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OZET

Bu ¢alismada, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlart ve Tiirkiye ekonomisi agisindan
gelismeler analiz edilmeye calisilmistir. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinda
onemli gelismeler iilkemiz agisindan agirlikli olarak 2000 sonrasi donemde yasanmuistir.
Bu nedenle ¢aligmamizda, 2000 sonrast donemde giren ve ¢ikan Dogrudan Yabanci
Sermaye Yatirimlari analiz edilmektedir. Giliniimiiz diinyasinda Dogrudan Yabanci
Sermaye Yatirimlarinin yonelimi 6nemli 6lgiide hizmetler sektdriine dogru gelisme
gostermektedir. Son dénemlerde iilkemize gelen yatirimlarin daha ¢ok 6zellestirmeler,
sirket birlesmeleri ve gayrimenkul alimi gibi alanlarda yogunlagmasi diinyadaki bu
egilimle paralellik gostermektedir. Tirkiye’nin yurtdigt yatirimlarinda ise sanayi
sektoriiniin 6nemi devam etmekte ve hizmetler sektoriine yapilan yatinimlar kadar
o6nemli oldugu goézlenmektedir.

Anahtar Kelimeler: Sermaye Hareketleri, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari,
Sermaye Thraci, Tiirkiye Ekonomisi.

FOREIGN DIRECT INVESTMENT AND TURKEY

ABSTRACT

The purpose of this paper is to analyze Foreign Direct Investment with its
importance for the national economy and developmentsabout Foreign Direct
Investment in Turkish economy. Most of developments regarding to Foreign Direct
Investment has emerged for Turkey after 2000s. This is the reason why this paper has
focused on Foreign Direct Investment inflows and outflows beyond 2000s. Nowadays,
it has been realized that Foreign Direct Investment has given great importance to service
sector and it has turned towards to this field. Related to world developments about
privatization, mergers and estate holdings are main areas that Foreign Direct
Investments have intensified. Foreign investment as in the case of service sector,
Turkey has preferred to invest more in industry, moreover she has been acknowleged
that industrial sector is as important as service sector.

Keywords: Capital Flows, Foreign Direct Investment, Capital Outflows, Turkish
Economy.

450



C. U. Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt 19, Sayt 2, 2010, Sayfa 450 - 467

1. Giris

Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlart (DYSY)'nin 6nemi ozellikle
Gelismekte Olan Ulke (GOU)’ler agisindan her yil artma gostermeye devam etmektedir.
Bunun en Onemli nedeni DYSY’nin ev sahibi iilkeye sagladigi avantajlardir.
Yatirimlarin sagladigt avantajlarin basinda ilave dis kaynak gelmektedir. Bu kaynak,
gerek lilkeye baslangicta getirdikleri sermaye, gerekse elde ettigi kérlarm belli bir
boliimiiniin  yeniden yatirimlara yonlendirmesiyle bulunduklar1 ilkenin iiretim
kapasitesinin gelismesine yardimci olmaktadir. Bu nedenle, hem gelismis hem de
GOU’ler DYSY leri kendilerine ¢ekebilmek icin biiyiik caba harcamaktadirlar.

DYSY’nin avantajlarmin yani sira evsahibi iilke ekonomisi i¢in bazi olumsuz
etkileri de s6z konusu olabilmektedir. DYSY genellikle Cok Uluslu Sirket (CUS)’ler
tarafindan yapilmaktadir. Bu sirketlerin sahip oldugu rekabet giicli ekonomide monopol
olusturmakta ve elde ettikleri karmn transferi sorun olabilmektedir. DYSY, ayrica iilke
ekonomilerinde yabanci denetimin artmasina, yerli sirketlerin yatirim yapan CUS’larla
rekabet edememesi gibi sorunlara neden olabilmektedir.

Yatirimceilarin bir ilkeyi tercih etmelerinde en temel giidii kardir. Ancak
karlilik kadar, bu karliligin devamliligi da 6nem arz etmektedir. Karin devamliligim
saglayan en Onemli etken ise ekonomik ve siyasi istikrardir (Giigli, 2003, 30).
Yapilacak yatirimin niteligine gore, iilkenin gelismislik seviyesi, piyasa biiyiikliigii, disa
aciklik, vergi ve tesvik politikalari 6nem tasimaktadir. Bu nedenle, yabanci yatirimlari
cekmek isteyen GOU’ler bu konuda 6zendirici diizenlemeler yapmaya baslamistir. Bu
diizenlemeler piyasalarin serbestlesmesi, yatirim indirimi, vergi tatili, bedava arsa
tahsisi, vergi indirimi olabilecegi gibi tanitimlarin yapilmasi ve hatta ilave tesviklerin
verilmesi seklinde olabilmektedir.

Ulkemizde DYSY’nin gelisimine bakildiginda asil gelismenin 1980 yili
sonrasinda oldugu goriilmektedir. 2003 yilinda Dogrudan Yabanct Yatirimlar
Kanunu'nun vyiiriirlige girmesiyle birlikte yabanci sermaye girisi Onemli artig
gostermistir. Buna ragmen Tiirkiye’'nin DYSY c¢ekme potansiyeli agisindan, sahip
oldugu potansiyelin olduk¢a gerisinde kaldig1 siklikla ifade edilmektedir. DYSY ile
ilgili diger bir gelisme ise 1980°li yillardan itibaren artis gosteren Tirk dis
yatirimlarinin 6nemli boyutlara ulagmasidir. Bu artista yurtigi yatirim ortamindaki
olumsuzluklarin etkisi olmakla birlikte, degisen rekabet kosularma bagl olarak uzun
vadeli stratejiler de 6nemli olmaktadir.

Bu c¢alismada, DYSY’nin Tirkiye ekonomisi agisindan analizi yapilmaya
calisilmistir. izleyen boliimde DYSY’nin belirleyicileri, avantajlar1 ve dezavantajlart
iizerinde durulacaktir. Ugiincii boliimde diinyada DYSY *nin gelisimi ve karakteristikleri
incelenecektir. Dordiincii boliimde ise Tiirkiye’de DYSY ’nin gelisimi ve Tiirkiye’ye
giren ve Tiirkiye’den ¢ikan DYSY ’ler sektorel olarak analiz edilecektir.

2. DYSY ve Belirleyicileri

Uluslararasi sermaye yatirimlari, DYSY ve portfoy yatirimlari olmak iizere iki
sekilde gerceklesmektedir. Her ikisi de sermaye transferi olmakla birlikte, DYSY bir
tilkedeki herhangi bir firmay: satin almak, yeni kurulan bir firma i¢in kurulus sermayesi
saglamak veya var olan bir firmanin sermayesini arttirmak yoluyla yabanci bir tilkedeki
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firmalarca diger bir iilkedeki firmalara yapilan ve kendisi ile birlikte teknoloji,
isletmecilik bilgisi ve yatinmcinin kontrol yetkisini gerekli kilan yatirimdir (Karluk,
1983, 14; Karluk, 2007, 566).

UNCTAD, OECD gibi kuruluslar tarafindan GOU’ler icin “kalkinmanin
motoru” olarak kabul edilen DYSY, temel olarak yatirim faaliyetlerini birden fazla
iilkede siirdiiren ve iiretimle ilgili kararlar1 bir merkezden alan veya cesitli yollarla bagl
sirketlerin kararlarini etkileyebilen CUS’lar tarafindan yapilmaktadir. Bu isletmelerin
iiretim faaliyetleri ii¢ grupta toplanabilir (Bal, 2000, 240);

a) Geriye Bagmtili Uretim Faaliyetleri: Daha ¢ok dogal kaynaklar1 isletmeye
yonelik bu faaliyetlerle isletmelerin kendi sanayi iiretimleri i¢in veya diinya pazarlarina
¢ikan diger ilkelerdeki isletmeler igin gerekli hammaddelerin ¢ikarilmasi, islenmesi
veya satigi gergeklestirilmektedir.

b) ileriye Bagintili Uretim Faaliyetleri: Ana sirketin yabanci iilkelerdeki satis
faaliyetlerinin diizenlenmesi veya ana sirketin bulundugu iilke pazarlarinin simirli olmasi
nedeniyle diger iilkelerde yatirim yapilmasi faaliyetlerini kapsamaktadir.

