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OZET

Bu c¢aligmanin amaci yolsuzlugun dogrudan yabanci yatirim
tizerine etkisini incelemektir. Birinci boliimde, yolsuzlugun nedenleri,
ikinci boliimde yolsuzlugun ekonomi {izerine etkisi, ticlincii boliimde
dogrudan yabanci yatirim kavrami ve tiirleri, incelenmistir.
Calismanin son boliimiinde yolsuzluk ile dogrudan yabanci yatirim
arasindaki iliski incelenmistir.

ABSTRACT

The purpose of this article is to examine the impact of the
corruption on foreign direct investments. In section one, causes of
corruption, in section two, impact of the corruption on economy, in
section three, concept of the foreign direct investments and foreign
direct investments types are examined. In the last section of the study,
the relationship between corruption and foreign direct investments is
investigated.

GIRIS

Yozlasma Ingilizcedeki “corruption” sozciigiiniin karsilik
gelmektedir. Ancak, Tiirkge’de bu kelimenin (bu makalede kullanilan
anlamda) manasin1 yolsuzluk sozciigli karsilar. Yolsuzluk Tiirk Dil
Kurumu soézliigiine gore kurallara aykiri, uygunsuz, yontemsiz,
diizensiz, usulsiiz, nizamsiz anlamlarina gelmektedirl. Bu tanimda da

belirtildigi gibi yolsuzlugun ana tanimlayicisi kurallara aykir1 yapilmis
olmasi. Ancak yolsuzlugun kurallara aykiriligi kani hukuki ayagi
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! Burada TDK sozliigiindeki “yolsuzluk” tanimina ait ikinci madde kullanilmaktadir.

Afyon Kocatepe Universitesi, LLB.F. Dergisi (C.VII ,S.2, 2005) 1



disinda birde etikle iliskili tarafi vardir. Bardhan? buna dikkat ¢ekmis,
ahlaki ve hukuki taraflarinin bir¢ok kez birbirine karistirildigini
belirtmistir. Ayrica politik yolsuzluk ile ekonomik yolsuzlugun
ayriminin da belirgin olmadigini séylemistir.

Bu belirsizligin nedenini Marti ve Hauk 1999°da yayimlanmis
makalelerinde yolsuzlugun sadece ekonomik bir kavram olmamasina,
ayni zamanda bir nesilden digerine aktarilan sosyal bir davranig
olmasina baglamaktadirlar.

Yolsuzluk literatiirlinde en cok referans verilme Ozelligini
stirdiiren Shleifer ve Vishny’nin "Corruption" baslikli makalelerinde
yolsuzlugun tanimini “hiikiimet malinin, kisisel ¢ikar i¢in hiikiimet
gorevlilerince satilmas1” olarak yapmislardir.

Yukaridaki tanimin gegerli olmasi (sadece devlet yolsuzlugu
icin degil tiim yolsuzluk tiirleri i¢in) ve bu tiir yolsuzlugun ortaya
¢ikip, kalic1 olabilmesi i¢in iki kosul var olmalidir:

(1) Kisitlanmamis gii¢: yolsuzluk yapan devlet gorevlisinin
diizenleme ve/veya yonetme konusunda istedigi gibi davranabilme
otoritesine sahip olmasi gerekir.

(i1) Ekonomik rant: bu otoritenin kullanilmasi ile var olan ya
da yolsuz faaliyet ile yaratilarak kullanilabilmeli.

Yolsuzluk tanimini gii¢lestiren bir diger neden ise ekonomik
rant kosuludur. Riigvetin parasal degeri bellidir, ancak yolsuz faaliyet
sonunda elde edilen rant her zaman riisvet olarak tanimlanan kazang
sekli olmayabilir. “..akraba kayirma (“nepotism”), tanidik-dost
kayirma (“cronyism”), rant kollama (“rent seeking”) gibi, Oziinde
kisisel ¢ikar saglama amacina yonelik yolsuzluk goriiniimlerinin yani
sira, dogrudan siyasal diirtiilerle bigimlenen yolsuzluk tiirleri de
vardir.””® Bu tiir yolsuzlugun degerini ya da devlet gérevlisinin bu
davranis sonucu elde ettigi fayday1 dlgmek kolay degildir. Ustelik bir

? Pranab BARDHAN, “Corruption and Development: A Review of Issues”, Journal
of Economic Literature, 35(September), 1997, s. 1320-1346.

3 Fikret ADAMAN ve Ali CAKIROGLU ve Burhan SENATALAR, Hanehalki
goziinden Tiirkivede Yolsuzlugun nedenleri ve énlenmesine iliskin Oneriler,
TESEV yayinlari, 2001, s.12.
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davranigtan dolayr devlet gorevlisinin rant elde edip etmedigini
bilemeyiz. Ornegin akraba kayirmay: ele alalim. Aile bir topluluktur
ve tlyelerinden herhangi birinin iyi duruma gelmesi, 1yi durumda
olmasi aileyi daha dnceki durumundan daha yukar1 bir diizeye tasir.
Yani ekonomik olarak bu yolsuzluktan elde ettigi fayday:1 dlgemeyiz.
Ustelik akraba kayirma yapan devlet gérevlisini ele alirsak birgok
durumda hangi kriterlere gore kendi akrabasini segtiginden emin
olamayiz, gercekten secilmesi gerektigi icin kendi akrabasini se¢mistir
ya da yolsuzluk sonucu da bu akraba se¢ilmis olabilir. Bir politikaci
ise tekrar secilmek isteyeceginden, ona oy verenleri diisiiniir.
Ekonominin geneli i¢in kotii sonuglar doguracagini bile bile kendine
oy verenlerin lehine olan projeleri kabulii i¢in baski uygulayabilir.
Boylece bir dahaki se¢imde se¢ilme sansimi arttirir. Bu durumda da
politikacinin kazancim &lgemeyiz. Ustelik her hangi bir projeyi
destekleyen  politikacinin ~ bunu  hangi  nedenle  yapti1
bilenemeyeceginden yolsuzluk yapip rant elde edip etmedigini
belirlemek oldukg¢a zordur. Ayrica politikacinin 6rnekte oldugu gibi
ekonomiyi etkileyebilecek kararlara olan etkisi ekonomik ve politik
yolsuzluk arasindaki ayirimin belirsiz olmasindaki 6nemli etkenlerden
biridir.

