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ONSOZ

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 hakkinda teorik bilgilere ilaveten tiim diinya
genelindeki giincel bilgiler verilmistir. Tiirkiye’de ki yabanci sermaye yatirimlarinin,

ekonomiye olan etkileri belirtilmistir.

Secilmis Ortadogu iilkelerinden (B.A.E, Bahreyn, Israil, Kuveyt, S.Arabistan)
Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin Tiirk ekonomisine olan etkileri
basliklar altina incelenmistir. Tirkiye’nin bu bdlgedeki yabanci sermayeyi yatirim olarak

¢ekmesi i¢in yaptiklart ve almasit gereken tedbirler siralanmustir.

Tezimin hazirlanmasinda her asamada, hem maddi hem de manevi destedi olan
degerli hocam Yard.Do¢.Dr.Kamil Uslu’ya ve beni bu zamanlara getiren aileme siikranlarimi

sunarim.

[stanbul, 2006 ILYAS SOZEN
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GIRIiS

Ortadogu’ya cografi olarak batidan bakildiginda; Tiirkiye, Iran, Arap
Yarimadasi ve Basra Korfezi ile Misir’1 kapsamaktadir. Bolge, diinya ekonomisinde ve
siyasetinde onemli bir yere sahiptir. Bolge, petrol ve dogalgaz rezervleri bakimindan
zengindir. Ozellikle, diinya genelindeki petrol fiyatlarindaki yiiksek artis oranlari, bu
bolgedeki biiylik petrol ihracatgist olan iilkelerin gelirlerini ve sermayelerini artirmistir.
Irak’taki sicak gelismeler nedeniyle, bolgede biriken Petrodolar fonlar yatirim olarak
gerceklesememistir. Diinya ticaretini ve siyasetini etkileyen en onemli nedenlerden
sayilabilecek 11 Eyliil saldirilarindan sonra, petrol ihracatcist Arap iilkelerinin ellerinde
biriken fonlari, yapmis olduklari veya yapacaklari yatirimlarini bati {lkelerinden

diinyanin diger alanlarda kaydirma istegi i¢ine girmislerdir.

Yukarida tanimlanan Ortadogu bolgesinde 14 iilke bulunmaktadir. Tiirkiye’ye
gelen Ortadogu kokenli firmalarin, hepsini ¢alismamizin i¢ine almamamizin bir¢ok
nedeni bulunmaktadir. Ortadogu {ilkelerinden gelen firmalarin birgogunun, ya ¢ok az
yabanci sermayeye sahip olmalari, ya da hi¢ yok denilecek kadar yabanci sermayeyi

Tirkiye’ye getirmelerinden kaynaklanmaktadir.

Tiirkiye’nin Ortadogulu komsular1 olan Irak, Iran ve Suriyenin ¢alismamiza
dahil edilmemesi, bu iilkelerden gelen yabanci sermayenin benzer karakteristik 6zellik
gostermesinden kaynaklanmaktadir. Sayilan ii¢ komsu iilkenin firmalarinin yapisina
bakildig1 zaman, biiylik ¢ogunlugunun sermayelerinin 50,000 $’larin altinda oldugu
goriilmektedir. Bu iilkelerden gelen yabanci sermayeli firmalarin amaci, uluslararasi
yabanci yatirnmcilarin hedeflerinden farklilik gostermektedir. Cogunlukla, Tiirkiye ile
yapilan sinir ticaretinde sorun yasamamak amaglanmaktadir ki, kurulan firmalarin
bliyiik cogunlugu hizmetler sektoriiniin ticaret alt bashiginda faaliyet gostermesi,

yukaridaki s6ylemi dogrulayabilir.

Yukarida sayilan nedenlerden ve sikintilardan dolayi, ¢alismamizda bes iilke ele
almacaktir. Bu iilkeler Bahreyn, Birlesik Arap Emirlikleri (B.A.E), Israil, Kuveyt,
Suudi Arabistan’dir. Segilen bes iilke, Ortadogu iilkelerinden gelen yabanci

sermayenin niteliksel ve niceliksel Ozelliklerini, her biri degisik alanlarda



yansitabilmektedir. Secilen iilkelerde, her iilkenin yogunlastig1 sermaye araligi, faaliyet
gosterdigi  sektorleri ve Tiirkiye’de sahip olduklar1 firma sayilar1 farklilik

gostermektedir.

Ortadogu kokenli firmalarin Tiirk ekonomisine etkileri konulu ¢alismamizi {ig
boliimden olusturduk. 77k boliimde; yabanci sermayenin cesitlerini ve bu cesitlerin alt
basliklarini gosterdik. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlariin diinyadaki gelisimini,
miktarini, sektorel dagilimini sunarak, yabanci sermayeyi etkileyen faktorlerden
bahsettik. Ardindan, ekonomi literatiiriindeki yabanci sermaye teorilerini agiklayip, tilke
ekonomilerine etkileri ve yabanci sermayenin iilkeye ¢ekilmesi i¢in gerekli kosullar

belirttik.

Ikinci béliimde ise; ¢alismamzin ilk ayagi olan dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin, Tiirkiye topraklarindaki 100 yili askin gelisimini, donemler itibariyle
sunduk. Ozellikle, 4875 sayili yeni yabanci sermaye kanunun ¢ikarilmasindan dolayi,
2003 oncesi ve sonrasi detaylandirilarak anlatilmistir. Ciinkii yeni ¢ikarilan yabanci
sermaye kanunun iilkeye hem avantaji hem de dezavantaji bulunmaktadir ki, bunlar1 da
bu boliimde detaylariyla birlikte anlattik. Bu konulara ilaveten, Tirkiye’nin yabanci
sermaye ¢cekme potansiyeli, Tiirkiye’de faaliyet gosteren yabanci sermayeli firmalarin
sorunlari, talepleri ile yeni kanun oncesinde ve sonrasinda yapilan hukuki degisikleri

siraladik.

Calismamizin iigtincii ve son boliimde ise, Ortadogu kokenli lilke firmalarinin
Tirkiye’deki faaliyetlerini; sektorel dagilimini, iilkeye getirdikleri fiili sermaye
miktarini, ithalat ve ihracat verilerini sunduk. Ortadogulu firmalarin toplam yabanci
sermaye icindeki oranlart ve Tiirkiye ekonomisine etkilerini aragtirmaya galistik.
Ancak, yabanci sermayeli firmalarin istihdam verilerini belirleyen kurum olan Hazine

miistesarliginin bu istatistikleri agiklamamasindan dolay1 ¢alismamizda sunamadik.

Calismamizda kullandigimiz aragtirma metodu olarak; kitap, kiitiiphane, stireli

yayinlar, kanunlar ve giivenilir resmi internet kaynaklarindan faydalanilmistir.



BIiRINCI BOLUM

GENEL OLARAK YABANCI SERMAYE

1.YABANCI SERMAYE CESITLERI

Sermaye, kaynak anlami bakimindan iki agidan ele almabilinir. ilk olarak
bakildiginda, sermayenin parasal yonii olan ‘para sermayesi’ anlaminda
kullanilmaktadir.  Ikinci olarak ise; iiretimde kullanilan fiziksel mal varliklar,
makineler, techizatlar ve yapilardir. Sermayenin kullanildig: ikinci anlam ise, bilindigi

gibi ‘stok’tur’.

Sermaye terimi, finansman ve muhasebede farkli anlamlara gelmektedir. Bu
farkli anlamlarinda yaninda, iktisat biliminde ise; iiretim faktorlerinden birisi olarak
onceden {retilmis ve {lretimde kullanilarak, iiretilen mal ve hizmetin biinyesinde
yipranma pay1 olarak yer alan alet, edevat, techizat, makine gibi varliklardir®. Bir
ekonominin sermayesi zamanin herhangi bir aninda, ekonominin {iretken giiciine ilave

olarak katilan konutlarin, makinelerin, fabrikalarin ve techizatlarin birikmis stokudur®.

Yukaridaki bu diisiincelere gore, bir iilkenin kendi kaynaklarinin (stok)
yetersiz kalmasindan sonra, baska iilkelerin kaynaklarma ydnelmesi gerekmektedir.
Ulke igi kaynaklarin yetersiz olmasinin nedenleri ise $dyle siralanabilir; {iretim darlig,
i¢ tiiketim egiliminin yiiksekligi ve mevcut sermaye stokuna yapilabilecek ek ilavelerin
yetersizligi. Sonucta, lilke i¢i sermaye yetersizligi yabanci sermaye ile giderilmeye
calisilmaktadir. Clinkli kalkinmay1 saglayabilmek icin gerekli olan iilke i¢i sermaye
stokunun yetersiz oldugu zamanlarda, 6demeler dengesinde agik vermemek icin

yabanci sermayeye ihtiyag duyulmaktadir®

! Yakup Kepenek ve Nurhan Yentiirk, Tiirkiye Ekonomisi, Remzi Kitabevi, 11.Basim, Istanbul, 2000,
s.95.

2 Miimin Ertiirk, Isletme Biliminin Temel ilkeleri, Beta yaynlar1,4.Baski, Istanbul, Nisan 2000,s.15.

3 {lker Parasiz, Makro Ekonomi Teori ve Politikasi, Ezgi Kitabevi,7.Baski, Bursa, Ocak 1998, s.32.
*Cem Saatcioglu,Dogrudan Dis Yatirnmlar ve Tiirkiye, http://www.ismmmo.org.tr/docs/malicozum/61
MAL%DD %C7%D6Z%DCM/18—-61CEMSAAT%C7%DD0%DO0LU.doc (Erisim Tarihi:08.08.2005)



Yabanci sermaye, iilke disinda yerlesik durumda bulunan kisi ve kuruluslarin
iilke icinde mali ve fiziki yatirim yapmalar1 veya ticari faaliyette bulunmalaridir.
Yabanci sermaye yatirimlarinin tilkeye katkilar1 olarak; tilkenin sabit sermaye stokunun
artirmasi, tilkeye teknoloji ve isletme bilgisi getirmesi, rekabeti gelistirmesi, 6demeler
dengesi ac¢igin1 azaltmasi, i¢ piyasaya dinamizm kazandirmasi, teknik eleman ve

yonetici agigin1 azaltmasi ve istihdam olanaklarini arttirmasidir”.

Yabanci sermaye deyimini uluslararasi ekonomi literatiiriine gore
degerlendirildiginde ise karsimiza ‘Yabanci Sermaye Yatrimi’ ile ‘Ozel Yabanci
Sermaye Yatirimi’ kavramlan ¢ikmakta ve aralarinda anlam bakimindan ¢ok az fark
bulunmaktadir. Ciinkii yabanci sermaye denildigi zaman, bu sermaye kaynagi igine
resmi mali kaynaklarda dahil edilmesi gerekmektedir. Ancak resmi mali kaynaklar, tim
yabanci sermaye igerisindeki paymin az olmasindan dolayi, yabanci sermaye genel

olarak tek baslik altinda incelenebilir®.
Yabanci sermaye finansmani igin 3 kaynak siralanabilir’;
e (Cok Uluslu Sirketlerin kendi fonlari,
e Borsadan temin edilme,
e Uzun vadeli krediler.

Yabancit Sermaye uluslararast ekonomi yoniinden, su siniflandirmalara tabi
tutulabiliriz. Bu siniflandirmalar sirasiyla, Banka ve Resmi Kalkinma Kredileri, Portfoy

Yatirimlar: ve Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: seklinde sdylenebilir.

> Haluk Tandircioglu ve Ahmet Ozen, Gegis Ekonomilerinde Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlari, Dokuz Eyliil Universitesi, Sosyal bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt 5, Say1 4, 2003, s.105.

6 Z.Tugrul Gover, Dogrudan Yabana Yatirnmlarm Uluslararas: Ticarete Etkileri: Tiirkiye
Degerlendirilmesi, Hazine Miistesarligi, Ekonomik Aragtirmalari Genel Miidiirligii, Temmuz 2005, s.11
7 John-Ren Chen, Foreign Direct Investment, Palgrave Publishers, , New York, 2000, s.21



UNCTAD (Birlesmis Milletler Kalkinma ve Ticareti Gelistirme Konferansi)’in
2004 yulr Diinya Yatirim Raporu’nda uluslararasi sermaye tiirleri ve miktarlar1 asagidaki

Sekil 1’de gosterilmistir.

Sekil 1
Uluslararasi Sermaye Tiirleri ve Miktarlar
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Kaynak: UNCTAD, World Investment Report 2004, UN NY and Genova,2004, s.5

Sekil I’de goriildiigii lizere, sermaye tiirleri genel anlamda ézel akimlar ve
resmi akimlar olarak ayrilmaktadir. Sermaye tiirlerine alt bagliklar olarak bakildiginda,
dort baslik halinde goriilse de dikkat edilince resmi akimlar ve bankalararasi

borglanmalari, kredi baslig1 altina alinmasi suretiyle, ii¢ baslik altinda incelenebilinir.

Yukaridaki Sekil I'e bakildiginda, resmi kredilerde yillar itibariyle biiyiik
dalgalanmalar goziikmemektedir. Bankalararast 6diing vermede ise, doksanli yillarin
ikinci yarisinda var olan artiglara ragmen, 2000’li yillarin basindan itibaren bu kredi
tiirlinde diisiis goriinmektedir. Bu durumun kaynagi olarak, 1998 yilinda ki Asya Krizi
olarak yorumlanabilinir. Portfdy yatirnmlarinda da Asya krizinin dolayli etkisinin

ardindan, piyasalardaki gilivensizliklerden dolay1 azalmalar goriilmektedir.



Sekil I'e bagka bir agidan bakilirsa, piyasalarda var olan giivensizlikler ve
krizlerden dolay1, uluslararasi sermaye akimi dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina
dogru kayis1 goriilmektedir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, diinya genelinde
1995 yilindan sonra biiylik artiglar gostermesine ragmen, bu yatirimlarda son 5 yillik

dilim i¢inde distsler gbzlenmektedir.

Gilinlimiizde uluslararasi piyasalarin biiyiik ¢ogunlugunda portfdy yatirimlarinin
gerceklesmesinin en 6nemli nedenleri, portfoy yatirim kazancinin yiiksek olmasi ve
teknolojik  gelismelerin ~ sonucunda  {ilkeler arasindaki sermaye akiminin
kolaylasmasidir. Bu gelismelere ragmen, siirekli olarak portfdy yatirim miktarlar
diismektedir. Gelismekte olan iilkelerin, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina daha
cok ragbet etmelerinin nedenleri olarak, bu tlir yatimmin finansman agiginin
kapanmasina ve teknolojik diizeyin yiikseltilmesine olan etkileri yaninda, iilke i¢inde
olusacak krizlere kars1 giivence olarak algilanmasi oldugu sdylenebilir®. Diger sermaye
cesidi olan banka kredileri ise, uluslararasi piyasa sartlarina goére konumunu
degistirmektedir. Kalkinma kredileri ise, kredi olarak yabanci sermaye i¢inde artisi sabit

oldugu gozlenmektedir.

1.1.Kredi Olarak Yabanci Sermaye

Yabanci sermaye, llkelere Uzun Vadeli Krediler ve Kisa Vadeli Krediler
seklinde girmektedir. Bu kredilerin karsiligi olarak iilkeden faiz alinmakta olup,
kredinin faiz orani ise, uluslararasi piyasalarda belirlenmektedir. Bu tiir sermaye
kaynagi i¢inde, kalkinma kredileri (Resmi Krediler) ve kisa siireli (destek amagli)

kullanilan kredilerde bulunmaktadir.

Resmi fon akimlarina bakildiginda, bunlar kredi ve hibe bi¢iminde olabilirler.
Krediler belirli bir vadesi olan, faizi ile birlikte geri ddenmesi gereken fonlardir. Alinan

krediler hibe seklinde ise, bagis niteligindedir. Hibelerin geri 6denmesi s6z konusu

¥ Birol Efe, Kiiresellesme Siirecinde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatiriminin Analizi ‘izmir
Ornegi’, izmir Ticaret Odas1, Izmir, 2002,s.1.



degildir. Buradaki krediler ise, genellikle kalkinma amachdir’. Bu tiir kredileri veren
kurumlar olarak, Uluslararast Para Fonu (IMF), Diinya Bankasi (WB) ve Bolgesel

Kalkinma Bankalar1 gibi kurumlar sayilabilir.

Geleneksel olarak, uluslararasi banka kredileri dis ticaretin finansmanina
yoneliktir. Bunlar daha ¢ok kisa siireli, likiditesi yiiksek ve risk orani diisiik olan
kredilerdir'’. Bankalarca kullanilan diger kredi islemleri olarak, Kredi Sendikasyonlari

ve Eurodolar Kredileri bulunmaktadir.

Uluslararas1 piyasalarda, kredi olarak yabanci sermaye kullanimi 1950’li
yillardan sonra biiylik ragbet gérmiistiir. Bunlar 6zellikle II. Diinya Savasindan sonra,
iilke ekonomilerini tekrar ayaga kaldirilmak i¢in kullamlmustir''. Ancak 1990’11 yillarin
sonlarina dogru bir¢ok krizin olugmasindan sonra, bu sermaye tiirlinde biiylik oranlt
diisiisler gozlenmektedir. 1980 yilinda banka kredilerinin oran1 %80’lere yaklasirken,
1998 yilinda sonra oranlar eksilere diismiistiir'”. Banka kredilerindeki bu biiyiik
diisiislin iki etkeni bulunmaktadir. Birincisi, Glineydogu Asya krizi; ikincisi ise, bu

krizin ardindan uluslararasi piyasada faiz oranlariin yiikselmesidir.

1.2.Portfoy Yatirim

Portfoy yatirnmi, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’na gore soyle
tamimlanmaktadir,

Alim satimi yapilan konvertibl déviz ve efektif nakdi sermayeyi, yabanci sermayeli
kuruluslarda, yabanci gercek ve tiizel kisilerin hissesine tekabiil eden net kar, temettii, satis,
tasfive ve tazminat bedelleri ile lisans, know-how, teknik yardim, yénetim ve franchise'
anlasmalart karsiliginda odenecek meblaglarin, dis kredi anapara ve faiz odemelerinin
transferlerini veya transfer edilebilir degerlerini, yurt disinda yerlesik kisi ve kuruluslarin,
kambiyo mevzuati ¢ergevesinde dogan her tirlii mevcut ve alacaklarindan, Hazine
miistesarliginin sermaye payi olarak kabul edecegi meblaglart kabul etmektedir."

? Halil Seyidoglu, Uluslararasi iktisat Teori Politika ve Uygulama, Giizem Yayinlari, 14.Baski,
Istanbul, 2001,5.696

" a.g.e, 5.488

" Tandircioglu ve Ozen, s.107

2 UNCTAD, World Investment Report 2004,United Nationals New York and Genova, 2004, s.5
" “Hak sahibine verilen para karsihginda, belirli sinai haklari ticari alanda kullanma iznidir.’

'* T.C Bagbakanlik, Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye 2001 Raporu, Yabanci Sermaye Genel
Midiirliigii,2002,s.11



Merkez Bankasinin tanimina ilave olarak su sekillerde tanimlar yapilabilir. Bir
tilkedeki yerlesik kisilerin, diger iilkelerdeki yerlesik kisilerden fon saglamalar1 ve diger
tilkelerdeki yerlesik kisilerin bu saglanan fonlarini kullanmalarina uluslararasi mali
islem denilmektedir. Bir kisim fon sahipleri, yabanci mali piyasalarda belirli bir risk
diizeyine tabi olarak, i¢ piyasadakinden daha yiiksek getiri elde etmeyi umuyorsa
kaynaklarini yabanci piyasalara yatirir. Bu islem, yabanci menkul deger borsalarindan
tahvil ve hisse senedi satin alarak, yabanci bir bankada vadeli mevduat agtirarak, hazine
bonosu ve mevduat sertifikasi satin alarak gerceklestirebilir'>. Para ve sermaye
piyasalarinda uluslararas: mali islem seklinde gerceklesen, uluslararas1 6zel sermaye
hareketleri “kisa”(1 yildan az), “orta’(1-5 yil) ve “uzun” (5 yildan c¢ok) vadeli olarak
simiflandirilabilir.  Portfoy ~ yatinmu  uluslararast  piyasada  iki  sekilde

gergeklestirilmektedir'®;

Ilk yéntem olarak; Yabanci sermaye, borsadan hisse senedi toplamak igin

iilkeye giris yapar. Buradaki amag¢ herhangi bir sirkete ortak olmak degil, borsada senet
alim ve satimi ile doviz kuru hareketlerinden kazang saglamaktir. Ancak, yabanci

sermaye, lilke ekonomisinin bozulmasiyla birlikte piyasadan ¢ekilebilir.

Ikinci yontem ise; Yabanci sermaye, iilkeye devletin ve 6zel sektdriin gikardigi

tahvilleri, bonolar1 satin almak icin gelir. Yabanci sermayeyi lilkeye ¢eken, bono ve
tahvil faizlerinin yiliksek olmasi ve vadelerinin kisa olmasidir. Eger bu tlirde vade uzun
olmakla beraber, bono ve tahvil satigindan iilkeye giren doviz miktar1 yiiksek ise, iilke

adina faydalidir.

Portfdy yatirimlari, giiniimiizde mali kisitlamalarin kaldirilmasi, teknolojik
gelismeler ve piyasalarin kiiresellesmesiyle siradan birer islemler haline gelmislerdir.
Yukaridaki Sekil I’de gorildiigii lizere, 1980 sonrasi gerceklesen portfoy
yatirimlarindaki artislar iilkelerde ki serbestlesme hareketlerinden kaynaklanmaktadir.
Ancak, 1990’11 yillarin sonunda portfoy yatirimlarinsa diisiis goriilmektedir. Bu
diisiisiin uluslararas1 piyasalarda yasanan krizler ve artan giivensizlik ortamindan

kaynaklandig1 sdylenebilir. Portfoy yatirimlar, lilkeye siirekli olarak gelir getirici degil

' Seyidoglu, ss.481-482
"®Ridvan Karluk, Uluslararasi Ekonomi, 4.Baski, Beta Basim Yayim, istanbul, 1996, s.538



daha ¢ok kisa vadeli sorunlarinin asilmasi i¢in verilen avansa benzemekte olup, tilkenin
ekonomik durumunun kotiilesmesini takiben iilke sinirlarindan ayrilmakta ve olusan
krizlerin derinlesmesine neden olabilmektedirler. Bu sebeplerden dolayi, doksanli

yillarin ikinci yarisiyla birlikte portfoy yatirimlarinda azalmalar goriilmiistiir.

Giliniimiizde, gelismis ve az gelismis llkeler, mali piyasalarin {izerindeki
kisitlamalar1 kaldirarak, diinya piyasalariyla biitiinlesmektedir. Mali kiiresellesme
olarak adlandirilan bu olay, yatirimcilara ve uluslararast fon kullanicilarina 6nemli
yararlar saglayabilir. Ancak, uluslararasi bir denetime tabi olmadan iilkeye yabanci fon
giris ve ¢ikislart mali krizlere yol acabilmektedir. Bu durumda olan iilkeler, yurti¢i mali
sektorli giiclendirici ve yabanci sermaye akimlarina karst kotalar ve diger engeller

kullanarak, diizenleyici politikalar izlemelidirler'’

1.3.Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimi

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, yatirim faaliyetlerini birden fazla tilkede
stirdiirebilen ve tiretimle ilgili kararlar bir merkezden alabilen veya ¢esitli yollarla bagl

sirketlerin kararlarini etkileyebilen ¢ok uluslu sirketler tarafindan yapilir'.

OECD “in (Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Teskilat1) yaklasimina gore, bir
iilkeden baska iilkeye kalici ekonomik ¢ikar elde etmek amaciyla Direkt Yabanci
Sermaye (FDI) gerceklesmektedir. Buradaki kalici ¢ikar kavrami, yabanci sermaye
yatirimeisinin, yatirim ve yatirim kontrolii konularinda uzun dénemli bagimsizligini
ifade etmektedir’. IMF ise, istatistiksel amacli caligmalarda kullanilmak iizere,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarim1 ‘uluslararasi yatirimcinin herhangi bir yerel

sirketin sermayesinin %10’dan fazlasina sahip olmas:’ olarak tanimlamaktadir®.

17 Seyidoglu, .500.

'8 Tandircioglu ve Ozen, s.106.

' Hayrettin Demircan, Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Stratejileri, Hazine
Miistesarligi, Ekonomik Arastirmalar Genel Miidiirliigii,2003,s.1.

iSO, Uluslararasi Dogrudan Yatirimlar ve Tiirkiye: Durum Tespiti ve Stratejik Plan, 1.Baski,
ISO Yayinlari, Istanbul, 2002, 5.17.



Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, bir lilkede bir firmay1 satin almak veya
yeni kurulan bir sirket icin kurulus sermayesini saglamak i¢in gelebilir. Buna ilaveten
mevcut bir sirketin sermayesini arttirmak veya diger bir lilkede bulunan sirkete
kendisiyle birlikte teknoloji ve isletmecilik bilgisi getirmesidir*'. Burada baska bir
kavram bulunmaktadir. Bu kavram ‘plasman’ adiyla ekonomi literatiirlinde bulunur.
Plasman, paranin gelir getirici bir alacaga, menkul ya da gayrimenkul degerlere
ayrilmasi seklinde tanimlanabilir. Plasmanin, dogrudan yabanci sermaye yatirimdan
farkin1 su sekilde agiklayabiliriz. Yeni bir fabrika yapmak yatirnm iken, var olan

fabrikay1 satin almak sadece plasmandir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini 6zel bir sermaye transferi olarak da
degerlendirmek miimkiindiir. Ancak, baz1 6zelliklerinden dolay1 portfoy yatirimlarindan
ayrilmaktadir. Yabanci iilkelerde yapilan yatirimlar, fiziki ya da mali nitelikte
olabilmektedir. Tahvil ve hisse senedi seklindeki portfdy yatirimlari, mali nitelikli
yatirimlar iken; dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ise bina, fabrika, arazi, tesis gibi

fiziki degerlere karsilik gelen yatirrmlardir®.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, diger sermaye akimlarindan bir bagka
farklig1 ise, iilkeye gelen yabanci sermayenin finansal giicii geldigi iilkenin devletine
degil vatandaslarina ait olmasidir. Bu farklilik, bagka bir devletten veya uluslararasi

kurulustan saglanan resmi kalkinma kredileriyle olan ayrimini gostermektedir.

Dogrudan yabanci sermaye yatiriminda, yabanci iilkeye yapilan yatirimin
yonetimi konusunda da kendini gosterir. Bu tiir yatinnmlarda, yabanci iilkede kurulan
sirket ana sirketin dogrudan denetimine girer. Portfoy yatirnminda ise, yabanci sirket

yonetiminin dogrudan denetlenmesi s6z konusu degildir™.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin1 ekonomi literatiiriinde, dort ana yatirim

baslig1 altinda incelenmektedir.

2! Ridvan Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ekonomik Biiyiimeye Katkis,
TCMB Egitim Midiirligii, Ankara, Subat, 2001 (Erisim tarihi: 07.09.2005,
www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/kitaplar/kitap2/kitap2monu.html) s.100

2 Seyidoglu, s5.664—665.

¥ Efe, s.4
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1.3.1. Dogal Kaynak Arayan Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari

Gelismekte olan iilkelerde yatirim yapan c¢ok uluslu sirketler, yirminci ytlizyilin
ilk donemlerinde, yalnizca ev sahibi iilkenin dogal kaynaklarindan yaralanmak
amacindaydilar. Bu tlir yatirimlar, ticaret yaratici etkiye sahiptir. Cok uluslu sirketler
yurt dig1 ticaret baglantilarindan, pazarlama yoOntemlerinden ve {lretim siirecinde
kullandiklar1 {iistlin teknolojiden dolayi, ev sahibi iilkeden ihracat yaparken yerli

firmalardan avantajliydilar®,

Bu tiirdeki yatirimlarin; ihracata olumlu etkileri yaninda, sermaye mallarinin
ithalatinin artmasina da neden olmaktadirlar. Bunun yaninda, iilkenin kaynaklarinin
kullanilmasina da sebebiyet vermektedir. Ancak, bu genellikle goriildiigii {izere

yirminci yiizy1l baglarinda bir somiirii araci olarak kullanilmagtir.

1.3.2. Pazar Arayan Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar:

1960’11 ve 1970’11 yillarda ithal ikamesine dayali sanayilesme politikalarinda
pazar arayan dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: siklikla goriilmiistiir. Pazar arayan
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, girdigi iilkenin ticaret hacmini azaltmamaktadir.
Ancak, ev sahibi iilkenin ithalatinin bilesiminde nihai mal ithalatinin payini azaltirken,

ara mallarin payim arttirmaktadir®.

Bunda etken, iilkeye sadece ara mali ithalinin serbest olmasidir. Ara mallar ise,
ozellikle i¢ iiretimin saglanmasi i¢in gerekli olmasina karsin i¢ piyasada iiretilemeyen

mallardir.

2 Gover, s.13.
» age, s.14.
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1.3.3. Etkinlik Arayan Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari

Etkinlik arayan dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, ¢ok uluslu sirketlerin
karliliklarini arttirmak amaciyla, iiretim siireclerini bolerek bagka iilkelere tagimalaridir.
Ik 6rnekleri, ucuz isgiiciinden faydalanmak amaciyla yapilmistir. Bunlara 6rnek olarak,
Japon merkezli ¢ok uluslu sirketlerin, Dogu ve Giineydogu Asya ililkelerine yapmis

olduklar1 yatirmmlar gosterilebilir™.

Etkinlik arayan dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, son ylizyilda sikca
goriilmesinin nedenleri olarak; kiiresellesme olgusunun gelismesi, firmalarin teknolojik
gelisme ile maliyetlerini minimumuna indirme gayretleri oldugu soylenebilir. Ozellikle
ilkelerin dogrudan yabanci sermaye yatirimi ¢ekmek i¢in kullandiklari ucuz isgiicii
politikas1 da bu tir yatirimi arttirmada etkendir. Bunlara ilaveten tasima ve

enformasyon maliyetlerinin de ¢ok azalmasi bu tiir yatirimlar tesvik etmektedir.

1.3.4. Stratejik Kaynak Arayan Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari

Stratejik kaynak arayan dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, ¢ok uluslu
sirketlerin uluslararalilasmanin ileri bir agamasinda yaptig1 yatirim tiiriidiir. Cok uluslu
sirketler, Ar-Ge (Arastirma Gelistirme) faaliyetlerini gelistirmek ve bu alandaki
varliklarini artirmak amaciyla dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 yapmaktadirlar.
Gelismekte olan iilkeler ise, stratejik kaynak arayan dogrudan yabanci sermaye
yatirrmlarii ¢ekebilmek icin, isgiicii niteliklerini artirmak ve telekomiinikasyon
altyapisini  giiclendirmeleri gerekmektedir’’. Bu tiir yatrim Ornegi cogunlukla
Gilineydogu Asya iilkelerinde goriilmektedir. Bunda etken olarak, gelismis insan

sermayesi ve bunu destekleyecek altyapinin varligidir.

®age. s.14.
T age.s.15.
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1.3.5. Diinya Genelinde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimi

Dogrudan yabanci sermaye yatirim tiirlerinin temel etkisi, ev sahibi iilkenin
milli gelirine olan net katkisidir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: hangi tlirden
olursa olsun, ev sahibi iilkenin dis ticaretini etkilemektedir. Ancak, dis ticaret dengesi
acisindan ihracat artirici etkileri bulunmasi yaninda, ithalatin da artmasina neden
olmaktadirlar. Bunlara ilaveten, iilkeye yeni teknoloji getirmesi, istthdam olanaklarin
arttirmas1 ve ilkenin ihtiyact oldugu doviz girdilerini saglamasidir™. Bu etkiler,

O0demeler dengesinde acik¢a goriilmektedir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin {ilkeye cekilmesi icin gerekli olan
sartlarin ¢ok ve zor olmasina karsin, maliyet ve riskinin az olmasindan dolay1 iilkeler
tarafindan daha ¢ok tercih edilmektedir. Diger sermaye cesitlerine gore, dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin giivenilirligini yiiksektir. Sonugta, yabanci sermayenin
iilkeye cekilmesinde yogun bir rekabet yasanmaktadir. Yasanan rekabetten dolayi,
iilkeye dogrudan yatirnm yapacak olan ¢ok uluslu sirketlere birgok imkanlar
saglanmaktadir. Imkanlardan bir kagim siralamak gerekirse; yatirim indirimi, vergi

tatili, gecici tesvikler, bedava arsa tahsisi, vergi indirimi v.d. bulunmaktadir.

Yukaridaki Sekil 1’de goriildiigli gibi, doksanli yillarin ortalarmma kadar,
dogrudan yabanci sermaye yatiriminin biitiin yabanci sermaye yatirimlari igindeki pay1
az iken, sonraki yillarda biliylik artig gostermistir. Bu artisin nedenleri sdyle
siralanabilir; iilkelerin dogrudan yabanci sermaye yatirnmi ¢ekmeye caligsmalart ve
kiiresellesmeyle birlikte gerceklesen liberalizasyon degisiklikleridir. Bunun gostergesi
olarak, UNCTAD verilerine gore, diinya genelinde 1991-1997 yillar1 arasinda en az 750
yasal diizenleme yapilmis ve bu diizenlemelerin en az 700’niin ekonomi ve ticaretin
liberallesmesini amagcladig1 tahmin edilmektedir”. UNCTAD 2004 verilerine gbre ise,
cok uluslu sirketler icin 2003—2004 yilinda yapilan toplam 244 Hukuki diizenleme ve
220 adet liberalizasyon degisiklikleri”® bulunmaktadr.

¥ Karluk, Tiirkiye de Yabanc1 Sermaye Yatirimlarimin Ekonomik Biiyiimeye Katkisi, s.102
» Demircan, s.15
3% UNCTAD, World Investment Report 2004, a.g.e, 5.6
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Asagidaki Tablo I’'de goriilebilecegi gibi 12 yillik siire igerisinde, dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari, gelismis ve gelismekte olan {ilkeler yoniinden
degerlendirilmistir. Bu degerlendirme diinya geneli ve OECD iilkelerindeki dogrudan

yabanci sermaye yatirimlarini da kapsamaktadir.

Tablo 1
Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarimin Bolgesel ve Ekonomik Gosterimi
(Milyon $)

1992-97 (1998 1999 [2000 [2001 [2002 [2003 |2004

Diinya 310 810 | 1086 | 1388 | 825 | 716 | 632 | 648
OECD 201 528 | 891 | 1286 632 | 561 | 458 | 406
Gelismis Ulkeler 190 504 | 849 | 1134 | 596 | 548 | 442 | 380
Gelismekte Olan 118 194 | 232 | 253 | 220 | 155 | 166 | 233

Kaynak: OECD ve UNCTAD 1992-2004 verilerinden derlenmistir.

Yukarida verilen Tablo I’deki, Diinya geneline ve Bolgesel gruplara ait

verilerinin grafiksel gosterimi Sekil 2°de sunulmustur:

Sekil 2
Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarimin Diinya Geneli ve Bolgesel Gruplar
Acisindan Durumu

1 400 ‘
Diirya Toplam —_— isl
1o : - S50
Feligmiz Ulkelsr
1 000 :
Geligmekte Clan Ulkeler
Gluney Asyva Ulkerleri

Kaynak: UNCTAD,FDI/TNC veritaban1 (www.unctad.org/fdistatistic)
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Sekil 2°de dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin diinya geneli ve bolgesel
gruplart acisindan, 1980 — 2004 yillar1 arasindaki dagilimi goriilmektedir. Bu dagilima
gore son 20 yil ele alindiginda, diinya genelinde 6zellikle mal ve hizmetlerin iiretim ve
tilketiminde kiiresellesmenin biiyiik bir etkisi goziikmektedir. Bu etkinin gostergesi
olarak; 1980 yilindaki dogrudan yabanci sermaye aktiviteleri Diinya Gayr1 Safi Milli
Hasilasina oran1 %5 iken, 1998 yilinda ise bu oran %11°’lik artisla, %16’ya cikmustir”.

Yukaridaki Tablo I’e bakildiginda, 1993-1999 yillar1 arasinda dogrudan
yabanci sermaye yatirimlart akisi, 200 Milyar Dolardan 800 Milyar Dolara ¢ikmustir.
1998 y1li kirilma noktasi sayilabilir. 2000 yilina bakildiginda ise, en yiiksek rakam olan
1 Trilyon Dolar astiktan sonra diisiise gegtigi goriilmektedir. Diisiisiin nedenleri olarak,
2000 yil1 iginde uluslararasi alanda olusan giivensizlikler ve krizler oldugu sdylenebilir.
2001 yilinda ise, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda gerilemenin %40’a varan
oranda gerceklestigi goriilmektedir. 2001 yi1linda dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
825 Milyar Dolara inmistir. 2000 ve 2001 yillarinda ki diisiislerin nedenleri olarak,
biiyilk ekonomilerde yasanmaya baslanan durgunlugun 11 Eylil olaylar ile daha
derinlesmesidir. 2002 yilinda ise, krizin etkileri devam etmekte ve yabanci yatirim
miktar1 716 Milyar Dolar olmus ve 2003 yilinda ise 632 Milyar Dolar olarak
gerceklesmistir. 2004 yilinda ise, yiizde 2 oraninda artis ile birlikte 648 Milyar Dolar
sinirina varmistir.’> Tablo 1°de goriildiigii tizere, 2000 y1l1 zirve yilt olmasinin ardindan
2004 yila kadar siirekli bir diisiis gostermis, ancak 2004 yilinda %?2’lik bir artig

gozlenmistir.

Yine yukaridaki Tablo I’e bakildiginda, yabanci sermayenin belli iilkelerde
yogunlastigini ve bu iilkelerin biiyiik ¢cogunlugunun OECD ve gelismis iilkeler oldugu
goziikmektedir. OECD tiyesi iilkelerin yatirimcilari, biiylik ve zengin pazarlara yatirim
yapmay1 tercih etmektedir. OECD iilkeleri, genelde yiiksek tiiketim potansiyeline sahip
oldugundan dolay1 dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin biiyiik ¢ogunlugu bu iilke
grubu iginde yogunlastigi sdylenebilir’>. OECD rakamlarina gore, dogrudan yabanci

sermaye yatirim miktarlar1 2000 yilinda 1 Trilyon Dolar1 asarken, %50 oraninda diisiis

3 Demircan, s.10
*http://www.unctad.org/sections/dite_dir/docs/wir2005_inflows_en.xls (Erisim Tarihi: 14.10.2005)
33 Demircan, s.13
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gerceklestirerek, 2001 yilinda 632 Milyar Dolara olmustur. 2000 yilinda ise, Diinya
genelindeki diisiisten %10 fazla bir gerileme olmustur. 2002 yilinda 561 Milyar Dolar,
2003 yilinda ise 458 Milyar Dolar ve en son olarak 2004 yilinda 460 Milyar Dolar
oldugu goriilmektedir’®. Oransal olarak %90’na yakin olmasmna karsin, son bes yilda
gelismis tlilkelere olan dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda diisiis gerceklesirken,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari gelismekte olan iilkelere kaymaktadir. 2001
yilinda diinya genelinde ki biiyiikk diisiisiin nedeni olarak, gelismis iilkelere giden
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin azalmasindan kaynaklanmis oldugu
sOylenebilir. Bunda etken olarak, uluslararasi kriz ve gilivensizlik ortamina ilaveten,
gelismis iilkelerdeki maliyetlerin yliksekligi ve diger iilkelerin yapmis olduklar

diizenlemeler gosterilebilir.

Gelismis Ulkelerdeki dogrudan yabanci sermaye yatirim rakamlarmni Tablo 1’de
gordiiglimiiz sekliyle, 2000 yilinda en yiiksek rakam olan 1,34 Trilyon Dolara
ulagmasinin ardindan, 2001 yilinda 596 Milyar Dolara diismiistiir. Bu diisiis aslen
gelismis iilkelerin OECD ig¢indeki yiiksekligini de géz oniline sermektedir. 2002 yilinda
548 Milyar Dolara inmis ve diger yillar itibariyle siirekli olarak diigiis gostermistir.
2003 yilinda ise 442 Milyar Dolar ve en son 2004 rakami olarak 382 Milyar Dolar
olarak gergeklesmistir’>. Acik¢a goziikkmektedir ki, dogrudan yabanci sermaye yatirimi
artik gelismis iilkelere degil, gelismekte olan iilkelere gitmektedir. OECD iginde de

benzer bir manzara gergeklesmektedir.

Gelismekte Olan Ulkelerde ise, durum farklilik gdstermektedir. Bu iilkelerdeki
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, 2002 yilinda 155 Milyar Dolar olmusken bir
sonraki yi1l 166 Milyar Dolara ve 2004 yilinda ise 233 Milyar Dolara ¢ikmugstir™.
Geligmis Tlkelerin aksine, bu iilke grubunda diislisiin ardindan stirekli artig
goziikmektedir. Yatirimda diinya genelindeki yaygin egilim, gelismis olan iilkelerden
gelismekte olan iilkelere dogru kayma yoniindedir. Bunun gostergesi olarak diinya
genelindeki dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda artis goriinlirken, gelismis

tilkelere giden dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindaki azalmaklardir.

** OECD, Trends and Recent Developments In Foreign Direct Investment, June 2005, s.29
3 http://www.unctad.org/sections/dite_dir/docs/wir2005_inflows_en.xIs (erisim: 14.10.2005)
36 UNCTAD, World Investment Report 2005, UN NY and Genova,2005, s.303
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Yukaridaki agiklamalarin degerlendirilmesi olarak, 2004 yilinda tiim dogrudan
yabancit sermaye yatirimlarin yaklasik %36lik boliimii, gelismekte olan iilkelere
gitmistir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimda en biiyiik artis1 gdsteren 10 ekonomiden
7’si gelismekte olan veya gegis donemi ekonomileri olurken, en bliyiik 10 diisiis ise

gelismis tilkelerde gergeklesmektedir37.

