kiymetlerin  disindaki alanlara yapilan yatirimlar olan “dogrudan yabanci
yatirim/dogrudan yabanci sermaye yatirimi” ele alinarak istihdam iliskisi kurulmaya

calisilacaktir.

Sermaye hareketleri, 1950°den onceki yillarda portfoy yatirimlari seklinde
degerlendirilirken, Il. Dinya savasindan sonra Cok Uluslu Sirketlerin (CUS) tercih
ettigi yatinm tipi olan, dogrudan yabanci yatirrmlar (DYY) olarak adlandiriimaya
baslanmistir. Glnumuzde portfdy yatirnmi ya da dolayli yabanci sermaye akimi, bir
yabanci firmanin veya yurt disinda yerlesik bir kisinin bir lkenin borsasinda islem
goren sirket hisse senetlerini, yatirim fonlarini, sirket tahvillerini ve devlet garantili
bono/tahvillerini satin almasi seklinde ortaya c¢ikan mali bir islem olarak
tanimlanmaktadir. Portfdy yatirimlari hikimet tahvilleri, 6zel kuruluglarin bono ve
tahvilleri ile hisse senetlerinin uluslararasi sermaye piyasalarindan satin alinmasi
bicimde gerceklesmektedir. Cok uluslu sirketlerin yaptigi dogrudan yabanci yatirim ya
da dolaysiz sermaye yatirimi ise, bir firmanin yabanci bir tlkede; yeni bir tesis kurmasi,
var olan bir tesisi satin almasi ya da onunla birlesmesi (B&S) veya firma ile ortaklik
kurarak yaptigi bir sermaye transferidir. Ridvan Karluk’a gore; bu sermaye transferi
tesebbs, teknoloji, risk ve organizasyon aktarimiyla makine, techizat, isletme bilgisi ve
know-how teknolojisini beraberinde getirmektedir. Diger taraftan DYY daha cok A
tUlkesinden B (lkesine sermaye transferi degil, A Glkesinin X sanayi dalindan, B

ulkesinin X sanayi dalina bir sermaye gidisidir.

1 T.C..Merkez Bankasl, “Para Politikasi Raporu 2005-1", www.tcmb.gov.tr, (23.06.2007).



Dogrudan yabanci yatirimlar ile portfdy yatirimlari arasinda bazi 6nemli farklar
vardir. ik fark; yatirimin yénetimi ve denetimi konusunda ortaya ¢ikmaktadir. Dolaysiz
yatirimlarda yatirrmin denetimi veya yoénetimle ilgili karar alma yetkisi dogrudan
dogruya yabancilarin elinde bulunmaktadir. Portfoy yatirimlarinda yerlesik sirket
Uzerinde yonetimde dogrudan etkinlik s6z konusu degildir. Bu tip yatirnmda yabanci
firmalar, hissesini satin aldigi sirketi kontrol etmeyi amaclamanin disinda parasal getiri
pesinde kosmaktadirlar. Aslinda burada, yabancidan yerliye aktarilan sey sadece mali
fondur. 2 ikinci fark; dolayli sermaye yatirimlari, piyasa islemleri aracihgiyla ve
birbirinden badimsiz iki ekonomik ara¢ tarafindan yapilan sermaye transferleridir.
Dolaysiz sermaye yatirimlarinda ise piyasa islemlerine ihtiya¢ duyulmamaktadir.
Uctincu fark; portfoy yatirnmlari dogasi geredi kisa dénemliyken DYY genellikle uzun
donemli yapilan yatirimlar seklindedir. Diger farklari siralamamiz gerekirse; dogrudan
yatirnmlarda yabanci sermayedar, sermayesinden baska isletmecilik bilgisi ve
teknolojisini cogu zaman beraberinde getirir. Portfoy yatirimlarinda yabanci yatirimci,
sermayeden baska bir katkida saglamamaktadir. Bu yatirimlarda ana para ve kazancin
geri o6denmesi konusunda gelir, amortismanlarin geri 6deme kosullari 6nceden
belirliyken; dolaysiz yatirimlarda genellikle belirli bir amortisman yoktur. Diger
taraftan dolaysiz sermaye yatirimlarinin biydk bir kismi ulus 6tesi sirketler tarafindan
yapilirken, dolayl sermaye vyatirimlarini tasarruf sahibi gercek kisiler de
yapabilmektedir.?

1990’I yilardan sonra yabanci sermaye yatirimlariyla ilgili yaklasimlarda
degisiklikler olmustur. Kisa sureli sermaye akislari tlke ekonomileri icin “kotu/koti
kolestrol” olarak degerlendirilirken, dogrudan yabanci yatinmlar “iyi/iyi kolestrol”
olarak ele alinmaktaydi. Bu degerlendirmeler, portfdy yatirimlarinin kisa vadeli borglar
gibi etkiler yaratabilmesinden ve de herhangi bir kriz aninda tlkeyi terk edebilmesinden
kaynaklanmaktadir. 1997-1998 yillarinda Asya ulkelerinde bas gosteren ve kiiresel bir
krize donusen durumda bile oldukca kararli davranan portfoy yatirimlari daha esnek bir
yaplya sahip oldugunu goéstermistir. Bu da Ulkelerin blyuk sermaye akislarini dogrudan

yatirim olarak gelmesinden yana tavir takinmasina neden olmaktadir. Ctinki bu sekilde

2 yavan, Nuri; “Turkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Lokasyon Secim”,
http://acikarsiv.ankara.edu.tr/yayindetay.php?yid=2387 (22.03.2007).

8 Ates, Mehmet; “Dogrudan Yabanci Yatirimlarin istihdam Uzerine Olasi Etkileri”, Yiiksek Lisans Tezi
2006, http://tez.yok.gov.tr/YokTezSrv, (22.03.2007).



gelen yabanci sermaye gittigi Ulkede yatirim yapmakta ve mali bir kriz gerceklestiginde
diger sermaye gibi Ulkeyi terk etmemektedir.*

1.1 DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARINI
ACIKLAYAN TEORILER

Dogrudan yabanci yatinm teorileri, ama¢ ve yaklasim bakimindan ¢ok farkli
siniflamalara ayrilmakta ve ¢ok degisik teoriler araciligiyla agiklanmaya ¢ahisiimaktadir.
DYY ile ilgili teorileri anlayabilmek igin, ilk olarak geleneksel uluslararasi ticaret
teorisine bakilmahidir. Geleneksel ya da klasik olarak da adlandirilan dis ticaret teorisi,
Adam Smith’in “Mutlak Ustinliikler Teorisi”, Ricardo’nun “Karsilastirmali Ustiinliik
Teorisi” ve faktér donatimi teorisinin bir yorumu olan “Heckscher-Ohlin” modeline

dayanmaktadir.

Adam Smith yasadi§i donemde serbest ticaretin en 6nemli savunucularindan biri
olmustur. Gelistirmis oldugu teoriye gore, bir tlke bir mali digerine gére mutlak olarak
daha ucuza uretiyorsa, o malin (retiminde uzmanlasmali, buna Kkarsilik mutlak
ustinliige sahip olmadigr mallarin Gretim ve ihracatini Gstinlige sahip olan llkelere
birakmalidir. Smith'in uluslararasi ticaretin sadece kigtk bir kismini agiklayan ve bazi
eksikleri iceren bu gorusleri, David Ricardo tarafindan gelistirilmis ve daha tutarh bir
hale getirilmistir. Ricardo’ya gore; her Ulke goreceli olarak hangi mallar daha ucuza
uretiyorsa, o mallarin Uretiminde uzmanlagmalidir. Karsilastirmali Gstlinlukler yurtici
fiyat farkliliginin nedenlerini tatmin edici bir bicimde agiklayamamaktadir. Bu
cozumsuzligu gidermek Uzere ortaya atilan faktdr donatimi teorisi, Eli Heckscher’in
1919 yilinda yayimlanan bir makalesine dayanmaktadir. Bertil Ohlin, faktor donatimi
teorisini yeniden ele alarak yaklasima 6nemli katkilarda bulunmustur. Heckscher-Ohlin
(HO) olarak da bilinen teoriye gore; her llke hangi Uretim faktoriine zengin olarak sahip
bulunuyorsa, dretimi bu faktorii yogun bicimde gerektiren mallarda karsilastirmali
ustiinlik elde etmektedir. Mutlak Ustiinlik Teorisinin eksikliklerini ortadan kaldirmaya
ve Karsilastirmal Ustinliikler Teorisinin agiklamasini yapmaya calisan teori, dis
ticaretin farkh faktor yogunluklarina sahip degisik Glkeler arasinda yapildigini soyler.
Ornegin, gelisme yolunda olanlar fazla emege, sanayilesmis ve gelismis olanlar daha

fazla sermayeye sahiptirler. Bu durumda, bir tlkede hangi tretim faktorl digerine gore

* Loungani P.& Razin A.; “How Beneficial Is Foreign Direct Investment for Developing Countries”,
www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2001/06/loungani, (04.05.2007).
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daha bol ise, o Ulke o faktdriin yogun olarak kullanildi§i malin dretiminde ihtisaslasacak
ve 0 mali ihra¢ edecektir. Bu modelin eksik olan yani, bitin tlkelerin ayni dretim
teknolojisine kolayca ulasabildigi ve bunlari kullanmalarinda bir engel olmadig

varsayimina dayanmasindan kaynaklanmaktadir.

Faktor Donatimi Teorisi ilk kez 1947 yilinda Wassily Leontief tarafindan
ABD'nin dis dinya ile olan ticareti izerinde test edilmistir. Leontief gelistirdigi “girdi-
¢ikt” tablosunu kullanarak mallari emek-sermaye bilesimlerine ayirmayi basarmistir.
Varilan sonucglara gore; Amerika Birlesik Devletlerinin (ABD) teoriden beklenenin
tersine, emek-yogun mallar ihra¢ edip sermaye-yogun mallar ithal etmektedir. ABD’nin
ihracati emek-yogun mallardan olustuguna gore, bu tlkenin kendisinde goreli olarak bol
bulunan faktorle Grettigi mallarda uzmanlasip bu mallari ihra¢ edecegi yerde, kit faktorle
Urettigi mallarda ihracata gitmektedir. Bu sonuca "Leontief Paradoksu” adi
verilmektedir. Leontief yalniz sermaye ve emek faktorlerini hesaba katmis dogal
kaynaklari goz ardi etmistir. Diger bir test de 1951 yilina Tatemoto ve Ichimura
tarafindan Japonya (Uzerinde yapilmis, emek zengin bir (lke durumunda olan
Japonya’nin sermaye yogun mallar ihra¢ edip emek yogun mallar ithal ettigi sonucuna
varilmistir. Bu teorinin, 1953-1954 yillarinda Hindistan, 1967 yilinda Turkiye ve degisik

yillarda bircok tlkede test edildigi ve farkli sonuglara varildigi gérilmastar.®

Faktdr donanim teorisi Ulkeler arasinda farklh faktér donatim oldugu, mallarin
homojen kabul edildigi ve Uretimde 6lcege gore sabit verim kosullarinin gecerli oldugu
bir varsayimdan hareket eder. Bu nedenlerden dolay1 gelismis (lkelerle az gelismis
ulkeler arasi ticaret olan “endustriler arasi ticareti” acgiklamakta basarihdir. Ayni faktor
donatimina sahip gelismis Ulkelerin kendi aralarinda gergeklestirdigi dis ticaret olan
“endstri ici ticarette” farkhlastirlmis mal alim satimi ve &lcek ekonomilerinden
yararlanma dlsuncesi bulunmakta ve HO teorisi bu Ulkelerin yaptiklari ticaret

aciklamakta yetersiz kalmaktadir. ®

1960 yilindan sonra, uluslararasi dis ticarette “modern teoriler” olarak
adlandirilan goriis ve varsayimlar ortaya cikmaya baslamistir. Geleneksel teoriler
DYY’nin sermaye etkisine odaklanmakta degisen yonetim anlayisi ve teknikler ile

gelisen teknoloji gibi faktorleri hesaba katmamaktaydi. Yeni teoriler ise dis ticaret

% Seyidoglu, Halil; Uluslararasi iktisat, Kurtis Matbaasi, 13.Baski, istanbul 1999, s. 63-81.
6 Dunning, John; Explaining International Production, Unwin Hyman, London 1988, s. 41.
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varsayimlari ve dogrudan yabanci yatirim kuramlarini birlestirmenin piyasa yapilarinin
bir ihtiyaci oldugunu gormekteydi. Nitelikli isgucu, lideri izle, teknoloji agigi, Urin
devreleri, tercihlerde benzerlik, monopolct rekabet, OLI ve getiri oranlarindaki farklilik

teorileri bu yeni modellerden bazilaridir.
1.1.1  Uriin Devreleri Teorisi

Reymond Vernon tarafindan gelistirilen bu kuram, yatirrm ve ticaret
kaliplarindaki degisiklikleri ve yeni bir triiniin bulunusundan-olgunlasmasina kadar
gecen Uriin safhalarini agiklamaktadir. VVernon’a gore; mallarin Uretimi sirasinda
kullanilan girdilerin lkeler arasindaki karstlastirmali tsttnltkleri birbirlerinden farkli
oldugundan bazi llkeler var olan mallarin Gretiminde bazilari da yeni mal Uretiminde
uzmanlagmalidir. Yeni bir mallarin ortaya ¢ikmasi ve teknolojik yenilikler genellikle
ileri sanayilesmis Amerika Birlesik Devletleri (ABD) gibi gelismis (lkelerde
olmaktadir. Bu durum yiiksek derecede egitimli isglicliniin ve arastirma gelistirmeye
(AR-GE) yapilan yuksek yatirimin bir sonucudur. Yeni bir mal durumundan Griinln
hayat devreleri boyunca hareket ederek eski bir mal durumuna gegen Urtin cografi yer

degistirmektedir.”

Urin  safhalarinin;  Griin -~ gelistirme,  Grtin  olgunlastirma  ve  drGnin
standartlasmasi seklinde ti¢ ana evreye sahip olan bir yasam cevrimi vardir. Uriiniin
gelistirilmesi evresinde, heniiz bir standartlasma olmamistir. Firma yapiyor oldugu
yeni mali bazi islemlere tabi tutmakta ve Uretime iliskin aksakliklari gidermeye
calismaktadir. Heniiz Ulke disina satilmaya hazir olmayan Grin i¢ piyasa yonelik
iretilmektedir. Uretim siirecinde tam hesaplanamayan olgular, standartlasma eksikligi
gibi Grin0 kusatan belirsizlikler, tlke icindeki kullanicilarin geri bildirim sonucunda
c6zimlenmeye calisiimaktadir. Ureticiler arasinda iletisim, kullanicilar ve misteriler
bu evrede oldukga dnemlidir ve Uretimin tuketicilere yakin yerlerde gerceklestirilmesi
bu evre igin kaginilmaz bir karardir. Uriiniin olgunlasmasi evresinde, iriin talebine
artislar oldugu icin, standartlastirmanin daha ileri bir derecesine dogru Uriin evreleri
boyunca hareket baslamaktadir. Uriiniin artik ic tiiketimi ve i¢ Gretimi artmaya ve
disardan da Griine talep gelmeye baslamistir. Uriin artik cografi yer degistirmeye

hazirdir. Uriiniin standartlasmasi evresinde ise, firma diger tlkelerde yatirrm yapma ve

" Seyidoglu; a.g.e., 5.84.



ulke disinda uretim tesisi kurma karari verme asamasina gelmis ve 6lgek ekonomileri,
vergiler, isglici maliyetleri gibi konularda daha avantajli olacagdi yabanci Ulkelere
gitmenin ekonomik agidan daha akilci bir davranis oldugunu gérmustir. Diger taraftan
lisans vermek de dretici firma icin karli olmaktadir. Uretim ve isgiicii maliyetleri
dusik olan yenilikgi Glke, Uriiniin piyasa payinda soz sahibi olurken dretici firma az da
olsa Uretime devam etmektedir. Bu evre Grinun serbestlesmesi ve (retici firmanin

piyasa disina itilmesiyle sona ermektedir.

Teori, dis piyasalara agilan ¢ok uluslu sirketlerin stratejilerini ve gelismis
ulkelerin az gelismis Ulkelerdeki dogrudan dis yatirimlarini agiklamak konusunda
yararli bulunmakla beraber; teknoloji yogun mallara odaklanmasi bakimindan sinirh
bir kapsamda kaldigi yonunde elestirilmistir. Bu elestirilere® Vernon’un kendisi de
katilmis modelin gelismis Ulkeler arasindaki dogrudan yatirimlari agiklamakta yetersiz
kaldigini ve gelistirilmeye ihtiyaci oldugunu; ancak gelismis ve gelismekte olan Glkeler

arasindaki dogrudan yatirimlarda etkili oldugunu belirtmistir.
1.1.2 Lideri izle Teorisi/ Oligopolistik Tepki

Yabanci sermaye yatirimlarini oligopolistik endustriyel yapi igerisinde agiklayan
lideri izle ya da oligopolistik tepki; Fredrick Knickerbocker’in, ABD’li CUS’larin
davranis bicimleri zerine yaptigi analizlerin sonucuna dayanarak gelistirilmis bir
teoridir. 20. yuzyilda ABD’deki buyik girisimlerin aktiviteleri incelendiginde, tlkedeki
firmalarin uluslararasi birer yapilanma iginde olduklari daha da uluslararasi olmak igin
oligopolistik tepki gelistirdikleri ve dogrudan yabanci yatinmlara yoneldikleri
gorilmektedir. Bu firmalar degisik alanlarda faaliyet gostermekte ve yatirimlarini tlke
disinda yaparak bu cesitliligi yurtdisina tasimaktadirlar. Oligopoli, az saticinin oldugu,
az Urdintn satildigi ve firmalarin rekabetci bir politika benimsedigi, pazar 6zgurliginin
bulundugu durumlarda ortaya c¢ikan ve eksik rekabet piyasalarina 0zgi bir

yaptlanmadir.

Oligopolistik piyasada birbirine etki edebilecek kadar az sayida firmanin
bulunmasi firmalar arasi karsilikli bagimhlik yaratmakta ve piyasadaki herhangi bir

firmanin Uretim, fiyat, satis ve yatirim konularindaki kararlari diger firmalari yakindan

8 Vernon, Raymond; The product cycle hypothesis in a new international environment, Oxford
Bulletinof Economics and Statistics, 1979, s. 265-267.



ilgilendirmektedir. Buna gore; oligopolistik endustrilerde rakip firmalardan birinin
yatirim yapmasi halinde, ayni endustride faaliyet gosteren diger sirketlerde oncu/lider
sirketi izleyerek yatirim faaliyetine yonelmekte ve rakip firmalarin gosterdigi tepki
hemen lider firmayi izlemek seklinde olmaktadir. Yabanci bir Ulkeye yatirim yapan
lider firmanin yatinmlari; “saldiri yatinnmlar’” lideri izleyen rakiplerin yaptiklar
yatinmlari ise “savunma yatirimlari” olarak adlandiriimaktadir. Firmalar dis yatirim
karari verme sirecinde rakiplerinin davranis kaliplarini izlerken kendi rekabetci
konumlarini zayiflatmayacak yonde davranma egilimi igine girmektedirler. Cok uluslu
firmalar yerli firmalar karsisinda yerel piyasada dezavantaja sahiptirler ve bir tlkenin i¢
piyasasinda yerli firmalara ragmen varolabilmeleri icim tekelci avantajlarinin olmasi
gerekmektedir.® Bu teorinin elestirildigi nokta, firmalarin neden A Ulkesine yerine B
ulkesine yatirim yapmayi tercih ettikleri sorusuna kendi iginde cevap bulamamasidir.

1.1.3 OLI Teorisi

Dogrudan yabanci yatirimin tg¢ farkli teorisinin bir harmani olan ve “ekletik
paradigma” olarak da bilinen yada OLI teorisi, John Dunning tarafindan gelistirildi.
OLI; Ownership, Location, Internalization kelimelerinin bas harflerinden (O+ L + 1)
olusmakta ve her bir parcasi farkli sorulara odaklanmaktadir. Teoriye gore; ¢ok
uluslu sirketler dogrudan yatirim yapma karari verirken sahip olduklari avantajlara
gore hareket etmekte ve yatirim kararlari i¢in t¢ temel avantajin bir arada olmasi
gerekmektedir. Bu avantajlar; (O= Ownership advantages) mulkiyet avantaji, (L=
Location advantages) konumsal avantaj ve (Internalization advantages) i¢sellestirme
avantajidir.  Yerli ve yabanci firmalarin piyasalarda rekabet UGstunlugi elde

edebilmeleri bu avantajlara sahip olmalariyla yakindan iliskilidir.