Yolsuzluk tiim diinyada su¢ sayilmaktadir ve yolsuzluga
kariganlarin cezalandirilmasina iliskin bir¢cok yasalar c¢ikarilmistir.
Fakat hala yolsuzlukla ilgili 6zel bir durum vardir. Yolsuzluk, diger
suglarla beraber incelendiginde digerlerinden ayrilan 6zellikler tagidigi
gozlemlenmistir. Daniel, Loayza ve Soares ¢alismalarinda yolsuzluk
ve diger baz1 suclar arasindaki koreldsyonu incelemistir. Bu ¢alismada
gozlenen odur ki yolsuzluk disindaki diger suglar arasinda oldukca
yiiksek korelasyon vardir. Yani hirsizlik, cinayet, gasp vb. gibi suglar
arasinda baglant1 vardir. Fakat aymi iligski diger suglar ve yolsuzluk
arasinda gdzlenmemistir. Yolsuzlugu diger faktorlerden ayiran
ozellikler, bunun hiikiimet faaliyetlerine, otoriteye ve insanlar
arasindaki iliskiye dayanmasidir. Diger suglar ele alindiginda bir
kisinin diger bir bireye zarar1 s6z konusu iken yozlagsmada iki ya da
daha fazla bireyin karsilikli anlasarak en az birinin gorevini kotiiye
kullanmas1 sonucu topluma zarali olmast gozlenmektedir. Topluma
zarar vermesinin nedeni oldukga basittir. Devlet toplum refahi igin
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kamu mallarinin  dagilimint  saglar. Yolsuzluk ile bu dagilim
etkinlikten saptirilmaktadir. Gortldiigii gibi, en az iki kisinin
anlagsmas1 gerekmektedir. Yani devlet gorevlisinin gorevini kotiiye
kullanacag: teklif eden kisi tarafindan kabul gérmiis olmas: gerekir.
Ustelik eger toplum tarafindan kabul gérmiis bir davrams degilse
birey her hangi bir teklifi ortaya atmaktan c¢ekinecektir. Eger tam
tersini diisliniirsek toplum tarafindan kubiil edilmis bir davranis
olmasaydi riisvet veren kisi buna riza géstermezdi. Sonug olarak Marti
ve Hauk'un (1999) belirttikleri gibi yolsuzlugun kiiltiirel bir yani
vardir. Bir toplumda eger danisikli doviis yerlesmis ise yani "sen
benim ismi yap ben de seninikini", "senin de yarin bir glin bana isin
diiser" ya da “al giiliim ver giiliim" diisiince tarzinin yerlesmis olmast
bir kisi i¢in yolsuzlugun maliyetini azaltir, boylece yolsuzlugun birey
icin getirisi daha fazla yiiksek olur. Denetleyici bir kurumun varligini
ele alsak bile yolsuzluk denetlemesini yapan miifettisin riigvet
almayacagi kesin olarak bilinemez. Bu durumda dentleyici
mekanizma da aksaklik gosterir hatta isini yapamadigi i¢in devletin
biitgesinden bu kurulusa ayrilan miktarda bosuna yapilmis bir harcama
olur.

I. YOLSUZLUGUN NEDENI NEDiR?

Daha o6nce belirtildigi gibi yolsuzlugun var olabilmesi icin
otorite sahibi kisinin (burada devlet memuru) sinirlandirilmamis giice
sahip olmasi gerekmektedir. Yani devletin miidahale ettigi bir alanda
gorevlendirdigi memurun otoritesi tam olmalidir. Oyleyse
yolsuzlugun meydana gelmesi i¢in devletin miidahalesi sarttir.
Ornegin egitim, saglk, giivenlik, karayollar1 yapimi ve idamesi gibi
devletin -6zel kurumlarin bu hizmetleri sunmast zor oldugu igin-
toplum i¢in yaptig1 hizmetlerdir. Ancak bilindigi gibi bu hizmet
sektorlerinde bir¢ok yolsuzluk olay1 olmaktadir. Bu nedenle yolsuzluk
icin hemen hemen her zaman hiikiimet miidahalelerinin dogal
sonucudur denilebilir.

Fakat Banerjee’nin* isaret ettigi gibi yolsuzluk, rant gelirlerinin
varligi durumunda ve kontrol mekanizmasmin islemedigi ya da

* Abhijit BANERJE, 1997, “A Theory of Misgovernance”, Quarterly Journal of
Economics, 112(4)
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calismadigr durumlarda olusabilir. Bu denetim mekanizmasindan
farklidir. Burada anlatilmak istenen devletin gelirlerinin harcama
istiinde kontrolu olmasidir ki, bu durum yolsuzlugun en ug
noktalarindan biridir.

Presson, Tabelllini ve Trebbi’nin® isaret ettigi iizere politik
organizasyonlar genel olarak yolsuzlugun temelini olugturmaktadir.

II. YOLSUZLUGUN EKONOMi UZERINDEKI
ETKILERI

Ekonomide yolsuzlugun var olmasinin nedenleri yukarida
belirtilmistir. Simdi ise yolsuzlugun ekonomi {iizerindeki etkileri
incelenecektir.  Birincisi, yonelimlerin yada bireylerin kendi
kararlarina gore olusan is giicii dagilimini bozar. Yolsuzlugun yiliksek
seviyede oldugu bir ¢evrede yetisen bireyler enerjilerini rant kollama
ve yolsuz davraniglara harcayip, iiretime katkida bulunmazlar. Bir¢ok
durumda bu aktivitelerin sonuglar1 negatif katma degere neden olur.
Bu yiizden, Murphy, Shleifer ve Vishny'nin® belirttigi gibi yetenekli
insanlarin rant arayisina girdigi iilkelere ekonominin biiylime hizi
diismektedir.