2000 yilinda yapilan yasal degisikliklere bakildiginda; yasal degisikliklerin
%16’s1 tegvik tedbirleri ongdren diizenlemeleri, %24°l daha liberal giris ve faaliyetleri
diizenlemeleri, %19’u yabancilarin miilk edinimini i¢in daha liberal kanuni
diizenlemeleri ve sektorel diizenlemeleri getirmistir. Ancak %2’si, daha ¢ok kontrol
iceren yasal dilizenlemeleri getiritken, yabanci sermayeye garantiler getiren

diizenlemeler %40 gibi yiiksek bir rakama ¢ikmustir’®,

Biitiin rakamlara bakildig1 zaman, son dort yillik genel durum, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarindaki diisiislere ragmen, sermaye akimi gelismekte olan iilkelere ve
gecis ekonomilerine kaymaktadir. Bunda etken olarak, bu iilkelerin ¢ok uluslu sirketlere

saglamis olduklar1 maliyet avantajlar1 yaninda hukuki diizenlemelerdir.

1.3.5.1. Diinya Genelinde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmin Sektorel

Dagilimi

Kiiresellesmenin somut etkisi olarak sermayenin akigkanliginin artmasi giderek
genisleyen yabanci yatirimlar pastasindan daha fazla pay alma c¢abasini da beraberinde
getirmistir. Bu nedenlerden dolayi, bir takim Ozendirici tedbirler hiikiimetlerce
uygulamaya konulmustur. Bu tedbirler iilke gruplari agisindan sOyle siralanabilir;
Geligmis iilkelerde yatirimlarin tesviki i¢in nakit yardimlar, faizsiz veya diisiik oranl
krediler gibi finansal enstriimanlar kullanirken, gelismekte olan iilkeler vergi indirimi,
muafiyetler ve istisnalar ile vergi iadeleri gibi mali tesvik araglarim kullanmaktadir®”.

Buna ilaveten doksanli yillarin ikinci yarisindaki artisin nedeni olarak, Asya ve Gliney

7 UNCTAD, World Investment Report 2004, a.g.e, 5.30
38 Demircan, s.16.
¥ WTO, Working Group on The Relationship Between and Investment, WTO, 30 Ekim 1998, s.15.
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Amerika ilkelerinin yatirnm ve ticaret politikalarindaki liberallesme siireci

gosterilebilir®”.

UNCTAD verilerine gore; dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmin diinya
genelinde, gelismis iilkeler ve gelismekte olan iilkeler yoniinden hangi sektorlerde ne

kadar pay aldiklarini1 asagidaki sekillerde gosterilmistir;

Sekil 3
Diinyadaki Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirinmlarimin Sektorel Dagilimi

\|:|1990 B 2002 \

70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0%

Hizmet imalat Tarim

Kaynak: UNCTAD, World Investment Report 2004 raporundan derlenmistir.

Diinya genelindeki sektorel dagilima bakildiginda, tarim sektoérii 1990 yilinda
%9°dan 2002 yilina 3 puanlik azalisla %6’ya azalmistir. Imalat sanayine bakildiginda
1990 yilinda %42 iken, 2002 yilinda ise %34 oranina inmistir. Hizmet sektoriinde ise,
1990 yilinda ise %49 oraninda iken 2002 yilinda gerek tarim, gerekse imalat

sektorlindeki azalislar nedeniyle bu 12 yillik siireg igerisinde orani %60 ¢ikmistir.

% UNCTAD, World Investment Report 2004, a.g.e., s.xix
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Sekil 4
Gelismis Ulkelerdeki Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Sektorel Dagilim

\|:| 1990  Em 2002 \
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Kaynak: UNCTAD, World Investment Report 2004 raporundan derlenmistir.

Gelismis llkelerdeki sektorel dagilima bakildiginda, 1990 yilinda tarim sektorii
%10 iken 12 yillik siire sonunda, 4 puanlik kayipla 2002 yilinda %6’ya gerilemistir.
1990 yilinda imalat sanayi sektorler arasinda %41°lik pay alirken, 2002 yilinda %32
oranina gerilemistir. Gerek tarimda gerekse de imalat sektoriindeki azalislarin sebebi
hizmet sektoriindeki artistan kaynaklandigi sdylenebilir. Bu artig, 2002 yilinda 1990

yilina gore 13 puanlik artis sonucunda %62 olarak gerceklesmistir.

Sekil 5
Gelismekte Olan Ulkelerdeki Dogrudan Yabanci Sermaye Yatiriminin
Sektorel Dagilimi

‘|:|1990 m 2002 ‘

60% qqon
40%

30%

20%

10%
0%

Hizmet imalat Tarim

Kaynak: UNCTAD, World Investment Report 2004 raporundan derlenmistir.
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Gelismekte olan iilkelerin, diinya genelindeki sektorel dagilimina bakildiginda,
tarim sektdrii 12 yillik siire icerisinde herhangi bir degisiklik gdstermemistir. Imalat
sanayisi 1990 yilindaki %46’ lik oranin1 8 puanlik azalisla %38’e gerilemistir. Hizmetler
sektorlinde ise, 1990 yilinda ki %47°lik pay1 12 yilsonunda 2002 yilinda %55’e
yukselmistir. Boylelikle, gelismis iilkeler ve gelismekte olan iilkelerde hizmet
sektoriliniin giderek arttig1 gézlenmektedir. Bu acidan bakildiginda tarim ve imalat

sektorlerinde her iki iilke grubunda da azalmalar goriilmektedir

Sekil 6
Merkez ve G.Asya Ulkelerindeki Dogrudan Yabanc1 Sermaye yatirimlarin
Sektorel Dagilimi

=3 2002
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Kaynak: UNCTAD, World Investment Report 2004 raporundan derlenmistir.

Bolgesel olarak bakildiginda, Merkez ve Giiney Asya lilkelerinde, gerek hizmet
sektorlinde gerekse de imalat sektoriinde yiiksek oranlar géziikmektedir. Ancak, tarim
sektorliniin pay1 diinya genelinde ki ortalamadan da oldukc¢a asagidadir. Hizmet ve
imalat sektorlerindeki bu yiiksek oranlarin nedeni olarak, Asya pazarlarinin son yillarda

ki diinyaya agilmaya caligmalarindan kaynaklandigi sdylenebilir.

Bunlarin sonucunda, diinya ekonomisinin 12 yillik doénem igerisinde gerek
imalat sanayi gerekse de tarim sektoriinde daralmalar goriilmektedir. Bu daralmalarin
nedeni, diinya genelindeki resesyonlar sonucunda sektdr degisimi oldugu sdylenebilir.

Ciinkii hizmet sektoriiniin maliyetleri diger sektorlere gore daha avantajlidir.
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1.3.5.2. Diinya Genelindeki Dogrudan Yabanc1i Sermaye Yatirimini

Etkileyen Faktorler

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar sadece hukuki diizenlemeler veya
serbestlesmelerden degil, baska faktorlerden de etkilenebilir. Bu varsayima dayanilarak
Global Business Council’in yapmis oldugu arastirma sonucunda, dogrudan yabanci

sermaye yatirimlarini etkileyebilecek kiiresel degisimler su sekilde siralanmistir®’;
*Amerikan ekonomisinin geniglemesi veya daralmast (%84),
*Kiiresel ya da bolgesel ticaret hareketleri (%63),
*Global kriz(Defldsyon) (%62),
*Amerikan dolarinin diisiis 1i(%52),
* Hiikiimet diizenlemelerindeki artislar (%42),
* Enerji fiyatlarindaki hareketler (%31),
*Orta Dogu krizi (%29),
*Giivenlik ve Terorizm konulart (%29),
*Ortak yonetim sorunlari (%26),
*Ayrilik¢r goriigler (%16),
*Giivenlik yonetim masraflari (%9) olarak siralanmustir.

Diinyadaki en giivenilir sermaye kaynagi olan dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari, bu arasgtirma sonucuyla anlagilabilecegi gibi, her tiirlii sorun ve krizden
etkilenmektedir. Ulkelerin kendi i¢ sorunlari (Amerika Birlesik Devletleri ekonomisi)
veya bolgesel sorunlar ( Ortadogu krizi, ayrilik¢1 gruplar, v.d. ) aslinda tiim diinya
ekonomisi tizerinde dogrudan etkisi bulunmaktadir. Bu etkilemeler 6zellikle 2001

sonrasinda tiim rakamlarda g6z 6niinde durmaktadir.

*! Global Business Council, FDI Confidence Index, A.T.Kearney, September 2003, Volume 6, s.7
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2. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI iLE iLGILI
TEORILER VE GORUSLER

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin olusumunu hazirlayan kosul ve
faktorlere, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin belirleyicilerine, ¢ok uluslu sirket
faaliyetlerinin karakteristik 6zelliklerine dair bir¢ok teori bulunmaktadir. Bu teorilerde,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin yatirimer iilkenin ve ev sahibi iilkenin
kalkinmasina, milli gelirine, istihdam diizeyine, vergi gelirlerine, ithalat ve ihracat

oranlarina olan etkilerinden bahsedilmektedir.
2.1. Heckscher-Ohlin Modeli ve Mundell’in Katkisi

Heckscher-Ohlin Modeli, iilkelerin iiretim faktorleri bakimindan birbirinden
farkl1 oldugu varsayimindan hareketle, iilkelerin sahip olduklar1 iiretim faktorleri ile
mal ticareti arasindaki iliskiyi incelemektedir. Bu model, dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarina yer vermemekle beraber, uluslararasi mal ticaretini konu etmektedir.
Heckscher-Ohlin Modeli, dogrudan yabanci sermaye yatirnmlarini da kapsayan
uluslararas1 faktor hareketlerini ele alan teoriler i¢in ¢ikis noktasi olmasi agisindan

.. P
Onemlidir.

Heckscher-Ohlin Modeli’ne katki yapan Mundell’e gore, eger iilkeler, emegin
hareketliligini azaltirken uluslararasi1 sermaye iizerindeki kisitlamay1 da azaltirlarsa,
faktor hareketleri sermayesi zengin iilkeden sermayesi kit olan iilkeye akacaktir. Tam
tersi olarak, emek iizerindeki kisitlayicilar kalkarsa ters yonlii bir akim olusacaktir. Bu
durumda ise, uluslararasi faktor fiyatlarinin esitlenecegi anlamina gelecek ve boylece
kargilagtirmalar1 {istiinliikleri kaybolacak. Sonu¢ olarak ise, uluslararasi faktor
hareketlerinin Oniindeki kisitlamalarin kaldirilmasiyla uluslararasi ticaretin bundan
etkilenebilecegi ve bir uluslararasi sermaye tiirii olan dogrudan yabanci sermaye

yatirimlarimin ticareti ikame edebilecegini soylemistir.*

42

Efe,s.3
“ WTO, The Relationship Between Trade and Foreign Direct Investment, Note by the secretariat,
WT/AGTI/W/7,1997,s.14.
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2.2. Uriin Devreleri Teorisi

Uriin devreleri teorisine gore; bazi iilkeler var olan iiriinlerin iiretiminde, bazilari
ise yeni {irlinlerin iiretiminde uzmanlasmaktadir. Yeni iiriinler zaman i¢inde yeni olma
ozelligini yitirdikge Tretildikleri tilkeler de degismektedir. Bdylece {riinlerin
olgunlagsma siireci i¢inde sirketler ¢ok uluslulasmaya ve uluslararasi ara, mali ve nihai

v e e . .. . 44
iiriin ticaretine yonelmektedir.

Uriin devreleri ii¢c asamada incelenmektedir. Yeni iiriiniin piyasaya siiriilmesi,
triintin olgunlagmast ve tiriiniin standartlagmasi iiriin devreleri teorisinin agamalarini
olusturur. {1k asamada teknolojik yenilik iceren bir {iriin gelismis bir iilkede iiretilmeye
baslanir. Yenilik¢i firma, liretim teknolojisini bu asamada da kendi elinde tutmayi tercih

etmektedir.

Ikinci asama olarak, yeni iiriin standartlasmaya basladiginda, yeni teknoloji
igeren lrliniin sahibi olan firma bir taraftan yurt i¢inde ve yurt disinda lisans vermeye
baslar. Diger taraftan ise liretim miktarinin artmasi, ar-ge faaliyetlerine ve yliksek
maliyetli iggiliciine artik ihtiyact kalmamasi nedeniyle, iiretiminin biiyiik bir boliimiinii
ticret seviyesinin diisiik oldugu az gelismis iilkelere kaydirir. Artik, hem yurt diginda
lisans verdigi firma, hem de yeni teknoloji igeren {iiriinlin sahibi olan firma
bulunmaktadir. Bu firmalar, baska bir iilkede ayni iirlinli daha diisiik fiyata mal etmesi

nedeniyle, yeni {iriin i¢in net ihracat¢1 konumuna gelmistirler.

Siirecin sonunda yeni {iirlin, yenilik¢i firmanin {ilkesinde tiretilmemekte, ilke bu
tirline duydugu ihtiyact tamamen ithalatla karsilamaktadir. Bu asamadan sonra yeni
teknolojilerin ve tiriinlerin bulunmasi gerekmektedir®. Teorinin ileri siirdiigii gorils ise;
piyasa siirlilen yeni bir iirlin dnce dis ticarete daha sonra da dogrudan yabanci sermaye

yatirimlarina neden olmaktadir.

44 e

Gover, s.4.
“R.Vernon, International Investment and International Trade in the Product Cycle, The Quarterly
Journal of Economics, Vol.80,No.2(May,1996) s.190—193.
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2.3. Yatay Entegrasyon Yatirimlari

Yatay entegrasyon yatirimlari, genel olarak bir¢ok uluslu sirketlerin ayni {iriinii
birkag iilkede tliretmek icin yaptig1 yatirimlart ifade eder. Cok uluslu sirketler, bircok
maliyet ve avantaj karsilastirmasi yapmaktadir. Bu karsilastirmalar da, tek bir fabrikada
iretim gerceklestirmesi sonucunda elde edilecek Ol¢ek ekonomisi avantajlari ile
giimriik tarifeleri, ulasim maliyetleri, pazara olan mesafeler dikkate almaktadirlar. Eger
bu karsilastirma sonucunda, ¢ok uluslu sirketler yatirnm yapmaya karar verirse yapilan
yatirim, yatay entegrasyon yatirimlart olarak adlandirilir. Cok uluslu sirketler,
yatirimlara karar verirken 6zellikle yatirimci tilke ile ev sahibi iilke arasinda ticaret
engelleri ve tasima maliyetlerine bakmaktadir. Bu iilkede yatirim yapmak icin engeller
ne kadar az ise, ¢ok uluslu sirketler ticaret yerine dogrudan yabanci sermaye yatirimlari

yapmaya1 tercih ederler™.

Genel olarak pazara yakinlik avantaji yatay entegrasyon yatirimlar1 yapmanin en
onemli nedeni olarak gosterilmektedir. Bu ozelliginden dolayi, yatay entegrasyon
yatirimlari ihracati ikame edici yatirim olarak degerlendirilmektedir. Ancak baslangicta
kurulug agmasinda hammadde ve ara mallarin ithalatla karsilanmasi sonucu olarak
tamamlayici birer yatay entegrasyon yatirimlari iken, ilerleyen donemlerde ikame edici

olabilmektedir. ¥’

2.4. Dikey Entegrasyon Yatirnmlari

Dikey entegrasyon yatirimlari, ¢ok uluslu sirketler tarafindan iiretilen nihai
malin iiretim siirecinin baslangigta asamalara boliinmesiyle bir malin {iretilmesi i¢in
birka¢ iilkede yapilan yatirnmlaridir. Cok wuluslu sirketlerin, dikey entegrasyon

yatirnmlart seklinde yatirim yapmasinda dogal kaynaklarin zenginligi, hammadde

%S Brainard, Asimple Theory of Multinational Corporations and Trade with a Trade-off
BetweenProximity and Concentration, NBER Working paper No.4269,February,1993.
47
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bollugu, ucuz isgiicii gibi faktor fiyatlarinin farkli olmasindan kaynaklanan avantajlar

6nemli rol oynamaktadir®®.

Dikey entegrasyon yatirimlarinda gézlenen genel egilim, iiretim siirecinin emek
yogun olan kisminin (montaj), ucuz ve niteliksiz iggiictiniin bulundugu iilkelerde; idari
birimleri ise, ar-ge gibi diger kisimlarimi ise nitelikli isgiicliniin yeterli derecede

bulundugu iilkelerde yapmaktir.

Faktor donatimlar1 ve ekonomik biiyiikliikler yoniinden benzer iilkeler sz
konusu oldugunda, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin ve ticaretin birbirini ikame

ettigi, bu iilkeler arasinda da bu iliskinin tamamlayici oldugu goriilmektedir®.

2.5.Lideri izle Metodu

1973 yilinda Knickerbocker ‘lideri izle’ metodunu gelistirmis ve bir yabanci
iilkeye yatirim yapan lider firmanin yatirimlarimi ‘saldirt yatirimlary’, lideri izleyen,

rakiplerin yaptiklar1 yatirimlar1 da ‘savunma yatirimlar’ olarak isimlendirmistir®.

Knickerbocker’e gore bir endiistride yogunlasma ne kadar yiiksek ise, rakip
firmalarin birbirini izleme egilimi de o derecede yiiksek olur. Ayrica, lirettigi iirlin
sayist az olan firmalar, ¢ok-iiriinlii firmalara; teknolojisi diisiik firmalar ise yiiksek
teknolojiye sahip firmalara kiyasla dis yatirimlar1 daha yakindan takip edeceklerdir.
Ciinkii az sayida {iriine bagh ve diisiik teknolojikli firmalar, rakipleri karsisinda daha az

rekabet giiciine sahiptirler’'.

* H, Braconier, P.J, Norback, ve D, Urban., Vertical FDI Revisited, IUI Working Paper Series
No0.579,The Research Institute of Industrial Economics,2002, s.8.

49 Gover, s.11.

0 Efe, s.10

! Nuri Yildirim, Kapitalizmin Gelisim Siirecinde Yeni Asama, Kaynak Yayinlari,1.Baski,
Istanbul,1983,s.13.
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Ozellikle bu teorinin uygulamas1 olarak, Japon firmalarin birbiri ardina ABD
otomotiv sanayine yaptiklar1 yatirimlar olmakla beraber Coca-Cola ile Pepsi arasindaki

yatirimlar gosterilebilir’,
2.6.Eklektik Metodu

Eklektik Metodu, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin neden, nasil ve
nerede yapildigina iliskin daha 6nce gelistirilen kuramlar1 sentez emekte ve sadece bir
agiklama {izerine odaklanmamaktadir.”®J Dunning’in gelistirdigi bu kurama gore;
uluslararasi iiretimin dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, gergeklesebilmesi igin

gerekli olan ii¢ avantaja sahip olmasi gerekmektedir™*.
2.6.1.Sahiplige Ozgii Avantaji (Ownership-Specific Advantage)

Firmanin faaliyet gosterdigi piyasada, baska firmalarin sahip olmadigi bazi
avantajlara sahip olmalidir. Bu avantajlar genel olarak {iriin teknolojisi, tretim
yonetimi, yenilik¢i kapasite, desifre edilemeyen bilgi v.b. konulardaki firmanin

birikimlerdir.
2.6.2.I¢sellestirme Avantaji (Internalization Advantage)

Sahiplik avantaji olan firmanin bu avantaji bagka firmalara satmak ve kiralamak
yerine kendisinin kullanmasi1 daha yararli olacaktir. Sahip olunan avantaji firmanin

kendisine addetmesi 6nemlidir.
2.6.3.Yerlesim Yeri Avantaji (Locational Advantage)

Iki kosulun yerine gelmesi durumunda, firma kendi iilkesi disindaki bolgelerde
var olan girdi maliyetlerin diisiikliigii ve verimlilik benzeri faktdrlerden yararlanma
durumudur. J.Dunning’in Eklektik Metodu’na goére eger bir firma bu ii¢ avantaja
sahipse, dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 yapmak suretiyle yabanci piyasay1 ele

gegirebilir.

2 Efe, s.11,
Yage. s.ll.
>* John Dunning, Explaining International Production, Unvin Hyman Ltd, London, 1988, s.26.
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3.D0GRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ
BELIRLEYIiCILERI

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarint belirli tlkelere ¢eken veya akisini
engelleyen faktorler bulunmaktadir. Bunlarin arasinda yaygin olarak kabul edilenler;
piyasa hacmi, isgiicli maliyeti, piyasa acikligi, doviz kuru, ticaret engelleri, ticaret agigi,
biiyiime ve vergilerdir. Deginilen ekonomik faktdrlerin yani sira, politik ve yatirim

ortamini ilgilendiren (hukuki alt yapi gibi) baska faktérler de vardir™.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini olusturan nedenler, sermayeye sahip
olan ¢ok uluslu sirketler ile bu tiir yatirimlar: iilkesine ¢ekmek isteyen devletlerin
¢ikarlarinin ¢akigsmasidir. Bu nedenle, dogrudan yabanci sermaye yatirimi yapan ¢ok
uluslu sirketler ve diger sekillerde iilkeye giren yabanci sermaye hareketleri, istikrarl
makroekonomik politikalarinin kendi ¢ikarlariyla Ortiistiiriilebildigi oranda {ilkeye

girecekleri agiktir.*

3.1.Yabanci Sermaye ihtiyac1 Olan Ulkeler Ac¢isindan

Ulkelerin kalkinma amaglarma uygun olan dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarindan pay alma disiincesinden dolayi, diger iilkelerle rekabet igerisine
dirilebilir. Bu olgunun gostergesi olarak, gelismekte olan {ilkelerin dogrudan yabanci

sermaye yatirimlarina yonelmesinde etkili olan faktérler soyle siralanabilir.”’

* Gelismekte olan iilkelerdeki hiikiimetler tarafindan uzun vadeli yabanci

sermaye girisinin, kalkinmanin bir parcasi olarak goriilmesi,

> Bekir Govdere, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Belirleyicilerinin Giiniimiizdeki
Gecerliligi, Siileyman Demirel Universitesi, Iktisat,

http://www.dtm.gov.tr/ead/ DTDERGI/nisan2003/yab.ser..htm (Erigim Tarihi=08.08.2005)

6 Muhsin Kar ve Mehmet Akif Kara, Tiirkiye’ye Yonelik Sermaye Hareketleri ve Krizler, Dis Ticaret
Dergisi, Say1 29, Temmuz 2003, 5.50

°7 Burhan Ormanoglu, Yabane1 Sermaye Yatirimlarma iliskin uyusmazhklarm Céziimiinde Uluslar
arasi Tahkim, Devlet Biitce Uzmanlig1 Arastirma Raporu, Mart 2004, s.12—13
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* Ulkedeki gelir olusumu, siirdiiriilebilir bilyiime, yatirimlarin arttirilmasi,
ithracat, doviz dengesi, 6demeler dengesi, enflasyon, faiz oranlar1 ve vergi gelirleri gibi

makro biiytikliikleri olumlu yonde etkilemesi,

* Dogrudan yabanci sermaye yatirimeisinin, iilkedeki endiistriyel verimliligi
arttirmasi, lilke i¢ginde ekonomideki teknolojik gelismelerin yakindan takip etmesi ve
rekabetin artmasi nedeniyle {iretilen iirlinlerin niteliginin, kalitesinin, miktarinin ve

tiretim kapasitesinin yiikseltilmesinde etkili bir rol oynamasi,

* Ozellikle issizlik probleminin yogun oldugu iilkelerde, iiretim ve istihdam

artici, i glicii niteliklerini yiikseltici etkilerinin bulunmasi,

* Dogrudan yabanci sermaye yatirim yapan sirketlerin elindeki mevcut diger

pazarlara, sahip olunan yavru sirketlerin de girebilme imkanlar1 olmasidir.

* Geligmekte olan tilkelerde yurtici tasarruflarin eksikligi, gelir dagilimindaki
bozukluklar ve kisi basina diisen gelir diisiikliigii nedeniyle hizli bir ekonomik
kalkinmay1 finanse edecek durumda olmamasi ve bu durumun dis tasarruf veya dis

kaynaklarm giderilmeye calistimasr™®,

3.2.Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmcilar1 A¢isindan

Gelismis ve gelismekte olan {lilkelerin dogrudan yabanci sermayeden aldiklar
paylar1 artirmak i¢in uyguladiklar politikalar, dogrudan yabanci sermayeyi ¢ekebilmek
icin tek bagina belirleyici ve yeterli degildir. Yabanci sermaye yatiriminda, yatirim
yapilacak {iilkedeki kosullarin uygun olmasinin yani sira, yatirirm yapacak sirketin o

iilkede gozettigi belli kosullarinda var olmasi gerekmektedir.>

¥ Harun Terzi ve ihsan Giinaydin, Ekonomik Kalkinmada Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlarinin Rolii: Tiirkiye Acisindan Bir Degerlendirme, isletme ve Finans Dergisi, Mart 1997,
s.54

> Ormanoglu, s.13
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Ulkeye yatinm yapacak cok uluslu sirketler tarafindan goz Oniine alinan

faktorler ise soyle siralanabilinir®:

* Hiikiimetlerin yatirim indirimi, glimriik vergilerinden bagisiklik, ucuz kredi

imkani saglama gibi tesvik tedbirleri ile yabanci sermaye yatirimin 6zendirilmesi,
* Ulkede ekonomik, sosyal ve siyasi istikrarin saglanmis olmast,

* Ticari engellerin ortadan kaldirilmasina yoénelik uluslararasi ekonomik

entegrasyonlara iiyelik ve katilim,

* Yabanci sermaye yatirimlarmma yonelik idari prosediir ve islemlerin
kolaylastirmasi, siire bakimindan en asgari diizeyde tutulmasi ve yabanci yatirimlar

hakkinda sistematik, saglam bir hukuki altyapinin bulunmasi,

* Yabanci yatirimcilara diisiik vergileme sisteminin uygulanmasi ve yabanci

devletlerle ikili yatirim anlagsmalar1 yapilmasi,

* Yabanci sermayenin lilke ekonomisi genelinde yaratacagi etkiyi gz Oniinde
bulundurarak, yabanci firmalari, 6zellestirilen devlet kurumlarina yatirim yapmalarina

yonlendirecek etkin bir 6zellestirme politikasinin yiiriitiilmesi,

* Ozellestirme uygulamalarina paralel olarak iilkede destekleyici mahiyette

etkili bir rekabet ortamini1 hukuksal altyapisinin olusturulmast,
* Yatirim i¢in gerekli hammadde altyapi kosullarinin saglanmasi,

* Ulkedeki is giicii ve diger iiretim faktdr maliyetlerinin ve verimliliklerinin
diger iilkelerle rekabet¢i bir yapida bulunmasi ve is anlagsmazliklar1 ve ihtilaflarin

Onleyici iyi bir endiistri iligkiler sisteminin kurulmasi,

“age. s.14
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UNCTAD’m 1998 yili Diinya Yatirim Raporu’nda, dogrudan yabanci sermaye
yatirimi etkileyen faktorler iic ana bashk altinda toplanmis ve alt boliimleri
olusturulmustur. Bunlar; Politik faktorler, ekonomik faktorler ve yatiruim ortamina ait
faktorlerdir. Ayrica, ekonomik faktorlerin yatirim stratejileri agisindan alt basliklar1 da

ortaya konmustur.

UNCTAD’m 1998 Yili Diinya Yatirim Raporunda dogrudan yabanci sermaye

yatirimlariin belirleyicileri olan faktorler Tablo 2°de verilmistir.

Tablo 2
Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Belirleyicileri

Faktor Gruplan Ev Sahibi Ulkelerdeki Belirleyiciler

L.Politik Faktorler | Ekonomik, politik ve Sosyal istikrar,

.Yabanci yatirimlara iligkin uluslar aras1 antlagmalar,
.Vergi politikasi,

.Ticaret Politikas1 ve DYSY yatirimlariin tutarliligs,
.Piyasalarin yapisi ve isleyisine iligkin politikalar

.Yabanci istiraklerin anlasma standartlari.

II. Yatirim .Yatirimlarin promosyonu (imaj yaratilmasi, lilkenin pazarlamasi
Ortalarima iliskin vb.)

Faktorler .Yatirim tesvikleri

.Maliyetler( Riigvet, biirokratik etkinlik vb.)
.Yatirim sonrasi hizmetler

.Sosyal Etkenler( yasam kalitesi vb.)
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III. Ekonomik Yatirim Stratejileri Faktorler

Faktorler Pazara Yonelme Pazar biiyiikliigii ve kisi bagina
milli gelir

.Piyasanin biiyiimesi,

Bolgesel ve kiiresel piyasalara
girig imkanlart,

.Tiketici teorileri

.Piyasalarin yapisi,

Kaynaga/stratejik varhga .Hammaddeler
yonelme .Diisiik ticretli vasifsiz isgiicii
.Vasifl isgiicti
.Hammaddeler
.Diistik tlicretli vasifsiz isgiicii
.Vasifl iggiicli

Etkinlige Yonelme .Kaynaklarin/varliklarin maliyeti
ve iggliclinlin verimliligi

.Diger girdilerin maliyeti (iletigim,
ara mallar)

.Bolgesel biitiinlesme anlagsmasina
iiyelik, dlgek ekonomi.

Kaynak: UNCTAD, World Investment Report 1998-Trends and Determinants, UN: NY and
Genova,1998,s.91

Raporda yaymnlanan yukaridaki Tablo 2°de agikca goriilecegi lizere, siyasal
faktorlerin olusmasi, dogrudan yabanci sermaye yatirnmini iilkeye ¢ekmede bir on sart
oldugudur. Dogrudan yabanci sermaye belirleyicisi olan bu sartlarin yerine
getirildiginde, iilkenin refah diizeyinin artacagi ortadir. Su agikca anlagilmaktadir ki,
tilkeye dogrudan yabanci sermaye yatirimi ¢ekmek igin, dncelikle siyasi agidan istikrarl
bir iilke olunmasi gerekmektedir. Diger faktor olan yatirim ortaminin iliskin faktorler
daha c¢ok yatirim gelistirme kurumlarinin faaliyet konularin1 kapsamaktadir. Yatirim
ortamina iligkin faktorlerde ise, yapilacak yatirnminin ne sekilde etkilenecegi ve ne tiir
hizmetlerden yararlanacag: belirtilmektedir. Ugiincii ana belirleyici olan ekonomik

faktorler, diger iilkelerle olan rekabet giiclinii saglamak i¢in gerekli olan altyapi
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sartlarin1 siralamaktadir. Bu ana boliimiin alt kisimlarinda ise, iilkenin yatirimeiy1 cezp

edebilmesi i¢in neler yapilmasi gerektigini agsamalar halinde siralanmustir.

UNCTAD Diinya Yatinm Raporuna ilaveten, 2004 yilinda YASED (Yabanci
Sermaye Dernegi) ve TUSIAD (Tiirk Is Adamlar1 Dernegi) tarafindan yayinlanan FDI
Attractiveness of Turkey: A Comparative Analysis adli raporda da dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarini belirleyen faktorleri yedi ana baslik ve onlarin alt boliimleri

seklinde gosterilmistir.
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Tablo 3
Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarimi Belirleyen Faktorlerin Listesi

1.Genel Makroekonomik Durum

Kisi Basina Diisen Gayri Safi Yurtici Hasila

I¢ piyasanin boyutu ve biiyiime durumu

Makroekonomik durumun istikrari

Mali kuruluslarin ve mali olanaklarin giigliiliigii,% GSYIH
Kamu Biitce fazlasi

Finans kurumlarindan kredi alimi

2. Siyasi Cevre ve Kamu Yonetimi

Siyasi Istikrar

Yasal ¢erceve

Biirokratik prosediir

Riisvet ve Yolsuzluklar

Yabanci Sermayeyi cesaretlendirme ile ilgili kanunlar

3.1sgiicii

Isgiiciiniin maliyeti
Isgiiciiniin verimliligi
Calisanlarin niteligi
Caliganlarin yiizdesi

4.Enerji
Enerji maliyeti
Enerji tiiketimi

S.Vergiler/Tesvikler

Kar iizerindeki ortalama kurumlar vergisi

Tahsil edilen kurumlar vergisi

Mallar ve hizmetler tizerindeki vergiler,% toplama devlet gelirleri
Uluslararasi Ticaret iizerindeki vergiler, % toplam devlet gelirleri
Diger vergiler ,% toplam devlet gelirleri

Vergi Tesvikleri ve hibeler

6.Ulasim ve Haberlesme icin Altyap:
Karayollar1 aginin yogunlugu
Demiryollar1 aginin yogunlugu

Su ulagimi

Havayolu ulagimi

Uluslararasi telefon goériismeleri maliyeti
Internet maliyeti

Yerel telefon goriismeleri maliyeti

7.AR-GE
AR-GE harcamalar1, % GSYIH

Kaynak: TUSIAD ve YASED, FDI Attractiveness od Turkey: A Comparative Analysis, s.2
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Yukaridaki Tablo 3’te TUSIAD ve YASED tarafindan ortak yaymlanan bu
raporda ilkenin yatirimi ¢ekmesi ic¢in gerekli olan sartlar tiim c¢iplakligiyla ortaya
konmus olup, UNCTAD raporundaki belirleyicilerden daha kapsamli ve uygulama
olanag yiiksektir. Icerik olarak farklilik gdstermesi yaninda, siyasal ve ekonomik
belirleyicileri genel olarak ortiismektedir. Bu raporda UNCTAD’nin raporundan farkli
olarak maliyetlerden agirlikli olarak bahsedilmektedir. Maliyetler agisindan isgiicii,

enerji ve enformasyon alanlarina 6nem verilmistir.

Ulkelerin, dogrudan yabanci sermaye ¢ekmeleri sadece genel makro
diizeylerinin iyl olmasina bagh degildir. Diinya genelinde yasanan rekabetten dolayi,
maliyetlerin diisiik olmasi yaninda, o iilke insanin egitim altyapisinin iyi olmasi ve

tilkenin ar-ge i¢in yapmis oldugu yatirimlarinda yiiksek olmasi gerekmektedir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimcilarinin bu aradigi etkenler aslinda, tilkenin
refah1 ve kalkinmasi igin gerekli sartlardir. Ulkeler tarafindan genel olarak, yabanci
sermaye kalkinma amacli istenmektedir. Bu amaca ilaveten, iilkeye gelen dogrudan
yabanct sermaye ekonomik bir motivasyon saglamaktadir. UNCTAD ve
TUSIAD/YASED raporlarindaki sartlar zamanla zorunluluktan c¢ikip, iilke icin
yapilmasi gereken bir yol haritasina doniisebilir. Sartlarin yerine getirilmesi sonucunda
olusan ortamdan her iki taraf yararlandigi gibi, ortamlarin giivenli olmaya baglamasi

diinyay1 da olumlu yonde etkileyecektir.
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4. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ EV SAHIBI
ULKE UZERINDEKI MAKRO EKONOMIK ETKIiLERI

Teorik ag¢idan dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin iilke ekonomisi tizerinde
bulunan makro etkileri; liretim, istihdam, gelir, fiyat, ihracat-ithalat, 6demeler dengesi,
ekonomik gelisme ve genel refah olarak sayilabilir. Bu etkilerin bazilar1 iilke
ekonomisine katki saglarken, bazi etkilerde ekonomiye kiilfet yiiklemektedirler.
Yukarda sayilan etkilere ilaveten, yatirimlarin ortaya ¢ikis siirelerindeki farklilik da

onemlidir®!.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin, iilke ekonomisine verdigi yarar ve

zararlar1 izleme olanagi veren makro modeli asagida inceleyecegiz®.
4.1. Milli Gelir Etkisi

Dogrudan yabanci sermaye yatirnmlarinin iilke milli gelirine katkisi
bulunmaktadir. Bu katki, o iilke smirlar1 i¢inde {iretimde bulunarak ve {iretim

miktarlariyla iilkenin ¢iktisina katkisiyla gosterebilir.®®

Burada dikkat edilmesi gereken olay, dogrudan yabanci sermaye yatirim yapan
kurulugun iiretim i¢in kullandigi girdilerin tiimiinii kendisinin {iretememesidir. Bu
sebepten Otlirii baz1 girdiler yurt disindan temin edilmektedir. Sonugta, dogrudan
yabanci sermaye yatirimi gerceklestiren sirketlerin genel hasilasindan, yurtdisindan

temin edilen girdilerin disiiriilmesi gerekmektedir®.
(D Katki =H-G

Burada ki H=Hasila, G= Girdi karsiliginda kullanilmistir. Denklem sonucu, yabanci

sermayeli yatirimin iilke ekonomisine sagladigi fayday: gostermektedir®.

8! Ridvan Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, Istanbul 1.TO, Ekonomik Yayinlar Dizisi,
No:13, 1983, .20

62 Pennsylvania Universitesinin 6gretim iiyesi olan Franklin R. Root’in modeli, Giingér Uras tarafindan
uyarlanarak ana hatlariyla bir model ¢ikartilmigtir

% T. Giingér Uras, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, Formiil Matbaas, istanbul, 1979, 5.61

% Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, a.g.e, s.21

65 Uras, s.61
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Ik olusturulan model, genel katma degerin genel ve sabit bir yapilanmasidir. Bu
model aslen sirketin, o iilke milli héasilasina yapmis oldugu net katma degerini
gostermektedir.Burada sOylenen net katma deger kavramu ise, iiretim faktorlerinin
toplamina 6denen miktarlar ile yatirrmi yapan sirketin kendi iilkesine transfer ettigi

miitesebbis hizmetlerinin karsilig1 oldugu sdylenebilinir®.
F=Kurulusun is¢i, sermaye ve araziye yaptig1 faktér 6demeleri
R=Kurulusun tesebbiis faktor geliri

(II) Katki =H-G=F+R

Ancak bu modelde eksik bir nokta bulunmaktadir. Ikinci denklemde yabanci
sermayeli kurulus tarafindan kullanilan yerli liretim faktorlerinin alternatif ve firsat
maliyetleri kullanilmamaktadir. Nedeni olarak bu kuruluslarin, bu tiir maliyetleri
kullanmadan  olusturacaklar1  hasilanin  degeri ¢ok  Onemli  olmasindan
kaynaklanmaktadir. Eger bu kurulus var olan kaynaklar1 atil bir diizeyde iken kullanirsa
firsat maliyeti sifir olacaktir. Buna karsin yabanci sermayeli kurulusun varliginin
olmamast durumunda, yerli kuruluslarca verimli bir sekilde kullaniliyor olma
ihtimalinde ise, firsat maliyeti yabanci sermayeli kurulusun o kaynaklar i¢in 6demis
oldugu degere esit olacaktir®’. Bu sebepten otiirii, yabanci sermayeli kurulus tarafindan
kullanilan yerli iiretim faktorlerinin firsat maliyetlerini de bu hesaba katmamiz

gerekmektedir.
I Katki =(F+R)-N

Goriildiigii gibi buraya kadar yabanci sermayeli kurulusun iilke ekonomisine
vermis oldugu direkt katkilardan bahsedilmistir. Bunlara ilaveten dolayl katkilar olarak
digsal ekonomiler ve dissal eksi ekonomiler bulunmaktadir. Dissal ekonomi etkisi,
yabanci sermayeli kuruluslarin olusturdugu rekabet sonucunda yerli kuruluslarin
verimliliginin ve etkinliginin artmasidir. Digsal eksi ekonomi etkileri ise, ekonomik gii¢

olarak biiyiikliiglin pazara girmesi sonucunda, yerli firmalarin rekabet sansi

6 Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, a.g.e, s.21
67 Uras, s.61.
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kaybolabilmesi ve yabanci sermayeli kuruluslarin getirmis olduklar1 yogun ileri

teknolojiden dolay1 istihdam sorununun artmasi olarak gosterilebilinir®.

Bu sdylenen nedenlerden 6tiirii, yabanci sermayeli kuruluslarin digsal ekonomik

degerlerinde bu modele ilave edilmesi gerekmektedir.
(Iv) Katki =(F+R)-N+L
Bu modeldeki L, net digsal ekonomileri gostermektedir.
L=Dugssal ekonomiler- Dissal eksi ekonomiler

Yabanci sermayeli kurulusun iilke ekonomisi i¢in olusturmus oldugu katkiya bir
ilave olarak da, yabanci sermayeli kurulusun olusturdugu net gelirin iizerinden o tlilkeye
O6demis oldugu vergilerdir. Bu model eklentisinde V, yabanci sermayeli kurulusun ev
sahibi iilkeye 6demis oldugu gelir vergisini; R" ise, bu kurulusun gelir vergisi sonrast

olusan gelirini gostermektedir®:
(V) Katki =(F+R'+V)-N+L

Bunlara ilaveten yabanci sermayeli kurulusun o iilkede gerceklestirdigi
faaliyetlerin maliyeti olarak ise, yabanci sermayeli sirketce dis iiretim faktorleri igin
yapilan 6demeler, yurtdisindaki personel ticretleri, yonetim {icretleri, patent hakki i¢in
yapilan 6demeler, teknik yardim iicretleri, lisans, faiz ve kar olarak yurtdisina yapilan

transferler gosterilebilir’.
(V) Maliyet=E

Bu denklemler sonucunda, dogrudan yabanci sermaye yatirimcinin ev sahibi

iilkeye, Net Fayda/Maliyet orani ise;

(F+R +V)-N+L

E
68 a.g.e., s.62,
69 Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlary, a.g.e, s,23.
70 Uras, .63
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Bu denklem sonucunda ortaya g¢ikan oran; eger 1°den biiyiikk ise, dogrudan
yabanci sermaye yatiriminin maliyetler sonucunda, o iilkeye katkisi fazladir. Eger 1’den

kiigiik ise iilkeye zarar1 bulunmaktadir.

Teorik agidan bakildiginda G.D.A. Macdougall’a gore, tam rekabet ortaminda,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda, iilkeye saglayacagi net iiretim artig1 azalan
marjinal gelirlerden dolayi, iilkeden disariya ¢ikardigir degerden mutlaka biiylik olmak
zorundadir’'. Bu da gostermektedir ki, tilkeye yatirim her ne sekilde olursa olsun milli

gelirine katkist bulunmaktadir.

