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Kavram olarak yabanci sermaye iilke disindan bir firmg-
Ya ortak olarak katilimdir. Burada milkiyetin ve idari kgﬁfro-
lin yerli ve yabanci ortaklar ara31ndaki_daéillm1 Snemli degil-
dir. Genel olarak milkiyet payi ile idari kontrol arasinda oran-
sal bir iliaki 50z konusu olmamakta, yerli ve yabanci katalimei”
larin anlagma Bncesi pazarlak koguyllari ile belirlenmektpdir.

Bu noktadan yabanci sermayenin iki boyutu ortaya ¢akmaktadir:

Birincisi, sermaye yatirim olarak dlgarldan igeriye fon akimi,
ikincisi ise ortak olarak firma yonetiminde soz sahibi_o;ma.lSef-
maye pilyasalarinin geligmisligine bajili olarak sanayilegmig iil- .
u kelerde birinci nokta an piana Gikarken; dig fon aklmlarl,saé-
lam bir kurumsaljtemelé oturaamlg, zayif ve gesitlenmemis ser-
maye plyasasina sahip ya da bu tiirden piyasalari hig olmayan,
ekonomisgi ve firﬁalarl uluslararasi bpiyasalarda zayif lilkelerde

ikinci nokta gdreli oleralk ©ne ¢rkmaktadar,

Dinya ekonomisi iginde yabanci sermaye yatirimlarinin
yoZunluk kazanmasi daha gok 1950 sonrasindadar, Uzellikle ikin—
cl dinys savagindansonra Avrupa'nian yenideh,insa51, sermaye

akiamlarini da hlzlandlrmlgtxr, Glnimlize kadar yabanca sermaye

A yatirimlarinda Snemli sigrama yaratan tarihler, 1960'l1 yil-




larda AET'™min kurulugu, 1970'li yillarda petrol goku (1974)
ve 1980'11 yillarda iilkel erarasi ticareﬁte:koruma¢111k eéi— ‘

limlerinin artmasidar.

Tlrkiye 'de . yabanca sermayenin geiiqimi.de dﬁnyadaki
feligmelere paralelllk taglmaktadlr. Yatlrlmlarda yogunlaqma

l950'lerden sonra olmugtur.

1950114 ylllar Turklye 'nin ayni. zamanda ig pOlltlka—
sinda da degislkllklerin oldugu ylllardlr; Daha 11bera1 yaLla
gimlar igeren ekonomik polit;kaya bagll olarak yabanc1 sermaye-
ye ytnelik de bazi yasal ve kurumsal duzenlemeler yapllmlthr.v
0 .ddnemde 1954 tarihinde glkarllan blr yasa, Turkiye'nln yaban-
c1 sermaye pp11t1k331 uzerlndeki etkisini 1980'11 ylllara ka-
dar surdurmugtur. 1980'11 ylllar ekonominin geldigi tlkanma nok -
tasina gozdmler arand;gl ve Tirkiye 'nin yaplsgl_dagigymlqre

zorlandiZi bif _dénemdir. Bu dﬁhémin ékdﬁomifyﬁnetimihae'de te“

| mel ilkeler dlaa kapallllgl karmak ekonomlde devletin aéxr-“

liZina azaltmak, vb. dir.{Izlenen pomitika ise,.talebin lell-’
masi, ihracatln artt1r11m351 ve ticaret aglglnln azaltllma51na
dayanan standart yap1sa1 uyum programlarldlr.rlste boyle bxr

yaklaglm gergevesili%inde‘yabancl sermayeye yonelik gegmigte-

kinden farkll, daha esnek hrr tutum izlenmeye baglanmlatzr.

Bu deéigiklik, Tﬁrkiye'dﬂ bﬁtﬁn kesimlerin (saé ve sol) bir
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"consensus" iginde oldugu yabancl sermayeya kargl olma ol-
gusunu da sona erdlrmlétir. Son donem Osmanll ekonomiSLnin.
bati ile girdigi iligklde yabanca sermayeli firmalarln al-
dig1r olumsuz rolin etklslne bagly "tarihi" yabanc1 sermaye»
duyarllllk, ekonomlnln ddnemsel sorunldrlnln yogunlastlgl _‘..

1980 sonrasinda bu kavramln da tartlgma gundemine glrmesi

ile azalmgtair.

- -

Ancak butun‘gabalara Tragmen Turklye ye 1980 sonra-
Ssinda da bir sermaye akigi . olmamlqtlr. Bunun nedenleri ile
ilglli olarak yabanca sermayenln hangl ortamlara geldlginin
-nelere duyarli oldugunun- billnmesi gereklr. Turklye ye ya;
banca sermayenln beklenen duzeyde gelmeme51nin nedenlerl

bes ayra basllkta degerlendirllebillr Blrlnclsi yabanc1

i‘Ar.

sermayenin pazar ile 11g111 beklentilerldir._Evsahib1 ulke- '

nin aglrllkfg olarak ihracat beklentlsl vardar, Oysa yaban-

cl1 sermaye igin ilging olan ig pazardlr. Turklye 'ye yapllan

yatlrlmlar dikkate allndlglnda i¢ pazarln 1980 sonrasi bo-

zulan gelir dagilimindan dolayi dligen talebe ragmen yabancl
I

sermaye agisandan Onemli olduéu SOJlenebillr. ikinc151 firma- -

larain mallyet kar ve findnsman kogullarl 119 ilglll beklen-
; .

' tilerldlr. Duguk iggucu ucreti ilk baklata mallyeti dugure-.

bildigi igin cazip gibi gorunmekle birlikte, dUst verlmll-

likteki teknolo;ilerin diger mallyet unsurlarlnda yarattlgl
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artigla Ucretin yarattiZi avantaja azalmaktadlr. Dlgerita—
raftan evsahibi iilkelerin gelismemis bir mali piyasaya sahlp
olmasi, bu baglik altindaki diger,caydlrlcl kosulu‘olusturmak—"
tadlr. Bu bakimdan da Tlrkiye cazip degildlr. Qggggg faktor
kurumsal yaplnln vzellikleridir, Gellgmiq ve oturmu§ blr ku-?
rumsal yapi, yatlrlmlarln ydp11m351n1 kolaylagtlrdlgl 191n :
etkili blr faktordur Turkiye 1980 onra51 duzenlemelerle ya' .
banca sermayeye yonelik yasal gergeve Ve kurumsal yap1y1 ge-
li§tirmekle bIrlikte, geneldeki igleyigz gok fazla rasyonel-‘
legtirilemedlgi 1gin bu faktor aglslndan da olwnlu ozelllk—.
ler taglmamaktadlr. Dordhncu faktcr polltik ve ekonomlk istlk-
rardlr. Yaban01 sermayeli firmalarln uaun donemli hedeflerl-
ni olugturabdlmeleri bu iki tur 1stikrar1 da zorunlu bulmakta—
dlr. Turkiye politik baklmdan -dlsarldan baklgla-'istikrarll
gibi gorunmekla birlikte ekonomik anlamda istikrarll bir ulke
olarak kabul edilmemektedir. Be§inci ve son olarak yatxrlmcl
Ulkenin kisa ve uz?n vadeli politlk ve ekonomik rollerlnln
etkili bir faktor Sld;gu soylenebillr. Turkiye yakln bir do-
neme kadar Ortadogu ve Islam duny381 ile yakln illgkilerz,
AET! ye uye aday11g1 ile Japon ve. Avrupa'll yatlrzmcllarln 11-
3151ni gekmlgtir. Ancak Dogu Avrupa daki geligmeler bu 11giyi

uzun ddnemde azaltabllir Yat1r1m011ar1n ilg151n1n azalmama-

s1, Turkiye'nin yeni gelismeler iginde de aktif olabilecegi

kanikinin yaratilmasi 11e mumkundur,
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Yabanc1 sermayeye kargi olurken de yabanci sermayenin bii-

ylUmedeki katkasina inanarken de etkilerinin bilinmesinde yarar:
vardir. Global etki digliniildiigiinde, yabanca serméye ggligmig
ilkelerin ekonomisinde, geligmekte olan ﬁlkelerin ekohomisinden
daha iyl sonug yafatmaktadlr. Ekonominin kisa ve uzun donemli ya~
pisayla ilgili alt baslaklar dikkate alindigainda, yaﬁancl éerma;

yenin; Gdemeler dengesi,‘sermaye birikimi: 1st1hdam teknoloai

refah ve gelir dafilimai, plyasa yamsi, tuhetlm kallplarl ve dl@

ekonomik iligkiler ilizerinde etkisi vardair,

Yabanci sermayenin tarihsel geligiminin,vgeliglk0§ulla5
rinin ve etkilerinin tartlglldlél bu oergevede "sosyal demok-
rat yaklaglm" an muhtemel unsurlarl an genel glzglleri 1le a§a-ﬁ
gida verilmlytlr. Yabanc1 sermaye ile ilg111 siyasal yaklagimin
temel hede fi muhtemel zararlarlnl‘mlnlmize, yararlarln;_ise
miéksimize etmek olmaladar, Ayrica, yabahci sérmayenig Ulke eko-
nomisine etkileri pek ¢ok agidan genel olargk sérmayenih etki=
léri ile i¢ ige oldufu igin, yabanci sermaye politikasa genél
olarak sermayeye iliskin politikalar gerée?esinde olu@turulmé-
lidir. Bu gergevede yabanca sermayé poli%ikas;nlh temei ilkelef
ri aggélda verilmistir:‘ | ‘

Yabanci sermayeyl ¢ekmek igin olugturulmak istenen

kurumsal ve yasal gérgeve sermaye 1le ilgili gene diizenleme-

lerden g¢gok farkli olmamalidar.




Siyasal kogullar diginda yabancl-sermayénin en\dﬁjgr;lA
oldugu nokta lilkenin ekonomik performanéidlf. Bu'nedenle,;
ekonominin daha iyi galigmasy ve daha geligmig bir yaplya ulasg-
masina yonelik politikalarin bas garisi dolayll olaralk yabanc1
sermaye 191n de bir cazibe kaynaii olarak ve yabancl sermayeyi

cekmek 191n agiri tegvik Onlemlerine gerek kalmiyacaktir,

Yabanci sermayeden elde édilebilecek en belirgin yarar
teknolojik ilerleme ve dig pazarlarda dana etkin bir bigimde
yer alabilmektir., By durumda, bu alanlarda ﬁ;ke gkonomisiﬁin 

" potansiyel olarak hlzll'gelisme gﬁsterébile@ek ve uzun\?gde;
1i hedefler gergevesinde ilerlemé kéydetmesi istegen>sekﬁ6;—"
lerin seg¢imi ve yabanca sermaye konusugdé bu sektérlere{apéelik.

verilmesi gerekmektedir,
i,

Yabanca sermayeye tanlnacak ayrlcallklar, 6zellikle
tekelci yapliérln engellenme31 ve etklnligin artlrllma31 ama -
ciyla ekonominln di1g rekabete agllmasl ve korumac11171n azal-
tilmasi ile dangelenmeye gallgllmalldlr. Ayrlca duguk ucret
diizeyinin bir te§v1k unsuru olarak kullanllma51n1 oncel:kle Gzen
gosterilmelidir, Bu gelir daglllmlnln daha adil b1r duzeye ¢1-
karilmasiyla ilgili oldugu kadar, yabanc1 sermayeden beklenen

ileri teknoloji ve emek verlmllliglni yukseltme beklentile-

rini de hlzlandlracaktlr. Baglanglg doneminde uygulandbllecek

e
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korumaci onlemler ise bnceden agiklanmis bir plan ile ve

uzun blmayan bir zaman diliminde agamali olarak'kaldlrll-

malidir,

Ulke dlglna sermaye kagisgi dofrudan ekonominln genel
bagarisinin b1r sonucudur. Bu agidan kaynak kayb1 ve d1§ ig=
lemlarde blr tikanma unsuru olarak sermaye kagiga sadece yaban;
Cl sermaye ile degil, yerli sermaye ile de ilgill bir sorun-
dur. Yabanci sermayeden kaJnaklanabllecek bu turden blr soru-

nun ¢dziimii ekonomik yapinin 5uglend1r11mes1nde yatmaktadlr.