Mulkiyet Avantaji, neden ¢ok uluslu sirketler yabanci piyasalarda yatirim
yapmak ister sorusunun cevabini arar. CUS’lar ticari isim, 6lgek ekonomilerinin
faydalari, teknoloji 0stiinlugu gibi bazi 6zel avantajlara sahiptir. Bu avantajlar
kendisine bir yabanci bir tlkeye gittiginde orda c¢alismanin maliyeti dengelemesine
daha yuksek gelir elde etmesine ya da daha dislk isletme giderleri yapmasina yol
agcmaktadir. Konumsal Avantaj, yatirim yerinin se¢imi politik, sosyal ve ekonomik

faktorleri icine alan karmasik bir hesap gerektirmektedir. Firmalar bu karari verirken

® Knickerbocker, Fredrick; Oligopolistic Reaction and Multinational Enterprise, Harvard University,
Boston 1973, s. 1-37.



yabanci Ulkelerdeki kiralama, para kazanma, isgucu gibi motifleri degerlendirirler.
Amac¢ maliyet ve verimlilik farklarindan yararlanabilmek icin maliyetlerin daha
distk, verimliligin daha yuksek oldugu yerlerde yatirim yapabilmektir. Teoride
konumsal avantaj olarak adlandirilan bu durum aslinda dogru yerde yatirim yapma
iste§i olarak da yorumlanabilir. icsellestirme Avantaji, yabanci bir tlkeye nasil
gidilir sorusuna odaklanmaktadir. Uluslararasi firmalarin yabanci bir piyasa girerken
cesitli secenekleri bulunmaktadir. Bunlardan biri de kendi isletmesine bagli subeler
ya da temsilciler olusturmasidir. Burada, yabanci ulkeye yerlesme ve yatirim yapma
gibi bir yol tercih edilmemektedir.’® Burada aciklanmaya calisilan avantajlarin

tablolastiriimis sekli asagida verilmistir.

Tablo-1: OLI Teorisi (Milkiyet Avantaji Verisiyle)

Konumsal Avantaj (-) Konumsal Avantaj (+)
L () L+
I — igsellestirme Avantaji (-) | (1) ihracat (3) Lisans anlagsmasi
I — icsellestirme Avantaji (+) | (2) Dagitim sirketi (4) Dogrudan yabanci yatirim

Kaynak: Gover, Z. Tugrul; Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Uluslararasi Ticarete Etkileri,
Hazine Mistesarli§i Matbaasi, Ankara 2003

Tablo-1’e gore; sadece milkiyet avantajinin séz konusu oldugu birinci durumda,
cok uluslu sirketler ihracat yapmayi tercih etmektedirler. Mulkiyet avantajiyla birlikte
icsellestirme avantajinin bulundugundu; ancak konumsal avantajin olmadigi ikinci
durumda bu sirketler pazarlama ve satis icin dagitim kanallarini kullanmayi
yeglemektedir. Milkiyet avantaji ile birlikte konumsal avantajin bulundugu tguncu
durumda ise ¢ok uluslu sirketler ev sahibi llkedeki firmayla lisans anlasmasi yapma
yolunu daha uygun bulmaktadir. Dérdlincii durumda da bu ¢ avantajin her birini kendi
blnyesinde toplamay!r basaran CUS dogrudan yabanci yatirim yapmayi diger
uluslararasi ticaret yollarina gore daha karli gérmektedir.

Eklektik paradigma c¢ok uluslu sirketlerin dogrudan yatirnm faaliyetlerini
aciklamakta en c¢ok kullanilan teori olmakla birlikte, bir ¢ok elestiri almaktan
kurtulamamistir. Paradigmanin tanimladigi  OLI avantajlarinin  sayisinin  fazlahg
yuziinden tahmin edilmesinin oldukga zorlagmasi, degiskenlerinin birbirinden bagimsiz
olmasi, statik bir yaklasim olarak gortlmesi, farkli para birimlerinin giicinden

kaynaklanan piyasa aksakliklarini igermemesi ve eklektik paradigmanin diger teoriler

19 Dunning, John; The eclectic (OLI) paradigm of international production: past, present, future,
2001, International Journal of the Economics of Business, 8, s. 173-190.

10



gibi DYY konusuna timiyle mikro ekonomik perspektiften yaklasmasi olarak
siralanabilir.™

1.1.4 Cokuluslu Sirketler

Kiresellesmenin zeminini hazirlayan daha sonraki yillarda kiresellesme stirecini
hizlandirip ve onun itici gucund olusturan ¢ok uluslu sirketler, Ulkelerin disa
acllmalarinda énemli bir rol oynamaktadir. 1980’li yillardan sonra CUS’larin dogrudan
yatirnm yapan sirketler olmasinin yani sira uluslararasi finans ve teknoloji (reten
sirketler haline gelmeleri Gretim, vyatirnm, ticaret ve istihdam faaliyetlerinde

etkinliklerinin artmasina neden olmustur.

Uzerinde birgok tartismanin yapildi§i bu kavrami literatiirde karsilayan tek bir
terim bulunmamaktadir. Oncelikle cokuluslu sirket (CUS/MNC) ile Kkaristirilan,
uluslararasi sirket, uluslarétesi sirket (TNC) ve uluslaristi sirket sonra ¢okuluslu sirket
tanimlari verilerek kavram karisikligi énlenmeye calisilacaktir. Buna gore; uluslararasi
sirket; bir (lkede kuvvetli sekilde yerlestikten sonra merkezi bir yodnetimden
yararlanarak diger Ulkelere girmeye ve oralarda yerlesmeye calisan firmadir. Cokuluslu
sirket; bir tUlkeden yonetilmeye baslanan ve yabanci (lkelerdeki faaliyetin sanki asil
ulkede cereyan etmis gibi kabul edildigi firmalardir. Bu sirketler, genel merkezleri belli
bir tGlkede oldugu halde bir veya birden fazla tlkede kendisi tarafindan koordine edilen
subeleri, yavru sirketleri araciliiyla ve genel merkez tarafindan kararlastirilan bir
isletme politikasina uygun olarak etkinliklerini yiritmektedirler. Uluslar 6tesi sirket;
cok uluslu bir sirket gibi kabul edilen ve yonetimi cesitli uluslardan gelen kisilerden
olan kurulus tarafindan gelistirilen firmadir. Uluslar Gstu sirket; halen mevcut olmayan
ve higbir tlkeye mensup olmayan, uluslararasi bir anlasma ile kurulan, uluslararasi bir
kurulus nezdinde tescil edilmis ve bu kurulusa bagh olan, bu kurulus tarafindan
denetlenen, bu kuruluslara vergi Odeyen ve boylece milletini hukuken kaybeden

sirkettir. *

Turkge literatiirde yapilan taramalarda en sik kullanilan terimin ¢okuluslu sirket
oldugu gorulmustdr. Literaturdeki diger tanimlardan biri olmasi ve bu ¢alisma boyunca

bazi verilerin temin edildigi ana kaynaklarin icinde yer almasi nedenleriyle Diinya

' http://acikarsiv.ankara.edu.tr/yayindetay.php?yid=2387. )
12 Kutal, Giilten & Buyukuslu, Ali Riza, Endiistri iligkileri Boyutunda Cok Uluslu Sirketler ve Insan
Kaynagi Ydnetimi Teori ve Uygulama, Der Yayinlari, 1996, Istanbul, s. 29-35.
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Yatirim Raporunda ulus 6tesi sirket terimini biraz agiklamak gerekmektedir. Bu raporda
gecen ulus o6tesi sirket ** merkezi genellikle gelismis bir tlkede bulunan bir ana firma ile
ana firmanin kontroll altinda diger Ulke veya Ulkelerde bagl sirketlere sahip olan,
genelde sermaye payi seklinde bu firma/firmalari kontrol eden, varliklarin kontroli igin

en az yuzde 10’luk 6z sermaye payina sahip olan firmalardir.

CGok uluslu sirketlerin ¢ok yonli 6zelliklerinin bulunmasi tanimlama yaparken
farkhiliklara neden olmaktadir. Mali ve ekonomik gl¢ Uzerinde duran tanimlamalar;
sirket blyuklugt, dretimi, diger tlkelerde sahip oldugu kaynaklarin degeri ve Dinya
olcegindeki yayinhgi gibi ozelliklere odaklanmaktadir. Uretim faaliyetlerinde bulunan
sirketlerin Gretimle ilgili kararlarinin teknoloji se¢imi, kaynak kullanimi, pazarlama
yontemleri ana sirketin bulundugu (lkede saptanmasi ve gelistirilmesi de sirketin
cokuluslu olma niteligini belirleyen 6nemli bir 6zellik olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Diger bir tanimlama da sirket yoneticilerinin yonetimle ilgili kararlara yaklasimlari
Uzerinde durmaktadir. Cokuluslu sirketleri, tek merkezli, ¢ok merkezli ve Diinya
merkezli uluslar arasi sirketler olarak ayiran tanimlamalari da ekleyebiliriz. Eger yavru
sirketler Uretimle ilgili kararlari ana sirket direktiflerine gore aliyorlarsa tek merkezli,
yavru sirketlere belli bir 6zerklik taninmissa cok merkezli ve sirket yonetici ve
hissedarlari ¢esitli milliyetlerden olusuyorsa Diinya merkezli uluslar arasi sirket s6z

konusudur.*
1.1.5 Yatay Entegrasyon Yatirimlari (YEY)

Dogrudan yabanci yatirimlari agiklamaya ¢alisan modern teoriler icinde yatay
ve dikey entegrasyon yatirimlari bulunmaktadir. Dogrudan yabanci yatirim yapan
firmalar sahip olduklari tekelci avantajlariyla ekonomik faaliyetlerini birlestirirken
yatay ve dikey yatirnmlar yapmaktadirlar. Yatay entegrasyon yatirimlari, yerli
firmalarla rekabet edebilmek igin ¢ok uluslu sirketlerin sahip olduklari tekelci avantalari
urtin farklilastirmasinda kullanmasi ve kendi tlkesinde Urettigi mallari bu yolla disarida
tretmesi olarak adlandiriimaktadir. Uriin farklilastirmasi; ayni ihtiyaca cevap veren,
birbirinin yerine rahatca ikame edilebilecek Uriinlerin farkli ambalaj, farkli gorinus ve

farkli markalar altinda piyasaya surulmesidir. Ayni asamada olan belirli faaliyet ve

¥ UNTACD; World Investment Report, United Nations Publications, New York and Geneva 2007,
http://www.unctad.org/Templates/webflyer.asp?docid=9001&intltemID=4361&lang=1&mode=dow
nloads. (18.03.2007)

14 Alpar, Cem; Cok Uluslu Sirketler ve Ekonomik Kalkinma, AITIA Yayinlari, Ankara 1978, s. 23-26.
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islemler sonucu yeni bir mal veya hizmet meydana getirme faaliyetlerinin tek elden

idare edilmesinin yararh oldugu durumlarda yatay blttinlesme gidilir.*®

CUS’lar yatay DYY kararini verirken tek bir fabrikada dretim yaparak 6lgek
ekonomilerinden faydalanmanin getirecegi Uretim maliyeti avantaji ile pazara yakin
olmanin ve ticaret nedeniyle karsilasilan tasima, gumrik tarifesi gibi maliyetleri
azaltmanin avantaji arasinda bir karsilastirma yapmaktadir. Yatirimci tlke ve ev sahibi
ulke arasinda ticaret engelleri ve tasima maliyetleri ile yatirnm 6niindeki engeller ne
kadar azsa, DY ticarete o kadar ¢ok tercih edilecek ve YEY yapilacaktir. Bu sirketler
yatay entegrasyon karari ile bir yandan uluslar arasi ticaret maliyetini azaltmakta
diger yandan piyasada daha aktif olarak faaliyet gosterebilmektedirler. Genel olarak
piyasalara yakinlik avantajinin saglanmasi yatay entegrasyon yatirimlarinin en
onemli avantaji olarak gosterilmektedir.’® Yatay dogrudan yabanci yatirimlarin
belirleyici faktorlerini anlamak, bu tretim stratejisinin, hem Glke icinde hem de disarida
yarattigi gelir dagiliminin anlamaya yardimci olmaktadir. Bu yatirimlar, yatirim yapilan

ulkelerde kigUk etkiler yaratarak gelir dagilimini arttirabilmektedir.

1.1.6 Dikey Entegrasyon Yatirimlari (DEY)

Dikey entegrasyon yatirimlari CUS tarafindan dretilen nihai malin Gretim
strecinin birka¢ asamaya bélinmesi sonucunda bir malin Gretilmesi icin birka¢ tlkede
yapilan yatirimlardir. Yatay yatirimlar triniin ayni asamasinda s6z konusuyken dikey
yatinnmlar Griinin ilk asamasindan nihai hale gelene kadar olan tim asamalarindaki

faaliyetlerinin tek elden idare edilmesinin yararl oldugu durumlarda gorilmektedir.

Dikey DYY yapma davranisina girmeleri icin firmalari tesvik eden dogrudan
etki yaratan goreli faktor maliyetleriyle dolayl etki yaratan faktor donatimlarini igeren
dogal kaynaklarin zenginligi, hammadde bollugu, ucuz isgiicu gibi avantajlardir. Bu
faktorlerin yaninda, ev sahibi Ulke ve yatirimci Ulke arasinda tasima maliyetlerinin
distik olmasi ve dis ticaretin serbestce yapilabilmesi de DEY icin Onemlidir. Bu
yatirimlarda firmalarin, tretim slrecinin emek yogun olan kisminin ucuz ve niteliksiz
isgucundn bulundugu ulkelerde; idari birimler, AR-GE gibi diger kisimlarini ise nitelikli

isgucunin yeterli derecede bulundugu Ulkede yapmay: tercih ettikleri gortlmektedir.

5 Caves,Richard; The Industrial Economics of Foreign Direct Investment, Economica, 38,1971, s. 1.
6 Gover, Tugrul; a.g.e., s. 9.
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Dikey dogrudan entegrasyon yatirimlari, vasifli vasifsiz isguct Ucretleri baskilayarak
gelir dagiliminda bir degisiklik yaratabilmektedirler.*”

Ridvan Karluk ise dikey yatirimlari, yatirnm yapilan Ulkede esas Ulkedeki
urtinlerin islenmesi ve bu Urinlerin satisinin ileriye ve geriye donik sekilde yapildig
zaman gorilen yatirimlar olarak tanimlamaktadir. Dikey entegrasyon yatirimlarinda,
cok uluslu sirketler tretimin her asamasinda kendileri faaliyette bulunmakta ve bu tir
entegrasyonlar genellikle petrol, madencilik, kimya sanayi alanlarinda gorilmektedir.
Ozellikle petrol sanayinde, geriye, ham petrol kaynagina ve ileriye, tiketici piyasalarina
dogru bitln faaliyetlerin dikey olarak birlestirilmesinde dissal 6lgek ekonomileri ortaya
cikmaktadir. Bu yatirim gittigi Glkeye daha 6ncede bahsedildigi gibi fiziksel ve finansal
sermaye gelmesinin yani sira teknolojik bilgi, organizasyon tecriibesi ve Uretim
teknolojisinde yenilikler transfer edildiginden digsal tasarruf saglamaktadir. Yatay
entegrasyon yatirimlarinda ise icsel tasarruf gerceklesmekte, firmalarin kendi ig
piyasasinda meydana gelen degisikliklerden o firma ve sanayi dalinin fayda saglamasi

s6z konusu olmaktadir.*®

1.2 DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARIYLA iLGILI
KAVRAMLAR

Dogrudan yabanci sermaye vyatirimlariyla ilgili teorilerin agiklanmasinin
ardindan; dogrudan yabanci yatirimlarin tanimlari, tdrleri, belirleyicileri verilerek
DYY’nin kavramsal cercevesi ¢izilmeye calisilacaktir. Ayrica dogrudan yabanci
yatinnmlarin tamamini olmasa da o©nemli bir kismini gerceklestiren CUS
faaliyetlerinin calisma yasamina ve sosyal politikalara iliskin etkilerini dikkate alan

uluslar arasi diizenlemelere yer verilecektir.
1.2.1 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarin Tanimi

Dogrudan yabanci yatinm Tirkge literatirde 1980 dncesi sadece “6zel yabanci
sermaye yatirimi” veya “yabanci sermaye yatirimi” seklinde kullanilirken 1980 sonrasi

daha ¢ok “dogrudan yabanci sermaye yatirimi”, “dolaysiz yabanci sermaye yatirimi”

“direkt yatinm” “dogrudan dis yatirim” veya “yabanci yatirnm” biciminde ifade

" Henrik Braconier, Pehr-Johan Norback and Dieter Urban; Vertical FDI Revisites,
http://www.nber.org/papers/w0579 (13.06.2007). _ _
18 Karluk, Ridvan; Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, iTO Yayinlari, istanbul 1983, s. 19.

14


http://www.nber.org/papers/w0579

edilebilmektedir.*®* Bu ¢alismada da hem uluslararasi kuruluslar tarafindan kabul edilen
hem de Turkce’de terim karmasasini ortadan kaldirmak amaciyla “Dogrudan Yabanci
Yatirim” ifadesi kullanilacaktir.

Dogrudan yabanci yatirimlarinin, arastirmacilar ve kurum ve kuruluslari
tarafindan degisik tanimlarinin yapildigi gorillmektedir. Ekonomik isbirligi ve Kalkinma
Orgiitii (OECD) ve Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi’nin (UNCTAD)
ortak taniminda, dogrudan yabanci yatirimecinin” yerlesik oldugu bir ekonomiden farkl
bir ekonomide bir girisimin kontrol edilmesini i¢eren uzun dénemli bir yatinm seklidir.
Uluslararasi Para Fonu (IMF) ise, herhangi bir yatirrmcinin kendi tlkesi disinda ve
girisimin yonetiminde etkin bir konumda olmak amaciyla uzun dénemli faaliyetlerini

DYY olarak tanimlamaktadir.

T.C. Bagbakanlik Hazine Mustesarhginin 2004 yil raporunda ve “4875 sayili
Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanununda” dogrudan yabanci yatirim, yabanci

yatirimel” tarafindan getirilen;

* Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinca alim satimi yapilan konvertibl para
seklinde nakit sermaye,

e Sirket menkul kiymetleri (Devlet tahvilleri haric),

* Makine ve techizat,

e Sinai ve fikri mulkiyet haklart,

® Yurt icinden saglanan, yeniden yatirimda kullanilan kar, hasilat, para alacagi
veya mali de@eri olan yatirimla ilgili diger haklar,

* Dogal kaynaklarin aranmasi ve ¢ikarilmasina iliskin haklar,

gibi iktisadi kiymetler araciligiyla, yeni sirket kurmak ve sube agcmak, menkul
kiymet borsalari disinda hisse edinimi, menkul kiymet borsalarindan en az %10 hisse
orani ya da ayni oranda oy hakki saglayan edinimler yoluyla mevcut bir sirkete ortak

1 http://acikarsiv.ankara.edu.tr/yayindetay.php?yid=2387

“ Dogrudan yatirimel, yerlesik bulunduklar tilkelerden baska bir tilkede faaliyet gdsteren bir dogrudan
yatirim tesebblsiine sahip olan bireyler, tiizel kisiligi olan olmayan kamu veya ozel tesebbusleri,
trostler veya diger organizasyonlar olarak tanimlanmaktadir.

™ Yabanci yatirimei, yabanci ilkelerin vatandaghigina sahip olan gercek kisiler ile yurt disinda ikamet
eden Turk vatandaglarinin yani sira, yabanci lkelerin kanunlarina gére kurulmus tizel kisiler ve
uluslararasi kuruluglar, olarak tanimlamaktadir.
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olmak seklinde ifade edilmektedir.?°

Devlet Planlama Teskilati (DPT) tarafindan yapilan tanimlamaya goére dogrudan
yabancl yatirim, yatirilabilir kaynaklarin Kisi ve kuruluslar tarafindan bir baska ulkeye
tasinmasidir. Bir Ulke borsasinda islem goren sirket hisselerinin bir diger ulke veya
ulkelerin kuruluslari tarafindan satin alinmasini ifade eden portfoy yatirimlari disinda
kalan bir veya birden fazla uluslar arasi yatirimcinin tamamina sahip olmak suretiyle
veya yerli bir ya da birden fazla firma ile ortaklik halinde gerceklestirdigi yatirimlar,

dogrudan yabanci yatirim olarak tanimlanmaktadir.?

Dogrudan yatinmcinin amaci, diger Ulkedeki yerlesik girisimin yodnetimi
tizerinde 6nemli derecede etkiye sahip olmaktir. Bir firmanin ydnetimde etkiye sahip
olma ya da onu kontrol etme derecesi, sirketin mulkiyetinde sahip oldugu hisse/pay
tarafindan belirlenmektedir. Uluslararasi goris birligi olmamakla birlikte, en az
%10’luk pay, sirket yonetiminde etkin bir kontrol ve yoOnetime katilma olarak
addedilmektedir. Bu duruma bagli olarak DYY su sekilde de tanimlanabilmektedir:
Eger bir yabanci yatirimci bir baska tlkede yer alan bir firmanin en az %10 veya daha
fazla hissesine sahip olursa bu tip yatirrm DYY olarak kabul edilmis sayilmakta, aksi

durumda yani %10°dan az ise portfdy yatirimi siniflandirmasina alinmaktadir.?

Bir yabanci yatinmin DYY sayilabilmesi igin Uretim araglarinin tamaminin
yabancilarca sahip olunmasi gerekmemektedir. Yabanci yatirimciya girisimin
kontroliinii saglayacak hisse paylarinin bir kisminin elde edilmesi de DYY olarak
siniflandiriimaktadir. Burada ne dereceye kadar yapilan kismi yatirimlarin DY'Y olarak
tanimlanabilecegi cesitli tlkelerde farklilik gosterir. UNCTAD’In (1998) tanimina gore;
girisimdeki 0z sermayenin ylzde 10’u varliklarin kontroliinde bir esik de@er olarak

distndlebilecegi belirtilmektedir.

