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l. Girig

Bilgi teknolojisindeki hizli ilerleme ulasim ve iletisim alaninda hizli gelismeyi dogurmustur. Uluslararasi
mal ve hizmet ticareti ve mali sermaye akimlan bu stregte artis gostermistir. Bu gelismeler dinyay:
kuguk bir kdy haline dontsttirmusttir. Kiresellesme adi verilen bu stiregte gelir elde etme bigimi ve
gelirin tUketim yapisi tamamen degismis, ulusal nitelikli olmaktan gikarak uluslararasi bir nitelik
kazanmistir. Ulusal ekonomi, ulusal siyaset, ulusal kdltlr kavramlart uluslararast ekonomi, uluslararasi
sivaset ve uluslararasi kultttr kavramlarinin gélgesinde kalmistir. Bu stireg farkli tlkelerden insanlar
bir araya getiren ulus 6tesi yeni gkar gruplan ortaya cikarmistir. Ulkeler bu stirece uyum
saglayabilmek igin ekonomilerini disa agarken, i¢ ekonomik yapiyi uluslararasi ekonomik
dtzenlemelere uygun hale getirme zorunlulugunu hissetmeye baslamislardir. Bir yandan bu uyum
streci diger yandan Ulkedeki yasam standartlanini yuksettme gayretleri Ulkeleri dis kaynak bulma
sorunuyla karst karsiya birakmistir.

Baslangicta gelismis Ulkeler arasinda ortaya gikan bu yakinlasma, artik daha genis bir alana yayilarak
gelismekte olan Ulkeleri de igine almaya baglamistir. Bilginin hizla artmasi ve yayilmasi, ulagim, iletisim
ve altyapi alanindaki hizli gelismeler tlkeler arasinda ekonomik siniran ortadan kaldirarak, ekonomik
entegrasyonlann yolunu agmistir. Ekonomik entegrasyonlar gimrik tarifelerinin ve kotalarin
kaldinlmasina, sermayenin Uretimin dustk maliyetli oldugu bolgelere kaymasina neden olmustur.
Cokuluslu Sirketler (CUS) onderliginde gelisen bu stre¢ Dogrudan Yabanci Sermaye Yatinmi
(DYSY) olarak pazann genis, hammaddenin bol oldugu, emek Ucretlerinin ve riskin dtsik oldugu
tlkelere yonelmistir. Gelismekte olan tlkeler (GOU) yatinm igin gerekli tasarruf agiklanni ve
odemeler dengesi igin gerekli doviz agiklanni diger Ulkelerden yabanci ézel sermaye yatinmlariyla,
dis borglanmayla, yardimlaria ve hibelerle karsilama imkanina sahiptirler. Ancak yardim ve hibelerin
politik, dis borclanmanin ekonomik sonuglan nedeniyle GOU icin yabanc ¢zel sermaye yatinmlari
daha cekici hale gelmektedir. Guntmuzde, ekonomik sistemleri ne olursa olsun buttn Ulkeler
DYSY'ni gekebilmek ugruna kiyasiya bir yarisin igine girmislerdir. Bu yans gtin gegtikce kizigmaktadir.
Gunku gelismis ve gelismekte olan Ulkeler arasinda refah ugurumunun torptlenmesi ve uluslararasi
gelir dagiiminda adaletin saglanabilmesi, ya emegin gelismekte olan Ulkelerden gelismis tlkelere
hareketini ya da yatinmlanin DYSY olarak gelismis Ulkelerden gelismekte olan Ulkelere dogru
hareketini zorunlu kilmaktadir.
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Bu calisma, tlkemizin glintimiize kadar gerek yapisal, gerekse konjokturel sebeplerden dolayr DYSY
icin neden cazip bir Ulke konumunda olmadiginin tespitini yapip, bu hususta atimasi gereken
adimlarla ilgili olarak bilgi verme amacina yoneliktir. DYSY’nin tlkemizin ekonomik gelisimini olumlu
sekilde etkilemesi icin hangi alanlarda tesvik uygulamasi yapilmasi, hangi sektorlerin tlkemizin gelisimi
agisindan hayati 6neme sahip, istihdam, buylme ve rekabet varatici etkileri agisindan hangi
yatinmlann oncelikli oldugu hususu ile hizmet sektortinde, dzellikle banka ve finans ile perakende
sektortinde gortilen meveut kuruluglann topyekdn satin alinmasi suretiyle gergeklestirilen yabanci
sermaye yatinmlart seklindeki DYSY'nin tlkenin ekonomik kalkinmasi igin hedeflenen yatinmlardan
uzak olmasinin yani sira sermaye tranferi suretiyle Ulke kaynaklannin® milli ekonomi disina
glkanlmasina yol agmasi sebebiyle yaratacag olumsuz etkilerin gortilmesini saglayacak ampirik bir
calisma ve sonuglan itibariyle 6neriler hazinama amacina yoneliktir.

Bu calismamiz; hangi sektorlerde birim miktarda yapilacak DYSY’nin istihdam, blylme ve cani
islemler, dolayisiyla dis ticaret dengesi Uzerinde yaratacagl olumiu yada olumsuz etkilerin daha net
bir sekilde gortilmesini saglayacag) gibi, bu yatinmlarin ekonomik kalkinmanin lokomotifi niteligindeki
sektorlerde yogunlasmasini temin igin yapilmasi gerekenlere dikkat gekme amacina yoneliktir.