ikincisi, yolsuzlugun devlet miidahalesine bagli olmasindan
kaynaklanir. Sosyal, saglik ve egitim politikalar1 devletin ekonomik
miidahalelerinden bir kagidir. Yolsuzlugun var olmast bu alana
yapilan harcama miktarinin gergekte yapilandan farkli olmasina neden
olur. Ayrica Mauro'ya gore bazi alanlar yolsuzluga daha az izin
vermektedir, 6rnegin egitim. Bu sektorlerden yolsuzluk ile fazla rant
elde edilemez. Bu nedenle bu tiir alanlarda daha az kamu yatirimi
olur. Yolsuzluk yapan devlet gorevlileri bu alanlara yapilan
yatirnmlarda olusturduklar ¢ikar grubu yoluyla baski yaparak itiraz
etmekte ve gruplarinin gilicline bagli olarak reddedilmesini
saglamaktadirlar. Bu iddiaya destek olarak Tanzi ve Davuudi’nin
1997 tarihli caligmasinin sonucu gosterilebilir. Bu ¢alisma gostermistir

5 Torsten PERSSON ve Guido TABELLINI ve Francisco TREBBI, “Electoral
Rules and Corruption”, Manuscript IIES Stocholm University. November 2000.

% Kevin M. MUPHY ve Andrei SHLEIFER ve Robert W. VISHNY, “The
Allocation of Talent: Implication for Growth”, Quarterly Journal of Economics,
106 (May) 1991.
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ki kamu yatirim projeleri kolaylikla ekonomik kazangtan ¢ok o sirada
projeyi yoneten hiikiimet gorevlisinin kisisel kazanclarina uygun
olarak maniiple edilmislerdir.

Uciincii olarak yolsuzluk yatirimlar1 bdylece de biiyiime
oranin1  diigliriir. Mauro’ya (1995) gore bir ilkenin yolsuzluk
endeksindeki 1 standart-sapmalik degisme iilkenin yatirimin
miktarinda GSYIH nin yiizde 3'ii kadar bir artisa neden olmaktadir.
Bu artisin nedeni yolsuzlugun yarattigi belirsizligin azalmasi oldugu
diistiniilmektedir.

Son olarak yolsuzlugun varligi dogrudan yabanci yatirimlarin
iilkeye girisinde biiyiik bir azalmaya yol agmasidir. Konu edilen son
etkinin derinlemesine incelenmesi gerekir. Ozellikle {ilkemizde 1980
sonrast saman alevi gibi giindeme girip, ¢ikan bu konuyu irdelemekte
fayda goriiyoruz. Bugiin kalkinma cabasindaki iilkelerin sermaye
acigin1 gidermek amaciyla bircok tavizler vererek iilkelerine ¢ekmeye
calistiklar1 dogrudan yabanci yatirimlar, ne yazik ki yukarida da
belirtildigi gibi bircok faktérden etkilenmektedir. Yolsuzlukta
bunlardan birisidir. Ne yazik ki sermaye ihtiyaci i¢indeki azgelismis
ve gelismekte olan iilkelerde de yolsuzluk ¢ok ileri boyutlardadir. Bu
durum, kalkinma siirecinde dogrudan yabanci yatirimlara umut
baglayan iilkelere dogudan yabanci sermaye girisini engelledigi
diistiniilmektedir.

III. DOGRUDAN YABANCI YATIRIM

Literatiirde dogrudan yabanci yatirimlarin (DYY) ¢esitli
tanimlar1 bulunmaktadir. Rutherford” DYYyi bir baska iilkede, yerel
tiretim tesisi agmak ya da halihazirda var olan bir isletmeyi alma
seklindeki ticari yatinmdir diye tanimlamistir. UNCTAD’in
(Birlesmis Milletler Kalkinma ve Ticaret Konferansi) ¢esitli basin
bildirilerinde® DYY, bir ekonomideki yerlesik bir isletmenin
yonetiminin bir baska ekonomideki isletme tarafindan kontroliinii
iceren bir yatirim olarak tanimlanmistir.

’ Dictionary of Economics. London, 1995,s. 178-179
$ UNCTAD basin bildirileri i¢in bakiniz www.unctad.org.
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Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, bir firmay:r satin alma
veya yeni bir firma i¢in ilk sermayeyi temin etme veya mevcut bir
firmanin sermayesinin artirma yolu ile bir iilkede bulunan firmalar
tarafindan bagka bir ililkede bulunan firmalara yapilan yatirimlardir.
Bu yatinnm; teknoloji, isletmecilik bilgisi ve yatirrmcinin kontrol
yetkisini beraberinde gétiirmektedir.” Dogrudan yatirimi portfoy
yatirimindan ayiran en 6nemli faktor, sermaye ile birlikte degisen
Olciilerde teknoloji, isletmecilik bilgisi ve kontrol unsurlarinin da
yatirimin yapildigs iilkeye gitmesidir. '

Dogrudan yabanci sermayenin kisa bir tarih¢esine bakacak
olursak bugiin cesitli lilkeler arasinda gelistirilen ekonomik iligkilerin
temel ozelliklerinden bir kismi, Ingiltere’de baslaylp Bati Avrupa
iilkelerinde gelisen sanayi devrimi sirasinda ortaya ¢ikmistir.'' Birinci
Diinya Savasindan onceki donemde yaklasik olarak ii¢ asir boyunca
sermaye, tabii kaynaklar ve niifusa oranla yogun oldugu alanlardan
daha az yogun oldugu alanlara akmistir. Bu akim 19. yilizyilda daha
yaygin hale gelmistir.12 Baldwin ve Martin’ini (1999) yilinda
belirttikleri gibi 1880°li yillarin ilk yarisinda Ingiltere basta olmak
tizere ekonomisi giiclii devletlerin, ihtiyag duyduklar1 hammadde,
madenler ve diger kaynaklarin ¢ikarilmasi i¢in somiirgelere yaptigi
yatirimlar, yabanc1 sermeye yatirimlarinin baslangicini
olusturmaktadir.