Dogrudan yabanci yatinnmlarin 6z sermaye, yeniden yatirilan kazang ve sirket ici
krediler olmak Uzere U¢ temel unsuru bulunmaktadir. Birincisi, dogrudan yatirimcinin

kendi (lkesi disindaki bir firmanin hisselerini satin almasi; ikincisi, dogrudan

2 T C. Baghakanlik Hazine Miistesarlgi, YSGM; “Uluslar arasi Dogrudan Yatirimlar 2005 Yili Raporu”,
http://www.hazine.gov.tr/guncelduyuru/AB_20060805_UluslararasiDogrudanYatirim_Rapor.pdf,
(05.02.2007)

2L Ates, a.g.e., 5.12.

2 OECD, “Benchmark Definition oForeign Direct Investment”,
http://www.oecd.org/dataoecd/10/16/2090148.pdf, (25.10.2007).
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yatirnmcinin elde ettigi kazancin bagli sirketler tarafindan yeniden yatirnma
donustirilmesi ve sonuncusu, ana sirket ile bagli sirketler arasinda uzun veya kisa

donemli sirket ici kredi/borclar alinmasidir.?
1.2.2 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirim Turleri

Uluslar arasi sermaye hareketlerine getirilen serbestlik, 06zellestirme
uygulamalari, sirket birlesme ve satin almalari, sdzlesmelerin giivence altina alinmasi
ve uygun yatirim ortamlarinin artmasi, Ulkelerin yabanci yatirm c¢ekmek igin
uyguladiklari tesvikler yatirimcilarin 6niine konulan birgok 6zendirici dizenlemeler,
ulkelere gelen yabanci sermaye yatirimlarini arttirmaktadir. Dogrudan yabanci sermaye
yatirnmi yapmak isteyen firmalar, yeni yatirimlar gergeklestirebilir, istirak/ortak
yatirimlara gidebilir yada sirket birlesmeleri yoluyla yatirim yapabilirler. Bu yollardan
hangisi tercih edecegi firmanin yapisina, yatirim i¢in hangi alanlari ¢ekici bulduguna,
maliyetlerini ne kadar azaltabildigini vb. nedenlere bagh olarak degisiklik

gostermektedir.
1.2.2.1 Yeni Yatinnmlar

Yeni yatirimlar, firmalarin ev sahibi lkede tamamen yeni bir tesis kurmasi
seklinde meydana gelen yatirimlardir. Yeni is ve katma defer yaratma potansiyeli
oldugu icin ev sahibi Ulke tarafindan en ¢ok istenen yatirim tipidir. Gegis ekonomileri
ve gelismekte olan lkelerde genellikle yavru sirketler aracihdiyla yapilan bu
yatirimlarda proje risklerinin fazla, yatirimin ilk asamasinda maliyetin yiiksek ve
yatirimdan beklenen getirilerin geri donis surelerinin uzun olmasi firmalarin bu yatinm

thrlna tercih etmelerini zorlastiran faktorlerdir.

Tirkiye’ye gelen yeni yatirimlarin durumu incelendiginde, 1993 yilina kadar
yaklasik 1 milyar dolar seviyesindeki yatirimin yarlya yakini yizde 30-50
seviyelerindeki bir bolimu yani 300 ile 500 milyon dolari, Turkiye’de o gune kadar
yatirimi bulunmayan yeni sirketlerin yaptiklari yeni yatirimlardir. 1994 yilinda yasanan
ekonomik kriz ile bu oran ilk yiizde 11’e yani 100 milyon dolara diusmdastir. 1995

yilinda da devam eden azalma yeni yatirim oraninin %6 dolayina inmesine neden

2 UNCTAD; World Investment Report, United Nations Publications, New York 2005,
http://www.unctad.org/Templates/webflyer.asp?docid=6087&intltemID=3489&lang=1&mode=dow
nloads , (03.09.2007).
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olmustur. Ozetle 1 milyar 127 milyon yabanci yatirimin sadece 65 milyon dolari yeni

yatirimdir. Turkiye’de yeni yatirimlarin orani hala %10’larin Gizerine gikamamistir.?

Yatirimlarin 6nlindeki engellerin kaldirilmasi, yatirimcilarin da isteklerinin
dikkate alinarak atilacak adimlar, yatirimlari daha da artiracaktir. Bu konuyla ilgili
olarak Ulkemizde 2005 yilinda kurulan “Yatirim Ortamini lyilestirme Koordinasyon
Kurulu”, yatirimlarin énundeki engelleri kaldirma konusunda calismalar yapmaktadir.
“Tarkiye Yatirnm Portali” ile 2004 yilinda kurulan ve cokuluslu sirketlerin Ust diizey
yoOneticilerinin de Uyesi oldugu *“Yatirim Danisma Konseyi” yatirim ve promosyon
faaliyetleriyle ilgili calismalari yurttmektedir. 2006 yilinda kurulan “T.C. Basbakanlik
Turkiye Yatinm Destek Ve Tanitim Ajansi” Tirkiye’ye dogrudan yabanci yatirim

cekmek icin faaliyetlerini stirdirmektedir.
1.2.2.2 Sirket Evlilikleri

Kiresellesme surecinin beraberinde getirdigi kavramlardan biri de, sirket
evlilikleridir. Bir sirket sahip oldugu yetkileri genis pazarlara yayarak pazar payini
arttirmak ve konumunu giclendirmek amaciyla sermaye yatirimi yapmaktadir. Sirket
evliliklerinde iki ana yontem bulunmaktadir. Bu yontemlerden ilki sirket birlesmeleri
digeri sirket satin almalaridir. Sirket birlesmeleri, benzer blyukllkteki iki sirket
arasinda piyasa gucini veya verimliligini artirmak amaciyla ve de hisse senetlerinin
el degistirmesi yoluyla gerceklestirilmektedir. Sirket satin almalari ise, kiguk bir
isletmenin buydk bir isletme tarafindan ya da biylk bir isletmenin daha blyik ve
daha karli bir isletme tarafindan, varliklarinin veya hisselerinin 6nemli bir kismi
satin alinarak ele gegirilen sirketin yeniden yapilanmasi amaciyla gergeklestirilen bir

sermaye yatirimidir.?

Sinir 6tesi birlesme ve satin almalar (B&S) dogrudan yabanci yatirim
girislerinde 6nemli bir rol oynamaktadir. 2007 Dilnya Yatirim Raporuna gore; 2005
yilinda 716 milyar dolarhik sinir 6tesi B&S gergeklesmis ve bu islemler 916 milyar
dolarhik toplam DYY hacminde ylzde 78 paya sahip olmustur. 2006 yilinda 880

milyar dolara yikselen B&S’nin ylzde 17'si gelismekte olan Ullkeler ve gegis

24 Ariman, Abdurrahman; “Tiirkiye’ye Daha Fazla Yabanci Sermaye Cekebilmek icin izlenmesi Gerekli
Politikalar”,. http://www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/kitaplar/kitap2/turkdahafaz.doc, (14.08.2007).

% Gedikkaya Tirkan, Girler Cihangul; “Birlesmeler ve Edinimler”,
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/banka/emu/ma.html, (14.08.2007).
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ekonomilerinde gerceklesmistir. Yapilan bazi arastirmalar, 2007 yihinin ilk yarisinda
581 milyar dolar olan birlesme ve satin almalarin bir 6nceki yilin ayni ddonemine gore
yuzde 54 artis gosterdigi yonundedir. Sektorel olarak bakildiginda, B&S islemlerinin
1990 yilinda yuzde 49’u, 2005 yilinda ylizde 61’i, 2006 yilinda ise yuzde 70’i
hizmet sektorunde gerceklesmistir. Enerji sektort 2007 yilinin ilk yarisi itibari ile

B&S anlagmalarinin yogunlukla go zlendigi sektor olarak éne ¢ikmaktadir.

Tablo-2: Birlesmeler ve Satin Almalar

Anlasma Toplam birlesme_satln Tutar Topla_m

Yil alma sayisindaki pay - tutardaki pay

sayisl (%) (Milyar $) (%)
1990 33 13 60.9 40,4
1995 36 0,8 80.4 43,1
2000 175 2,2 866.2 75,7
2001 113 1,9 378.1 63,7
2002 81 18 213.9 57,8
2003 56 1,2 141.1 47,5
2004 75 15 199.8 52,5
2005 141 2,3 454.2 63,4
2006 172 2,5 583.6 66,3

Kaynak: Dunya Yatirim Raporu 2007

Yukarida Tablo 2’de dogrudan yatinm girislerinde 1 milyar dolar ve Uzeri
anlasma yapan firmalardaki birlesme ve satin almalarin yillara gore seyri
gosterilmektedir. Dalgal bir seyir izleyen B&S’nin 2000, 2001, 2005 ve 2006 yillarinda
yuksek hacimlere ulastigi gorulmektedir. 2000 yilinda rekor bir seviyeye ulasiimis,
866.2 milyar dolar tutarinda 175 anlasma yapilarak birlesme ve satin almalardaki pay!
yiuzde 75,7 olarak gerceklesmistir. 2006 yilinda ise 6 bin 974 adet sinir 6tesi birlesme ve
satin alma isleminin 172 tanesi 1 milyar dolarin tizerinde yer almaktadir.

Ernst & Young Turkiye Kurumsal Finansman, rapora gore; birlesme ve satin
alma islemlerinin rekor yili olan 2005'in ardindan, 2006 yine ¢ok hareketli bir yil olarak
gerceklesti. Tamamlanmis ve islem degeri agiklanmis olan birlesme ve satin alma
islemlerinin toplam degeri 18,3 milyar dolara ulasirken, degeri agiklanmamis islemlerle
birlikte 2006 yilinda Turkiye'deki sirket evliliklerinin 19,2 milyar dolar seviyesinde
gerceklestigi tahmin ediliyor. Finansal hizmetler sektori, toplam 11,4 milyar dolar

islem hacmi ile sirket birlesme ve satin alma acisindan 2006 yilinin lideri oldu. En

2 Y ASED, “2006 Uluslararasi Dogrudan Yatirimlar Degerlendirme Raporu”,
http://www.yased.org.tr/webportal/Turkish/istatistikler/tudyi/yr/Pages/Y ASEDRaporlari.aspx
(24.08.2007)
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blylk 3 banka satisi olan Finansbank-NBG, Denizbank-Dexia ve Akbank-Citibank
islemlerinin toplam degeri 10,3 milyar dolar olarak gerceklesti. 3 islemin toplam degeri
sektorde gerceklesen islemlerin yuzde 56'sini olusturdu. Yabancilarin Tarkiye'de
gerceklestirdigi islemlerde ABD 06ne ¢ikarken, ABD'li sirketler 19 adet islem ile 4,8
milyar dolarhik islem hacmine ulasti. ABD'li yatirimcilarin ardindan gelen Avrupali

yatirimcilar ise, toplam 83 satin almanin yitzde 44'inu gergeklestirdi.
1.2.2.3 Ozellestirmeler

Ozellestirme kamu; miilkiinde, yonetiminde, tasarrufunda ya da hukukunda olan
bir mal, hizmetin ekonomik, mali ve toplumsal/siyasal amaglar gudulerek 6zel kisilere
ya da kuruluslara devredilmesi yani kamu tarafindan o mal/hizmetin Gretiminden,

satisindan vazgecilmesi seklinde tanimlanmaktadir.

Ozellestirme taraftarlari, 6zellestirmeyi dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini
cekmekte etkili yollardan bir olarak kabul edilmektedir. Yabanci yatirimcilarin sahip
oldugu y6netim deneyimi, know-how getirebilme yetenegi ve kamu mulkiyetinin tabiat
geregi verimsiz calismaya neden oldugu, 6zel sektoriin ise kaynak kullaniminda kamu
sektorine gore daha etkin olmasiyla verimlilik ve karlilik gostergelerinde artis
saglayabilecegi iddialari 6zellestirme politikalarinin pek c¢ok ulkenin ekonomik
giindeminde énemli bir yer tutmasina neden olmaktadir.?” Ozellestirmeye karsi olanlar,
Ozellestirmeyi uluslar arasi iktisadi teskilatlara verilen bir taviz olarak
degerlendirmektedirler. Buna gore Ozellestirme gelismekte olan dlkeler icin Diinya
Bankasi ve IMF gibi uluslar arasi sermaye teskilatlari tarafindan zorunlu hale

getirilmistir.?®

Turkiye’de 0Ozellestirmenin yasal altyapisini olusturmaya yoénelik ilk hukuki
diizenleme 2983 sayili “Tasarruflarin Tesviki ve Kamu Yatirimlarinin Hizlandirilmasina
Dair Kanun” ile yapilmistir. Ozellestirmeyle ilgili tiim hususlarin tek bir yasal metinde

toplanmasi 1994 yilinda 4046 sayil yasa ile mimkun olmustur.

1990-2003 arasinda tiim dinyada 410 milyar dolarlik 6zellestirme yapilirken

21 Oztiirk, Nursel; “Ozellestirme Ders Notlari”,. http://iwww.ydk.gov.tr/egitim_notlari/ozellestirme.htm,
(27.10.2007).

2 jzatodayev, Serik; Gegis Ekonomilerinde Yabanci Sermaye ve Ozellestirme, Y iksek Lisans Tezi,
izmir 2006, s.42, http://tez.yok.gov.tr/YokTezSrv, (08.06.2007).
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Orta Dogu Avrupa ve Giney Amerika’ya yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin ¢ogu
Ozellestirme yolu ile gergeklesmistir. Turkiye’de 1986-2005 yillari boyunca 17.6 milyar
dolarlik ozellestirme yapilirken 2005 yilinda Turkiye’nin 6zellestirme tarihinde en
blyuk o6zellestirme olan, Tirk Telekom’un yiizde 55’lik hissesinin 6.5 milyar ABD
Dolarina satilmasiyla 6zelestirme rakami 8.222 milyar dolar seviyesine ulasmistir. 2007

yilinda ise su ana kadar yapilan 6zellestirme toplami 8 milyar dolardir.

Grafik-1: Ozellestirme ve Dogrudan Yabanci Sermaye Rakamlari (Dolar)
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Kaynak: Hazine Mustesarlii

Ulkemizde 2000-2006 yillari arasinda ozellestirme yolu ile Tirkiye’ye giren
uluslararasi dogrudan yatirrm Grafik 2’de verilmistir. Grafik incelendiginde, 2000
yilinda yapilan 6zellestirme tutarinin 3.3 milyon dolar oldugu gorilmektedir. 2001
yilinda 2.5 milyon dolarlik 6zellestirmenin 2.3 milyon dolari 6zellestirme ile gelen
DYY’dir. Ozellestirme yolu ile Tirkiye’ye giren uluslararasi dogrudan yatirim tutari
2005 yilinda 1.5 milyar dolar, toplam DYY girisinin ylzde 15’i; 2006 yilinda ise 1.8
milyar dolar, toplam DY girisinin ylzde 9’dur. 2006 yilindaki 6zellestirme yolu ile
gerceklesen DYY tutarini Tiurk Telekom ile igin yapilan 1.5 milyar dolarlik ve Basak

Emeklilik ile Basak Sigorta icin yapilan 270 milyon dolarlik 6demelerle agiklamak
mumkundur.

1.2.2.4 Serbest Bolgeler

Serbest bolge bir devletin topraklarinin bir pargasi olan; ancak bu bolgeye giren

mallarin, ithalat resim ve vergileri s6z konusu oldugunda genellikle o devletin gimrik
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alani disinda sayildigi ve bu mallarin normal gimrik kontroliine tabi tutulmadiklar
bélgelerdir. Ulkeler dis ticarette uyguladiklari mevzuat ve kisitlamalari belirli bir
bolgede kismen veya tamamen gecersiz kabul ederek belirli bir alani glimrik sinirlan
disin almakta ve gumrikle ilgili yasa ve hiukimleri uygulamamaktadirlar.?® T.C.
Basbakanlik Dis Ticaret Mustesarli§i ise serbest bolgeleri; tlkenin siyasi sinirlari icinde
olmakla beraber giimriuk bdlgesi disinda sayilan, tlkede gegerli ticari, mali ve iktisadi
alanlara iliskin hukuki ve idari diizenlemelerin uygulanmadigi veya kismen uygulandigt,
sinai ve ticari faaliyetler icin daha genis tesviklerin tanindi§i ve fiziki olarak tlkenin

diger kisimlarindan ayrilan yerler olarak tanimlamaktadir.

Turkiye’de serbest bolgelerin kurulmasi ve isletilmesi, 3218 sayili Serbest
Bolgeler Kanunundaki diizenlemeler cercevesinde gergeklestirilmektedir. Bu kanuna
gore; yatirnm ve Uretimi artirmak, yabanci sermaye ve teknoloji girisini hizlandirmak,
ekonominin girdi ihtiyacini ucuz ve diizenli bir sekilde temin etmek, dis finansman ve
ticaret imkanlarindan daha fazla yararlanmak amaglariyla serbest bolgeler kurulmakta ve

isletilmektedirler.

Uluslararasi sermaye akisini saglamak igin yatirimcilarin énine konulan birgok
Ozendirici diizenlemelerden biri olan serbest bolge uygulamalari ¢zellikle gelismekte
olan ulkelerde giderek tnem kazanmaktadir. Bu Ulkelerin genis ihracat pazari, ucuz
isglici ve yabanci yatirmlara olan ihtiyaclari serbest bolge sayilarinin hizla
cogalmasina neden olmustur. Diger taraftan dunyada gimriuk duvarlarinin giderek
azalmasi, AB gibi glimriik birligi alanlarinin olusmasi, NAFTA ve ASEAN gibi serbest
ticaret bolgelerinin ortaya ¢ikmasi dogrudan yabanci yatirimlari serbest bolgelere
cekmeye baslamistir. Yabanci yatirimlarin tlkeye girisini etkileyen birgok engel;
blrokratik ve idari engeller, siyasi istikrarsizlik, vasifsiz isglcu, yetersiz alt yapi

yatirimlari vb. sebepler serbest bolgelerin kurulmasi ile ortadan kalkmaktadir.
1.2.3 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarin Belirleyicileri

Dogrudan yabanci yatirimlari yonlendirenler ¢ok uluslu sirketlerin, yatirim
stratejilerini belirlerken 6nem verdikleri kriterlerden biri gidecekleri ulkeden elde
edecekleri getirinin kendi tlkelerinden elde edecekleri getiriden buytk olmasidir. Cok

uluslu sirketler elde edecekleri kari maksimize etmek icin gittikleri tlkeler igin 6n

29 fstanbul Ticaret Odasl, Serbest Bolge, Ekonomi Yayinlari Dizisi, 1983, No:14, s.9.
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fizibilite cahismasi yapmakta ve en uygun yatirim ortamini sunan Ulke/sektori

secmektedirler.

UNCTAD 1998 yili Diinya Yatinm Raporunda, dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarini - etkileyen/belirleyen faktorlere iliskin bir analiz yapmis ve bu
belirleyicileri; ekonomik faktorler, yatirim ortamina ait faktorler ve politik faktorler
olmak Uzere U¢ ana baslikta toplamistir. UNCTAD’in belirtmis oldugu faktorler Tablo-

3’de verilmistir.

Tablo-3’de sunulan faktdrlerin her birinin etkinligini belirlemek oldukga zordur;
ancak bazilarinin etkilerini ortaya cikaracak incelemeler yapiimistir. Ornegin, politik
faktorlerin icinde yer alan vergi politikalari s6z konusu oldugunda yabanci sermayenin
vergi tabanini yayginlastiramamis ve harcamasina gore dusiik vergi toplayan ulkelerde
yatinnm yapmaktan c¢ekindigi gorilmektedir. Yabanci sermayenin ge¢cmise gére daha
hizli girdigi Ulkelerde vergi tabaninda ve vergi gelirinde 6nemli dizelmeler goze
carpmaktadir.®* Bir diger 6nemli konu da tahkim ile ilgili dizenlemelerin yapiimasidir.
Yabancilik unsuru tastyan uyusmazliklarin ¢ézimlenmesinde milletlerarasi tahkime
basvurmanin usul ve esaslarinin dizenlenmis olmasi ev sahibi tlke mahkemelerinin
yani sira, arabuluculuk ve uzlasma gibi diger uyusmazlik ¢éziim yollarina basvurma
olanaklarini da yer verilmesi yabanci yatirimcilarin uyusmazliklarin ¢ozumune iliskin

tereddtlerinin ortadan kaldirilmasina yardimci olmaktadir.

Ekonomik istikrarsizhgin ve kamu aciklarinin bulundugu, enflasyon ve reel
faizlerin yuksel oldugu ekonomiler, dogrudan yatirimlarin gittigi UGlkelerde fiziki
sermayeyi kullanacak beseri sermayenin yani egitilmis insan guclinun varhgt,
piyasalarin diinya piyasalariyla etkilesim icinde olabilme durumu, ucuz isglci vd.
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini belirleyen diger faktorlerdir.

% Uygur, Ercan; “Tirkiye'nin Yriirlige Koydudu istikrar Programlarinin Basarisinda Yabanci Sermaye
Girislerinin Yeri Ve Onemi”, www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/kitaplar/kitap2/turkyururkoyd.doc ,
(27.08.2007).
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Tablo-3: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Belirleyicileri
Faktor Gruplari Ev Sahibi Ulkelerdeki Belirleyiciler

|.Politik Faktorler ® Ekonomik, politik ve sosyal istikrar,

® Yabanci yatirimlara iliskin uluslararasi anlagmalar,
* Vergi politikast,
[
L]

Ticaret politikasi, ticaret politikasi ve DY'S yatirimlarinin tutarlihgr,
Ozellestirme politikasi,

® Piyasalarin yapisi ve isleyisine iliskin politikalar (6zellikle; rekabet ve
sirket satin ve birlesme politikalart),

® Yabanci istiraklerin anlasma standartlari.