¢) Yatay Bagmtili Uretim Faaliyetleri: En yaygin iiretim faaliyeti bicimidir.
Yatirim yapilan iilkedeki sirkete sermaye ile birlikte teknoloji, teknik yardim (know-
how) ve isgilicii transfer edilerek, bagli sirketin ana firmanin {retim stratejisi
dogrultusunda iiretim yapmasi saglanmaktadir. Oligopolistik bir yapiya sahip olan ve
yatirimlariyla yabanci {iilkelerdeki diisiik maliyetli {iretim faktorleri ve pazar
olanaklarindan yararlanmaya g¢alisan bu sirketlerin amaci, karlarini diinya 6lgeginde
maksimize etmektir.

CUS’larin yatirim kararini etkileyen kar disinda birgok faktér bulunmaktadir.
Bu faktorlerin her birinin nispi giicli yatirim, yatirimel ve iilkenin gelismislik diizeyi
gibi Ozelliklere gore degisebilmektedir. DYSY’nin yatirnmer {ilke agisindan
belirleyicileri; hammadde saglama kolayligi, faaliyetlerin  biitlinlestirilmesi,
aktarilamayan bilgiler, unvanin korunmasi ve unvandan yararlanmak, sirlarin
korunmasi, ithalat kisitlamalarinin asilmasi, miisteri izleme, ekonomik firsatlarin
cesitlendirilmesi, ucuz yabanci faktdr kullanimi, tagima giderleri, yerel piyasadaki
mevzuatin  begenilmemesi, monopol avantajindan faydalanma, yeni pazarlarin
yaratilmasi veya mevcut pazarlarin korunmasidir (Seyidoglu, 2001, 665).

Yatirim yapilan iilke acisindan belirleyiciler ise politik, ekonomik ve yatirim
ortamma ait faktdrler olabilmektedir. Ekonomik, siyasi ve sosyal istikrar yabanci
yatirimcilar i¢in biitiin olarak 6nemlidir. Politik alanlardaki degisiklikler, demokratik ve
¢ok npartili siyasi yonetim sekilleri (Karluk, 1983, 213), cikabilecek politik
istikrarsizliklar veya projenin uzun donem yasamasini risk edebilecek gelismeler
yatirimlar1 engelleyen ve yabanci sermayenin bagka iilkelere yonelmesine (Algan, 1998,
98), yerli sermayenin ise yurtdigina kagmasina sebep olan temel faktdrlerdendir.

DYSY, ev sahibi iilkeye getirdigi sermaye, teknoloji ve yonetimle ilgili
kaynaklarmn dolayl etkileri sonucunda GOU’deki verimliligin artmasina, isletmelerin
modernlesmesine, maliyetlerin diismesine, teknolojinin gelismesine ve istihdama
katkida bulunmaktadir (Karluk, 1983, 209). Ayrica, ddemeler dengesi agiklariin
kapatilmasinda katkist bulunmaktadir. Ornegin, bir fabrika kurmak amaciyla
yurtdigindan doéviz girisi, 6demeler bilangosuna yaptigi ilk olumlu etkidir. Firma iiretim
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faaliyetlerine bagladiginda, iiretiminin bir kismin ihrag¢ ederek ya da ithal ikamesinde
kullanarak olumlu etki devam edebilmektedir (Arikan, 2006, 41-42).

DYSY sagladigi avantajlar yaninda bazi dnemli dezavantajlara da sahiptir.
Sirket yonetimi {izerinde dolaysiz bir denetim saglayan DYSY iilke ekonomisinin kilit
sektorlerini ele gegirerek ekonomiyi denetimi altina alabilir. Bu da iilkenin ekonomik ve
siyasal bagimsizligini tehlikeye sokabilir (Seyidoglu, 2001, 730-731). Diger olumsuz
bir etki ise DYSY ile kurulan yeni isletmelerin kendi ileri teknolojileri ile gelmeleri,
giris yapilan iilkeyi diger iilkenin teknolojilerine bagimli hale getirmektedir. Kendi
teknolojisini iiretemeyen yerli sirketlerin i¢ pazarda CUS’lara rekabet avantajlarim
yitirerek zaman i¢inde endiistriyi terk etmelerine ve yabanci yatirimcimnin monopol giic
haline gelmesine neden olabilmektedir. DYSY nin kazancini iilke digina ¢ikarmasi ve
tiretimde kullandigi girdinin biiylik miktarmi ithal etmesi dig ticaret agigina yol
acabilmekte, glimriik vergileri ve ithalat yasaklar1 gibi koruyucu dis ticaret
kisitlamalarinin  asilmasi, asir1 kér transferleriyle o iilkenin ddemeler dengesinin
sarsilmasi gibi olumsuz etkileri bulunmaktadir (Tiirkmen, 2006, 40).

Deginilen avantaj ve dezavantajlart karsisinda DYSY c¢ekmek isteyen {ilkeler
icin bulunacak en iyi ¢dziim yabanci sermayeyi engellemektense belirli sartlarda, hedef
sektorlere sermaye girisi saglamaktir. Clinkii DYSY kisa donemde ortaya ¢ikabilecek
bazi problemlere ragmen, uzun dénemde hem yatirimci hem de ev sahibi lilkeye
kazandiracaktir. Bilgiye dayali, rekabet edilebilir ortamlar yaratmak, uygun yasal
diizenlemelerle birlikte gerek yerli ve gerekse yabanci yatirimlarin ekonomiye olumlu
katki yapmasi olasiligini artiracaktir (Bayraktar, 2003, 19).

3. Diinya Ekonomisinde DYSY ye iliskin Gelismeler

Bugiin tiim iilkeler, kalkinmalarint hizlandirmak i¢in yabanci sermayeye ihtiyag
duymaktadirlar. Ozellikle GOU’ler DYSY leri iilkelerine cekerek, rekabet giiclerini
artirmaya calismaktadirlar. Ancak ge¢miste GOU’lerde DYSY’ye yaklasimda, genel
olarak biiyiik bir siiphe var olmustur. Gelismis iilkelerin hemen hemen tamaminda
DYSY cekebilmek icin propaganda ve tesvikler yolu ile ¢aba sarf edilirken, DYSY’ye
ihtiyag duyan GOU’ler siiphe ile yaklasmis, yabanci yatirimlarin iilke egemenliklerini
tehlikeye sokacagi, orta ve uzun vadede gelirden daha ¢ok doviz ¢ikisina yol acacagi ve
dolayisiyla somiirgeciligin bir arac1 oldugu diisiiniilmiistiir. Dolaysiyla, GOU’lerin ¢ok
biiyiik bir kismi bu 6nemli dis finansman kaynagindan yeterince yararlanamamistir
(Ryrie, 1987, 127).

DYSY’ye karsi olusan bu olumsuz tavir 1980’li yillardan itibaren yerini
yabanci sermayeden pay alma rekabetine birakmugstir. Bu baglamda pek cok iilke
DYSY’ye kapilarin1 agmakla kalmamis, sermayeyi ¢ekmek i¢in rekabete girismislerdir.
Yasanan rekabet nedeniyle, DYSY yapacak olan CUS’lara birgok imkanlar
saglanmaktadir. DYSY’yi kendilerine ¢ekmek isteyen iilkeler yatirim siirecinin her
asamasinda gerekli olan hukuki giivenligi saglamak iizere pek cok yeni diizenlemeler
gelistirmektedirler. Asagidaki Tablo 1°de 1992-2008 yillar1 arasinda DYSY’ye yonelik
yapilan diizenleyici degisikliklere yer verilmistir. Ulkelerin DYSY konusunda
mevzuatlarinda gergeklestirdikleri degisiklikler incelendiginde, 1992-2008 yillar
arasinda, 2.650 degisiklikten 2.377’sinin DYSY c¢ekmeye ve daha liberal bir yatirim
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ortami saglamaya yonelik oldugu goriilmektedir. Diger 273 degisiklik ise, DYSY
kisitlayic diizenlemeleri igermektedir.

Tablo 1. DYSY Yasal iklimindeki Degisiklikler (1992-2008)

DYSY Rejiminde Yasal | pysy'm | DYSY'i Daha
Yillar Degisiklik Yapan Ulke Degisiklik Lehine Az Lehine
Sayisi Sayisi
1992 43 77 77 0
1993 56 100 99 1
1994 49 110 108 2
1995 63 112 106 6
1996 66 114 98 16
1997 76 150 134 16
1998 60 145 136 9
1999 65 139 130 9
2000 70 150 147 3
2001 71 207 193 14
2002 72 246 234 12
2003 82 242 218 24
2004 103 270 234 36
2005 92 203 162 41
2006 91 177 142 35
2007 58 98 74 24
2008 55 110 85 25
Toplam 2.650 2.377 273

Kaynak: UNCTAD (2009), World Investment Report 2009: Transnational
Corporations, Agricultural Production and Dev. UN: New York and Cenova, ss. 31.