Burada dikkat edilmesi gereken bir noktada o zamanki hakim
olan iktisadi goriistiir. 1800’lii yillarin hakim goriisii “klasik™ iktisadi
felsefedir. Bu goriis agis1 da devletin giicliniin ya da etki alaninin az

° R. BARREL and N. PAIN, “Real Exchange Rates, Agglomerations, and
Irreversibilities: Macroeconomic Policy and FDI in EMU”, Oxford Review of
Economie Policy, 14,1998, s. 152-167

' AE. SAFARIAN, “Perspectives on Foreign Direct Investment from the
Viewpoint of a Capital Receiving Country”, The Journal of Finance, 1 (2) (Papers
and Poceedings of the Thirty-First Meeting of the American Finance Association
Toronto, Canada, Decmber 28-30, May 1973.)

"' Branko MILANOVIC, “The Two Faces of Globalization: Against Globalization
as We Know It”, World Development, 31(4), 2003, S. 667—683.

"2 Peter H. LINDERT ve Jeffrey G. WILLIAMSON, “Globalization and Inequality:
A Long History”, NBER Working Paper 8228, April 2001.
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olmasidir”®. Yani sémiirgelere yatirrm yapan devlet degil aslinda 6zel
ya da yar1 6zel firmalardi. Bu firmalar yatirimlarini finanse edebilmek
amaciyla genellikle hisse senedi ve tahvil c¢ikardigi (genellikle
hiikiimetin, ister destek ve ister diger firmalar1 6zendirmek amaciyla
olsun ya da firmanin kararlarinda etkili olmak icin olsun, bu kagitlar
satin aldigi da bir gercektir) goriilmiistiir.'* Boylece yapilan
yatirimlarin finansmani bu araglarla yapilmistir.

Endiistri Devriminin sonucu olarak 19.yiizyilin ikinci
yarisinda, Ozellikle batinin sanayilesen {ilkelerindeki hizli sermaye
birikimi biiylik sirketleri bu sermayeden en fazla kari saglayacak
yatinm alanlarin1 aramaya yoneltmistir. Bu yatirim alanlart ise,
Avrupa endiistrisinin ihtiyact olan hammaddeleri saglayacak, dogal
kaynak ve ucuz is giiciine sahip donemin somiirgeleri ve bagimsiz az
gelismis tilkeleri olmustur. 15

19.yiizylla kadar yabanci sermaye olarak Bati Avrupa
sermayesinden s6z edilirken, 1914 yilindan sonra A.B.D devreye
girmistir. Birinci Diinya Savasini izleyen yillarda A.B.D yabanci
sermaye yatirmmlarinda 6n sirayr almustir.'® Ancak bu hizli yiikselis
1929 diinya ekonomik buhrani nedeniyle sekteye ugramistir. Daha
once yabanci sermaye yatirimi yapan llkeler bu yatirimlarini tasfiye
etmeye yonelmislerdir.

Ikinci Diinya Savasmin patlak vermesi ile DYY ve YPY (
Yabanci Portfoy Yatirimlari) arasinda ilging bir gelisme yasanmustir.
Daha onceki yillarda yabanci sermaye yatirimlart portfoy yatirimi
seklinde iken savas sirasinda DYY’de bir artis gozlenmistir.'” Buna

" Jr. EKELUND , B. ROBERT ve Robert F. HEBERT, 4 History of Economic
Theory and Method, McGraw Hill Companies, 4™ ed., 1997.

' Richard E. BALDWIN ve Philippe MARTIN,“Two Waves of Globalization
Superficial Similarities Fundamental Differences”,NBER Working Paper No
6904,1999.

"* Kevin H. O’ROURKE ve Jeffrey G. WILLIAMSON, “From Maltus to Ohlin:
Trade, Growth and Distribution Since 1500”7, NBER Working Paper No 8955,
May 2002.

1 R D. GERMAIN, The International Organization of Credit: States and Global
Finance in the World Economy, Cambridge University Press, Cambridge,1997.

'"BALDWIN VE MARTIN,1999.
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neden olarak savas nedeniyle yurtlarinda gdcen insanlarin sahip
olduklarinin biiyiilk boliimiinii “savasin erisemeyecegi” bolgelere
g6tiiriip yeniden hayat kurmaya calismalari gosterilebilir.'®

Savastan sonraki donemde dogrudan yatirnm seklindeki
yabanct 0zel sermaye yatirimlari daha ¢ok Onem kazanmaya
baslamistir. Bu gelismede 1950’11 yillardan sonra diinya ekonomisinde
giderek 6nemli bir gii¢ teskil etmeye baslayan ve dogrudan yabanci
sermaye yatirimi niteliginde olan ¢ok uluslu sirketlerin rolii biiyiik
olmaktadir.

Ikinci Diinya Savasindan sonra gelismekte olan iilkelerin
kalkinma c¢abalar1 artmistir. Bu iilkeler sanayilesmis iilkelere
hammadde saglayip ¢esitli sanayi iirlinleri ve sermaye mali ithal eder
durumdan kurtulmanin yollarin1 aramaya baslamiglardir. Iste bu
asamada yabanci sermaye yatirimlari ihtiyag¢ icindeki gelismekte olan
iilkelerde, tesebbiis yetenegi, teknoloji, yonetim bilgisi ve pazarlama
gibi sermaye kaynaklarinin potansiyel bir kaynagi olarak kabul
edilmistir."”

Savas yillarindan sonra YPY cephesinde ¢ok biiyiik gelisme
olmamistir. Buna iki neden gosterilebilir. Birincisi, savas yillarinda
ortaya cikan giivensizlik, ikincisi ise Ikinci Diinya Savasindan sonra
iilke paralariin birbirilerine doniisiimiiniin zorlugudur, bu nedenle
yatirimecilar yabanci piyasalara ancak kit olan yabanci paraya
ulasabildiklerinde  girebilmeleridir.  Ayrica bazt  durumlarda
yabancilarin hisse senedi almasina izin verilmiyordu yada kararlarda
etkin olma yetileri kanunen yok kabul edilmekteydi.*’

Gelismekte olan tilkelerin yabanci sermayeye pragmatik bir
sekilde yaklasmalar1 1960’lardan sonra degisen diinya sartlari ile
ortaya ¢ikmistir., Bu durum, iilkelerdeki yabanci sermaye
yatirimlarinin miktarinin artmasina yol agcmistir. 1960 yili itiban ile

"®patrick GEARY ve Mark KISHLANSKY ve Patricia O’BRIAN, “Civilization in
the West; Volume II: Since 1500, Longman, 3t ed, 1997.