Gligsidz bir ekonomi yabancl Sermaye olmasa da sermaye kagi-

51na neden olmaktadlr.




N I, Bolim: GIRIS

Geligme ekonomisinde belli bagla ilgi odaklafmdan biri olan
yabanci sermaye konusu, Cumhuriyet ddnemi boyunca iktisadi agidan
oldufu kadar politik boyutu ile de birliktevalinafak deéerleﬁdiril;
migtir, Bltin bu ddnem boyunca, izlenen yabahc:. seﬁraye polit.ikalamn-
da belirgin farklilaklar bulunsa da konuya ydnelik du,yarllllk hlg B
azalmadan su’.rmu.,,tur. Son donam Osmanla ekoxumisinin bata ile glrdlgi
iligkide yabanci sermayeli flrmalar:.n ald:l.gl rollin olumsuz etkilerl
bu duyarlaliZain en temel nedenidir, Yabanca sermayeye kargu. olu§an
"tarihi" duyarliligin yamisira, ekonoml_nm donemsel sorunl‘grl‘xvu'.n
yogunlagtifi durumlerda yabanci sermayenin gerekli‘lig‘gi koriﬁsu da tar-
tigma glindeminde yer almistir.

Kavram olarak yabanca éermaye ilke dlgindan bir fir'nﬁya
ortak olarak katlllr”ndlr. Burada miilkiyetin ve 1dar1 kontrolun yer-
1i ve yabanca ort&klar ara51ndak1 dagilaim oneml:. degildlr. enal
olarak millkiyet payar ile idari kontrol arasainda o;’r-an‘sabl bir iligki
S0z konusu olmamajl-cta, yerli ve yabanca kat:.l:l.mcllar::l.n'anlagr‘na dnce-
si pazarlak kogullari ile belirlenmektedir. .Bu noktada &aba.nc1 ser-
mayenin iki boyutu ortaya glkmaktad:l.r:,Biriricisi sermaye yat:\.m.—

m olarak digaradan igeriye fon gikama, 11:1 nc151 ise ortak olarak

firma ydnetiminde sz sa.hlbi olma, Sermays piyasalarlmn geligmig—

ligine bagla olarak sanayilegmis iillelerde birineci nokta &n plana




gikarken; dig fon akimlara saflam bir kurumsal temele qturma-
mig, zayrt ve gesltlenmomis sermaye piyasasina sahip ya da bu
tlirden piyasalara hig olmayan, ekonomisi ve firmalary uluslarara-
s1 piyasalarda zayaf ﬁlkeierde ikinci nokta gbreli Qlarak Gne

¢rkmaktadir,

Yabancl sermaye konusunda Tﬁrkiye'ds yirttilen tartig-
malarda iki tir yaklasimdan s6z edilebilir. Bunlardan iyimser
yaklagim, yabarci sermyenin yoni teknolojileiin.aktarllma31;.
dig finansman sorununun giderilmesi, d1g pazarlara agilmada saj-
ladagi kolayliklar gibi olumlu etkilerini tartigmasaz kabul et~
mektedir. Buna kargilik yabanca sermayeye karsl glkan'yakla§1m~‘
lar ise, s¢yasct ile iktisat alanlari arasinda kalan ancak her

iki alanda da agrk olarak tenimlanmamisg oldn "dLga baglmllllk"

ve "ulusal kaynéklarln somirilmesi" kavramlari on plana glkaf}
maktadir. Yabanci sermayeyi ilkeye gekmeye yonelik politikalar‘
da ise, idari ve mali kolayliklara dilzenleyen yasal‘ve kurum-

sal ortam yabanci yatiramcilar igin gekici hale getirmek téme1
hareket noktasini olugturmaktadir., Yabanci Sermaye tartigmalarin-
da yabanci sarmaye ile.ekonomik sonuglari arasainda, uygulama-y

laranda ise yasal ve Purumsal diizenlemeler ile yabancl Sermaye

girisi arasainda tek yonlu ve birebir nedsn sonug illgklﬁl ku-

rulmaktadir.




Bu galigmada, bu tirden birebir ve tek ydull iligkiler ta- .
naimlanak yerine, ekonomik boyutu vurgulanarak, konunuh gok boyut-
lu ve karmisik bir yapiya sahip olduiu sergileﬁmeye galisilmak-
tadir, Buna paralel olarak, yabanci sermayeye ydnelik‘bir siyasal
projenin, genel perspektif ve Onceliklerle uyunlu ancak yararlari
ve.maliyetlefi arasindalki hassas dengeyi gﬁzafen esneklikte ta-

sarlanmsi gercgi vurgulanmaktadir.

Galigma, girig disinda lig ayra bdliimden olusmaktadar. Gim v

rigi izleyen BOlim 2'de uluslararasi sermiye hareketlerin;n diinya

- ve Tirkiye 'deki gelisimi incelenmigtir, Bolim 2.1'de dﬂnja ekono-
misinde yabanci scrmaye harceketlerinin dtnemsel olarak gtsterdiffi
dalgalanma tart;sllmls, Bglim 2.2 'de ise‘Tﬁrkiye'da yabanci sermaye
yatairimlarinin Eéligiminin dﬁnyadaki.dﬁnemsel délgalanmalarla pa~
ralelligi kronélojik olarak‘incelenmistir. Yine aym1 bolilmde Tir-
kiye 'nin yabanci sermaye konusundaki yasal .ve kurumSal’geligmasi-
nin bir d5kﬁmg verilmigtir., 2.b61ﬁmde ulagilan tehel nokté, yaban-
c1 sermye yatirimlarinin geligmesinde Tﬁrkiye'nin kendi ig¢ siyasi
ve ekonomik gelismeleri de ©nemli olmalkla birlikte dinya konjonk-
tiriiniin, ©6zellikle 1929 ekonomik bunalaim ile ikinci dunya‘sayagl—
nan, yarattiZi bunalim ve canlanmalarln‘da yatlrlmlarln azalma ve‘

artisim etkilemis olmasidar,

3. Bolumde yabanci sermayenin gelis kosullara ve etkile-




ri incelenmigtir.

-
t

Bolim 3.1'de yabanc1\sermayenin yatirim yapmasxhl.etkile;
yen temel kistaslar belirlenmeye g¢aligilmig ve bu kistaslar ger-
gevesinde Tiirkiye iﬁcélenmigtir. Buradan elde edilen sohug Tiirki-
ye 'nin yabanci sermye agisindan pek cazip bir ilke olmad;éldlf.
Bu durum 1980'den scnra psikolojik olarak degismekle birlikte, ya'-
banci sermayede 1980 sonrasinda gdrece 6nemli bir artais olma51ha
rafmen, yatirimlarin kullanilan sermaye agisindan (elde tutulan
stok miktari) Gnemli bir noktada ocldu@u sGylenemez. Boliim 3.2'de
~ ise yabanci sermajpnin muhtemel etkilerinin kisa ve uzﬁn donemli
sonuglari ﬁzerind; duruimustur; Bu gergevede 4.b§iﬁmde incelenen,
yabanca sarmayeyeigargl nasil bir yaklaglmda bulugaléﬁileceéinin ‘

de gUstergeleri yakalanmaya galigilmigtir,

Boliim 5.1'ds Galigmadan elde edilen sonuglar genel bir
yorumla degerlandirilmig, bOlim 4.2'de de yabanci sermayeye nasil
bakalabileceii, sosyal demokrat iktisat politikalaranin temel

iktisadi ¢izgileri dikkate alinarak deZerlendirilmeye galigilmig-

tir.,




2. Boliim: ULUSLARARASI SERMAYE HAREKETLERININ DUNYA VE

PURKIYE'IEKL GELISIMI

2.1 Dinva Ekonomisi ve Yabancai Sermaye

o T

2,1.1. Kronolojik Gulisme

Dﬁnya‘ekonomisi'iginde yabanci sermaye kavram;, uluélare

arasi galigmaya baglayan firmalarla birlikte geligmigtir, 17 Qe 18:
yﬁzylllarda Ingiliz, Hollanda ve Fransa'ya ait ticaret firmalaranin
'dunyanln Onemli ticaret merkoﬁlerinde gubeler agmasi, 1850'lerde bif-
_gok Avrupa ve.ABD bankalarinin deZigik merkezlerde faaliyete gegmesi

ve nihayet l9.yuzy11;n son geyrefi iginde sanayl dallarinda firmelarin
uluslararasi bir %itelik kazanmasl yabanci sermaye ihraci olayinl hiz-
léndlran geligmele%dir. Ancalc, yatlrlmlardakibgelismé daha ¢ok 20, yﬁz~
yi1lda ve dzelliklg 1950 'lerden sonra yogunlagmigtir, 1950 'lerden gi-
niimiize kadar gegen ddnem kendi ig¢indekd geligmelérde ﬁé ayrl alt dénem~
de incelenebilir: 1)1950 ve 1969 arasi, 1i) 1970 vevI979'éia51ndaki

donem ve 1ii)1980 sonrasi.

i)Yabancz sermaye yatirimlarinin 1950'lerden sonra'yoéun-
lagmasinda, Ikinci Dinya Savagi sonrasi dinya ekonomisinin canlanmas1
ile bir paralellik kurglabilir. (20. yuzyilin ilk yarlsl)nda dﬁnyanln

yasadigi iki savag ve 1929 bunalimi, bu donemdeki yabanci sermaye ih-

racindaki diigiikk geligmeyil agiklayacak olaylardir. fkdnéi Dinya Sava-




sindan sonra ozelliklc ABD'nin de katlkasiyla Avruba'nlﬁ'yeniden
ingasi bu egilimi tersine gevirmig, ABD'den Avfupa'ya‘giden vatirim-
lar 1946'dan sonra hizla yiiksclmigtir. ABD‘firmalarl ikingi_Dﬁnyg
savagini izleyen yedi yailda yatlrluaarlni iki kat artlrm1§lafd1r.
Daha sonra AET'hin kurulugu ve AET'min 1960 'larda kléa vadeli borg
saflama kaynaklarini (eurobond ve eurodolar)’artlrmas;'Avrgpa‘&é ya-

pPlan yabanca sérmaye yatirimlarini daha da hizlandirmigtir,

ii)Diinya ekonomisini 1970'11 ylllarda etklleyen en onemll

" gelisme 1974 pe trol sokudur. Ancah bu geli;me yatlrlm yapma h1z1ndan
gok uluslararasi flrmalarln satig yaptiklara iilke gruplarlnln‘degls-
mesine yol agmistir, Ornefin ABD firmalarlnln satig hasilasinda azge-
1ligmig ﬁlkelerin-l974 Gncesinde yizde 33. 3'tenﬂkriz sbnraszndé yﬁ?dé

25.4'e_gerilemiyg, gellgmlg Ulkelerin payxr ise ylizde 66.4'ten ylizde

"

Tl.4'e yukselmlgtxm (Y1ldairim,1983, s. 58).

i11)1980*'11 yillarin dnemli geligmesi ise korumacilik egi-

limlerinin 6zellikle geligmig ﬁlkelerdevartma51d1r, Kotalar ve. gim-

riikler gibi birgok niceliksel ve nitelikscl smnlrlamaiar diinya ticare”

tinin geligmesi Online bir engel olarak gaikmaya baglamigtar. Siiphesiz
bu geligmenin Snemli bir sonucu, uluslararasi firmalaran pazar stra-
teallerini yeniden gozden gegirmeyi gerektirmisg olmas1d1r. 1980 son-
rasiumn b1r dijZer tnemli olayl, 19 Ekim l987'deki borsa kr1z1dxr.