* Yatirimlarin promosyonu (imaj yaratilmasi, Ulkenin pazarlanmasi vb.)

® Yatirim tesvikleri

* Maliyetler (rusvet, burokratik etkinlik vb)

L]

L]

Il.Yatinm Ortamina
lliskin Faktorler

Yatirim sonrasi hizmetler
(‘Yasam kalitesi vh.) Sosyal etkenler

Yatirim Stratejileri | Faktorler

I11.Ekonomik o — e
Faktérler Pazara yonelme * Pazar buyikligi ve kisi basina milli gelir.

Piyasanin biyiimesi.

Bolgesel ve global piyasalara giris imkanlari.

Tuketici tercihleri.

Piyasalarin yapisi.

Hammaddeler

Dusuk ucretli vasifsiz isglci

Vasifli isgiicl

Fiziki altyapi (havaalanlari, enerji, yollar ve

telekomunikasyon)

AR-GE

® Teknolojik, yenilikgi ve diger yaratiimis varhklar
(markalar vb.)

Etkinlige yonelme |* Kaynaklarin/varliklarin - maliyeti ve isglctnin
verimliligi

® Diger girdilerin maliyeti (iletisim, ara mallar,)

* Bolgesel entegrasyon anlasmasina Uyelik, dlcek
ekonomisi.

Kaynak: Govdere, Bekir; “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Belirleyicilerinin

Gunimuzde Gegerliligi”

http://www.dtm.gov.tr/dtmadmin/upload/EAD/TanitimKoordinasyonDb/yab_ser.doc. (20.09.2007)

Kaynaga/stratejik
varhga yonelme

1.2.4 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Kurumsal Sosyal

Sorumluluk

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin buyik bir kismini gerceklestiren
cok uluslu sirketlerin 1960l ve 70’li yillarda etkinliklerinin artmasiyla calisma
yasamina ve sosyal politikalara iliskin uluslar arasi bazi diizenlemelere gidilmistir. Bu
diizenlemelerin incelenmesinden dnce kurumsal sosyal sorunluluk kavrami agiklanmaya
calisilacaktir. Buna gore; kurumsal sosyal sorumluluk, kar amacina yonelik olarak
olusturulmus sirketler, kamu kuruluslar ve hikimet disi organizasyonlarin i¢ ve dis
cevresinde bulunan ortaklar, kredi verenler tedarikciler, calisanlar, musteriler ve

toplumdan olusan tim paydaslara karsi ““etik” ve *“sorumlu” davranmasi, bu yonde
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kararlar almasi ve uygulamasi seklinde tanimlanabilir. Bu kavram, ekonomik hayatta
verimli ve karli olma, hukuk kurullarina uyma, toplumsal kural ve beklentilere uyumlu
davranma ve toplumsal sorunlarin ¢éziimi igin gonullu katkida bulunmak gibi temel

sorumluluklari icermektedir.

Birlesmis Milletler (BM), Avrupa Birli§i (AB), Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma
Orgiitii (OECD) ve Diinya Bankasi (WB) gibi uluslar tstii kuruluslar kendi calisma
alanlari cercevesinde kurumsal sorumluluk kavraminin bir tanimini vermektedirler.
Avrupa Komisyonu gore kurumsal sosyal sorumluluk; isletmelerin, génilluluk esasina
dayali olarak sosyal ve cevresel meselelerini, orgltsel faaliyetleriyle ve sosyal
paydaslariyla olan etkilesimleriyle butinlestirebildigi bir kavramdir. Birlesmis Milletler
Ticaret ve Kalkinma Konferansi (UNTACD), kurumsal sosyal sorumlulugu isletmelerin
bir toplumun ihtiyaclari ve amaglariyla ne kadar ilgili oldugu cercevesinden ele
almaktadir. UNCTAD’a gore tum sosyal gruplar, kendi sosyal degisimleri ve
evrimleriyle zamani degistirebilmek icin belirgin rollerin ve islevlerin yerine
getirilmesini  beklerler. Ozellikle cokuluslu isletmelerin  kiiresellesen toplumda

oynadiklari rollerin artmasiyla, alisiimamis bir sekilde hizli degisime ugramaktadir.*
1.2.4.1 Uluslararasi Organizasyonlar ve Kurumsal Sosyal Sorumluluk

Uluslararasi organizasyonlar tarafindan baslatilan ve surddrilen kurumsal
sosyal sorumluluk girisimleri; Uluslararasi Calisma Orgitii (ILO) tarafindan yayinlanan
Cokuluslu Sirketler ve Sosyal Politika ile ilgili ilkeler Uclii Bildirgesi, OECD
tarafindan yayinlanan Uluslararasi Yatirimlar ve CUS/isletmeler Bildirgesi, BM
tarafindan yurutilen Cevre Programi (UNEP) kapsaminda, Mali Kurumlarda Cevre ve

Sirddrdlebilir Kalinma Deklarasyonu.®

Cokuluslu sirketlerle ilgili olarak kabul edilen iki énemli bildirgeyi biraz
aciklamak gerekmektedir. Bunlardan ilki olan, ILO-Cokuluslu Sirketler ve Sosyal
Politika ile ilgili ilkeler Ucli Bildirgesidir. Cokuluslu sirketlerin 6zellikle calisma
yasami ve sosyal politikalara iliskin etkinlikleri Uluslararasi Calisma Orgutiiniin (ILO )

calisma alanina girmektedir. Bu konularda uluslararasi gegerlilik tasiyacak ilkeleri

#! Coskun A.- Borii D.; “Kurumsal Sosyal Sorumluluk Disiincesinin Ortaya Gikisi ve Geligimi”.
http://www.canaktan.org/yonetim/kurumsal-sosyalsorum/kurumsal-sosyal/ortaya-cikis.htm,
(12/12/2007).

32 Coskun A- Vural Y.; “Kurumsal Sorumluluk”, http://www.canaktan.org/ekonomi/cok-uluslu/aktan-
makale.pdf, (12/12/2007).
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olusturma arayisi, 1977 yilinda ILO’nun s6z konusu bildirgeyi kabul etmesiyle
sonuclanmistir. Belgede yer alan ilkeler; cok uluslu sirketlere, hiiklimetlere, isci ve
isveren kuruluslarina istihdam, egitim, calisma ve yasam kosullari ve isci-isveren
iliskileri gibi alanlarda yol gdstermektedir. Bildirgenin amaci, Birlesmis Milletlerin
yeni bir uluslararasi ekonomik dizen kurulmasini éngoren kararlari 1s1ginda ¢okuluslu
sirketlerin ekonomik ve sosyal gelismeye olumlu katkilar yapmalarini 6zendirmek,

cesitli etkinliklerinin yol agabilecegi glclikleri asgariye indirmek ya da gidermektir. 2

Cokuluslu sirketlerle ilgili olarak kabul edilen diger bildirge de OECD’nin
yayinladigi Uluslararasi Yatirimlar ve Cokuluslu isletmeler Bildirgesi’dir. 2000 yilinda
bitin OECD uyeleriyle birlikte Arjantin, Brezilya, Slovak Cumbhuriyeti ve Sili’dir.
Avrupa Toplulugu da, yetki alanina giren konularda “Ulusal Uygulama” bolumiine
bagh kalmaya davet edilmistir. Devletler tarafindan cokuluslu isletmelere yapilan
tavsiyelerdir. Bunlar, ilgili yasalara uygun ve sorumlu bir ticari faaliyette bulunulmasi
dogrultusunda, gondllilik temeline dayah ilkeler ve standartlar getirmektedir. Genel
ilkeler, bu isletmelerin faaliyetlerinin devlet politikalariyla uyumlu olmasini saglamayi,
isletmeler ile faaliyette bulunduklari toplumlar arasindaki karstlikli glivenin temellerini
guclendirmeyi, yabanci yatirimlar icin daha iyi bir iklim olusturulmasina yardimci
olmayi, ve surdurdlebilir bir kalkinmaya cokuluslu isletmelerin Kkatkisini arttirmayi

amaclamaktadir.®
1.2.4.2 Sivil Toplum Kuruluslari ve Kurumsal Sosyal Sorumluluk

Sivil toplum kuruluglar tarafindan baslatilan ve surdirilen baslica kurumsal
sosyal sorumluluk girisimlerinden bazilari; Kiiresel Sullivan ilkeleri, Kiiresel
Raporlama Girisimi, SA8000, Account Ability 1000, Dinya Ekonomik Forumunun
Kiresel Kurumsal Vatandaslik Deklarasyonu olarak siralanabilir.

Kiiresel Sullivan ilkeleri; insan haklarinin korunmasi ve gézetilmesi, cocuk isci
calistinlmasinin ortadan kaldiriimasi, ayrimciliga son verilmesi ve sosyal adaletin
saglanmasina yonelik ilkelerden olusmaktadir. Kiresel Raporlama Girigimi;

isletmelerin ¢alisma kosullarinin, trtin ve hizmetlerinin ekonomik, cevresel ve sosyal

®1L0, “Cokuluslu Sirketler Ve Sosyal Politika ile ilgili ilkeler Uglii Bildirgesi”,
http://www.ilo.org/public/english/femployment/multi/download/turkish.pdf, (18.09.2007).

3 OECD, “Gokuluslu Isletmeler Genel ilkeleri”, http://www.oecd.org/dataoecd/61/43/38111419.pdf,
(18.09.2007).
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standartlara uygun oldugunu beyan etmelerine imkan saglayan bir raporlamadir. SA
8000; cocuk isciligi, calisma saatleri, is sagligi ve guvenilirligi gibi ¢calisma yasamina
yonelik konulari denetlemeyi amacglayan bir kurumsal sosyal sorumluluk girisimidir.
Account Ability 1000 bu standart isletmelerde meslek ahlakinin 6lgulmesi ve
raporlanmasi igin gelistirilmistir. Kuresel Kurumsal Vatandaslik Deklarasyonu ise
isletmelerin calisma kosullarinin, Griin ve hizmetlerinin ekonomik, ¢evresel ve sosyal
standartlara uygun oldugunu beyan etmelerine imkan saglayan bir raporlama

girisimidir. *

% http://www.canaktan.org/ekonomi/cok-uluslu/aktan-makale.pdf.
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iKiNCi BOLUM
DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI iSTIHDAM iLiSKiSi

Daha 6nceki bolimlerde geleneksel ve modern dis ticaret teorileri incelenerek
dogrudan yabanci yatinmlara agiklik getirilmeye calisiimistir. Gergeklesen dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari/dogrudan yabanci yatirimlarin istindam, isgiict ve Ucretler
Uzerinde ne tur etkiler ortaya ¢ikardigi incelenen ampirik ¢calismalar ile bu calismalarin
bulgularina dayanarak varilan sonuclarin agiklanmasiyla daha net ve gergekgi bir

sekilde gorilebilmektedir.

2.1 DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ
ETKILERI

Birlesmis Milletler Kalkinma ve isbirligi Teskilatinin (1998) diinya yatirim
raporunda dogrudan yatirimlarin etkileri bes ana grupta inceleniyor. Birincisi mali
kaynaklarin ve yatinmlarin arttiriimasi, ikincisi teknolojik imkanlarin gelistirilmesi,
Ucglincusti thrag imkanlarinin artirilmasi, dordinct istihdam yaratma ve is guci
becerisinin gelistirilmesi, besinci olarak da ¢evre koruma konusu olarak ifade edilen
etkiler dogrudan yabanci yatirimlarin gittikleri tlkelere pozitif katkida bulundugunu

gosteriyor.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin; ev sahibi tlkenin ihracati Uzerinde
yeni pazarlara agihm olanag! vermesi nedeniyle, 6demeler dengesi izerinde ihracat yolu
ile saglanan doviz giris cikislarinin net etkisiyle, yatirimlarinin emek-yogun sermaye
yogun olmasi ve ucuz emek, ucuz dogal kaynak vb. bulma sansina gore kaynak
Ulkedeki faktor talebine, ev sahibi Ulkedeki belirli bir beseri sermaye diizeyine bagl
olarak iktisadi buylme Uzerinde ve gelismekte olan lkelerin isletmeleri agisindan bilgi
ve becerilerinin artiriimasi yoluyla rekabet gucunin olusturmasinda, olumlu yada

olumsuz etkileri ortaya c¢ikabilmektedir.
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Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin, yatinnm yapilan tlkedeki ulusal gelire
etkisine bakildiginda, tlkenin ulusal gelirini arttirici etki yapabildigi ancak Uretimde
kullandigi girdilerin disalimla saglanmasi halinde, yatirim yapilan Ulkede yaratilan
katma degerini distrdugiu gorulmektedir. Odemeler dengesi Uzerine etkisi
incelendiginde, yapilan yatirim édemeler dengesini olumlu etkilerken, yatirimin isletimi
sirasindaki hammadde, ara mali vb. disalimi da dengeye eksi yonde etki yapacaktir.

Yabanci sermaye yatiriminin amacina bagl olarak net etki énem kazanmaktadir.

2.1.1 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Yatirimlar Uzerindeki
Etkileri

Bir ekonomide yatirim bir “akim degisken” olup, sermaye stogunda zaman
icindeki degismedir. Teoride net yatirim, genisleme yatirimi, yenileme yatirimi, brt
yatirim, 6zel-kamu yatirimi, uyariimis-otonom yatirim, demografik yatirim gibi farkli
Ozellikte yatinnmlar vardir. Turkiye’de kamu yatirim programlarinin hazirlanmasinda
Devlet Planlama Teskilati tarafindan esas alinan yatirimlar yedi adettir. Bunlar; etiid-
proje yatirimlari, yeni yatirimlar, idame ve yenileme yatirimlari, tevsii yatirimlari,
tamamlama-darbo§az giderme yatirimlari, modernizasyon-iyilestirme yatirimlari ile

arastirma ve gelistirme yatirimlaridir.*’

Kavram olarak “yatirrm” belli bir donemde bir ekonomide mevcut sermaye
mallari ve techizat stokuna yapilan net ilavedir. Diger bir deyimle yatirim; bir devre
icinde Uretilen ve ithal edilen mallardan tuketilmeyerek ya da ihra¢ edilmeyerek,
gelecek devreye aktarilan kisimdir. Eskime ve asinma bedeli kadar yatirima, telafi edici
yatirnm denir. Menkul degerlerin (hisse senedi, tahvil v.b.) satin alinmasi yatirim
degildir; cunki yeni Gretim kapasitesi yaratmamistir. Yatirimlari, genel olarak “kamu
yatirimlar” ve “6zel yatinmlar olarak” gruplandirilabilir. Kamu yatirimlarini, “Genel
Butce Kuruluglarinin Yatirimlari” ve “Katma Biitgeli Kuruluslarin Yatirimlari” seklinde

ayirmak miimkiindiir. Ozel yatirimlar ise daha ¢ok “Dis Kaynakli Yatirimlar (Yabanci

% Bas, Melih; “Dogrudan Yabanci(lastirma) Portfoy Yatirimlarinin Sicakhgi ve Dayanilmaz Agirhg”,
http://www.forumgazetesi.com/yazar_detay.asp?yazar_id=45&haber_id=6109, (03.10.2007).

3 Ridvan, Karluk; “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ekonomik Biiyiimeye Katkisi”,
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/kitaplar/kitap2/turkyabsermyat.doc, (02.10.2007).
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Sermaye Yatirmlarl)” ile “Yerli Ozel Tesebbiis Yatirimlari” olarak iki grupta
degerlendirilir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin gelisimi sektorel, bolgesel ve yatirim
tiriine gore verilen yatinm tesvik belgelerini incelenerek izlenebilir. Bdylece
Turkiye’nin yatinm karnesi net bir sekilde gorulebilir. T.C. Merkez Bankasi’nin
verilerine gore, 2001-2005 yillari itibariyle Ulkemizdeki yatirim tesvik belgeli
yatirimlarin gelisimi analiz edildiginde, son yillarda sektorler toplaminda yatirimlarin
duzenli bir bicimde arttigi gorilmektedir. Ozellikle enerji ve hizmetler sektériindeki
artislar dikkat cekicidir. 2004 yilinda toplam tesvik belgeli yatirimlar 3.373 bunlardan
231 adet tesvik belgesi yabanci sermayeli sirketlerce gerceklestirilecek yatirimlar igin
diizenlenmigtir. Bu yatirimlarin toplam tutari 3.8 milyon dolar degerinde yabanci
ortaklarin pay! ylzde 42,4 oranindadir. 2006 yilinda 2.928 tesvik belgesinden 151 tanesi
1.8 milyon dolar de@erinde yabanci ortaklarin payi yiizde 36,1 oranindadir. Son bes
yillik dénemde uluslararasi sermayeli sirketler tarafindan bagslatilan 1.007 adet proje ile
yaklasik 12,3 milyar dolarlik yatirim 6ngorulmustar.*

2.1.2 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin istihndam Uzerindeki
Etkileri

Dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik etkilerinden biride istihdam hacmi
Uzerindeki etkileridir. Dogrudan yabanci yatirimlari aciklayan bazi teorilerde de yabanci
yatirimlar sonucu istihdam artisinin gergeklesecegi 6ngorilebilmektedir. Bu teorilerden
ilki ise Ekletik Paradigma olarak ta bilinen OLI Teorisidir. OLI Teorisine gore bir
CUS’un yabanci yatirimda bulunabilmesi igin konumsal avantaj, mulkiyet avantaji ve
icsellestirme avantajinin bir arada bulunmasi gereklidir. Bu teoriye gore yapilan
dogrudan yabanci yatirimlar ev sahibi Ulkelerde yeni istihdam olanaklari olu
durabilmekte ve yerel firmalara gore daha fazla istihdam yaratabilme asamasinda diger
firmalara oranla daha basarili olabilmektedir. Uriin Devreleri Teorisi de yabanci
yatirimlar sonucu yatirimi kabul eden (lkede istihdam artisinin yasanacagini
ongormektedir. Uriin devreleri teorisine goére yeni Uretilen bir mal; standart Grin

atamasina kadar gegen sire igerisinde tretim yeri degisiklikleri ile karsilayabilmektedir.

38 http://www.tcmb.gov.tr/yenifevds/yayin/kitaplar/kitap2/turkyabsermyat.doc.
% T C. Bashakanlik Hazine Mustesarligi, YSGM; “Uluslar arasi Dogrudan Yatirimlar 2006 Y1l Raporu”,
http://www.hazine.gov.tr/guncelduyuru/20070613_UDYatirim_Rapor.pdf, (05.02.2007).
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Standartlasan uriin dretim maliyetlerinin daha az oldugu baska Ulkelere kaydiriimakta

ve bu Ulkelerde yeni istihdam imkanlarinin olusmasina olanak saglayabilmektedir.*

Birlesmis Milletler Kalkinma ve isbirligi Teskilatinin (1994) diinya yatirim
raporunda, dogrudan yabanci sermaye yatirim girislerinin istihdamin nicelik, nitelik ve
konumu Uzerindeki potansiyel etkileri Gizerine bir tablo olusturmustur. Tabloda, yabanci
yatirimlarin istihdam yaratici etkileri dogrudan/dolayli ve olumlu/olumsuz ayrimina tabi

tutulmustur.

Tablo-4: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatiriminin Potansiyel Etkileri

Dogrudan Dolayli
Olumlu Olumsuz Olumlu Olumsuz
Nicelik lleri i )
Net sermaye - Iletlye Ve gertye Ithalata dayanmak
K Sirket satin almalar |dogru baglantilar ve
azandirir ve - L veya mevcut
enisleyen rasyonellesme ve is carpan etkisi firmalarin yerinden
genis - kaybina neden nedeniyle yerel . .
sektdrlerde yeni isler - R edilmesi is kaybina
olabilir. ekonomide istihdam
yaratir. - neden olur.
yaratabilir.
Nitelik - e .
Daha yiiksek Ucret Kiralama ve Yerli firmalara yeni Yerli firmalarin
. N tanitimda calisma ve .
verir ve daha yiksek |. yo rekabeti Ucret
A - o7 |istenmeyen orgutlenme S
verimlili§e sahiptir. . A - seviyesini asindirir.
uygulamalar getirir. |bicimleri aktarir.
Konum Zaten kalabalik olan Yabanci firmalar
Yiiksek issizligin yerlesim yerlerini Tedarikgi firmalari  |yerel retimi ikdme
(’jruldu“z bt’)lgelerde daha da isgucu arzinin daha |eder veya ithalata
geni ve gaha igi i kalabaliklastirabilir {uygun oldugu dayanirsa yerel
%/mkénlarl araiws) ve bolgesel alanlara tasinmaya |Ureticileri yerinden
y ’ dengesizlikleri tesvik edebilir. edebilir ve bolgesel
artirabilir. issizlige yol acar.