4.2. Odemeler Dengesine Etkisi

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin, 6demeler dengesi lizerinde birgok
degisik etkileri bulunmaktadir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimi, ilk once iilkeye
fabrika kurmak amaciyla geldiginde iilkenin 6demeler dengesine olumlu bir etkide
bulunur. Ardindan bu yatirimi iiretime dondiirdiiglinde ise ihracat ve ithal ikamesi
yoluyla 6demeler dengesine katkilar1 devam eder. Bu etkilerin yaninda, yabanci
sermayeli kurulus, liretimin devami igin gerekli hammadde ve diger girdi iirlinler igin

ithalat yapmas1 gerekmektedir.

Ancak ithalat sonucunda Odemeler dengesine olumsuz bir etkisi de
bulunmaktadir’®. Odemeler dengesine diger olumsuz etkileri olarak, kar transferleri ve
diger dis faktdr 6demeleri doviz ¢ikislart bulunmaktadir””.Bu etkilere ilaveten, yabanci
sermayeli kurulusun yatirnm yaptigi iilkede ki tiretimini durdurdugu zaman, iilkeye bir
defaya mahsus olarak getirilen sermayenin, iilke disina ¢ikarilmasi sonucunda ddemeler

dengesinin olumsuz etkilenmesi eklenebilir .

Tage. s.63
2 Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlary, a.g.e, s,25
& Uras, s.65
74 Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlary, a.g.e, s,25
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Biitiin bunlar1 denklemlestirmek gerekirse;
K = Yabanci Sermaye Girisi
X = Yabanci Sermayeli Kuruluslarin Thracati
S = ithal Ikamesi
R""= Kar Transferi
F’ = Dis Faktorlere Yapilan Odemeler
M = Kurulusun Kullandig: ithal Mali Girdi
M" = Ulkenin ithal Temayiiliiniin Artmas1 Sonucu Yapilan ithalat

D = Yabanci Sermaye Payinin geriye Transferi

(VII) Odemeler Dengesi Faydas1 =K+ X+ S

(VIIT) Odemeler Dengesi Zarart = ( R"+F )+ (M + M*) +D

Bu iki denklem sonucunda iilkede yapilan dogrudan yabanci sermaye yatirim

sonucunda 6demeler dengesi agisindan Net Fayda/Masraf orani su sekilde gosterilir:

K+X+S

(RT+F)+M+M )+D
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Gelir etkileri uzun donemde degerlendirildiginde, dogrudan yabanci sermaye
yatirrmimnin  6demeler dengesine etkisi, gelir etlisiyle birlikte karsilastiriimasi
gerekmektedir. Ciinkii 6demeler dengesine olumlu etkisi, yapilan yatirimlarin gelir
etkisiyle tiiketiminde ortaya asir1 bir artisin olmamasima baglidir. Tiiketimdeki
genisleme, 6demeler dengesindeki olumlu etkiyi silebilmektedir. Bu durum sonucunda

6demeler dengesinde ki etki sifir olabilmekte veya eksiye diisebilmektedir’.
Bu agiklamalarin sonucunu denklemle gostermek gerekirse:
IX)X-M+GSMH-(C+I'+G)

Denklemde X, ihracat; M, ithalat; GSMH, Gayri Safi Milli Hasila; C, Dahili
Tiiketim Harcamalari; Id, Dahili yatirirm harcamalari; G, Devlet harcamalarini
gostermektedir®. Yukaridaki denklemde, ihracatin fazla olmasimin gelire olan etkisi
aciklamaktadir. Siiphesiz ki tiilketim yani ithalatin artisinda bu denklem tersine

donecektir.

Kisa donemde ise, yatirim yapilan iilkenin iiretim faktorlerinin yeteri kadar
mobil olmamasindan dolayr 6demeler dengesinde agik olusur. Kisa donemde {iiretim
ihracata kayamadigindan ve bu kuruluslarin faaliyetleri sebebiyle mal ve hizmet
ithalatinda net bir artis olur. Bu durum, 6demeler dengesinde ki ac¢igin artmasina neden
olmaktadir. Kisa donemde, yabanci sermayeli kuruluglar, kendisinin milli hasilaya olan

katkisindan daha fazla tiiketimde bir artis meydana getirebilir’ .

4.3. Fayda-Maliyet Analizi

Gelire ve Odemeler dengesine olan etkilerindeki agiklamalarda, dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin fayda ve maliyetlerinin, belli bir donemde statik olarak
degerlendirilmesi yapilmistir. Buna karsin belirli bir miiddette gergeklestirilen, tiretime

sokulan ve ekonomiye etkisi belirli bir zaman dilimine yayilan projelerin, fayda ve

& Uras, s.67
7 Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, a.g.e, 5,26
7age.,s27
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maliyetlerinin bugiinkii degerini bilmek gerekir’®. Bu degerin belirlenmesi igin,
yatirnmin gelecekteki katki ve maliyetlerinin, uygun bir oranda iskonto edilmesi
gerekmektedir””. Katki ve maliyetlerin bugiinkii degeri, bu yatirimdan umulan yilhk

maliyetin toplamdan iskonto edilmis miktar1 kadardir.

t=yillar

d= iskonto orani

(X) Faydanin net bugiinkii degeri

o [For RO+V ] =N+ L

M)

(XI) Maliyetin net bugiinkii degeri

- |E ]
;( (1+d)' )

Ayni metot kullanilarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ddemeler

dengesine olan etkisini, bugiinkii degeriyle hesaplamak miimkiindiir.

(XII) Odemeler dengesi acisindan faydanin net bugiinkii degeri

o Kot Xo+ S ]

2w )

8 Uras ,8.68
7 Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlary a.g.e, s,27
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(XIII) Odemeler dengesi agisindan maliyetin net bugiinkii degeri

- [BO+ R ]+ Mo+ M+ D,

2 (i-a )

Yukaridaki denklemlerde goriildiigii tizere, kullanilacak iskonto oranmin (d)
biiylikliigii veya kiiciikliigli dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin fayda ve
maliyetlerini tayin etmede onemli bir etkendir. Ancak, iskonto degerini objektif sekilde
kesin olarak belirlenememesinden dolay1 taraflar arasinda farkliliklar ortaya

cikmaktadir®.

Bu sebeplerden 6tiirii dogrudan yabanci sermaye yatirimeisi i¢in yapilabilecek
en iyi davranig, sermayenin marjinal firsat maliyetini kullanmasidir. Kisaca, sermayenin
yeryliziiniin herhangi bir yerinde en iyi ikinci alternatif kullanim maliyeti ile
gelecekteki fayda ve maliyetlerini iskonto etmesidir. Burada yabanci sermayeli kurulug

gelirini maksimize etmek i¢in sermayenin marjinal prodiiktivite oranini ele almalidir .

Dogrudan yabanci sermaye yatirimcisi, iskonto oraninit hesaplarken bagka
etkenleri de g6z Oniline almaktadir. Diger etkenler ise; lilkedeki politik risk, yatirimi
baska iilkede yapmanin alternatif maliyeti olarak sayilabilirler. Bu etkenler sonucunda,

iskonto oraninin yiiksek veya diisiikliigii belirlenir.

Yatinm yapilan iilke iktisat¢ilari, dogrudan yabanci sermaye yatiriminin
degerlendirirken, kisa vadeli fayda ve maliyet etkilerini goz Oniine alabilirler. Bu
etkiler, doviz ihtiyaci, enflasyonun azaltilmasi, vergi gelirlerine artirma, issizligin
azaltilmasi olarak siralanir. Bu agir baskilardan dolayi, yatirim yapilan {ilke iktisatcilari,
uzun vadeli fayda ve maliyetleri yani uzun dénemli gelir etkisi yerine, kisa donemli

odemeler dengesi iizerindeki olumlu etkilerine bakabilirler®.

80 Uras, s.69
8! Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlar, a.g.e, s.29
82 Uras, s.69
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4.4. Ekonomik Kalkinma Uzerine Etkileri

Sermaye birikim yetersizliginden dolay1 gelismekte olan iilkelerde, kalkinmay1
gerceklestirecek seviyede sermaye yatirimi yapilamaz. Bu iilkeler kisi basina diisen
gelir diizeyinin yetersizligi yiiziinden birincil olan ihtiyaglar giderilmeye c¢alisilmakta

bu sebepten otiirii diisiik oranh tasarruf yapilmaktadir®.

Gelismekte olan iilkelerin, bu kalkinmay1 gerceklestirebilmeleri i¢in gerekli olan
finansman, icyapinin bozuklugundan dolayr dis kaynaklardan saglayabilirler. Bu
tilkelerin disardan sagladigi kaynaklar geleneksel ve alternatif olarak siniflandirilabilir.
Geleneksel finansman sinifinda; uluslararasi ¢ok tarafli mali kurumlarin finansmanlari,
devletlerarasi finansmanlar ve uluslararasi ticari banka kredileri yer alirken; dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari ve uluslararasi portfdy yatirnmlari ise alternatif dis
finansman kaynagi smifinda bulunmaktadir™ Gelismis iilkelerde ise, uzun vadeli
yatirimlar i¢in sermaye sikintisi i¢inde olabileceklerinden dolay1 yabanci sermayeye
ihtiyaglar1 bulunabilir. Her iki {ilke grubu i¢inde dogrudan yabanci sermaye yatirimlari

onemli bir sermaye stok ilavesi ve kaynak a¢i81 kapayicisi gorevi tistlenmektedir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin etkileri iilkeden iilkeye, sektdrden
sektore, kurumdan kuruma ve donemden doneme degisiklik gostermektedir. Bu
sebepten otiirli devlet politikalarinin dogrudan yabanci sermaye yatirimlar iizerinde
etkileri bulunmaktadir. Ithalat: ikame eden dénemdeki yatirimlarin etkisiyle ihracata
dayal1 sanayi donemindeki yabanci yatirim etkileri farklilik gostermektedir. Ancak bu

yatirimlarin katkilarinin ayristirilmasi ve sayisal olarak ifade edilmesi kolay degildir™.

% Harun Bal, Uluslararasi Finansman, Dis Bor¢ Yéonetimi ve Tiirkiye, TBB Yayinlari, Ankara 2001,
s.7.

% DPT, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar1 Ozel ihtisas Komisyon Raporu, Ankara, Mayis
2000, s.2.

¥ Efe, s.21
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4.5. istihdama Etkisi

Yabanct sermaye gelmesi sonucunda olusacak istthdam etkisi iilkenin
gelismislik diizeyine gore farkliliklar gostermektedir. Yabanci sermaye eger gelismekte
olan {lilkeye geliyorsa, o lilkenin yetersiz olan sermayesine ilave olarak, borg¢ riskini
azaltmak, yeni teknoloji ile ihracatin1 artirmak, ydnetim anlayisini degistirmek
amacindadir. Gelen teknoloji ve yonetim anlayist ile dolayli ve dolaysiz olarak
istihdama etkide bulunmaktadir. Gelismekte olan iilkelerde emek yogun teknoloji
kullanilmakta ve bu sebepten oOtiirii istihdam saglayict bir etkisi bulunmaktadir.
Gelismis tlkelerde daha ¢ok ileri teknoloji ve sermaye agirlikli yatirim yapmalarindan

dolay istihdama ters etkisi bulunmaktadir™.
Yabanci sermayede ki istthdam artigini ters yonde etkileyen faktorler ise;
*Sanayi iilkelerindeki durgun ekonomik gelismeler,
*[sgiicii tasarrufuna yodnelik teknolojiler,
*Sermaye yogun yatirim politikalart,
*Ulusal ve uluslararasi tageronluk hizmetlerinin artmast,

*Cok uluslu sirketlerin maliyet azaltici politikalar benimsemeleridir®’.

8 Faruk Comert, istihdam Sorunu ve Yabanci Sermaye, Hazine Dergisi, Say1 13, Ocak 2000, s.5
87
a.ge. s4
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o IKINCI BOLUM _ _
TURKIYE’DE KI YABANCI SERMAYENIN SEYRI
Tiirkiye ekonomisinde, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindaki gelismeler
1950 yilindan itibaren artis gostermektedir. Tiirkiye’nin yabanci sermaye seriiveni
yarim asirlik goriilmesine ragmen, Osmanli Devleti’nde ki tecriibelerle beraber yaklasik
bir bucuk asirlik sayilabilir. Bu deneyimden otiirii ¢alismamizda, Tiirkiye’de ki

dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini, cumhuriyet donemi Oncesinden baglayarak

giiniimiize kadar anlatacagiz
1.TURKIYE’DE Ki YABANCI SERMAYENIN GELIiSIMi
1.1. Cumhuriyet Dénemi Oncesi

Cumhuriyet donemi oOncesi, Osmanli Devleti, dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarimi bir dis kaynak olarak ele almis ve disaridan bor¢lanma amaciyla
kullanmak istemistir. Bu donemde ki yabanci yatirimlar, ¢ok biiyiik 6l¢iide bankacilik,
sigorta ve hizmet kesimi, demiryolu, elektrik ve su gibi altyapr alanlarinda
yogunlasmlstlrgg. Yabanci kaynak akisinin sebebi, son donemde artan savas

maliyetlerinin i¢ kaynaklarla karsilanamadig1 sdylenebilir.

Sektorel yogunluk agisindan bakilirsa, donemin sartlarindan dolayr dogrudan
yabanct sermaye yatirimlarinin  %68’lik orani demiryollart yapimina gitmistir.
Demiryollar1 yapimini ise, bankacilik ve sigortacilik izlemistir. Demiryollarinin yapimi,
0 donemin bir zorunlulugudur. Getiri oranlarmma bakildiginda ise, bankacilik ve
sigortacilik %10’dan fazla olmasi yaninda, devlet bor¢lanmasi ise % 8,7 gibi yliksek bir
oran seyretmistir. Bu oranlarin gostergesi olarak, Osmanli Devleti’'ne bor¢ verme
yabanci sermaye i¢in en karli yatirim alanlarindan biri olmustur. Yaklagik olarak 16
Milyon Osmanli Liras1 (O.L) dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina ve devlet
bor¢lanmasina gitmistir. Bu paraya ilave olarak 8 Milyon O.L dis ticaret agigi
eklendiginde, yurtdisina 24-25 Milyon O.L aktarildigi ortaya ¢ikmaktadir. O donemde
Osmanli Devleti’nin GSYIH yaklasik olarak 204 Milyon O.L oldugu goz oniine
alindiginda, yurtdigina aktarilan para GSYIH nin %12’sine tekabiil etmektedir. Sonugta

% Kepenek ve Yentiirk, s.11.
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Osmanli Devleti, bor¢ c¢evirmek amaciyla ¢ekmeye calistigi yabanci sermayeden

faydalanamadig1 goriilmiistir®.

Osmanli doneminin sonu itibariyle yeni kurulan Cumhuriyet’e yabanci
sermayeni sagladigi kredilerden alinan bir¢ok bor¢ devredilmistir. Bu borglar Osmanli

Devleti’nin ¢okiisiinii hizlandirmustir.

1.2. Cumhuriyet Donemi

Tiirkiye Cumhuriyeti’nin 80 yil1 agkin siirecinde, dogrudan yabanci sermayeye
yonelik olarak, farkli donemlerde farkli politikalar izlenilmistir. Bu politikalari, su
donemler halinde inceleyecegiz; Cumhuriyetin kurulusundan savas sonuna kadar olan
kismi, 1923-1950 yil araliginda; Savas sonrasinda ki gelismeler ve ilk yabanci sermaye
kanunundan ihracata dayali politikalara kadar olan kismi ise 1950-1980 yil araliginda.
Tirkiye’nin en ¢ok dogrudan yabanci ¢ektigi donemi olarak 19802003 ele alinacak ve

en son olarak yeni yabanci kanunundan sonraki dénem anlatilacaktir.

1.2.1 Cumhuriyet’in 1923-1950 Donemi

Cumbhuriyet’in ilk yillarinda, gegmisten gelen tecriibeye ragmen gerekli olan
ekonomik kalkinmayr i¢ dinamiklerle saglanamayacaginin farkinda olan devlet
kuruculart ilk resmi goriislerini 1923 Izmir Iktisat Kongresinde ifade etmislerdir.
Devletin egemenlik haklarina saygili olan her yabanci sirkete agik olduklarmni
sOylemislerdir. Devletin kurucusu olan Atatiirk tarafindan, cesitli tarihlerdeki
konusmalarinda ve sdylevlerinde, gecmisteki aci tecriibelere ragmen yabanci sermayeyi

dogmatik kaliplardan ve pesin yargilardan uzak olarak degerlendirmistir’.

¥ age.,s.ll
% Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, a.g.e, s.45
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Gazi Mustafa Kemal, 1923 yilindaki Iktisat kongresinin acilisinda yabanci

sermaye ile ilgili sunlar1 soylemistir’':

‘Tktisat sahasinda diisiiniirken ve konusurken zannolunmasin ki
biz yabanct sermayesine hasim bulunuyoruz. Hayir, bizim memleketimiz
genistir. Cok emek ve sermayeye ihtiyacimiz vardwr. Binaenaleyh
kanunlarimiza uymak, saygi gostermek sartiyla yabanci sermayelerine
lazim gelen teminati vermeye her zaman haziriz ve sayant arzudur ki,
vabanci sermayesi bizim emegimize ve serveti sabitimize katilsin. Bizim
icin ve onlar igin faydali neticeler versin, fakat eskisi gibi degil!’

Bu donemde, yabanci sermaye iilkeye ¢ekilmek istenmesine ragmen istenilen
diizeyde gelmemesinde, ilk yillarda yapilan millilestirmelerden kaynaklanmis olabilir.
Yabanct sermayeye karsit ‘bilingli’ olarak politika izlenmemigtir. Ama yabanci
sermayeyi tesvik edici tedbirlerde almmamuistir’>. Cumhuriyetin ilk kurulus doneminde,
yabanci sermaye denetiminde 7 demiryolu ortakligi, 6 maden ¢ikarma yetkisi, 23 banka,

12 sanayi girisim, 35 ticaretle ugrasan ortaklik ve 11 belediyelere hizmet veren ortaklik

oldugu 6ne siirilmiistir’>.

Yabanci yatirimcilarin, 1920-1930 yillart arasinda 201 Tiirk AS’nin 46’sinda
yer aldig1 saptanmistir. Yabanci sermayeli ortakliklarin toplam sermaye i¢indeki pay1
ise % 43 dolayinda olmustur. Bu ortakliklar sanayi, dokuma, gida, ¢imento, elektrik ve

havagazi kollarinda yogunlasmistir™”.

1929 Biiyiik Buhran’la birlikte, sermaye fazlasi olan iilkelerin yatirimlarini geri
¢ekmislerdir. Bunun sonucunda sermayenin ¢ekildigi iilkeler kalkinma amaciyla yeni
politikalar uygulamislardir. Tiirkiye’de bu amagla kullanilan devletgilik politikas1 2.
Diinya Savasi sonuna kadar uygulanmis ve bu uygulama déneminde, iilkeye dogrudan
yabanci sermayesi gelisi yok denecek kadar az olmustur’”. 2.Diinya savasi sonrasinda,

dis kaynak olarak yabanci sermaye olmamustir. Disardan kaynak olarak, ABD’nin

°! Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlarimn Ekonomik Biiyiimeye Katkisi, s.103
Zage.s. 113

% Kepenek ve Yentiirk, s.41

* Giindiiz Okgiin, 1920-1930 Yillar1 Arasinda Tiirk Anonim Sirketlerinde Yabanci Sermaye, SBF
Yayinlari, Ankara, 1971, s.5

% Gorgiin, 5.32
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yaptig1 ekonomik yardimlar vardir. Tiirkiye’ye dogrudan yabanci sermaye girisi 1951

yilindan sonra ciddi olarak artis gstermistir’.
1.2.2. Cumhuriyet’in 1950-1980 Dénemi

Tirkiye’de 1950’lerden itibaren dis kaynaklara bakis agist degismis ve
ekonomide liberal politikalar uygulamaya c¢alisilmistir. Bu politikalarla, yabanci
sermayeye karst olumlu bir yaklasim icine girilmistir. 1950-1954 yillar1 arasindaki
hiikiimet programlarinda ‘her tiirlii ekonomik tesebbiislerde yerli oldugu kadar, yabanci
sermayeye genig yer ayirmak ve bunlart tesvik etmek’ ve ‘yabanci tesebbiis sermaye ve
tekniginden genis olciide faydalanabilmenin sartlarimi tahakkuk ettirmek ve icaplar

yerine getirmek’ gibi yaklagimlarda bulunmuslardir’’.

Olusan politikalarin ardindan, 1951 yilinda ‘5821 sayili Yabanci Sermaye
Yatirimlar: Tesvik Kanunu® ¢ikarlmistir’®. 5821 sayili Kanun ile yerli sermayeye agik
olan alanlarda kullanilmak ve sanayi, enerji, maden, bayindirlik, ulagtirma, turizm
sahalarina yatirilmak {izere getirilmis yabanci sermayeye, imtiyaz teskil etmeyecek
sekilde belirli hak ve kolaylik saglanmistir. 1954 yilindan 1980’lere kadar yiiriirliikte
olan Ek-1’de ki kanun 18.1.1954 tarih ve 6224 sayili ‘Yabanci Sermayeyi Tesvik
Yasasi’ gecerli olmustur. Bu yasa zamanin liberal yasalarindandir. Ancak adinda tesvik
kelimesi olsa dahi, su an ki anlamda tesvikler yoktur. O donemde ki hiikiimetin
diisiincesi ‘bunun yazilmasi bile yabancilara tesvik olur’ anlaminda kullanilmistir. Bu
yasa, donemin ABD Dis Ekonomik Politik Komisyon Baskani Ran Dall tarafindan
hazirlanmistir. Yasaya gore, yabanci sermaye yerli sermayeye acgik tiim sektorlere
girebilecektir. Ek olarak, yabanci yatirimlar, makine ve pargalar, lisans, patent ve marka
haklar1 gibi nesnel haklar bi¢iminde de gelecegi benimsenmistir. Bu donemdeki

yatirimlarim, dortte {i¢ii marka ve pargalardan, %17’si parasal yatirimdan olmustur®.

Yabanci yatirim igin giris saglayacagi diger yol ise, 1954 tarihli ve 6326 sayili

‘Petrol Yasas:” olmustur. Ulkede petrol bulunmasi ve petroliin ¢ikarilmasinda yabanci

% Kepenek ve Yentiirk, 5.93

7 Ormanoglu, s.15

% Bk. 05.08.1951 tarihli ve 7780 Sayili RG
% Kepenek ve Yentiirk, s.101

48



yatirim ve teknolojiden yararlanilmak istenmistir. Petrol Yasasi’na dayali olarak, 1954
— 1965 doneminde iilkeye 1,850 Milyon TL tutarinda yabanci yatirnm girmistir. Bu
miktar ise, yabanci sermaye kanunu ile iilkeye giren miktardan fazladir ancak petrol

{iretiminin 6nemli 6l¢iide arttig1 sdylenemez'™.

1951- 1965 yillart arasinda gelen yabanci yatirnmin % 95°1 sanayi kesimine
gitmistir. Alt kollarinda %26’s1 plastik-kauguk, %25°1 kimya, %13’i elektrikli ev
aletleri ve %11°1 gida-i¢ki bulunmaktadir. Bu durumun asil nedeni olarak, i¢ pazarin bu
donem zarfinda genislemesi olmasi sdylenilir. Ulkeye gelen dogrudan yatirimcilarin
iilkelere gore dagilimina bakarsak; %40 dolayinda ABD kokenlidir. ABD kokenli
firmalar1; Bat1 Almanya, Isvigre ve Hollanda her biri %10 dolayinda paylarla izlemistir.

Bu dort iilke toplam gergeklesen yabanci yatirimlarin %85’ini kapsamaktadir'™®'.

Ancak, 1980 yilina kadar Tirkiye’ye gelen sirket sayisi 100’tn altindadir.
Bunlarin tamamu uluslararasi yatirnmer degildir. Uluslararast yatirimei denilecek firma
sayis1 15-20 civarindadir. Tiirkiye, Yabanci Sermaye Kanun’un ¢iktig1 1954 yilindan
1980 yilina kadar olan 25 yillik siirecte toplam 228 Milyon Dolar yatirim ¢ekmis ki
yillik ortalama 8-10 Milyon Dolar gergeklesmistir. Belirtilen yatirimlarin i¢inde yeni
yatirm miktar1 ise yok denecek kadar azdir '®. Rakamlardan da anlasilabilecegi gibi,

ilkenin dogrudan yabanci sermaye stokunun higbir degeri bulunmamaktadir.

Ulkenin sermaye ¢ekis durumu aslinda iyi olmamasina ragmen, 1950°li yillarin
en onemli olgusu, iilkeyi yabanci sermaye yatirimcilarina agmaktir. Ancak tilkeye gelen
yabanc1 yatirimeinin, iiretime giren kismi toplam sermayenin sadece 8‘de biri kadardir.
Sanayi iUretimine yOnelen yabanci sermaye ise, ilkel ve diisiik Olgekli iiretimde
bulunmus ve ithal girdi kullanmigtir. Bu durum uzun dénemde yerli sanayi iiretiminin

gelisiminde olumsuzluklara neden olmustur'®.

1963°te baslayan Planli donemde ise, Tirkiye’ye giren yabanci sermaye,

yabanci sermaye c¢ikisindan fazla olmustur. Artisin nedeni ise, saglanan borg¢larin

" age. ,s.101

3 g.e., s5.101-103

192 Karluk, Tiirkiye’de Yabanc1 Sermaye Yatirnmlarimn Ekonomik Biiyiimeye Katkisi, s.130
19 Gorgiin, s.41
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yabanci kaynakli olmasidir. Planli donemde, dogrudan yabanci sermaye yatirimi yok

104
denecek kadar azdir .

Sonugta, Tiirkiye 30 yila yakin siire icinde ihtiyact olan sermayeyi dis
kaynaklardan, yatirnm seklinde ¢ekememistir. Gelen yatimcilarin biiyiik ¢ogunlugu
kiiciik sayilan ancak Tiirkiye sartlarinda orta Olgekli yatirimcilardir. Tahminlere gore
biiylik cogunlugu sinir tilkelerde ki kisilerin, rahat ticaret yapmak amaciyla kurduklari
sitketlerdir. Prof. Karluk’un bahsettigi gibi, bunlardan sadece 15-20 tanesi diinya
6lceginde yatirimeilardir ki, bunlarda yeni yatirim seklinde degil, var olan yatirimlarina
eklenti seklinde iilke smirlarinda bulunmustur. Yillik yatim orani, sadece 10 milyon
dolara yakin olmasi aslinda ¢ikan kanuna gore hi¢ beklenilmeyen bir tablodur. Ciinkii

1954 yilindaki kanun déneminin liberal kanunlarindadir.

Ancak, iilkeye yabanci yatirimin gelmesi igin gerekli olan ana sartin, yani
politik istikrarin bu dénem i¢inde olmamasindan dolay1 yabanci yatirim ¢ekilememistir.
Ulke iginde her 10 yilda bir yasanan istikrarsizliklarm sonunda, 24 Ocak 1980 itibariyle
yeni bir donem baglamis, politik ve ekonomik olarak farkli anlayislar gelmistir. Boylece
disa agilimli, ihracata dayali, yabanci sermaye ¢ekme amacinda olan ve demokratik bir

yonetim amaglanmistir.

% a.ge. 544
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1.2.3. Cumhuriyetin 1980-2003 D6nemi

Tiirkiye, 1980 yilindan sonra disa agik bir ekonomi anlayisina ge¢mistir. Disa
actk ekonomi anlayisinin geregi olarak, bircok mevzuat degisikligine gidilmistir.
Yabanci sermaye ile ilgili olarak ise, 24 Ocak 1980 Ekonomik Istikrar Tedbirleri’nde
8/168 sayili ‘Yabancit Sermaye Cergceve Kararnamesi’ ile yabanci sermaye icin
Bagbakanliga bagli, Yabanci Sermaye Dairesi kurulmustur. Daha sonra ise Devlet
Planlama Teskilati’na baglanmistir. 17.7.1997 tarih ve 436 sayili kararname ile Yabanci
Sermaye Genel Miidiirliigii, 9.12.1994 tarih ve 4509 sayili Kanun ile Hazine ve Dis
Ticaret Miistesarliklar1 kurulmasi sonucunda, Hazine Miistesarligi biinyesinde

faaliyetlerine devam etmektedir'®.

1980 yilindan sonra yabanci sermayenin iilkeye c¢ekilmesi amaciyla bir dizi
tesvik ve tedbirler alinmigstir. 32 Sayili Kararname ile yerli ve yabanci sermaye orant,
kar ve ana sermaye transferi tiizerindeki kisitlamalarin kaldirilmasi konularinda
diizenleme yapilmistir. Diger yapilan diizenlemeler ise, yabanci teknik ve idari personel
istihdam1 izin verilmesi ve kamuda ortak girisim i¢in ‘yap-islet-devret’ modelinin

kabuliidiir'®.

Mevzuat degisikliklerine ilaveten, yapilan 6zellestirmeler sonucunda yabanci
sermayeyi iilkeye cekilmesinde etkili olmustur. Ozellestirme Idari Baskanligi’nda ki
verilere gore, 1985-1999 arasinda toplam 4.622 Milyar Dolar, 2000-2003 yillar1
arasinda ise 3.548 Milyar Dolar gelir elde edilmistir. Son dort yilda yapilan
ozellestirmelerde 2000 yili Oncesindeki toplam Ozellestirme gelirin yaklasik %75

oraninda gelir gerceklestirilmistir.

DPT, Sekizinci Bes Yilhik Kalkinma Plani; Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlari Ozel ihtisas
Komisyonu Raporu,2000 s.8.

1% Suna Oksay, Cokuluslu Sirketler Cercevesinde, Yabanci Sermaye Yatirnmlarin incelerek,
Degerlendirilmesi, D1s Ticaret Miistesarlig1 Dergisi, Ocak 1998, Say1 8, s.8.
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1.2.3.1. Yillara Gore Yabanci Sermaye

Asagidaki Tablo 4’te, 1980 yilindan 2003 yilinin Haziran ayma kadar;
Tiirkiye’ye gelen fiili yabanci sermaye miktari, izin verilen yabanci sermaye miktart ve

kurulun yabanci firma sayilari verilmigtir.

Tablo 4
Tiirkiye’ye Gelen Yabanci Sermayenin Yillara Gore Dagilim

iZiN VERILEN :
YILLAR | YABANCI SERMAYE YABQ:&[ASEE\"(’:QI\(EL' FiiLi GIRIS (MILYON §)
(MILYON $)
1980 o7 78 35
1981 338 109 141
1982 167 147 103
1983 103 166 87
1984 271 235 113
1985 234 408 99
1986 364 619 125
1987 655 836 115
1988 821 1172 354
1989 1512 1525 663
1990 1,861 1,856 684
1991 1.967 2.123 907
1992 1.820 2.330 911
1993 2.063 2554 746
1994 1478 2830 636
1995 2938 3.161 934
1996 3.836 3.582 914
1997 1678 4.068 852
1998 1,646 4533 953
1999 1.700 4.950 813
2000 3477 5.328 1707
2001 2.725 5.841 3.288
2002 2243 6.280 1,042
2003(") 1.208 6.511 542
TOPLAM 35.203 16.764

Kaynak: HM, http://www.treasury.gov.tr/stat/yabser/ys_vyatirim.xls (erisim: 25.10.2005)
* 2003 Ocak-Haziran

Daha once belirtildigi gibi, 1980 yilindan 6nceki 30 yillik siirecte Tiirkiye’ye
giren toplam yabanci sermaye miktar1 228 Milyon Dolar olmustur. 1980 itibariyle
iilkeye giren yabanci sermaye icin yukaridaki Tablo 4’c¢ bakildiginda, 1980 6ncesi
rakama sadece 3 yilda ulasild1 goriilmektedir. 1980 yilinda var olan 35 Milyon Dolarlik
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fiili yatirim, yapilan diizenlemelerle beraber 1992 yilina kadar artis géstermistir. 1992
yilinda bir 6nceki yila gore %7,5 oraninda azalma ortaya ¢ikmasi, o donemdeki politik
istikrarsizlik ve Birinci Korfez Savast neden oldugu sdylenebilinir. 1993 yilinda
yasanan bilylik ekonomik krizin ardindan, yabanci sermaye yatirimlarinda %30’luk bir
diisiis daha goriilmiistiir. Alinan kisa donemli tedbirler ve onceki yillarda verilen izinler
sonucunda 1995 yili sonucunda rekor bir oran olan %97’lik artisla 934 Milyon Dolara
varmigtir. 1996 yilinda glimriik birligine girilmesiyle, iilkeye gelmesi beklenen yabanci
sermaye girisi gerceklesmemistir. Ancak verilen izin bakimindan en yiiksek rakam

olusmustur.

1997 yil1 itibariyle Gilineydogu Asya lilkelerinde baglayan uluslararasi kriz, 1998
yilinda Rusya kriziyle birlikte iilkedeki 17 Agustos Marmara depremi sonucunda,
yabanci sermayenin iilkeye girisi az olmustur. Yabanci sermayenin Marmara
depreminden etkilenmesinin sebebi ise, Marmara bolgesini pay1 yatirim alanindaki
izinlerin %64,8’sini kapsamaktadir. Buna ilaveten ticari alanlardaki izinlerde, sadece
Istanbul ilinin payr %71,9’dur. Ulkenin genelinde Marmara Bolgesinin, tiim yabanci

sermaye i¢indeki pay1 ise %66°dir'"’.

1999 yilinda yabanci sermayenin gelmemesinin nedeni olarak kabul edilen
tahkim konusunda, Anayasa’da degisiklik yapilarak Uluslararas1 Tahkim kabul
edilmistir. Bu yil fiili olarak yabanci sermayede %100 iizerinde bir artisla, ilk kez 1
Milyar Dolar agilmistir. Ardindan 2001 yilinda gergeklesen 3,228 Milyar Dolarlik
yabac1 sermayenin biiyiik kismi1 GSM lisansi alan IS-TIM ortakligindan gerceklesmistir.
Bu oran ¢ok 6nemlidir, ¢iinkii Tablo 4’te goriilebilecegi gibi, 1992 yilinda ki 2330 firma
tilkeye 1,242 Milyon Dolar yabanci sermaye getirmisken, tek bir firma 1,447 Milyon

Dolar saglayarak, Cumhuriyet doneminde bir rekor kirmistir.

2002 yilmin ilk yarisinda verilen izin miktar1 997 Milyon Dolar olup, 196 adet
yabanci sermayeli firma kurulusu gerceklesmistir'®. 2003 yilinim ilk 6 ayhik verilerine
Tablo 4’te bakildig1 zaman ise verilen izin miktarinda %21’lik artis gerceklesmis.

Firma kurulus sayisinda ise %18’lik bir artig olmustur.

"7 Hazine Miistesarlig1, Yabanci Sermaye 2001 Raporu, s.4
'%T.C Bagbakanlik, Hazine Miistesarlig1, Yabanc1 Sermaye Raporu 2003 L. Yari, Yabanci Sermaye
Genel Miidiirliigii, Temmuz 2003, s.1
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Tiurkiye’ye gelen yabanci sermaye yatinm miktar1 yillar itibariyle artig
gostermesine ragmen, Tiirkiye’ye katkisi ¢ok olamamustir. 1989-1994 yillar1 arasinda
Tiirkiye’nin diinyada ki tiim dogrudan yabanci sermaye yatirimlardan %0,35’lik
alirken, bu oran stirekli olarak diisiis gostermekle beraber 1999 ve 2000 yillarinda %0,7
ve 0,8 olmustur. Tiirkiye’nin gelismekte olan iilkeler icinde ki pay1 ise sirasiyla %1,19,

%0,35 ve %0,40 olmustur'®.

Asagidaki Sekil 7°de, Tiirkiye’de izin verilen yabanci sermaye iginde fiili olarak
gergeklesen yabanci sermayenin durumu goriilmektedir. Sekil i¢inde dogrudan yabanct

sermaye yatirum oranint DYSY olarak belirtmektedir.

Sekil 7
Tiirkiye'ye Gelen Yabanci Sermaye

1980-2003 Yabanci Sermaye

M jzin veriler® Fiili O DYSY

5.000
4.000
3.000
2.000
1.000

; blokln

19801982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002

Kaynak: Hazine Miistesarligi ve TCMB 1980-2003 verilerinden derlenmistir.

Firma sayisi acisindan Sekil 7’ye bakildiginda, 1980 oncesi donemde firma
sayis1 90’a yakinken, 2003 yilinin Haziran ayina kadar olan firma sayis1 6,511°e adede
ulagmistir. Ancak bu kadar firma artisina ragmen, iilkeye giren yabanci sermaye
miktarinda istenilen seviye ulagilamamistir. Bunun nedenleri sdyle siralanabilir;
Birincisi Tiirkiye’ye siir olan iilke vatandaglarinin iilke i¢inde rahat ticaret yapmak

amaciyla kurduklar kiiciik 6lcekli yabanci firmalardir. Ikinci olarak ise, Almanya’da ki

'Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye 2001 Raporu, 5.9
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Tirk is¢ilerin bir Alman ortakla kurdugu kiigiik sirketlerin, Tirkiye’de ki yabanci

sirketler i¢indeki paymnin yiiksek olmasi nedenler olarak gosterilebilir' ™.

Tiirkiye’de izin verilmesi sonucunda kurulan yabanci firmalarin yilarla gore

kurulus tiirleri agagidaki Tablo 5’te gosterilmektedir.

Tablo 5
Kurulus Tiirlerine Gore Yabanci Sermayeli Sirketler
1954-1999 2000 2001 2002 2003*
Yeni 3.928 356 351 371 899
Istirak 495 116 119 123 206
Sube 157 20 34 23 36
Toplam 4.580 492 504 517 1.141

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 Yabanci Sermaye 2003 Raporu, s.3
*2003 Ocak-Kasim

Yukaridaki Tablo 5°’te verilen rakamlara bakildiginda, Tirkiye’de 1954—1999
yillar1 arasinda kurulan sirketlerin ortalamasi alininca, ortalama olarak yila diisen
miktar 88 yeni firmadir. 1999 yilindan sonra ise, her yil kurulan sirket sayis1 giderek
yiiksek oranlarda artmaktadir. 2003 yilinda, onceki yillara gore kurulan sirketlerin
toplam faaliyet alanlarinda artis %100 olarak gerceklestigi goriilmektedir. Ancak
Hazine verilerine gore, 2003 yilindaki artis daha ¢ok 2003 yilinin ikinci yarisinda
gerceklesmistir. Sonugta, Tablo 5’teki kurulus tiirlerine gore gelen yabanci sermaye

sirketlerinin biiyiik cogunlugu Tiirkiye’de ilk kez faaliyette bulunmaktadir.

"% Karluk, Tiirkiye’de Yabanc1 Sermaye Yatirimlarimn Ekonomik Biiyiimeye Katkisi, s.129
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Asagidaki Tablo 6’da ise, Tiirkiye’ye 1995 yilindan itibaren yatirim olarak

giren yabanci sermaye miktarlari; Dogrudan Yabanci Sermaye, Diger Sermaye ve

Gayrimenkul bagliklar: altinda siniflandirilarak sunulmustur.

Tablo 6
1995- 2003 Yillar1 Arasinda Tiirkiye'ye Giren Yabanci Sermaye Yatirimlari
(Milyon $)

Yillar D.Y. Sermaye | Diger Sermaye Gayrimenkul Toplam
1995 885 -- -- 885
1996 722 -- -- 722
1997 805 -- -- 805
1998 940 — - 940
1999 783 -- -- 783
2000 982 -- -- 982
2001 3.266 - - 3.266
2002 585 414 -- 999

2003* 243 63 236 542

Kaynak: TCMB istatistiki verilerinden derlenmistir. http://tcmbf40.tcmb.gov.tr/cbt.html (01.10.2005)
*QOcak-Haziran

Yukaridaki Tablo 6’da ki verilerden anlasilabilecegi gibi, 2002 ve 2003
yillarinda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina ilaveten, siiflandirilamayan
sermaye (diger sermaye) ile gayrimenkul yatirrmlarina gittigi gériilmektedir. Onceden
verilen Sekil 7°de goriildiigli gibi, aslinda dogrudan yabanci sermaye yatirimi genel
yabanc1 sermaye yatirimi i¢inde yliksek bir paya sahiptir. Diger Sermaye tiirii, 2002 ve
2003 yilinda toplam 477 Milyon Dolar olarak gergeklesmistir. Gayrimenkul yatirim
tiriinde ise, 2003 yilinin Ocak-Haziran doéneminde 236 Milyon Dolar olarak
gerceklesmistir. Bunun sebebi olarak, yeni hazirlanan yabanci sermaye yatirim kanunu
tasarisinda belirtilen avantajlar1 kendi lehlerine ¢evirmek isteyen yabanci firmalar ara

boslugu iyi degerlendirmis oldugu sdylenebilir.
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1980-2003 yillarinda izin verilen toplam yabanci sermaye stoku 35 Milyar
Dolar olarak gergeklesmistir. Ancak fiili olarak gerceklesme ise, sadece 16 Milyar
Dolar civarinda olmustur. Bu aradaki farki olusturan bazi nedenleri bulunmaktadir.
Buna neden olan faktorler, verilen izinlerin yatirimlara doniistiiriilememesi ve izin

verildigi yil ile yatirimun gerceklestigi donem arasinda olusan kur farklihklaridir'"!

Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci sermaye yatirim miktarlarini diger tilkelerle
karsilagtirilirken;  Tiirkiye’nin, karsilastirma yapilan iilkelerin ve uluslararasi
kuruluslarin kabul ettikleri yabanci sermaye tanimlarindan farkli yorumlanmaktadir.
Buna gore Tiirkiye; yabanci ortaklarca saglanan kisa, orta ve uzun vadeli kredileri ile
yabanci ortagin mevcut ve alacaklarin1 ancak sirket sermayesine kaydedilmesi halinde
yabancit sermaye olarak kabul etmektedir. Aksi durumda yabanci sermaye girisi
saymamaktadir. Bu durum sonucunda, Tiirkiye’ye gelen yabanci sermaye oldugundan

az goziikmektedir''?,

1.2.3.2.Ulke Gruplarina Gore Yabanci Sermaye

Asagidaki Tablo 7°de, Tiirkiye’ye 1980-2002 yillar1 arasinda gelen yabanci

sermayenin iilke gruplar1 verilmistir.