Bu krizin sonuglari, yatirimcilar aglslndan nicallhsel bir ¢okiln-

e




tiiden gok moral anlamda bir ¢okily yaratmigtir, ' S

2.1.2., Gelismelerin DeZerlendirilmesi

Bu geligmeler yébanc1 sefmaye yatlrlmlaflnlnv
gzellikle 1950'lerden sonra kazqndlél genel Gzellillerinden ba-
z1larim etkilemigtir. btkilenmeyen bir dzglliklerdcn”biri, ya~-
banca sermayeniniyatlrlm yaptifi sanayl koliarlnin segiminde go-
zetilen ilkelerdir. Az feligmig Ulke (AGU)!lefde daha gok‘bﬁlﬁné-
bilirligin ve kUQuk.gapli iretimin miinkiin oldufu sanayi kollari
tercih edilmektedir. Ornejin ABD, AGﬁ'lerde igki;.dokuma,'ilag,
lastik ve bir Glglide gida ve kimya sanayline yunelmekte, demir,
metaller, demir-gélik, islenmi§ metal ﬁreﬁleri, makine ve hassas
aletlerde geliﬁmiégﬁlkelere yatirim yapmayl tercih\gtmektedif (Yil—
diram, 1983, s.5§); Yabanci sermaye yatirimlarinin Bugﬁna kadér ¢ok
fazla degigmeyen'bir diZer ©zelligi de, galigmig ulkelefi yatirim
alani olarak daha fazla cazip bulmasldlr..Bu baklmdéﬁ en fazla_yé-'
banci sermaye yatiraimi yapilan bolgeler bata Avrupa, ABD, KAn&da
gibi {ilkelerdir. Bunlarin disinda Giiney Kore ve Tayvan gibi lilke™
lere goreece fazla yatirim yapilmigtir, Ancak dinya siyasi harita-
sinda ikinci‘Dﬁnya Savagi sonrasi olugan sinirlarin degigmegi uzun

vadede yatirimlarin Dogu Avrupa'ya yodnleamesi sonucunu doZurabilir,

Zor deZigen Szelliklerden bir differi de yatirimci firma-

larin iilkeleridir, En fazla yabanci sermaye yatirim yapan iilkeler




bagka iilkelerde agllun:firma sayisini dikkate alan 1970_y111n-
daki bir deéerlendirme&e gore; ABD, Ingiltére, P,Almanye, Ja-
ponya, Iransa, Hollanda, Belgika~Lilksemburg, Kanadsa, Isveg ve
hizlr bir ¢ikig gdsteren Italya tdrr (flldlrlm, 1983, 8.169).
20.ylizy1l oncesinde de Onemldi yatlrlmél Ulkeler bu ﬁlkéler arasin-
da yer almaktadir. Bugiin de bu ﬁlkelqrin.yaban01.sermaye‘yatlr;m;,
lara ilizerindelki 6n1emleri kaybolmamagtir, Ancak, yatlrimcl ﬁlke;
lerin kendi igiarindeki-s1ralama, son yallarda degigime uZramig-
tir. 1980 Gncesinde yatlrlm‘yapanvfirmalar aélrliki; oiarak‘ABD
ktkenlidir. Bu aélrllk sirmekle birlikte Japonya tnemini artirma,
yolundadir., Gizelge-l'den gdzlenebilecegi gibi,'iaponya:-500 en bﬁ—‘;
ytik firm dikkate alandiffanda - kapladifi alam l976'ya iki kattan

daha fazla miktarda genigletmistir(l).

2,2 Tiirkiye 'de Yabanci Sermaye

2.2,1 Kronolojik Gelisme

—

Piirkiye 'de de yabanci sermaye yatarimlari 1950 'ler-

- den sonra yogunlagmigtir. Ancak yine de 1950'6ncesi, yabanci serma-

(1) Japonya'daki bu geligme egilimi daha Onceki yillara uzanmakta -
‘dar. Mrma sayisi agisaindan bir‘kargllagtlrma yaplldié;nda dilnya -~
nan en biiylik 486'firmasl iginde ABD'nin 1962'de 294 firma sayi-
s1 1972'de 263 ‘e diigmiig, Japonya 'yva firmalari ise 1962'de 29%'dan

1972'de 59'a ylkselmiglerdir (Duaning ve Pearce 1975 s.17'den

aktaran Yaldiram, 1983, s.115).




Cizelge 1. ONEMLI ULUSLARARASI PIRMALARIN ULKELERIME GURE DAGILIND

500 En Buyuk Firmanin
Toplam Hasilatinda

Firma Gruplarinin Ait
olduklari Ulkelerin Paya

%

1986 Hasilati/
1976 Hasilata

ULKZLER 1976 1985 1986 (1976= 100)
Bati Almanya Te4 6.4 7.7 1.25
Fransa 5.6 4.5 5.3 1.14

- Ingiltere 8.3 T.7 6.6 0.95

i Italya 1.7 2.5 2.8 ?
A.B.D. 753.3 47.2 45.4 1.01
Japonya 8,8 13.4 15,0

Kaynak: Crespy, 1988, s.181.

T~
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yeye yonelik davranigsal yapinin olugmasi agisandan ilging bir -
ddnoemdir. Bu dtnemden yaklagik b;r yﬁzylllgeriye gidildiZinde ©n-
celeri bir disa agilma -1838 Ticaret Antlasm551- dahaisonra isév
Osmanla borglaranin da yarattiza gekingenlikle kaynak kulianlmln-
da kendine yeterlilik politikasina bagly olarak klsmén’dlsa kapa-
11 bir ddnem-yaganlf. Bu kapalialak £iili olarak 1950 sonrasinda
kalkmakla birlikte, yabanca sermayeye yonelik gekingeﬁliéin dqv-

ranigsal boyutundaki etkisi bir dlgiide siraniigtir,

1950 Oncesi dénemin 1920-30 &lt‘dﬁneminde glrece yaban-
c1 sermayeye ag¢ik bir politika izlendigi sﬁylenébilir.,i920'li
yillarda Osmanla Imparatordan kalan ayrlcallkli firmalar varligina
korudugu gibi, yéni yabanci sermayeli firmalera ygni ayrlcéllklar
da taninir, Bunlaran goju madencilik, ormancllik,‘jéplm iglefi, taf
gimacilik ve ticaret alanlarinda yoéuﬁlagmlgtlr.‘Aynl dﬁnehde para
ve kredi piyasélarl da yabanci sermayeli girketlerin elihdeydi.
Bankacilik ve ticaret kesiminde yabanca sermaye 6nemini_k9ruyardu
(Tezel,1982, s.176-79). 1929 bunalimi, 1950 &ncesi dﬁngminde’Tﬁrki-
ye 'ye yatiram yapma ejZilimini dﬁaﬁren i1k geligmedir, Qiéelge-ZJ
dekil deZerler bu diigiisii net olarak gUstermektedir. Bu geligme,
dinya ekonomisinin genelde girdiZi bunalimin Tﬁrkiye'yé ybnelik |
yansimasa olarak kabul -edilebilir. Yabanci sermayelil firma Séyi-

sindald diiglig de bu daralma eZilimini dojrulamaktadir. 1927 'ds 113

olan yabanci sermayeli firma sayisi 1933 yilinda 31'e di gualigtiir
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Gizelge 2. 19206-1933 DONEMINDE YABANCI SERMAYE YATIRIMLART

(ililyon 1)

Yallar X Yatarimlar
1926 ’ | 6.5
1927 5.3
1928 8.0
1929 - 12,0
) 1930 1.2
- 1931 0.8
S 1932 4e2
1933 1.1

' Kaynak:Tezel, 1982, sS.177).
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(Tezel,1982, s.182). Yabanci sermayede ikinci daralma, ikinci
diinya savagi ile geldi. Diinye ekonomisinin savasg nedéniyle ge-~
rilemesinin yanisira Tirkiye'nin savaga girmeme istegine'para~
lel olarak kendini digsaraya kapatmasi da bu efilimi gﬁglgndir—
di. 1933-45 dénemi, bu g¢izilen genel politika gergevesinde,
millilestirmelerin de yoZun oldufu bir dﬁnemdir. Ba§té-demir-
yolu ve limanlar olmak iizere millilegtirilen ayricalakliy 24
sirketten 21 'inin millilegtirme iglemi bu dﬁﬁemde yapilmigtair

(Tezel,1982, s.184-85).

1950 sonrasi donem, Tirkiye agisindan bir yandan iger-
de diger yandan da ikinci diinya savaginin bitmcsininigetirdiéi -
canlanma dbnémi ile daigararda Onemli géligmelerin olduéﬁ bir do-
nemdir, Ulke-igindeki politik defigme, disa ytnelik politikala-
ran da degigme zeminini hazirlamgtir, Ancak, yine de ¢ok fazla
bir yabancl7sermaye yatirim yapildifam stylemek zordur (Cizel-
ge-3). 1950-60 alt donemi, daha.gok yabanci sermayeye 1ligkin |

yasal diizenlemelerin yapildifi, bir ©lglde kurumsal anlamda

yabanci sermaye yaklagiminin degigtiggi bir donemdir.

Yabanci sermaye yatirimlarinda gdrece bir sigranma,
1960 '11 yallards olmugtwr. 1960'la yillara izleyen onar yillik

periyodlarda da istikrarli ancak mitevazi artiglar slirmiis tiir.

. : Cizelge~4'ten gozlenebileceZi gibi 1980'1i yillar, yabanci ser-




Gizelge 3. 1960 ONCESI DONEMDE VERILEN YABANCI SERIAYE

12 INIERT (Milyon Dolar)

Yallar . Kimiilatif Yillaik

1954 Gncesi 2.8 2.8

1954 5.0 2.2

1955 6.2 1.2

) 1956 ‘ 9.6 3.4
) 1957 J 10.9 1.3
1958 - 12.0 - 1.1

1959 15.4 3.4

1960 ‘ 17.3 1.9

Kaynak: Baban (1987).




¢lzelge 4. 1960 SONRASI DUNEMDE VERILEN YABANCT SERVAYE 12 mIRRt

(Milyon Dolar)

Yillar Kimiilatif Ya1lik
1960 ve Oncesi 17.3 17.3
1961-1970 105.9 88.6
1971-1973 ‘ 197.7 91.8
1974 190.0 7.7
1975 205.1 15.1
1976 214.0 8.9
1977 223.2 9.2
1978 , 234.9 11.7
1979 228.5 . 6.4
1980 - 325.5 - 9.0
1981 | 663.0 337.5
1982 830.0 . 167.0
1983 9327 102.7
1984 1204.1 271.4
1985 1438.6 234.5
1986 1802,6 | 364.0
1987 23391 5365
1988 3163.6 824.5
1989 (6\ay) 3714.8 | 551.2

Kaynak: DPT (1989 b) ve DPT Yabanci Sermayc Deiresi Pagk,

“14-
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maye maye yatirim trendige gdrece daha fazla artlﬁln'olduén bir
donemi olugturmaktadir. Ancak Tirkiye} bagta Latin Amerika iilke-
leri olmak iizere diger genellikle orta gelir grubunda yer alan
gelismekte olan iilkeler dikkate alindiginda, yabanci.sermaye yﬁtl-
ramecisinin g¢ok fazla tercih ettifi bir iilke deéildir. Cizelge-S'den
gozlenebileceZi gibi tuttuu yabanc1 sermaye stoZu bakimindan gerif
lerdedir, Bu_agldan‘bugﬁne kadar yapilan yatirimlari, gefek politik -
gerek ekonomig anlamda "Gnemli" olarak nitelemek zordur; 1950'11
Yillarda, yabanci sermayeye de yonelik olmak Uzere, radikal oldugu
sOylenen birgok ekonomik karar alinmakla berﬁber bu sonug gok fazla

degismemigtir,

&

Turkiye'ye yapilen yabanci sermaye miktara stok defer ola-

rak gok Onemli 61mamakla birlikte, Gzellikle 1980>sonra31nda faa-
Jlllyette bulunan flrma sayisindaki értls, en adlndan Turklye igin ddV‘
ranlgsal boyutta ba za degislkllklere igaret olarak kabul edilebilir,
Qize;ge-G'dan gbzlenebileceéi gibi firma sayisi 1980 'de 100 'den

1988'de 1109'a yikselmigtir.