Yabanci yatirnmcilarin yatirim yeri tercihlerinde de degisim s6z konusudur.
Ikinci Diinya Savasmin hemen ertesinde, merkez iilkelerinin ihtiya¢ duyduklar
hammaddelere sahip olmak yeterli bir kosulken, 1970’lerde ucuz isgiicii yatirimin
yapilmasi i¢in Onemli bir kriter olmustur. Glinlimiiziin kiiresellesen diinya
ekonomisinde ise sadece ucuz isgiicli yeterli bir kriter olmayip tamamlayici politikalar
zorunlu hale gelmistir (Sabir, 2002, 75). Elbette, tipk: yerli yatirimcilar gibi ekonomik
ve politik faktorlerden etkilenen uluslararasi yatirimcilarin yer segiminde nisbi
maliyetler 6nemli bir yer oynamaya devam etmekte, ancak bazi faktdrlerin 6nemi de
azalmaktadir (Bal, 2000, 244).

Buna karsm iist diizey yoneticilerin gelismis iilkelerdeki maliyetlerinin hizl
artigt, uluslararasi yatirimeilarm iyi egitilmis insan giiciine sahip GOU’leri tercih
etmesine neden olmaktadir. CUS’lar diinya ¢apindaki rekabetin hizla arttig1 ve sanayi
tiretimine dayali bir iktisadi yapidan hizmetler sektoriiniin agirlikta oldugu bir ortamda,
egitimli ve yiiksek becerili isgiliciine sahip iilkeleri tercihe yonelmislerdir (Bal, 2000,
245).
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Ulke riskinin énemi ise yatirim yapilacak iilkenin se¢imini belirleyen dnemli
bir diger faktordiir. Sagliklt bir hukuk sisteminin bulunmadig: bir iilkede 6ngoriilen
ekonomik getiri yiiksek olsa da, is ve yatirim agisindan riskler séz konusu ise,
uluslararasi sermaye o iilkeye ancak “iilke riski primi” uygulayarak yatirim yapacaktir.
Gecmis tecriibeler hem uluslararasit yatirnmcilart hem de akademik gevreleri risk
analizlerine yoneltmistir. Ancak, CUS-risk faktorii iizerine yapilan caligmalar, getiri
oranmin diizeyi yeterli oldugunda uluslararasi sirketlerin riskten kagmadigina isaret
etmektedir (Bal, 2000, 245; iSO, 2002, 23).

Grafik 1’de goriildiigli gibi diinya genelinde DYSY’nin sektdrel dagiliminda
goriilen en 6nemli degisme ise imalat sanayinden hizmetler sektoriine dogru olan kayma
olmaktadir. Bunun nedeni ise, 1980’lerin baglarinda birgok sanayilesmis iilkede Arz
Iktisad1 yanlis1 makroekonomik politikalarin getirdigi finansal liberallesme ve benzeri
politikalarin teknolojik yeniliklerle biitiinlesmesi sonrasi hizmetler sektdriinde goriilen
liberallesme ve globallesme olarak goriilmektedir (Bal, 2000, 246).

1000 867
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171 94
13 64 W 1989-1991
0 1 m2005-2007
Temel Uretim imalat Hizmetler

Grafik 1. Diinya DYSY 'nin Sektorel Dagilimi (Milyar Dolar) (1989-2007)

Kaynak UNCTAD (2009), World Investment Report 2009: Transnational Corporations,
Agricultural Production and Development, UN: New York and Cenova, ss.220.

Iktisadi entegrasyonlarm neden oldugu stratejik saptirmalar DYSY’nin ¢ok
onemli bir boliimiiniin bu bdlgelere kanalize olmasina neden olmaktadir (Bal, 1998, 22).
Avrupa Birligi ve Kuzey Amerika Serbest Ticaret Bolgesi gibi ekonomik
entegrasyonlara yonelik DYSY’ler ticaret engellerinin asilmasi agisindan olduk¢a
onemlidir. Bolgesel ekonomik entegrasyonlarin kurulma nedenlerinden birisi de
DYSY’de artig saglamaktir (Ventura, 2005, 82).

Ozellestirme 1980°li yillarin bagindan itibaren dnem kazannmustir. Ekonomi
yonetimlerindeki degisimler sonucunda devlet tesebbiislerinin &zellestirilmesinde,
hantal durumdaki isletmelerin daha rantabl ¢alismasi ve bu isletmelerin 6zellestirilmesi
sonucunda gelir elde etmek amaglanmaktadir. Orta-Dogu Avrupa ve Giiney Amerika’ya
yapilan DYSY ’nin ¢ogunlugunun zellestirme yoluyla gergeklestirilmekte olmasi da bu
gelismelerin destekleyicisidir (1SO, 2002, 19).

DYSY’de dikkat ¢eken bir uygulama da bu yatirimlarin genellikle sirket
birlesme ve satin almalar1 yoluyla gergeklestiriliyor olmasidir. Sinir Stesi sirket birlesme
ve satin almalar1 son yillarda DYSY’lerde goriilen artisin itici giicli haline gelmistir
(Bayraktar, 2003, 41). Diinyada gerceklesen yabanci birlesme - satin alma islemlerinin
miktarlar1 ise Grafik 2’deki gibidir.
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Grafik 2. Siir-Otesi Birlesme ve Satinalmalar (1997-2008) (Milyar Dolar)
Kaynak: YASED (2009), Diinya Yatirim Raporu 2009, istanbul, ss.17.

Grafik 3 1970-2008 donemi diinyadaki DYSY gelismelerini gostermektedir.
1970’lerde yillik ortalama 24 milyar dolar olan DYSY, 2000 yilinda 1.398 milyar
dolara ulagmustir. 2004 sonrast donemdeki artis trendinin ardindan, 2008 yilindaki
global krizin etkisiyle bir 6nceki yila oranla %14 diisiis gdstermistir.

S6z konusu diisiise neden olan etkenler; finansal kaynaklara erisimdeki kisitlar
nedeniyle yatirim yapabilme kapasitelerinde azalma, biiylimeye iliskin olumsuz
beklentiler nedeniyle yatirim egilimlerinde azalma ve finans piyasalarindaki likidite
sikisikligt nedeniyle, birlesme ve satin alma islemlerinde diigiis olmustur. Dis
iilkelerdeki sermayenin ana iilkeye geri donmesi, ters yonlii (istirakten ana firmaya)
sirket i¢i krediler ve ana firmalara bor¢larin 6denmesine bagli olarak yatirimlarin geri
cekilmesi diigiise neden olan diger bir etkendir (YASED, 2009, 5).
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Grafik 3. Diinyada Dogrudan Yabancit Sermaye Yatirimlart (1970-2008) (Yillik
Ortalama) (Milyar Dolar)

Kaynak: UNCTAD (2008a), Annex Table: Inward FDI flows, by Host Region and

Economy, 1970 — 2007, UN: New York and Cenova.; YASED (2009), Diinya Yatirim

Raporu 2009, Istanbul, ss.3.

DYSY’lerin diinya iizerinde dagilimina bakildiginda, DYSY’ye biiyiik oranda
ev sahipligi yapan ilkelerin geligmis lilkeler oldugu goriilmektedir. Tablo 2’den
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goriilebilecegi gibi DYSY ihraci agisindan gelismis iilkeler ve GOU’ler arasinda hacim
olarak biiyiik farklilik bulunmaktadir. Sermaye ihracinin bilyilik kismini gelismis iilkeler
gerceklestirirken, 6zellikle 2003 yilindan itibaren GOU kaynakli sermaye ¢ikisi da
artmaya baglamigtir ve 2008 yilinda bu miktar 293 milyar dolara ulagsmustir.