Tablo 7
Dogrudan Yabanci Sermaye Girisinin Ulke Gruplarina Gére Dagilimi ( Milyon $)
Toplam Yabanci
Firma Mevcut Yabanc1 | Sermaye Icindeki Pay:

ULKELER Adedi Sermaye (%)

Avrupa Birligi 2,999 5.261.657.158 68,97
Diger OECD Ulkeleri 827 1.615.829.081 19,82
Ortadogu Ulkeleri Toplanu 1,075 197.718.440 2,43
K.Afrika Ulkeleri Toplam 80 19.353.709 0,23
| Diger islam Ulkeleri Toplami 72 5.578.093 0,07
Dogu Avrupa Ulkeleri Toplam 534 57.5553.012 0,68
Diger Ulkeler Toplam 924 633.386.908 7,52

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 raporlarindan derlenmistir.

*30.06.2003 itibariyle

"' T.C Bagbakanlik, Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye 2002 Raporu, Yabanci Sermaye Genel

Miidiirligi, Subat 2003, 5.8

"2 Hazine Miistesarlig1, Yabanci Sermaye 2001 Raporu, s.9

57




Yukaridaki Tablo 7’den anlasilabilecegi gibi, Tiirkiye’de en fazla firmaya ve
yatirim miktarina sahip olan iilke grubu Avrupa Birligi (AB)’dir. Ardindan gelen
OECD iilke grubu i¢inde en fazla paya sahip olan iilke ise ABD’dir. Firma sayilarinin
cokluguna ragmen, toplam sermayeden sadece %2,43 pay alan Ortadogu iilkelerinin
0zelligi, daha 6nce bahsedildigi gibi, biiylik cogunlugu ticaret yapmak amaciyla kurulan

kiictik 6l¢cekli firmalaridir.

Diger iilkeler grubunda ¢ok fazla iilke olmasina ragmen kurulan firma say1s1 ¢ok
azdir. Diger iilkeler grubundan Tiirkiye’ye gelen yabanci sermaye firma basia diisen
rakam c¢ok azdir. Sonugta, Tiirkiye’nin 1980-2002 doneminde dogrudan yabanci

sermaye yatirimlarinda hem miktar hem de firma sayisi agisindan en yiiksek oranlar

AB’dir.

Tiirkiye’ye yatirim i¢in izin verilen firmalarin {ilke bazinda genis ayrintis1 veren
Ek-2’de goriilecegi gibi, ilk 5 tilke siralamasinda, 4 tane AB iilkesi ve bir tane diger
OECD iilkesi bulunmaktadir. Ilk 10 iilke siralamasinda ise; Fransa, Hollanda, Almanya,
ABD, Ingiltere, Isvicre, Italya, Japonya, Belgika, Giiney Kore bulunmaktadir. Bu
siralama iginde 7 tane AB iilkesi, 3 tane de OECD iilkesi vardir. Bu ilk 10 iilke
siralamas1 Tablo 7’yi ¢ok 1yi agiklamaktadir

Fiili girislerin iilkelere gore dagiliminda ise, 1998 yilinda ilk 2 siray1 alan ABD
ve Almanya’dir. Bu iki iilke Tiirkiye’ye giren toplam yabanci sermayenin %56’sin1
gergeklestirmislerdir. 1999 yilinda da ilk iki siray1 ayni iilkeler almis ve Tirkiye’ye
giren yabanci sermayenin %59’luk oranini saglamislardir. 2000 yilinda ise Hollanda ve
Italya toplam fiili girisin yarisin1 gerceklestirirken 2001 yilinda ise sadece Italya toplam
yabanci sermaye girisinin yarisini saglamustir' . 2002 yilinda ise ilk iki sirada Hollanda
ve ABD bulunmus, italya yine ilk 5 girmistir. 2002 yilinda iilkeye giris yapan ilk bes
iilkenin getirmis oldugu yabanci sermaye miktari birbirlerine yakindir''*. 2003 yilinin
ilk yarisinda iilkeye giren fiili yabanci sermayenin yarisina yakinini Almanya ve

Hollanda ger(;eklestirrnistir1 1,

' Hazine Miistesarlig1, Yabanci Sermaye 2001 Raporu, ss. 40—41
"“Hazine Miistesarlig1, Yabanci Sermaye 2002 Raporu, s.5
"'’ Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye 2003 Raporu L. Yari, s.2
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1998-2003 yillar arasinda Tiirkiye’ye giren yabanci sermaye i¢ginde en ¢ok paya
sahip olan iilke ABD’dir. Diger iilkeler sirasiyla; Hollanda, Italya ve Almanya
gelmektedir. Ozellikle italya’nm 2000 -2002 déneminde yiiksek miktarlarda iilkeye en

yiiksek yabanci sermaye girisi yapmuistir.

1.2.3.3. Sektorel Dagihima Gore Yabanci Sermaye

Asagidaki Tablo 8’de ise, Tiirkiye’ye 1980-2003 yillar1 arasinda, dogrudan

yabanci sermaye yatirimi yapan firmalarin sektorel ayrimlari verilmistir.

Tablo 8
Tiirkiye'de Faaliyette Bulunan Yabanci Sermayeli Kuruluslarin Sektorel Dagilimi

" . . | Mevcut Yabanci1 Sermaye Toplam Yabanci Sermaye
Sektorler Firma Adedi ( Milyon $) y pig:in deki Pay1 (%) y
Tarim 15 278.417.122 3,63
Madencilik 101 37.919.647 0,49
Imalat 1,667 3.182.618.272 41,52
Enerji 51 367.096.783 4,79
Hizmetler 4,541 3.779.698.315 49,57
G.TOPLAM 6,511 7.665.750.139 100

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 raporlarindan derlenmistir.
*#30.06.2003 itibariyle

Tablo 8’de goriildiigii {izere; tarim, madencik ve enerji sektorlerinde diisiik

seviyede yabanci sermayeli sirket faaliyette bulunmaktadir. Madencilik sektoriinde ki
firma sayisi, tarim ve enerji sektorlerinde ki firmalardan fazla olmasina ragmen, iilkeye
giren yabanci sermaye miktar1 agisindan ¢ok azdir. Tablo 8’de ki firma sayisina gore,
iilkeye getirilen yabanci sermaye oraninda en biiyiik pay1 imalat sektorii almistir. Buna
karsilik, hizmet sektoriinde ¢ok firma olmasina ragmen iilkeye getirilen yabanci
sermayenin az olmasit bu sektdriin alt grubu olan ticaretteki yogunlagmasindan

kaynaklandig1 asagidaki Tablo 9’da verilen bilgilere gore sdylenebilinir.
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Asagidaki Tablo 9°’da, Tiirkiye’de faaliyet gosteren firmalardan, seg¢ilmis
sektorel alt gruplarimin firma sayisini, mevcut toplam stoklarini ve toplam yabanci

sermayeden aldiklar1 paylar verilmistir.

Tablo 9
Secilmis Alt Gruplarin Sektorel Dagilimi
Toplam Yabanci
Firma Mevcut Yabanci Sermaye I¢indeki
Sayis1 Stoku( Milyon $) Pay1
HIZMETLER
Ticaret 2.470 499 6,51
Haberlesme 45 717 9,35
Bankacilik 37 809 10,56
IMALAT
Gida Sanayi 168 467 6,1
Diger Kimyasal Uriinler 100 581 7,59
Tasit Araglar1 Imalati 37 393 5,13
Tasit Araclar1 Yan Sanayi 130 307 4
Elektrik 51 367 4,79
TARIM
Tarim Hizmetleri 68 267 3,48

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 2003 raporundan derlenmistir
Veriler 01/01/1954-30/06/2003 donemine aittir.

Burada Tablo 9°da, Tiirkiye’de ki toplam yabanci sermaye stoku i¢inde agirhigi
olan alt sektorler secilmistir. Firma sayist agisindan bakildiginda, Ticaret grubunda
faaliyette bulunan firma sayisinin ¢okluguna ragmen, getirmis olduklar1 yabanci stoku
cok azdir. Buna karsin, hizmet sektoriiniin diger alt grubu olan Bankacilik; en az firma
sayisina sahip iken, toplam yabanci sermaye stoku i¢inde en yiiksek paya sahiptir.
Imalat sektoriinde goriilen Tasit Araclar1 Imalatinda da az firma bulunmasina karsin,
yabanci sermaye girisi diger firmalara ve yan sanayiye olan dolayl etkilerinden dolay1
fazladir. Bu tablodan ¢ikan sonuca gore, Tiirkiye’de ki yabanci sermayeli firmalarin
sayisinin ¢ok olmasina karsin iilkeye getirmis olduklar1 yabanci sermaye miktar1 ¢ok
azdir. Ciinkii Tiirkiye’ye gelen firmalarin biiylik ¢cogunlugu 50-200 Bin Dolarlik kiigiik
Olcekli firmalardir. Bu firmalarin yogunlastigi sektor ise hizmetler sektoriindeki

ticaret’tir.
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Tablo 10°da Tiirkiye tarafindan, 1980-2003 yillar1 arasinda, dogrudan yabanci

sermaye yatirimi i¢in izin verilen sektorler ve toplam sektorler icindeki paylar asagida

gosterilmistir.
Tablo 10

1980-2002 Yillar1 Arasinda izin Verilen Yabanci Sermayenin Sektorel Dagilimi
YILLAR | IMALAT | % TARIM |% |MADENCILIK | % HIZMETLER | %
1980 88,76 | 92% - 0% - 0% 8,24 8%
1981 246,54 | 73% | 0,86 | 0% 0,98 0% 89,13 26%
1982 98,54 | 59% | 106 | 1% 1,97 1% 65,43 39%
1983 88,93 | 87% | 0,03 | 0% 0,02 0% 13,76 13%
1984 185,92 | 69% 5,93 2% 0,25 0% 79,26 29%
1985 142,89 | 61% 6,37 3% 4,26 2% 80,97 35%
1986 193,47 | 53% | 16,86 | 5% 0,86 0% 152,81 42%
1987 29391 | 45% 13 2% 1,25 0% 347,08 53%
1988 490,68 | 60% | 27,35 | 3% 5,62 1% 296,87 36%
1989 950,13 | 63% 9,36 1% 11,69 1% 540,59 36%
1990 1.214,06| 65% | 65,56 | 4% 47,19 3% 534,49 29%
1991 1.09548 | 56% | 2241 | 1% 39,82 2% 809,55 41%
1992 1.274,28 | 70% | 33,59 | 2% 18,96 1% 493,13 27%
1993 1.568,59| 76% | 21,05 | 1% 11,37 1% 462,38 22%
1994 1.107,29| 75% | 2827 | 2% 6,2 0% 335,85 23%
1995 1.996,48 | 68% | 31,74 | 1% 60,62 2% 849,48 29%
1996 640,59 | 17% | 64,1 | 2% 8,54 0% 3.122,74 81%
1997 871,81 | 52% | 1222 | 1% 26,7 2% 767,48 46%
1998 1.017,29| 62% 5,75 0% 13,73 1% 609,67 37%
1999 1.123,22] 66% | 16,19 | 1% 6,76 0% 553,4 33%
2000 1.10549 | 32% | 59,74 | 2% 5,01 0% 2.307,18 66%
2001 1.244,59 | 46% | 13438 | 5% 29,11 1% 1.317,20 48%
2002 892,01 | 40% | 32,82 | 1% 17,29 1% 1.300,81 58%
2003 710,65 | 59% | 7,73 1% 124,18 10% 365,43 30%

Kaynak: HM, http://www.treasury.gov.tr/stat/vabser/izin_sektorel.xls ( Erisim:1.10.2005)

Yukaridaki Tablo 10°da verilen 23 yillik rakamlarda, Tiirkiye’ye giren
dogrudan yabanci sermaye yatirimcisinin ¢ok az bir miktari, tarim ve madencilik
alaninda izin alindig1 goriilmektedir. Adi gegen sektdrlerde alinan izinlerde donemsel
olarak artis goriilmesine ragmen, verilen izin miktarlar1 yok denecek kadar azdir. Tarim
alaninda verilen izinlerde, 1983 ve 2001 yilinda %5’lik oran goziikiirken, Madencilik

alaninda ise sadece 2003 yilinda ki %10’luk orana ulagmistir.
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Hizmetler ve imalat secktorlerinde ise, verilen izinler acgisindan stirekli
dalgalanmalar gostermektedir. Ancak, bu iki sektordeki dalgalanmalar farklilik
gostermektedir. Imalat sektdriinde diisiisler goriiliirken, Hizmetler sektdriinde
cogunlukla artis gozlenmektedir. Ortalama olarak bakilinca, imalat sanayi %49
civarinda, hizmet sektorii ise % 42 oraninda gergeklesmistir. Yiizde bakimindan fazla
dalgalanma goriilmese de Hizmetler sektdriinde rakamsal agidan biiyiik diislis ve artislar
bulunmaktadir. Yine Tablo 10°da goriildiigii iizere, Tiirkiye’ye giren yabanci sermaye,
kriz yasanan yillarda imalat sektoriinden hizmet sektdriine kaymistir. Istikrarli olunan
donemlerde ise, imalat sektoriinde daha ¢ok yabanci sermaye igin giris izni

alinmaktadir.

1.2.4. Yeni Yabanci Sermaye Kanunu Donemi

Tiirkiye’de yabanci sermaye ile ilgili ilk kanun 6224 sayili kanundur. Bu kanun
30 yillik ge¢mise sahip olmasi, yeni gelismelere uyum saglayamamasindan dolayi,
yerine 4875 sayili Dogrudan Yabanct Yatirnmlar Kanunu ihdas dilmis ve kanun
17.06.2005 tarihli ve 25141 sayili Resmi Gazetede yayimlanarak ytirlirliige girmistir.
(1lgili 4875 sayili Kanun EK-3’te verilmistir.)

1.2.4.1. Yabanci Sermaye Kanundaki Degisiklikler

Yeni yiiriirlige giren 4875 sayili yasa ile eski olan 6224 sayili yasa arasinda
farkliliklar bulunmaktadir. Yeni kanunun getirmis oldugu yenilikleri ana hatlariyla

sOyle siralayabiliriz.

4875 sayilt yeni Kanunun 1.maddesi (md.1) ile birlikte, yabanct yatirnmcilar
icin var olan cesitli izin ve onay alma yiikiimliiliikleri kaldirilarak, sadece bilgi verme
yiikiimliiliigii getirilmigtir.

4875 sayili Kanunun (md.2) ile yeni getirilen bir tanim bulunmaktadir. Yabanci

sermaye yatirimcist sadece yabanci iilke vatandasi degil, yurtdisinda yerlesik Tiirk

vatandaglarin1 da igermektedir. Ayn1t maddenin devaminda artik “...veya menkul kiymet
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borsalarindan en az %10 hisse oranit ya da aym oranda oy hakki saglayan edinimler
voluyla mevcut bir sirkete ortak olmay1” da yabanc1 yatirimci olarak gérmektedir.

Eski kanun olan 6224 sayili Kanunda var olan (md.1/a) ‘da “Memleketin iktisadi

«

inkisafina yararli olmast” ile (md.1/b) ‘de olan “... yabanct sermaye, iilke ¢capinda
tekel teskil edecek faaliyetlerde bulunan kuruluslarda ¢ogunluk hissesine sahip

olamaz” sartlar kaldirilmistir.

4875 sayihi Kanunda (md.3/e) ile yabanci yatirimcmin uyusmazlik

durumlarinda milletlerarasi tahkime bagvurmalari glivence altina alinmistir.

4875 sayili yeni Kanunda her tiirlii politika belirleme ve bilgi isteme yetkisi

3

sadece Hazine Miistesarligina verilmistir. Buna ilaveten (md.4) ile “...her tirlii
degisiklik ve yeni mevzuat taslaklar: hakkinda Miistesarligin uygun goriisii alimir” ile

tek yetkili Miistesarlik olmustur.

Eski kanunun (md.2/b)’de ki “Mal, hizmet veya fikri haklar seklinde ithal edilen
sermayenin kiymeti ve Komitede kabul edilen tegsebbiis mevzuu mallar ve kiymetler olup
olmadig1 Komitece segilen eksperler tarafindan takdir olunur” kaldirilip yerine yeni
kanunda (md.3/f) “ Yabanci iilkelerde kurulu bulunan sirketlerin menkul kiymetlerinin
yatirim araci olarak kullanilmasi halinde, mense iilke mevzuatina gore deger tespitine
vetkili makamlarin veya mense iilke mahkemelerince tespit edilecek bilirkisinin ya da

uluslararasi degerlendirme kuruluslarinin degerlendirmeleri esas alinir” getirilmistir.

6224 sayili Kanun ve mevzuatlarinda var olan, yabanci sermayeli sirket kurmak
i¢cin yabanci ortak bagina asgari 50,000 ABD Dolar1 sermaye getirilmesi sart1 ve limited
ve anonim sirket kurma zorunlulugu vardi. Yeni Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Kanunu’na gore bu sart ve zorunluluk ortadan kalkmustir.
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1.2.4.2. Yeni Yabanci Sermaye Kanunun Olumlu ve Sakincali Yonleri
1.2.4.2.1. Yeni Yabanci Sermaye Kanunun Olumlu Yoénleri

4875 sayili yeni Kanunun degisiklileri sonucunda ortaya ¢ikabilecek olumlu

yonler olarak sunlar siralanabilir;

* Yabanci yatirimc1 ve yabanci yatirim konusunda uluslararasi standartlarda

tanimlarin getirilmesi sonucunda, disariya kars1 gliven verilmektedir

* Yabanci yatirimcilarin Tiirkiye’deki haklar1 ve ytikiimliliikleri konusunda

diizenli ve yasal bir rehber olusturmaktadir.

* Tiirkiye smirlar iginde sube ve sube kurulusu, istirak izni, sermaye artig ve
hisse devri izinleri, dolayl istirak izinleri, Lisan, Know-how, teknik yardim, Franchise
anlagmalar1 tescilindeki izinlerin kaldirilmasi islemlerin hizlanmasi agisindan olumlu

olacaktir.

* Sirket kuruluslari icin gerekli olan on izin kaldirilmistir. Artik yabanci
firmalar, Tirk firmalarin Tiirk Ticaret Kanunu’nda ki hak ve yiikiimliiliiklerine gore

kurulacaktir.

* Yabanci yatirmmi igin artik tek yetkili kurum Hazine Miistesarligi
gosterilmistir. Boylece, islemlerin hizlanmas1 ve siirekli var olan karmasa azalacaktir.

Artik yabanci sermaye i¢in gerekli olan biirokrasi islemlerinde azalma gergeklesecektir.

* Kamulagtirmaya uluslararast bir standart getirilerek, yatirimciya giiven

verilmektedir.

1.2.4.2.2. Yeni Yabanci Sermaye Kanunun Olumsuz Ydnleri

6624 sayili Kanun degistirilerek yerine 4875 sayili Kanun getirilmesi ortaya

cikabilecek sakincalar olarak asagidakiler sunulabilir;

* 4875 sayili Kanunun (md.2/b)’de bulunan “... Menkul kiymet borsalarindan
en az %10 hisse orani ya da oranda oy hakki...” ile (md.2/a) “... Yurtdisindaki Tiirk
vatandagslarini” tanimlarindan sonra (md.3/e) “...yatirim sozlesmelerinden dolayt...

Uluslararast tahkim ve diger ¢oziim yollarmma bagsvurabilinir.” Bu maddelerin
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sonucunda, yerli yatinmci sirketler %10’luk hissenin yabanci bir ortaga veya
yurtdisindaki bir akrabasina devredip, kamu ile aralarinda ¢ikan uyusmazlik i¢in idare

mahkemelerine degil uluslararasi tahkime gitme olanag1 agilmustir.

* 4875 sayili yeni Kanunla yabanci yatirimeir ile var olan ‘vatandas’
yatirimcidan farkli olarak tarif edilmistir. Bu farkliliktan dolayi, bu yatirimcinin {izerine
yapilacak bir miidahalenin uluslararasi bir sorun olusturmasi miimkiindiir. Ayrica,
yabanci yatirimcilara tam bir serbestlik taninmig, herhangi bir giivenlik, iktisadi ve

dogal olaganiistii hallerde kamuya bir yetki verilmemistir.

* 4875 sayili Kanunun (md.3/c)’de “yabanct yatirimcilar Tiirkiye 'de ki faaliyet
ve islemlerinden dogan net kar,temettii, ... Yurt disina serbestce transfer edilebilir”
denilmektedir. Bu transfer serbestligi herhangi bir kisitlama ya da sart belirtilmemistir.
Ileri teknoloji getirmesi beklenen yabanci sermaye yatirimeisinin emlak spekiilasyonu
ile ugrasarak kazandig iktisadi degerleri yurtdisina rahatlikla transfer etmeleri yeni
kanunla miimkiin olabilecektir. Burada yatirimcinin tasinmaz miilk edinmek i¢in

‘yatirim faaliyet geregi’ olmasina iliskin herhangi bir agiklama getirilmemistir.

* 4875 sayili Kanunda, uyusmazliklarin ¢6ziimii i¢in tahkime gidilebilecegi
glivence altina alinirken, diger taraftan kanunun 4. maddesi “ ... soz konusu bilgiler
istatistik amaglart disinda ispat aract olarak kullanilmaz” denmektedir. Sonug olarak,
yatirimcilar ile devlet arasinda ¢ikabilecek uyusmazliklarda, idarenin, yabanci yatirimci
ile ilgili bilgileri ispat araci olarak kullanilmasi anayasaya aykir1 olacak sekilde

kisitlanmustir

* 6224 sayili kanunda, 50,000 $ ile ilgili kisitlama yeni kanunla birlikte
kaldirilmigtir. Bu kisitlamanin amaci, sinir tilkelerindeki ufak tiiccarlarin ticaret yapmak
icin kuracaklar1 girketleri 6nleme amacindaydi, zaten iilkemizdeki sirketlerin birgogu
50-100 bin dolarlik ufak sirketlerdir. Artik Tiirkiye’ye gelen yabanci sermayeli sirket
sayist artarken, iilkeye giren toplam yabanct sermaye miktarindaki artis fazla
olmayabilir. Kanunda, yabanci yatirimcilarin yatirim konulart ile ilgili bir sinirlandirma

olmadig1 gibi, asgari sermaye ve sermayenin getirilis siire ve belgelenmesi konusunda
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bir diizenleme yer almamaktadir. Kanun, yabanci yatirnmcilarin iilkeye gelmeleri

konusunda, yeter ki gelsinler zihniyeti ile diizenlenmistir''°.

* 4875 sayili Kanunda, gercek yabanct vatandas igin taginmaz miilk edinimi
konunda bir ‘karsililik’ altinda belirtilmemistir. 4916 sayili Tapu kanunun 35 maddesi
2. fikrasinda yapilan 3.07.2003 tarihli degisiklik sonucunda orta ¢ikabilecek sorunlar
bulunmaktadir. Bu sorunlar; bir devletin baska bir devlet iilkesinde tasinmaz mal
edinmesinin o devletin siyasi biitiinliigli ilkesine aykir1 diisiirecegine ve siyasi
anlagmazliklara yol acacagi, Anayasa Mahkemesi tarafindan dikkat cekilerek bazi
istisnalar disinda bu konuda miitekabiliyet esasinin dahi gecerli sayilamayacagi
belirtilmistir''’. Aslinda bu kanun, iilke giivenligini tehdit ediyor olmasindan dolay1
Bakanlar Kurulu tarafindan yiiriitmeligi durdurulmustur. Avrupa Birligi iilkelerinde ise,
yabancilarin taginmaz mal edinme hakkina arazinin niteligi bakimindan bir sinirlama
getirilerek, yurdun her bélgesinde yabancilarin miilk edinmesine imkan taninmamasinin

yaygin bir uygulamasidir ve simirlama da tarim arazileri bakimmdan yapilmaktadir''®.

Kanundaki diizenlemeler ve serbestilik, yabanci sermayenin Tiirkiye'ye
cekilmesi ve doviz girisinin saglanmasi agilarindan olumlu karsilanabilir. Ancak bu
amagc i¢in dahi, tek basma yeterli degildir. Nitekim kanunun yayimi tarihinden sonra

yabanci sermaye gelisinde kayda deger bir artis bulunmamaktadir.

Yabanci sermayenin iilkeye gelmesi i¢in, biirokrasinin asgari diizeyde olmasinin
disinda aradig1 veya bekledigi pek ¢ok husus vardir. Bunlarin en onemlileri; hukuk
glivenliginin saglanmasi, haklarinin korunmasi, hukuki istikrar ve giiven ilkelerine
sayginin olup olmadigi, hizli ve etkin sekilde ihtilaflarini ¢6zebilecegi yarginiz bulunup
bulunamadigy, istikrarl ve adil bir vergi sistemine muhatap olup olmayacagi, enflasyon
veya devaliiasyondan kaynaklanan reel olmayan kazanglarinin vergilendirilip
vergilendirilmeyecegi (enflasyon muhasebesinin bulunup bulunmadigi) ve en énemlisi

ekonomik ve siyasal istikrar olarak sayilabilir. Yeni kanun, bu beklentilerin sadece

"°A Bumin Dogrus6z, Yeni Yabanci Sermaye Kanunu, (Erisim tarihi: 31 Aralik 2005,
http://www.turmob.org.tr/turmob/basin/06-10-2003(1).htm )

""" Anayasa Mahkemesi’nin E.1986/18, K.1986/24 say1 ve 09.10.1986 tarihli kararinin gerekgesi

18 Anayasa Mahkemesi Karari, Resmi Gazete Tarihi: 26.04.2005, Resmi Gazete Sayist: 25797 ,Esas
Sayisi: 2003/70, Karar Sayisi: 2005/14, Karar Giinii: 14.03.2005, ss.3—6
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birini karsilamistir. Bu nedenle, yabanci sermaye beklentisinde sadece bu kanun

degisikligine bakilarak umutlanmamak gerekir'".

1.2.4.3. Yeni Yabanci Sermaye Kanunu Doneminde Tiirkiye’ye Gelen

Yabanci Sermaye

17 Haziran 2003 tarihli 4875 sayili Dogrudan Yabanc: Yatirimlar Kanunu ile
birlikte, yabanci sermayeli kurulacak sirket ve subeler ile istirakler i¢in Hazine
Miistesarligi’ndan 6n izin alma zorunlulugu kaldirildigindan, dogrudan yabanci
yatirimlara iliskin veriler, izin bazinda artik tutulmamaktadir. Bu bilgiler Kanun
yonetmeliklerinde yer aldigi iizere, firmanin kurulusunun ardindan bir aylik donem
icinde firmanin bilgilendirmesiyle ger¢eklesmektedir. Bu boliimde 2003 yilinin Haziran
ayindan sonraki yabanci sermaye ile ilgili veriler sunulacaktir. Ancak bu verilerde
bazen farkhihiklar gozlenmektedir. Ciinkii yeni kanunla izin verilme kaldirildigindan,
veriler tek elden tutulmamakta ve yapilan bilgilendirmede bazen eksik gonderimler

bulunmaktadir.
1.2.4.3.1. Yeni Kanun Donemindeki Yabanci Sermaye Miktari
Asagidaki Tablo 11°de, Tiirkiye’de yeni ¢ikan yabanci sermaye kanunundan

sonraki donemde, iilkeye giren yabanci sermaye miktarlar1 siniflandirilarak, miktarlar:

Milyon Dolar olarak verilmistir.

Tablo 11
Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Fiili Girisleri (Milyon §)

Yillar Net Sermaye Diger Sermaye | Gayrimenkul Toplam
2003 737 17 998 1.752
2004 1.145 359 1.343 2.847
2005 8.063 —243 1.830 9.650

Kaynak: TCMB, http://tcmbf40.tcmb.gov.tr/cbt.html sitesindeki verilerinden derlenmistir.

"' A.Bumin Dogrusoz, Yeni Yabane1 Sermaye Kanunu, (Erisim tarihi: 31 Aralik 2005,
http://www.turmob.org.tr/turmob/basin/06-10-2003(1).htm )
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Yukaridaki Tablo 11°de, 2003 yilinin ikinci yarisiyla birlikte, Tiirkiye’ye giren
yabanci sermaye miktarindaki artig goriilmektedir. 2004 yilindaki artig %100 iken, 2005
yil1 sonu itibariyle artig 3 katina yakin olarak gerceklesmistir. Yukaridaki Tablo 11°de,

dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ii¢ ana baslik altinda incelenmektedir.

IIk baslik olan Net Sermaye, iilkeye bir yil icinde giren ve ¢ikan sermayenin
sonucunu gostermektedir. 2004 yilinin Aralik ayinda 131 milyon ABD dolar1 olarak
gerceklesirken bu yilin ayni aymnda 2.262 milyon ABD dolarina yiikselmistir. S6z
konusu tutarin 1.805 milyon ABD dolarlik kismi, yurtdisinda yerlesik General Electric
firmasinin Garanti Bankasi A.S. nin hisselerinin alimindan kaynaklanmaktadir'?®. 2005
yilinda iilkeye giren net sermayede diger yillara gore, biiyiik bir artig goriilmektedir. Bu
artisin nedeni olarak; Ulkeye, Temmuz ayindaki 1,058 Milyar Dolarlik, Kasim ayindaki
3,031 Milyar Dolarlik ve Aralik aymdaki 1,986 Milyar yabanci sermaye girigleri
gosterilebilir. S6z konusu tutarin biiyiik kismi, yurtdisinda yerlesik Alfa Telecom
firmasinin  Cukurova Grubu’na sagladigi finansman paketi cergevesinde Turkcell
[letisim Hizmetleri A.S.’de % 13,22 oraninda dolayl hisse edinimidir. Digeri ise, Oger
Telekomiinikasyon firmasinin 6zellestirme ihalesi sonucunda Tiirk Telekom A.S.’de
edindigi % 55 oranindaki hisseye karsilik yaptigi ilk taksit Odemesinden
olusmaktadir'>'. S6z konusu olan Net yatirimlar, bir 6nceki yila oranla % 332,7’lik

artisla 8.063 Milyar Dolar olarak gerceklesmistir.

Diger sermaye simifinin i¢inde, iilkeden disartya veya disaridan iilkeye olan
sirket transferleri ve Odenen krediler bulunmaktadir. Diger sermaye, Tirkiye’nin
istatistiklerinde 2002 yiliyla birlikte goriilmeye baglamistir. Ancak bu oran, 2002
yilindan sonra siirekli diisiis gostermektedir Ozellikle 2005 yilinda yurt digma yapilan
sirket kar transferlerden otiirii eksi rakam ortaya c¢ikmustir. Tirkiye’deki yabanci
sermayeli sirketlerin yurtdisindaki ortaklarindan kullandiklar1 kredilerle ilgili olarak
243 Milyon ABD dolar1 net kredi geri 6demesi ger¢eklestirilmistir.

120 TCMB, 2005 Y1l Odemeler Dengesi Geligmeleri, (http:/www.tcmb.gov.tr/
erisim:17.02.2006)
2! http://www.tcmb.gov.tr/odemedenge/rapor.html (Erigim Tarihi: 06.01.2006)
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Yeni kanunla beraber iilkeye giren yabanci sermaye artist  oldugu
gbozlenmektedir. Ancak 2005 yildaki artis, 6zellikle Temmuz ayindaki 1.058 Milyar
Dolarlik, Kasim ayindaki 3.018 Milyar Dolar ve Aralik ayindaki 1.986 Milyar Dolarlik
giriglerle saglanmistir. Yabanci sermaye acisindan son yilda gerceklesen miktarin
bliyiik ¢ogunlugu, sadece bu 3 ayda elde edilmistir. Sermayenin yiiksek olmasinin

nedeni, daha once belirtilen satiglarinin sonucunda 6denen taksitler oldugu sdylenebilir.

Gayrimenkul alaninda hareketliligin 2003 yilinin ilk yarisinda goriilmeye
baslamasinin nedeni, yeni kanun tasarisindan olabilecegini daha 6nceden sdylemistik.
Gayrimenkul alim1 sonucunda, iilkeye giren yabanci sermaye miktarinda artis, 2004 ve
2005 yillarinda devam etmistir. 2005 yilinda az miktarda artmasinin nedeni ise, milli
giivelik sebebiyle yabancilara toprak satisinin Bakanlar Kurulu karariyla kaldirilmig
olmasi sOylenebilir. Gayrimenkulde ii¢ yilin aylik ortalamast 110 Milyon Dolar
seklinde sabit bir giris gerceklesirken, 2005 son 3 ayinda biiyiik artislar gézlenmektedir.
2005 yilinin son 3 ayinda iilkeye Gayrimenkul alanindan giren yabanci sermaye miktari

822 Milyon Dolar olmustur.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlariin iilkeye yillik girisleri i¢in Tablo 6’ya
bakildig1 zaman, Tablo 11°de gdosterilen 2003 yilinin ikinci yarisindaki iilkeye giren
yabanci sermaye miktari, 2002 yilindaki iilkeye gelen toplam yabanci sermaye
miktarindan fazla oldugu gozlenmektedir. 2003 yilinin ikinci yarisinda ki bu artis, 2004
ve 2005 yillarinda da devam etmektedir.

Yabanci sermaye girisindeki artis oranlarina bakildigi zaman ise, 2004 yilindaki
artts 2003 yilimin ikinci yarisina gore %100’{in {lizerinde gergeklesmistir. 2004 yilinda
91 adet sirket evliligi ve satin alma islemleri sonucunda iilkeye 2,5 Milyar Dolar’1 agsan
bir yabanci sermaye girisi olmustur. Yabanct yatirnmcilar, 2004 yihnda Tiirkiye’de
gerceklestirdikleri birlesme ve satin almalar disinda 365 Milyon Dolarlik yatirim

saglanuglardir'®.

2005 yilindaki artig ise, 2004 yilinin ii¢ kat1 olmustur. 2005 yilinda yapilan

kamu ve 0Ozel sektdr satiglarindan yabancilarin alimi 18,6 Milyar Dolar olarak

122 hitp://www.insankaynaklari.com/cn/ContentBody.asp? BodyID=4092 (Erisim miktar1:31.12.2005)

69



gerceklesmistir. Bu satin almalarin biiyiik ¢ogunlugunu Finans, Telekom ve Enerji
sektorleri olusturur. 2005 yilinin onbir aylik doneminde gergeklesen toplam satis 33,7
Milyar Dolardir. Gergeklestirilen 33,7 Milyar Dolar satis i¢inde, 63 adet birlesme ve
satin alma bulunmaktadir. Yabancilar, bu satin alma ve birlesmelerden sadece 17’siyle,
tiim yi1l icinde ger¢eklesen toplam satis rakaminin yarisindan fazlasi olan 18,6 Milyar

Dolar para yatirmiglardir.

Ancak, bu dogrudan yatirim degil var olan yatirimin ve tesislerin el degistirmesi
olan ‘plasman’ yatirim tiridir. Plasman olmasina ragmen dogrudan yatirim olarak
gosterilmektedir. Ulkeye gelen yabanci sermayenin énemli bir kisminm yeni tesis
kurmak amaciyla gelmedigini, daha ¢ok var olan tesislerin alinmasi karsiliginda iilkeye
girisi gerceklesmektedir. Ancak, dniimiizdeki yillarda, bu sekilde iilkeye giren
sermayenin, karlarini disariya gondermeleri sonucunda cari acigin GSYIH’ye

icindeki payinda biiyiime tehlikesi bulunmaktadir.
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Asagidaki Tablo 12°de Tiirkiye’de, Ozellestirme Idaresi Baskanhigi (OIB),
Tasarrufu Mevduat Sigorta Fonu (TMSF) ve Ozel Sektér tarafindan 2005 yili igerinde
yabancilara satilan varliklar ve sirketler gdsterilmektedir. Satin alan yabanci sermayeli
sirket ve alimmi gergeklestirdikleri Tiirk firmasinin adint belirtilmis olup, degeri ise

Milyon Dolar olarak gosterilmektedir.

Tablo 12
Tiirkiye'de Yabancilar Tarafindan 2005 Yilindaki Sirket Satin Almalar ve
Birlesmeler
Sirket Pay % | Alan Sirket Satis Degeri (Milyon $)

1 |T.Telekom 55 Saudi Oger 6,550

2 | Mersin Limani < PSA/Akfen 755

3 |iskenderun Limam * PSA/Akfen 80

4 | Garanti Bankasi 25,5 GE Consumeer Fin 1,556

5 | Yap1 Kredi 574 Kog¢/ UniCredite 1,500

6 | Di1s Bankasi 89,3 Fortis Bank 1,012

7 | Turkcell 13 Alfa 1,600

8 |TEB 42,1 BNP Paribas 182

9 | Gima ve Endi 60,1 CarrefourSA 132,8

10 | C Bank 57,5 Hapoalim 113

11 | Sekerbank 51 RadoBank 129

12 | HC istanbul N EFG EuroBank 25

13 | Edirne Lalapasa i Italyan Cementir 166,5

14 | Telsim * Vodafone 4,550

15 | Docar 75 Kuveyt 24

Kaynak: http://www.aktifhaber.com/read news.php?nID=57158 siteden derlenmistir. (08,02,2006)

Yukaridaki Tablo 12°de goriildiigii iizere, gergeklestirilen satislarin biiytik
cogunlugu Finans ve Telekom sektoriinde faaliyet gostermektedir. En biiyiik pay ise
T.Telekom’un %55’lik paymnin 06zellestirilmesi sonucunda gergeklesmistir. Diger
yiiksek rakam ise, TMSF’nin yapmis oldugu Telsim satisindan gelmistir. 2005 yili
oncesinde yabancilarin Tiirk bankacilik sektoriindeki paylar1 % 3,4 iken, 2005 yilindaki
satiglardan sonra bu oran %13,4’de yiikselmistir. Daha onceden bahsedildigi iizere,
Ozellestirme ve diger satiglar toplam 34 Milyar Dolara yakin olmus, yabancilar bu

alimlarin yarisindan ( 18,6 Milyar §) fazlasini gergeklestirmisleridir.

Ancak, Tirkiye’ye 2005 yilinda giren yabanci sermaye miktarina bakilinca
ortaya 8 Milyar Dolara yakin bir rakam ¢ikmaktadir. Yapilan satislarla iilkeye giren

yabanci sermaye miktarlarinin farkliligi, yapilan satislarin ¢ogunun vadeli olmasindan
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kaynaklandig1 sdylenebilir. Bu sebepten dolayi, satislar sonucu elde edilecek toplam
miktar uzun vadede Tirkiye’ye girecektir. Yukaridaki Tablo 12’de gosterilen satin
almalara ilaveten, degeri diisiik bircok firma satis1 daha gerceklesmistir. Bunlarin
cogunlu 5-10 Milyon Dolar civarindadir. 2005 yilinin onbir aylik siirecinde yabancilara

satilan firmalarin toplam degeri 18,6 Milyar Dolardir.

Yeni kanunla birlikte, yabanci sermayenin lilkeye girisi kolaylastirilmistir. Diger
yandan da yillardir yapilacak denilen 6zellestirmeler hayata gegirilmeye baslanmistir.
Asagidaki Tablo 13’te, 19862005 donemlerinde Tirkiye’de gerceklestirilen

Ozellestirme iglemleri yapilan yontemlerin siniflandirilmasiyla verilmistir.

Tablo 13
1986 — 2005 Doneminde Gerceklestirilen Ozellestirme Islemleri ($)
Yillar 19862003 2004 2005 Toplam

Ozellestirme ($)Satis Degeri | ($)Satis Degeri | ($)Satis Degeri | ($)Satis Degeri
Blok Satis 3.524.189.478 399.762.000 7.054.000.000 | 10.977.951.478
Tesis/Varhk Satisi 863.232.551 606.748.522 398.886.830 1.868.867.903
Halka Arz 2.668.740.708 191.279.167 273.719.603 3.133.739.478
IMKB'de Satis 800.819.126 0 453.977.633 1.254.796.759
S TR T 4.368.792 0 0 4.368.792
Bedelli Devirler 308.478.473 69.358.355 28.292.849 406.129.677
TOPLAM 8.169.829.128 1.267.148.044 | 8.208.876.915 | 17.645.854.087

Kaynak:OIB, http://www.oib.gov.tr/program/uygulamalar/yillara_gore.htm siteden alinmugtir. (Erisim tarihi:

01.02.2006)

Yukaridaki Tablo 13’in ilk donemine bakildigi zaman, 17 yilda toplam olarak

gerceklestirilen Ozellestirme, sadece 2005 yilindaki 6zellestirme rakamina esit oldugu
goriilmektedir. 2005 yilinda gergeklestirilen blok satisin icinde en yiiksek oran 6,550
Milyar Dolarla Tiirk Telekom’dur. Yapilan diger 6zellestirmelerde ise TEKEL, TEDAS
ve TDI’nin taginmaz mallaridir'®. Ozelestirme yontemlerinden olan halka arzdan
vazgecilip, daha cok blok satis ile uygulamasi gerceklestirilmistir. Bu uygulamalar
kamuoyu tarafindan rahatsizlikla karsilanmig ve Tiirk Telekom satisinin iptali igin

Danigtay’a dava ac¢ilmis ancak Danistay tarafindan 6zellestirilmesine onay verilmistir.

123 hitp://www.oib.gov.tr/program/uygulamalar.htm (Erisim Tarihi:01.01.2006)
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1.2.4.3.2. Yeni Kanun Déneminde Ulkeye Gelen Yabanci Sermayenin Ulke

Gruplarmma Gore Dagilim

Asagidaki Tablo 14’te Tiirkiye’ye giren yabanci sermaye sirketlerin, iilke

gruplarma gore son ii¢ yillik rakamlart verilmistir.

Tablo 14
Yabanci Sermayeli Sirketlerin Ulke Gruplarina Gére Dagilimi
Adet

2003 2004 2005
AB Ulkeleri 466 1.079 1.668
Diger AB Ulkeleri 142 293 353
Ortadogu Ulkeleri 276 386 411
Diger Ulkeler 221 371 393
Toplam 1.105 2.129 2.825

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 Ekim 2005 ve 2006 raporlarindan derlenmistir.