Kaynak: Karag6z, Kadir; Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Istihdama Etkisi: Tirkiye Ornegi,
http://web.inonu.edu.tr/~eisemp8/bildiri-pdf/Karagoz.pdf, (11.12.2007)

Yatirim yapilan Ulkede sermaye tasarrufu az oldugundan yabanci sermaye
girisinde Ulke net sermaye kazanmakta ve genisleyen sektorlerde yeni is imkanlar
yaratilmaktadir. Diger taraftan firmalarin satin alinmasi veya sirket birlesmesi yoluyla
ekonomik hayata girmeyi tercih eden yabanci yatirimlar is kaybina neden olmaktadir.
Bu yatirimlarin istindami azaltici etkisi olabilmektedir. Daha fazla (icret daha cok is
imkani yaratirken bolgesel dengesizlikleri arttirma ve kiralama ile tanitimda istenmeyen

uygulamalari getirebilir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin istihndam etkisi, ev sahibi Ulkelerin en ¢ok

onemsedigi konudur. Bu yatirimlarin istihdam artirici etkisi, giren dogrudan yabanci

0 Ates, a.g.e., s.20.
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yatirimin genel olarak miktarina, girdigi sektore, geldigi Ulkeye ve gelis amacina gore
degisiklikler gostermektedir. Ozellikle issizligin yiiksek oranlarda seyrettigi gelismekte
olan ulkelerde yabanci yatirimlarin istihdama ciddi katkida bulunmasi beklenir. Bu
Ulkelerde surddrdlebilir buylime buylk 6lcude tarim sektdrinden gekilen isgiicunin
imalat sanayii ve hizmet sektoriince sindirilmesine baghdir. Onemli miktarda DYY
cekmeyi basaran (lkelerde yabanci sirketlerin istihdam ettikleri isci sayisi, toplam
istihdam icinde onemli oranlara ulasabilmektedir. Ornegin, Cin’de yabanci sirketlerde
calisanlar (23,5 milyon Kisi) toplam istihdamin ytzde 10’unu olusturmaktadir. Bu oran

Endonezya’da ytuzde 40’1 gecmektedir.*

2.1.3 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin isgiicti Uzerindeki
Etkileri

Dogrudan yabanci yatinmlarin istindam Uzerindeki diger etkileri ; isgicu
Ucretleri, isgict verimliligi ve isglicl maliyeti Uzerinde meydana getirdigi etkilerdir.
Yabanci firmalar dretim faaliyetlerini, maliyet avantaji saglayacak ulkelere kaydirmanin
yollarini ararken hammadde maliyeti, ara mali maliyeti, dissal maliyetler yani sira
piyasalarin bulyukligu, zengin dogal kaynaklar, dusik maliyetli esnek isglcd,

isguctinin bol ve emegin verimliliginin yuksek oldugu boélgeleri tercih etmektedir.

Uluslararasi ticaret teorilerinde ortak goris; gelismekte olan Ulkelerdeki
dusuk isglcu maliyetlerinin dogrudan yabanci yatirimlari kendine cektigi
yonundedir. Literatirde; yatirim yapan ve yatirim yapilan 0 lkeler arasindaki Ucret
farkini isguclnin hareketsizligiyle birlestiren bazi calismalarda, ylksek (cret
seviyesinin dogrudan yabanci yatirimlari caydirdigi kanitlanmistir.  Tsai, imalat
sektorunde saat bagsi Ucreti kullanarak, ucuz isgtcl hipotezine 1983— 1986 donemi igin
guclu bir destek bulurken; 1975-1978 arasi donem igin bu hipoteze, zayif bir destek
bulmustur. Hatzius Almanya ve ingiltere’ye ait verileri kullanarak, isgiicii maliyetleri ve
dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliskiyi belirlemeye yonelik olarak yaptigi
calismada; birim isgtici maliyetlerinin tlkeye giren ve Ulkeden ¢ikan dogrudan yabanci

yatirimlar Uzerinde etkili oldugu sunucuna ulagsmistir.*2

“L http://web.inonu.edu.tr/~eisemp8/bildiri-pdf/Karagoz.pdf _
2 Acikalin, Sezgin; “Ucretler ve Biyiime ile Dogrudan Yabanci Yatirimlar Arasindaki iliskinin
Ekonometrik Analizi”, http://sbe.dpu.edu.tr/16/271-282.pdf, (13.09.2007)
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2.1.4 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ucretler Uzerindeki
Etkileri

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin belirleyicileri arasinda en tartismall
olani, Ucretlerdir. Ucuz isgliciinin yabanci yatirimlar icin bir cazibe unsuru oldugu
genel kabul goren bir gorus olmasina karsin “* Bazi arastirmalar, daha yiiksek ucretlerin

dogrudan yabanci yatirimlari caydirdigini gostermektedir.

Gelismis sanayi ulkelerinde is¢i Gcretlerinin yiiksek seviyelerde olmasi sonucu
yatirimcilar; isglcl Ucret seviyelerinin daha disiuk oldugu bolgeleri arastirmaya ve o
bolgelerde yatirim yapmaya yoneltmektedir. Toplam sabit maliyetlerin ayni olmasi
durumunda degisken maliyetleri dlstrme cabasi icine giren yatinmci daha ucuz
isgiictine sahip gelismekte olan Glkeleri yatirim alani olarak secebilmektedir. Ozellikle
Cin dogrudan yabanci yatirimlari kendine geken bir (ilke olma 6zelligini ucuz isgiiciine
borcludur. Ucret-verimlilik-dogrudan yabanci yatinmlar zincirinde J.M.C. Rollo,
“dlsiik Ucret seviyesinde yuksek kaliteli isgtici bulunabiliyorsa, bu yabanci sermaye

icin anahtar faktor olacaktir” diyerek, konuyu 6zIu bicimde dile getirmistir.*

2.2 DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIM TURLERININ
ISTIHDAM UZERINDEKI ETKILERI

Dogrudan yabanci yatirim tdrlerinin istihdam UGzerinde etkileri birbirinden
farklhilik gosterebilmektedir. Burada &nemli olan yabanci yatirimin geldigi sektor ve
ulkeye gelis seklidir. DY girislerinde yatinmcilarin tercih ettigi yontemler arasinda en
cok tercihe edilenler birlesme ve satin almalar olarak goriilmektedir. Ornegin son
yillarda en fazla gorilen yatirim sekli olan birlesmeler ve satin almalar ilk etapta
yeniden yapilanma dolayisiyla istihdami azaltmaktadir ancak uzun dénemde yeniden
istihdam artisi yaratabilirler. Yeni yatirimlar ise istihdam konusunda en etkili yatirim
tlrd olarak gorilmektedir. Diger dogrudan yabanci sermaye yatirim tirlerinin etkileri

bu baslik altinda agiklanmaya calisilacaktir.

* http://www.dtm.gov.tr/dtmadmin/upload/EAD/TanitimKoordinasyonDb/yab_ser.doc.
* http://sbe.dpu.edu.tr/16/271-282.pdf.
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2.2.1 Yeni Yatirimlarin istihdam Uzerindeki Etkileri

Ev sahibi Ulkeler igin yeni yatirnmlarin diger yatirnm tirlerine gore daha fazla
istihdam saglama imkani bulunmaktadir. Yeni yatirim faaliyetleri yeni istihdam
olanaklarini da beraberinde getirmektedir. Ayrica istihdam surecine dogrudan ve dolayl
olarak katkinin en fazla oldugu yatirim stirecinin yeni yatirim asamasidir. Bu surecin
yiksek istihndam sagladidi iilke olarak ingiltere drnek verilebilir. ingiltere’nin istihdami

yeni yatirimlar sonucunda %75 oraninda artti§i géralmustar.

Yeni Uretim tesislerinin kurulmasi, yatirimi kabul eden lkede eksik istihdam
varsa ve yatirim yapilan iskolunda asiri bliyiime yoksa prensip olarak istihdam tizerinde
olumlu bir eti meydana getirebilir. Bu yatirimlar sayesinde tesvik edilmekte, kullanilan
teknikler gelistirilmekte, isgiliciine yeni vasiflar kazandirilmakta, yeni pazarla agilmakta

ve dolayisiyla dis ticaret olumlu yénde etkilenmektedir.

Sermaye yogun vyatirimlar da yeni yatirimlar arttirabilir; ancak gelismis
ulkelerde teknolojik yenilenmeler, emek yogun yatirimlar yerine, sermaye yogun
yatirimlar ve esneklige dayali yonetim bigimlerindeki gelismelerin dizeyine bagl
olarak ekonomik biylime saglansa da bu durum istihdamin otomatik olarak artirip,
issizligi azaltmadigi gorllmektedir. Clnkd, teknolojideki yenilik emek gucunin yerine
ikame edilecek bir sureci baslatmakta, isletmelerin yonetim bicimindeki degisiklikler
yikici bir rekabet ortaminda maliyetleri disturmek icin cok sayida isci calistirmak yerine
az sayida isci ile ayni Uretimi gerceklestirmeyi 6n plana ¢ikarmaktadir. Béyle oldugu
icinde is¢i basina verimligi artiracak her yeni yonelis yeni isci istihdamini artirmak
yerine daha az is¢i ile ayni tretimi yapacak arayislari pekistirmektedir. Bu nedenle son
yillarda gelismis Ulkelerde isletmelerin yonetim bicimlerindeki bu degisiklik yeni is
olanaklari yaratmak yerine issizlige yol agmistir. Ulkeden Ulkeye degismekle birlikte,
isletmelerde, bdylesi bir yaklasim ylizde 10 ile 15 arasinda degisen bir issizlige yol

agmistir.*

%5 Akkaya, Yiiksel; “Ekonomide Bilylime ve issizlik”, http://www.sendika.org/yazi.php?yazi_no=78
(17.11.2007).
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2.2.2  Ozellestirme Faaliyetlerinin istihdam Uzerindeki Etkileri

Ozellestirme faaliyetleri; devlete gelir saglamak, kamu iktisadi tesebbiislerini
bor¢ yikinden kurtarmak ve Ulkedeki vergileme vyapisini degistirmek icin
yapiimaktadir. Devlete gelir saglamak amaciyla yapilan ozellestirmeden elde edilen
gelirin yeni yatirim alanlarinda kullaniimasi yeni is imkanlari saglamaktadir. Kamu
iktisadi tesebbuslerinde ise (KIT) bir taraftan ozellestirme sonucu borg yiklerinin
azalmasi diger taraftan da Ozellestirme Oncesinde ve sonrasinda isten ¢ikarmalarin
yasanmasiyla istihdam sorunlari devam etmektedir. Vergileme yapisinin degismesi
amaciyla yapilan Ozellestirmelere arastirma konumuzun disinda kaldigi icin

deginilmeyecektir.

KiT’lerde ézellestirme uygulamalarinin éncesinde ve sonrasinda yasanan isten
cikartmalar personel istihdamini sinirlamaya yonelik tedbirlerin bir sonucunudur. Buna
gore; bu kurumlarda istindam edilen personel, 1985 yilinda 764 bin kisi olan bu sayi
1998 yilinda 531 bin kisiye 2001 yilinda 351 bin kisiye dismustir.*s 2005 yilinda
Ozellestirme kapsamindaki kuruluslar dahil toplam personel (memur, sozlesmeli
personel ve is¢i) sayisi 247 bin kisi, 2006 yilinda beklenen tahmin 233 bin ve 2007
yilinda programdakilerle 229 bin kisi olarak goriilmektedir. Ozellestirme kapsamindaki
kuruluslar cikartildiktan sonraki personel sayilarina bakildiginda 3.313 kisilik bir

personel azalmasi beklenmektedir.*’

Konuyla ilgili yapilan ¢alismalarda, farkh sektorlerde bazen farkli sonuglarla
karsilasilmakla birlikte, verimlilik, istihdam gibi gostergelerde genellikle benzer
sonuglara ulasildigi gorillmektedir. Ornegin, cimento sektérinde ilk 6zellestirme
uygulamalari olan ve blok satis yontemiyle satilan 5 ¢imento fabrikasiyla ilgili olarak
ilgili sendikalar tarafindan yapilan incelemelerde; 1986-1988 donemi 0Ozellestirme
oncesi, 1990-92 donemi de Ozellestirme sonrasi dénem olarak incelenmis ve s6z konusu
sirketlerde; ortalama istihdam miktarinda yuzde 30 oraninda azalig, ortalama is giicl

verimliliginde yizde 39 oraninda artis goralmastar.

* Ozbek, Taner; Turkiye'de ve Diinyada Ozellestirme Uygulamalarinin Karsilastirmali Bir Analizi,
Yiksek Lisan Tezi, 2006,, s.76, http://tez.yok.gov.tr/YokTezSrv, (12.10.2007).

*" DPT; Kamu iktisadi Tesebbusleri Hakkinda Ozet Bilgiler, http://ekutup.dpt.gov.tr/program/2000/a.doc,
(19.09.2007).
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Ozellestirme uygulamalarini yiriitmekle goreviendirilen Ozellestirme idaresi
tarafindan yapilan incelemelerde, 1989-1997 yillar1 arasinda Ozellestirilen 29 sirket ile
56 isletme biriminin, 6zellestirme 6ncesi ve sonrasi faaliyetlerine iliskin OIB tarafindan
yapilan incelemeler sonucunda elde edilen tespitlerden bazilar1 6zet olarak su sekildedir.
1995 yilinda Ozellestirilen 31 adet SEK isletmesinde yiizde 10 oraninda; 10 adet
kombina (Et ve Balik Kurumu isletmeleri) yiizde 46 oraninda; 3 yil iiretim sarti ile 1996
yilinda 6zellestirilen 8 ORUS isletmesinin 1997 yil sonu itibariyle yiizde 66 oraninda;
yine 3 yil Uretim sarti ile 1996 yilinda 6zellestirilen 7 Simer Holding isletmesinde ise

yuzde 35, oraninda personel sayisinda azalma olmustur.

Ozellestirme uygulamalari sonucunda ortaya cikabilecek istihdama iliskin
sorunlarin ¢oziimine iliskin dizenlemeler, 4046 sayili kanunun iginde ayrintili olarak
dizenlemistir. Bu cercevede Ozellestirme kapsamina alinan kuruluslarda (istirakler
hari¢) bir hizmet akdine dayali olarak Ucret karsih@ calisirken bu kuruluslarin
Ozellestirmeye hazirlanmasi, ozellestirilmesi, kucultilmesi veya faaliyetlerinin kismen
veya tamamen durdurulmasi, slreli veya slresiz kapatilmasi veya tasfiye edilmesi
nedenleriyle; hizmet akitleri, tabi olduklari is kanunlari ve toplu is sozlesmeleri
geregince tazminata hak kazanacak sekilde sona erenlere, 30 giin icinde Is ve isci
Bulma Kurumu’na yeni adiyla Tirkiye is Kurumu (ISKUR) bagvurmalari halinde
kanunlardan ve yurirliukteki toplu is s6zlesmelerinden dogan tazminatlari disinda ilave

olarak is kaybi tazminati édenmesi hilkme baglanmistir.
2.2.3 Sirket Evliliklerinin istindam Uzerindeki Etkileri

Sirket evlilikleri dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin en biline yontemi
olmakla beraber istihdam Uzerinde etkileri ¢ok da olumlu sonuglar sergilememektedir.
Bunun en énemli nedeni yeni bir tesis kurulmadan var olan bir tesisin, isletmenin ya da
firmanin satin alinmasi ya da onun birlesme yoluna giderek yapilan bir yatirrm sekli
olmasindir. Cogu zaman sirket evliliklerinin sonucunda istihdam kaybi olmaktadir.
Ornegin Hollanda'da VGZ ile Univé'nin ardindan, Menzis, Agis ve Delta Lloyd Grubu
da birlesme karari aldilar. Ortakligin istihdam Gzerindeki etkisinin hentz bilinmedigi
ifade edilirken, sirketler arasindaki evliligin 1800 kisilik istihdam kaybina yol agmasi

beklenmektedir. Ernst & Young Birlesme ve Satin Alma islemleri 2006 Raporuna gére,

*8 hitp://www.ydk.gov.tr/egitim_notlari/ozellestirme.htm.
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Turkiye’de 2006 yilinda gerceklestirilen 154 birlesme ve satin alma isleminden birisi
olan Mey icki'yi 810 milyon dolara 6zellestirilmesidir. Bu islemden 6nce calisan sayisi
yaklastk 3000 kisiyken ozellestirme sonrasinda devlete gegisler sonucunda 2000 kisiye
inmistir. Su anda ki istihdam rakami 1600 civarindadir. Turkiye’deki 154 islemin teker
teker istihdam agisindan incelenmesi sonucunda Ozellestirme oncesi ve sonrasinda
calisan Kkisi sayilarinin  karsilastirmasi  yapildiginda daha saglikh bilgiler elde

edilebilecektir.
2.2.4 Serbest Bélgelerin istindam Uzerindeki Etkileri

Yabanci sermayeli firmalarin, serbest bolgelere yatirim yapmalari bazi etkileri
yol acmaktadir. Dogrudan istihdam artisinin yaninda bolgedeki Uretim ve ticari
faaliyetlerle Glke icindeki diger faaliyetlere etki ederek dolayl istihdam yukseltmesi,
gelismis Uretim ve yodnetim tekniklerinin yurtdisindan llkeye getirilmesi ve teknoloji

transferi bunlardan bazilaridir.

Ulkemizde, 3218 sayili Serbest Bolgeler Kanunu'nun 1985 yilinda yirirlige
girdigi tarihten bu yana, Mersin- Antalya (1987), Ege- istanbul Atatiirk Havalimani
(1990), Trabzon (1992), istanbul Deri Endiistri- Dogu Anadolu; Mardin (1995), izmir;
Menemen Deri- Rize- Samsun- Trakya-Kayseri (1998), Corlu- Gaziantep- Adana;
Yumurtalik (1999), Denizli- Bursa Kocaeli (2001), TUBITAK- Marmara Arastirma
Merkezi Teknoloji (2002) ve Sakarya ipek yolu (2007) olmak iizere degisik zamanlarda
faaliyet gecen 21 adet serbest bolge bulunmaktadir.
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Tablo-5: Serbest Bolgelerde Istindam Edilen Personel Sayilari

Bolgeler isci Buro Personeli Diger Toplam
Ege 13.816 515 49 14.380
Mersin 5.625 514 1.054 7.193
Bursa 5.581 932 405 6.918
Kocaeli 3.328 138 143 3.609
Antalya 2911 336 133 3.380
Istanbul Deri 1.992 607 607 3.206
Menemen 1.768 278 - 2.046
Avrupa 1.820 142 66 2.028
Kayseri 1.404 43 74 1.521
Ist. AHL 40 1290 123 1.453
Ist. Trakya 980 253 133 1.366
TUBITAK-MAM 817 382 68 1.267
Adana-Yum. 200 60 24 284
Gaziantep 126 52 8 186
Samsun 71 8 13 92
Denizli 35 25 25 85
Trabzon 24 6 14 44
Mardin 9 1 2 12
Rize 3 3 3 9
D.Anadolu - - - -
Toplam 40.550 5.585 2.944 49.079

Kaynak: Dis Ticaret Mustesarligi (14.11.2007 glincellemesini igeren verilerdir.)

Dis Ticaret Mustesarliginin 2007 yili Kasim ayi verilerine gore 21 adet serbest
bolgede; 3,167'i yerli, 634'0 yabanci olmak (izere 3.801 firma faaliyet gostermekte olup,
olusturduklari istihdam hacmi ise 49,079 kisiye ulasmis bulunmaktadir. Tim serbest
bolgelerin ticaret hacmi ise 2007 yih Kasim ayi sonu itibariyle 11.9 milyar ABD
Dolarina ulasmistir. Serbest bélgelerin kuruldugu 1988 yilindan 2007 yili Kasim ayi
sonuna kadar ulasilan kumdlatif ticaret hacmi ise 160.9 milyar ABD Dolarini asmis

bulunmaktadir.
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UCUNCU BOLUM

DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ TARIHSEL
GELISIMI

3.1 DUNYADA DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

19. yuzyilin ikinci yarisinda, 6zellikle batinin sanayilesen ulkelerdeki hizli
sermaye birikimi, biyuk sirketleri bu sermayeden en fazla kari saglayacak yatirim
alanlarini aramaya yoneltmistir. Bu yatirim alanlari, Avrupa endistrisinin ihtiyaci olan
hammaddeleri saglayacak dogal kaynaklari ve ucuz isgiict ile dénemin sémdargeleri ve
bagimsiz az gelismis Ulkelerinde bulunmustur. Ancak hemen belirtmek gerekir Ki
somirgeler dénemindeki uluslararasi sermaye hareketlerinin niteligi, bu gelismenin
konusu olan endistri kesimindeki dolaysiz 6zel yabanci yatirimlarinda farkhdir. Clnka,
20. yuzyilin baslarina kadar gelismis Ulkelerden az gelismis Ulkelere transfer edilen
sermaye, Onceleri dogal kaynaklarin islenmesi, daha sonralari ise dogal kaynaklarla
birlikte alt yapi isletmeciligi -elektrik, hava gazi, ulastirma v.b- gibi alanlara gelmis;
fakat sekil itibariyle dolaysiz yatirimlardan ¢ok, hikiumet garantilerini tasiyan
tahvillerin portfoy yatirim satisi seklinde olmustur. 19. yuzyil boyunca ve 20 yuzyilin
ilk yarisina kadar siiren uluslar arasi sermaye hareketlerini incelerken ingiltere'nin 6zel
durumuna dikkati cekmek gerekir. Cinkii bu dénemde, Ingiliz sermaye piyasasi
uluslararasi sermaye hareketlerinin kaynagi ve kontrol edildigi bir merkez haline

gelmistir.
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Tablo-6: 1913 Yilinda ingiliz Yatirimlarinin Bolgesel ve Sektérel Dagilimi
(Milyon)

Bolgesel Dagihm Sterlin (%) [Sektorel Dagilim Sterlin %
Ingiliz Sémuirgeleri 1.780 47,3 [Demiryollari 1.531 40,6
Latin Amerikan Ulkeleri 756 20,1 |Bolgesel Idareler 1.125 29,9
A.B.D. 754 20 Madenler 388 10,3
Avrupa 218 5,8 [Bankacilik 317 8,4
Diger Azgelismis Ulkeler | 253 6,8 |Alt Yapi Isletmeciligi 185 5
Toplam 3.763 100 [Digerleri 216 5,8
Toplam 3.763 100

Kaynak: Alpar, Cem; Cok Uluslu Sirketler ve Ekonomik Kalkinma, AITIA Yayinlari, Ankara
1978, s.4-5.