Tablo 2. Ulkeler Itibariyle DYSY Giris ve Cikislar1 (2000-2008) (Milyar Dolar)

Ulkeler Gelismis Ulkeler Gelismekte Olan Ulkeler
Yillar Giris Cikis Giris Cikis
2000 1.135 1.094 257 135
2001 600 666 214 83
2002 443 483 171 50
2003 361 507 180 45
2004 404 786 284 120
2005 611 749 316 118
2006 941 1.158 413 212
2007 1.248 1.810 500 285
2008 962 1507 620 293

Kaynak: UNCTAD (2008), Annex Table: Inward FDI Flows, by Host Region and
Economy, 1970 — 2007, UN: New York and Cenova, ; UNCTAD (2009), World
Investment Report 2009: Transnational Corporations, Agricultural Production and
Development, UN: New York and Cenova, ss.247-250.

2008 yilindaki diisiistin ardindan DYSY’nin gelecegine yonelik beklentiler
diisiisiin devam edecegi yoniindedir. Iyilesmenin 2010 yilinda yavas gerceklesecedi ve
1.4 trilyon dolarin iizerine ¢ikamayacagi tahmin edilmektedir. Toparlanmayi saglayacak
faktorler ise, diisiik varlik fiyatlarinin yaratti1 yatirrm imkanlari, GOU’lerdeki finansal
kaynaklar ve enerji-gevre baglantili yatirim ihtiyaglari olarak Ongoriilmektedir
(YASED, 2009, 22)

4. Tiirkiye Ekonomisinde DYSY Giris ve Cikislari

Gelismekte olan iilkeler grubuna dahil olan iilkemizde yabanci sermaye
Ozellikle dort noktada onem tagimaktadir, Finans giicii, teknoloji transferi, yonetim
becerisi ve dis pazar imkanlari. Ulkemizde DYSY ’lerin arttirilmasinin, biiyiik dlciide
sermaye acigmin ortadan kalkmasina, tiretimde eski teknoloji yerine yeni teknolojinin
kullanilmast ve yeni teknoloji ile birlikte iiretimde verimliligin artmast ve yeni dig
pazarlara agilmasinda biiyiik imkanlar saglayacagi diigiiniilmektedir (Cetinkaya, 2004,
241-242). DYSY ile ithalati azaltici, ihracati artirict etki saglanarak dig ticaret agiginin
kapatilmasina olumlu etki gergeklestirilirse 6demeler dengesi de bundan olumlu yénde
etkilenecektir.
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4.1. Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlar Girisi

Tiirkiye ekonomisinde DYSY’lerin gelisimine bakildiginda; Cumhuriyetin
kurulugundan 1950 yilmma kadar, 6zellikle kamu hizmeti niteligi tasiyan alanlarda
faaliyet gosteren yabanci firmalarin bedelleri 6denerek millilestirilmesine ragmen
donemin siyasi kadrosu yabanci sermayeye karsit bir tutum sergilememistir.
Cumbhuriyet’in ilk iktisadi kararlarmin alindig1 Tiirkiye Iktisat Kongresi’nde Atatiirk,
iilke cikarlarina hizmet edecek yabanci sermayeye karsi olmadigini su sozlerle
vurgulamistir (Emil, 2003, 110);

“Efendiler, iktisadiyat sahasinda diisliniirken ve konusurken zannolunmasin ki,
biz ecnebi sermayeye karsi bulunuyoruz. Hayir, bizim memleketimiz ¢ok vasidir ve
sermaye ihtiyacimiz vardir. Binaenaleyh kanunlarimiza riayetkar olmak sartiyla ecnebi
sermayelerine lazim gelen teminatt vermeye her zaman haziriz. Ve sayani arzudur ki,
ecnebi sermayesi bizim sanayimize ve servet-i sabitimize inzimani etsin”

1950°1lerden itibaren ise Tiirkiye’de dis ekonomik kaynaklara bakis agisinda
degisiklik gosterilmis ve izlenen liberal ekonomik politikalara uygun olarak yabanci
sermayeye daha olumlu bir yaklasim igerisine girilmistir. 1954 yilinda déneminin en
liberal politikalarini iceren 6224 Sayili Yabanct Sermayeyi Tesvik Kanunu ise diinyanin
o zamanki en liberal yabanci sermaye kanunlarindan biri olup, 2003 yilina kadar
yiiriirliikte kalmigtir (Karluk, 1983, 50). ABD Dis Ekonomik Politika Komisyonu
Bagkan1 Randall yonetiminde hazirlanan (Emil, 2003, 111) bu yasa ile birlikte, Tiirklere
serbest olan biitiin alanlarda yabanci yatirimcinin faaliyetlerine izin verilmis, yatirimin
yalniz para olarak degil ayn1 zamanda makine, techizat, lisans, patent ve marka hakki ile
girig serbestisi verilmistir (Ekinci, 2005, 130). Bu donemde yasanan siyasal ve
ekonomik istikrarsizliklar, biirokratik giigliikler, yeterli olmayan iktisat politikalart
uygulamalari, yetiskin insan giicii eksikligi ve altyap:r eksikligi gibi sebeplerle, 1980
yilina kadar yabanci sermaye yatirimi girisi sinirli kalmustir.

Ekonomik kalkinma ic¢in yabanci sermayeden yararlanma yolunu segen
Tirkiye’de 24 Ocak 1980°de yiirtirliige konulan ekonomik istikrar kararlar
cergevesinde diga acik bir kalkinma strateji benimsenmesiyle birlikte, yabanci sermaye
ile ilgili yapilan diizenlemelerden en &nemlisi ise 17 Haziran 2003 tarihinde yiiriirlige
giren 4875 sayili “Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu” dur. S6z konusu kanun ile
dogrudan yabanci yatirimlarin gerceklestirilmesinde izin ve onay sistemi kaldirilarak,
bilgilendirme sistemine gec¢ilmistir (Karluk,2007, 583-584).

Tiirkiye’ye giris yapan DYSY miktarlarina bakildiginda; yabanci sermaye ile
ilgili istatistiki veriler, 1980 Oncesinde son derece diizensiz, kimi zaman g¢eliskili ve
birgogu da bilim insanlarinin kisisel g¢aligma gayreti ile olusturulurken, diizenli
istatistiklerin ancak 1980 yilindan sonra tutuldugu goriilmektedir (Yavan, 2006, 33).

Tiirkiye’nin DYSY stoku 1971 yilinda sadece 300 milyon dolar iken (Arikan,
2006, 55), 1980’1 yillardan sonra iilke genelinde biiyiikk dl¢iide saglanan ekonomik
istikrar ortami, yabanci yatirimcilarda Tiirkiye’ye karsi belli bir giiven olugmasini
saglamis ve 1980’1 yillarin sonlarindan itibaren Tiirkiye’ye yonelik DYSY’ler anlamli
diizeylerde gerceklesmeye baslamigtir. 1990’li yillarin ortalarinda ortaya ¢ikan
ekonomik krizden olumsuz yonde etkilenen DYSY, yillar itibariyle inis c¢ikislar
gostermekle birlikte gegmis yillara gore daha yiiksek tutarlarda gerceklesmeye
baslamistir (Bayraktar, 2003, 47).
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Grafik 4’te goriilecegi gibi 1990’larda yillik ortalama 1.005 milyon dolar olan
DYSY girisi, 2000 yilinda, Cumhuriyet tarihinde ilk defa 1,7 milyar dolara ulagmustir.
Bu artis aslinda Telecom Italia’nin, Tiirkiye Is Bankas: ile birlikte Tiirkiye’nin {iiincii
GSM lisans i¢in kurdugu ortakliktan ve kiiresel enerji iireticisi Amerikali Intergen
sirketinin Enka ile ortaklasa giristigi dogalgaz c¢evrim santrali yatirnmindan
kaynaklanmistir (Arikan, 2006, 57). 2001 Subatinda yasanan kriz ise 2002 yilindaki
DYSY girislerini olumsuz yonde etkilemistir (HMYSGM, 2003, 1).
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Grafik 4. Tiirkiye’ye Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlart Girisi (2004-2009)
(Milyon Dolar)

Kaynak: Kaynak: Hazine Miistesarligi Uluslararast Dogrudan Yatinim Istatistikleri:

Tiirkiye'de Yillara Gore Yabancit Sermaye Yatirimlar: (1980-2003), Ankara. HMYSGM

(2009), Uluslararast Dogrudan Yatirim Verileri Biilteni, ss. 13, Ankara. *30.06.2009

itibariyle gerceklesen yatirim miktaridir.