2,2,2 Yasal ve Kurumsal Gelisme

Difger geligmekte olan ﬁlkelerlé kargilastirildiZin-

.da MTirkiye 'deki yabanc; sermaye yatirimlari gbrece tnemsiz olmakla

birlikte 1950 sonrasi yabanci sermaye yatirim trendi; yaéal ve kurum




=16~

Gizelge 5., BAZI GELISMEXTE OLAN ULKELERDE YABANCI SERMAYE STOKU

(Milyon Dolar)

ULKELER 1973 1983
Arjantin v 2¢5 5.7
Brezilye Te5 . 23.6 4
$ili : 0.5 : 3.0 ‘
Kolombiya 1.0 - 244
Hindiston , 1.8 ‘ 245 |
Endenozya 1.7 | - 6.9
: Kore 0.7 1.4
. Malez ya 1.2 . .7.i
Meksike ' 3.1 . ' 12.8
Nijerya | . 2.3 | k‘ 3.8
Filipin : 0.9 3.0
Singapur ‘0,6 | T.3
Gliney Afrika 8.4 | 17.1
Tayland 0.5 1.4
Diirk iye | 0.4 13
Petrol Ureticisi 7.0 . 13,8
Olmayan Geligmekte . ‘ /
- Olan Ulkeler Toplam

- Kaynak: Baban (1987).
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Cizelge 6. YABANCI SERWMAYELT FIRMATARIN YILLARA GORE TACGILIMI

Faaliyette Bylunan Toplam Sermaye Igin-
Firma Sayaisi : deki Yabanci Sermaye
Pay1 (%)
YILIAR
1976 106 40.2
1977 99 . 39.2
1978 97 35.5
] 1979 91 | 29.7 |
1980 100 34.0
) 1981 127 40.1
1982 170 S  43.6
1983 ‘ 185 : 41.7
1984 267 | - 46.3
1985 421 L 44T
1986 610 , 42.8
1987 839 54.4
1988 21109 49.1

. Kaynak: DB (1988) vo Merkez Bankasa (19893




sal geligmelorc bapli olarak degZigmeler gdstermigtir (1)

Asagida bu gelismelerin bir dokiimi verilmigtir(2)

1 Mart 1950 tarihli 5583 no'lu yasa henliz Inonii hii-
kilmetinin gorevde oldugu bir dSnemde glkarlluustlr.‘Kar ve
sermaye transferine bazi sinirlamalar altinda olanak:téﬁlyan
bu yasa, yabanci sermaye gekmek l¢in gok etkin bir dgerige
sahip olmamakla birlikte Tﬁrkiye;nin yabanél éérma&e géligi-»
ne hazir oldufguna iligkin bir sinyal olmasi agisindan Cnem |
tagimaktadar, |

1 AZustos 1951 tarih, 5821 sayarli yasa Demokrét Par-
ti iktidara geldikien sonra glkarilmlsflr. Gorece daha genig
bir igerige séhip olan bu yasa, igerdiZi kls;ilamalarld yea-
banci sermayeye pak cazip gﬁrﬁnmemi§tir. Donemin hiikiimeti ise
yabanci sermayenin isteksizligini daha gok Tirkiye hakklgdaki

ekonomik, cofrafik ve politik bilgi eksikliginé atfetmistir.

(1) Siphesiz yabanci sermayeyi etkileyen.tek faktor yasal dii-
zenleme ve Xkurumsal geligme deéildir.‘Politik karari;llk,
nitelikli iggiici, vb. birgok faktor etkili olabilmektedir.

Bu faktorler Tiirkiye igin Boliim 3.,1'de deferlendirilmigtir.

(2) Bu 6zet igin Erdilek (1982, s.11-17) ve Baban (1987) den

yararlanilmigtir.
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Menderes hiiklimeti yabanci sermaye yatirimlarindan iste-
nen sonucu alamayinca 5821 sayila yasanin yérine,,bir Ameri-
ka 'la uzmanin da yardimiyla hazirlanan 18 Ocak 1954 tarih,
6224 sayili yasayi gikarmigtir, Bu yasa etkisini 1980'e ka-
dar siirdirmigtir. Bu yasanin en azindan yasal anlamda'liberal
bir nitelik tggldlél kabul edilebilir, ﬁnceki‘yasada yer alan
kisitlamalar burada artik prek fazla gdze garpmamaktadir., 5821
sayili yasada tarim ve ticaret sektorleri yabanc; sermayeye.
kapali tutulmugken bu yasa ile her iki sektﬁrvde yabanci sernma-
ye ag¢ilmigtir, Yasa sadece 6326 sayila Petrol'Yasasi‘kapsaﬁln-
daki yabanca sermaye yatirimlarini igermemektedir, Ge?ek 6224
ve gerekse 6326 sayili yasalar, 1567.say11i (1330 té;ihli)
Tiirk Parasini Koruma yasasinin daviz.dﬁzenlemeléfi ile ilgili
yaptlrlmlarlndgn muaf tutulmuglardir. 6224 saylllvyasa ile ya-
tairamecalar kar transferini, kurulugun tasfiyesi halinde satig
hasalatinin transferini, yurt disa bﬁrglarlﬁln - éna paravve
faiz olarak - Gdemelerini, karlarin sermayeye‘dﬁnﬁgtﬁpﬁlmeéi-
ni, yabanci personel istihdam edébildikleri &1bi bu personelin
gelirlerinin transferini ve bunlardan Ste yerll yatiraimcilar
ile egit kosullar altinda galisma olanafini elde etmiglerdir.
Ancak uygulamanin karmagikligi yasé‘maddelerinin yorumlanmasi,

Tirkiye'ye yatirim yapan firmalara gére yasanin gosterdigi es-

neklikte olmamigtir,

-19-
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1979'da Ycevit hiiklimeti zamaninda dordiinel beg yallik kalkin-
ma planina bu.yasanin uygulanmasi ile daha darattici bir yorum
getirilmigtir., Cizelge -4' te verilen izinlerin azalmasy ve Qizel-
ge 6'da faaliyette bulunan firma sayisinin 1978'53 97'd¢n 1975'da

91'e diismesi bu yaklagimin sonucu olarak kabul edilebilir,

Yasal gergeve ve kurumsal ortam aglslndaﬂ 1954-80 arasi do- -
nem, bazl uygulama farklilaklaraina rafgmen homojen bir yapa géster—
mektedir. Ideolojik olarak yabanci scrmayeye gok 51cak bakildriza

. sbylenemez. Zaten tercih edilen ithal ikamecl . sﬁnayilegme
stratejisi do yabanci sermaye talebil doZuracak Bzeliiklerrta§1mak— '
maktadir. Kaynak ihtiyaclnga destek devlettir. Teknoloji yenileme
ise, sanayl gok giiglii duvarlarla korundufu ve verimlilik pek faz?
la sorun olmadifi igin, ihtiyag duyulan bir gereklilik degildir,
Bir anlamda bu s0z edilen dénem igin toplumda yabanci sérmayeye
karsi bir "consensus" olduZu sdylenebilif. 198Q'de Tirkiye 'nin
yagadigi politik krizin nedeni blitiniiyle ekonomik olmamakla bir5
1ikte ekoncmi yidnetiminde geelinen tlkanman;n da paylrbﬁyﬁktﬁr.
Iste bu gergevede Tiirkiye'de yasayan biitiin kesimlerin 1ehihé ol-
masa da, 1980'11 yallara kadar sﬁrdﬁrﬁleh kendi iginde'geli§meye
fazla izin vermeyen bir ckonomik yapinan da&atma31 ile, bir takim

radikal kararlar alinmistir., Bu kararlarin yabancl sermayeye
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ytnelik boyutunu, 24 Ocak 1980 tarihinde yaylnlanan 8/168 sa-
y1l1 Gergeve Kararname'nin 6224 sayila yasanln uygulanmasina

yonelik degigiklikler olugturmaktadar,

Bu degZigikliklerden biri yabanci sermaye konusunda
karar noktasim teklegtirmektizr, Daha Once Ticafet, Sanayi ve
Teknolo ji ve Maliye Bakanlaga iie Devlet Plénlama Tegkilata
(DPT) arasainda dafatilan yetki, 6224 sayily &ésada yamlan de-
éisiklikle gadece DPP'nin Yabanca Sermaye Dairesi Baﬁkanliélna
verilmigtir. Ancak bu yetki iki ayri kisitlama ile kullandiri-
liyordu. Sabit sermaye hacmi 50 milyon dolari gegmeyen yatirim-

u lar ve yabanca sermayenin katilaminin ylizde 49'u gegmcdiéi ve
ylizde 10'dan az olmadlgl kdgullarda kullanllmgg lzere Yabanca “
Sermaye Daireéinin'yetkili olmasi bu leltlamaiardan,ilkidir.
Aksi kogsullarda bakanlar kurulu karar vercektir., Ikinci kisit-
lama ise Qergeve Kararnamede belirtilen diéer 5ir onemli deZi-
giklikle yatirim yapilacak sektOrlerdeld ihracat ylikiimliilille~
rinin kesin olarak belirlanmesidir (;). Ancak bu uygulama,
86/10353 say1li yeni bir Yabanca Sermaye Gergeve Kararnamesi

ile 12 Subat 1986 tarihinde degigtirilmigtir. Bu kararname ile

(1) Inracat oranlari sektdrlere gbre; her tlirli gida maddesi
2 igin ylizde 30, tekstil ve giyimde ylizde 50, mobilya ima-

latinda yiizde 60, tasitlarda ylizde 40,ticari araglarda yilz-

de 25 ve madeni Urinlerde ylizde 30'dur.
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Yabanci Sermaye Dairesi Bagkanlifanan yetkiiari genigletilmig

(50 milyon dolar {izerinde de onaylama hakki verilmisg), ihracat
yukimlilikleri de tegvik mevzuatina paralel olarak degistiril-
(2)

migtir'™’, 6224 sayrlr yasa lizerinde 1986'y1 izleyen iki yilda

gok temel defigilklikler yaprlmamigtar,

Ancak uygulamalarda gikan sorunlara yonelik teblifler-
le yeni dﬁzeniemelere yer verllmektedir, Bu cergevede en dikké4
te deZer gelisme 20 Temmuz 1988 tarihli 88/12 sayrli teblizin
yayinlanmasidar (Merkez Bankasi, 1989, 5.88). Tabligde yurtdisin-
daki yatirim ortaklik ve fonlarinin, ddviz bozdufmak suretiyle
Tiirk menkul kiymetlerinden satin alabilmeleri konusuaun dizen-
lenmesi yer almaktadir. Her ne kadar Tirkiye 'de gok gelismig
bir menkul kiymetler piyasaél olmasa da en azindan psikolojik
olarak, bu ydnetmelik ile i¢ tasarruf birikimlerinin yabanci

sermaye kullanim hakki bdylece verilmis olmaktadir.