Tablo 6°da ingiliz yatirimlarinin sektérel ve bélgesel dagdilimina bakildiginda,
somirgeler ve Latin Amerika ulkeleri bu donemde en fazla sermaye ceken ulkelerdir.
Amerika Birlesik Devletlerine de 6nemli Olciide sermaye gitmistir. Sektorlerde ise,
demiryollari, alt yapi isletmeciligi ve dogal kaynaklarin islenmesi ile, bolgesel
idarelerin borclanmalarina yonelmistir. Siyasi ve ekonomik nedenlerle hammadde
ihtiyacinin diizenli bir sekilde ingiltere’ye ulastiriimasi gerekliligi demiryollarina

yapilan yatirimlarin birinci sirayl almasini anlasilir kilmaktadir.

1920 vyilina gelindiginde o&zellikle gelismis (Ulkeler arasindaki sermaye
hareketlerinin, portféy tipi yatirmlarinda dolaysiz yatirimlara dogru degismeye
basladi§i gorilmastir. 1920 yilinda toplam uluslararasi sermaye hareketlerinin 1/3
dolaysiz yatirimlar seklini almistir. Ancak anilan donemde az gelismis Ulkelere ve
somiirgelere giden sermayenin biyik bir orani yine de portfdy yatinm olma 6zelligini

korumustur.

Tablo 7 ve Tablo 8’de 1913 ve 1938 yillarinda sermaye transfer eden ve alan
ilkeleri karstlastirmali olarak vermistir. Tablolara gore; ikinci Diinya Savasina kadar
ingiltere'nin uluslararasi sermaye ihracindaki Gstiinligii devam etmekle birlikte,
A.B.D.'de 1938’den sonra, uluslararasi sermaye ihraci hareketine katilan ikinci blylk
iilke haline gelmistir. ingiltere’nin yatirimlarini arttirmaya devam ettigini Fransa ve
Almanya’nin bu yarista geride kaldiklari gérulmektedir. ABD yatirimlarindan ise yizde
13’10k bir yukselis gergeklesmistir.
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Tablo-7: 1913-1938 Yillarinda Uluslararasi Yatirimlarin Dagilimi

(Milyon)
Yatirimi yapan tlke yoéniinden 1913 1938
Dolar % Dolar %

Ingiltere 18.0 40,9 22.9 43,3
Fransa 9,0 20,4 3.9 7,4
Almanya 5,8 13,2 0.7 1,3
A.BD. 3,5 8,0 115 21,8
Belcika, Hollanda, Isvicre 55 12,5 7.7 14,6
Digerleri 2,2 5,0 6.1 11,6
Toplam 44,0 100 52.8 100

Kaynak: Alpar; a.g.e., s. 6.

Uluslar arasi yatirimlarin Avrupa kitasindan Amerika kitasina dogru kaydigi

Ozellikle Latin Amerika ve Asya llkelerine yapilan yatirimlarin artti§gi gérilmektedir.

Tablo-8: 1913-1938 Yillarinda Uluslararasi Yatirimlarin
Dagihmi (Milyon)

Yatirim yapilan tlke yoniinden 1913 1938
Dolar % Dolar %

Avrupa 12,0 27,3 10,3 18,8
Latin Amerika 8,5 19,3 11,4 20,7
A.B.D. 6,8 15,5 7,0 12,8
Kanada 3,7 8,4 6,6 12,0
Asya 6,0 13,6 11,2 20,4
Afrika 47 10,7 4,0 7,3
Okyanus Ulkeleri 44,0 5,2 44 100

Kaynak: Alpar; a.g.e., s. 6.

1950’11 yillardan sonra uluslar arasi sermaye hareketlerinin yapisinda 6nemli bir
degisme gorulmastur. Bir yandan, gelismis Ulkelerin sentetik hammadde Uretimine
gecmeleri sonucu petrol disina az gelismislerin hammaddelerine daha az ihtiyac,
duyulmaya baslanmasi, dijer yandan bizzat az gelismis tlkelerden gelen sosyal ve
siyasal baskilar, 6zel yabanci sermayenin yalnizca dogal kaynaklarin islenmesinde
kalmayip, endistri kesimine gelmeye baslamasina neden olmustur. Bu faktorlerden
baska, bir yandan az gelismis Ulkelerin belli kesimlerinde gelisen gostermelik tliketim
egilimi, diger yandan sanayilesmis Ulke pazarlarinda beliren asiri rekabet ve az gelismis
ulke ekonomilerindeki yatirnmlardan saglanacak karlarin cazibesi de yabanci sirketleri
az gelismis Ulkelerin endistri kesiminde yatirima yonelten diger itici faktorler olarak

siralanabilir.

1950-60 yillar1 arasinda uluslararasi sermaye hareketlerinde gorulen gelismeler

Ozetle; dolayiz 6zel yabanci sermayenin uluslararasi bir nitelik kazanmasi, birden fazla
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ulkede yatirim yapan ve ¢ok uluslu olarak tanimlanan sirketlerin faaliyetlerinde gortlen
genisleme ve gerek sermayenin transfer edildigi ve gerekse sermayenin geldigi
tlkelerde, sermaye transferlerinin ekonomiye olan sosyal maliyetinin dnemli bir sorun

olarak ele alinip inceleme konusu yapilmaya baslanmasi seklinde siralanabilir.

Tablo-9: Gelismis Ulkelerden Az Gelismis Ulkelere Yapilan Toplam
Sermaye Transferlerinin 1965-75 (Milyar Dolar)

Dogrudan Yatirimlar Portfoy Yatirimlari #

Deger % Deger %

1956-59 8.826 71 2.215 18
1960-63 6.694 59 2.223 20
1964-67 8.324 51 4.124 26
1968-71 13.744 49 6.229 21
1972 4.443 51 2.746 32
1973 6.710 59 3.544 31
1974 7.060 54 3.725 28
1975 10:200 46 7.695 35

Kaynak: Alpar; a.g.e., s. 8.
(a) Tek ve cok tarafli portfoy yatirimlari kapsamaktadir.

1980’lerin basindan itibaren dunyada liberal ekonomik politikalarin yeniden
yukselise gecmesi, piyasa ekonomisinin gelismesi ve giderek uluslararasi Gretimin
artmasi dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin bir artis egilimine girmesini
saglamistir. Gunumuze kadar ekonomik ve sosyal hayatta olan gelismeler dogrudan
yabanci yatirimlari olumlu yénde etkileyerek bu yatirim seklinin gelismesine yardimci
olmustur. Ornegdin daha 6nce uluslararasi isletmecilige kapali olan Cin ile Orta ve Dogu
Avrupa bolgesinin (gecis ekonomileri) yabanci yatirimlara agilmasi; Japon sirketlerinin
emek maliyetlerini azaltmak ve dis piyasalari ele gegirmek arzusuyla disa donuk buyik
olcekli yatirimlari; cokuluslu sirketlerin 6zellikle bankacilik, sigortacilik, reklamcilik ve
turizm gibi hizmetler sektoriinde biyimesi; sinir asan birlesme ve satin alma
anlasmalarinin artmasi; ¢ok sayida kiguk sirketin CUS haline gelmesi; gelismekte olan
bazi Ulkelerin sanayileserek (6zellikle yeni sanayilesen Giiney Kore, Tayvan, Hong
Kong ve Singapur gibi Asya Kaplanlar) artik yabanci sermaye ihra¢ eder duruma
gelmesi; uluslararasi diizeyde dogrudan yabanci yatirimlarin éneminin kabul edilmesi
ile dinya yatirim ikliminde buylk o6lcude iyilesme saglanmasi (ulusal hukimetlerin
dogrudan yabanci sermaye yatirimi/dogrudan yabanci yatirimlari tesvik vermesi, DYY
yasalarini liberalize etmesi, Ozellestirme ve yatinmlarin 0Onlndeki engellerin

kaldirilmasi; yatinmlarin karsilikli korunmasi ve gelistirilmesi ile cifte vergilendirmeyi
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onlemeyle ilgili uluslar arasi anlasmalarin yayginlasmast) ve son olarak bilgi ve iletisim

teknolojilerin sayesinde kiiresellesmenin hizlanmasi seklinde siralanabilir.

3.2 DUNYADA DOGRUDAN YABANCI SERMAYE
YATIRIMLARININ ULKELERE GORE DAGILIMI

Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi, 2002 yili Diinya yatirim
raporunda, Ulkelerin performans ve potansiyellerini belirleyen bir endeks gelistirmistir.
Yatirnm endeksinde, Ulkelerin ekonomik buydklikleri Ulkelerine gektikleri yabanci
yatirnm miktarlari ile kiyaslanarak bir degerlendirmeye tabi tutulmaktadirlar. Bu
endekste 1 elverisli de§erdir. Bu sayinin Gzerinde deQere sahip Ulkeler, ekonomik
blyukluklerine kiyasla ¢ekmeleri gerekenden daha fazla yabanci yatirim c¢eken
ulkelerdir. 1’in altinda kalan tlkeler ise yabanci yatirimlari cekmede diisik performans

goOstermis sayllmaktadirlar.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina iliskin yaklasimlar, bakis acilar ve
ilgili diger konular her gecen giin degismektedir. Ornegin, 1990°dan 6nce ekonomilerini
yabanci yatirimlara kapayan Orta ve Dogu Avrupa Ulkeleri biylk miktarda yatirim
cekmeye baslamiglardir.  Yine 1990°h yillarin ortalarindan itibaren yabanci
yatirnmlardan pay alabilmek igin 6zellikle gelismekte olan ulkeler arasinda rekabet

ortami dogmustur.

Turkiye, en fazla DYY c¢eken tlkeler arasinda 2003 yilinda 53. sirada iken, 2004
yilinda 37. siraya, 2005 yilinda 22. siraya yikselmistir. 2006 yilinin gegici verileri,
Turkiye’nin ilk 10 icinde yer alacagini gostermektedir. Saglanan makroekonomik
istikrar, AB ile tam Uyelik mizakereleri stirecinin 6ngorulebilirlik Uzerindeki etkisi ve
yatirim ortaminin iyilestirilmesine yonelik ¢alismalar sayesinde 1995-2000 déneminde
ortalama 853 milyon dolar olan DYY girisleri 2005 yilinda 9.8, 2006 yilinda 20.1
milyar dolar seviyelerine ulasmistir. 20.1 milyar dolarlik DYYY girisinin, 17.2 milyar
dolarini net dogrudan yabanci sermaye girisleri, 2.9 milyar dolarlik kismi ise yurt
disinda yerlesik kisilerin gayrimenkul alimlari olusturmustur. En blyuk bes DYY girisi
kalemi 17.2 milyar dolarin 13.2 milyar dolarhik kismini agiklamaktadir. Birlesme ve
satin almalar ise 15.4 milyar dolarla DYY girislerinin ¢ok 6nemli bir kismini

olusturmustur.

* http://acikarsiv.ankara.edu.tr/yayindetay.php?yid=2387 (22.03.2007).
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3.3 DUNYADA DOGRUDAN YABANCI SERMAYE
YATIRIMLARININ SEKTOREL DAGILIMI

19. yuzyilin baslarinda dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, dogal
kaynaklara dayali faaliyetlerde; madencilik, enerji kaynaklari ve ticari tarim
drtnlerinin oldugu sektorlerde yogunlasmaktaydi. Glniimiizde bu sektdrlere yapilan
yatirimlari azalmakla beraber tarimsal Griin ve hammadde ile madencilik 6zellikle
petrol ¢ikarimina dayali alanlarda yatirimlar surdirilmektedir.

Diinyada dogrudan yabanci yatirimlarin tercih ettigi sektorlerdeki degisim
1970’li yillardan sonra farklilagsmaya baslamistir. Birincil sektor ve imalat sanayinde
dususler olurken hizmetler sektorii yatirimlar icin daha cazip bir hale gelmistir.
Hizmet sektoriine gelen yabanci sermaye, 6zellikle finansal hizmetler; bankacilik ve
sigortacilik, ticaretle iliskili hizmetler; toptancilik pazarlama ve dagitim;
telekominikasyon hizmetleri, is hizmetleri; danismanlik, reklamcilik, otelcilik,
ulasim ve insaat ve bazi tuketici hizmetleri; perakendecilik, hazir -hizl yiyecek yani

fast-food alanlarda yogunlasmaktadir.

3.4 TURKIYE’'DE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE
YATIRIMLARI

Turkiye’nin dogrudan yabanci sermaye yatirimlariyla ilgili gegmisinin yeni
olmasina karsin, Osmanli Imparatorlugu’nun tarihi incelendiginde ashnda (lkenin
yabanci sermaye yatirimlari ile iliskisinin ¢ok daha eskilere dayandigi anlasiimaktadir.
O yuzden Tiurkiye’deki dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin tarihsel gelisimi
Osmanli imparatorlugu doneminden baslatmak gerekmektedir.

3.4.1 Osmanli Donemi

19. yiizyihn ortalarinda Osmanli imparatorlugu’nun ekonomik olarak ¢ékmeye
baslamasi ve i¢ kaynaklarinin yetersizligi imparatorlugun dis kaynaklara yénelmesine
neden olmustur. Osmanli’da dis kaynaklar, dis borglar ve yabanci sermayeden
olusmaktadir.

% http://acikarsiv.ankara.edu.tr/yayindetay.php?yid=2387.
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Dis borglar; Kinnm Savasi’ni finanse etmek amaciyla 1854 yilinda bat
ulkelerinden alinmaya baslanmistir. Borclar, genellikle Gretim yerine devletin cari
harcamalarinda kullanilmistir. Daha sonraki yillarda bu borglar giderek artmis ve
borclarin faizini 6demek icin bile yeni bir borclanmaya gidilmistir. 1881 yilinda
gelindiginde asir sekilde buylyen dis borclarin 6denemeyecek hale gelmesi (izerine
Muharrem Kararnamesi yayinlanarak Diyunu Umumiye kurulmustur. Boylece tuz ve
titun tekelleri, pul, alkol, balik resimleri bazi illerin ipek 6surlerinin gelirleri Duyunu
Umumiye’ye birakilmistir. Baslangigta 2 milyon 522 bin Osmanl Lirasi tutarindaki
geliri kontrol eden Kurum, 1911-1912 yillarinda bttn devlet gelirlerinin yiizde 32,5’ ini

yani 8 milyon 258 bin liray kontrol eder duruma gelmistir.>*

Yabanci sermaye, blyiik 6l¢tide bankacilik, sigortacilik ve hizmet kesimleriyle,
demiryollari, elektrik ve su gibi altyapi alanlarinda yogunlasmistir. Bu faaliyet
alanlarinin secgilmesinin en énemli nedeni, kisa dénemli karlarinin yiksek olmasi ve bu
donemlerde yabanci sermayenin lretime yonelmek istememesinden kaynaklanmaktadir.
Yabanci sermaye kaynaginin sektérel dagilimina bakildiginda bor¢ verme ve para
islemlerinde Fransizlar, demiryollarinda Almanlar ve ticaret kesiminde ingilizler

sirketleri faaliyet gostermektedir.

Tablo-10: Osmanli imparatorlugunda Yabanci Sermaye Yatirimlari (Bin
Osmanli Lirast)

Yatirimlarin Yilhk

Sektor/Alt Sektér | Yatirim Miktari I Yizde
Net Getirisi

Demiryollari 53.310 1.040 1,95
Elektrik, Tramvay,Su 5.700 170 2,98
Liman ve Rihtim 4,710 160 3,40
Sanayi (reji dahil) 6.500 560 8,62
Ticaret 2.660 - 0,00
Madenler 3.580 230 6,42
Banka ve Sigorta 8.200 890 10,85
Toplam 84.660 3.050 3,60
Devlet Borglari (dis) 149.480 13.000 8,70
Genel Toplam 234.140 16.050 6,85

Kaynalg: Kepenek, Yakup- Yentirk, Nurhan; Turkiye Ekonomisi, Remzi Kitabevi, 13.
Baski, Istanbul 2003

Donemin yabanci yatinmlarin, yillik net getirisinin sektérel dagilimi
bakildiginda, getiri orani bankacilik ve sigortacilikta yiizde 11’e yakindir ve bunu yizde

8.7 ile devlet borclari izlemektedir. Madencilik disinda Uretime bir katki saglamayan

*1 Karluk; a.g.e.,s.43.
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yabanci sermaye Osmanli Devleti’ne bor¢ vermeyi, banka ve sigortacilik islemleri
yapmayi karli yatirim alanlari olarak gormastir. Yabanci sermaye yatirimlarinin biytk
bir bolumu, yuzde 63’0 demiryollarina yiizde 10 banka ve sigortacilik alanlarina

yapilmistir.
3.4.2 Cumbhuriyet Dénemi

Cumhuriyet déneminde gerceklesen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
gelisimini bu konudaki yasal diizenlemelere bagli olarak ¢ alt déneme ayirmak

muUmkanduir.
3.4.2.1 1923-1949 Yillari

Cumhuriyetin kurulus yillarina kadar gecen son on yil sirekli savaslarla
gecmistir.  Savaslar Uretimi  olumsuz etkilemis, c¢ok sayida insan guclnun
kaybedilmesine neden olmustur. Savas sonunda Ulkede s6z sahibi ve énemli miktarda
sermaye sahibi olan gayri-muslim ndfusun Glkeyi terk etmesi Glke ekonomisini olumsuz
yonde etkilemistir. Ulkenin siyasal bagimsizhginin kazanilmasindan sonra ekonomik
anlamda da bagimsizligi kazanabilmek icin kamu hizmeti niteligi tasiyan alanlarda
(demiryollari, deniz tasimacihigi gibi) faaliyet gosteren yabanci sirketlerin degerleri

karsiliginda millilestirilmesi yoluna gidilmistir.

Bu donemin siyasi kadrosu yabanci sermayeye Kkarsit bir tutum icinde
olmamistir. Hatta; 1923 yilinda izmir’de toplanan Tirkiye Iktisat Kongresi’nde acilis
konusmasini yapan Gazi Mustafa Kemal “iktisat sahasinda diisiiniirken ve konusurken
zannolunmasin ki biz yabanci sermayesine hasim bulunuyoruz. Hayir, bizim
memleketimiz genistir. Cok emek ve sermayeye ihtiyacimiz vardir. Binaenaleyh
kanunlarimiza uymak, saygi gostermek sartiyla yabanci sermayelerine lazim gelen
teminati vermeye her zaman haziriz ve sayani arzudur ki, yabanci sermayesi bizim
emegimize ve serveti sabitimize katilsin. Bizim igin ve onlar icin faydali neticeler

versin; fakat eskisi gibi degil!” demistir.>

52 Karluk; a.g.e., 5.45.
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Bu déneminin iktisat bakani Mahmut Esat (Bozkurt)'ta kanunlara saygi gésteren
yabanci sermayeye Turkiye'nin diger Ulkelerden daha fazla ayricalik tanimaya hazir

oldugunu belirtmistir.

Tablo-11: 1923 yilinda Yabanci Sermaye

Sektor Firma Sayisi | Yatirilmis Sermaye

Demiryolu 7 39,2
Bankacilik 23 10,2
Liman ve Belediye Hizmetleri 11 5
Ticaret 35 3,6
Maden 6 3
imalat 12 2,4
Toplam 94 63,4
Kaynak: Timur, Taner; Turk Devrimi ve Sonrasi, Dogan Yayinevi,
Ankara, s. 80.

Cumhuriyetin ilk yillarinda yabanci sermayeli sirketlerin Glkeye cekilmeye
calisiimasina ragmen yapilan millilestirmeler ve kapitiilasyonlarin kaldirilmis olmasi
nedeniyle sinirsiz ayricaliklari artik kalmamasi, Ulkeye istenilen &l¢lide yabanci

sermayenin gelmemesine yol agmistir.