2005 yili Tirkiye’nin ¢ektigi DYSY bakimindan ge¢mis yillara oranla 6nemli
bir sigrama y1l1 oldugu goriilmektedir. Bu yildan itibaren Tiirkiye’ye gerceklesen DYSY
girisine bakildiginda, yabanci sermayenin, yeni yatirimlar yapmaktansa satin alim veya
ortak seklinde veya gayrimenkul yatirmmi seklinde lilkeye girme egilimlerinin yiiksek
oldugu goriilmektedir. Bu sekilde iilkeye giren yabanci sermayenin satin alimlar: sirket
acisindan yatirim olurken, tilkemiz acisindan yatirim 6zelligi bulunmamaktadir (Alagoéz
ve dig., 83-84). Ancak diinyadaki egilimle paralellik gosteren bu durumun ekonomiye
katkisini, tepkisel yorumlardan kagmarak degerlendirmek daha saglikli analiz
edilmesini saglayacaktir. Ornegin en fazla elestirilen bankacilik sektoriindeki birlesme
ve satin almalar sonrasinda bu kuruluslarin biiylidiigii, sube sayilarimi ve dolayisiyla
istihdam1 arttirdiklart goriilmektedir. Hisselerini satan yerel yatirimcilar agisindan
bakildiginda, satistan elde edilen sermayenin bagka yatirimlarda kullanilmasi
durumunda yeni yatirimlarin 6nii a¢ilmig olacaktir (YASED, 2007, 4).

Sektorel agidan bakildiginda da 6nemli gelismeler kaydedilmistir. DYSY ’ler
geleneksel bir yap1 igerisinde iken 1990’11 yillardan sonra daha da genisleyerek yeni
sektorler ilgi alanina girmistir. Geleneksel olarak, turizm, otomobil, hazir giyim ve gida
sektorii dikkat ¢ekerken son donemlerde bu dagilim; telefon, software ve bilgisayar
teknolojisi, elektronik parcalar, ortak servis ve sirket yonetim merkezleri, islenmis
malzeme ve pargalari, “back office” faaliyetleri, gelistirilmis lojistik operasyonlari ve
eczacilik ve bioteknoloji, gibi sektorlerini de icine alacak sekilde genislemistir
(Cetinkaya, 2004, 245).
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1980’11 yillarda imalat sanayine yonelik yatirimlar 6n plandayken 1990’
yillardan itibaren hizmet sektoriine yonelik yatirnmlarda ciddi artiglar gergeklesmistir.
2000’1i yillardan sonra ise hizmetler sektorii giiniimiize kadar agirligini her gecen giin
arttirarak ilk siradaki yerini hala korumaktadir. ilk bakista Tiirkiye icin son derece
olumsuz bir gelisme gibi duran bu olgu, diinyadaki gelismeler ve egilimler iyi analiz
edildiginde durumun son derece normal oldugu goriilmektedir. Nitekim 1980 sonrasi
diinyada DYSY’lerin sektorel yapisinda ayni doniisiimiin yasandigi belirlenmektedir.
Diger bir ifadeyle hem diinya, hem de Tiirkiye’de yatirimlar imalat sanayinden
hizmetlere (6zellikle de bankacilik, sigortacilik, finans ve turizm gibi alanlara)
kaymustir (Yavan, 2006, 41).

2004 yilindan itibaren Tirkiye’ye giren DYSY’lerin sektorel dagilima
bakildiginda son dénemde giris yapan DYSY’nin Onemli bir kismmin mali araci
kuruluglarin faaliyetleri ve ulastirma, haberlesme ve depolama hizmetleri oldugu
goriilmektedir. S6z konusu dénemde elektrik, gaz, su ve gayrimenkul kiralama ve is
faaliyetleri sektorlerinde ise belirgin artis goze ¢arpmaktadir (HMYSGM, 2009).

Daha Once yatirimlar i¢in cazip olmayan gayrimenkul kiralama ve is
faaliyetleri ise, 2005 yilindan itibaren artis gostermektedir. ABD’de yasanan mortgage
krizinin yatirnmcilart yiiksek karlar elde edebilecekleri, gelecek vaat eden pazar
arayigina itmesinin Tiirkiye’de perakende gayrimenkul sektorii olarak adlandirilan
aligveris merkezi yatirimlarina yonelttigi disiiniilmektedir. Tirk halkinin degisen
aligverig aligkanliklari, sokak aligverisinden aligveris merkezlerine kayan aligveris
tercihleri, aligveris merkezlerinin hafta sonu igin eglence ve yasam merkezi haline
gelmeye baslamasi ve artan biiyiik sehir niifusu, yabanci yatirimeilarin sektdre olan
ilgisini artirmistir (HMYSGM, 2008, 60-61).

Sektdriin cazip hale gelmesinde diger bir etken Tiirkiye’nin konum avantaji ile
ilgili olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ulkelerin kiiresel rekabette konumlarina yonelik Diinya
Bankasinca yapilan (World Bank, 2005) bir arastirmaya gore; uluslarin zenginliklerini
olusturan: dogal zenginlik, iiretilmis zenginlik ve maddi olmayan zenginlik Olgiitleri
dikkate alindiginda, Tiirkiye’nin toplam varligina 3,226 trilyon dolar deger bicilmekte
ve bu degerle 120 iilke arasinda 22’nci sirada yer aldigi belirtilmektedir. Tiirkiye’nin
sahip oldugu konum avantaji liberal ekonomi ile birlesince ticari sirketler agisindan
¢ekim merkezi haline gelmistir. Bireysel edinim agisindan ise, Tiirkiye’de gayrimenkul
fiyatlarinin diisiik olmasi, gelir diizeylerindeki artis, konum ve iletisim imkanlar
yabancilarin Tiirkiye’de emlak alimina ilgisini artiran faktorlerin olmustur (Uzun ve
Yomralioglu, 2007, 2-3).

Son yillarda bir Devlet politikasi olarak glindeme gelen o&zellestirme
faaliyetleri de Tirkiye’de yabanci sermaye girisinde bir ara¢ olarak kullanilmaya
baslanmistir. (Bayraktar, 2003, 47). Ancak, oOzellestirme yoluyla gergeklestirilen
yatirnmlarin DYSY’ler altinda ayr1 bir kalemde izlenmemesi, bu konuda gelismelerin
irdelenmesini giiclestirmektedir (ISO, 2002, 18). Tiirk Telekom’un ozellestirilmesi
Tiirkiye’de bir doniim noktas1 olarak goriilmektedir. Tiirkiye’de 1986 yilinda baslayan
ve giinimiize dek siiren Ozellestirmelerden elde edilen gelir sadece 10 milyar dolar
kadar iken, Cumbhuriyet tarihinin en biiyiik Ozelestirilmesi olarak gosterilen bu satig
Tiirkiye’nin simdiye kadar bir defada ¢ekmis oldugu en biiyiik DYSY niteligindedir
(Arikan, 2006, 66).
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4.2. Tiirkiye’den Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari1 Cikisi

Tiirkiye’nin dogrudan dis yatirimlarina iligkin Hazine Miistesarlig1 tarafindan
yayimlanan resmi kayitlar, yurt disindaki yatirimlarin toplam biyiikliiglinii degil,
Tiirkiye’de yerlesik kisilerce dig yatirnmlarda sahip olunan sermaye taahhiitlerinin,
Tirkiye’den gercgeklestirilen sermaye ihraclart ile ©6denmis bulunan bdliimiini
kapsamaktadir. Buna gore bankalar, giimriik idareleri ve Tirkiye’de yerlesik kisiler
tarafindan Hazine Mistesarligina intikal ettirilen bilgiler dogrultusunda olusturulan
Tiirkiye’nin dogrudan dis yatirnmina iligkin kayitlari, Tirkiye’de yerlesik gercek ve
tiizel kisilerce dogrudan yatirim kapsaminda ihra¢ edilen sermaye tutarlarini
gostermektedir (Apan, 2006, 33).

Tiirkiye ekonomisinde 1980°de disa kapali ithal ikameci yapidan, ihracata
dayali sanayilesmeye dayali yapisal doniisim Tirk firmalarmin rekabet giiciini
derinden etkilemistir. Onceleri giimriik korumas altinda ulusal pazar igin yiiksek kar
oranlartyla ¢alisan Tiirk firmalari, o6zellikle Giimrik Birligi’yle birlikte yabanci
firmalarla i¢ pazarda da rekabet etmek zorunda kalmistir (Akgaoglu, 2007, 118).
Degisen kosullar Tiirk firmalar1 yurtdisi yatirimlara yonlendirirken, Tiirk firmalarin
yurtdisi yatirim nedenleri yakin tarihte aragtirma konusu olmustur.