2003 yilindan itibaren, Tiirkiye’ye gelen yabanci sirket sayisinda biiylik oranl

artislar gergeklesmistir. Ulke gruplari agisindan bakilirsa, AB iilkelerinin yabanci sirket

sayilart diger iilkelerin toplam yabanci sirket sayis1 kadardir. Yani Tiirkiye’de kurulan

toplam yabanc1 sermayeli sirketlerin yarisindan fazlasi sadece AB iilkelerine aittir. AB

Ulkeleri i¢inde 6zellikle Almanya, kurulan yabanci firmalarin AB iilke grubu icinde

yarisindan fazlasina sahiptir. Ortadogulu firmalarda ise, son donemde artis i¢inde

oldugu goriilmektedir. Ortadogu Ulkelerinde, Tiirkiye’deki sirket sayis1 bakimindan en

yiiksek miktar iran’a aittir'**. Goriilldiigi tizere, Tiirkiye’de yeni kanunun kabuliinden

sonra, Almanya ve Ortadogu kokenli ¢cok fazla yabanci sermayeli sirket kurulmustur.

Firma sayisindaki artisa ragmen, iilkeye giren yabanci sermaye miktarinda benzer artis

goriilmemektedir. Bunun nedeni, son dénemde Tiirkiye’de kurulan yabanci sermayeli

sirketlerinin yapisinda goriilmektedir.

124 T.C Bagbakanlik, Hazine Miistesarligi, Dogrudan Yabanc1 Yatirim Raporu, Yabanci Sermaye

Genel Miidiirliigii,25 Kasim 2005, s.12
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Asagidaki Tablo 15°te Tiirkiye’de firma kuran iilkelerin gruplandirilmasi
bulunmaktadir. Bu gruplandirmaya ilaveten, kurulan sirketlerin sermaye yapilarina gore

2004 ve 2005 verileri sunulmustur.

Tablo 15
Ulke Gruplarindaki Yabanei Sirketlerin Kurulus Sermayelerine Gore Dagilhim
200.000-
<50,0008 | 50.000-200.000$ 500.000$ >500.0008 | Toplam
2004 | 2005 2004 | 2005 2004 | 2005 | 2004 | 2005

AB
Ulkeleri(25) 756 911 224 331 56 64 51 63 2456
Diger Avrupa | 211 198 51 64 18 19 19 11 591
Kuzey 74 | 61 | 22 26 8 7 7 | 7 | 212
Amerika
Orta Dogu 251 211 114 116 12 18 8 7 737
Diger Ulkeler | 185 142 60 50 11 11 12 6 477
Toplam 1477 | 1523 | 471 587 105 119 97 94

Kaynak: Hazine Miistesarligi Dogrudan Yabanci Yatirim Raporu’ndan derlenmistir.

Daha Once bahsettigimiz iizere, son iki yil i¢inde sirket kuruluslarinda biiytik
artislar gergeklesmistir. Ozellikle AB iilkeleri ile Ortadogulu firmalarda artis daha ¢ok
goriilmektedir. Bu artislarin ¢ogunlugunun yeni hazirlanan kanundan kaynaklandig:
acikca sOylenebilir. Ciinkii eski kanun 50.000 $’dan az sermayeye sahip olan firmalarin
girisine izin vermez iken, yeni kanun degisikligiyle beraber bu sinirlandirma
kaldirilmistir.  Yukaridaki Tablo 15’in 50.000 $’dan az kisimda, 2004 ve 2005
rakamlarina bakilirsa, Tirkiye’de toplam kurulan yabanci sirketlerin biiyiik
cogunlugunu bu boliimde gerceklestigi goriilmektedir. Aslinda sirket sayisinda artis
olmasina karsin, iilkeye giren yabanci sermaye miktarinda biiyilkk miktarlar
gerceklesmemesinin de asil nedeni, iilkedeki yeni sirketlerin biiyiik ¢ogunlugunun

sermayesini kiiciik olmasidir.

Tablo 15’e bakildiginda, Ortadogu kokenli firmalarin fazla olmasinin nedeni,
biliylik cogunlugunun kiigiik firmalardan olusmasidir. Sonucta bu iilke grubundan
ylizlerce firma gelmesine ragmen, iilkeye ¢ok ciizi yabanci sermaye girisi
gerceklesmektedir. En fazla sirket kuran diger tilke ise; AB iilkelerinden Almanya’dir.
Bunda etken olan Tiirk is¢ilerinin bir Alman ortakla kurdugu, kiiciik sirketler oldugu
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sOylenebilir. Ortadogulu firmalar gibi, Alman kokenli sirketler 50.000 $’1n altindaki

sirketlerden olusmaktadir.

4875 sayili yeni kanundan sonraki donemde Tiirkiye’de kurulan toplam sirket
sayis1 5,432 adettir. Tirkiye’de kurulan kii¢iik yabanci sirketlerin (<50.000 $) miktari
ise, yeni kanundan sonra 3.616 adet olarak ger¢eklesmistir. Biliyiikk sermayeli
(>500.0008) firmalar ise yeni kanundan sonra toplam 231 adet kurulmustur'”. Bu
rakamlar, yeni yabanci sermaye yatirimi kanunun iilkeye aslinda fazla miktarda yabanci
sermaye sokamadigini gostermektedir. Sirketlerin sermayesi arttik¢a kurulan miktar
diismekte, boylece iilkeye giren yabanci sermaye miktar1 diisiik seviyede kalmaktadir.
Yiiksek sermayeli sirketler ise, gelismis iilkeler tarafindan kurulmaktadir. Ozellikle bu
goriinim  Ortadogu iilkeleri ile Diger iilkelerinde gelismislik diizeylerini

gostermektedir.

1.2.4.3.3. Yeni Kanun Doneminden Sonraki Yabanci Sermayenin Kurulus

Tiirleri

Asagidaki Tablo 16°da Tiirkiye’de yeni kanun déneminden sonraki sirketlerin

kurulus tiirlerine goriilmektedir.

Tablo 16
Tiirkiye'deki Yabanci Sermaye Sirketlerin Kurulus Tiirleri

Yillar Yeni Sube Istirak Toplam
1954-2003* 4.690 227 875 5.792
2003 746 22 171 940
Temmuz 110 4 20 134
Agustos 135 4 19 158
Eyliil 125 4 31 160
Ekim 138 6 38 182
Kasim 90 3 21 114
Aralik 148 1 42 191
2004 1.596 63 470 2.129
2005 2.292 48 485 2.825
2003-2005 4.634 133 1.126 5.893
Toplam 9.324 360 2.001 11.685

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 verilerinden derlenmistir.

123 a.g.e.,ss.12-14
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Yukaridaki Tablo 16’da goriildiigii gibi, 1954- 2005 yillar1 arasindaki
Tiirkiye’ye gelen yabanci sirketlerin kurulus tiirleri siniflandirilmistir. 1954-2003
doneminde gosterilmesinin gayesi, yirmi yila yakin siire i¢inde Tirkiye’de kurulan
sirket sayisinin sadece 2,5 yil olan 2003 Haziran ayindan 2005 Ekim aylar1 arasinda
ulagmasidir. Haziran ayinda toplam 20 adet sirket kurulmasia karsin, 4875 sayili
kanunun kabuliinden sonra Tiirkiye’de kurulan sirket sayilarinda biyiik artig

gbzlenmektedir.

Yeni kanun olan 4875 sayili kanundan sonra, iilkede kurulan sube ve istirak
kurulusunda biiylik artisin  saglanmasi, yeni kanunla birlikte ©on izin alma
zorunlulugunun kaldirilmasindan kaynaklandigi sdylenebilir. Bununla birlikte son
yilarda sube kurulugsunda 5 kat1 artis bulunmasinda, iilkede bulunan yabanci sermayeli

firmalarin yatirnmlarini arttirdiklar1 sdylenebilir.

Yeni kurulan sirketlerin biiyiik cogunlugunu daha 6nceki boliimde bahsettigimiz
lizere ufak sermayeli sirketler olusturmaktadir. Bunun sebebi olarak yeni yabanci
sermaye kanununda 50.000 dolar altindaki sirketlerinde, Tiirkiye’de yabanci sermaye

olarak kabul edilmesinden kaynaklanmaktadir.

4875 sayilt kanunun kabuliinden sonra kurulan yabanci sermayeli sirketlerde,
kanunun kabuliinden 6nceki yila oranla %88,4 artis gostermistir. Diger ac¢idan, yeni
kanundan sonra kurulan sirket sayis1,1954-2003 yillar1 arasinda kurula tiim sirketlerin

%86,5’1ine tekabiil etmektedir.
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1.2.4.3.4. Yeni Kanun Doneminden Sonraki Yabanci Sermayenin Sektorel

Dagilimi

Asagidaki Tablo 17°de, Tirkiye’de kurulan yabanci sermayeli sirketlerin

kuruldugu sektorler siniflandirilmistir.

Tablo 17
Yabanci Sermayeli Sirketlerin Sektorel Dagilimi

Imalat Hizmetler Diger Genel Toplam
1954-2003 1.449 4.150 193 5.792
2003 266 731 42 939
2004 369 1.666 64 2.129
2005 450 2.291 84 2.825
Toplam 2.534 8.738 383 11.685

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 raporlarindan derlenmistir.

Yukaridaki Tablo 17°de, verilen smiflandirmalar; Imalat, Hizmetler ve Diger
sektorler olarak goriilmektedir. Her bir sektorde 20 yil i¢inde kurulan sirket sayisi, yeni

kanundan sonra kurulan firma sayisina ¢ok yakin olarak gergeklestigi goriilmektedir.

Yabanci sermayeli firmalarin hizmetler alaninda yiiksek bir temsil giicii
bulunmaktadir. Yeni yabanci sermaye kanunundan sonra, Tiirkiye’de kurulan toplam
sirketlerin %75,9’unu Hizmetler sektdrii olusturmaktadir. Imalat Sektdriinde ise, her yil
kurulan sirket sayisi sabit ve ayni sayilarda gelmektedir. Diger sektor icinde tarim ve
madencilik olmasina karsin, madencilik alaninda kurulan firmalarin ¢ok az olmasi,
6

maden kanunundan kaynaklandigim, iilkeye gelen en biiyikk madencilik firmasi'?

tarafindan sdylenmektedir.

126 Newmont Lassonde, Seytan Ayrintida Gizlidir, Insight Yased, Nisan 2004, Say1 18, .22
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1.2.5 Yabanci Sermayeli Firmalarin Thracat ve ithalati

Tiirkiye’de faaliyet gdsteren yabanci firmalarin dis ticaret verilerindeki, ihracat
kalemi hakkinda tek bilgi, 1993 yilindan itibaren Istanbul Sanayi Odasinin kapsamli
olarak gerceklestirmekte oldugu En Biiyiik ilk 500 ve ikinci 500 firmalar1 adli ¢aligmada

bulunmaktadir.

Bu calismanin 2003 yilina ait verilerine bakildigi zaman; 2003 yilinda 500
Biiyiik firmanin gerceklestirdigi toplam ihracat tutar1 23,5 Milyar Dolardir. Bu yil
icinde Tiirkiye’nin sanayi kesiminin gergeklestirdigi ihracat tutari ise 44,5 Milyar Dolar
olmast sonucunda 500 firma gergeklestirilen ihracatin yarisindan fazlasini
saglamiglardir. 500 biyiik sanayi kurulusu iginde yabanci sermayeli sirketlerin
ithracattaki paylar ise %?26,3’tlir. Bu oranin degeri yaklasik olarak 6 milyar Dolar

civarinda bir rakami temsil etmektedir'?’.

Ancak sadece ihracat verileriyle detayli bir yorum yapilamazdi. Bu sebepten
Otlirli, hazine uzmanlar1 tarafindan yapilan calisma sonucunda 1996- 2002 yillari
arasinda, Tirkiye’de faaliyet gosteren firmalarin ithalat ve ihracat rakamlaria ulasildi.
Bu calismalardaki Istatistiki veriler, Dis Ticaret Miistesarligi’ndan, 1996 yili itibariyle
kullanmaya baslanan on haneli vergi kimlik numaralar1 sayesinde, elde edilen glimriik

beyannamelerinden ¢ikarilmistir.

2" Ercan Tiirkan, Tiirkiye’de Ekonomik Aktivite icinde Yabanci Sermaye Payn, , Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi, 19 Ocak 2005, s.17
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Asagidaki Tablo 18’de, Tirkiye’de faaliyette olan yabanci firmalarin 1996—
2002 yillar1 arasinda gerceklestirmis olduklar: ithalat ve ihracat rakamlarinin yaninda

tilkenin toplam ihracat ve ithalatindaki paylarint Amerikan Dolar1 cinsinden

sunulmustur.
Tablo 18
Tiirkiye'de ki Yabanci1 Sermayeli Firmalarin ve Tiirkiye'nin ithalat ve ihracat
Miktarlari( $)
Yillar | Firmalarin ihracati | Firmalarin ithalat: Tiirkiye ihracati Tiirkiye ithalat:
1996 4.253.378.331 11.362.385.144 23.224.465.343 | 43.626.690.167
1997 4.239.006.980 14.541.655.786 26.261.071.786 | 48.558.720.673
1998 4.186.806.410 14.739.397.902 26.973.951.786 | 45.921.392.207
1999 5.040.387.465 14.048.938.190 26.587.224.962 | 40.671.272.031
2000 5.709.001.947 18.043.284.577 27.774.906.045 | 54.502.820.560
2001 7.286.931.488 12.679.413.525 31.334.216.356 | 41.399.082.953
2002 8.544.583.025 15.181.775.311 35.760.821.307 | 51.203.266.271

Kaynak: Z.Tugrul Géver, Dogrudan Yabanci Yatirimlarimin Uluslararasi Ticarete Etkileri: Tiirkiye
Degerlendirilmesi, Hazine miistesarligi, 2005, s.29

Tablo 18’de verilen rakamlardan anlasilacagi lizere, Tirkiye’de ki yabanci
sermayeli firmalarin 1996 yilinda ki ihracatt 4,2 Milyar Dolar gerceklesmistir.

Tiirkiye’nin  toplam ihracati i¢inde payr 1996 yilinda %18,34 oldugunu

hesaplamaktayiz. Aymi yilda firmalarin gerceklestirmis olduklari ithalat rakami 11,3
Milyar Dolar olurken, 1996 yilinda ger¢eklesen toplam ithalattan % 26,7 oraninda paya

sahip olmuslardir. Yabanci sermayeli firmalar ithalat egiliminde olduklar

goriilmektedir. 1996 yilindan sonraki iki yilda, yabanci sermayeli firmalarin
Tirkiye’nin toplam ihracattaki paylarinda diislis gostermekle beraber 1999 yilindan
itibaren artig gergeklesmistir. 2002 yilinin sonunda ise bu oran 9%23,89 olarak
gerceklesmistir. 1SO 500 biiyiik firmanin icindeki 127 yabanci sermayeli firmanin

toplam gerceklestirdigi ihracat rakami 6.628.048.000 Dolar'*®

olarak gerceklesmistir.
Goriildiigii tizere 500 Biiylik firma icindeki yabanci sermayeli firmalar, Tirkiye’de
bulunan toplam yabanci firmalarin gergeklestirmis oldugu ihracatin biiyiik bir kismini

saglamiglardir.

128 {SO 2003 Biiyiik Sanayi Kurulusu CD Formatindan 2002 verilerinden derlenmistir.
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Ithalattaki rakamlarda ihracattaki gerceklesmelerin tam tersi mevcuttur. 1999
yilina kadar artis gostermis ve bu yilda %34,54 gerceklesmistir. 1999 yilinda toplam
ithalatta %11,43 oraninda gerileme gerceklesirken, yabanci sermayeli sirketlerin
ithalatinda ki gerileme orani ¢ok diisiikk kalmis ve %4,68 olarak gerceklesmistir. 1999
yilindan sonra ise, yabanci firmalarin toplam ithalattaki oranlarinda diisiisler

gerceklesmis ve 2002 yili sonu itibariyle %29,65 oraninda ger¢eklesmistir.

Yabanci sermayeli firmalarin, Tirkiye’nin toplam ihracat ve ithalati i¢indeki

ylizde oranlar1 asagida grafiksel olarak Sekil 8’de gosterilmigtir.

Sekil 8
Yabanci Sermayeli Firmalarin itl!alat ve Thracatinin Tiirkiye'nin Toplam ithalat
ve Thracatina Orani

—e— YSF ithalat/TR ithalat —m=— TSF Ihracat/ TR Ihracat

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Yukarda verilen Sekil 8‘de goriilecegi gibi, yedi yillik dénem icinde yabanci
sermayeli firmalar, Tiirkiye’'nin dis ticareti i¢inde ithalattaki agirligi ihracata gore fazla
olmustur. 1999 yilindan itibaren ise, ihracat ile ithalat arasindaki makas daralmistir.
Ihracattaki paylari artarken, ithalat icindeki paylari azalmistir. Tiirkiye’de faaliyette
bulunan yabanci sermayeli firmalar, {ilkenin dis ticaretinde agirlikli olarak ithalatta s6z
sahibi olmaktadirlar. Bu gercekleseme Tiirkiye'nin dezavantaji olarak goriilebilir.
Ciinkii yillar itibariyle Tablo 17°de bakildig1 zaman, ithalattaki artis ihracattaki artigtan
cok fazla miktarlarda ger¢eklesmektedir. Buna ilaveten yabanci firmalarin bu rakamlar

icindeki paylarma bakildiginda, Tiirkiye’de ki yabanci firmalar toplam ithalatin iicte
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birine sahip iken, toplam ihracatin sadece beste birini ger¢eklestirmektedirler. Yani

ithracatin ithalati karsilama orani ¢ok diisiik seviyede kalmaktadir.

1.2.6. Yabanci Sermayenin istihdama Etkisi

Tiirkiye’ye gelen yabanci sermayenin istihdam iizerine olan etkisi konusunda
ayrmtili bir ¢alisma bulunmamaktadir. Ancak Istanbul Sanayi Odasi’nin (ISO) yapmus
oldugu calismalardan ve Hazine Miistesarliginin vermis oldugu tesviklerde 6ngoriilen

istihdam oranlarindan baz1 genel rakamlara ulasabiliriz.

Hazine Miistesarligi Yabanci Sermaye Genel Midiirliiglinin 1980-2002
verilerine gore; toplam 4,739 adet izin belgesi verilmis ve bu izni belgelerinden
ongoriilen istihdam oran1 450,884’°dir. Ancak bu donem iginde gergeklesen istihdam
orani ise 271,324 olmustur. Miistesarlik tarafindan verilen rakamlar icinde izin ve
tesvik belgesi almayan yatirnmci firmalar, ticari sirketler, sube ve irtibat biirolari

bulunmamaktadir.

Tirkiye’ye gelen yabanci sermaye yatirimlarinin istihdama etkisi adli model
calisma sonucunda, Tiirkiye’ye gelen yabanci sermaye yatiriminin istihdam
diizeyindeki degisimleri agiklayamamasinin nedeni olarak {ilkeye gelen yabanci
sermayenin hacim olarak kiigiik olmasina baglanmistir. Uluslararas1 ol¢iilere gore 1
milyon dolarlik bir yatirim, kii¢iik 6lgekli yatinm kabul edilmektedir. Tiirkiye’de
uluslararas1 normlara goére yabanci sirketlerin var olan sermayeleri olduk¢a zayiftir
clinkii tilkemizdeki yabancit sermayenin biiyilk c¢ogunlugu 50-100 bin dolarlik
sirketlerden olugmaktadir. Sonug¢ olarak, yeni yatirimlar ¢ok olmasina karsin verilen
izinlerle gerceklesmeler arasinda da yariya yakin bir fark bulunmaktadir. Bunlarin
sonucunda istihdama etkisi yliksek oranlarda gergeklestirecek olan biiyiik sermayeye

sahip yabanci sermayeli firmalar {ilkeye ¢ekilememektedir.

ISO tarafindan gergeklestirilen 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu adli ¢alismasinda
imalat sektorii ile madencilik sektOrlerindeki firmalarinin istatistiki  verileri

tutulmaktadir. Imalat sektorii ile madencilik sektorii, Tiirkiye’ye gelen yabanci
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sermayenin i¢indeki pay1 yariya yakin olmasi bize istihdam konusunda bir takim

bilgiler verebilir.

Asagidaki Tablo 19°da ISO 500 Biiyiik Sanayi firmasmn i¢inde bulunan
yabanci sermayeli firmalarinin 1992-2002 yillar1 arasindaki istihdam oranlarin1 ve

artisin1 gostermektedir.

Tablo 19

1992-2002 Yillar1 Arasinda iSO 500 Yabanci Sermaye Firmasinin
Istihdan

Yillar Istihdam Istihdamda ki % Artis
1992 32.560 v
1993 38,189 17,3
1994 39,766 4,1
1995 40,844 2,7
1996 45,493 11,4
1997 48,167 5,9
1998 53,452 11
1999 52,255 -2,2
2000 53,202 1,8
2001 56,288 5,8
2002 63,814 13,4
2003 74,068 18,9

Kaynak: 1SO 500 Biiyiik Sanayi kurulusu verilerinden derlenmistir.

ISO 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu, Tiirkiye’nin toplam imalat ve sanayisinin
yarisindan fazlasina sahiptir. Bu veriler 151ginda tiim imalat sektoriiniin yarisindan fazla
olan 500 firma icinden %50 ve fazla paya sahip olan yabanci sermayeli firmalarin

istthdam oranlarina iliskin veriler yukarida derlenmistir.

Yukaridaki Tablo 19’da goze ilk carpan 1998-2001 yillar1 arasinda, kriz
donemi haricinde, istthdam artig1 yillar itibariyle siireklilik gostermektedir. Sadece
1998 yilindan sonra ortaya ¢ikan kriz doneminde yabanci sermayeli firmalarin
istthdaminda eksi rakam olusmustur. En biiyiik 500 firmanin istihdam rakamlarinin
icinde, yabanci sermayeli firmalarin pay1 % 10-13,8 arasinda yillara gore degisiklik
gostermektedir. 2003 yilinda 500 biiylik firma igindeki yabanci firmalar, istthdam

oranlarinda en yiiksek rakama ulagmistir.
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Tablo 19°da verilen rakamlarin i¢inde %50 oraninin altinda pay alan yabanci
sermayeli firmalar bulunmamaktadir. Eger onlarda dahil edilirse, yabanci firmalarin
istthdam rakami 115 bin civarinda ger¢eklesmektedir. 500 biiylik sanayi kurulusunun
istihdam rakamlarina bakildiginda ise ortaya farkli bir tablo ¢ikmaktadir. ISO 500
Biiylik Sanayi Kurulusunun 1998 yilindaki isttihdam verileri 587.375 iken bu rakamin
her yil artmas1 beklenirken giderek azalmis ve 2003 yilinda bu 500 firmanin istthdam
rakam1 506.179 ‘a gerilemistir. Sanayi artik istihdam olusturmaz iken bunda 6zellikle
kamu kurumlarindaki istihdam azalmasindan kaynaklandigi soylenebilir. Bu veriler
15181nda, yabanci firmalarin istihdam rakamlari, Tiirk firmalarina oranla daha sabit ve

diizenli bir artis1 bulunmaktadir.

Asagidaki Tablo 20°da, 500 biiyiik sanayi kurulusu ile bu firmalarin indeki 147

adet yabanci sermayeli firmalarin Ozkaynak ve Istihdam oranlar1 verilmistir.

Tablo 20
500 Biiyiik Firmanin Ozkaynak ve istihdam Miktarlar
Ozsermaye | istihdam Ozkaynak/istihdam
147 Yabanci Sermayeli 12.665.611.870 | 124.623 101.631
Firma
500 Biiyiik Firmalar 47.694.924.633 | 506.179 94.225

Kaynak: Tiirkiye'nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu 2003 CD formatindan derlenmistir.

Ustteki Tablo 20°deki Ozkaynak/Istihdam oran1 sonucunda firmalarmn
kullandiklar1 teknoloji ve istthdam olusturma kapasitelerine ait bilgilere ulasilabilir. Bu
rakamlar sonucunda, 147 adet yabanci sermayeli sirket, 500 sirket ortalamasina gore,
sermaye yogun teknolojileri kullanmaktadir. Dolayisiyla istthdama ve yatirim
miktarlarina gore diger sirketlerden daha az katkida bulunmaktadirlar. Toplam firma

sayisinin 1/3 sahip iken, buna karsilik sagladiklar1 istthdam miktar1 ¢ok azdir.

Yabancilarin Tirkiye’de faaliyet gosterdikleri sektorler goz Oniine alindigi
zaman, kaba bir tahmin olarak yabanci sermayeli firmalarin 2003 yili dahilinde {ilke
igindeki istthdam rakami 400 bin civarinda oldugu kabul edilebilinir. Ciinkii 270 bin
civarindaki istihdam, Hazine Miistesarlig1 tarafindan verilen izin belgelerinden, 65 bin
civarindaki istihdam ise Imalat ve Sanayi kesimlerinin yarisindan fazlasina hakim olan

firmalardan ve diger yarisina ilaveten, Tiirkiye’ye gelen toplam yabanci sermayenin
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yaris1 kadar olan Hizmet sektoriiniin eklenmesi sonucunda bu rakama yakin

cikabilecegi tahmin edebiliriz.

2. TURKIYE’NiIN DOGRUDAN YABANCI SERMAYE CEKME POTANSIYELI

Tiirkiye’nin yabanci sermaye ile ge¢misinden ve performansindan bahsettik.
Tiirkiye’nin gergeklestirmis oldugu yabanci sermaye ¢ekme performansi kendinden

beklenenden az olmustur.

1994 yilinda ABD tarafindan yapilan ‘Gelismekte Olan 10 Biiyiik Pazar’ adli
calismada, Tiirkiye'nin potansiyeli hakkinda bize bilgiler vermektedir. Ac¢iklanan 10
biiylik pazarda olan iilkeler sirasiyla su sekildedir: Cin, Tiirkiye, Endonezya, Hindistan,
Brezilya, Arjantin, Giiney Afrika ve Polonya’dir'®. Tiirkiye ikinci sirada olmasina
karsin, kendisinden bekleneni verememistir. Bu 10 iilkenin bazilarinda gerceklesen
rakamlar soyledir: 1990 yilinda Cin yilda 3,5 Milyar Dolar, Tiirkiye 1 Milyar Dolar,
Brezilya 0,9 Milyar Dolar ve Polonya ise sadece 0,1 Milyar Dolar yatirim
cekmekteydiler. 2000 yilinda ise Cin (Hong Kong dahil) 105, Milyar Dolar, Brezilya
33,5 Milyar Dolar ve Polonya 10 Milyar Dolar yatirim c¢ekmelerine karsin Tiirkiye
sadece 0,9 Milyar Dolar’lik bir yatirim miktarinda kalmustir.

Gorildiigii tizere, 2000 yilinda bu 10 tilkeden sadece basarisiz olan iilke Tiirkiye
olmustur. Tirkiye’nin dogrudan yabanci sermaye ¢ekme potansiyeli 1988 yilindan 2003
yilina kadar, istikrarl bir bigcimde diisiik performans baglig1 altindaki diisiik potansiyele

sahip iilkeler arasinda gosterilmektedir'™

. Turkiye 1990 yillardaki genisleyen dogrudan
yabanct sermaye yatirimlarini kagirmigtir. UNCTAD’mn Ongoriilerine gore 2005
yilindan sonra tekrar genislemesi beklenen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini
cekmede biiyiik bir potansiyele sahiptir. Ancak buna karsin yapilamasi gereken pek ¢ok

diizenleme bulunmaktadir.

Uluslararas:1 alanda, azalan dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini ¢ekmek

i¢in, bu yatirimlara muhtag iilkeler yaninda gelismis iilkelerde miicadele etmektedir. Bu

1% http://www.findarticles.com/p/articles/mi_m1052/is n9 v116/ai_17461835 (Erisim tarihi:15.01.2006)
Business America, Turkey: a pivotal big emerging market - Transcript, , Eylil 1995
139 http://www.unctad.org/Templates/Page.asp?intltemID=2468&lang=1 (Erisim Tarihi: 18.01.2006)
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sebepten dolay1 rekabet artmistir. Bunlara ilaveten, 1990 yillardan sonra Tiirkiye’ye
yakin boélgelerde kurulan yeni Merkezi ve Dogu Avrupa iilkeleri de bu rekabeti

hizlandirmaktadir.

Tiirkiye nin bu rekabetteki giiciiniin anlasilmasi i¢in TUSIAD ve YASED’in
ortaklasa yapmis oldugu ‘FDI Attractiveness of Turkey A Comparative Analysis’ adl1
raporunda, Tiirkiye’nin de dahil oldugu 16 iilkenin 31 makroekonomik faktorleri
karsilagtirmali olarak analiz edilmistir. Asagidaki Tablo 21°de dogrudan yabanci

sermaye yatirimi iilkeye ¢cekme durumlari agagida siralanmistir.

Tablo 21
Ulkeye Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimi Cekme Siralamasi

Sira Ulkeler DYSY Cekme Puam
1 Irlanda 67,53
2 Malezya 63,46
3 Cek Cumhuriyeti 62,07
4 Almanya 60,5
5 Estonya 56,56
6 Macaristan 56,56
7 Slovenya 54,18
8 Slovakya 52,46
9 Portekiz 51,33
10 Cin 48,9
11 Brezilya 48,46
12 Rusya 42,45
13 Polonya 42,34
14 Hindistan 41,16
15 Tiirkiye 37,23
16 Arjantin 34,14

Kaynak: TUSIAD&YASED, FDI Attracteness Of Turkey A Comparative Analysis, Subat 2004, s.ii

Yukaridaki Tablo 21 verileri 2000-2002 yillar1 arasinda yabanci yatirimcilarin,
ilkeye yatirim yaparken dikkat ettikleri 31 ekonomik faktdrlerin sonucuna gore alinan
puanlardir. Tirkiye’nin aldigr yatirim ¢ekme puani 37,23°tlir. Bu puan sonucunda

karsilastirilan 16 tilke arasinda 15. siray1 almastir.
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YASED’in iiyelerine yapmis oldugu bir anket sonucunda, yabanci sermayeli
yatirimeilarin iilkede yatirim yapmadan once goz oniine aldiklari kategoriler asagidaki

Tablo 22’de gdsterilmistir.

Tablo 22
Kategoriler icin G6z Oniine Alnan Agirlik Yiizdeleri
Sira Kategori Agirh@ Yiizdeleri
1 | Genel Makroekonomik Durum 19%
2 | Siyasi Durum 25%
3 |lsgiicii 17%
4 | Enerji 8%
5 | Vergiler/Tegvikler 17%
6 | Ulasim ve Haberlesme Altyapisi 12%
7 | Ar-Ge Calismalari 2%
TOPLAM 100%

Kaynak: TUSIAD&YASED, FDI Attracteness of Turkey A Comparative Analysis, Subat 2004, s.3

Yukaridaki Tablo 22’nin agirhik yiizdelerine gore, bir Onceki tablodaki

siralamayla karsilagtirirsak;

¢ Genel Makroekonomik Sartlar bakimindan Tiirkiye 16 {ilke i¢inde 6,47 puan
ile 13. olmustur. Makroekonomik kosullar yabanci sermayeli yatirimcilarin en basta
dikkat ettikleri etkenlerden biridir. Bu da Tiirkiye’nin yatirim ¢ekme konusunda rekabet

edecegi iilkelerin ¢cok gerisinde kaldigini gostermektedir.

e Siyasi ortam yatirim c¢ekiciliginin toplam puanlamasinin dortte birini
olusturmaktadir. Tiirkiye, 16 iilkenin i¢inde 10,99 puanla beraber 12. sirada yer almistir.
Ancak bu rakamlar 2000-2002 doénemine ait oldugu unutulmamalidir. Son dénemde
siyasi ortam acgisindan Tiirkiye’nin durumunda diizelme goriilmektedir. ( 2000-2002

villart Tiirkiye 'nin kriz yasadig bir donemdir)
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e Isgiicii degerlendirmesine gore, Tiirkiye 13.sirada yer almistir. Bunun esas
nedeni olarak iggiicli maliyetlerinin yiiksek oldugu soylenebilir. Ciinkii Tiirkiye’de bir
is¢inin istthdam maliyeti ayda 500 dolar civarinda gergeklesmektedir. Tiirkiye nitelikli
isglicii agisindan diinya genelinde 8. sirada olmasina ragmen, iggiicli maliyetinin temel

nedeni iicretlerdeki yiiksek vergi yiikii oldugu kabul edilmektedir'®".

e Enerji kategorisi, yabanci yatirimcilar acisindan % 8’lik bir paya sahiptir.
Tiirkiye’nin enerji koridorunda olmasina ragmen enerji sikintis1 ¢ekmesi ve hatta az
enerji tiiketirken onu da maliyetli tilketmesinden dolayi, sirlamada 9,24 puanla 13.
olabilmistir. 2003 yilindan sonra enerjide degisen politikalar sonucunda, azalan
maliyetlerden dolay1, Tiirkiye’de hem i¢ yatirimci hem de dis yatirnmei agisindan
rahatlama goriildiigii sdylenebilir. Ancak son donemde petrol fiyatlarinin 60 dolar

tizerinde seyretmesi, Tiirkiye i¢in enerji agisindan sakincalar dogurabilir.

e Tirkiye, vergiler ve tesvikler agisindan, rapor sonucunda 6,39’luk puanla 13.
sirada yer almistir. Ancak 2004 ve 2005 yillarinda kurumlar vergisindeki degisiklikle
beraber, 6nce %30 ardindan da %20 oranina diisiiriilmiistiir. Bu diisiik oranla beraber
Tiirkiye’nin rekabet¢i bir glic kazanacagi tahmin ediliyor. Ancak vergi toplamadaki
dengesizlik siirmesinin yaninda, sik¢a degisen vergi kanunlart ve kayit disilik {ilkeye

yabanc1 sermaye ¢ekmedeki engellerin basinda geldigi diisiiniilebilir.

e Ulasim ve Haberlesme alt yapis1 agisindan bakilirsa, Tiirkiye’nin {i¢ tarafi
denizlerle cevrili olmasina ragmen deniz ulasimini kullanim istenilen seviyede degildir.
Maliyeti yiiksek ve etkin olmayan karayollar1 ise; yolcu tasimaciliinda ve mal
nakliyatinda % 95 {izerinde bir paya sahiptir. Buna ilaveten Haberlesmede ise, Tiirkiye
bu rapora gore yerel telefon goriigmelerinde son sirada yer almigtir. Bu nedenlerden

dolayi, raporda Tiirkiye 3,76’lik puanla 14.sirada yer almistir.

e En son kategori olan AR-GE harcamalari i¢in son yillarda kamu biitgesinden
de pay ayrilamaya baslanmasina ragmen istenilen seviyeye ulagilamamistir. Tiirkiye

0,22 puanla birlikte siralamada 14. olmustur.

BITUSIAD ve YASED, s.6
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Yapilan iilkeleraras1 karsilagtirmaya ilaveten, Tirkiye’nin kendi i¢ durumuna

ait yapilan bagka bir ¢calisma Tablo 23’te verilmistir.

Tablo 23
Tiirkiye'nin Dogrudan Yabanc1 Sermaye Yatirnmindaki I¢sel Konumu

Faktorler Durum
Ekonomik Biiyiikliik Gtglii
Ekonomik Geligsme Giicli
Niifus Biytikligi Giglii
Kisi Basina Gelir Orta
Isci Maliyetleri Glgli
Isci Niteligi Giicli
Bolgesel Biitiinliik Giiglii
Ar-Ge ¢aligmalari Zayf
Telekom ve Internet Hizmetleri Orta
DYSY Kanunlari Giiglii
DYSY (altyapi/uygulamalari) Zaynf
Biirokrasi Zayif
Siyasi sorumluluk Zaynf
Tesvikler Giiglii
Yatirim Tanitimi Zayf
Ekonomik Istikrar Zayif
Politik kararlilik Zaynf
Adalet Sistemi Zaynf

Kaynak: Loewdahl, Henry and Ebru, Turkey's Performance in Attracting FDI, European Network of
Economics Policy Researc Institues, WP No: §, 2001, s.29

2001 yilinda AB i¢in yapilan bu calismada, Tiirkiye’nin i¢ durumuna gore,
yabanct yatinm c¢ekmedeki avantajlar1 ve dezavantajlari verilmistir. Caligma 2001
yilinda yapilamasina ragmen, bu yilda dahil olmak kaydiyla, Ar-Ge ¢aligmalari, yatirim
tanittim1 ve adalet sistemi agisindan zayiflik devam etmektedir. Zayif olarak kabul
edilen yabanci sermaye kanunlari1 ve bu kanunlarin altyapilarinda diizenlemelere
gidilmesi sonucunda, hem siyasi sorumluluk hem de biirokrasi alaninda iyilesmeler
olusmustur. Ozellikle 2003 yilindan sonra yabanci sermaye cekimi igin yogun

calismalara baglanmistir.
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Tirkiye’de serbest piyasa igin gerekli ortam ve diizenlemeler bulunmasina,
nitelikli isgiiciine sahip olmasina, stratejik cografi bir konumda bulunmasina ve hatta
uluslar arast ortamla iliskide olmasina ragmen, yabanci sermaye konusundaki sorunlar
coziilememektedir. Bu sorunlarin ¢oziimil i¢in diinya sartlarina ayak uydurabilecek
dinamik yapili kurumlarin var olmasi gerekmektedir. Tiirkiye’nin ge¢misinden
giinlimiize bakildiginda ortaya ¢ikan sorun ise, kurumsal olusturulan yapilarin

rasyonellikten uzak uygulamalar gosterdigi sOylenebilir.

Tiirkiye, Uluslararas: Isletme Gelistirme Enstitiisii tarafindan her y1l yayinlanan

raporu Sekil 9’da asagida sunulmustur.

Sekil 9
Diinya Rekabet Giicii Siralamasinda Degisiklik 2004—2005
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Kaynak: Hazine Miistesarlig1, Dogrudan Yabanci Yatirimlar Raporu, s.5

Bu Rapor sonucunda; Tiirkiye, 2004 yilinda 60 {ilke icinde 55. iken, 2005
yilinda 7 sira ilerlemeyle 48. siraya yiikselmistir. Aslen 2005 yilinin ilk aylarinda
yayinlanan bu raporda, Tiirkiye’nin daha iist seviyelere ¢ikabilecegi tahmin edilebilir.
Tiirkiye, Diinya Rekabet Giicii Siralamast adli raporda, kendisiyle kiyaslama iginde

olan Yunanistan, Brezilya, italya, Rusya ve Polonya’nin 6niine ge¢mistir'>>

1> Hazine Miistesarligi, Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Raporu, s.5
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Tiirkiye’nin 2002 yilindan sonraki yabanci sermaye ¢cekmedeki potansiyelini;
Diinya Bankasi ile ‘Avrupa Yeniden Yapilanma ve Kalkinma Bankasi’ tarafindan
ortaklasa yaymlanan fs Ortami ve Girisimci Performans Anketi degerlendirmesinde
gormekteyiz. Tirkiye’de faaliyet gosteren 559 sirketin katilimiyla gergeklestirilen anket
sonuglarma gore, 2002-2005 yillar1 arasinda, Tiirkiye asagidaki konularda ilerleme

saglamistir;
e Vergi,
e Makro ekonomi,
e Hiikiimet politikalari,
o Yolsuzluk, rekabeti dnleyici uygulamalar

e Maliyetin finansmani

Tirkiye’nin  2002- 2005 yillar1 arasinda biirokratik formalitelerin  6nemli
derecede azaldigi belirtilmistir. Diinya Bankasi tarafindan hazirlanan 2006 Is Yapma
Raporu’nda Tirkiye’nin is kurma siiresini 9 giine indirerek, Diinyadaki en kisa is
kurma siirelerinden biri oldugu belirtilmistir'*® Goriildiigii iizere, Tiirkiye son 3 yil

iginde ilerleme saglamistir.

1
Page.ss
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3.TURKIYE’DE FAALIYET GOSTEREN YABANCI SERMAYELI
FiRMALARIN SORUNLARI VE iSTEKLERI

Tiirkiye’de faaliyet gdsteren yabanci sermayeli firmalar Mart 2004’den 6nce,
yatirim ile ilgili sorunlarimi ve isteklerini kamuya YASED ile iletiyorlardi. YASED son
zamanlarda daha ¢ok yabanci sermaye ile ilgili danismanlik hizmeti vermektedir.
Yabanci sermayeli firmalarin, hiikiimetle olan iliskilerin daha aktif olabilmesi i¢in 15
Mart 2004 tarihine Istanbul’da kurulan Yatirrm Danisma Konseyi (YDK) toplantisina
katildilar. Bu danigma konseyinde; 19 uluslararasi firma yoneticileri, Tirkiye'nin 4
bliyiik is Orgiiniin bagkanlari, Diinya Bankasi ve IMF temsilcileri ile Bagbakan,
Ekonomiden Sorumludan Bakan ve Maliye Bakani bulunmaktadir. Yabanci sermayeli
firmalar, YDK sayesinde, en iist seviyedeki temsil giicli ile hiikiimetler sorunlar1 ve

isteklerini iletebilmektedirler.