Yasal ve kurumsal gergeve yabanca sermayenin yatiraim
yapacagi Ulkede dikkate aldijgy kriterlerden sadece birini
olugturmaktadir, Bu nedenle yabanci sermayedeld geligme trendi~
ni (Qizelge-4), yabancy sermayenin dikkate aldija difer kriter-

lere de bakarak yorunlamak daha sa@likli olacaktir,

(2) Bu kararlar igin lMerkez Bankasi (1987, 8.92-97) 'ye ba-

lalabilir.
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3, BOliim: YAPLSAL VE KONJONKTUREL ORTANLARDA YABANCI

SERMAYENIN DUYARLILIGI VE ETKIIERI

3.1 Yabanci Sermayenin Gelis Kosgullari (Duyarlilifa)

Yabanci sermayenin geligi ekonomik ve politik birgok fak-
toérle iligkiljdir. Ekonomik olarak genis ig pazarlar, disls ma-
liyet, rahat kar troansferi ve gelipmig bir,seraayé'piyasa31n1n
varligr ilk sirayr alan faktorlerdir. Politik olarak iée yatiraim
yapirlacak litkenin istikrarli olmasi ilk kosuldur, Bunlarin yanlslré
yatiriya yapan CTirmelaran ozel amaglari ile uluslarara31‘firmalar1n
kendi aralarindaki rekabet ile yatirim yaprlacak ﬁlkenin sosyal ve
kiiltiirel yam larinan da etkilbrindenbsﬁz edilebilir. Agaiida genel
olarak yabancmysermayenin yatirim tercihinde nelerin rol oynadiia,

bugline kadar gergeklegen uygulamalar gergevesinde, siniflandirila-

rak incelenmigtir. Tirkiye'nin yabanci sermaye pratigi de olugturu-

lan bu gergeveye bapili olarak deferlendirilmigtir,

Yabanci sermayenin duyarlia oldufu unsurlar beg ayri grupta
toplanabilir, Bynlar i)pazar, ii) maliyet, kar ve finansman ﬁosul—
lara, iii) kurumsal yapi, iv)politik ve ekonoumik istikrar ve
v)yatlrlm yvapilacak lilkenin diinyada uzun donemdeki politik ve eko-

nomik yeri ile yine uzun ddnemdeki potansiyel geligme trendinin

ne olabilecegidir.
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Ancak yatiram mali iireten sanayilere yonelik yabancil sermaye yatirim
bagvurusunun artmg olmasi, Tiirkiye'nin i¢ pazar disindaki avantaj-
larina yonelik bir ilginin sinyalil olarak yorumlanabilir., Bunlar

v, paragrafda incelenmigtir.

ii)Yabanci sermaye aglslndan.diéer tnemli bir faktor kar

ve maliyet kosullaridlr. Maliyet agisaindan ucuz ve bol iagﬁcﬁ iie

hammadde saflamu kolayliZi, konuya kabaca bakildiginda cazip fak-

t6rler gibi gorinmektedir. Ancak yatairimn bltini gergevesinde deZer- .

lendirildiZinde bu fakttérler kendi baglarina cazibe yaratah.ﬁzellik-'

ler olmaktan ¢akmig durwndadirlar. Uzman igglicu gerekliliﬁi ve ig-
- glicli bagina verimliliZin diiglikliizli tersine caydirica olmaktadlr.
Ancak, firma eski teknolojisirni deferlondirmek ya da’gevré kirliligi
yaratan sermaye-yofun teknolejisini kullanmak istiyorsa géligmékte
olan ilkeler caiip olabilmektedirler, Bu gefgeQEde Tﬁrkiye'nin du-
rumuna bakildigainda Ozellikle 1980'den soanra sﬁrekliviagﬁcu icre=
tinin disik oldufunun vurgulanmasi ve yabanél sermayeyé a&antaj ola~
rak sunulmasi, pek fazla birgey ifade etmemekfedir. Qﬁnkﬁ‘isgﬁcﬁ
wnsurlari ile-8rneffin tagsimacilik ve yukarada belirtildigi gibl ve-
rimsizlik gibi unsurlarla kaybolmaktadir. Ayrica dﬁgﬁk decret poli-
tikasinin yatiram yapilacak lilke aglslndan bir alf siniria Qardlr.

Bu sinirin altina inilmesi sosyal patlamalara neden olabilecegi

igin iv, paragrafta incelenen politik istikrafln‘kaybolma51 ve di~
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Ber taraftan agiri diigiik licretlerin gelir daélliminl bozarak i¢
talebi daraltmasi (dii. pargraf), yabanci sermaye agisindan da

~ olumsuz geligmelerdir.

Yatirimca firmalar agisindan iiretimin parasal boyutundaki
diger ¢nemli nokta da karlar ve bu karlarin rahat transferidir.
Ancak, karlarla ilgili garantiler ne kadar arttlrlllrsa'arttlrll—
sin firmanin finansman ile ilgili beklentilgri yeterince olumlu
degilse, evsahibi iilke (host cauntry) cazibesini yitirebilmékta—
dir. E£Zer yerel mali piyasa geligmigse, yaban01‘sermay§ aglsindap
bu, bir gekim fakttri olabilmektedir. Clinki yaygin bigimde sanilda-
&1 gibi yabanci sermaye sadece kendi merkezinden kayhak‘aktarmamakf
ta, hatta bu aktarilan kaynak toplam sermayenin on kliglk bir boliimii-
ni olugsturmaktadar. aneéin ABD kodkenli uluslararasi firmaiar dig
geniglemelerinin ylizde 10-15 gibi bir kismini - bu oran A#rupa kcken~ .
1i uluslararas; firmalarda biraz daha yiiksek- kendi merkezlerinden
aktarmakta, geri kalan finansman ihtiyaglarlnl‘dlaarldaki birimle~
rin 6z kazanglari ve bor¢lanma ile.saélamaktadlrlar (Y1ldarim, 1983,
$.65), Borglanmanin bir bolimi wluslararasi finans piyasﬁlarlnda
saglanirken bir boliimi de yerel mali piyasalardan kargllanmaktadlr.
Ancak, yerel kaynaklara hangi bigimde ve ne oranda'bagvﬁruldugu.
firmalarin biiyliklilkklerine, kullandlklarl teknolojiye gére degisebll-
mektedir, Ornegin yerel kaynak kullanlrken oorece kiiglik flrmalar
bankalari, biiyliik firmalar ise sermaye piyasalarini tercih etmekte-

dirler, Difer taraftan yiiksek teknolojik firmalar, diigiik teknolo-
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Jik firmelara gore daha fazla kaynak kullanmaktadarlar, Firmalg-
rin finansman bigiminde iv., paragrafta incelensn ekonomik ve po-~
litik istikrar da belirleyici olabilmekte, 8zellikle ppiitiki ba;
kimdan kararsiz lilkelerde finansman daha on‘yerel kaynakiardan . : -
saglanmaktadir (Yildirim, 1983, s,71). Karlalik ve finansman Ko-
gullari agisindan kastaslar gercevesinde Tﬁrkiye_deéérléndirildi—
Zinde yabanc; sermaye agisindan cazip olmadlél kabul édilebilir.
1980 sonrasindaki yasal diizenlemelerle karlilik garantisi balkamin-
dan oldukga bdyﬁk bir rahatlama yaratilmakla birlikte mali piyasa-
larin geligmenmig olmas1,vyat1r1m01 firmalar aglslndan‘dlumsuz bir
imaj uyandirmaktadir, Karlilikla ilgili kasitlamalarda yatlr;ﬁc1
firmalar ana firma ile girdi a11m1 ve borg¢ faizi Gdeme gibi aga-
malarda yaptlklarl diizenlemelerle karlilik: transferl uzer1ndek1
v kisitlamalarin aglrllglnl haflfletebllmektedlrler dncak mali plya—d
sa, evsahibi lilkenin ekonomik ve kurumsal geliémi§ligi ile 1lgildi _Y -
yaprsal bir Gzelliktir ve bunun deZigmesi iilkenin genel geligme
performansi ilé iliskili olup uzun vadelidir. Bu konuda 1988 yila
Temmuz'unda alinmig olan yabanci firmalarain DPlirk menkul klymetlerl-
ni satin alabilmeleri karari(bkz. 2.2.2. alt b&liim) , sadece p51ko-l
lojik bir etki yapatadbilir, Tiirkiye 'de menkul klymetler borsasinan
gegmigi gok yeni ve geligmemis oldugu igin bu kararlnviktisadi an-

lamda inandirici olduZu diisiiniilemez,

iii)Yabanci sermaye agisindan diZer bir GSnemli faktdr ku- J

rumsal yapidaki geligmisliktir,Saglam bir kurumsal yapi, firmamn
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yatiramlarinin geleceil agisindan da glivenilir dayanaklardan birini
olugturmak tadir. Yabanci sermaye kafar mekanizm531nin iglemesinde
¢ok degisik karar odaklarinin olmasi ve bunlarin arasinda koordinas-
ydn eksiklizi blirokratik yavaglik doéurmakfa ve bu tir kogullar
‘genellikle caydirici etki yaratmaktadar. 4ncak yatirim karara alin-
diktan sonra firmanin evsahibi iilkede kaldiZi siirece kargilasacaﬁl
yasalar ve kurallar ile bunlarin siirekliliji belirleyici faktorler-
dir. ¥abanca éermaye agisandan Tirkiye 'de kurumsallagma deZerlendiril-~
digZinde gok ig églél bir gdrﬁnﬁm}sergilanmemektedir. 1980'den sbnra
karar mekanizmasi DPT Yabanci Sermaye Dairesi olaralk teklegtiriimek-
le birlikte (bkz. 2.2.2., alt boliim), kurumsaliagma i¢in gerekli sﬁ;'
reklilik saglanamadigi i¢in bu goriniimiin gok diizeldiZi sdylenemecz,
Ustelik 1980 sonrasinda varolén geleneklerin yikilmis olmasina da

bafli olarak kigisel keyfiliZin artmasi, uzun ddnemli hedef ve bek-

lentilerin olmamasi silireksizlifi pekigtirmektedir, ﬁﬁphesiz bu sorun
yabanci sermaye iéin oiduéu kadar yatlrih yapmaya ¢aligan yerel ser-
maye igincds bir handikaptir. Xurumsal yapinin zayiflagi, faaliyet-
te bulunan firmalarin izlenmesini de zorlastmrdlél‘igin vergiden kag-~
ma ve yerel tekellerle igbirliZi yapan firmalarin yasalarda izin
verilmemesine karsgin tekelleghe-flrsatlarl artabilmektédir. Bu ise,

kurumsal yapinin geligmemisliZzinin Tlirkiye 'ye maliyetidir.

iv)Yabanci sermayenin aradigil bir diger kosul da politik
ve ekonomik istikrardir. Politik olarak gilivenilir bir yonetim aran-

maktadir. CoZu zaman da askeri ytnetimler glivenilir ydnetimler olarak
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algilanmaktadir. Ekonomik olarak ise dengeli buyuyen, makro gos-
tergeleri olumlu ulkeler cazip yatairim alanlar olarak kabul edil~
mektedir, Tirkiye bu gercgevede deéeriendirildiéinde politik agidan
kismi bir istikrar bulunmakla birlikte ekonomik olaralk istikrarll'
bir yapi bulunmaktadir, Ozellikle enflasyon ekonomilk anlamdakl is- -
tikrara en fazla tehdit eden ve tedirginlik yaratan problem olmakta-
dir. Kalda ki yerel sermaye agisindan da bu kosullar yatlrlml cazip
olmaktan uzaklagtirmaktadir, Tirkiye'de planli ddnemden bugiine yaban-
c1 sermaye izin ve giriglerine bakildiginda politik ve ekonomik is~™
tikrar faktoriniin yabanci sermayeyi nasial etkiledizi aniasllmakta-
dar. Ornegin 1974 Kabris askeri harekati izinler de negatif bir ge”
lismeye neden olmugtur (Cizelge -8Y. Yine ekonominin krizli yillara
olan 1976 ile 1979 arasinda izin bagvurusu gok azdir. l986'de bagsvu-
rularan negatif degerden 97 milyon dolara yukselnes1 yaban01 serma
yenin askeri ySnetimi bir polltlk istikrar unsuru olarak gorduklerl
ni dogrulamaktadir. Gizelge -8'de giriglerin alinan 1zin1ere orani

en yiiksek 1983 yalandadar, Ozal hiikiimetinin askeri dénem sonrasi ka-
bul edilen yillarinan baslangici olan 1983, ekonomik ve politik gii-
venin bir gostergesi olarek giriglerin izinlere orani yiizde 84.6'd1r(12
Izleyen yillarda ise bu oran yiizde 40 ile 50 arasinda deéﬁsmiﬁ, 1987

de tekrar dligmigtir. Bu digligte 1987 'de yaprlan genel segimlerde se-

(1) 1983'de yapilan segimler Tirkiye iginde askeri donemin biitiniiyle
sona erdifi bir segim olarak deZerlendirilmese de dis diinya Gzel-
likle izlenen ekonomi politikalarimi ydnlendiren ve destekleyen