Capraz ve Demircioglu (2003)’e gore, Tiirk yatirimcilarin yabanci iilkelerde
yatirmmi yurtdisina ilk basta ¢alisip donmek amaciyla gidip daha sonra sermaye
birikimlerini orada degerlendirmeye karar veren girisimcilerle baglamistir. Bu amacla
Avrupa’da yasayan Tirk niifusun birikimlerinden faydalanmak isteyen bankalar
yurtdiginda yatirim yapma karar1 almiglardir. Toplam sermaye ihracinda bankacilik ve
finans sektoriiniin ilk sirada yer almasinin temelinde bu etken yatmaktadir. Bu konuda
Avrupa Birligi tilkeleri arasinda en liberal mevzuata Hollanda sahiptir. Hollanda’da
banka subesi acan herhangi bir banka otomatik olarak diger tiim AB iiyesi iilkelerde de
sube agmaya hak kazanir dolayisiyla iilke olarak en ¢ok sermaye ihraci da Hollanda’ya
olmustur (Capraz ve Demircioglu, 2003, 62).

Erdilek (2003) Tirkiye’ye giren ve Tirkiye’den ¢ikan DYSY’lerin
karsilagtirmali analizini gerceklestirmistir. Calismaya gore, 1980 yili sonrasinda
iilkemizin yurtdiginda DYSY yapmasinda hem ekonomik hem politik faktorler etkili
olmustur. Avrupa Birligi, ABD, Balkanlar, Bati Asya, Kuzey Afrika, Rusya
Federasyonu ve bagimsizligini yeni kazanan Tiirk Cumhuriyetleri’ndeki yeni piyasalar
ve Tiirk 6zel sektoriiniin bu piyasalart kullanma yetenegi, iilkemizin sermaye ihracini
olumlu yonde etkileyen onemli faktorler olmustur. Arka arkaya yasanan ekonomik
krizler, politik belirsizlik, artan emek maliyetleri ise, hem yerli yatirimcilarin dis
piyasalar1 daha ¢ok tercih etmelerine sebep olurken sermaye ihracini arttirmis hem de
iilkemizdeki yabanci yatirimcilarin yatirimlarini geri ¢ekmelerine neden olmustur
(Erdilek, 2003).

Tiirk firmalarinin  yurtdisina yatirim yapmalarmin nedenlerini arastiran
Akgaoglu, (2005, 190) calismasinda Tiirkiye’ye 6zgii itici nedenler ve yatirim yapilan
iilkeye 0zgii ¢ekici nedenler olarak bir simiflandirma yapmistir. Tiirkiye’ye 6zgii itici
faktorler; Tiirkiye de {iretim maliyetlerinin artisi, yiiksek enerji maliyetleri, istikrarsiz
doviz kurlari, yiiksek faiz oranlari, biirokrasiden kaynaklanan zorluklar, sermayenin
erimesi, enerji tedarikinde yasanan sikintilar, vasifli is¢ilerin temini, is¢i ticretlerinin
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yiiksek olusu ve genel ekonomik istikrarsizlik gibi unsurlar1 kapsamakta ve bu
unsurlarin etkisiyle Tiirk isletmelerinin yurtdigina yatirim yaptiklarini gostermektedir.

Kayam ve Hisarciklar (2009), sermaye ihracini belirleyen etmenleri, 1992-
2005 doneminde toplam ¢ikan yatirimlarin yogunlastigi 11 iilke tizerinde ¢gekim modeli
yaklagimi ile incelemistir. Calismada DYSY’nin agirlikli olarak yatay yatirimlar
seklinde oldugu ve i¢ pazarlara alternatif olarak pazarlara erisim amagli oldugu, tespit
edilmistir. Ozellikle gecis iilkelerine giden yatirnmlarda ihracatgi firmalar, pazarlara
daha iyi niifuz etmek i¢in dagitim kanallar1 olusturmak amaciyla satis magazasi, depo
vs. agcmakta ya da paketleme tesisi gibi yatirimlara girismektedirler (Kayam ve
Hisarciklar, 2009, 61).

Tiirkiye’den ilk DYSY cikislarinin 1991 yilinda ve 97 milyon dolarla (Ekinci,
2005:134) basladig: iilkemizde 1980 yili basindan 2000 yili sonuna kadar yurtdisina
cikan toplam DYSY 3.823 milyon dolar iken, 2009 Haziran ay1 itibariyle yurtdigina
¢ikan DYSY 15.794 milyon dolara ulagmistir. Krizlerin yasandigi 2000 ve 2001
yillarinda yurtdisina DYSY ¢ikisindaki artig ise 2000 yilinda 1.190 milyon dolar, 2001
yilinda 1.453 milyon dolar olmak iizere toplam 2.643 milyon dolar DYSY ¢ikist
gerceklesmistir. Bir onceki yila oranla azalan sermaye ihraci 2002 yilinda 475 milyon
dolar, 2003 yilinda 412 milyon dolar, 2004 ve 2005 yillarinda ise sirasiyla 857 milyon
dolar ile 1.382 milyon dolarlik sermaye ihraci1 ger¢eklesmistir. 2006 yilindaki diisiisten
sonra (908 milyon dolar) 2007 yilinda en yiiksek seviyeye ulasmistir (Bkz. Grafik 5).
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Grafik 5. Tirkiye’den Cikis Yapan Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlart (2000-
2009) (Milyon ABD Dolarr)

Kaynak: Hazine Miistesarligi (2009b), Kambiyo Istatistikleri: Yurtdist Dogrudan

Yatirimlara Iliskin Istatistikler (Ulke ve Yil Bazinda). * 2000 kiimiilatif deger olarak

almmustir. **30.06.20009 itibariyle gerceklesen yatirim miktaridir.

2000 ve 2001 ekonomik kriz sonrasinda, iilke ekonomisinde yasanilan daralma,
makro ekonomik degiskenlerin istikrarsizlifi, yatirim ortamina olan giiven kaybi ve
iiretim faktdrlerinin maliyetlerindeki artis, bu yillardaki DYSY artisinda yatirimcilarin
disartya yonelmesinde etkili olmaktadir (Apan, 2006, 39).

2000 yilindaki artisin en 6nemli nedenini, vergi avantaji saglayan Hollanda’ya
Ozellikle Tiirk mali sektorii ve kismen imalat sektorii tarafindan gerceklestirilen biiyiik
miktarli sermaye ihraglar1 olusturmaktadir. Pek ¢ok Tiirk firmasi bir tilkeye gidebilmek
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icin basta Hollanda olmak iizere sermayenin daha az maliyetle, daha rahat hareket
edebildigi tilkeleri tercih etmektedir. Hollanda’ya gidisin fazla gdriinmesinin temelinde
de bu yatmaktadir. Ugiincii iilkelerde yatirim yapacak olan Tiirk sirketlerinin pek ¢ogu
Hollanda’da sirket kurup oradan yatirim yapacag lilkeye gitmektedir. Burada kurulan
bir sirket, hem Hollanda merkezli bir sirket olmanin prestijini ve avantajini kullanmakta
hem de Hollanda’nin sagladigi vergi avantajindan yararlanmaktadir (Dikbag, 2005).
Ayrica, diinyada en fazla iilkeyle vergi anlasmasi bulunan iilkelerden biri olarak genis
bir anlagma agia sahip olmasi ve bu iilkede sirket kurulusuna iliskin islemlerin son
derece siiratli yapilabilmesi hususlar1 da yatirrmin yoneldigi iilke olarak Hollanda’nin
tercih edilmesinde 6nemli etkenlerdir (Apan, 2006, 53).

2001 yilindaki artis ise Tirkiye Petrolleri Anonim Ortakligi’nin (TPAO)
Azerbaycan ve Orta Asya’daki yatirimlarimi arttirmasindan kaynaklanmistir. Ayrica
bolgede iiretim maliyetlerinin goreceli olarak diigiikk olmasi, liberal ekonomiye gegis
strecinde yatirimecilara Onemli firsatlar sunmasi, kiiltiirel ve cografi bakimdan
Tiirkiye’ye yakin olmasi hususlarinin, son yillarda diger Tiirk yatirimcilarin da bdlgeye
daha fazla dogrudan yatirnm gerceklestirmelerine yol actif1 diisiiniilmektedir (Apan,
2006, 56).