Bu bolimde; YASED, TOBB ve (Yatiim Ortamumn lyilestirilmesi
Koordinasyon) YOIKK tarafindan belirlenen yabanci sermayeli firmalarin Tiirkiye’deki

sorunlarini ve yabanci sermayeli firmalarin hiikiimetten istekleri siralanmustir.
3.1. Yabanci Sermayeli Kuruluslarin Sorunlar:

Tirkiye’de yatirimi bulunan diinyanin 6nde gelen firmalari, YASED {iyesi
olarak 2001 yilindan yapilan Yatirim Ortamimn lyilestirilmesi Koordinasyon Kurulu
(YOIKK) calismalarinda katilarak, ¢alismalara destek vermislerdir. Ancak yabanci
firmalarin bu c¢aligmalarin karsiligin1 géremediklerinden dolayi, reform g¢alismalarina
olan inanglarimi yitirmeye ve bekle-gor psikolojisiyle yatirimlarini askiya almiglardir.
Bundan dolay1 Tiirkiye’ye yeni yabanct sermayeli firmanin gelmesi beklenemez. Ciinkii
yatim yapacak firmalarin yoneticileri Davos benzeri toplantida yasadigir sorunlardan
bahsetmesi sonucunda {iilkeye yapilacak milyar dolarlhik yatirimlarin = 6nii

kesilebilmektedir'**,

1% Saban Erdikler, Tiirkiye’de Yabana Yatirimlar, ilk 4 ayhk Dénem ve Yabanci Yatirimeilarin

Oncelikli Sorunlari, TISK, Temmuz 2004, s.1 (Erisim Tarihi:11.10.2005)
http://www.tisk.org.tr/isveren_yazdir.asp?yazi_id=1001&id=&baslik id=&yapi=&gecerli_sayfa=
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Genel olarak; Tirkiye’nin vergi sisteminin siirekli olarak degistirilmesi,
ekonomideki yiiksek oranli kayit disilik, adalet sistemindeki yetersizlikten yakinmalari
ve fikri haklarin korunmamasi yaninda daha 6zele inersek, YASED baskani tarafindan

belirtilen sorunlar sdyle siralanabilir'>>:

e Giimriikler ve dis ticaret konusunda, Ithalat¢1 Birlikleri ve Dis Ticaret
Miistesarligi’nin (DTM) Tiirk sanayini basta Cin olmak iizere uzak dogu mensei
tirtinlere kars1 korumaya c¢alisirken, bu tiir faaliyetleri olmayan yabanci yatirimcinin
Oniine de engeller ¢ikarmaktadir. Buna ilaveten, diizenlemelerin ¢ok hizli degismesi
gibi  teknik engellerden dolayr yabanci yatirimcilar yatinm  yapmaktan
vazge¢mektedirler. Yatirimei, ithalat ve ihracat islemlerinde ¢ok fazla kurum ile karsi
karstya kalmakta, karar alan birim olan DTM ile uygulaya birim olan Gilimriik

Miistesarlig1 farkli olmasi biirokratik is yiikiinii artirmaktadir.

e fla¢ sektoriinde ise, 'veri korumasi’ veya ‘veri imtiyazi’ olarak bilinen
Tiirkiye’de  ila¢  ruhsat  verilerinin  uluslararas1  hukuk kurallarina  gore
korunmamamsindan dogan ve 3 yildir ¢oziilemeyen sorun, AB Komisyonu'nun
sorusturmasiyla sonuglanmistir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren c¢okuluslu ilag sirketleri
yillardir fikri miilkiyet haklariyla, ilgili koruma tedbirlerinin yetersizliginden dolay1
sikinti ¢cekmektedirler. Yeni ilag bulan sirketlerin, ruhsat onay1 ig¢in yaptiklar
bagvurular1 desteklemek iizere, T.C Saglik Bakanligi’na sunduklari, bilgi ve verileri

haksiz ticari kullanim kars1 koruyacak tedbirlerin alinmamasi en énemli sorundur.

e Marka haklar: konusunda ise, mevcut kanunlarin uygulanmasinda sorunlar
ve eksikler bulunmaktadir. Sonucta, taklit veya sahte iirlin iiretmek, pazarlamak gerek
tiikketicinin korunmasini engelledigi, gerekse de haksiz rekabeti ve belki de en 6nemlisi

kay1t dis1 ekonomiyi tesvik ettigi i¢in oncelikli sorunlarin i¢indedir.

e Sektorel Lisanslar alaninda ise, yerli ve yabanci yatirimc {iretim tesisi ve
tiretim izinleri konusunda bir¢ok farkli kurum ve kurulustan izin almak ve bu izinleri

yerel ve merkezi kurumlar arasinda koordine etmek durumdadir. Yatirim i¢in 6n izin

133 a.g.m, ss.14
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alma zorunlulugunun kaldirilmast yogun ve yavas isleyen biirokrasiyi bir nebze

azaltmaktadir.

e Guda sektoriinde ise, yiriirliige konulan ani ve Ongoriilemeyen karar ve
uygulamalar, girdi maliyetlerinin yiiksekligi, glikoz ile ilgili sorunlar yatirimcinin
oniinde ciddi engeller olarak goriilmektedir. Gida Isleri Genel Miidiirliigii’niin

kurulmasi sonucundan islerin tek elden yiiriitiilecek olmasi1 agisindan 6nemlidir.

o Perakendecilik sektoriindeki, Biiyiik Magazalar Kanun Tasarist’'nin genel
gerekgesi olan, toplumsal refah, sehircilik, trafik yogunlugu ve rekabet kosullarinin
tiimiinii icermesine karsilik, Kanun maddelerinin agirlikli olarak sehircilik ve trafik
yogunlugu ile rekabete yogunlastigi goriilmektedir. Ayrica Kanun tasarisinin temel
gerekeelerinden olan rekabetin korunmasi olmasina karsin Rekabet Kurumu ile daha

sik1 bir is birligine gidilebilinirdi.

e Tiirkive Yatirnm Promosyon Ajansi, yabanci yatirimcilarin iilkeye
gelmesinin ardindan yatirim asamasinda yardimci olmasi ve yapilan yatirimin ardindan

yatirimeinin sorunlariyla ilgilenilmesi i¢in bu ajansin kurulumu siiratle gereklidir'*.

YASED’in belirttigi sorunlara ilaveten Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi
(TOBB) tarafindan hazirlanan raporda, Tiirkiye’deki yatirimlarda, yatirnm destekleri
hukuken yok edildigi belirtilmektedir. Bu raporun 13 maddesine gore, Tesvik alindiktan
sonra yapilan vergi artiglart ile ¢ikarilan yeni vergilerin soz konusu, daha énce tesvik
almis yatirimlart hukuken ve ahlaken etkilememesi gerekirken tersi yapilmakta ve
boylece o yatirimin ekonomikligi yok etmektedir. Diger sorun ise, Isgiicii maliyetlerinin
ylksek olmasi ve sigorta primlerinde tiim yiik igverene yiiklenmesidir. Ayrica kayith
islemlerde asir1 vergi yiikii bulunmasi ve kayit disiligin yiiksek olmasindan dolay,

vergilerin daha da arttirlmamast istenilmektedir'’.

YASED ve TOBB, Tiirkiye’deki yatirimlar konusundaki sorunlart bu sekilde
belirtmektedirler. Yukaridaki yatirim sorunlarin 1s1ginda, yabanci sermayeli firma

yoneticilerinin, Tiirkiye’de gergeklesmesini istedikleri diizenlemeleri, ilk 6nce 2004

136 2. gm. s5.2-4
BThttp://www.belgenet.com/eko/tisk_080201_el.html (Erisim Tarihi: 28.08.2005)
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yilinda daha sonrada 2005 yilinda gergeklestirmis olduklart Yatirim Danigma

Konseyi’nde, 59. Hiikiimet’e bizzat sOylemislerdir.
3.2. Yabanci Sermayeli Kuruluslarin Istekleri

Yatirnm Danisma Konseyi iiyeleri, Tilrkiye nin sahip oldugu yabanci sermaye
cekme potansiyelinin agiga ¢ikarilmasinin  Oniindeki engelleri ve {iizerinde
yogunlasilmasint istedikleri hususlar1 birinci ve ikinci toplantilarda sdyle

belirtmislerdir'*®:

. Sektorel diizeyde ihtiya¢ duyulan islerin basitlestirilmesi basta olmak {izere

idari ve biirokratik engellerin kaldirilmasi,

. Yasalarin daha etkin uygulanmasi ve uyusmazliklarin ¢oziimiine iliskin

mekanizmalarin gelistirilmesi,

. Kurumlar vergisi ( 6zellikle ¢ifte vergilendirmeyi onleme anlagmalar1)= ve
devlet yardimlar1 (6zellikle Ar-Ge yardimi) rakip {ilkelerle rekabet edilebilir hale

getirilmesi,
. Standartlarin ve ilgili diizenlemelerin Avrupa Birligi ile uyumlastirilmasi,

o Gumriiklerin, Ozellikle ithalat ve lisanslama siireclerinin etkinliginin

arttirilmasi,

. Thracat potansiyelinin artirilmasi ve gii¢lii insan kaynaklar1 kapasitesinden

yararlanmak icin, Ar-Ge altyapisinin giiclendirilmesi,

. Ulkeye yeni yatirimcilarin cekilmesi ve is diinyasma Tiirkiye’nin giiclii

yonlerini anlatacak bir Yatirim Promosyon Ajansinin kurulmasi,

. Ulkenin, telekomiinikasyon, enerji ve ulasim gibi altyapr imkanlarin

gelistirmesi,

1% Yatirim Damisma Konseyi, YDK Toplantis1 Sonuc Bildirgeleri,15 Mart 2004 ve 29 Nisan 2005,
ss.1-5
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. Egitim ve 0gretime daha fazla yatirim yapilmasi,

. Yatirimlar i¢in arazi ve arsa temin edilmesi,

o Fikri miilkiyet haklarinin korunmasi,

o Ozellestirme programimin hizlandirilmast,

. Yargi siirecinin siiratlendirerek etkinliginin arttirilmasi,

. Ener;ji sektoriiniin serbestlestirilmesi programina devam edilmesi,

o Sosyal giivenlik sistemi reformuna hiz kazandirilmasi,

. Vergi politikasi reformlari, AB normlarinda uygun olusturulmasi,

. Global rekabet giiclerini artirmak, yerli ve yabanci firmalar arasindaki ¢ift

tarafli etkilesimi saglamak iizere Tirkiye’deki firmalarda kurusal yonetisimin

giiclendirilmesi,

. Bir program dahilinde KOBI’lerin giiglendirilmesi ve tedarik zincirindeki

fonksiyonlarm gelistirilmesi'*’,

Yatirrm Danisma Konseyi’nce istekleri ile YOIKK biinyesinde c¢alismalarini
sirdiirmekte olan komitelerin faaliyet alanlarinin Ortiismesi sebebiyle, Konsey ve

YOIKK c¢alismalarinin birbiriyle baglantih siirdiiriilmesine karar verilmistir'*’,

Yatirim Danigma Konseyi’nin yilda bir kez ayni donemlerde toplanmasina ve
Hiikiimet tarafindan yapilanlarin 6 veya 8 ay iginde bir rapor haline getirilerek
sunulmasina karar verilmistir. 15 Mart 2004 ve 29 Nisan 2005 tarihlerinde olmak iizere
iki kez toplanilmis ve bu toplantilarin ardindan Hiikiimet tarafindan yapilanlar

aciklanmustir'*.

139 T.C Basbakanlik, Hazine Miistesarlig1, Tiirkiye Yatirrm Damisma Konseyi ilerleme Raporu,
Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii, Ocak 2005, ss.10-11

"% Yatirim Damisma Konseyi, IL. YDK Toplantist Sonug Bildirgesi, 29 Nisan 2005, s.4

! Yatirim Danisma Konseyi, I. YDK Toplantist Sonuc Bildirgesi, 14 Mart 2004, s.2
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4. YENI YABANCI SERMAYE KANUNU SONRASINDA ALINAN
TEDBIRLER

Yatirim Danisma Konseyi toplantisinin da alinan kararla, hiikiimet tarafindan
almacak tedbirler kamuoyuna rapor halinde sunulacaktir. 15 Mart 2004 tarihinde
toplanilmasinin ardindan, Hiikiimet tarafindan bugiine kadar yapilanlar1 soyle

siralayabiliriz'*:

. Yatinnmcilarin - yatirnm ve isletmeye almakla yiikiimlii olduklart izin
siireclerine ait ‘Isyeri acma ve ¢calisma ruhsatlarina iliskin yonetmelik’ 10 Agustos 2005
tarihinde yiiriirliige girmistir. Bu yonetmelik sonucunda, isyeri agma ve calistirma
ruhsatlandirmasinda, yerel yonetimlerin yetkileri arttirilirken ruhsat aliminda biirokrasi

azalmistir.

o Sirketler Hukuku ile ilgili olarak AB’nin istekleri de dikkate alan yeni bir
‘Tiirk Ticaret Kanunu’nun hazirlanmasinda son asamaya gelinmistir. Sirket kurulusu
islemlerinden sonra, sirket tasfiye islemlerinin de rasyonel bir sekle getirilmesiyle ilgili

calismalar devam etmektedir.

. Basvurunun eksiksiz olmast durumunda, Cevresel Etki Degerlendirme
(CED) raporunun alinmasi, yonetmeliklerde yapilan degisikliklerle, 6-7 ay1 asan bir

stireden 33 giine indirilmistir.

o 5 Haziran 2004 tarihinde yapilan yasal diizenlemeyle, Madencilik sektorii
izinleri 3 ay i¢inde sonuglandirilmasi hiikkme baglanmis ve 8 Haziran 2004 tarihinde
Mera Kanunu’nda yapilan degisiklikle meralarin madencilik ve petrol arama

faaliyetlerine tahsisi edilebilmesine iliskin islemler basitlestirilmistir.

. 10 Haziran 2003 tarihinde yaymlanan Is Kanunu ile ilgili olarak ikincil
mevzuat calismalart devam etmektedir. Bu cercevede, 17 Aralik 2004 tarihinde
yayilanan Isyeri Sirket Kurma Izni ve Isletme Belgesi Alinmas: hakkinda yonetmelikle,
isyeri kurulus islemleri 18’den 3’e indirilerek 1 giin icinde sirket kurulabilmesi

saglanmstir.

'*> Hazine Miistesarligi, Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar Raporu, s.4
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o 6 Mart 2003 tarihinde vyiiriirlige giren Yabancilarin Calisma Izinleri
Hakkinda Kanun ile konuyla ilgili yasal diizenleme, 6nemli 6lgiide AB ile uyumla hale
getirilmistir. Izin alma siirecinde uygulamasa yasanan aksakliklar ve kurumsal kapasite

eksiklerinin giderilmesi konusunda ¢aligmalar yapilmaktadir.

o Gida iiretimi ile ilgili denetim ve izin isleri Saglik Bakanligi, Belediyeler ve
Tarim ve Koyisleri Bakanlifi tarafindan yiritiiliirken, 5 Haziran 2004 tarihinde
yirtirliige giren yeni diizenleme ile bu alanda Tarim ve Koyisleri Bakanlig: tek yetkili

kurum haline getirilmistir.

. 16 Nisan 2004 tarihinde yapilan mevzuat degisikligi ile kanatl hayvan eti ve
et urunleri Uretim tesislerinin izin alma siireci devam ederken deneme uretimi ve

dagitim imkani saglanmustir'®.

o 10 Agustos 2005 tarihinde ‘Gayri Sihhi Miiesseseler Yoénetmeligi’

yiiriirliikten kaldirilmgtir'*,

o 31.07.2004 tarih ve 5228 sayili Kanun ile Kurumlar Vergisi Kanunu’na
eklenen yeni hiikiimlerle, merkezi Tiirkiye’de bulunan sirketlerin yurtdisindaki istirak
ve sirketlerinden sagladiklar1 kazancglar acisindan cifte vergilendirmeden kaynaklanan
vergi yikiinii azaltmak iizere kurumlar vergisi istisnasinin kapsami genisletilmistir.
Ayrica, sirketlerin 31.07.2004 ve 31.12.2004 tarihleri arasinda yurtdisindaki istirak ve
sirketlerinden elde ettikleri kazanglar, 30.06.2005 tarihine kadar, Tiirkiye’ye transfer

edilmek kaydiyla kurumlar vergisinden istisna tutulmustur.

o Yukaridaki ayni diizenleme ile 6denmis sermayesi en az 100 Milyon Dolar 1
ya da muadili yabanci para karsilign Tiirk Liras1 ve sermayesinin %40’1 Tirkiye’de
bulunmayan kisilere ait olan isletmelerin muhasebe kayitlarim, Bakanlar Kurulu iznini
almak kaydiyla, Tirk Lirast disinda baska bir para birimi ile tutmalarina imkan

taninmistir.

' Hazine Miistesarlig1, Tiirkiye Yatirim Damsma Konseyi ilerleme Raporu, ss.12-14
'* Hazine Miistesarligi, Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar Raporu, s.4
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o 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren %33 olan kurumlar vergisi oranindan 3 puan
diistiriilmiistiir. Ardindan, 01 Ocak 2006 tarihinden gegerli olmak kaydiyla %30 oran

tizerinden 10 puanlik indirim diisiiniilmektedir.

. Tirkiye bugiline kadar diger tilkelerle akdetmis oldugu Cifte Vergilendirmeyi
Onleme Anlasmalari’ndan 60’1 yiiriirliige girmis bulunmaktadir. Halen miizakereleri
tamamlanmis ve yliriirliige girmesi beklenen 12; miizakereleri devam eden 10 Anlagma

bulunmaktadir.

o Oncelikle istihdamin arttirilmast ve bolgesel kalkinmushk farklarinm
azaltilmasi amaciyla 6 Subat 2004 tarihinde yiiriirlige giren yasal diizenleme ile kisi
basina gelir diizeyi 1500 Dolar altinda olan 36 ilde yatirnm ve iiretim yapacak
girisimcilere vergi ve sigorta priminde indirim, enerji destegi ve bedelsiz arsa
saglanmas1 imkani getirilmistir. Daha sonra il sayis1 12.05.2005 tarihinde kanunlasarak

49’a yiikseltilmistir.

o Giimriiklerde otomasyonu saglanan BILGE Sistemi’ne gegilerek 24 saat
icinde sonuglandirilan islemlerin orani, ihracat islemleri iginde %96’ya, ithalat

islemlerinde de %77’ ye ulagmustir.

. 31 Temmuz 2004 tarihinde yiiriirliige giren yasal diizenleme kapsaminda
Ar-Ge harcamalarinin gelir ve kurumlar vergisi matrahindan indirimine dayali bir
sistem getirilmistir. Yeni diizenleme ile miikelleflerin, islemleri biinyesinde
gerceklestirdikleri, miinhasiran yeni teknoloji ve bilgi arayisina yonelik Ar-Ge
harcamalar1 tutarinin %40’ 1mnin, yillik beyanname ile bildirdikleri gelirinden

indirilmesine imkan taninmuistir.

. 2 Ocak 2004 tarihinde yapilan degisiklik ile Teknoloji Gelistirme Bolgeleri
Yonetici Sirketine ve bolgede faaliyet gosteren firmalara ¢esitli ilave vergi muafiyetleri

saglanmustir.

. Endiistri Bolgeleri Kanunu uygulamada karsilasilan aksakliklar1 gidermek ve

yatirrm yeri temini konusunda getirilmek istenen tedbirlere etkinlik kazandirmak
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amaciyla 1 Temmuz 2004 tarihinde yiiriirliige giren yeni bir diizenleme ile

degistirilmistir.

o Fikri miilkiyet haklar1 alaninin dinamik yapasi, ilgili uluslararasi sézlesmeler,
AB Miiktesebat1 ve Sektorel talepler dikkate alinarak 12 Mart 2003 tarihinde Fikir ve
Sanat Eserleri Kanunu’nda degisiklik yapilmistir.

o 30 Nisan 2004 tarihinde Entegre Devre Topografyalari’nin uluslararasi

standartlarda korunmasini saglayan yasal diizenleme yliriirliige girmistir.

. Tiirkiye, marka islemleri ile ilgili diinya uygulamalartyla uyum saglanmasini
ve idari islemlerin basitlestirilmesini hedefleyen Marka Kanunu Anlasmasi’na 14

Nisan 2004 tarihinde taraf olmustur.

. Endiistriyel Tasarimlarin Uluslararas1 Tesciline Dair La Hey Anlasmasina
(Cenevre Metni) Tiirkiye’'nin katilmasina iliskin yasal diizenleme 14 Nisan 2004
tarihinde yiiriirliige girmistir'*’.

o Kamu kesimi, 6zel kesim ve sivil toplum kuruluslarinin isbirligini
gelistirme, kaynaklarin etkin kullanimini saglama, yerel potansiyeli kullanma, bolgesel
gelismeyi hizlandirma, siirdiirebilirligi saglamak ve bolge i¢i gelismislik farklarini
azaltmak tizere ‘Bélgesel Kalkinma Ajanslarimin  Kurulusu, Koordinasyonu ve
Gorevleri Hakkinda Kanun Tasarisi’ hazirlanmistir. Bolgesel kalkinma Ajanslari’nin il
birimleri, basvurular1 yapilacagi, takip ve koordine edilecegi tek mercii olacaktir.

Anilan tasart Meclis Genel Kurulu’ndadir.

o 16 Nisan 2005 tarihinde yiiriirlige giren ‘5331 sayili Kanun’ kapsaminda;
KOBI tanimina iliskin esaslar, Sanayi ve Ticaret Bakanlhigi’nca hazirlanacak ve

Bakanlar Kurulunca ytiriirliige konulan yonetmelikle belirlenecektir.

. 18 Kasim 2005 tarihinde, ‘Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmelerin Tanimu,
Nitelikleri ve Smiflandirilmasi Hakkinda Yonetmelik’ yiiriirliige girmistir. Bu

yonetmelik sayesinde AB mevzuatina uyumlu bir KOBI tanimi yapilmustir.

' Hazine Miistesarlig1, Tiirkiye Yatirim Damsma Konseyi ilerleme Raporu, ss.14- 44
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. YOIKK kapsaminda yapilan ¢alismalara ivme kazandirmak amaciyla, Mayis
2005 tarihinde, yatirnm ve yatirimcilarla dogrudan ilgili bakanliklar ve 6zel sektor
temsilcilerinin daimi iiye olduklar1 bir ‘Y 6nlendirme Komitesi’ kurulmustur. Bu komite
ayda bir toplanarak, Teknik Komite Bagskanlar ile istisare yapmalar1 sonucunda Teknik

Komitelerinin ¢alismalarini hizlandirmaktadir'*®.

o 26 Haziran 1999 tarihinde imzaya agilan “Giimriik Rejimlerinin
Basitlestirilmesi ve Uyumlastirlmasina Iliskin Uluslararas1 Sézlesme Hakkinda
Degisiklik Protokolii”’ne katilmamiz 28.10.2005 tarihli 5426 sayili kanunla uygun

gorilmiistir'®.

Son dénemde YOIKK ile YDK ve hatta Sivil Toplum Orgiitleri’nin koordineli
olarak caligsmalari, gerekli olan diizenlemelerin hizlanmasini saglamaktadir. Yukaridaki
siralamalardan baska dikkate alinmas1 gereken diger konular soylece soylenebilir: Ulke
giivenligi, sosyal rekabet ve tekellesme sorunlaridir. Buna karsilik kamuyu tarafindan
hassas kabul edilen konularda daha ¢ok direnme yasanmaktadir. Ozellikle yabancilara
miilk sattm1 konusunda, Yabanct Sermaye Kanunu ile verilen izin Anayasa Mahkemesi
kararinin ardindan ancak yliiriirliigli durdurulmustur. Bu olumsuzluklara ragmen son
donemde c¢ikarilan diizenlemeler, hem AB miiktesebatina hem de c¢agdas hukuk

normlarina uydugu sdylenebilir.

1% Hazine Miistesarligi, Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar Raporu, s.4
7 hitp://www.tbmm.gov.tr/kanunlar/k5426.html ( Erisim Tarihi:01.01.2006 )
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UCUNCU BOLUM

ORTADOGU ULKELERINDEN TURKIYE’YE GELEN
DOGRUDAN YABANCI SERMAYE

Tiirkiye’ye gelen yabanci sermayeli firmalarin ¢esitli {ilke yelpazelerine
serpildigi goriilmektedir. Bunlarin agirlikli olanlari, bati yanlist ekonomilerden gelen
yabanci sermayeli firmalar teskil etmektedir. Tiirkiye’nin kalkinmasinda gelen bu

yabanci sermayenin biiylik etkisi oldugu sdylenebilir.

Bolgesel olarak bakildiginda, bilhassa Ortadogu kdokenli {ilkelerin yabanci
sermayelerinin son donemde Tiirkiye’de yatirim yapmaya ilgi duyduklari sdylenebilir.
Ortadogu iilkelerinden Tiirkiye’ye gelen yabanci sermaye hakkinda bir¢cok baslik

altinda bilgiler sunacagiz.
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1. GENEL OLARAK TURKIYE’DE FAALIYET GOSTEREN
ORTADOGULU YABANCI SERMAYE

Asagidaki Tablo 24’te Ortadogu tilkelerinin Tiirkiye’de faaliyet gosteren firma

adetleri ve sermaye yapilar1 hakkinda bilgiler verilmistir.

Tablo 24
Tiirkiye'de Faaliyette Bulunan Ortadogu Kokenli Yabanci Sermayeli Kuruluslar

Toplam Toplam

Mevcut Yabanc1 | Sirketlerin Sermaye

Firma Yabanci Sermaye Toplam Icindeki

Adedi Sermaye I¢indeki | Sermayesi Yabanci

(Milyon $) Payr (Milyon §) | Sermaye Pay1
(%) (%)
B.A.E 18 6.091.208 %0,07 11.838.189 %51,45
Bahreyn 4 513.705 %0,01 521.856 %98,44
Filistin 11 696.096 %0,01 820.450 %84,84
Giiney Yemen 1 4.800 %0,00 6.000 %80,00
Irak 191 9.938.142 %0,12 11.753.438 %84,56
ran 389 18.209.851 %0,22 22.204.413 %82,01
Israil 73 32.268.779 %0,40 68.127.653 %47,37
Katar 6 130.032 %0,00 255.090 %50,97
Kuveyt 16 74.349.095 %0,91 98.863.826 %75,20
Liibnan 61 2.417.611 %0,03 2.718.209 %88,94
S.Arabistan 88 77.628.854 %0,95 335.855.638 %23,11
Suriye 150 3.810.581 %0,05 4.635.576 %82,20
Urdiin 68 2.206.157 %0,03 2.745.623 %80,35
Yemen 11 268.254 %0,00 313.090 %85,68
1.087 | 196.264.386 492.531.398

Kaynak: Hazine Miistesarliginin sitesindeki verilerinden derlenmistir.

www.hazine.gov.tr/stat/yabser/faaliyet_ulkeler.xlIs (01.03.2006)

Yukaridaki Tablo 24°te 2003 Haziran ayindan onceki veriler gosterilmektedir.

Hazine Miistesarliginin en kapsamli ¢aligmasi olarak sunulan bu veride, Ortadogu

kokenli firmalarin adedini, toplam yabanci sermayelerini ve Tiirkiye’deki toplam

yabanc1 sermaye i¢indeki paylar1 verilmistir.
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Tablo 24’te verilen firma sayilarina bakildiginda, Tiirkiye’de faaliyet gosteren
Ortadogu kokenli firma sayisinin ¢ok az oldugu goriilmektedir. Ciinkii toplam 14
iilkeden sadece 1,087 adet firma kurulus gergeklestirmistir. Ancak Iran, Irak ve
Suriye’nin, Tiirkiye’de kurulan ¢ok fazla firma bulunmasina ragmen, firmalarinin
yapisina bakildigi zaman, biiylik ¢ogunlugunun sermayelerinin 50,000 $’larin altinda
oldugu goriilmektedir. Bu iilkelerden gelen yabanci sermayeli firmalarin amaclar ise,
uluslararas1 yabanci yatirimcilarin hedeflerinden farkli olarak, Tiirkiye ile yapilan sinir
ticaretinde sorun yasamamaktir. Kurulan firmalarin biiyilkk ¢ogunlugu da hizmetler
sektoriiniin ticaret alt bashiginda faaliyet gostermektedir. Ulkeye getirdikleri yabanci
sermaye miktarlart diisiik ger¢eklesmektedir. Ornek vermek gerekirse; Iran 389
firmasiyla 18 Milyon $ yabanci sermaye getirmisken, Israil sadece 73 firma ile 32

Milyon $’lik yabanci sermayeyi tilkeye sokmustur.

Yukaridaki Tablo 24’te gosterilen Ortadogu kokenli yabanci firmalarin,
Tiirkiye’ye gelen toplam yabanci sermaye icinde kiigiikk bir paya sahip olduklari
goriilmektedir. Tiim Ortadogu kdkenli iilkelerin Tirkiye’de faaliyet gosteren toplam
yabanci sermaye ic¢indeki paylart %2,8 civarinda iken, secilen bes Ortadogu iilkesinin
pay1 ise % 2,3 civarinda gerceklesmistir. Goriildiigii tizere geri kalan dokuz iilke sadece
% 0,5’1ik bir paya sahiptirler. Tabloda goriilebilecegi gibi, neden sadece bu bdlgeden 5

tilkeyi sectigimiz daha iyi anlagilmaktadir.
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2. SECILEN ORTADOGU KOKENLi ULKELERIN TURKIYE’DE Ki

YABANCI SERMAYELI FIRMALARI

2.1. Secilen Ortadogu Kokenli Yabanci Firmalarin Sayilar

Asagidaki Tablo 25’te, Ortadogu iilkelerinden segilen 5 iilkenin, Tiirkiye’de

faaliyet gosteren firmalarinin 1954-2005 yillar1 arasindaki rakamlar1 gosterilmektedir.

Tablo 25

Secilen Ortadogu Kokenli Yabanci Sermayeli Firmalarin Sirket Sayilar:

b Yeni Kanun
Toplam Sirket Yeni kanun Kanun " .
sayisl oncesi Donemi D; (1)13;111
(1954-2006) (1954-2003) 2004
B.A.E 31 18 4 13
Bahreyn 4 4 0 0
Israil 150 73 33 29
Kuveyt 28 16 6 4
S.Arabistan 109 88 17 16
322 199 60 62

Kaynak: EK- 4 Ortadogu Kokenli Segilen Bes Ulkenin, Tiirkiye’ye getirdikleri yabanci sermaye
bilgilerinden derlenmistir.

Tablo 25°de goriilebilecegi gibi, yeni yabanci sermaye kanunundan sonra,

Ortadogu kokenli yabanci sermayeli firma kurulusunda biiyiik artislar olmustur

Tablodaki iilkelerden,. B.A.E, Israil ve Kuveyt’te ki artiglar S.Arabistan’1 gegmistir. Bu

donemde sadece Bahreyn, Tiirkiye’de yeni firma kurmamustir. Firma sayist bakimindan

en fazla sirkete Israil sahiptir. Onu 109 adet firma ile S.Arabistan izlemektedir. Yeni

kurulan firma sayilarinda da bu iki iilke diger {ilkelere oranla daha yiiksek paylara

sahiptirler. Son donemde firma kurulusuna sahip olmayan Bahreyn’in dort sirketinin de,

1985-1990 yillar1 arasinda Tiirkiye’de faaliyete baslamistir. Secilen bes iilkenin

Tiirkiye’de faaliyet gosteren toplam yabanci sermayeli firmalari toplam adedi 322’dir.
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Kurulus yillarinin yogunlastigir donemler ise, 2003 oncesi donemde yogunluk
1990-2002 yillar1 arasindadir. Yeni kanun 6ncesi elli yillik donemde 200°e yakin firma
kurulmusken, iki buguk yila yakin donemde ise 120 civarinda Ortadogulu firma
kurulmugtur. 5.6.2003 tarihinde 4875 sayiyla kabul edilen yeni Dogrudan Yabanct

Sermaye Kanunu firma kurulusu i¢in amacina ulastig1 sdylenebilir.
2.2. Secilen Ortadogu Kokenli Yabanci Firmalarin Sermaye Yapilar

Asagidaki Tablo 26’da secilen bes Ortadogulu iilke firmalarinin, sermaye

araliklar1 ve her aralikta ne kadar firmaya sahip olduklar1 gosterilmektedir.

Tablo 26
Secilen Ortadogu Kokenli Firmalarin Sermaye Yapilari
. Suudi Toplam
Sermaye Arahgi Bahreyn | B.ALE | Israil | Kuveyt . Sirket
Arabistan .
Adedi
50,000 $'dan Kiigiik 1 13 65 8 25 112
50,000-100,000 $ 2 43 7 24 76
100,000-2000,000 $ 8 19 6 22 55
200,000- 500,000 $ 1 5 13 8 27
500,000 $'dan biiyiik 2 3 10 7 30 52
4 31 150 28 109 322

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 verilerinden derlenmistir. (Ek-4)

Yukaridaki derlenen Tablo 26’da goriilecegi iizere, sermaye yapilar1 analiz
edildiginde acisindan bes farkli aralikta incelenmektedir. 6224 sayili yabanci sermaye
kanunda 50,000 $’lik bir sinirlama bulunurken, 4875 sayili yeni yabanci sermaye
kanunu ile bu smirlandirmanin kaldirilmistir. Hazine Miistesarligi yabanci sermaye
degerlendirmesinde yeni bir sermaye araligi tanimlamaktadir. Bu yeni sermaye araligi
tabloda goriilecegi iizere en fazla sirket kurulumuna sahiptir. Teorik olarak, 50,000
$’dan kiiglik sermayeli sirketlerin kurulusu 2003 yilindan sonra olarak kabul edilmis
sayilsa da EK-4’te gorildiigii lizere ortagin sermaye yapist bakimimdan 50,000 $’dan
kiigiik firmalarin 2003 yilindan 6ncede kurulduklar goriilmektedir. Cilinkii Tiirkiye’de

kurulan firmalarin yabanci sermaye paylar diisiik olabilmektedir.
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Tablo 26’da Hazine Miistesarligi’'nin  belirttigi sermaye araliklarina
bakildiginda; 50.000$’dan kiigiik toplam 112 firma, 50,000-100,000 $ arasinda toplam
76 firma, 100,000-200,000 $ arasinda toplam 35 firma ve 200,000-500,000 $ arasinda
ise toplam 27 firma bulunmaktadir. Sermayesi miktar1 artik¢a firma sayisinda nisbi bir
azalis goriilmektedir. Ancak en yiiksek sermaye araliginda durum farklilik
gostermektedir. Ortadogu kokenli 500,000 $’dan biiyiikk sermayeli toplam 52 firma
Tiirkiye’de faaliyet gostermektedir.

Hazine’nin sermaye aralig1 goriisiine gore, Ortadogu kokenli yabanci sermayeli
firmalar igerisinde, S. Arabistan ilk sirada yer alirken digerleri ise; Israil, Kuveyt, B.A.E
ve Bahreyn olarak siralanmaktadir. S. Arabistan’in Tiirkiye’de faaliyet gdsteren firma
sayisi Israil’den az olmasina ragmen, sermaye yapisi biiyiik firmalar1 bulunmaktadir. S.
Arabistan’in yiiksek sermayeli firmalarinin 2003 yilindan 6nce kurulmus olmasi, S.
Arabistan’in diger Ortadogu iilkelerine gore, Tiirkiye’deki yerlesimi hakkinda ¢ok agik
bir bilgi verdigi sOylenebilir.

Ortadogulu firmalarin toplam sayis1 322°dir. Sermaye araliginin yiizdeleri ise
sirastyla 50,000 $’dan kiiciik %34.78, 50,000-100,000 $ aras1 %23.60, 100,000-
200,000 §$ arast % 17.08, 200,000- 500,000 $ aras1 %:8.38 ve 500,0008 ‘dan biiyiik
sermayeye sahip firmalar %16, 14 ‘liik paylara sahiptirler. 50.000 $’dan kii¢iik sermaye
araligindaki firmalar, Ortadogu kokenli firmalar i¢inde en yliksek paya sahiptir.Diger
dikkati ¢eken ise; en yiiksek sermaye araliginin pay oranmin 100.000-200.00.$ sermaye

araligina yakin bir pay almasidir.
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2.3. Secilen Ortadogu Kokenli Yabanci Firmalarin Sektorel Dagilimlar

Tablo 27°de secilen Ortadogu iilkelerinin, Tirkiye’de faaliyette bulunduklart

sektorleri ve bu sektorlerdeki firmalarint gdstermektedir.

Tablo 27
Ortadogu Kokenli Yabanci Firmalarin Sektorel Dagilimlar

Sektisrler Bahreyn B.A.E Israil Kuveyt S.Arabistan
imalat 0 4 35 4 30 73
Hizmetler 4 26 107 24 77 238
Tarim 0 0 3 0 1 4
Madencilik 0 1 5 0 1 7

4 31 150 28 109 322

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 verilerinden derlenmistir. (Ek-4)

Tablo 27°de ki sektorel dagilima bakildigi zaman, en fazla sayida firma,
Hizmetler sektdriinde yogunlastigi goriilmektedir. Ortadogulu toplam firmalarin %

74’nlin faaliyet gosterdigi Hizmetler sektoriinde, biiyiik cogunluk “7Toptan ve

Perakende Ticaret, Motorlu Tasit, Makineler, Kisisel ve Ev Esyalari”, “Insaat” ve
“Ulastirma, Haberlesme ve Depolama Hizmetleri” alt grubunda faaliyet
gostermektedirler'*®

Yine Tablo 27°de goriilebilecegi gibi, Tarim ve Madencilik sektorlerinde ¢ok az
firmanin faaliyet gostermesi, hem yabanci sermayenin geldigi bolgenin ekonomik ve
sosyal yapisindan, hem de Tiirkiye’nin bu alandaki mevzuatlarindan kaynaklandig:
soylenebilir. Ozellikle dikkat edilirse tarim ve madencilik alanindaki firmalarin biiyiik
cogunlugu Israil kokenli firmalardir. Israil’in bu sektorler {izerindeki iistiinliigii

Tirkiye’de de goriilmektedir.

Yukaridaki tabloda, Imalat alaninda ise Israil ve S.Arabistan firmalari

cogunlukla faaliyet gostermekte ve 6zellikle Israilli firmalarin (Hazine’nin daha &nce

'8 EK- 4 Ortadogu Kokenli Segilen Bes Ulkenin, Tiirkiye’ye getirdikleri yabanci sermaye bilgilerinden
derlenmistir.
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aciklamis oldugu firma bilgileri iginde) ortaklik yapisi yiiksek oranlara sahiptir.
Bahreyn’in sadece hizmetler alaninda faaliyet gostermesi diger farklilig
olusturmaktadir. Bahreyn kokenli firmalar Bankacilik, Otel isletmeciligi, Hava

tagimaciligl ve Saglik hizmetlerinde faaliyet gostermektedirler.

Tirkiye’de faaliyet gosteren secilmis Ortadogu kokenli firmalarinin sektorel alt
baslhiklarina bakildiginda; “ Toptan ve Perakende” bashgi altinda Israil’in 52 adet
firmasi, S.Arabistan’in ise 46 adet firmasi, B.A.E’nin 9 adet firmasi1 ve Kuveytli de 9
adet firma faaliyet gostermektedir. “Ulastirma, Haberlesme ve Depolama” baglig
altinda ise Israilli 10 adet firma, S.Arabistanli 16 adet firma, B.A.E’li 4 firma, Kuveytli

4 firma ve Bahreynli 1 firma faaliyette bulunmaktadir.
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2.4. Secilen Ortadogu Kokenli Yabanci Firmalarin Fiili Yabanci Sermaye

Girisleri

Asagida sunulan Tablo 28’de secilen Ortadogu iilkelerinden Tiirkiye’ye gelen

fiili dogrudan yabanci sermaye miktari, yillara ve iilkelere gore verilmistir.

Tablo 28
Secilen Ortadogu Kokenli Yabanci Firmalarin Fiili Yabanci Sermaye Girisleri

Yil | Ulke Dogrudan Yabanci Yatirim (Milyon §)
2002 | Bahreyn 3,8
2002 | Birlesik Arap Emirligi 0,6
2003 | Birlesik Arap Emirligi 0,1
2003 | Suudi Arabistan 0,3
2004 | Birlesik Arap Emirligi 0,1
2004 | Kuveyt 37,1
2004 | Suudi Arabistan 4,7
2004 | israil 05
2005 | Bahreyn 0,2
2005 | Birlesik Arap Emirligi 124,7
2005 | Kuveyt 2,5
2005 | Suudi Arabistan 2,2
2005 | israil 0,7

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 verilerinden derlenmistir.

Daha oOnceden Tablo 24’de goriildigii gibi, Tirkiye’de faaliyet gosteren
Ortadogulu firmalarin izin miktarlar1 verilmisti. Bu tablodaki Ortadogulu {ilkelerine
verilen izinlerin gerceklesip gerceklesmedigi tam olarak belirlenememistir. Tablo 28°de
ise, Ortadogu kokenli iilkelerinden 2002-2005 araliginda Tiirkiye’ye gelen yabanci

sermayenin fiili olarak gergeklesen rakamlar1 sunulmustur.

Tablo 28°de ki verileri iilkeler bazinda siralarsak; Bahreyn’'den 4 Milyon §,
B.A.E’den 1255 Milyon 8, Israil’den 1,2 Milyon 8, Kuveyt 39,6 Milyon $ ve
S.Arabistan’dan 7,7 Milyon $’lik yabanci sermaye girisi ger¢eklesmistir. Giren yabanci
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sermaye miktarina bakildiginda 2003 sonrasinda biiylik oranli girisler gerceklestigi

goriilmektedir.

Daha o6nce sunulan tablolardaki verilerle bir karsilastirmali analiz yapildiginda,
ozellikle ilk goze garpan Israil kokenli cok firma olmasina ragmen segilen bes iilke
icinde en az miktarda girisi gerceklestirmistir. Buna karsilik son yillardaki ve hatta
Ortadogulu iilkeler iginde en yiiksek girisi saglayan B.A.E’dir. Ozellikle, Dubai
Emir’inin Tiirkiye’de bir¢ok sektore girmek istemesi ve yapilan yatirnm soézlesmesi
sonucunda gelecekte de B.A.E’nin, Ortadogu iilkeler arasindaki iistiinliigiiniin devam

edecegi soylenebilir.

2002-2005 yillar1 arasinda, segilen bes Ortadogu lilkesinden Tiirkiye’ye giren
fiilli yabanci sermaye miktar1 175,5 Milyon $’dir. Tablo 24’te verilen rakamlara
bakilirsa 50 yillik dénemde Tiirkiye’ye gelen yabanci sermaye miktart 196 milyon $
dolar olarak verilmektedir. Goriildiigii lizere, kisa donemde giren yiiksek miktarda
yabanci sermaye cogunlukla 2003 yilindaki 4875 sayili kanunla ¢ikarilan yeni yabanci
sermaye kanunundan sonra gerceklestigi sOylenebilir. Buna ilaveten, konjonktiirsel,

mevzuatsal ve tanitimsal nedenleri de ilave edebiliriz.
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2.5. Secilen Ortadogu Kokenli Yabanci Firmalarin Dis Ticarete Etkileri

Asagidaki Tablo 29°da segilen Ortadogulu iilkelerin yapmis olduklar: ihracat ve

ithalat miktarlar1 1996 — 2002 yillar1 araliginda sunulmustur.