YAli ALP, “Finansin Uluslararasilasmasi; Finanasal Krizler, Coziim Onerileri ve
Tiirkiye Agisindan Bir Degerlendirme”, Yap1 Kredi Yayinlari, Nisan 2000.

2'René M. STULZ, “Globalization of Equity Markets and the Cost of Capital”,
NBER Working Paper No 7021, 1999.
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gelismekte olan {ilkelerdeki yabanci sermaye miktar1 2 milyar dolar
civarinda iken, 1982 yilinda 10 milyar dolara yiikselmistir.*'

Son elli yilda uluslararasi portfdy yatirimlarinin Ontindeki
engellerin kalkmasi ile bu yatinm aracida tekrar ilgi gdérmeye
basladi.”* Hatta 1980’lerden sonra bu alandaki yatirim son yirmi yilda
tekrar kinci Diinya Savasi 6ncesindeki gibi lider yatirim arac1 olmayi
basarmugtir.”?

Sanayi devrimini gergeklestiren ingiltere’nin sdmiirgelerindeki
yatirimlan ile baslayan, ABD’nin Birinci Diinya Savasi sonrasinda
devreye girmesi ile artan yabanci sermaye iilke ayrimi yapmaksizin
bugiin diinyanin her tarafinda yatirnmlarim1 gerceklestirmektedir.
Dogal olarak her iilke yabanci sermaye yatirimlarinda ayni oranda pay
alamamaktadir. Yabanci sermaye yatirnmcilarmin diger iilkelerde
yatirim yaparken goz oniine aldiklar cesitli faktorler bulunmaktadir.
Bu faktorler, milliyeti olmayan ve artik uluslar 6tesi bir nitelik
kazanmis olan yabanci sermaye yatirimlariin yoniinii belirlemektedir.

Uluslararas1 sermaye hareket olarak klasik dis ticaret teorisinin
varsayimlari i¢inde dogrudan yabanci yatirnmlart agiklamak
olanaksizdir. Her iilkede iiretim fonksiyonlarinin ve talep egiliminin
0zdes oldugu, faktorlerin iilke icinde hareketli fakat iilkeler arasinda
hareketsiz oldugunu, iiretimin sabit maliyetle gerceklestigini varsayan
teori giiniimiiz diinyasinin uluslararasi sermaye hareketlerini ve
uluslararasi tiretimi agiklayamamaktadir. **

Neo-klasik disg ticaret kuraminda ise faktor fiyatlarinin gelisen
dis ticaretle birlikte esitlenecegi bir uluslararast mal dolasiminin,
tiretim faktorleri dolasiminin yerini alacagi ve dolayisiyla sermaye
hareketlerinin ~ uluslararas1  diizeyde yer alamayacagr One
stiriilmektedir.

Neo-klasik teoride dogrudan yatirimlar finans arbitrajinin bir
bicimi olarak ele alinir. Cokuluslu firmalar sermayenin marjinal

2l IMF Occasional Paper 33,1985.
22 STULZ, 1999.

# GERMAIN, 1997.

2 EKELUND, 1997.
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verimliliginin yiiksek olmasi1 sartiyla sermaye donanimi yetersiz
tilkelerde yatirnma gidebilirler. Ciinkii sermaye donanimi yiiksek
tilkelerde uluslar arasi getirisi farkli yatirimlarin nispeten uygun faiz
ile finanse edebilirler. Ne-oklasik teori direkt yatirimlari, gelir
farkliliklari, faiz farkliliklari ve risk indirimi gibi nedenlerle
aciklamaya c¢alismaktadir. Bu sekilde, degisik menkul kiymetlere
yapilan yatirimlar1 agiklamak miimkiindiir. Ancak genel anlamda
bakildiginda, teori dogrudan yatirimlara iliskin baz1 sorular
cevaplamaktan uzaktir;

*  Portfoy yatirimlari ile dogrudan yatirimlar arasindaki karar
nasil verilecektir?

* Dogrudan yatirnmlarla firmalarin isbirligi  bigimleri
arasindaki se¢im nasil olacaktir?

o ki iilke arasmnda aym1 sektdrdeki degisik yonlii
yatirimlarin nedeni agiklanabilir mi?

Geleneksel dis ticaret kuramlarinin amaci, ilkelerin ne gibi
mallar ihrag ve ithal edeceklerini, ticaretten sagladiklar: gelirlerin tilke
arasindaki boliiglimiiniin  nasil yapilacagimi ortaya ¢ikabilecek
aksakliklarin  yeniden  diizenlenmesinin  nasil  olabileceginin
aciklamasint  yapmaktadir. Dolayisiyla  uluslararas1  sermaye
hareketleri, sermayenin marjinal verimlilik ilkesi geregince sermayesi
bol olan iilkelerden, sermayesi kit olan iilkelere gidecektir. Diger bir
deyisle, karin diisiik oldugu yerden yiiksek oldugu yere dogru tek
yonlii bir akisin olacagi varsayimina gore beklentiler olugmaktadir.

Giliniimiizde ¢okuluslu sirketler, uluslararasi ticaret ve sermaye
hareketlerini kontrol edebilecek noktaya gelmislerdir. Geleneksel dis
ticaret kurami, iilkeler birbirleriyle nigin ticari iliskiler kurar?
Sorusunu sormaktadir. Oysa ¢okuluslu sirketler, mallarin1 ana
merkezle baglantis1 olmayan bagimsiz kuruluglara degil, ayni
merkezden yonetilen, cesitli lilkelerde ki yavru sirketlere transfer
ederek, yukaridaki soruyu “mal ve hizmetler, iilkeler arasinda nig¢in
transfer edilir ?” bi¢imine doniistiirmektedir. Boyle bir soruya
verilecek yanitta artik karar tinitesi devlet degil firmadir.
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Yabanci iilkedeki piyasa talebini, firma ¢esitli yollardan
karsilayabilir. Ticaret bu yollardan sadece birisidir. Ihracat
yapmaksizin yabanci lilkede iiretime gecmek, mal iiretimini lisansa
baglamak gibi yollarla da dis talep karsilanabilir. Ancak geleneksel dis
ticaret kuraminin, sermaye yatirimlarini iilkeler arasi hareketsiz kabul
etmesiyle teknolojik bilgi, yenilik yaratma kapasitesi, yonetim ve
pazarlama yontemleri gibi rekabet {Ustiinliigii saglayacak iiretim
faktorlerine gereken Onemin verilmemis olmasi ve bu faktorlerle
yaratilabilecek alternatif avantajlarin ihmali biiyiik eksikliktir.