2006 yilinda iilkede saglanan siyasi ve ekonomik istikrar ortami ile birlikte
yurtdist yatirimlarda diisiis goriiliirken, 2007 ve 2008’deki artisin nedeni birlesme ve
satin almalardan kaynaklanmustir. 2007 yilinin son ayinda Ulker Sirketler
Toplulugu’nun, Godiva’y1r 850 milyon dolara satin almast Tiirkiye tarihinin en biiyiik
yurtdisi satin almasi olmustur. Yine 2008’de diinyadaki kiiresel finansal krizle birlikte
firma degerlerinin diismesi, krizden etkilenmeyen Tiirk firmalarinin satin almalarini
artirmasini saglamstir (Acar, 2008).

1980°den giiniimiize Tiirk firmalarinin yurtdisinda gercgeklestirdigi DYSY ’nin
sektorel dagilima bakildiginda; Tirk firmalarinin yurtdisinda yaptigi yatirimlarin
basinda 3.704 milyon dolarla enerji, ikinci sirada 3.212 milyar dolar ile diger sektorler,
ficiincii sirada ise 2.451 milyon dolarla bankacilik yatirimlar1 gelmektedir. imalat
sektorii ise 1.925 milyon dolarla dérdiincii sirada yer alirken, bu sektorii 1.386 milyon
dolarlik yatirimla ticaret izlemektedir.

Tablo 3 incelendiginde en fazla yatirim ¢ekilen sektorlerde oldugu gibi, en
fazla sermaye ihra¢ edilen sektorlerde de hizmet sektdriiniin agirlikta oldugu goze
carpmaktadir. Ancak, Tiirk firmalarinin yatirnmlarinda sektorlerle ilgili dikkate deger bir
durum imalat yatirimlarinda ortaya ¢ikmaktadir. 1990’11 yillarda yatirimlar daha ¢ok
eski sosyalist iilkelerin pazar ekonomisine gegme ¢abalarnin yarattigi firsatlar
nedeniyle Orta Asya, Rusya ve Balkanlara yapilirken, son yillarda 6zellikle Cin ve
Hindistan gibi ucuz isgiiciine sahip tilkelerin, diinya ticaret sistemine entegrasyonuyla
sanayi iiriinlerinde maliyetlere dayali rekabetin siirdiiriilmesi gili¢lesmistir.

Tiirkiye ozellikle tekstil sektoriinde Avrupa Birligi’nin, yillik 100 milyar
dolarlik ithalatinda ve 200 milyar dolarlik i¢ pazarinda en 6nemli tedarikgisi iken, son
donemlerde yerli girdilerin, enerji, istihdam, finansman vergileri gibi maliyetlerin ¢ok
yiiksek olmasi ve kayit dis1 ekonomi nedenleriyle tekstil yatirimlarinin ¢ogu atil duruma
diismekte veya Bulgaristan, Romanya ve son dénemlerde 6zellikle Misir gibi ucuz
isgiicii ve tesvikler sunan iilkelere yonelmektedir (Karluk, 2007, 235; Oztemir, 2008,
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22-25). Ancak bu artigta gerek so6z konusu iilkelerin gerekse ¢evre iilkelerin pazar
potansiyeli dnemli etkendir.
Tablo 3. Tiirkiye’nin Sermaye Thracinin Sektdrel Dagilimi (Milyon ABD dolari)

= Q. «
v S =8 | £
: e | 22| 5| B2 |E :
5 g S5 | g2 | 55 | & . E|l &
g Z <z | =38 <= Sl s | 2SE | < RS
© = | s2 | £ | B2 | 8|22 1BgC|E| &
s — = ~—
= 2 | 52|82 | 8|2 |2|5185|%|3| ¢
Sektorler
Bankacilik 1.718 | 151 131 254 125 0| 8| 0610|2451
Bilgi ve 760 53 11 348 | 4 | 0 ]20] 0 [37] 0 | 1233
Iletisim
. 31241411
Diger 880 21 1.191 187 0 5 4 3 6 0 | 3212
Diger Mali 1156 | 3 94 B3 |51 ]o0o|lo0]|3]|0]1275
Hizmetler
Enerji 38 3615 17 5 0 [26] 4110703704
Gayrimenkul 0 0 0 0 7 0 0 0 010 7
Tmalat 1272 | 215 1 285 | 60 |54 [18 |10 | 1 |17 ]1.925
Ingaat 132 22 2 36 2211 4]o0] 302
Konaklama 35 42 7 7 1 olo]o|1a]o0] 106
Madencilik 0 11 0 16 1 3]oloflo]o] 30
Saglik ve
Sosyal 0 0 0 0 1loflofo]o]o 1
Hizmetler
Sigortacilik 1 1 0 0 0 0 0 0 2 0 4
Tarim Orman
ve Balikeilik 0 0 0 1 oo |3 loflo0o]o 4
Ticaret 951 90 30 238 |40 14| 8 |11 ] 2 [ 1 [1386
Ulastirma ve 56 35 58 7 1{oflo]o 0| 155
Depolama
70 |42 [ 21 | 13 | 13 15.79
Toplam 6.999 | 4258 | 1541 | 1369 | 0|2 [T || 51T

Kaynak: Hazine Mistesarligi (2009a), Kambiyo Istatistikleri: Yurtdisi Dogrudan
Yatirnmlara Iliskin Istatistikler (Ulke ve Sektér Bazinda). *30.06.2009 itibariyle
gergeklesen yatirim miktaridir.

5. Sonug

Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari iiretim kapasitesi ve verimlilik
artiglarina, isletmelerin modernlesmesine, maliyetlerin diismesine, teknolojik degisime
ve istihdama 6nemli katkilarda bulunmaktadir.

Tiirkiye’de DYSY’nin tarihsel gelisimine bakildiginda, 1980’li yillardan
itibaren 6nemli diizenlemeler ve gelismeler oldugu goriilmektedir. Saglanan ekonomik
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istikrar ortami, yabanci yatirimcilarda Tiirkiye’ye karsi belli bir giiven olusmasini
saglamis ve 1980’li yillarin sonlarindan itibaren Tiirkiye’ye yonelik DYSY ’ler anlaml
diizeylerde gergeklesmeye baglamistir. 1990’larda yillik ortalama 1.005 milyon dolar
olan DYSY girisi, 2000 yilinda 1,7 milyar dolara ulagmistir. 2003 yilindan itibaren ise
DYSY girisi onceki yillara oranla daha da hizli artiglar gostermis ve 2005 yili
sonrasinda tarihi rekorlar gerceklesmistir.

1980’11 yillarda baglamakla birlikte asil olarak 1990’11 yillardan itibaren Tiirk
firmalarinin yurtdigi yatirnmlarinin giderek artmasi s6z konusudur. Diinya dlgeginde
rekabet giiciine ulasan Tirk firmalar1 yatirim yaptiklari iilkelere sermaye, teknoloji,
yonetim bilgisi ve markasini tasiyarak, diinya pazarlarinda sdz sahibi olmak ve g¢evre
tilkelere agilabilmek i¢in yatirim yapmaktadir. Bu durum iilkemizin DYSY ¢ekebilmek
kadar, DYSY yapabilme noktasinda oldugunu gostermektedir.

Tiirkiye ekonomisi yatirimcilar agisindan bakildiginda, biiylik pazar
olanaklarina, nitelikli iggiicline, liberal diizenlemelere ve ilave pek ¢ok avantaja sahip
bir iilkedir. Ancak gelen ve giden DYSY’lerin miktar1 agisindan gelismis iilkelerin
gerisinde oldugu gibi, bircok GOU’den de geri kaldig1 goriilmektedir. Tiirkiye icin
onemli olan sermaye, teknoloji, yonetim bilgisi vb. alanlarda yenilikler getirecek,
istthdam ve ihracat kapasitesini artiracak olan yatirimlardir. Bununla birlikte, son
donemlerde iilkemize gelen yabanci sermaye yatirimlart reel yatirim yerine daha ¢ok
Ozellestirmeler, sirket Dbirlesmeleri ve gayrimenkul alimi gibi alanlarda
yogunlagmaktadir. Bu ise sdz konusu yatirimlardan beklenilen getiriler anlaminda
tartigmalara neden olmaktadir.