Tablo 29
Secilen Ortadogu Kokenli Yabanci Firmalarin Dis Ticarete Etkileri

Tiim Yabanci Sermayeli

Yil | islem Tipi Tutar ($ Dolar) Sirketler Yiizde
1996 |Ihracat 249.855.307 4.259.378.331 5,86
1997 | ihracat 215.398.115 4.239.006.980 5,08
1998 |ihracat 233.181.885 4.186.806.410 5,56
1999 |ihracat 246.696.877 5.404.387.465 4,56
2001 |ihracat 416.720.598 5.709.001.947 7,29
2000 |ihracat 285.008.965 7.286.931.488 391
2002 |fhracat 560.541.881 8.544.583.025 6,55

Toplam 2.207.403.628
Yil | islem Tipi Tutar ($ Dolary) Tim Yabanci Sermayeli | . 40
Sirketler
1996 | ithalat 61.704.049 11.362.385.144 0,54
1997 |ithalat 68.742.766 14.541.655.786 0,47
1998 | ithalat 81.836.186 14.739.397.902 0,55
1999 | ithalat 78.585.318 14.048.938.190 0,55
2000 | ithalat 130.349.532 18.043.284.577 0,72
2001 |ithalat 94.873.226 12.679.413.525 0,74
2002 |Ithalat 92.208.544 15.181.775.311 0,61
Toplam 608.299.621

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 verilerinden derlenmistir.

Secilen Ortadogulu iilkelerin dis ticaret verileri olarak 1996-2002 aralig,

Hazine Miistesarligi’nin yapmis oldugu calisma sonucunda ¢ikarilmistir. Bu veriler ile

hem Tiirkiye’deki tiim yabanci sermayeli sirketlerin ger¢eklestirdikleri ihracat ve ithalat

rakamlar1 hem de Ortadogulu firmalarin toplam yabanci sermayeli firmalar i¢inde dig

ticaret oranlar1 agisindan ne kadar paya sahip olduklarini rahatlikla bulabiliriz.
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Ihracat rakamlar1 agisindan, Ortadogulu firmalar Tiirkiye’deki yabanci sermayeli
firmalarin gergeklestirdigi ihracatta % 6’lik bir paya sahiptirler. Ancak bu rakam stirekli

dalgalanmalar gostermekte yani istikrar bulunmamaktadir.

Ithalat oranlarma bakildiginda ise; Tiirkiye’deki yabanci sermayeli sirketlerin
gerceklestirdigi toplam ithalat icinde, Ortadogulu firmalarin payr % 1’e bile
ulasamamaktadir. Yukaridaki veriler sonucunda, Ortadogulu firmalar, ithal maldan ¢ok
i¢ piyasadaki mallar1 tiiketmekte ya da diger firmalarin ithal ettigi mallar1 i¢ piyasadan
satin almaktadirlar. Ciinkli ihracat paylar1 ithal paylarina oranla daha yiiksek ve

gerceklestirdikleri ithalat miktarlar diisiiktiir.

1996-2002 verilerinde Ortadogulu firmalarin gergeklestirdigi toplam ihracat 2,2
Milyon Dolar, Ithalat ise 0,608 Milyon $’dir. Rakamlar kiiciik olsa da ihracat-ithalat
dengesinde Tiirkiye’nin lehine bir durum goriilmektedir. Ortadogulu firmalarin dis
ticaret verileri siirekli dalgalanma gostermektedir. Bu dalgalanmalardaki %100
oraninda artis ve azalislar, aslinda ekonomik ag¢idan istikrarli ve koklii firmalarin var

olmadigini gosterdigi sdylenebilir.
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3. YATIRIM TESVIiK BELGELERI

Asagidaki Tablo 30°de Tiirkiye’de yatirnm yapmak amaciyla devletten alinan

yatirim tegvik belgelerinin, hangi tilkeler tarafindan ka¢ adet alindig1 ve sonucunda ne

kadar yatirim yapilacagi hakkinda dngoriiler vermektedir.

Tablo 30
Yatirim Tesvik Belgesinin Ulke Gruplarina Gére Dagihm (2003- 2006)

Sabit Yatirim Sabit Yatirim Toplami
Ulke Grubu Belge Adedi | Toplami (YTL) (&)
Avrupa Birligi(25) 353 8.060.506.533 5.879.047.063
Kuzey Amerika 54 374.304.111 262.897.046
Diger Avrupa 44 1.000.505.237 731.550.286
Diger Asya 30 841.712.927 591.155.272
Ortadogu 27 235.586.514 175.026.239
Diger Ulkeler 26 110.277.521 79.030.786
Diger Okyanusya 7 121.372.942 84.237.360
Diger Afrika 2 23.847.468 17.357.635
Avustralya ve
Y.Zelanda 1 1.877.816 1.390.975
Kuzey Afrika 1 3.254.288 2.503.298
Orta Amerika 1 10.300.000 7.357.143
TOPLAM 546 10.783.545.357 7.831.553.103

Kaynak: http://www.hazine.gov.tr/yatirimtesvik.htm (erigim tarihi: 05.01.2006)

Yukaridaki tabloda, 4875 sayili yeni yabanci sermaye kanunundan sonra alinan
yatirim tesvik belgeleri verilmektedir. Bu tabloyu kullanmamizin sebebi, diger iilkelere
gore Ortadogulu firmalarin ne kadar yatirim yapmay1 Ongdrdiiklerini belirlemek ve

yapilan yatirimlarla ilgili bilgi sahip olmaktir.

Tablo 30°de toplam 546 yatirim tesvik belgesi hazirlanmis ve bu belgelerin %
5’ine Ortadogulu iilkelere sahiptir, toplam yatirim oranlarinda paylari sirasiyla (YTL, $
) % 2,2 ve % 2,23 diir. Sonugta goriilecegi lizere toplam alinan tesviklerden ¢ok az bir
miktarin1 Ortadogulu firmalar tarafindan kullanilmaktadir. Tegvik belgelerinde, biitlin
bilgiler tam olarak giivenilir olmasa da, Ortadogulu iilkelerin yapmay1 diisiindiikleri

yatirimlarin, diger iilkelerle kiyaslanmasi agisindan ¢ok énemli bir parametredir.
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3.1. Ortadogu Ulkelerinin Aldig1 Yatirim Tesvik Belgeleri

Asagidaki Tablo 31°de tiim Ortadogulu iilkelerin Tiirkiye’de almis olduklari

yatirim tesvik belgeleri ve her {ilkenin, bu belgelerdeki dngoriilen istthdam ve yatirim

miktarlar verilmektedir.

Tablo 31

Ortadogu Ulkelerinin Tiirkiye’de Aldiklar1 Yatirim Tesvik Belgeleri

SABIT BELGE
YATIRIM YTL | SABIT YATIRIM $ |iSTIHDAM SAYISI
B.A.E 3.605.148 6.266.378 43 3
BAHREYN 1.067.748 284.396.967 129 12
IRAK 2.373.147 52.096.940 383 4
IRAN 14.201.347 593.346.557 647 15
ISRAIL 10.039.329 14.089.213 599 14
KATAR 5.359 3.511.634 88 2
KUVEYT 5.556.094 12.556.781 752 11
LUBNAN 21.094.621 31.192.926 625 11
S.ARABISTAN | 238.835.833 858.321.679 11.482 126
SURIYE 5.263.195 27.245.135 652 13
URDUN 14.151.778 14.177.467 90 4
TOPLAM 316.193.599 1.897.201.677 15.490 215

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 verilerinden derlenmistir.

Belge sayisi bakimindan, S. Arabistanli firmalar 126 adet yatinm tesvik
belgesiyle en fazla belgeye sahiptirler. Ancak bu belgelerin ayrintisina bakildiginda
biiylik ¢ogunlugunda bir Tiirk firmasinin var olmasi ve var olan yatirimlarina siirekli
eklenti yapmak icin Suudi firmalarla bu belgeyi aldigi goriilmektedir. Istihdam
acisindan ise, belgede 1000 kisi istihdam eklenmektedir ki, bu sayilar ¢ok belirleyici
olmasa da genel bir kani olugsmasinda faydasi bulunmaktadir. Unutulmamasi gereken
bu belgelerin ongoriilerden olusmasi ve bazilarinin

konu ise, tamamiyla

gerceklesmemis veya vazgecilmis olmasidir.

Verilen yatirim tegviklerinde, toplam ger¢eklesmesi Ongoriilen yatirim tutart 2
Milyar $ civarinda, 6ngoriilen istihdam ise 15 bin civarindadir. 215 yatirim belgesinin
% 58 sadece S.Arabistanli firmalar tarafindan alinmistir. Secilen bes Ortadogulu iilke

ise, Tirkiye’de toplam alinan yatirim tesvik belgelerinin % 77’sine sahiptirler. Segilen
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bes Ortadogulu tilke firmalarinin, toplam yapilmasi ongoriilen yatirimlarda paylar1 ise

% 65 civarindadir.

3.2. Ortadogu Ulkelerinin Aldign Yatirnm Tesvik Belgelerinin Sektorel

Dagilim

Asagidaki Tablo 32’de, Tiirkiye’de alinan yatirim tesvik belgelerinin hangi

sektorler i¢in, kag adet, her sektdrde ne kadar yatirim yapilacagi ve ne kadar istihdam

olusturacagi ile ilgili 6ngoriiler verilmistir.

Tablo 32
Ortadogu Ulkelerinin Aldig1 Yatirim Tesvik Belgelerinin Sektorel Dagilinm
SABIT SABIT
SEKTOR BELGE | YATIRIM | YATIRIM | jgTiHDAM
ADEDI | TopLAMI TOPLAMI
YTL $)
IMALAT SANAYIi 164 249.848.575 | 1.450.205.185 13.844
ULASTIRMA, HABERLESME
HiZMETLERI 13 17.768.024 48.206.372 511
TARIM, AVCILIK VE ORMANCILIK 6 17.043.424 18.261.711 211
SAGLIK ISLERI VE SOSYAL
HiZMETLER 5 877.524 3.454.918 47
OTELLER VE LOKANTALAR 6 3.511.984 55.539.077 494
MALI ARACI KURULUSLARIN
FAALIYETLERI 1 865 421.951 5
MADENCILIK VE TASOCAKCILIGI 5 8.283.623 8.498.598 144
INSAAT 3 17.461.075 12.573.170 132
GAYRjMENKUL, KiRALAMA VE i$
FAALIYETLERIi 8 520.202 281.093.081 48
ELEKTRIK, GAZ VE SU 2 343.364 2.733.834 4
DiGER TOPLUMSAL FAALIYETLERI 2 480.960 487.086 50
TOPLAM 215 316.139.620 | 1.881.474.983 15.490

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 verilerinden derlenmistir.

Ortadogulu firmalarin hangi sektorlerde faaliyet gosterdikleri hakkindaki
bilgilerde, Hizmet sektoriinlin biiyiik ¢ogunluga sahip oldugunu sdylemistik. Ancak
yatirim tesvik belgelerinde ise, durum farklilik gdstermekte ve toplam alinan yatirim
tesvik belgelerinin % 76’lik oranini imalat sektdrii olusturmaktadir. Hizmetler sektorii
icinde yer alan “Oteller ve Lokantalar”, “Ulastirma, Haberlesme” diger dikkate deger

sektorlerdir. Ozellikle istihdama bakildigi zaman % 89’u imalat sektdrii icin
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ongoriilmiistiir. Toplam yatirimin %78’inin de Imalat sektdriinde gerceklestirilecegi

belgeler 1s181nda sdylenebilir.

4. TURKIYE’NIN SERMAYE IHRACI
4.1. Tiirkiye’nin secilen Ortadogu Ulkelerine Olan Sermaye Thraci

Calismamizda segilen Ortadogu iilkelerinden Tiirkiye’ye gelen yabanci sermaye
miktarlar1 daha Once verilmistir. Burada tahmini olarak bes Ortadogu iilkesinde
Tiirkiye’ye toplam 330 Milyon $’lik bir yabanci sermaye girisi ger¢eklesmistir. Ancak
net girisi sdyleyebilmemiz i¢in, Tiirkiye’den o bdlgelere giden, yani Tiirkiye’nin ihrag
ettigi yabanci sermaye miktarim1 gosterip, Tiirkiye’ye Ortadogu iilkelerinden gelen

toplam rakamdan diismemiz gerekmektedir.

Asagidaki Tablo 33’te ise Tirkiye’nin, secilen bes Ortadogulu iilkeye yonelik

gerceklestirdigi sermaye ihraci ve firma sayist gosterilmektedir.

Tablo 33
Tiirkiye'nin Ortadogu Ulkelerine Sermaye ihraci
Ulkeler Firma Sayisi Ihrac Edilen Sermaye ($)
Bahreyn 12 39.380.750
B.A.E 10 1.280.457
Israil 3 135.220
Kuveyt 2 2.980.000
S.Arabistan 7 4.030.093
Toplam 34 47.806.520

Kaynak: Hazine Miistesarligi Yabanci sermaye 2006 raporundan derlenmistir.

Tabloda goriildiigii lizere, toplam 34 firma ile birlikte, 47 Milyon $’lik bir
sermaye ihraci gergeklesmistir. Burada ilk dikkati ¢eken Bahreyn olmaktadir. Ciinkii
Tirkiye’de sadece 4 firmasit bulunmasina ragmen, Tiirkiye’den Bahreyn’e 12 firma
sermaye ihracit gerceklestirilmistir. Bahreyn’e ihra¢ edilen sermayenin biiyiik

cogunlugu 1998 yili 6ncesinde gergeklesmistir. Diger farklilik ise Tiirkiye’de bu segilen
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iilkeler arasinda en fazla sirkete sahip iilke olan Israil’e sadece 3 firma gitmis ve ¢ok
kiigiik bir miktarda sermaye ihraci ger¢ceklesmistir. Burada siyasal, sosyal ve kiiltiirel

faktorler etken oldugu soylenebilir.

Secilen Ortadogu iilkelerinden gelen yabanci sermaye miktari toplam olarak 330
Milyon $ civarinda, giden sermaye ise 48 Milyon civarinda olmasi sonucunda net

olarak sermaye yatirimi 282 Milyon § civarinda gergeklestigi soylenebilinir.

4.2. Secilen Ortadogu Ulkelerine Ihra¢ Edilen Sermayenin Sektorel

Dagilim

Asagidaki Tablo 34’te, Tiirkiye’nin se¢ilmis bes Ortadogu iilkesine

gerceklestirdigi sermaye ihracatinin sektorel ayrintist verilmektedir.

Tablo 34
Ortadogu Ulkelerine Thra¢ Edilen Sermayenin Sektorel Dagilimi
Ulkeler Bankacihik Dlger b ald insaat Telekom | Ticaret
Hizmetler

Bahreyn 37.958.250 1.422.500 0 0 0
B.A.E 0 216.757 0 30.000 |1.033.700
Israil 0 0 0 0 135.220
Kuveyt 0 0 0 0 2.980.000
S.Arabistan 0 0 4.030.000 0 0

Toplam 37.958.250 1.639.257 4.030.000 30.000 [4.148.920

Kaynak: Hazine Mistesarlig1 Yabanci sermaye 2006 Raporundan derlenmistir.

Tabloda {ilkelerin tek tek analizini yaparsak; Bahreyn’e gergeklestirilen
sermayenin bilyiilk ¢ogunlugu Bankacilik sektoriinde gerceklesmistir ki, bu tilkenin
genel 6zelligine ¢ok uygun bir yatirim seklidir. S.Arabistan’a yapilan sermaye ihracinda
ozellikle Mekke bolgesinde ki yogunluktan kaynaklandigi soylenebilir. Ciinkii o
bolgeye Miisliiman iilkenin insaat firmalar1 girebilmektedir. Ozellikle Bahreyn ve
S.Arabistan digindaki diger lilkelerde ticaret amaciyla sermaye ihraci gergeklesmistir.
Sadece B.A.E Telekom sektdriine yatirrm yapilmustir. Israil’de ise ticaret alaninda

kiigiik bir meblagda sermaye ihraci olmustur.
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Sektorel olarak bakildiginda, Bankacilik alaninda, Basra korfezinin finans
piyasast olan Bahreyn’e en yiiksek sermaye ihraci gergeklesmistir. Diger yiiksek
meblagli sermaye ihraci, insaat sektoriinde gerceklesmis ve sadece S.Arabistan’a

yonelmistir.

5. KARSILASTIRMA VE DEGERLENDIRME

Elde edilen tiim verileri kapsamli bir sekilde toplanarak, ¢aligmanin amacina
ulagmak i¢in, Ortadogulu secilen bes tlilkenin Tiirkiye ekonomisindeki yerini belirtmek

gerekmektedir.

Ortadogulu secilen bes iilke, Tiirkiye’ye gelen yabanci sermaye yatiriminin
%1,06’sm1 (330 Milyon $) olusturmaktadir. Bu rakamin Tirk ekonomisi i¢in ¢ok
onemli bir degeri bulunmamaktadir. Ancak, Arap diinyasindan Tirkiye’ye karsi son
dénemde ilgi artmustir. Ornek olarak, Dubai Emir’in 5 milyar $’hik yatirim yapma
anlagmasi, S.Arabistan’in isadamlarin1 Tirkiye hakkinda bilgilendirilmesidir. Devlet
Bakani Kiirsat Tiizmen’in ifadesi ile gelecek 5 yil iginde tahmini olarak 80—100 Milyar
$’lik Arap sermayesi Tirkiye’ye g¢ekilmeye calisiimaktadir. Ciinkii Tirkiye artik,
Endonezya ve Malezya gibi “Ekonomik Derinlige” sahip llkeler smnifina girmistir.
Ozelikle bu tiir yatirimlarin, kredi ve portfdy yatirrmlarindan farki ise, istihdam artiric
ve ileri teknolojiyi iilkeye getirmesidir. Su ana kadar, Tiirkiye yabanci sermaye
acisindan bu iki olanaktan yararlanamamistir. Bu donemden sonra, Ortadogulu

firmalarin toplam yabanci sermaye i¢indeki paylarinin artacagi sdylenebilir.

Ancak su anki durumu gostermek amaciyla, Ortadogulu firmalarin bilgilerini,
Tiirkiye’de faaliyet gosteren tiim yabanci sermayeli firmalarla karsilagtirmak
gerekmektedir. Daha 6nce belirtildigi lizere, sermaye agisindan toplam yabanci sermaye
yatirimlarinin iginde %1°lik bir pay almaktadirlar. Ulkede faaliyet gdsteren tiim yabanci
sermayeli sirketlerin i¢inde paylar1 ise %2,75tir. Ortadogulu sirketlerin Tiirkiye’deki
sektorel dagilimlarina bakilirsa; imalat sektoriinde 92,88, Hizmetler sektoriinde %2,72

ve Diger sektorlerde %2,87’lik paylari mevcuttur.
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Ulkede kurulan sirketlerin, kuruldugu iilkeye getirisinin en dnemli gdstergesi,
sahip olduklar sermaye biiyiikliigiidiir. Tirkiye’nin sinir komsularimizdan birgok
firma girisi olmasina ragmen, firmalarin biiyiikk cogunlugunun sermayesi 50,000 $’dan
kiiciik kuruluglardir. Secilen Ortadogulu firmalarin yapilart bu yoniiyle farklilik
gostermektedir. 2004 ve 2005 yillarinda Tiirkiye’de kurulan tiim yabanci sermaye
sirketlerin igindeki sahip olduklar1 sermaye aralik paylart su sekildedir; 50.000 $’dan
kiicik firmalar i¢inde %2,36, 50.000-200.000 $ arasinda sermaye sahip firmalar
arasinda %2,83, 200.00-500.000 $ arasindaki firmalar arasinda %4,02 ve 500.000
$’dan biiyiik sermayeli firmalar arasinda %4,71’lik paya sahiptirler.

Yukaridaki rakamlar sonucunda sdylenebilir ki, secilen bes Ortadogu kokenli
firmalarin sermayeleri, diger iilkelere oranla daha yiiksek sermayeli firmalardan
olugmaktadir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren yabanci sermayeli firmalar iginde en yliksek
sermaye aralifinda yiiksek paya sahiptirler. Bu oranin 06zellikle birka¢ yil ig¢inde,

Ozellestirme ve yapilan anlagmalar sonucunda daha da yiikselecegini sOyleyebiliriz.

Diger karsilagtirma alani ise, segilen bes Ortadogulu firmalarin, dis ticaret
verilerinin 1996-2002 yillar1 arasinda Tiirkiye’nin ve toplam yabanci sermayeli
sirketlerin yaptiklar1 ihracat ve ithalata ic¢indeki paylaridir. Ortadogulu firmalar,
Tiirkiye nin 19962002 yillar1 arasinda gerceklestirdigi ihracattan % 1,11°1ik, ithalattan
ise %0,18’likk bir paya sahiptirler. Tiirkiye’deki yabanci sermayeli sirketlerin
gerceklestirdikleri ihracattan %35,62, ithalattan ise %0,6’lik pay almislardir.

Ortadogu kokenli firmalarin, ihracata katkilari ¢ok fazla bulunmamasina
karsin, iilkeye yapmis olduklar1 ithalatin azlig1 sebebiyle; iilke lehine dis ticaret dengesi
olusturmaktadirlar. Ithalat oraninin ihracattan diisiik olmas1 sonucunda, iiretim i¢in mal
ithtiyacini i¢ piyasadan temin edildigini gosterir ancak i¢ kaynaklart m1 yoksa digsardan

ithal edilen kaynaklar1 m1 kullandiklar1 hakkinda bir bilgi bulunmamaktadir.

Secilmis Ortadogu kokenli {ilkelerden gelen yabanci sermayenin 2005 yihi
dahilinde Tiirk ekonomisine c¢ok biiyiik katkilar1 bulunmamaktadir. Ancak son

donemdeki, istthdam artirict yatirnmlarin ¢ekilmesiyle bu bolge sermayesinin, Tiirk
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ekonomisi i¢inde etkili olacag: sdylenebilir. istihdam artiric1 yatirimlarin ¢ekilmesi hem

dis ticarete hem de iilke ekonomisinin istikrarina katkilari olacagi sdylenebilinir.

Tiirkiye ekonomisinde yabanci sermayenin reel etkilerini, Ortadogulu
firmalarin katkisi ile incelememiz gerekmektedir. Iktisadi teorilerde yabanci sirketlerin
ev sahibi iilkeye sagladiklar1 yararlar bulunmaktadir. Bu sayilan faydalarin Tirk

ekonomisinde gergeklesen yarali ve zararli etkilerini bagliklar halinde sunacagiz.

Yabanci sermave ev sahibi iilkenin toplam tasarruf oramini yiikseltmektedir.

Sermaye acigini kapatir. Yatirim oraninin ve tiretim kapasitesini artirici etkileri olur.

Tirkiye’de  bu  beklenen fayda  gergeklesmemistir. Bu  faydann
gerceklesmemesinin nedeni olarak, Tiirkiye’ye gelen yabanci sermaye, dogrudan
yatirim adi altinda olsa da biiylik ¢cogunlugunun Plasman yatirnm seklinde olmasidir.
Bunun anlami, mevcut {iretim tesislerinin sadece sahip(el) degistirmesi yani sifirdan
yatirim yapilamamasidir. Bunun sonucunda, tasarruf artirici, yatirnm ve iiretim artirict
bir etki olusmamaktadir. Tiirkiye’'ye gelen toplam yabanci sermayenin sadece %10 luk

kismi dogrudan bir yatirim (sifirdan tiretim) seklindedir.

Ortadogulu firmalar bazinda bakildiginda, her iki yatirim tiirtintin de kullanildig:
goriilmektedir. Sektorel olarak, Hizmetler sektoriinde Mali kurumlar, Bankacilik ve
Ticaret alanlarinda yogunlagmalarindan dolayi, yeni yatirim yapma zorunluluklari
bulunmaktadir. Ancak, Tiitk Telekom gibi kurumlarin satin alinmasi1 da goézden

kagirilmamasi gerekmektedir.

Ulkeye ileri teknoloji ve isletmecilik bileisi getirmeleri.

Ulkeye ileri teknolojinin gelmesi igin, yeni yatirimlarin yapilmasi
gerekmektedir. Yukarida belirtilen olaylardan otiirii ileri teknoloji iilkeye girmesi az
miktarlarda gergeklesmektedir. Ortadogulu firmalarin son donemlerde hizmetler
alaninda gerceklestirdikleri ve gerceklestirecekleri ( Dubai Tower, Liman insasi )
yatirimlar sonucunda iilkeye ileri teknoloji girisi olacagi soylenebilir. Isletmecilik

bilgisi agisindan, hali hazirda ¢ok biiytik katkilar1 bulunmamaktadir. Ancak, Ortadogu
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iilkeleri teknik ve teknolojide disa bagimli olmasi sonucunda, iilkeye sokulacak

transferin olumsuz etkileri ilerde goriilebilinir.

Ithal ikamesi ve ihracati artirma etkinligi, dis acigi azalur.

Tiirkiye’de faaliyet gosteren yabanci sermayeli firmalarin biiyiik cogunlugunun
yogunlastigr sektorlere bakilirsa; Grosmarket-Perakende, Elektrik iiretim-Dagitim,
Bankacilik, Telekom-Iletisim oldu goriilmektedir. Bu sayilan sektdrlerin hepsinin temel
ozelligi ise, gelirinin tiimiiniin yurti¢inde olusturulmasidir. Yani ihra¢ edici bir 6zelligi
bulunmamasi yaninda iilke i¢inde gergeklestirdigi geliri yurt digina transfer ederek, cari
ag1gin biiyiimesine neden olacag: sdylenebilir. Ulkeden yapilan kar transferleri, 2003
yilindan 6nceki donemde gelen yabanci sermaye miktart olan 17,2 Milyar $’1n i¢inden
5 milyar $ civarinda gerceklesmistir'®’. Yeni yabanci sermaye kanunu ile transferler
tamamen serbest birakilmasi ve gelen yabanci sermayenin 30 milyar $ asmasi
sonucunda, yeni kar transferleri artacagi muhtemeldir. Ortadogulu firmalarin biiyiik
cogunlugu Toptan-Perakende ve Bankacilik alanlarinda yogunlasmasindan o6tiirii bu kar

transferlerinde muhtemel etkileri bulundugu sdylenebilir.

Yurt ici rekabet artirir, tekelciligi karar.

Tiirkiye’de yapilan 6zellestirmelere bakildigi zaman, var olan devlet tekellerinin
sadece el degistirdigi goriilmektedir. Boylece sadece i¢ piyasadaki devlet tekeli yerine
artik yabanci tekeli aldig1 sdylenebilir. Tiirkiye’de sabit yatirim oranini diisiik olmas1 bu
Ongoriiyli etkisiz hale getirmektedir. Ortadogu kokenli firmalarin son dénemde,
Ozellestirmeler ihalelerine katilmalar1 ve 6zellikle Tiirk Telekom’u almalar1 bu sdylemi

giiclendirmektedir.

Issizlik sorunun coziimiine katkida bulunur.

Tiirkiye’deki yabanci sermayenin istihdam verileri hakkinda ISO yapmus oldugu
500 Biiyiik Sirket arastirmasinda, yabanci sermayeli sirketler toplam 500 sirketin
gerceklestirdigi ihracattan %26°lik, kardan %22’lik pay almasma karsin, istthdam

oranlarin sadece %14’liik paylar1 bulunmaktadir. Bu rakamlarin 1s18inda, yabanci

19 hitp://www.milliyet.com.tr/2005/07/14/yazar/uras.html (01.12.2005)
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sermayeli firmalar daha ¢ok kar getiren ve az emek isteyen sektorlerde yogunlastigini
sOyleyebiliriz. Ortadogulu firmalar agisindan bu durum farklilik géstermektedir. Ciinkii
hem imalat hem de hizmet sektoriinde yogunlastiklar: alanlar daha ¢ok emek isteyen is

kollaridir.

Sagladigl karlar voluyvla, vergi gelirlerini artirir.

Ulkeye gelen yatirimeilar gogunlukla var olan tesisleri almasi sonucunda vergi
karlarint ¢ogaltmamaktadir. Buna ilaveten 2006 yilinda c¢ikarilmas: disiiniilen,
kurumlar vergisi indirimi sonucunda, kurumlar vergisinin yaklasik %52’sini 6deyen
yirmi firmaya toplam 2 Milyar YTL’lik kaynak aktarilmis olacaktir'™’. Bu 20 firma
icinde ve kurumlar vergisi olan bircok yabanci sermayeli firma bu avantajdan
yararlanacaktir. Bunlara ilaveten, iilke icinde elde edilen gelirin transferi iilkeye

olumsuz etkisi bulundugu da eklenebilir.

150 hitp://hurarsiv.hurriyet.com.tr/goster/haber.aspx?id=4183442 & yazarid=82 (03.04.2006)
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SONUC

Bir iilkenin kalkinmasi ve gelismesini saglayan en onemli faktor sermayedir.
Sermayenin {ilke i¢inden saglanamamasi sonucunda, dis kaynak olan yabanci
sermayeden yararlaniimaya ¢alisgitimaktadir. Ulke igindeki mevcut sermaye stokuna yada
yetersiz sermaye stokuna ilave icin, yabanci kaynak arasinda en ¢ok dogrudan yabanci
sermaye yatirimi tercih edilmektedir. Ciinkii dogrudan yabanci sermaye yatirimi,
tilkenin GSMH’ sina, istihdamina, teknolojik gelismesine ve diger ekonomik
gelisimlerine 6nemli katkilar1 bulunmaktadir. Diger yabanci sermaye kaynaklarina gore
maliyeti de daha azdir. Dogrudan yabanci sermaye yatiriminin iilkeye ¢ekilmesi i¢in;
ekonomik, siyasal ve hukuk alanlarinda birgok degisiklikler yapilmasi1 gerekmektedir.
Tiirkiye’de 1954 yilinda ilk yabanci sermaye tesvik kanunu hayata gecirmesinin
ardindan yillar boyunca bircok mevzuat degisiklikleri yapmustir. 1970’11 yillarda
ozellikle gerceklesen mevzuat degisiklikleriyle yaklasik elli yillik siirecte Tiirkiye’ye
toplam 14 Milyar $ dogrudan yabanci sermaye girisi gergeklesmistir. 2003 yilinda
yabanci sermaye kanunu tamamen giincellenmesinin ardindan, iki yili agkin dénemde
ise 16 Milyar $§ gerceklesmesi ile 4875 sayili Dogrudan Yabanci Sermaye Kanunun,

eski yabanci sermaye kanununa gore daha islevsel ve etkili oldugu sdylenebilinir.

Sectigimiz Ortadogu iilkeleri olan B.A.E, Bahreyn, Israil, Kuveyt ve
S.Arabistan; Tiirkiye’ye getirdikleri yabanci sermaye yatirim miktari, iilkeye gelen

toplam yabanci sermayenin % 1,06 sina tekabiil eden 330 Milyon $ civarindadir.

Son yillarda diinya genelinde artan huzursuzluklar, ekonomilerin artan tiiketim
talepleri, hizli ekonomik biiylime oranlari, beklenen savas senaryolar1 ve diger olumsuz
beklentiler sonucunda; iiretimin ve tiiketimin ana maddesi olan petroliin fiyatt 70 $
sinirin1 agmustir. Petrol fiyatlarindaki artistan son alt1 yillik donemde petrol ihracatgilar

olan Ortadogu iilkeleri biiylik miktarlarda kazang saglamaya devam etmektedirler.

Artan petrol fiyatlariin sonucunda, Ortadogulu, petrol ihracat¢isi olan tilkelerde
ciddi miktarlarda sermaye birikimi olusmaktadir. Tirkiye oOncelikle hem bolgesel
yakinliktan dolayr hem de ekonomik c¢esitlilige sahip olmasindan dolay1 bu iilkelere

yonelmesi gerektigi sdylenebilir. Buna ilaveten calismamizin diginda kalan iran ve
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Irak’tan son yillarda biiylik miktarlarda sermaye girisi gerceklesmektedir. Ancak
gerceklesen sermaye girisi dogrudan yabanci sermaye yatirimi olmasindan ¢ok sicak
para tabir edilen sermaye seklindedir. Komsu iilkelerden Tiirkiye’ye giren sermaye,
Tiirkiye’deki doviz kurlarmin disiikliigiine sebep oldugu ve bu dovizlerin son ti¢ yillik

donemde cari agigin finansmaninda kullanildigi sdylenebilir.

Ortadogu bdlgesinde petrol sayesinde biriken yiiksek meblagdaki sermaye
Tiirkiye’ye c¢ekilebilir. Ciinkii Tiirkiye yabancit sermaye c¢ekmede bircok avantaja
sahiptir. Bu avantajlar1 siralarsak; Ekonomik derinlige sahip olmasi, gelismis
haberlesme ve ulasim altyapisi ve siirekli gelistirilmesi, transit gecis yollari, yetistirilmis
isgiicii(kalifiyeli eleman), dinamik ve geng niifus, enerji koridorunda bulunmasi, etkin
pazar olan AB yakinlig1 ve AB adayligi, son yillardaki ekonomik ve siyasal istikrari ve

agir sanayi altyapisidir.

Tirkiye’nin birgok avantaji bulunmasina ragmen, yabanci sermaye ¢ekmedeki
yetersizliginin birkag nedeni bulundugu sdylenebilir. Oncelikle Tiirkiye’nin yabanci
sermaye ¢ekmede rakip oldugu tilkelere gore bir cok yonden daha iyi olmasina ragmen,
Tiirkiye nin bulundugu cografi konum dolayisiyla sorunlar ¢ikmaktadir. Ciinkii Tiirkiye
son yarim yiizyilda diinyanin en sicak bolgesine komsu bulunmaktadir. Diger neden ise,
uluslararas stratejiler agisindan bu bolgede giiclii bir iilkenin bulunmasi, diinyada giiglii
aktor olan ilkelerin c¢ikarlarin1 zedeleyeceginden dolayr yatinm c¢ekemedigi
sOylenebilir. Ciinkii Tiirkiye yillik olarak 30 Milyar $ civarinda yatirim g¢ekse, sadece

Ortadogu bolgesinin degil Avrupa kitasinin da en giiglii lilkesi olmaya adaydir.

Tiirkiye siyasi nedenlerden dolayi, kendi avantajlarini ve potansiyelini, kiiltiirel
gecmise ve bolgesel yakinliga sahip olan Ortadogu iilkelerine karsi iyi sekilde tanitmasi
sarttir. Tiirkiye’nin kendi tanitimini gergeklestirebilmesi i¢in acilen Yatirim Promosyon
Ajansi’nin kurulmasi, projeler ve tesviklerle birlikte bu bdlgedeki sermayeyi iilkeye

cekmek i¢in atilim yapmasi gerektigi soylenebilinir.

B.A.E ve S.Arabistan’da biriken ciddi miktarlarda Petrodolar sermayesi
bulunmaktadir. Su ana kadar Tiirkiye’ye gelen Ortadogu kokenli yatirimeilar i¢inde, bu

iki iilke yatirimeilari, kurduklar firmalarinin sermayeleri agisindan da 6nemli bir yere

124



sahiptirler. Petrol ihracatcilar1 olan Korfez iilkelerinin sermaye yapilarindan dolayi
Tiirkiye’ye yillik ortalama olarak 20 Milyar $ yatirnminin ¢ekilebilmesi muhtemel
olarak goriildiigli sdylenebilinir. Tahmini olan bu rakam, Tiirkiye’ye gelen toplam
yabanci sermayenin yaninda ne kadar 6nemli bir miktar oldugu acik¢a gorildiigi

sOylenebilir.

Tiirkiye’nin yabanci sermaye konusundaki beklentilerine ulasabilmesi i¢in su

oOneriler siralanabilir:
e Yatirnm Promosyon Ajansi’nin kurulmasi,
e Degisen mevzuatin yaninda biirokratik anlayisin degismesi,

e Dogrudan yabanci sermaye yatiriminin g¢ekilmesi yatirim indirimin tekrar

uygulanmasi,
e Ulkeye gekilmek istenilen yabanci sermaye igin projeler olusturulmast,
e ¢ piyasanin mali denetimlerinin artirilmast,
e Vergi yapisinin diizeltilmesi,
¢ En 6nemli maliyetlerden biri olan sosyal giivenlik primlerinin indirilmesi ,
e Asgari iicretten vergi alinmamasi,
e Fikri ve Sanayi Miilkiyet haklarinin korunmasi,
e Arastirma- Gelistirme kapasitesinin artirilmasi,

e (Gelen yabanci sermayeye yeniden yatirimda kullanilacak kazanimlar tesvik

edilmeli,
e (ifte vergilendirmeyi 6nleme anlagmalar arttirilmali,

e Yatinnmlarin karsilikli tesviki ve korunmasi antlagsmalar1 artirilmali,
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e Yatirim tesvik cesitlerinin artirilmast,
e Kayit disiligin gelismis iilkeler seviyesine ¢ekilmesi zorunludur.

Ongorii olarak bakildiginda, Ortadogu iilkelerinden 10 yillik dénemde 1 Trilyon
§ civarinda yatirim igin Petrodolar sermayesi g¢ekilebilir. Ancak lilkeye getirilmesi
diistiniilen sermayenin plasman yatirim tiirtinde degil daha ¢ok istthdam artirict, GSMH
katkis1 olacak, vergilerin artmasini saglayacak ve iilkeye yeni teknoloji getirecek
dogrudan yabanci sermaye yatirimi diger adiyla yeni yapilacak sabit yatirnm olmasi
gerekmektedir. Bu durum Tiirkiye’nin yabanci sermaye ¢ekmesindeki en 6nemli sorunu

olmakta ve gelecekte bircok sorununda baslangici olacagi sdylenebilir.

Tiirkiye ekonomisinde, i¢ tasarruf oranlarini artirict Onlemler alinmadigy,
yabanc1 sermaye ¢ekiminde sadece var olan tesislerin satilmasi ve iilkeye gelen yabanci
sermayenin kar transferleri hakkinda her hangi bir yasal kontrol alinmamasi sonucunda;
iktisadi teorilerde bahsedilen faydalar1 Tiirkiye ekonomisinde goremeyecegimiz
sOylenebilir. Ortadogu kokenli firmalarin su anda Tiirk ekonomisi iizerinde ¢ok biiyiik
etkileri olmasa da, son donem yaptiklar1 ve yapmay: taahhiit ettikleri yatirimlar ve

gelecek vadeden projeler sonucunda, Tiirk ekonomisine biiyiik etki gosterebilirler.
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EKLER

EK-1 Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu

YABANCI SERMAYEYI TESVIK KANUNU

Kanun No:6224 Tarih:18.1.1954

KANUNUN MEVZUU
MADDE 1- Bu kanun, yatirim yapilacak tesebbiistin,
a)Memleketin iktisadi inkigafina yararli olmasi,

b) Tirk hususi tesebbiislerine agik bulunan bir faaliyet sahasinda

caligmasi,

sartiyle ve Yabanci Sermayeyi Tesvik Komitesinin karari ve Icra Vekilleri
Heyetinin tasvibi ile Tiirkiye’ye ithal edilecek yabanci sermaye ve disardan yapilacak

istikrazlara tatbik olunur.

Ancak, Tirkiye’ye ithal edilecek yabanci sermaye, ililke ¢apinda tekel teskil

edecek faaliyetlerde bulunan kuruluslarsa ¢ogunluk hissesine sahip olamaz(”)

Bu maddede derpis edilen ve 8’inci madde ile kurulmus olan “Yabanci

Sermayeyi Tesvik Komitesi” bundan boyle “Komite” diye zikredilecektir.(")

ANA YABANCI SERMAYE

MADDE 2- Bu Kanunun tatbikati bakimindan ana yabanci sermaye tabiri

asagida gosterilen sekilde takdir ve tesbit olunan kiymetlerin mecmuunu ifade eder.

* 4105 sayili Kanunla, bu Kanuna ilave edilmistir.
™ Bu Kanunla Yabanci Sermaye Komitesine verilmis olan gorevler 4059 sayili Kanun ile Hazine
Miistesarligina devredilmistir.
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a) Bu kanun mevzuuna giren bir tesebbiisiin verimli bir sekilde kurulmasi, tevsii veya

yeniden faaliyete gecirilmesi i¢in harigten ithal edilen:
1-Yabanc1 Para seklinde sermaye,

2-Makine, Techizat, alet ve bu mahiyetteki mallar, makine aksami, yedek pargalar ve

malzeme ile komitenin kabul ettigi sair liizumlu mallar,

3-Lisanlar, patent haklar1 ve alametifarika gibi fikri haklar ve hizmetler,

4- 3 iincii madde geregince yeniden yatirilmak suretiyle sermayeye kalbedilen karlar,
b)Mal, hizmet veya fikri haklar seklinde ithal edilen sermayenin kiymeti ve

Komitede kabul edilen tesebbiis mevzuu mallar ve kiymetler olup olmadigi Komitece

secilen eksperler tarafindan takdir olunur.

Eksperlerce takdir olunan kiymet, Komite tarafindan yeniden tetkik ve tadil

edilebilir.

Kiymet takdiri, hem mense memleket parasiyle, hem de ithal zamaninda cari

resmi kambiyo rayicine gore Tiirk parasiyle yapilir.

8’inci maddede derpis olunan itiraz yolu mahfuz kalmak sartiyle Komitenin

kiymet takdiri hususundaki karari nihaidir.