Uluslar aras1 sermaye hareketlerinin gelisen teknolojiye paralel
olarak inanilmaz bir hizla gelistigi, mal ve faktor piyasalarinda eksik
rekabetin bulundugu bir ortamda, geleneksel dis ticaret kuramlari
yatirim ve liretim olgusunu agiklamakta yetersiz kalmaktadir.

1960’dan o6nce direkt olarak, dogrudan yabanci sermaye
yatirimlart ile ilgili kuramlar bulunmamaktadir. Kendi iilke sinirlari
disinda faaliyet gosteren firmalar, ilk kez portfolio kurami iginde
degerlendirilmistir.”> Bunu dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ile
ilgili lilke ¢alismalari izlemistir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina hangi agidan
bakildig1 6nem tagimaktadir. Iktisat politikas: yoniinden bakildiginda,
firmalarin ¢okuluslu olmasi ve tekelci konuma yiikselmeleri kapitalist
sistemin vazgegilmez bir sonucudur.*

Diger taraftan organizasyon kuramcilari, yabanci yatirimlari
belirleyen  faktorler, firmanin karar alma siireci iginde
degerlendirmektedir. Bu iki asir1 ug¢ arasinda ii¢ 6nemli yaklasim
bulunmaktadir.

Cokuluslu sirket faaliyetlerine makroekonomik acidan
yaklasarak ni¢in ilkelerin dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ile
ilgilendikleri aciklanmaktadir. Neoklasik dis ticaret modellerinden

2 1 H. DUNNING, “The Multinational Enterprises The Background”, The
Multinational Enterprises, Ed: J.H. Dunning , George Allen&Unwin, London,
1971, s.15-49.

%% Paul M. SWEEZY and Paul A. BARAN, Monopoly Capital, Onthly Review
Press, New York, 1966.
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hareketle, uluslararasi {retimin nedenleri ve izledigi asamalar
aciklanmaktadir. Bu yaklagim altinda ¢alisan Kojima ve digerleri, bazi
tilkelere ait firmalarin dis ticaret ve uluslararasi iiretim egilimlerinin
neden farkli oldugu sorusuna yanit aramakta ve bolgeye ait Ozel
degiskenler tizerinde durmaktadirlar.”’

Cokuluslu sirketler bireysel firmanin davranis bi¢cimi agisindan
incelenerek, uluslararasi ara mal ve hizmet piyasalarini igsellestiren
bir organizasyonel hiyerarsi olarak degerlendirilmektedir.*®

Stephan Hymer’in oOnderligindeki tiglincli grup ise, bazi
tilkelere ait firmalarin, yabanci piyasalarda, yerel piyasalara oranla
ni¢cin daha basarili oldugunu ve bu firmalar1 kendi tlke sinirlar
disinda, katma deger yaratan faaliyetlere yonelten motivasyonlari
arastirmaktadir. Kuramin 0Ozilinde yatirnm yapan sirketlerin yerel
firmalar karsisinda bir takim tekelci avantajlara sahip oldugu goriisii
yatmaktadir.

Daha Oncede belirttigimiz gibi uluslararasi iiretim olgusunu
aciklayan tek bir kuram veya kuram grubu bulunmamaktadir. Farkli
kuramlar incelenirken 6nemli olan husus, bir kuramda endojen olan
degiskenin diger bir kuramda egzojen olarak kabul edildiginin
unutulmamasidir.

Yabanci sermayenin transferi, makine ve donanim, patent,
lisans, teknik bilgi gibi haklar veya hizmetler ya da yabanci sermaye
sirketlerinin karlarin1 oto finansman yontemiyle tekrar yatirima
kaydirmalar1 gibi hususlart igerir. Dogrudan yatirimlar ile ¢okuluslu
sirketler vasitasiyla tilkeler arast nitelikte liretim
gerceklestirilmektedir.

Tam rekabet, karsilastirmali {stiinltikler, faktorlerin nispi
hareketliligi gibi klasik unsurlar tagiyan yaklasimda, tam rekabetin
benimsenmesi dis ticarette isletmelerin 6nemini ihmal edilmesine
neden olmakta, ¢cokuluslu sirketlerin varligi agiklanmaktadir.

" Kiyoshi KOJIMA, "Comment: Services in the Japanese Economy", Managing the
Service Economy Ed:Robert P. INMAN, Cambridge University Press, New York
1985.

¥ Peter BUCKLEY and Mark CASSON, The Economic Theory of Multinational
Enterprise. St. Martin's (B&C), New York, 1987.
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Yeni_. bir mal kiiciik Olgekte iiretilir, daha (;o.l; i¢ talebe
yoneliktir. Uretim yeri yeniligin ortaya ¢iktig1 iilkedir. Uretime dair
problemler asildik¢a, thracata da yonelim olur. Bu ikinci asamadir.

Uriiniin i¢ iiretim ve tiiketimi artar, dis talep de s6z konusudur.
Yenilikci firma hala tek iireticidir. Uretim teknolojisi standartlastikca,
yenilik¢i firma icte ve dista lisans vererek iiretimi yayginlastirir.
Standart iirlin asamas1 denilen bu {i¢iincii asamada liretim maliyetlerin
diisiik oldugu iilkelere kaymaya baglar.

Uriin devrelerine en tipik oOrnekler, tekstil ve elektronik
sektorleridir.  Uriin  dénemleri modeli iiretimde su siralamay1
getirmektedir: yurtdigina yapilan belirli yatirim, yeni iirtinlerin yurtdisi
iretimi, tiretim safhalar1 ve satis metotlarinin uyumlu hale getirilmesi,
direkt yatirimlar yoluyla yerli firmalarin lisansli liretim yapabilmesi.