Tiirkiye’nin yurtdisi yatirnmlarma bakildiginda ise, 6zellikle son yillarda ¢ok
onemli miktarlara ulastig1 gozlenmektedir. Bu yatirimlarin agirlikli olarak sanayi ve
hizmetler sektdriine yoneldigi goriilmektedir. Giris yapan yatimlarda oldugu gibi ¢ikis
yapan yatirimlarda da bir koordinasyon ve yonlendirmeden s6z etmek miimkiin degildir.
Aksine, bir kendi haline birakilmiglik ve ilgisizlikten dahi s6z edilebilir.

Sonug olarak, yabanci sermaye gelsin de nasil gelirse gelsin diisiincesiyle degil,
iilkenin rekabet giiclinii arttiracak sektorlere yapilacak yatirimlari kendisine hedef kitle
olarak tercih etmelidir. Bu tip yatirimcilari ¢ekerken yerli yatirnmciy: da iilkede yatirim
yapmaktan uzaklastirmayacak uzun vadeli devlet politikalarinin olusturulmasi
gerekmektedir.

KAYNAKCA

Acar, 1. (2008), “Diinya sirketleri kelepir oldu Tiirk firmalar1 pesine diistii” Star
Gazetesi, 13 Agustos 2008.

Akgaoglu, E. (2005), Tiirk Firmalarinin Dis Yatirimlari: Saikler ve Stratejiler, Istanbul:
Tiirkiye Bankalar Birligi.

Akcgaoglu, E. (2007), “Tirk Dis Yatinmlari ve Uluslararast Rekabet Giicii”,
FEkonometri, ss.118-119.

Alagdz, M., Savas E. ve Topalli, N. (2008), “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari
ve Ekonomik Biiyiime: Tirkiye Deneyimi 1992-2007”, Gaziantep
Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, C.7,S.1, ss.79-89.

465



C. U. Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt 19, Sayt 2, 2010, Sayfa 450 - 467

Algan, N. (1998), Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanct Sermaye Yatirimlar: ve Beklentiler,
Yayin No:33, Istanbul: YASED.

Apan, E. (2006), “Tirkiye’nin Yurt Digina Dogrudan Yatirimlart ve Tiirk Firmalarinin
Dogrudan Dis Yatirimlarini Etkileyen Faktorler”, Uzmanlhk Tezi, T.C.
Hazine Miistesarlig.

Arikan, D. (2006), Tiirkive’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, istanbul:
Arikan.

Bal, H.(2000), “Yabanci Sermaye Yatirimlarina Yonelik Uluslararast Kuruluslarin
Faaliyetleri ve Tirkiye Ekonomisinde Yabanci Sermaye Yatirimlari”,
C.U. Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, C.6, S.6, $5.239-263

Bayraktar, F. (2003) Diinyada ve Tiirkiye 'de Dogrudan Yabanct Sermaye Yatirimlart,
Tiirkiye Kalkinma Bankast A.S., Genel Arastirmalar, GA/03-1-1, Ankara.

Capraz, 1. ve Demircioglu, 1. (2003), Tiirkiye'den Yurtdisina Dogrudan Sermaye
Yatiimlar: Tiirk Yatirimeilary, Istanbul: Tstanbul Ticaret Odast.

Cetinkaya, M. (2004), “Tiirkiye Ekonomisinde Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlarmin Sektérel Dagilimmnin Onemi”, Selcuk Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisti Dergisi, S.11, ss.239-260.

Dikbas, K. (2005), “Kiiresel Ekonominin Tiirk Oyuncular1”, Aksiyon Dergisi, S.532.

Ekinci, A. (2005) “Cin Yabanct Sermaye Tiirkiye, ” Ankara: Turhan.

Emil, D. (2003), “Cumhuriyetin Kurulusundan Giiniimiize izlenen Yabanci Sermaye
Politikalar1”, Hazine Dergisi, Ozel Say1. ss.109-119.

Erdilek, A. (2003), “A Comparative Analysis of Inward and Outward FDI in Turkey”
http://www.allbusiness.com/legal/international-law-foreign-investment-
finance/242132-1.html Erisim:10.03.2009.

Giuglii, Y. (2003), “Yabanct Sermaye Cekimi, Yatirnmlarin Karsilikli Tesviki ve
Korunmasi Anlasmalari”, Uluslararast Ekonomik Sorunlar Dergisi, S.8.

HMYSGM (2003) Yabanci Sermaye Raporu 2002, Ankara

HMYSGM (2008), Uluslararast Dogrudan Yatiruimlar 2007 Yili Raporu, Ankara.

HMYSGM (2009), Uluslararas: Dogrudan Yatirim Verileri Biilteni, Ankara.

Hazine Miistesarlig, Uluslararast Dogrudan Yatirim Istatistikleri: Izin Verilen Yabanct
Sermayenin Ulkelere Dagilimi (1980-2003), Ankara.

Hazine Miistesarligi (2009a), Kambiyo Istatistikleri: Yurtdisi Dogrudan Yatirimlara
Lliskin Istatistikler (Ulke ve Sektor Bazinda, Ankara.

Hazine Miistesarligi (2009b), Kambiyo Istatistikleri: Yurtdisi Dogrudan Yatirimlara
Iliskin Istatistikler (Ulke ve Yil Bazinda), Ankara

ISO (2002), Uluslararas: Dogrudan Yatrimlar ve Tiirkiye: Durum Tespiti ve Stratejik
Plan, Istanbul: Istanbul Sanayi Odas.

Karluk, R. (1983), Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Yaturimlari, ITO Ekonomik Yayinlar
Dizisi, No: 13, Istanbul.

Karluk, R. (2007), Cumhuriyet 'in llanindan Giiniimiize Tiirkiye Ekonomisi’nde Yapisal
Déniisiim, (Gozden gegirilmis 11. Bask1), Istanbul: Beta.

Kayam, S. S. ve M. Hisarciklar, (2009), “Tiirkiye’den Cikan Dogrudan Yatirimlar
Belirleyen Etmenler, 1992-2005”, Iktisat Isletme ve Finans, C.24, S.280,
ss.47-70.

466



C. U. Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt 19, Sayt 2, 2010, Sayfa 450 - 467

Oztemir, N. (2008), “Tiirk Tekstil Sektdriiniin Miitesebbis Ruhunu Elbirligi ile Canl
Tutalim”, Isveren, C.46, s5.22-25.

Ryrie, W. (1987), “Diinya Gelismesinde Dinamik Gii¢ler”, Derleyen: MTO Tiirkiye
Milli Komitesi, Yaym No:3, Ankara: MTO.

Sabir, H. (2002). “ Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarini Gelismekte Olan Ulkelere
Yonlendirici Politikalar”, Dus Ticaret Dergisi, S.26.s5.74-84.

Seyidoglu, H. (2001), Uluslararas: Iktisat, Teori, Politika ve Uygulama, Istanbul:
Gilizem.

Tiirkmen, S. Y.(2006), “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar1 ve Tirkiye Agisindan
Bir Degerlendirme”, Doktora Tezi, Marmara Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, {stanbul.

UNCTAD (2008), Annex Table: Inward FDI flows, by Host Region and Economy, 1970
- 2007, UN: New York and Cenova.

UNCTAD (2009), World Investment Report 2009: “Transnational Corporations,
Agricultural Production and Development”, UN: New York and Cenova.

Uzun, B. ve Yomralioglu, T. (2007), “Tiirkiye’de Yabancilarin Tasinmaz Edinimi:
Arazi Yonetimi Baglaminda Bir Inceleme” TMMOB Harita ve Kadastro
Miihendisleri Odasi1 11. Tiirkive Harita Bilimsel ve Teknik Kurultayi,
Ankara: TMMOB.

YASED (2007), Uluslararas: Dogrudan Yatirimlar Degerlendirme Raporu, Istanbul.

YASED (2009), Diinya Yatirim Raporu 2009, istanbul.

Ventura, K. (2005), “Dogrudan Yabanct Sermaye Yatirimlarinda Cok Uluslu Sirketlerin
Cin Pazarina Yonelme Egilimleri Tiirkiye Yoniinden Bir Degerlendirme”
Yonetim ve Ekonomi, C.12, S.1.

Yavan, N. (2006), “Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Lokasyon Segimi
Uzerine Uygulamah Bir Arastirma”, Yaywnlanmamis Doktora Tezi,
Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara.

467