IMF ve Dinya Bankasi 'man mali gevrelere verdiZi gliven yabanci

sermye yatirimeilari lizerinde olumlu etki yaratmigtir,
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Cizelge 8. YABANCI SERMAYE IZIN VE GIRISLERININ YILLARA GORE DAGILIIT (Miljop dolar) °

|
Yillar izinler Girigler - Giriglerin izinlere

orani (%)
1960 ve dncesi 17.3
1961-1970 88,6
1971-1973 91.8
1974 =7.7
1975 | 15.1
1976 ' 8.9
1977 ’ 9.2
1978 11.7
1979 -6.4
1980 97.0 | 18 18,5
1981 337.5 95  ma
1982 | 167.0 | 55 | 32,9
1983 102.7 87 84.6
1984 271.4 112 41,3
1985 234.5 118 . > 50.3
1986 364.0 170 46,7
1987 536.5 171 31.9
1988 824.5 406 149.2
1989(6 ay) 551.2 254 | 46.1
Kaynal : DPT (1989, s.46) ve Yabanci Seruaye Dairesi Bagkanlipi




¢im ekonomisi izlenmesinin yarattiZi ekonomik istikrarsizlik ima-

jinin belirleyici olduZu soylenebilir.

AN

v)Yabanci sermaye yatirim yaparken yukarida tartigsilan
faktorlere kargi duyarli olmakla birlikte, bir firménln yatirimin-
da o firmanin uzun dénemli siratejileri, firmalar arasa rekabet
ve yatirimin her anlamda getirisinin yliksek ol@a51 as1l belirleyi-
ci faktﬁrlerJolmakta, tartigilan faktﬁrlorde bu karari éaydlrma
ya da gekme yodninde etkilemektedir, Firma agisindan olaya‘bﬁ gekil-
de bakildiginda evsahibi iilkenin uzun dtnemde politik ve ekonomik
olarak oynayacaigi rol, alacafi koaum &a,yatlrlmi etkileyen kistas-
lar arasina girmektedir., DBu agldan‘TUrkiye'ye 5ak;1d1g1nda, 1989
sonbaharinda Dééu Avrupa 'daki geligmeler oluncaya kadar, yabanca
sermaye ag¢lsindan beklentiler iig ayri noktadd Ozetlenebilir:
- AET iyelizi (ya da yakinlagmasi) gergevesinde iiye lilkelerin Or-
tadoZu ve islém Ulkeleri ig¢in Tlirkiye 'ye yaﬁlrlm yapilacak éra Ba-
samak olarak gdrmeleri, Islam ve Ortadoiu ﬁlkeleri‘aglslndan ise
tersi yonde bir basamak olarak dejZerlendirme ve-Japonya aglslndan
Tlrkiye 'nin AET'ye ydnelik bir basamak olmasi, Jliphesiz bunlar ya-~
banci sermaye agisindan Tilrkiye'nin araci olarak dﬁsﬁnﬁldﬁéﬁ ko~
gullari gostermektedir. Ancak yapilan yatiramlarda bu araci roliin
ikinei planda kaldlél,‘daha ¢ok ig pazarin yabanci serhaye aglL-
sindan daha cazip olduZunu sdylomek pek yanlis olmaz (Cizelge 9'

da dlkelere gore bu yatirimlarin dagilimi verilmigtir), Tlirki-
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Gizelge 9. TURKIYE'DEKI YABANCI SERMAYE IZINLERININ ULKEIERE GURE DAGILIMI (%)

1 ULKELER 1985 1986 1987 1988
I)OECD UIKELMIRI 53.7 53.7 77.17 86,0
A)AET ULKELERI -34.0 28.9 37.5 46.5
-Bati Almanya 9.6 12.4 11.9 11.4
-Belgika-Liikksemburg 0.1 4.9 1.1 1.0
~Danimarka 2.9 1.3 0.4‘- 0.1
-Fransa 6.4 2.3 3.9 .8.9
-Hollanda. 3.7 0.7 2.4 4.7
-Ingiltere 11.3 6.0 1334° 15.2

-Irlanda - --. 0.0 -
~Italya 0.0 1.3 4,0 4.8
-Yunanistan - 0.0 0.0 O."T
-Ispanya - 0.0 0.3 0.3

B) DIGER OECD ULKELERI 19.7 24.9 40.2 39.5
-A.B.D. 9.3 6.7 9.2 16.0
~Japonya 1.5 0.7 8.4 8.1
-Isvigre 8.5 14,6 20,2 13.0
~Avusturya 0.1 0.2 0.2 0.6
-Diger 0.4 2.6 2.2 1.8
II)ISTAM ULKEL:RI 9.4 26,6 6.6 v6.2
A)ORTA-DOGU ULKELERI 6.9 25.1 6.0 5¢7
-Suudi Arebistan 1.9 20.8 1.4 2.1
B)KUZEY AFRIKA UL. 2.4 0.1 0,2 0,0
C)DIGER 0.1 1.6 0.5 0.5
IIT)DIGER 36.9 19.6 15.7 7.8
TOPLAM 100.0 100.0 100.0 100,0

Kaynak:DPT (1989 a, 1989 b).
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ye'yi yabanci sermayeye pazarlayabilmek igin ©n plana glkarilmaya
galigllmlgtlr. Tktisadi ybnii de bulunmakla birlikte, 1980 sonra=~:
sinda Tiirkiye 'nin islami niteliklerini fazlasaiyla vurgulamasi Is~
lam ilkelerinin bir &lgiide ilgisini g¢ekmigtir, Bu noktada‘Gzéllik-
le Suudi Arabistan, istikrarla olamésa da dnemli bir jat1r1mc1'ol—
mugiur. Ancak 1989'da Dogu Avrupa'de meydana gelen gelismeler Tiir -
kiye'ye bakis agisandan da baza degigikliklere yaratacaktir, Ar-
tik yabanci sermaye agisindan Dogu Avrupa iilkeleri de cazip bif
pazar oldufu igin ve buna ek olarak kiiltiirel kimlikleri nsdeniyle

Avrupa'la olduklarm igin, Bzellikle Avrupa'la Yabanci sermye ya-

tirimecisimin ilgisini daha fazla gekecektir.vBuna karsilik kapita- /

list piyasa kogullari iginde lretim pratiklerinin azligi Tirkiye !
nin gegici bir sﬁre DoZu Avrupa piyasasina girmek igin bir basamak
olarak kullanilmasy sonucumu dojurabilir, Ancak‘éu anda hergey

gok belirsiz ol@ugu igin yabanci sermayenin ytnelimlerini bugﬁndeﬁ

gormek zordur,

3.2. Yabanci Sermayenin Etkileri

Yabanci sermaye yatiraimlaranin etkileri, geligmig ve
geligmekte olan Ullkelerde farklidar, Geligmis {ilkelerde yatiraim
yapan firmalarin, evsahibi ilke izerinde ekénomik anlémda - gelig-
mekte olan ilkeler dikkate alindiZinda - girece daha olumlu etki
yarattigi soylenebilir. Yabanca sérmaye yaflrlmlarl, ilkeye giren

net sermaye katkisi gergevesinds diigliniildligiinde her iki grup Ulke~




den de, geligmis Ulkelerden daha az oranda olmak dzere, yatirim ya~
pan firmanain buluandugu llkeye bir transfer olmaktadir. Ancak sonﬁg“
lara sermaye katkisi/g¢ikigsa digindaki unsurlar Qergavesindé bakil-
diganda, evsahibi iilkenin ekonomik yapisi ve firmanin yatairim kosul-
larina bagli olarak sonuglarin her zaman olumsuz oldufunu sdylemek
zordur. Olumsﬁz kozullarm evsahibi ilke lehine gevirmenin kosulla-
ri, evsahibi iilkenin kisa ve uzun donemli makro hedeflerinin ve
mikro kararlarinin yatirim yapan fifmalarln yaraettigi etki ile uyum-
lu olabilmesidir. Ornefiin herhangi bir sanayi kolunda teknoloji
yenilemeye ya da rekabetin artmasina yabénc1 sermaye katlada bulu-
nabilir. Ancak tesvik vb. araglarla iyi yonlendirilmeyen yatiram-—

y larda, teknolojifyenileme beklenirken yatirimel firma karli bul-
duimu ig¢in varolan teknoloji iie yetinebilir. Ying\yaflrlmcl firma;
eger evsahibi ililke de¢ tekelci ya da oligopolistik bir piyasa yapr-
si varsa, rekabet kogullarina katkiada bulunmak yerine tekelei bir
yapiya kayabilir. Yabanci sermayenin bu tartlﬁllaq Qergevedé bﬁyﬁ-
me, gelir dafilimi, Odemeler dengesi vb. kisa ve uzun ddnemli et-

kileri asa@ada ayri ayri tartigilmigtair.

i) Odemeler dengesi lzerindeki etki: Geli@mekte olan iilke-
lerde yabanci sermayeden evsahibi Ulkenin beklentilerinden birisi,
ddemeler dengesinde bir iyilegme yaratilmasidir., Bir bagka deyigle
yatirim yapan firmanin ticaret agifinin kapatilmasinda ve ayrica

doviz girisinde pozitif bir etkisinin olmasadir. Bunun igin firma-
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larin ihracat-ithalat sonﬁglarlna, sermaye giriale;ine ve cgikigla-
rina bakmak gereckir., PFirmalarain evsahibi lilkeye getirdiklefi ser-
maye uzun donemde genellikle deZigik bigimlerde (kar; bor¢ faizi,
vb.) digsari trensfer ettikleri sermayeden kiliglk kalmaktadair. Pu
negatif durum geligmig lilkeler igin de sz konusudur. Ancak gé-
lismekte olan ililkelerde digariya sormaye transferi, geliSmis ul-

kelere gore daha yojgundur (Yildiram, 1983).