IV.NE TUR DOGRUDAN YABANCI YATIRIM?

Firmalarin yabanc bir iilkede dogrudan yatirim yapma kararini
vermeleri basitce su sekilde gelisir: Bliylimek ve uluslararasi piyasaya
acilmak isteyen firma yabanci bir iilkede uygun bir yatirim olanagi
goriir. Bu yatirim; sube agma ve yeni tesis kurma, birlesme (sirket
evliligi) veya satin alma, uluslararasi ortak girisim ya da lisans
anlagmasi seklinde olabilir. Sonraki asamada bu yatinmin o iilkede
yapilip yapilamayacag: arastirilir. Ulke kosullar1 da uygunsa bu
yatirimi engelleyecek hicbir neden yoktur. Ancak bu yukarida verilen
tarife her zaman uyulmayabilir, bazen Once iilkenin DYY’ye uygun
oldugu kesfedilir sonra uygun yatirimin ne olacag arastirilip bulunur.

Ancak bir firma ic¢in {ilke disinda miilkiyet sahibi olarak
faaliyet gosterme en karmasik konulardan biri oldugu i¢in, ayni
zamanda en onemli tercihlerini olusturur. Dogrudan yabanci yatirim
tiirleri iginde en 6nemli yeri sube agma ve tesis kurma almaktadir.
Burada yatirim yapan ana sirket kismen veya tamamen subenin veya
tesisin miilkiyetini elinde bulundurmaktadir.

Ana merkeze baglh dig iiretim birimlerindeki miilkiyetin
dagilimma bagl olarak, karar ve kontrol mekanizmasina getirecegi
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siirlamalar yiiziinden ana sirket genellikle subelerin %100 sahipligini
tercih eder” .

DYY’nin bir bagka tirii ise sirket evlilikleri ya da bagka
deyisle birlesmelerdir. Bu yatirim tiiriinde firmalar yabanci bir lilkede
yeni bir tesis veya sube acmak yerine mevcut yerli bir firma ile
birlesme yoluna gidebilir ya da firmanin tamamini satin alabilir. Sirket
birlesmesinde bir sirketin diger bir sirket iginde erimesi veya iki
sirketin yeni bir varlik olusturmasi s6z konusudur. Bu tiir olusumlarda
taraflar birbirlerinden bagimsiz degillerdir. Calismalar1 da istikrarli ve
basittir. Birlesen sirketlerin ayrilmasi ise olduk¢a zordur.

Sirket evlilikleri iilke i¢in net yatirim veya liretimde nadiren
bir artisga yol agmaktadir. Cogu zaman uluslararast yatirimer ile
birlesen sirkette olusacak politika ve perspektif degisikliginden Otiirii
yatirimlarda bir azalma bile s6z konusu olabilir. Bu aslinda ilk bakista
goriindigi kadar olumsuz bir gelisme degildir. Uluslararas1 yatirimci
bu sekilde gergeklestirdigi yatirimlarin ¢ogunu sermaye ile birlikte
degisen Olciilerde teknoloji, isletmecilik bilgisini firmaya dolayisiyla
iilkeye sokmaktadir.®® Ayrica bu yatiimlar gogu zaman yerel
sirketlerin  yasamast ve rekabet edebilmesini saglamaktadir.
Uluslararas1 dogrudan yatirimlarin  bir bagka tiirii de ortak
girisimlerdir. Bu yatirim tiirii genellikle sirket evlilikleri ile karistirilir.
Ancak uluslararasi ortak girisimler benzer amaglar1 gergeklestirmek
icin iki ya da daha fazla sirketin yetenek ve varliklarini birlestirerek
kurduklar1 bir organizasyon seklidir. Bu yatirimlarin {i¢ tlirii vardir:
Birincisi iki farkl tilkedeki yatirimeilarin {igiincii bir tilkede yatirim
yapmasidir. Ikincisi iilkeye duyulan &zel ilgi dolayisiyla bir ortak
girisimin kurulmasidir. Ugiinciisii, mahalli hiikiimetin ortak oldugu
yatirimlardir.

Lisans anlagsmalar1 yabanci {ilkelere girmenin diger bir
yoludur. Yerli firma, iiretim patentini, liretim know how’unu, teklif
ticreti karsiliginda ticaret markas1 ve malin dagitim hakkini yabanci
iilkedeki firmaya devreder. Tam bir lisans anlagmasi ise {iriin ihract

* SATIROGLU, 1984
3% SAFARIAN, 1973.
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yerine teknoloji ihracinin ikame edilmeyi anlamma gelir.”'
Teknolojinin yabanci tilkeye transfer edilmesiyle s6z konusu {iriiniin o
iilkede iiretimi saglanmis olur. Lisans anlagmalarinda lisansi satan
(lisansor) ile alic1 arasinda bir sdzlesme yapilir. Bu satislarda, alic1 bir
kullanim hakki kazanmis olmaktadir.

Literatiirde, genellikle dogrudan yabanci yatirimlarin bir tiirii
olarak ele alinmayan lisans anlasmalari, yabanci llkelere acgilmada
thracat ve dogrudan yabanci yatirimlar arasinda 6zel bir basamak
olarak goriliir. Bu anlagmalar uzun vadede degerlendirildiginde asil
yatirimin bir hazirlik anlagsmasi gibi kabul edilebilir. Bu yiizden
yabanci iilkelerde belli bir yer edinmek amaciyla yapilan lisans
anlagmalarina teknik bilgi yatirimi da denilebilir.

Diger yandan sirketin uluslararasi faaliyetlerinde uluslararasi
rekabetten ileri gelen bir gizlilik ve giliven ilkesi zorunludur.
Sirketlerin sahip olduklar1 istiinliiklerin ve o6zellikle yeni teknik
sirlarin korunmast da bunun bir pargasidir. Teknolojik iistiinliiklerin
aslinda satin alinmasi ya da kiralanmas1 miimkiindiir. Fakat sirket bu
istlinliigli teknik sir olarak gizli tutup bundan bizzat yararlanmay1
tercih edebilir ya da lisans anlagsmas1 yapacag: sirketlere bu sirlarin
korunmasi konusunda giivenmeyebilir.