1920-1930 yillari arasinda izmir iktisat Kongresi’nin liberal anlayisi
cercevesinde (lkeye belli olcllerde yabanci yatirrm girmistir.  Ancak Osmanli
déneminden farkl olarak yabanci yatirim girisleri bagimsiz degil, Turk vatandaslari ile
ortaklik kurularak gerceklestirilmistir. Yabanci yatirimlarin, 1920-1930 yillar1 arasinda
kurulan 201 Tirk Anonim sirketinden 66’sinda yer aldigi saptanmistir. ‘Yabanci
sermayeli ortakhklarin toplam sermaye igindeki pay! ise yuzde 43 (31,5 milyon TL)
dolayinda olmustur. Sektorel olarak da yabanci sermayeli ortakliklar, sanayi, dokuma,
gida, cimento, elektrik ve havagazi kollarinda yogunlasmistir. 52

1929 Bunalimindan sonra ve diger gelismelerin etkisiyle ekonomik anlayis
olarak Devletciligin benimsenmesi Uzerine 1930-1939 yillar arasinda 6zel yabanci
sermayeye Kkarsl oldukca kapali bir politika izlenmistir. Clnki Ulkede yeni kurulan
sanayiinin gelistirilmesi icin korunmasi gerekiyordu. Bunu da ddnemin ekonomik
konularda etkili kisisi Celal Bayar soyle dile getirmistir. “Bu memleketin ¢ocuklar

olarak memlekette sanayi viicuda gelsin diye blyuk bir kilfete katlanirken, bunun

>3 Gorgiin, Tugrul; “Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Tarihsel Gelisimi Cergevesinde Yatirimlarin
Geligtirilmesinin Etkin Kurumsal Yapilanmalari”,
http://www.igeme.org.tr/tur/haber/uzmantez/tugrulgorgun.pdf, (04.08.2007).
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nimetlerini ecnebilere kaptiracak degiliz. Memleketin bir koloni gibi sunun bunun

tarafindan degil kendi evimiz olarak imari kalkinmasi Kemalist davanin temelidir.”**

Savas yillarindan sonra tilkeye yabanci sermaye girisini tesvik etmek icin birkac

yasal diizenleme gidilmistir.

Bu diuizenlemelerden bazilari:

Turk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda Kanun’a dayanilarak cikarilan,
22 Nisan 1947 tarihli ve *13 sayili Karar”; yabanci sermayenin doviz olarak
getirilmesi ve tarim, sanayi, ulastirma, turizm gibi alanlara yatiriimasi
ongorulmektedir. Hukimet, yabanci yatirimi dlkenin kalkinmasina yararl
gorir ve ihracati artirici nitelikte bulursa karinin uygun bulacagi bir
bolimundn yurtdisina aktarilmasina izin verebilecektir.

1950 yilinda kabul edilen 5583 sayili yasa; bu yasayla Tirkiye'ye gelen
yabanci sermayeye transfer garantisi verildigi gibi disardan bor¢ almak
isteyen Tirk girisimcilerine de bu borclarin faizinin transfer hakki
saglanmistir.

1951 yilinda kabul edilen 5821 sayili yasa; yabanci sermayeli sirketlere,

toplam Kkarlarinin %10'unu transfer hakki saglamistir.

Ancak; 18.01.1954 tarihinde kabul edilen 6224 sayih Kanun cikana kadar

yabanci sermayeyi gercek anlamda tesvik eden bir kanun ¢ikariimamistir.

3.4.2.2 1954-1979 Yillan

I1. Diinya Savasi’ndan sonra Turkiye’nin hizli kalkinmasi igin yabanci sermaye

yatirimlarina ihtiya¢ duyulmus, bunun icin yabanci yatirimi tesvik eden bir ka¢ tane

diizenleme yapilmistir. istenen sonuc elde edilemeyince 1954 vyilinda Yabanci

Sermayeyi Tesvik Kanunu cikarilmistir. Bu kanuna gore; yabanci ¢zel sermaye, yerli

sermayeye acik tum sektorlere girebilecekti. Ek olarak yabanci yatirimlarin, yalniz para

olarak degil, makine ve parcalari, lisans, patent ve marka hakki gibi nesnel olmayan

haklar biciminde de gelebilecegdi kurali benimseniyordu.®

% Alpar; a.g.e., 5.132-133.
%5 Kepenek; a.g.e., 5.101.
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Yabanci yatirimlarla ilgili ¢ikarilan bir baska yasa ise ulkede petrol bulunmasi
ve ¢ikariimasinda yabanci yatirim ve teknolojiden yararlaniimasini hedefleyen 18 Mart
1954 ve 6326 sayili “Petrol Yasasi”dir. Bu yasaya dayali olarak, 1954-1965 déneminde
ulkeye 1.850 milyon TL tutarinda yabanci yatirim girmistir. Bu miktar Yabanci
Sermaye Yasasl ile, ayni dénemde gelen miktardan fazla olmasina ragmen tlkenin yerli

petrol dretimini 6nemli 6lglde artirmamistir.®

28.02.1962 yilinda 7462 sayili Kanun yurirlige konmustur. Bu Kanunla Eregli
Demir Celik Fabrikalariin kurulmasi igin llkeye yabanci sermaye ithali mimkin

olmustur. istisnai bir kanun olup bir tek kurulus icin ¢ikarilmistir.s”

Ayrica; 22 Nisan 1947 tarihli 13 sayili Karar’in devami niteligindeki 1962 tarihli
17 sayih kararla bircok yabanci 6zel sermayeli ortaklik kurulmustur. Bu dénemde gelen

yabanci sermayenin 0zellikleri;

e Yatirimlarin %95 gibi bir bolimi sanayi kesimine yatirilmistir. Bu
miktarin, 1951-1965 doéneminde %26°s1 plastik-kaucuk, %25’i kimya,
%13’0 elektrikli ev araclari ve %11’i de gida icki alt sektdrlerine
dagimistir.

. Sanayiye yatirimi yapan yabancilar, genellikle kendisinin (¢ kati dolayinda
yerli sermaye ile ortaklik kurmustur..

*  Sanayiye yapilan 6zel sermaye yatirimlari ¢agdas teknolojik verilere gore
etkin sayilan dizeyin cok altinda olmasi nedeniyle yiksek maliyette
calismistir. GUmrik tarifeleri ile korunan sermayenin Urettigi mallar tlke
icinde satilmasina karsin Ulke ihracatina 6nemli katkida bulunmamistir.

. Yabanci yatirim, 06zel sektdr yatirimlarina yon verici, onu belli alt
sektorlere surukleyici bir islev gormektedir.

. Uretimde yerli girdi yerine ithal girdi kullanilmistir. Bu yiizden yerli
uretim canlandirilamamistir.

o Bu dénemde gelen yabanci yatirimlarin %40 civarindaki bélimi ABD ve
daha sonra her biri %10 ile Bati Almanya, isvicre ve Hollanda tarafindan
yapilmistir. Bu ulkelerin toplam gerceklesen yabanci yatirimlari igindeki
pay! %85 civarinda olmustur.

% Kepenek; a.g.e., 5.101.
" Karluk; a.g.e., 5.48-49.
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®  Yabanci sermaye Osmanli déneminde karli bulduklari finans ya da hizmet

sektorlerinin yani sira dayanikl tiketim mallari tGretimine yonelmislerdir.

1960’1 yillarda Turkiye planhi ekonomiye gegmistir. Plan dncesi dénemde dis
kaynak gereksinimi artmis ve dis 6deme giicliikleri yasanmistir. iste bu sikintilari asmak
icin ithal ikame politikasi benimsenerek ithal edilen mallarin yurt iginde Gretilmesine
yoluna gidilmistir. Ancak, 1980 yilina dogru dis kaynak gereksinmesi artmis, yabanci
sermaye yine beklenen diizeyde gerceklestirilememistir. Planli ddnemde giren yabanci
sermaye Onceki yillara gore artmasina ragmen Ulke ekonomisine cokta bir katkisi
olmamistir. Clinkd I. Bes Yillik Kalkinma Planinda 6zel yabanci sermaye girisi 115
milyon dolar, kar transferi 64 milyon dolar; Il. Bes Yillik Kalkinma Planinda 6zel
yabanci sermaye girisi 183 milyon dolar, kar transferi 168 milyon dolar; Il. Bes Yillik
Kalkinma Planinda ise 6zel yabanci sermaye girisi 362 milyon dolar, kar transferi 346
milyon dolardir. ilk iic plan déneminin sonuna dogru yabanci sermaye girisine yakin

miktar bir disariya aktariimistir.*®

Planl donemde 6zel yabanci sermaye, genellikle sanayide yogunlasmustir. ilk iki
plan déneminde, yabanci 6zel sermayenin yiizde 83'i, Ugiincii Plan Doneminde ise
yuzde 86,5'i sanayiye girmistir, ilk iki plan doneminde yabanci sermayenin yizde 22,8'i
ilag, yuzde 19,8'i kauguk, yizde 17,5' elektrik ve elektronik ve ylzde 11,5'i madeni
esya ve makine alt sektorlerine yatirilmistir. Gida sanayiinin pay! yizde 7,2, tasit
araclarinin ise yiizde 3,5°tir. Uglincii Plan déneminin sonunda yabanci 6zel sermaye
icinde tasit araclarinin pay ylzde 27,9'a ulasmistir. Tasit araclarini sirasiyla (ilag dahil)
kimya (ylzde 18,90), elektrik makineleri ve elektronik (ylzde 12,8) ve kauguk (ylizde

9,00) sektorleri izlemektedir.>®

17 sayih “Tirk Parasinin Kiymetini Koruma” kararina gore gelen yabanci

sermaye Tablo12’de verilmistir.

%8 Kepenek; a.g.e., 5.168-169.
% Kepenek; a.g.e., s. 169-170.
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Tablo-12: Transfer Hakki Olan Yabanci Sirketlerin Sermaye
Stokunun Sektérel Dagilimi (1.000 T.L) 1973

Sektor Sirket Sayisi S-I; 2‘;'23; Yabanu(g/)or)tak Pay!
Gida ve Tutin 2 816 100

Kimya 4 5.893 85
Makina imalat 1 1.770 100
Elektronik 4 6.275 98

Sigorta ve Banka 16 20.687 93
Ulastirma 3 1.048 100
Ticaret 3 3.020 100
Digerleri 3 1.232 80
Toplam 36 40.741

Kaynak: Alpar; a.g.e., s. 139.

Tablo-13: Transfer Hakki Olmayan Yabanci Sirketlerin Sermaye
Stokunun Sektorel Dagilimi (1.000 T.L.) 1973

Sektor Sirket Sayisi | Toplam Sermaye Yat;zr;/? (E)A)r)tak
Kimya 7 7.035 99
Elektronik 1 100 100
Maden 5 2.976 90
Sigorta 1 7.000 10
Ticaret 5 1.000 79
Digerleri 3 13.233 83

Kaynak: Alpar; a.g.e., s. 139

1973 sonu itibariyle 17 Sayili Karara gore faaliyette bulunan 58 yabanci sirketin
sermaye tutar1 72.1 milyon TL. ve bu sermaye icinde yabanci ortagin pay! % 80'dir. Bu
sirketlerin daha c¢ok sigorta, banka ve ticaret gibi hizmet sektorleriyle, kimya ve

elektronik sanayilerinde yogunlasmistir.

Petrol arama ve tasviyesi ile ilgili bulunan yabanci sirketlerin faaliyetleri, 1954
yilinda kabul edilen Petrol Yasasi ve 1973 yilinda bu yasaya bazi degisiklikler getiren
Petrol Reformu Yasasina uygun olarak sdrdirilmastar. Tirkiye'de petrol arama
islerinde faaliyet gostermek icin ruhsat alan cesitli yabanci sirketlerin ruhsatlari, daha
sonralari, arama faaliyetlerine girismedikleri icin iptal edilmistir. Ornegin 1970 yilinda
ruhsat alan yabanci sirket sayisi 25 iken bu sayi, 1972 yilinda 14'e, 1973 yilinda ise
12'ye inmistir. 1973 yili sonu itibariyle 12 yabanci sirket 3.7 milyon hektarlik alanda

arama faaliyeti yapmak i¢in 81 ruhsatnameye sahiptir. 1975 yilinda Petrol yasasina gore
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yabanci petrol sirketlerinin getirdikleri yabanci sermaye; arama 1.140.382, tasviye
724.656 ve dagitim 211.322 TL olarak gorilmektedir.

Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanununa Gore Gelen Sermaye asagidaki Tablo 14

incelendiginde;

Tablo-14: izin Verilen Yabanci Sermaye (000.000 $)

Yil Yilhk Birikimli Yil Yilhk Birikimli
1954 dncesi 2,8 2,8 1967 9 69,4
1954 2,2 5 1968 13,9 83,3
1955 1,2 6,2 1969 13,2 96,5
1956 34 9,6 1970 9 105,5
1957 1,3 10,9 1971 11,7 117,2
1958 1,1 12 1972 12,8 130
1959 34 15,4 1973 67,3 197,3
1960 1,9 17,3 1974 -7,7 189,6
1961 1,2 18,5 1975 15,1 204,7
1962 4,2 22,7 1976 8,9 213,6
1963 4,5 27,2 1977 9,2 222,8
1964 11,9 39,1 1978 11,7 2345
1965 11,6 50,7 1979 -6,4 228,1
1966 9,7 60,4 1980 97 325,1
Kaynak: Karluk; a.g.e., s.116

Turkiye'ye gerek 1954 dncesi ve gerekse 1954 sonrasi gelmesine izin verilen
yabanci sermaye miktari 6nemli bir diizeye ulagsmamis ve beklenilen dl¢tide olmamistir.
Planli dénemden sonra (lkeye sermaye girisi daha onceki yillara gore yukselmistir.
1954 yilinda 1980 yilina kadar 25 yil iginde toplam 228 ve ortalama 8-10 milyon dolar
yabanci yatirim ¢ekmistir .Ancak 24 Ocak 1980 Kararlarindan sonra yabanci sermaye
miktari énemli élcude artmistir. 1974 yilindaki Kibris Baris Harekati nedeniyle ulkeye
konan ambargo ve 1979 yilindaki siyasal, ekonomik ve sosyal kargasa nedeniyle

ulkeden sermaye ¢ikisina neden olmustur.

Turkiye 1954 yilinda 1980 yilina kadar 25 yil iginde toplam 228 ve ortalama 8-
10 milyon dolar yabanci yatinm cekmistir . Bu yillar arasinda Turkiye’ye gelen
uluslararasi yatirimci sayisi yaklasik 100 olmakla beraber bu yabanci yatirimcilarin
icinde gercek anlamda uluslararasi yatirimci sayilabilecek sirketlerin sayisinin 15-20

arasindadir.

8 Alpar; a.g.e., s. 140-141.
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3.4.2.3 1980-2003 Yillari

24 Ocak 1980’de alinan Kararlarla birlikte (lkede ithal ikame politikalari terk
edilerek, disa acik blyiime modeli tercih edilmistir. Dis acik ekonomi modelinde
Turkiye’nin ihracata dayali, liberal bir piyasa sistemi ile ekonomik kalkinmasini
saglamay1 amaclaniyordu. Bu da iki sekilde olacakti. ilki dis ticaretin ve doévizin
liberalizasyonu yoluyla ontndeki engellerin kaldirilmasi; ikincisi ise, tlkeye yabanci

sermaye ve teknoloji girisini saglayacak diuizenlemelerin yapiimasidir.

24 Ocak Kararlari ile yabanci sermayeye bakis agisi da buyik olgide
degismistir. ilk olarak; 8/168 sayili Yabanci Sermaye Cerceve Kararnamesi, 25.1.1980
tarihinde yururlige girmis ve Basbakanliga badli Yabanci Sermaye Dairesi kurulmus,
daha sonra Devlet Planlama Teskilati’na baglanmistir. 17.7.1991 tarih ve 436 sayili
Kararname ile Yabanci Sermaye Genel Mudurlugi, Hazine ve Dis Ticaret Mustesarhig
blnyesine alinmis, son olarak da 1994 yilinda Hazine Miustesarhg bunyesinde

faaliyetine devam etmektedir.

1980 yilindan itibaren, cerceve Kkararlari 1986 ve 1992 vyillarinda iki defa
degistirilmistir. izleyen donemde de liberallesme siirecine devam edilmis ve onemli
degisiklikler getiren son dizenleme 7.6.1995 tarihinde yururlige konulan 95/ 6990

sayill Yabanci Sermaye Cerceve Kararl ile yapiimistir.

13 sayili Yabanci sermaye cerceve kararnamesi ile; yabanci sermaye gelirleri ve
Ozel dis kredilerin ana para ve faiz 6demeleri, yurt disinda yerlesik kisi ve kuruluslarin
Turk parasinin kiymetini koruma mevzuati gergevesinde bloke edilen paralari yabanci
sermaye kapsamina dahil edilmistir. Bu dizenlemeler sonucunda varilan noktada,
yabanci yatirimcilar tekel veya 6zel imtiyaz teskil etmemek kaydiyla, Tirk Ozel
sektorine agik her alanda, her tirli mal ve hizmet Uretimine yonelik faaliyetlerde

bulunabilmektedirler.®*
Ydirirlukteki mevzuat cercevesinde;

® Yabanci yatirimcilar, Turk yatirimcilar ile ayni hak ve sorumluluklara

sahiptir.

61 DPT; “Uzun Vadeli Strateji ve Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani 2001”,
http://ekutup.dpt.gov.tr/plan/viii/plan8str.pdf (27.03.2007).
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® Yabancl ortak payina ait kisitlama bulunmamaktadir.

* Yabanci sermaye olarak getirilen ddvizler, Turk Lirasina ¢evrilmeden doviz
tevdiat hesabinda tutulabilmektedir.

e Kar payl, royalty, tasfiye payl, v.b. gibi kazanclar serbestce llke disina
transfer edilebilmektedir.

® Yabanci yatirnmci ihtiyac duydugu yabanci  personeli istihdam
edebilmektedir.

* Lisans, know-how, teknik yardim ve yonetim anlasmalarinin onay
mecburiyeti kaldiriimis olup, tescil yaptiriimasi yeterli gérilmektedir.

¢ Dis kredi anlagmalarinin onay zorunlulugu bulunmamaktadir.

Yabanci sermayeye iliskin cikarilan 1984 ve 1994 tarihli Yap- islet-Devret
Yasasi da kamu tarafindan saglanacak olan alt yapi (icme suyu, baraj, ulasim,

kanalizasyon vb.) ve enerji ile ilgili alanlari, yabanci ve yerli 6zel sermayeye agmistir.®

TBMM, 13 Agdustos 1999'da Anayasa'da degisiklige giderek, yabanci sermaye
yatirnmlarindan dogan hukuksal uyusmazliklarin, tlke yargi organlari yerine, iki tarafca
belirlenen bir hakem kurulunda ¢dztimlenebilecedi hikmuni getirdi. Boylece yabanci

sermaye girisinin hizlanmasi saglanmak isteniyordu. ¢

Haziran 2003 tarihli 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatimlar kanunu ile Yabanci
sermaye Tesvik Kanunu yirdrlukten kaldirilmistir. Bu Kanunla; izin ve onay
yukumlulagi yerini bildirime birakmistir. Ayrica ‘yabancilik’ unsuruyla ilgili yeni
tanimlamalar getirilmistir. Bu yasayla yurt disinda yerlesik Turk vatandaslarinin
yatirimlari da bdylece yabanci sermaye yatirimlarina tanina ayricaliklardan yararlanma
hakkina kavusmustur. Yabancilik unsuru tasiyan uyusmazliklarin ¢6ziimlenmesinde
4686 sayili Milletler arasi Tahkim kanunu yetkili kilinmistir. Ayrica yatirnm serbestisi
ve milli muamele, yabanci yatirimcilarin, mutekabiliyet esasi gdzetilmeden tasinmaz
mal edinme ayricali§i, devlet ile olan uyusmazhklarin milli mahkemelerde degil
tahkimde ¢6zilmesi, dogrudan yabanci yatirimlarin kamu yarari gerektirmedikce ve

karsiliklari 6denmedikce kamulastirillamayacagi ve devletlestirilemeyecegi, yabanci

82 yYavan; a.g.e.s.37.

8 Turkyilmaz, Murat; “Tiirkiye’de Yabanci Sermayeye iliskin Hukuksal Diizenlemelerin Tarihsel
Gelisimi Konuya iliskin Siyasal ve Ekonomik Nedenler”,
http://www.turkhukuksitesi.com/makale_142.htm.
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yatirimcilarin, kar, temettd, dis kredi vb.lerini yurt disina serbestce transferi, sayi ve is
niteligi olmaksizin yabanci personel istihdami ayricaligi gibi ana basliklarla yeni ve

koklu diizenlemeler getirilmistir. ®*

Ayrica; Turkiye, 57 llke ile Yatinmlarin Karsilikh Tesviki ve Korunmasi
Anlasmasi’ni imzalamis ve bunlardan 36 tanesi ydrirlige girmis bulunmaktadir.
Yururlige giren anlagmalarin yapildigi Ulkeler; A.B.D., Almanya, Arnavutluk,
Avusturya, Banglades, Beyaz Rusya, Belgika-Luksemburg, Bulgaristan, Cin,
Danimarka, Endonezya, Estonya, Giney Kore, Glrcistan, Hirvatistan, Hollanda,
ingiltere, ispanya, Israil, Isvec, Isvicre, Japonya, Kazakistan, Kirgizistan, Kuveyt,
Macaristan, Makedonya, Moldova, Ozbekistan, Pakistan, Polonya, Romanya,

Tacikistan, Tunus, Tirkmenistan ve Ukrayna’dir. ¢

1980’lerin ortasindan itibaren alinan ilave tedbirlerle 1987°de ilk kez 200
milyon dolarh bir rakama ulasan yabanci sermaye girisi bir yillik yatirrm miktari ve
1987°den itibaren 3 yil ikiye katlanarak 1988’de 400, 1989’da 800 milyon dolarli
seviyelere ulasip 1990°da ilk kez 1 milyar dolar esigi asiliyor daha sonra da goreceginiz
gibi 1 milyar dolar seviyesinde ortalama kaliniyor. Bazi yillar ulastigi en yliksek seviye
1 milyar 200 milyon dolar. 1992 yilinda en distk seviyelerde, 5 Nisan 1994 krizi ile
izin verilen sermaye miktari 2.063 milyon Dolar’dan 1.477 milyon Dolar’a gergeklesen

sermaye ise 1.016 milyon Dolar’dan 839 milyon Dolar’a dusmustur.