Geligmekte olan tilkelerde sak sik ortaya gikan Sdemeler den-

gesi sorumu kisa donemli éazﬁm bnerilerindan‘biri uygun kur ve li-
berallegme politikalari ile sermaye giriginin tegvik edilmesidir.
Ancak liberallesmenin tam olarak uygulanmadlél durunlarda miidaha-
1eden_kaynaklanan bozulmalar (distortions)vsiddetlcnmektedir. Bu
tiir etkinin azaltilabilmesi, Oncelikle mali piyasalarda liberalleg-

menin tam olarak saélanma51né baglidar (McKinnon; 1973).

ii)sermaye birikimi: Digariya sermayes ¢ikiginin uzun
donemde pozitif olduiu dikkate alinirsa yebanci sermayenin sermaye
birikimi agisindan ilk bakigta bir katlasi olmadifi sUylenebilir,
Ancak, iilke ekonomisinin geli@mesi, sermaye girigi ve gikigi ara-
sindaki ¢ikis lehine farkan bilylimesini azaltabilir. Sefmaje g1k -
sinin azalmasi, firmalarin birikimlerini yeniden evsahibi ilkede
deferlendirmeleri ile olanakladir. Sﬁphesiz ayni sorun yerli ser-
maye ig¢in de gegerlidir. Pblitik ve ekéﬁomik anlémda kararla bir

iilkenin de sermayenin disari ka¢masinda azaltici bir rolil olabilir,
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iii)Istihdam: Yabanci sermayenin bir digef,etki &lamm istih-
damdir, Sliphesiz yeni yatirimlar yeni is alanlar agacaktir, Ancaic
girket birlegsmeleri (joint-venture) bigiminde olan yatiraimlarda
kaynaklar yerli firmanin mevecut teknolojisini‘yenileméyo ydhelik
kullanildiZa ig¢in net istihdam etkisi igin kisa dénemde blrgey S0y~
lemek zordur. Yabanci sermayenin hangi sanayi kollarina yatairaim
yaptifa da dstihdam yafatllma51 Uzerinde belirleyicidir, Urneéin
hizmetler ve girda gidbi yoiun igglci kullanan sektirlere yatirim ya

pilmasi tek istihdam dikkate alandiginda olumludur,

iv) Teknoloji yab181~ Yabanca sermayenin etkisinin Unem
tagadi i bir dijger yapi, taknolojldir. Ozelllkle gellgmekte olan
lilkelerde yetersiz sermaye birikimi, firmalam teknolojl yenilems -

- ' de yabanca yatlrlmcl firmalar aramaya itebllmektedlr Dk agamada
beklenti sadoce Sermaye ihtiyacainin kargilanmasi biglminde olmakla

birlikte, karli ve etkin firmalar olmaya galisan yabanbl sermaye ~

nin teknolo ji tagimasini da saglamaktadir, Jlphesiz bu, yabanca

sermayenin olunlu katkalarandan birini olugturmaktadir (l)

V)Refah ve gelir daZilimi; Yabanc; Sermaye yatairiminin
iilke ekonomisine etkileri iizerine yeprlan tartismalarin odéklan—
dig1r en Onemli noktalardan biri re fah uzerindeki etkisidir. Orta-
doks yaklagim iiretim kapasitesini artirarak istihdam ve gellr yo~

luyla iilke refahlna olumlu etki yarattigin: savunur, Ancak bu,

B (1)Xangal ve Perez (1989) gida sanayi gergeyesinde bu wetki-

yi vurgulamaktadirlar,
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iktisat yazimn da tartigmali bir varsayimdir. Geligmekte olan iil-

kelerin yapilara gergevesinde farkli yorumlar yaﬁllabilméktedir.
Ornegin Brecher ve Diaz-Ale jandro (1981) de uzmanlagmanin olmadi gl
ve ithal edilen mallarin sermaye yoZun olduju durumlarda scrmaye gi-
riginin refahy azalttigir ileri sliriilmektedir. Buna kargilak benzer
yaprlar igin Rodrik (1987) de, yabanci sermaye yatlrlmlarlnda ihra=
cat zorunlulufu kosulunun uygulanmasinin yabanci serma&eye yapilan
Gdemeleri azaltarak, ig¢ talebi agen iiretim fazlasinin ihracat yoluy-
la.emilmesini safflayarak ve kari yerli firmalara kaydlrérak re fa~

hin artacegi savunulmaktadir.

Uelir dafilima ise dahe ¢ok izlenen ekonomi bolitikalarl“
nin oriak bir sonucu olarak beslirlenir. Ekonominin éanlanma31n1n
istendifi ddnemlerde licretler aleyhine sermaye 1éﬂine alinan poli-
tik kararlar, gelir dagiliminin bozulmasina dolayll oléréﬂ‘}aban01'
sérmayeli yatarimlarinda katkisi olmasi sonucunu dofurur. Bu.tﬁr
politikalarin uygulanma derecesi geligmig ﬁlkelerdd gallsaniar‘le‘
hine sendikalarla ve yasalarla dengelenebildigi igin gene;likie»
gelir‘daélllmlnda ¢ok olumsuz sonuglarla kargllasmak_zordur, Ancak
geligmekte olan Ulkelerde bunu soylemek zordur. Yabanca sermaye
yerli sermaye ile egit kosullarda galagtijia zaman evsahibi iilkenin

i

sosyal ve “ekonomik yapisini veri alacagi igin, efer gelir daélll*

mim bozan midahale ve geligmeler varsa, sorumluluiu da olacaktir.




vi)Piyasa yapisi: Geligmig iilkelerde yatirim vapan uwluslar-
arasi firmalarin genellikle rekabet lizerinde olumlu etkileri ol-

mak tadar. “Ancak geligmekte olan iilkelorde ayni sonug alinamamak=~

tadir. Bunun temel nedeni geligmekte olan iilkelerde evsahibi iil-

kenin yapirlanin bulunabilmesidir. Bjer piyasada tekeleci egilim

varsa yatirimci firmanin bu fairsati defferlendirmesini “nlemek
zordur, Yasal sinirlamalar geneilikle bu tilir geligmelerde etki- _ : {

. . ‘ !
siz kalmaktadir. |

Yabanci sermayeli firmanin sektor bazinda liretim ve per-

formanm ve piyasa yapisi lizerindeki etkilerine defigik acgilar- e

dan bakilabilir. Yunlardan birincisi yabanci sermayeli firmalarin f

belirli sektidrlerde toplanip toplanmadlé;dlr. Tkinci olarak ya~ . ‘
- | banci sermayeli firmalarin devlet ve 0zel firmalara gﬁre sektdr

dizeyinde piyasa payinin yliksek olup olmama31d1r. dele bir du-

rumda genelde beklenen o sekttrde liretimin teknoloji yoZunlufunun-

ortalama olarak yilkksek olmasi, yofunlagma oraninin yiksek olma31‘

(tekeleci ve olgopolistik piyasa yapiél) ve firma1ar;n idari yapi-

sinin ortalama olarak daha karmagik olmasidir., Son olarak sektsr

diizeyinde piyasaya yeni firmalarin giris kosullarina deéerlepdir—
mek gerekmektedir. Genellikle yabanci sermayeli firmalar ile:dev-
let igletmelerinin biiylik 6l¢ekli olmasi yeni firmalarlﬁ pijasaya
X giriglerini zorlagtirmaktadar, B, sonuglar, deZigik ilkelerde
farkla diizeylerde ortaya gikmaktadir, Bﬁzl durumlarda ise bu ytn-

de bir etki hig gbzlenmemektedir, Ulkeler arasindaki bu farklilik-
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larin temsel kaynafi, devletin uyguladigi miidahaleci ve yonlendirici
politikalarinin etkinlik dizeyidir, Ayrica bagta devlet kuruluglari
olmek lizere yerli firmalarin performansi bu etkilerin ortaya gikag

slirecini belirleycbilmektedir (Levy, 1988).

vii) Tiiketim kaliplari: Yabanca Sermaye yatiranlarainain bir
diger etki alani da tiiketici aligskanliklarinda yaratllan degigiklik-
lerdir. Bu konuda, 5zellikle uluslararasi firmalarin iiriin pazarlami-

daki tecriibeleri bu deZismeyl saglamaktadir.

viii) D1y ekonomik iligkiler: Yabanca sermaye yerli sermaye
ortakliklarinin dnemli nedenlerinden biri, uluslaré.ras:. pazarlarda
fazla rekabet giicii olmayan yerli firmalarain kufduklarm ortakliklar-
la diga agilabilmelidir. Kazgan (1985, 8.109) bu sekilde d1ga agil-
mayl bir yandan yatairimeci firmanin baskisina, difer yandan ise d1 ga
agik blylime stratejisini Segen llkelerin yabancai sermaye ¢egkmek igin
aldiklarm politik kararlara dayendirmaktadir, Ancak neden ne olursa

olsun d&1g pazarlarda rekabet diga agilmayi zorunlu buimaktadlr.

T ,“,,‘_% P on .
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4. BSlim: SONUC

4.1 Genel Deferlendirme

Bu rapordaki incelemenin sonucu olarak, temelde ya-
banci sermayede bugiine kadar izlenen politikanin gok saéllk—
11 olmadr 1 sdylenebilir, 1980'lere kadar izlenen politika-
larda Tirkiye 'nin biitiin kesimlori "yabanci sermaye kotidir (2)v
slogam arkasinda yagamlglardlr. 1980'1i yillardaki -en azin-
A dan hilklimet eden kesimdeki - yaklagim ise; dar ve hatali iis-
telik subjektif yorumludur. Bu iki kargit yaklagimn uygulam
sonuglarainin neler kaybettirdifinin t&rtlgllmagl gerekmekie-~

dir,

1980 dncesi yaklagimda “yabanci sermaye kotidir ()
slogani, daha gok duygusal bir tepkinin lriniidir. Bu tepki,
Osmanli Imparatorlugunun gdkiigiiniin getirdigi,psikoiojiyi de
iginde barindirmaktadir, Oysa yaklagim "yabanci sermayenin
zararly sonuglarini nasil altedebiliriz ()" geklinde olsay-
dr belki bugilin kendimize yabanci sermaye iyi mi/ kot mli so-

rusunu sormayacaktik,Bu tepki, Tirkiye'nin kendini goriis bi-
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¢imi ve yorumlayisidair. Uygulanam bu yabanc: sermaye politika-
simin dagaridan goriniimiinde ise, dlsalkapall bilinmeyen bir
Ulke ima jai vardair,- Yabanci sermaye zaten gelismis ekongmileré -
bir bagka deyigle gelismis piyasalara sahip, ié talebi>guglﬁ
ve mali piyasa ve kurumlari gelismig iilkelere - ilgi duydulu
igin Tirkiye 'nin Yabancai Sermaysden korkm531na bir neden yok- ‘ |

tu. Ustelik korku, sinirli Glglide de olsa gelen yabanci sermaye
igin Tirkiye'nin g¢gikarlarinan gﬁglendirilebileceéi bir kurumlag-
manin olmasi slUrecini de baltalamigtir. Tirkiye 'nin bu.klsltll
ve diga kapali politikadan kaybi, bu tir sermaye 1le kazanabi-
lecefi teknoloji avantaja ve uluslararasi pazar aglarina girms

avantajim kag¢irmig olmasaidar,

1980 sonrasi izlenen politikaya gelince, Tirkiye zaten
sinirlamalarini agmak igin 1980°'1i yillara gelindifinde -radikal-
onlemler almak zorundayda, Bunlar Tirkiye 'nin kronik sorunlari-
dir. 1980 dncesinde diga kapalla olap ve géréekgi bir ekononmi yo-
netimine de sahip olamayan Tirkiye, ekonomisinin takandaZa ﬂokta- » rl
da 12 Eylil politik tikanmasim da yagamigtir. 24 Ocak 1980 ka- ' |

rarlarl Dbir anlamda "tepki" big¢iminde doZmugtur., Uygulamasi da

TUrkiye 'nin lUzerinde higbir ydnlendirme yapmadigi standart




bir politikadar (l). Bundan dé 6te uygulanan politika, poli-
tikayl uygulayan kesimin subjektif kararlarina barakilmigtar,
1980 sonrasl ekonomi ydnetiminde yapilan yanliaglarin kolayca
rtilmesinin ean ©nemli nedeni, 1980 oncesi izlenen politika-
‘larin yarattifi yalginlifian gerekge olarak kullanmilabilmesi-
dir. 1980 Sonra51 alinan kararlara kargi ¢ikma 1980 dncesinde-
ki irrasyoneldife donmeyl istemek olarak yorumlanmig ve tartig-
malar hep bu kisar dingi iginde yapilmigtir. Oysa yapilmasi
geréken, bu kasar tartisma dongisiinlin yer ald}él diizlemin dl-

sinda bir diizlemde tartismayl surdirmektir,

By ggrgevede‘yabancl sermaye uygulamaiarlnda atilan
liberallegme adimlaria digarida da igeride de genig bir onay
almistir. Ancak, orneZin DPT Yabanci Sermaye Dairesi Bagkanlifi
karar sliresini iki hafta gibl kisa slirelere saifdirmasy ile da-’

ha ©nce sikayetg¢i olunan biirokratik engelleri ortadan kaldirir-

(1) 199011 yillara gelindifinde "Brady ve Baker Planlara" 1le ye-
niden gekillendirilen bu politika, krize giren iilkenin bﬁyﬁ-
meyi askiya alip sadece Gdemeler dengesi agifini kapatmasina
yonelik bir uygulama metniydi. Ulxe kéndi i§ talebini klsa5