Dogrudan yatirimlar icindeki  Ozellestirme  gelirlerinin
hesaplanmasinda sorunlarla karsilagilmaktadir. Bu sorunlarin en
onemlisi 6zellestirme yoluyla gerceklesen yatirimlarin diger dogrudan
yatirimlardan ayr1 olarak kayit altinda tutulmasidir. Ulkelerin
dogrudan yatirrm c¢ekme konusunda basarilart degerlendirilirken
yatirim sekilleri bazinda bir inceleme yapmak gerekmektedir. Ancak
her iilke i¢in bu tarz kayitlara ulasmak birgok giicliik igermektedir.

Orta — Dogu Avrupa ve Giliney Amerika’ ya yapilan dogrudan
yatirimlarin =~ ¢ogunlugu  ozellestirme  yoluyla gergeklesmistir.
Ozellestirme kaynakli dogrudan yatirrmlar 1995 yilma kadar Cek
Cumhuriyeti” ne yapilan dogrudan yatirnmlarin yaklasik olarak
tamami1®” , 2000 yilinda ise Bulgaristan’a yapilan yatirimlarin yaklasik

31 Kazim CANATAN, “Gelismekte olan Ulkelere Teknoloji Transferi Semineri”,
MPM Yayinlart No 171, 1975.
> UNCTAD, World Investment Report Trend and Determinants 1998.
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olarak %]15’inin Ozellestirme kaynakli oldugu gorilmiistiir. ( IFC,
1997, © Foreign Direct Investment ¢ Lesson Of Experience 5 )

V. YOLSUZLUK VE DOGRUDAN YATIRIM ILISKiSi

Yolsuzluk dogrudan yabanci yatirimi, aynen bir vergi
uygulanmiscasina diisiiriir. Wei’nin (1997a) belirttigi gibi yolsuzlugun
topladig1 gelir aynen vergi gibi bir etki yapmaktadir. Yolsuzluk diizeyi
ne kadar az tahmin edilebilir olursa (yani varyansi ne kadar yiiksek
olursa) dogrudan yabanci yatirima etkisi o kadar biiyiik olur. Wei' ye
(1997b) gore yolsuzluk ve tahmin edilemezligindeki artis girisimler
tizerindeki vergi oranindaki bir artisa es degerdir. Ayrica yolsuz
davraniglarin ortaya cikardigi el degisimlerinin belirsizligi yurtigine
dogru sermaye akimlarin1 negatif yonde etkiler, buda ekonomi i¢in
vergilerden daha zararlidir. Bunun nedeni ise vergilerin devlet
tarafindan (eger hi¢ bir sekilde yolsuzluktan etkilenmedigi
varsayilirsa) toplumun refahini arttirmak i¢in kullanilacak olmasidir.
Ayrica dogrudan yabanci yatirim zaten yonlendirilmis bir yatirimdir
yani yurt icinde bir girisimcinin varligina ihtiya¢ duymaz. Ustelik
getirdigi bilgi birikimi teknoloji ile bir ekonominin biiyiimesi i¢in en
gerekli yakit1 da saglar. Fakat yukarda da belirtildigi gibi yolsuzlugun
dogrudan yabanci yatirimi ters etkilemesi bir ekonominin biitiin bu
faydalardan yararlanamamasimma neden olmaktadir. Yolsuzluk
nedeniyle hem istikrarli olmayan bir ekonomi hem de ekonomiyi
diizlige ¢ikaracak girisimcilerin ve sermayenin olmamasi bu tiir bir
iilke i¢in dogrudan yabanci yatinmmu bir can simidi haline
getirmektedir. Ancak yolsuzluk, dogrudan yabanci yatirimi iilkeye
girmesini engelledigi i¢in bu sekilde ki bir durumun olmasi soz
konusu degildir.

Yolsuzluk ve dogrudan yabanci yatirnm arasindaki iliskiyi
inceleyen ¢ok sayida c¢alisma bulunmaktadir. Habib ve Zurawicki
(2001) 111 tilke i¢in yatay kesit veriler kullanarak yapmis olduklari
caligmalarinda bir iilkede yolsuzluk diizeyi azaldikca bu iilkeye daha
fazla dogrudan yabanci yatirmmin girdigini bulmuslardir. Drabek ve
Payne (1999) yolsuzluklarin seffaf olmayan iktisat politikalarina yol
actigin1 bunun sonucunda yabanci yatirimcilarin bu lilkelere yatirim
yapmadigini ileri siirmektedirler. Calismalarinin bulgularina gore
yolsuzluk diizeyi ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda negatif bir
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iliski bulunmaktadir. Basar (2004) 1995-2001 yillar aras1 ve 58 lilkeyi
kapsayan ¢alismasinda yolsuzluklarin yabanci yatirimlari olumsuz
etkiledigini bulmustur.

SONUC

Dogrudan  yabanci  yatinmlar (DYY) gittigi  llke
ekonomilerinde sermaye birikimi ve iiretim kapasitesine dogrudan
katkida bulunmaktadir. Sermaye birikimini ve iiretim kapasitesini
artirmak isteyen tilkeler, dogrudan yabanci yatirimlar1 6zendirmek i¢in
daha 1yi bir yatirnm iklimi olusturmakta ve liberal politikalar
uygulamaktadirlar. Dogrudan yabanci yatirimlar etkileyen ekonomik,
sosyal, siyasal ve kurumsal faktorler bulunmaktadir. Son yillarda
yapilan ¢aligmalar yolsuzlugun  dogrudan  yabanci yatirimlar
etkileyen bir faktér oldugunu ortaya koymustur. Yolsuzluklar yabanci
tilkelerde yatirim yapmak isteyen yatirimeilar igin islem maliyetlerini
artirmaktadir. Daha fazla dogrudan yabanci yatirnm ¢ekmek isteyen
tilkeler daha seffaf politikalar uygulamali ve aym1 zamanda
yolsuzlukla miicadele stratejileri gelistirmelidirler.
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