1997-1999 arasinda dinyada yasanan Gilneydogu Asya, Rusya ve Latin
Amerika kiresel krizleri yabanci sermayenin Turkiye’de yatirim izni alma kararlarini
ertelemesine ya da yatirirmdan tamamen vazgegmesine neden olmustur. 1996 yilinda
3.836 milyon Dolar olan izin verilen yabanci sermaye miktari ve gergeklesen sermaye
miktari giderek azalmistir.2000 yilinda Ulke ekonomisinin yeniden blyumeye
baslamasiyla fiili girisler artmis izin verilen sermaye miktari ise 3 milyar Dolar’in
Uzerine ¢ikmistir. Kasim 2000- Subat 2001 yili krizleriyle izin verilen yabanci sermaye
miktari 2.725 milyon Dolar’a diismus; ancak, fiilen giren sermaye miktari 3.288 milyon
Dolar’a ¢ikmistir. Bunun nedeni; 2001 yilindan itibaren Yabanci Sermaye Genel

Mudurligu’nin yabanci yatirimcinin sirkete sagladigi kisa, orta ve uzun vadeli kredileri

& http://vww.turkhukuksitesi.com/makale_142.htm.
8 http://ekutup.dpt.gov.tr/program/2000/a.doc.
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OECD’nin yabanci sermaye tanimina uygun olarak artik tlkeye gelen yabanci sermaye

saymasl yoluyla olmustur.

Tablo-15: 1980-2003 Yillara Gore Sermaye Yabanci Sermaye
(Milyon Dolar)

il | e ] FilGir | e et [ S
1980 97,00 35 78 36
1981 337,51 141 109 42
1982 167,00 103 147 62
1983 102,74 87 166 85
1984 271,36 162 235 60
1985 234,49 158 408 67
1986 364,00 170 619 47
1987 655,24 239 836 36
1988 820,52 488 1.172 59
1989 1.511,94 855 1.525 57
1990 1.861,16 1.005 1.856 54
1991 1.967,26 1.041 2.123 53
1992 1.819,96 1.242 2.330 68
1993 2.063,39 1.016 2.554 49
1994 1.477,61 830 2.830 56
1995 2.938,32 1.127 3.161 38
1996 3.836,97 964 3.582 25
1997 1.678,21 1.032 4.068 61
1998 1.646,44 976 4533 59
1999 1.699,57 817 4.950 48
2000 3.477,42 1.719 5.328 49
2001 2.725,28 3.288 5.841 121
2002 2.242,92 590 6.280 26
2003* 1.207,99 150** 6.511 12
Toplam 35.204,30 18.235 52
Kaynak Hazine Mistesarligi

* Haziran Ay itibariyle
**Qcak Mayis itibariyle

1980-2003 yillari arasinda 35.204 milyon Dolar yabanci sermaye yatirimina izin
verilmis ve bu yatirimin yizde 52’si (18.235 milyon Dolar) gerceklestirilmis 6.511
firma kurulmustur. Oysa 1980 yilina kadar Ulkeye giren yabanci sermaye miktari 228
milyon dolarken kurulan firma sayisi ise 100 altindaydi. 1980 yilinda 97 milyon Dolar
olan izin verilen yabanci sermaye miktari; 1990 yilinda 1.861 milyon Dolara, 2000

yilinda ise 3.477 milyon Dolar’a ¢ikmistir.

% http://acikarsiv.ankara.edu.tr/yayindetay.php?yid=2387.
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3.5 TURKIYE’DE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE
YATIRIMLARININ ULKELERE GORE DAGILIMI

Yabanci sermaye herhangi bir tlkeye yonelirken politik ve ekonomik fakttrlere
bakarak hareke etmektedir. Piyasa hacmi, isgiici maliyeti, ticaret engelleri, biyime

orani, butce acigl, doviz kuru,vergi, Ozelestirme uygulamalari gibi degiskenler bir

ulkenin dogrudan yabanci yatirim ¢ekmesinde etkili olmaktadir.

izin verilen yabanci sermayenin ulkelere gére dagilimi incelendiginde 1980-
2003 yillari arasinda; Fransa ve Hollanda ilk sirayr alirken A.B.D ve Almanya ikinci
sirayl almakta italya ise son sirada yer almaktaydi. Son iki yillik veriler Tablo 16°da
halinde asagida verilmistir. Tablolar incelendiginde Fransa ve Almanya ilk siralar

degisimli olarak alirken Belgika ve Yunanistan UGlkemizde yatirnm yapma konusunda

daha istekli gérilmektedirler.

Tablo-16: Uluslararasi Dogrudan Yatirim Girislerinin Ulkelere Gére Dagilimi 2005-

2006 (Milyon Dolar)

2005 2006

Ulke Sermaye| (%0) Ulke Sermaye| (%)
Fransa 2.107 24,8 | Hollanda 5.171 29,0
Birlesik Arap Emirlikleri | 1.625 19,2 | Belgika 3.456 19,4
Rusya 1.605 18,9 | Yunanistan 2.787 15,6
Belcika 1.088 12,8 | Birlesik Arap Emirlikleri| 1.548 8,7
italya 692 8,2 | Avusturya 1.108 6,2
Almanya 391 4,6 | ingiltere 883 5,0
Hollanda 381 45| AB.D 693 3,9
ingiltere 165 1,9 | Fransa 444 2,5
A.B.D 88 1,0 | Almanya 366 2,1
ispanya 66 0,8 | Luksemburg 246 1,4
Diger 272 3,2 | Diger 1.115 6,2
Toplam 8.480 100 Toplam 17.817 100

Kaynak: Hazine Mustesarligi

2007 yili Eylul ayr sonu itibariyle 14.601 adet uluslararasi sermayeli sirket ve
sube kurulmus olup, 3.155 adet yerli sermayeli sirkete de uluslararasi sermaye istiraki

gerceklesmistir. Toplamda 17.756 adet uluslararasi sermayeli sirket (lkemizde

faaliyette bulunmaktadir.
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3.6 TURKIYE’DE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE
YATIRIMLARININ SEKTORLERE GORE DAGILIMI

Yabanci sermaye herhangi bir Ulkedeki hangi sektére yonelecegini, sektordeki
guivenlik, isgucu guvenligi, isglict maliyetleri, sektoriin potansiyeli, kalifiye isgicu, faiz
oranlari, tesvikler verimlilik ve karlihk gibi iki unsuru temel olmak uzere; siyasi
istikrar, Ulkenin dinya ekonomisine entegrasyon dizeyi, burokratik engeller,
vergilendirme ve hammaddelere ulasim gibi etmenleri dikkate almaktadir. Dunyada
onceleri turizm, elektronik, otomobil, hazir giyim ve yiyecek sekttriine yatirnm yapan
yabanci firmalar son vyillarda telefon, bilgisayar teknolojisi, elektronik, islenmis
malzeme eczacilik petrol, finans ve telekominikasyon gibi alanlarda yatirim kararlari

almaya baslamislardir.

Hazine Maustesarligi Yabanci Sermaye Genel Mudarligu'nin 2006 Yil
Raporu’na gore; Turkiye'deki uluslararasi dogrudan yatirimlarin sektérel tercihleri
dinyadaki gelismelere paralellik gostermektedir. 2005-2006 yillarinda en ¢ok yatirim
ceken sektorler finans ve telekominikasyon sektorleri olmustur. 2005 yilinda 7.2
milyon dolar olan finans ve telekomiinikasyon sektorlerindeki toplam uluslararasi
dogrudan yatirim girisi, 2006 yilinda 13.6 milyon dolara ¢ikmistir. 2006 yilinda ayrica
hizmetler sektdriinde toptan ve perakende ticaret, imalat sanayinde ise kimya sektoru ile
gida ve igecek sektoriinde kayda deger artislar gerceklesmistir. Merkez Bankasi verileri

de bunu dogrulamaktadir.
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Tablo-17: Yabanci Sermayenin Sekttrel Dagilimi (000.000 $)

Yil Izin Verilen Imalat_ Tarim | Madencilik | Hizmetler
Yabanci Sermaye | Sanayi
1980 97,00 91,51 0,00 0,00 8,49
1981 337,51 73,05 0,25 0,29 26,41
1982 167,00 59,01 0,63 1,18 39,18
1983 102,74 86,56 0,03 0,02 13,39
1984 271,36 68,51 2,19 0,09 29,21
1985 234,49 60,94 2,72 1,82 34,53
1986 364,00 53,15 4,63 0,24 41,98
1987 655,24 44,86 1,98 0,19 52,97
1988 820,52 59,80 3,33 0,68 36,18
1989 1.511,94 62,84 0,62 0,78 35,75
1990 1.861,16 65,23 3,52 2,53 28,72
1991 1.967,26 55,69 1,14 2,02 41,15
1992 1.819,96 70,02 1,85 1,04 27,10
1993 2.063,39 76,02 1,02 0,55 22,41
1994 1.477,61 74,94 1,91 0,42 22,73
1995 2.938,32 67,95 1,08 2,06 28,91
1996 3.836,97 16,70 1,67 0,22 81,41
1997 1.678,21 51,95 0,73 1,59 45,73
1998 1.646,44 61,85 0,35 0,83 37,03
1999 1.699,57 66,09 1,01 0,40 32,56
2000 3.477,42 31,79 1,72 0,14 66,35
2001 2.725,28 45,67 4,94 1,07 48,33
2002 2.242,92 39,77 1,46 0,77 58,00
2003* 1.207,99 58,83 0,64 10,28 30,25
Toplam 35.204,30 52,96 1,75 1,26 44,04

Kaynak Hazine Mustesarligi
* Haziran Ay itibariyle

1980 yilinda izin verilen sermaye miktari iginde en ylksek pay %91 ile imalat
sanayiinindir. Hizmetler sektériniin ise pay1 %8,5°tir. ilerleyen yillarda sanayiinin pay!
giderek azalmis hizmetlerin pay1 ylkselmistir. 1990 yilinda imalat sanayiinin pay1 %65,
hizmetlerin %28; 2003 yilinda ise imalat sanayii %58, hizmetler sektoriinse %30

olmustur.
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Grafik-2: Sektorlere Gore Yabanci Yatirimlar (2006)
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Kaynak: TCMB

Tablo-18: Uluslararasi Dogrudan Yabanci Yatirim Girislerinin Sektorlere Gore
Dagilimi

2006 Ocak-Eylul 2007 Ocak-Eylul
Sektorler Sermaye % Sermaye %
Finansal Aracilik 3.423 30,17 7.870 60,91
Tasimacili, Depolama ve Haberlesme 4,877 42,99 504 3,90
imalat Sanayii 1.214 10,70 2.810 21,75
Toptan ve Perakende Ticaret 1.139 10,04 111 0,86
insaat 161 1,42 246 1,90
Madencilik ve Tasocakeihg 76 0,67 318 2,46
Elektrik, Gaz ve Su Kaynaklari 111 0,98 537 4,16
E;g?r Toplumsal, Sosyal ve Kisisel Hizmet 264 233 29 0,22
Gayrimenkul Kiralama ve is Faaliyetleri 58 0,51 481 3,72
Diger 22 0,19 15 0,12
Toplam 11.345 100,00 12.921 100,00

Kaynak: Hazine Mustesarli§gi 2006-2007 Ocak-Eylil gegici verilerinden derlenerek hazirlanmistir.

Tablo 18’de 2006-2007 yillar1 Ocak-Eylil déneminde sektorlere gore dogrudan
yabanci yatirimlarin sermaye girisleri verilmistir. Buna gore; 2007 yili Ocak-Eylil
doneminde 12.921 milyon ABD Dolari olan uluslararasi dogrudan yatirim girisinin
7.870 milyon dolari ve yuzde 60,9’u mali araci kuruluslardan kaynaklanmaktadir. Bu
rakam bir onceki yilin ayni déneminde 11.345 milyon dolar ve yiuzde 30 olarak
gerceklesmistir. S6z konusu iki yihin ayni donemleri karsilastirildiginda, 4.447 milyon
dolarlik bir artisla mali sektor birinci sirayr alirken imalat sanayi ikinci, elektrik gaz ve
su kaynaklari Gclncu sirada yer almaktadirlar. 2005 yilindan sonra yabanci
yatinmcilarin mali sektor ile imalat sanayinde yaptiklari yatirimlarda strekli bir artis

gorilmesine karsin haberlesme sektoriune olan ilgi giderek azalmaktadir. Haberlesme
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sektdriinde, 2004 yilinda baslayan artis trendi 2006 yilinda 6.700 milyon dolarla en
yuksek seviyeye cikmistir; ancak 2007 Eylil ayinda bir dnceki yilin ayni dénemine gore

yuzde 103’lik bir azalma olmustur.

Turkiye’de uluslararasi sermayeli sirketlerin yoneldigi sektorlerdeki sirket
sayilari Tablo 19°da verilmistir. 2006 yilinda 2.476 ve 2007 yilinda 2.801’e ¢ikmistir.

Tablo-19: Uluslararasi Sermayeli Sirketler Sayilarinin Sektérlere Gére Dagilimi
(Sirket Sayilarr)

Sektorler OmEL | 108 0
Tarim, Avcilik,Ormancilik ve Balikgilik 38 42 269
Madencilik ve Tasocakeihg 30 60 293
imalat Sanayii 335 338 3.366
Gida Urtinleri ve igecek imalati 31 28 334
Tekstil Urtinleri imalat 36 38 434
Kimyasal Madde ve Uruinlerin imalati 36 43 378
B.Y.S. Makine ve Techizat imalat 36 36 261
Motorlu Kara Tasiti , Rémork,Yari-Rémork im.. 12 15 210
Diger imalat 184 228 1.749
Elektrik, Gaz ve Su 34 49 198
insaat 318 380 1.533
Toptan ve Perakende Ticaret, 627 628 5.569
Oteller ve Lokantalar 169 153 1.305
Ulastirma, Haberlesme ve Depolama Hizmetleri 223 245 1.522
Gayrimenkul Kiralama ve is Faaliyetleri 223 245 1.522
Diger Toplumsal, Sosyal ve Kisisel Hizmetler 174 174 1.077
Toplam 2.476 |2.801 17.756

Kaynak: Hazine Mustesarligi

Tabloya gore; 1954-2007/Eylul tarihleri arasinda Turkiye’de toplam 17.756 adet
uluslararasi sermayeli sirketin, basta toptan ve perakende ticaret olmak Uzere, imalat
sanayi, gayrimenkul kiralama ile is faaliyetleri sektorlerinde faaliyette bulunduklar
goriilmektedir. imalat sanayinde faaliyette bulunan uluslararasi sermayeli sirketlerde
tekstil drdnleri imalati birinci sirada yer alirken, bunu kimyasal madde ve Grunleri
imalat ile gida Grunleri icecek imalati izlemektedir. Elektrik, gaz ve su en az sirket
sayisina sahip sektor olarak dikkat cekmektedir. Tirkiye'ye gelen uluslararasi dogrudan
yatirimlardan tesvik belgeli yabanci yatirimlarin agirlikh olarak imalat sanayi, tesvik
almaksizin gelen yabanci yatirimlarin ise finansal aracilik sektériinli tercih ettikleri

g6zlenmektedir.
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SONUC

Gelismis tlkeler rekabet giclerini artirmada gerekli olan daha ucuz isgiictl, daha
ucuz hammadde, daha uygun vyasal dizenlemeler ve vergilendirme sistemini ve

sartlarini elde edebilmek igin sermaye ve teknoloji transferi yoluna gitmektedirler.

Gelismekte olan udlkelerin en &nemli sorunu yeterli tasarruf birikimi
olmamasindan kaynaklanan sermaye yetersizligidir. Bunun yanina teknolojik
yetersizlikte eklenince ekonomi yeteri kadar Gretim yapamamakta, milli geliri
artirllamamakta ve yeni is sahalari acilamadigindan istihdam istenen dizeye
cikarilamamaktadir. Yasanan sikintilar nedeniyle gelismekte olan tlkeler kalkinmalarini
saglamak; Oretimi artirmak, issizlige ¢6zim getirmek, ddviz rezervlerini genisletmek,
ulke icinde rekabet ortami olusturmak, tlkeye yeni Gretim teknik ve yontemleri
getirmek icin, cesitli idari ve yasal dizenlemelere giderek; yabanci sermayeyi tlkeye

cekmeye calismaktadirlar.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimi/dogrudan yabanci yatirim gelismekte olan
ulkeye iki sekilde girmektedir. Birincisinde, yurt icindeki sermaye birikimine maddi
olarak katkida bulunarak, yurt icinde yeni fabrikalar ya da isletmeler kurmaktadir. Bu
sekilde gelen dogrudan yabanci yatirim hem teknoloji transferinde bulunmakta hem de
istihdam artisina katki saglayarak yurt ici hasilanin artmasina yol agmaktadir.
ikincisinde ise, birlesme ve satin almalarla yurt icine gelen sermayedir. Bu yolla giren
sermaye yurt igindeki teknolojik kapasitede, istihdam artisinda ve dolayisiyla milli
hasilada bir artis ortaya ¢ikartmamakta, yurt icinde hali hazirda olan sermayenin el

degistirmesi ya da paylasiimasi seklinde olmaktadir.

Yatirim istihdam arasinda iliski pozitif yonludir. Bu iliskiye gore istihdami
arttirmanin yolu yeni yatirimlar arttirmaktir. Yapilan bircok ampirik ¢alisma, dogrudan
yabanci yatirimlarin gittigi  Ulkelerde istihdama katkida bulunduklarini ortaya
koymaktadir. Ancak; bu Ulkelerdeki istihdam artislari DYY artisina gore daha az
olmaktadir. DYY’i Ulkesine ¢cekmeye calisan gelismekte olan dlkeler icin bu durum

sikinti verici olmakta cogu kez de elestirilmektedir. Ozellestirme, birlesme ve satin
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almalar sonucunda istihdam kayiplari yasanmasi da buna eklenince elestiriler daha da

sert olabilmektedir.

Turkiye’de 2006 yilinda yapilan 154 birlesme ve satin alma isleminin ve
Ozellestirilen kurum/kuruluslarin yabanci yatirimcilar tarafindan alinmis olmasi tlkede

yeni yatirimlarin yeterince yapilmadiginin gostergesidir.

T.C. Hazine Miustesarli§i tarafindan dogrudan yabanci sermaye girislerine
iliskin yayinlanan istatistikler incelendiginde, 2000-2007 yillari arasinda 55.4 milyar
dolar dogrudan yabanci sermaye yatiriminin tlkemize geldigi; ancak, ayni dénemde
30.8 milyar dolarlik yatirim tesvik belgesi alindigi geri kalan kisminin birlesme ve satin
alma islemlerine gittigi anlasiimaktadir. Bu belgelerinde yaklasik yuzde 41'i yabanci
ortaklar tarafindan karsilanmistir. Yatirim tesvik belgesi olan projelerin bazilarinin
Uretim ve istihdam yaratacak hale gelmesi i¢in uzunca bir zaman beklenmesi, bazi
yatirimlardan da ekonomik hayattaki degisimlere bagh olarak vazgegilmesi istenen

uretim ve istihdam artisinin gerceklesmesini engellemektedir.

Osmanli doneminde baslayip, 1954 yilinda ¢ikarilan Yabanci Sermayeyi Tesvik
Kanunuyla devam edip, Planli dénem ve 1980 sonrasi hiz kazanan yabanci sermaye
girisleri; 2000 yilindan sonra tlke ekonomisi agisindan ¢ok 6nemli boyutlara gelmistir.
2005 yilinda, DYY miktar1 9,8 milyar dolara, 2006 yilinda da 20,2 milyar dolara
cikmistir. Ulkeye yabanci sermaye girisinin basladigi yillarda yabanci yatirimcilar
genellikle imalat sanayine yatirim yapmakta iken daha sonraki yillarda imalat
sanayindeki paylarini azaltarak 6zellikle bankacilik, sigortacilik, reklamcilik ve turizm
gibi alanlarin yer aldigi hizmetler sektériine yonelmisledir. Bu da tlkeye giren yabanci
sermayenin Uretime katki yapmaktan giderek uzaklastigini, hizmetler sektdriinde de
teknoloji  yogun sermaye kullanmalari nedeniyle istihdam yaratmadiklarini
gostermektedir. Ozellikle; tlke kalkinmasina katki saglamak icin yabanci sermaye
cekme politikalarinin - benimsendigi, 1980 sonrasi donemde; issizligin giderek
kroniklesmesi ve 1990’h yillardan sonra yasanan ekonomik krizler nedeniyle yabanci
sermayenin Ulke ekonomisine ve istihdamina beklendigi kadar katkisi olmadigini

gostermistir.

Turkiye’nin pazar hacmi, nufusu, Orta Dogu ve Orta Asya Ulkeleri ile olan

cografi ve kulturel baglari, 1996 yilinda Gimrik Birligine girisi ve i¢ pazar potansiyeli
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yabanci sermaye konusunda Turkiye’yi cazibe merkezi haline getirmistir. Bu yuzden
yabanci sermayenin (lke ekonomisine zarar vermeden katma defer ve istihdam

yaratacak sekilde gelmesi Turkiye agisindan daha faydali olacaktir.
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