KARLARIN SERMAYEYE KALBI

MADDE 3- Bu Kanuna tabi bir tesebbiisiin yiiriirliikkteki vergi kanunlar
hiikiimlerine gore elde ettigi karlardan ana yabanci sermayenin sahiplerine isabet eden
net miktarlarin tamami veya bir kism1 Komitenin karar1 ile ana yabanci sermayeye ilave

edilebilecegi gibi 1 inci maddedeki sartlar1 haiz diger bir tesebbiise de yatirilabilir.
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KARLARIN VE ANA SERMAYENIN TRANSFERi

MADDE 4- a) Asagida yazili kar ve sermayeler, bu maddenin ( c) fikrasi
hiikiimlerine tabi olarak ana yabanci sermayenin mensup oldugu mense memleket para

cinsiyle ve cari resmi kambiyo rayici tizerinden harice transfer edilir.
1- 31 Aralik 1953°den sonra elde edilmis bulunana ve yiiriirliikteki vergi

Kanunlarina gore taayiin eden kazanglardan ana yanci sermaye sahiplerine isabet eden

net karlar,

2- bu Kanuna tabi bir tesebbiisiin, kismen veya tamamen tasfiyesi halinde;
makul fiyatla satis neticesi elde edilen hasilattan, ana yabanci sermayenin sahiplerine

isabet eden hisse,

3- Bu Kanuna gore kurulmus veya ¢aligmakta olan bir tesebbiisteki ana yabanci

sermayenin kismen veya tamamen, makul fiyatla satis1 neticesi elde edilen hasilat,

4- Bu Kanunun 6’nc1 maddesi hiikiimleri sahilinde akdedilen bir dis istikrazin,

istikraz mukavelesi hiikiimlerine gére hiilul eden resiilmal ve faizleri,
b) Maliye Vekaleti veya Komite liizum gordiikleri takdirde:

1- Bu maddenin (a) fikrasinin 1 inci bendine gore transferi istenebilecek
miktarlar1 tayin etmek {lizere, bu Kanuna tabi tesebbiisiin defterlerini ve vergi

beyannamelerini,

2- Hisselerin ve mevcutlarin satisinin, istikrazlarin, hiisniiniyete makrun olup

olmadigin tetkik ettirebilirler.

HiSSELERIN TRANSFERI

MADDE 5- a) Maliye Vekaleti talep vukuunda 2’nci maddede tarif edilen ana
yabanci sermayeyi temsil eden ve bir Tiirk sirketinin defterlerinde mukayyet bulunan
hisse senetleri veya muvakkat makbuzlarina asagidaki metinde ifade edildigi sekilde

garanti verir:

( Bu hisse senedine isabet eden temettiiler, transfer zamaninda cari olan resmi

kambiyo rayici ilizerinden hisse senedi veya muvakkat makbuzun Tiirkiye Cumhuriyet
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Merkez Bankas1 veya onun yabanci memleketlerdeki selahiyetli miimessillerine ibrazi
lizerine, derhal... (Mengse Yabanci Para) olarak transfer edilir. Bu hisse senedi veya
muvakkat makbuzun, satis hasilati veya tasfiye neticesi elde edilen hasilattan bu hisse
senedi veya muvakkat makbuz sahibine isabet eden miktar transfer zamaninda cari olan
resmi kambiyo rayici Tlzerinden... (Mense Yabanci Para) olarak Tiirkiye

Cumhuriyetinin 6224 numarali Kanunun 4’ilincii maddesi mucibice transfer edilir.)

Maliye Vekili

Veya
Salahiyetli Kilacagi Memur

b) Bu garantileri haiz bulunan nama muharrer hisse senetleri veya muvakkat
makbuzlar gerek Tiirkiye’de, gerekse haricte her tabiiyetten kimseler arasinda serbestce
tedaviil eder. Bu hisse senetlerinin veya muvakkat makbuzlarin Tiirkiye’de yerlesmis
hakiki veya hiikmi sahislara satisindan once, yerlerine kaim olmak iizere yeniden hisse
senedi veya makbuz ¢ikarilsin veya cikarilmasin garantilerinin iptali i¢cin Maliye

Vekaletine ibrazi mecburidir.

ISTIKRAZLARIN GARANTI EDILMESI

MADDE 6- a) Maliye Vekaleti bu Kanunun 1 inci maddesinde yazili vasiflar
haiz bir tesebblisiin yapacagi dis istikrazlarin restilmal ve faizleri i¢in teminat veya
kefalet mukabilinde bir milyar Tiirk Lirasin1 gegmemek iizere, Vekiller Heyeti karar ile

kefalet verebilir.

b) Bu kefalet, istikrazin resiilmal veya faizlerinin 6denen kisimlari igin

kendiliginden kalkar.
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YABANCILARIN iSTIHDAMI

MADDE 7- a) Bu Kanun geregince kurulan bir tesebbiisiin etiid, kurulma ve
isletme devrelerinde 2007 ve 2818 sayili kanunlarin koyduklari sartlar ve memnuiyetler
boyle bir tesebbilise para yatiran yabancilara, para yatiranlarin miimessili olan
yabancilara, miitehassis, ustabasi ve diger yetigskin personele, Komitece tesebbiisiin
verimli surette kurulmasi, genisletilmesi, yeniden faaliyete gecirilmesi veya isletilmesi

icin gerekli bir devre zarfinda tatbik olunmaz.

b) Yukaridaki hiikiim, Komitece, bu kanunun 1’inci maddesinin koydugu
sartlara uygun oldugu kabul edilen yerli tesebbiislerin isttihdam edecekleri yabanci

miitehassis, ustabasi ve diger yetiskin personel hakkinda da tatbik olunur.

c) Bu madde hiikiimleri geregince istthdam edilen yabancilar, Maliye
Vekaletinin 6nceden istihsal edilmis muvafakati sartiyle, ailelerinin maiseti maksadiyla
veya normal tasarruflarimin  harice gonderilmesi icin kazanglarinin  hizmet
mukavelelerinde derpis edilen kismini, cari resmi kambiyo rayici lizerinden, kendi

memleketleri parasiyle transfer edebilirler.

YABANCI SERMAYEYI TESVIK KOMITESI

MADDE 8- a) Bu Kanunun verdigi vazifeleri gérmek tizere Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi Umum Miidiiriiniin Reisliginde, Hazine Umum Miidiirii, I¢ Ticaret
Umum Miidiirii, Sanayi Isleri Umum Miidiirii, Isletmeler Vekaleti Etiid ve Plan Dairesi
Reisi, Tirkiye Ticaret ve Sanayi Odalar ve Ticaret Borsalar1 Birligi Umumi Katibinden
miitesekkil bir Komite kurulmustur. Bu Komite lizum gordiigii hallerde istisare
mabhiyette olmak iizere diger vekalet ve miiesseseler intikal ettiren miiracaatlar: en geg

15 giin i¢inde karara baglar.

Komitenin Umumi Katipligi I¢ Ticaret Umum Miidiirii tarafindan ifa ve

Icabinda Komite Umumi Katip tarafindan toplantiya davet olunur.
Komite Reis ve iiyelerine verilecek iicret, Icra Vekilleri: Heyetince tesbit edilir.

b)Komite kararlarina, ilgililerce kararin kendilerine teblig tarihinden itibaren
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(30)giin i¢inde itiraz edebilir. Itiraz mercii Maliye, Ekonomi ve Ticaret ve Isletmeler

Vekillerinden terekkiip eder. Bu merciin karari nihaidir.(")
MADDE 9- a) Bu Kanun tatbikatinda mercii Ekonomi ve Ticaret Vekaletidir.

b) Ekonomi ve Ticaret Vekéleti, Komitenin verecegi karar iizerine ayni

sermayenin memlekete ithali hususunda ilgili giris glimriigiine emir verir.

YERLIi VE YABANCI SERMAYENIN MUSAVIi MUAMELE GORMESI

MADDE 10- Yerli sermayeye ve tesebbiislere taninan haklar, muafiyetler ve
kolayliklardan, aym1 sahalarda g¢alisan yabanci sermaye ve tesebbiisler de aym sartlar

dahilinde istifade ederler.

MADDE 11 -a) 1567 sayil1 Kanunun verdigi salahiyete istinaden ¢ikarilmis olan
13 sayil1 Kararin 31’inci maddesi geregince yatirim yapmis olanlara taninmig bulunan

haklar ile 5583 ve 5821 sayili Kanunlarla taninmis olan haklar mahfuzdur.

b)l Agustos 1951 tarihi ile bu Kanunun meriyete girdigi tarih arasinda 5821

say1l1 Kanuna gore yapilmis yatirimlar da bu Kanunun hiikiimlerinden faydalanir.

ESKi KANUNUN YURURLUKTEN KALDIRILMASI

MADDE 12- 5821 SAYILI Kanun yiiriikliikkten kaldirilmistir.

KANUNUN MER’ITEYE GIRMESI
MADDE 13- Bu Kanun nesri tarihinde itibaren mer’idir.
MADDE 14- Bu Kanunun icrasina Icra Vekilleri Heyeti memurdur.

(24.1.1954 tarihinde Resmi Gazete’de yaymlanmistir.)

™ 933 say1li Kanunun 6. maddesinde, “Bu fikrada zikredilen itiraz mercii Yiiksek Planlama Kuruludur”
denmek suretiyle 8. maddenin (b) fikrasi tadil edilmistir.
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EK 2-izin Verilen Yabanci Sermayenin Ulkelere Dagilimi

Ulkeler 1980-1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 1996
FRANSA 1.045,61 249,18 | 353,75 223,15 | 255,29 | 476,05 | 2.370,35
HOLLANDA 322,4 280,3 | 272,9 | 179,42 194,02 | 559,32 | 338,61
ALMANYA 696,43 196,41 | 202,46 | 145,37 | 223,46 | 392,13 | 226,47
A.B.D. 770,59 460,87 | 197,55 248,34 | 158,32 231,37 | 179,44
INGILTERE 877,44 80,82 [109,34|120,49( 47,42 1161,37| 164,8
iISVICRE 799,61 109,08 | 203,51 136,11 | 54,29 |327,75| 156,84
ITALYA 214,06 180,66 1 119,66|419,29| 164 | 98,57 | 43,24
JAPONYA 363,33 54,59 | 36,6 [237,06|125,92]283,84( 21,14
DIGER ULK. 582,16 38,07 | 52,02 | 43,85 | 67,5 | 63,74 | 74,88
BELCIKA 87,54 8,27 20 21,1 113,43 | 36,2 70,18
G.KORE 20,59 094 110,29 | 93,3 | 0,53 | 15,94 [ 30,99
S.ARABISTAN 125,35 43,95 | 34,07 | 15,08 | 8,44 | 11,81 8,98
LUKSEMBURG 27,95 23,2 [ 24,73 ] 9,81 [ 19,85 | 33,29 0,8
PANAMA 46,83 1,74 255 | 358 | 2,11 [ 17,53 0,13
CAYMAN ADALARI 14,86 21,42 0 0 0 0,59 0
KANADA 31,85 51,26 | 22,63 | 58,31 | 37,37 | 41,33 1,42
DANIMARKA 82,96 4,73 3,66 [ 5,21 8,57 | 3,63 0,44
AVUSTURYA 24,47 8,36 8,83 | 5,55 | 3,59 | 32,92 11,2
ISVEC 41,05 13,96 | 14,39 [ 6,25 8,7 111,84 | 22,09
BAHREYN 16,32 6,92 | 49,7 | 2592 [ 11,95 | 6,44 18,44
iISPANYA 8,26 9,16 8,84 | 439 | 5,79 2,8 10,72
SINGAPUR 55,61 9,67 | 14,07 [ 1503 | 1,32 | 18,13 6,17
JERSEY ADALARI 9,92 29,51 | 12,51 0,4 5,41 0,18 0,06
iRAN 59,21 3,23 8,95 5,8 3,96 | 5,63 5,35
VIiRGIN ADALARI 0 0,23 0,41 0,09 | 0,62 | 617 26,71
I.F.C. 21,72 6,09 | 1047 [ 1,7 ]20,98 | 9,76 7,3
K.K.T.C. 1,56 4,98 9,81 249 | 517 | 3,57 10,14
BERMUDA 0 38,35 | 0,38 | 1413 [ 3,2 | 20,11 0
iRLANDA 0,36 0,59 0,39 | 0,12 | 4,46 | 6,58 0,71
FINLANDIYA 3.4 1,22 0,63 | 0,74 | 12,19 | 25,88 2,84
SURIYE 31,35 3,56 099 | 269 | 1,69 | 1,49 10,47
RUSYA FED. 1,79 3,82 266 [ 954 | 6,56 [ 11,29 5,78
YUNANISTAN 0,42 1,34 275 | 422 | 0,35 | 2,97 1,2
LIECHTENSTEIN 1,03 11,37 | 417 | 0,78 | 0,72 | 17,67 0,76
B.A.E. 34,59 8,04 0,32 | 3,39 | 0,31 0,23 0,6
iZLANDA 0 1,17 3,04 | 0,03 | 0,09 0 0,06
ISRAIL 0,74 0,2 0,93 | 0,66 | 0,03 0,2 7,39
TOPLAM 6.422 Oca.96( 1.820 | 2.063 | 1.478 | 2.938 | 3.837
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iZIN VERILEN YABANCI SERMAYENIN ULKELERE DAGILIMI

Ulkeler 1997 1998 1999 2000 2001 2002 | Toplam
FRANSA 103,94 135,5 | 146,72 33,7 137,71 | 134,06 | 5.665,01
HOLLANDA 206,35 | 352,05 | 234,57 [1.381,34| 635,47 | 379,27 | 5.336,02
ALMANYA 281,5 329,8 | 407,31 | 636,84 | 319,31 | 271,99 | 4.329,47
A.B.D. 174,48 207,2 [ 29251 [ 291,3 [ 316,06 [ 310,75 | 3.928,78
INGILTERE 122,25 44,43 88,4 98,15 | 506,53 | 247,66 | 2.669,11
iISVICRE 50,28 101,58 | 50,89 35,26 86,1 149,3 | 2.260,60
iTALYA 124,5 128,69 | 95,22 17,86 33,63 | 243,51 [ 1.882,89
JAPONYA 126,68 17,54 13,85 | 150,78 | 258,6 | 128,76 | 1.818,69
DIGER ULK. 297,62 40,4 198,16 | 62,15 [ 71,33 | 82,77 | 1.674,65
BELGIKA 7,61 17,82 | 23,41 | 161,79 7,98 10,08 | 485,41
G.KORE 17,88 2,51 13,62 | 113,52 1,96 3,56 325,63
S.ARABISTAN 11 17,14 14,47 9,01 13,59 8,05 320,94
LUKSEMBURG 16,07 10,64 4,2 31,85 72,12 | 45,95 320,46
PANAMA 0 0,67 0 50,67 | 133,08 | 28,38 | 287,28
CAYMAN

ADALARI 0,12 0,1 0,13 246,58 0,05 0,93 284,79
KANADA 0,41 12,86 1,91 2,61 0,67 4 266,63
DANIMARKA 13,68 4,15 11,28 10,05 [ 69,86 4,89 223,11
AVUSTURYA 8,42 6,1 16,41 27,86 2,31 19,89 175,91
ISVEG 7,52 19,42 6,88 8,73 2,06 7,74 170,63
BAHREYN 4,46 25,16 0 0 0,06 1,36 166,73
ISPANYA 1,74 9,14 30,95 6,31 12,28 | 42,89 153,26
SINGAPUR 8,35 0 0,16 2,79 0 0,02 131,32
JERSEY

ADALARI 15,64 0,16 0,16 0 0,21 50,61 124,77
iRAN 9,58 5 1,58 1,98 4,62 4,08 118,97
VIiRGIN ADALARI 1,2 0,31 15,2 22,16 2,14 32,83 108,06
I.F.C. 3,62 3,36 0,03 0,05 10,41 0 95,49
K.K.T.C. 8,3 0,41 3,54 28,78 0 0,02 78,77
BERMUDA 1,33 0,09 0 0,03 0 0,05 77,67
iIRLANDA 36,23 14,39 1,18 0,4 1,26 2,84 69,51
FINLANDIYA 3,05 1,56 0,21 3,13 0,64 10,59 66,07
SURIYE 4,58 0,72 1,87 0,51 0,7 1,97 62,6
RUSYA FED. 5,29 3 4,13 2,26 4,36 1,77 62,27
YUNANISTAN 1,99 1,56 2,64 32,7 3,47 4,85 60,46
LIECHTENSTEIN 0,43 0,06 17,5 0 0,07 0,44 55
B.A.E. 0,58 0,31 0,17 0 2,97 1,18 52,69
iZLANDA 0 41,98 0 0,29 0,14 0,05 46,85
iISRAIL 1,53 1,63 1,31 3,48 14,39 5,84 38,33
TOPLAM 1.678 1.648 1.701 3.475 | 2.726 | 2.243 33.995
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EK-3 DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR KANUNU

DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR KANUNU

Kanun No. 4875 Kabul Tarihi: 5.6.2003

Amag ve kapsam

MADDE 1.- Bu Kanunun amaci, dogrudan yabanc1 yatirimlarin 6zendirilmesine,
yabanci yatirimcilarin haklarinin korunmasi ile yatinm ve yatirimci tanimlarinda
uluslararasi standartlara uyulmasina, dogrudan yabanci yatirimlarin
gerceklestirilmesinde izin ve onay sisteminin bilgilendirme sistemine doniistiiriilmesine
ve tespit edilen politikalar yoluyla dogrudan yabanci yatirimlarin artirilmasina iliskin
esaslar1 diizenlemektir. Bu Kanun, dogrudan yabanci yatirimlara uygulanacak
muameleyi kapsar.

Tanmimlar
MADDE 2.- Bu Kanunda gegen;

a) Yabanci yatirimct: Tirkiye'de dogrudan yabanci yatirim yapan,

1)Yabancr iilkelerin vatandasligina sahip olan gergek kisiler ile yurt diginda
ikamet eden Tiirk vatandaglarini,

2) Yabanci iilkelerin kanunlarina gore kurulmus tiizel kisileri ve uluslararasi
kuruluslari,

b) Dogrudan yabanc1 yatirim: Yabanci yatirimcei tarafindan,
1) Yurt disindan getirilen;

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

- Sirket menkul kiymetleri (Devlet tahvilleri haric),
- Makine ve techizat,

- Sinai ve fikri miilkiyet haklari,

2) Yurt iginden saglanan;

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

- Dogal kaynaklarin aranmas1 ve ¢ikarilmasina iliskin haklar,
Gibi iktisadi kiymetler araciligiyla;

1) Yeni sirket kurmay1 veya sube agmaya,
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i1) Menkul kiymet borsalari disinda hisse edinimi veya menkul kiymet
borsalarindan en az % 10 hisse oran1 ya da ayni oranda oy hakki saglayan edinimler
yoluyla mevcut bir sirkete ortak olmayi,

¢) Miistesarlik: Hazine Miistesarligini,

Ifade eder.

Dogrudan yabanci yatirimlara iliskin esaslar
MADDE 3.- a) Yatirim serbestisi ve milli muamele

Uluslararas1 anlagsmalar ve 0zel kanun hiikiimleri tarafindan aksi
ongoriilmedikge;

1-Yabanct yatirnmcilar tarafindan Tiirkiye'de dogrudan yabanci yatirim
yapilmasi serbesttir.

2- Yabanci yatirimeilar yerli yatirimcilarla esit muameleye tabidirler.
b) Kamulastirma ve devletlestirme

Dogrudan yabanci yatirimlar, yiiriirlikteki mevzuat geregince; kamu yarari
gerektirmedikge ve karsiliklar1 6denmedikge kamulastirilamaz veya devletlestirilemez.

c) Transferler

Yabanci yatirnmcilarin Tiirkiye'deki faaliyet ve islemlerinden dogan net kar,
temettli, satis, tasfiye ve tazminat bedelleri, lisans, yonetim ve benzeri anlagmalar
karsiliginda 6denecek meblaglar ile dis kredi ana para ve faiz 6demeleri, bankalar veya
0zel finans kurumlar1 araciligiyla yurt disina serbestge transfer edilebilir.

d) Tasinmaz edinimi

Yabanci yatirnmcilarin Tiirkiye'de kurduklar: veya istirak ettikleri tlizel kisilige
sahip sirketlerin, Tiirk vatandaglarinin edinimine agik olan bdlgelerde tasinmaz
miilkiyeti veya sinirli ayni hak edinmeleri serbesttir.

e) Uyusmazliklarin ¢oziimii

Ozel hukuka tabi olan yatirim sozlesmelerinden kaynaklanan uyusmazliklarin
¢Ozlimii ile yabanc1 yatirimcilarin idare ile yaptiklar1 kamu hizmeti imtiyaz sartlasma ve
sOzlesmelerinden kaynaklanan yatirim uyusmazliklarinin ¢éziimlenmesi i¢in; gorevli ve
yetkili mahkemelerin yami sira, ilgili mevzuatta yer alan kosullarin olusmasi ve
taraflarin anlagsmasi kaydiyla, milli veya milletleraras: tahkim ya da diger uyusmazlik
¢Ozlim yollarina bagvurulabilinir.

f) Nakit disi sermayenin deger tespiti

Nakit disindaki sermayenin deger tespiti, Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri
cercevesinde yapilir. Yabanci iilkelerde kurulu bulunan sirketlerin  menkul
kiymetlerinin yatirim araci olarak kullanilmasi halinde, mense {lilke mevzuatina gore
deger tespitine yetkili makamlarin veya mense ililke mahkemelerince tespit edilecek
bilirkisilerin ya da uluslararasi degerlendirme kuruluslarinin degerlendirmeleri esas
alinir.

g) Yabanci personel istihdami
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Bu Kanun kapsaminda kurulan sirket, sube ve kuruluslarda istihdam edilecek
yabanci uyruklu personele, Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanliginca ¢alisma izni
verilir.

27.2.2003 tarihli ve 4817 sayih Yabancilarin Calisma izinleri Hakkinda
Kanunun 23 {incii maddesi uyarinca Hazine Miistesarligi ve Calisma ve Sosyal
Giivenlik Bakanliginca miistereken hazirlanacak yonetmelikte; yabanci sermayeli sirket
ve kuruluslardan hangilerinin bu kapsama girecegi ile s6z konusu yonetmelik
kapsaminda izin verilecek kilit personelin tanimi ve c¢alisma izinlerine iliskin 6zel
nitelikteki diger esas ve usuller belirlenir.

Bu kapsamda istihdam edilecek personele, 4817 sayili Kanunun 14 iincii
maddesinin birinci fikrasmnin (b) bendi uygulanmaz. Istihdam edilecek yabanci uyruklu
kilit personele, 4817 sayili Kanunun 13 iincii maddesinin birinci fikrasinin hangi
durumlarda uygulanacagi hazirlanacak yonetmelikte belirlenir.

h) Irtibat biirolar:

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

Politika belirleme ve bilgi isteme

MADDE 4.- Miistesarlik; kalkinma plan ve yillik program hedeflerini, tilkenin
genel ekonomik durumunu, diinyadaki yatirim egilimleri ve ilgili kamu kurum ve
kuruluglar1 ile 6zel kesim meslek kuruluslarinin goriislerini dikkate alarak, dogrudan
yabanc1 yatirimlara iligskin politikalarin genel ¢ercevesini belirlemeye, bu amagla diger
kuruluglarin ~ faaliyetlerine katilmaya yetkilidir. Dogrudan yabanci yatirimlari
ilgilendiren mevzuatta yapilacak degisiklik ve yeni mevzuat taslaklar1 hakkinda
Miistesarligin uygun goriisii alinir.

Miistesarlik, dogrudan yabanci yatirimlara iligkin bilgi sistemini kurmak ve
gelistirmek amaciyla, yatirimlar hakkindaki istatistiki bilgileri, her tiirlii kamu kurum ve
kuruluglari ile 6zel kesim meslek kuruluslarindan istemeye yetkilidir.

Yabanci yatirimcilar, yatirnmlar ile 1ilgili istatistiki bilgileri Mistesarlik¢a
hazirlanacak yonetmelikle belirlenen usul ve esaslar c¢ergevesinde Miistesarliga
bildirirler. S6z konusu bilgiler istatistik amaclar1 diginda ispat araci olarak kullanilamaz.

Cesitli hiikiimler
MADDE S5.- a) Mevcut yabanci sermayeli kuruluslar

18.1.1954 tarihli ve 6224 sayili Kanun kapsaminda kurulan sirketler, kazanilmis
haklar1 sakli kalmak kaydiyla bu Kanuna tabidirler.

b) Yonetmelik

Bu Kanunun uygulanmasina iliskin esaslar Kanunun yayimmini izleyen bir ay
icerisinde Miistesarlik¢a hazirlanacak yonetmelikle diizenlenir.
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c) Yiiriirliikten kaldirilan hiikiimler

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

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

d) Bu Kanun hiikiimlerine iligkin degisiklikler, ancak bu Kanuna hiikiim
eklenmek veya bu Kanunda degisiklik yapilmak suretiyle diizenlenir.

GECICI MADDE 1.- Bu Kanunun uygulanmasini gdstermek {izere
hazirlanacak yonetmelikler yiirlirlii§e girinceye kadar, mevcut kararname, teblig ve
genelgelerin bu Kanuna aykir1 olmayan hiikiimlerinin uygulanmasina devam olunur.

Yiiriirliik
MADDE 6.- Bu Kanun yayim1 tarihinde yiirtirliige girer.
Yiiriitme

MADDE 7.- Bu Kanun hiikiimlerini Bakanlar Kurulu yiiriitiir.
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EK- 4 Ortadogu Kokenli Secilen Bes Ulkenin, Tiirkiye’ye Getirdikleri Yabanci

Sermaye Bilgileri

SUUDI ARABISTAN
YIL |Say1 | Sermaye Arahigi Sektor
1954 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi
1981 |2 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYII
1981 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi
1981 |1 100.000 $ ile 200.000 $ | IMALAT SANAYII
1982 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi
1982 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi
1982 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYII
1983 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi
1984 |1 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1985 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi
1985 |1 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1985 |1 100.000 § ile 200.000 $ | INSAAT
1985 |1 100.000 § ile 200.000 $ | ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMETLERI
1986 |1 50.000 $'dan kiigiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMETLERI
1986 |1 50.000 $ ile 100.000 $ OTELLER VE LOKANTALAR
1986 |2 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT
1987 |1 50.000 $'dan kiigiik OTELLER VE LOKANTALAR
1987 |1 50.000 $'dan kiigiik GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI
1987 |1 50.000 $'dan kiigiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1987 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi
1987 |1 500.000 $'dan biiyiik TARIM, AVCILIK VE ORMANCILIK
1987 |1 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1988 |2 500.000 $'dan biiyiik MALI ARACI KURULUSLARIN FAALIYETLERI
1988 |1 100.000 $ ile 200.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1988 |1 200.000 $ ile 500.000 $ | IMALAT SANAYII
1988 |1 200.000 $ ile 500.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TiCARET, MOTORLU TASIT,
1989 |1 50.000 $'dan kiigiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1989 |1 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1989 |1 100.000 $ ile 200.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1990 |1 200.000 $ ile 500.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TiCARET, MOTORLU TASIT,
1991 |1 50.000 $'dan kiigiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1991 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi
1991 |1 100.000 $ ile 200.000 $ | INSAAT
1991 |1 100.000 $ ile 200.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1992 |1 50.000 $ ile 100.000 $ ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMETLERI
1993 |1 500.000 $'dan biiyiik OTELLER VE LOKANTALAR
1993 |2 100.000 § ile 200.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1994 |1 50.000 $'dan kiigiik MADENCILIK VE TASOCAKCILIGI
1994 |1 500.000 $'dan biiyiik INSAAT
1994 |2 100.000 $ ile 200.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1994 |1 200.000 $ ile 500.000$ | INSAAT
1995 |1 50.000 $'dan kiigiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1995 |1 500.000 $'dan biiyiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
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1995 |1 100.000 § ile 200.000 $ | IMALAT SANAYIi

1995 |1 100.000 $ ile 200.000 $ | ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMETLERI
1996 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi

1996 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi

1996 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi

1996 |1 500.000 $'dan biiyiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1997 |1 50.000 $'dan kiigiik INSAAT

1997 |1 50.000 $ ile 100.000 $ ELEKTRIK , GAZ VE SU

1997 |1 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1997 |1 100.000 $ ile 200.000 $ | ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMETLERI
1997 |1 100.000 $ ile 200.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1997 |1 200.000 $ ile 500.000 $ | OTELLER VE LOKANTALAR

1997 |1 200.000 $ ile 500.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TiICARET, MOTORLU TASIT,
1998 |1 50.000 $'dan kiigiik GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI

1998 |1 100.000 § ile 200.000 $ | IMALAT SANAYIIi

1999 |1 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1999 |1 100.000 $ ile 200.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TiCARET, MOTORLU TASIT,
2000 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi

2000 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi

2001 |1 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2002 |2 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2002 |1 100.000 § ile 200.000 $ | INSAAT

2003 |1 50.000 $'dan kiigiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2003 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi

2003 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi

2003 |1 500.000 $'dan biiyiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMETLERI
2003 |1 50.000 $ ile 100.000 $ IMALAT SANAYIi

2004 |1 50.000 $'dan kiigiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMETLERI
2004 |2 50.000 $'dan kiigiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMETLERI
2004 |4 50.000 $'dan kiigiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2004 |1 500.000 $'dan biiyiik INSAAT

2004 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi

2004 |1 50.000 $ ile 100.000 $ INSAAT

2004 |3 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2004 |1 100.000 § ile 200.000 $ | INSAAT

2004 |1 100.000 $ ile 200.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TiCARET, MOTORLU TASIT,
2004 |1 200.000 § ile 500.000 § | IMALAT SANAYIl

2005 |1 50.000 $'dan kiigiik INSAAT

2005 |1 50.000 $'dan kiigiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMETLERI
2005 |5 50.000 $'dan kiigiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2005 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYII

2005 |1 500.000 $'dan biiyiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2005 |3 50.000 $ ile 100.000 $ INSAAT

2005 |1 50.000 $ ile 100.000 $ IMALAT SANAYIi

2005 |1 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2005 |1 100.000 $ ile 200.000 § | IMALAT SANAYII

2005 |1 100.000 $ ile 200.000 § | IMALAT SANAYII

2005 |1 200.000 $ ile 500.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
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ISRAIL

Y1l |San1 Sermaye Arahg Sektor

1984 | 1 |50.000 $ ile 100.000 $ MADENCILIK VE TASOCAKCILIGI

1986 | 1 |50.000 $'dan kiigiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMETLERI
1987 | 2 [50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1988 | 1 |50.000 $'dan kiiciik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1988 | 1 |50.000 $ ile 100.000 $ IMALAT SANAYII

1990 | 1 [200.000 $ ile 500.000 $ GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI

1992 | 1 [50.000 $'dan kiigiik IMALAT SANAYII

1993 | 1 [50.000 $'dan kiigiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1993 | 1 ]100.000 $ ile 200.000 $ IMALAT SANAYIi

1994 | 1 ]100.000 $ ile 200.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1994 | 1 [200.000 $ ile 500.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1996 | 1 |50.000 $'dan kiigiik TOPTAN VE PERAKENDE TiICARET, MOTORLU TASIT,
1996 | 1 |500.000 $'dan biiyiik OTELLER VE LOKANTALAR

1996 | 1 |500.000 $'dan biiyiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1996 | 1 |50.000 $ ile 100.000 $ GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI

1996 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1996 | 1 [100.000 $ ile 200.000 $ MADENCILIK VE TASOCAKCILIGI

1996 | 1 [200.000 § ile 500.000 $ OTELLER VE LOKANTALAR

1997 | 1 [50.000 $'dan kiiciik IMALAT SANAYIl

1997 | 1 |50.000 $'dan kiiciik IMALAT SANAYIi

1997 | 1 [50.000 $'dan kiigiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1997 | 1 1100.000 $ ile 200.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TiICARET, MOTORLU TASIT,
1997 | 1 ]200.000 $ ile 500.000 $ IMALAT SANAYIi

1998 | 1 |50.000 $'dan kiiciik GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI

1998 | 1 |50.000 $ ile 100.000 $ GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI

1998 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMETLERI
1998 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1999 | 1 [50.000 $'dan kiiciik INSAAT

1999 | 1 |50.000 $'dan kiiciik IMALAT SANAYIi

1999 | 1 [50.000 $'dan kiigiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMETLERI
1999 | 1 [500.000 $'dan biiyiik TARIM, AVCILIK VE ORMANCILIK

1999 | 1 ]50.000 $ ile 100.000 $ DIGER TOPLUMSAL, SOSYAL VE KIiSISEL HIZMETLER
1999 | 1 ]100.000 $ ile 200.000 $ INSAAT
2000 | 1 |50.000 $'dan kiiciik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2000 [ 1 [500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYII
2000 | 1 [500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYII
2000 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI
2000 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMETLERI
2000 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMETLERI
2000 [ 2 [50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2000 | 1 [100.000 $ ile 200.000 $ GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI
2001 | 1 [50.000 $'dan kiigiik INSAAT
2001 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ INSAAT
2001 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI
2001 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
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2001 | 1 [100.000 $ ile 200.000 $ GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI

2001 | 1 |100.000 $ ile 200.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TiCARET, MOTORLU TASIT,
2001 | 1 [200.000 $ ile 500.000 $ DIGER TOPLUMSAL, SOSYAL VE KiSISEL HIZMETLER
2002 | 1 |500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYII

2002 | 1 |500.000 $'dan biiyiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2002 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ INSAAT

2002 | 1 |50.000 $ ile 100.000 $ IMALAT SANAYII

2002 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ MADENCILIK VE TASOCAKCILIGI

2002 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMETLERI
2002 | 3 [50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2002 | 1 |100.000 $ ile 200.000 $ MALI ARACI KURULUSLARIN FAALIYETLERI

2002 | 1 |100.000 $ ile 200.000 $ ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMETLERI
2002 | 1 [100.000 $ ile 200.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2002 | 1 [200.000 $ ile 500.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2003 | 1 |50.000 $'dan kiiciik IMALAT SANAYII

2003 | 1 |50.000 $'dan kiigiik IMALAT SANAYII

2003 | 1 [50.000 $'dan kiigiik MADENCILIK VE TASOCAKCILIGI

2003 | 1 |50.000 $'dan kiigiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMETLERI
2003 | 3 |50.000 $'dan kiigiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2003 | 1 [500.000 $'dan biiyiik OTELLER VE LOKANTALAR

2003 | 1 [500.000 $'dan biiyiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMETLERI
2003 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ IMALAT SANAYII

2003 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ IMALAT SANAYIl

2003 | 2 [50.000 $ ile 100.000 $ GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI

2003 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMETLERI
2003 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMETLERI
2003 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ DIGER TOPLUMSAL, SOSYAL VE KiSISEL HIZMETLER
2003 | 4 [50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2003 | 1 |100.000 $ ile 200.000 $ IMALAT SANAYII

2003 | 1 |100.000 $ ile 200.000 $ ELEKTRIK , GAZ VE SU

2003 | 1 [100.000 $ ile 200.000 $ GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI

2003 | 1 [100.000 $ ile 200.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2003 | 1 [200.000 $ ile 500.000 $ IMALAT SANAYII

2004 | 1 |50.000 $'dan kiiciik IMALAT SANAYII

2004 | 1 |50.000 $'dan kiiciik IMALAT SANAYII

2004 | 2 |50.000 $'dan kiigiik IMALAT SANAYII

2004 | 1 |50.000 $'dan kiigiik IMALAT SANAYII

2004 | 1 |50.000 $'dan kiigiik OTELLER VE LOKANTALAR

2004 | 2 |50.000 $'dan kiiciik TARIM, AVCILIK VE ORMANCILIK

2004 | 1 |50.000 $'dan kiigiik GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI

2004 | 1 |50.000 $'dan kiigiik GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI

2004 | 1 |50.000 $'dan kiigiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMETLERI
2004 | 2 |50.000 $'dan kiigiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMETLERI
2004 | 10 |50.000 $'dan kiiciik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2004 | 1 [50.000 $'dan kiigiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2004 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ SAGLIK ISLERI VE SOSYAL HIZMETLER

2004 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI

2004 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMETLERI
2004 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
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2004 | 1 [100.000 $ ile 200.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2004 | 1 [200.000 $ ile 500.000 $ IMALAT SANAYII
2004 | 1 [200.000 $ ile 500.000 $ IMALAT SANAYIi
2004 | 2 [200.000 $ ile 500.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2005 | 1 |50.000 $'dan kiiciik INSAAT
2005 | 1 [50.000 $'dan kiigiik IMALAT SANAYII
2005 | 1 |50.000 $'dan kiigiik IMALAT SANAYII
2005 | 1 |50.000 $'dan kiigiik IMALAT SANAYIi
2005 | 2 |50.000 $'dan kiiciik IMALAT SANAYII
2005 | 1 [50.000 $'dan kiigiik IMALAT SANAYII
2005 | 2 |50.000 $'dan kiigiik OTELLER VE LOKANTALAR
2005 | 1 [50.000 $'dan kiigiik MADENCILIK VE TASOCAKCILIGI
2005 | 1 |50.000 $'dan kiiciik GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI
2005 | 1 |50.000 $'dan kiiciik GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI
2005 | 1 [50.000 $'dan kiigiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMETLERI
2005 | 1 [50.000 $'dan kiigiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMETLERI
2005 | 1 |50.000 $'dan kiigiik KAMU YONETIMI VE SAVUNMA, ZORUNLU SOSYAL GUV
2005 | 4 |50.000 $'dan kiigiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2005 | 1 |50.000 $'dan kiiciik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2005 | 1 [500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYII
2005 | 2 [50.000 $ ile 100.000 $ IMALAT SANAYII
2005 | 1 [50.000 $ ile 100.000 $ GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI
2005 | 1 [100.000 $ ile 200.000 $ IMALAT SANAYIi
2005 | 1 |100.000 $ ile 200.000 $ ELEKTRIK , GAZ VE SU
2005 | 1 [100.000 $ ile 200.000 $ GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI
2005 | 1 [200.000 $ ile 500.000 $ BALIKCILIK
2005 | 1 [200.000 $ ile 500.000 $ IMALAT SANAYIi
150
BAHREYN
Yil Sirket | Sermaye Arahg Sektor
1985 |1 500.000 $'dan biiyiik MALI ARACI KURULUSLARIN FAALIYETLERI
1987 |1 50.000 $'dan kiigiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMET
1987 |1 500.000 $'dan biiyiik MALI ARACI KURULUSLARIN FAALIYETLERI
1990 |1 200.000 $ ile 500.000 $ SAGLIK ISLERI VE SOSYAL HiZMETLER
4
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BIRLESIK ARAP EMIRLIKLERI]

Y1l | Say1 | Sermaye Arahgi Sektor

1987 | 1 50.000 $'dan kiiciik MALI ARACI KURULUSLARIN FAALIYETLERI

1988 | 1 100.000 $ ile 200.000 $ | INSAAT

1988 |1 200.000 § ile 500.000 $ | IMALAT SANAYII

1989 |1 200.000 $ ile 500.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1989 | 1 200.000 $ ile 500.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1990 | 1 100.000 $ ile 200.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TiCARET, MOTORLU TASIT,
1995 | 1 50.000 $ ile 100.000 $ INSAAT

1998 |2 50.000 $'dan kiigiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
1999 |1 100.000 § ile 200.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2001 | 1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi

2001 |1 100.000 $ ile 200.000 $ | ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIiZMET
2003 |1 50.000 $'dan kiiciik OTELLER VE LOKANTALAR

2003 | 1 100.000 §$ ile 200.000 $ | IMALAT SANAYII

2004 |1 50.000 $'dan kiiciik GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI
2004 |1 50.000 $'dan kiiciik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMET
2004 |1 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2004 |1 100.000 $ ile 200.000 $ | GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI
2005 | 1 50.000 $'dan kiigiik INSAAT

2005 | 1 50.000 $'dan kiiciik MADENCILIK VE TASOCAKCILIGI

2005 | 4 50.000 $'dan kiiciik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMET
2005 |1 50.000 $'dan kiigiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMET
2005 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYII

2005 | 1 500.000 $'dan biiyiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMET
2005 | 1 100.000 $ ile 200.000$ | INSAAT

2005 | 1 100.000 $ ile 200.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2005 |1 200.000 $ ile 500.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,
2005 | 1 200.000 $ ile 500.000$ | TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,

w
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KUVEYT

Yil | Sayi | Sermaye Araligi Sektor

1983 |1 50.000 $'dan kiiciik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,

1985 | 1 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,

1988 | 1 500.000 $'dan biiyiik MALI ARACI KURULUSLARIN FAALIYETLERI

1988 |1 100.000 $ ile 200.000 $ | IMALAT SANAYII

1989 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYII

1990 |1 50.000 $'dan kiigiik INSAAT

1990 |1 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,

1990 |1 100.000 $ ile 200.000 $ GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI

1990 |1 100.000 $ ile 200.000 $ | ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMET

1995 | 1 100.000 $ ile 200.000 $ | OTELLER VE LOKANTALAR

1997 |1 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT

1998 |1 50.000 $ ile 100.000 $ OTELLER VE LOKANTALAR

1999 |1 50.000 $'dan kiigiik INSAAT

1999 |1 500.000 $'dan biiyiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,

2000 | 1 50.000 $ ile 100.000 $ OTELLER VE LOKANTALAR

2001 |1 500.000 $'dan biiyiik OTELLER VE LOKANTALAR

2003 |1 50.000 $'dan kiigiik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,

2003 |1 500.000 $'dan biiyiik IMALAT SANAYIi

2004 |1 50.000 $'dan kiiciik TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,

2004 | 1 500.000 $'dan biiyiik MALI ARACI KURULUSLARIN FAALIYETLERI

2004 |1 50.000 $ ile 100.000 $ ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMET

2004 |1 50.000 $ ile 100.000 $ TOPTAN VE PERAKENDE TiICARET, MOTORLU TASIT,

2004 |2 100.000 $ ile 200.000 $ | TOPTAN VE PERAKENDE TICARET, MOTORLU TASIT,

2005 | 1 50.000 $'dan kiiciik IMALAT SANAYIi

2005 | 1 50.000 $'dan kiiciik GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI

2005 | 1 50.000 $'dan kiigiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HIZMET

2005 |1 500.000 $'dan biiyiik ULASTIRMA, HABERLESME VE DEPOLAMA HiZMET
28
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