- ca ve ihracatini artairacakti. Ancak, biylimenin yer almadigy
bu politikada sanayide kapasite kullanlm;nin sinirina gelin-

ce ihracat potansiyelinin de sinirana geliniyor ayrica i¢ ta-

lebe yonelik miidahaleler gelir dagilaimini bozuyor.
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ken bu kez, Tlirkiye 'nin ¥asa ve uzun donemli biylime hedef-
leri, sosyal ve ekonomilk politikalari geriye iteklenmigtir.,
Karar mekenizmasinin basitlejtirilmesi kiaisel gaikar bazinda
karar.almayl kolaylagtirmigtir, Yabanci sermayenin gelisginde
daha once kurumsal bir yapi olugturulamedifia ve sadece “"gelme-
se daha 1iyi Blur" ideolojisi ile harekét edildigi ig¢gin yasal
degigikliklerin yarattifi bogluklar subjektif tercihlerls
kolayca doldurulabilmigtir. Buna kargi ¢ikmak. ise tutuculuk
olmugy, liberalizm adi altinda yolsuzluklérln yapilabilmesine
de olanak taninmigtir. Ancak Gzaenls belirtilmesi gefeken Sey, Eu
sonugta 1980 sonrasi . uygulamalara bir olgilide yol agma sorumlu-
lugunu tasiyan 1980 oncesi ekonomi ydnetimi bigimleridiﬁ. Al-
ternatif iliretememek buglin Tlrkiye'ys bagka konularda~olduéuv

- gibi yabanci sermayede de dar bir ikileme sokmugtur.

4.2 Yabanci Sermaye ve Sosyal Demokrat Yalklasim

Yabanci sermaye biitiiniiyle daglanmadifa slirece bir
politika yaklagam, muhtemel zararlarim minimize edecek : ya-
rdrlarlnl ise maksimize edecek politik ve ekonomik gergeveyi baé-
tan net olarak olugturmaildlr. Burada anehli olan nokta kulla-

nilacak araglarin ve olugturulacak kurumsal yapilarin hangile~

‘rin Gzel olarak yabanca sermays ile ilgill oldugu, hangileri-
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nin ise genel olarak. (yabanci va yerii) sermayeye ydnelik ol-

duzu belirlenmelidir. Clinkli yabanca sermiays ve sermaye girisi

ile ilgili sorunlar, yerli Ssermaye ve sermaye ¢ikiginan sonugla-
r1 ile paralel olabilir, Bu bir anlamda toplumun diZer kesimle-
rinin sermaysnin yofunlagma, ekonomik ve politik glig gibi soﬁugla-

randan ne yﬁnde‘ve hangi giddette etkilendigi Sorunudur,

Genel olarak sermayecye yonelik politikalarda Orneiin
meveud dligiik lcret diizeyini yabanci sormayeyi Ulkeye gékmékte
bir tegvik unsuru olarak almak, dofrudan gelir dagilim politika—
sinin bir uzantisidir, Bip sosyal demokrat ikt;dab igin daha
iyi bir gelir dagilimina ulagma hedefi gergevesinde disik lcret
avantajl ve emek-yojun Teknoloji yabanci sermaye pélitikasmnln
unsurlarindan bifi olamaz. Ama bu, ayni zamanda yefli sérmgyeya
karsi uygulanan politikalar i¢in de gegerlidir, Ileri teknoldji
ile yiliksek emek verimliligi, refahain artlrllma31vve refahin ca-
ganlar lehine paylagiwnna yonelik pdlitika unsurlar;dlr ve bun-
lar sermayenin kaynafina bajla defildir, Sermayenin sektorler
arasindaki etkin dagalimni sailamak ig¢in uygulanabilecek mali
piyasalarin gelistirilmesine Yonelik politikalar igin de bu ge—
gerlidir, Bir genel ilke olarak yabanci ve yerli sermayeye yﬁnelik

yaratilan kurumsal ve ekonomik ortamin gok fazla farklileagsmamasi

gerektigi séylenebilir, By tiir bir farklalasma ile yabanci ser-
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maye lehine agiri ayricalaklarin sajflanmasi, bir istismar kay-
na@i olabileceZi gibi bu tiir miidahalelerin yarattifyi ve sonu-
cu dnceden pek koluy kestirilemeyen bozulmalary (distortions)

giddetlendirebilir,

Ozel olarak yabanca Sermayeye ybﬁelik politikalarda ise,

bolim 3.2'de tartigilan yabanci sermaye etkilerinden ve béliim

- 3.1'de yer alan yabanci sermayenin'gelig kogullaraindaki duyarli-

liklar dikkate alinarak dort ayri nokta vurgulanabilir.

i) Yabanci sermaye uygulanan togviklere ragmen gelme-
yebilir, Bunun nedeni genellikle ekonomik yaplnin yabanci ser-
maye igin cazip 6lmama31d1r. B, sonuca dayanarak ekonocminin ge-
ligmesinin "dolayli tegvik" olacaffy sdylenebilir. Ayni zamanda,
ckonominin geligmesi yabanci sermayeden dofan zararlara *dsd mini=
mize edecektir, Cinkil onceki balﬁmlerde tartlglld#él gibi, ya-
banci sermayenin gelismig ekonomiler iizerindeki étkisi daha
olumludur, Ekonomik geligmenin sonucu uzun dénemde alinabilece-
£i igin bu nokta ile ilgili olarak yapilacak gey ¢Ozimi zamana
birakmaktair, Ekonomi geligtikge yabanci sermaye acisindan do-

layl: tegvik doBacaktair,

ii)Y¥abanci sermayenin en olumlu iki etkisi teknolo-

Ji ve dag pazarlar lizerinedir, Yukarida tartigilan sermayeye




(yerli ve yabanci) yonelik genel gorgeveyi gizidanlinde tutarak
teknolojik gelismesinin hizlanmasi istenen ya da uiuslarara51
pazarlarda hizli bir geligme hede flenen sektdrlere oncelik ta-
niyarak yabanci sermayeyi tesvik etmek, ancak by durunda orta-
ya g¢ikabilecek olumsuz noktalarr da gozardy etmek, bu noktada
.ulasilan sonﬁgla ilgili bir politika yaklasimy olabilir;.Bura-
daki yaklagim bir tiir fayda/maliyet analizi yaklagimidir. Egéf
yabanci sermaye, Ulke geligme politikasinin bir pargasi olacak-
sa faydalarain sonug¢lari da ekonomik geligmeyi hizlandarabilecel,
geligmenin bir sonucu olarak da olumsuz etkileri -bir bagka

deyigle maliyetleri- minimize etuek miimkiin olacaktir.

iii) Yébanc1 sermayenin refah lzerindeki etkisine
yonelik olarak izlenebilecek politik yaklagimin iki temyl“un—
suru vardir. Birincisi, emek piyasasini diizenleyen politilka-
lar, dkincisi ise tekelci yapilarin olusmasi ve sermayenin si-
yasal gli¢ kazanmasina karsi disa agirlma politikalérldlr. ilk.
dénemde bir tegvik unsuru olarak sektor bazinda kullahllabile—
cek korumacilifin olumsuz etkilerini en aza indirmenin koaul;

lari ise Snceden ilan edilmig ve uzun olmayan bir siire iginde

korumacilifin agamali olarak sifirlanmagidir.

47
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iv) Yabanci Sermaye ile vurgulanabilecek son nokta ya-
banci sermayenin dlaarlya‘transfer ettiZi karlar bir diéér deyisle
Ulkeden kaynak kagigidair. Ancak, bu kagig, yéban01 sermaye igin
olduZu kadar yerli Sermaye igin de sdz konusudur, Bynu engelleye~
cek yasal ve kurumsal yapinin dlizeyi ne olursa olsun eZor ekono-
minin genel performansi iyi deZilse, her iki tir Sermaye icin de
igerden dagaraya bu akais sﬁrecektir.‘Yaban01 serugayenin yatairaim
yapmasi, yerli sermaye acgisindan psikolojig bir faktor olarak kul-
lanilabilir, Eger yatirim yapiliyorsa, yabanci Sermayeli firmela-
rin evsahibi llkeye yatirim karll*bulduklarl agiktair, Bu ko§ul—

larda yerli sermaye kagiga da azalabilir,

Yapilan, tartigmalarin biitiiniinde ve yukarrda verilen dsrt
temel nokta gergevesinde‘sonug olarak iki sey s0ylenebilir, I1-
ki, yabanca sefmaye politikasinin sermaye kesimine ydnelik poli-
tikalarin bir alt baglifa olduZudur, ikincisi;ise; ekonomik ba -
gimlilak da genelde iilkenin ekonomik glicliiliigii ile ilgili bir
sorundur, Dolaylslyla yabanci sermaycnin ekqnondk ve siyasal ba-

gimlilik yaratmasina iligkin tartigmalar da ekonomilk gugiin bir

alt konusudur.




KAYNAKLAR

BABAN, A.S. (1987) "Tiirkiye'de Yabanci Sermaye" llakine NMihendis-
leri Odasi, Sanayi Kongresi Bildirileri,

9-15 Kasam, MMO Yay, No:127 Ankara,

BRECHER,R.A. ve DIAZ-ALEJANDRO, C.F. (1981) "lariffs, Foreign
. Capital and Immiserizing Gfowth“, J.N.Bhagwati

(ed) International Trade: Selscted Readings

(The MIT Press., Cambridge) iginde.

- CRESPY, G. (1988) Stratégies et Compétitivitds dans I'Industrie

Mondlale, Economica, Yaris.

DPT (1988) 1988 Yila Programi, Ankara,

(1989 c) Temel fkonomik Cdstergeler: Ocak 1389, Anksra.

(1989 b) Temel Ekonouik Gostergeler: Mayis 1989, Ankara.

DUNNING,J.H.ve PEARCE,R.B. (1975) "Profitability and Perfommance

of the World's ILargest Industrial Companies",

The I'inancial Times, Lon don,




ERDIIEK, A. (1982) Direct Foreign Investment in Turkish

Manufacturing, Kieler Studien, Institut fir

Weltwiryschaft an der Universitit Kiel,

N.169, Tibingen.

KANGAL, S. ve PEREZ, R. (1989) "Role des Firmes Ilultinationales
dans le Developpement Agro-Alimentaire de 1la
Turquie", Communication au congrés de

1'Association Internationale des Economistes

de langue frangaise, 1-4 Haziran, Belgrad.

KAZGAN, G. (1985) Ekonomide Disa Acik Biiyiime, Altin Kitaplar

Yay. Istanbul.

LEVY, B. (1988) "The Determinants of Manufactuping Ownership
in Less Developed Countries". Journzl of

Development Lconomics V.28, pp.217-31.

McKINNON, R.I. (1973) Yoney and Capital in Economic Development

The Brookings Institution. Washington, D.C.

Merkez Banlamsi (1986) Yillik Rapor 1985, Ankara
----- (1987) Yallaik Rapor 1986, Ankara

----- (1988) Yallik Rapor 1987, Ankara

------ (1989) Yallaik Rapor 1988, Ankara

VI




RODRIK, D, (1987) "The fconomics of Hxport-Performance

Requirements" The Quarterly Journal of

Eeonomics, V.CII pp.633-50.

TEZEL, S.Y. (1982) Cumhuriyet Doneminde Iktisat Tarihi:

1923-1950, Yurt Yayinlari, Ankara

YILDIRIM,N, (1983) Uluslararasi Sirketler, Kaynak Yayanlara,

Istanbul,