2. 1980 Sonrasi Donemde Goriilen Dogrudan Yabanci Sermaye
Hareketleri

Turkiye, yeratti ve yerUstl zenginlikleriyle dolu genis cografyasi ve dinamik nufusuyla DYSY'na
siddetle ihtiyag duyan bir Ulkedir. Bu ihtiyaca ragmen 1954-1980 doneminde Turkiye'nin gekebildigi
yabanci sermaye miktari 200 Milyon Dolar civarindadir. Turkiye'nin diinyadaki yabanci sermaye
stokundan aldigi pay % !’lerin altinda kalmakta ve bindeler ile ifade edilebiimektedir. Asagida Grafik
I'de 1970-2006 doneminde dinyada ve Turkiye'de DYSY girislerinin seyri gortlmektedir. Her ne
kadar Turkiye'nin dinyadaki DYSY icindeki payi binde |'ler ile ifade edilse de 2000 ve 2006 villarina
dogru dinyadaki DYSY girislerindeki artigtan Turkiye'nin de payini aldigi gortlmektedir.
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1980 oncesi donemde, diger Ulkelerle karsilastinldiginda, Turkiye'ye gelen DYSY miktan gok azdir.
1954'de yurtrluge giren ve oldukga liberal hiukimler tastyan 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik
Yasas’'na ragmen, 1990 yilina kadar Turkiye'ye istenilen dlgide DYSY'nin gelmemis olmasi sadece
yasal dtizenlemelenin DYSY ¢ekmek icin yeterli olmadigini géstermesi agisindan 6nemlidir. 1980
yilindan sonra gortlen DYSY girigindeki artigin altinda 24 Ocak 1980 Ekonomik Istikrar Kararlan
vardir. Bu kararlarla Turkiye disa agik bir dis politika izlemeye baslamis, tlkede politik ve ekonomik
istikrar yeniden kurulmus, yabanci sermayeye uygulanan politikalaria gtiven verilmistir (Karluk, 2000:
104).

1980 sonrasinda uygulanan liberal politikalar yabanci sermaye girislerini de buyuk olgtide ézendirici
mahiyette olmustur. Yabanci Sermaye Yasasinda yapilan iyilestirmeler, burokrasinin azaftiimasi,
gimritiklerin indirilmesi, kambiyo rejiminin serbestlestiriimesi, cesitli Ulkelerle yatinmlarin karsilik
tesviki ve korunmasi anlagmalarinin yapilmasi, ¢zellestirmelerin yabancilara da yapilmasi yabanci
sermaye girisi Uzerinde tesvik edici olmustur. Bu adimlar sonucu dis ticaret hacminde 6nemli artislar
kendisini sermaye hareketlerinde de gostermistir (Erdilek, 1988).

Turkiye'de yabanci sermayeyi dizenleyen 1954 tarih ve 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik
Kanunu 1980 sonrasinin liberallesme stirecinde yetersiz bulundu ve 24.01.1980 tarihinde 8/168
saylll Yabanc Sermaye Cergeve Karamamesi ve 1989 da Turk Parasinin Kiymetini Koruma
Hakkinda 32 Sayili Karar ile ilgili diger mevzuat yurtrlige girdi. Bu dizenleme yabanci sermaye
girisinde artisa neden olmus ancak DYSY'daki artis portfdy yatinmlar ve kisa vadeli yatinmlarda
gorulen artigin gerisinde kalmigtir (Onis, 1994).

DYSY'ni 6zendirme amaciyla (Kepenek, ve Yenturk, 2000: 320), Yabanci sermayenin galisma
alanlan olabildigince genisletilerek ¢zellikle tarnm, madencilik ve bir dizi hizmet aft kesimlerine
yabanci yatinmcilann girisi kolaylagtinimistir. Ayrica toplami 500 milyon dolan agan garantisiz ticari
borglarin yabanci sermaye yatirmina donusttriimesine ise olanak taninmig olup, sermaye giris-
clkislaninda serbestlestirmeye gidilerek ve ¢bur onlemlerle yabanci sermayeye gliven verici bir
ortam yaratimistir. Boylece serbest bolgeler olusturularak yabanci sermayenin verli sinilamalarin
disinda galismasina olanak yaratilmistir.

Tum bu onlemler, liberal bir siyasi felsefeyle desteklenerek yabanci sermaye igin bir gliven ortam
olusturulmustur. Yeni ekonomik kurallar benimsenmek suretiyle, dinya Ulkeleri ile buttnlesme
yoluna giren ve siyasi ve ekonomik istikrar saglanan Turkiye pazan, yabanci yatinmcilann ilgisini
cekmigtir. Finansal liberallesme ve yabanci sermayeyi tesvik politikalarinin sonucu Turkiye'ye gelen
yabanci sermaye miktannda artis olmustur. DYSY'lannin yabanci sermaye girisi igindeki payinin
gelisimi Tablo I'de gortlmektedir.
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Tablo |. Tirkiye'ye Yonelik Net Sermaye Hareketleri (Milyon $)

Toplam Uzun Vadeli | Kia Vadeli
Yil Sermaye DYSY Portfoy Sermaye Sermaye
Hareketleri Yatinmlan® . ok
(Nev) Hareketler Hareketler

1980 672 18 0 656 2
1981 899 95 0 683 121
1982 280 55 0 127 98
1983 883 46 0 39 798
1984 73 113 0 612 -652
1985 1065 99 0 -513 1479
1986 2124 125 146 1041 812
1987 1891 106 282 1453 50
1988 -958 354 1178 -209 -228|
1989 780 663 1386 -685 -584
1990 4037 700 547 210 3000
1991 -2397 783 623 -783 -3020
1992 3648 779 2411 -938 1396
1993 8903 622 3917 1370 2994
1994 -4257 559 1158 -784 -5190
1995 4565 772 237 -95 3635
1996 5483 612 570 1636 2665
1997 6969 554 1634 4788 -7
1998 -840 573 6711 3985 1313
1999 4829 138 3429 344 918
2000 9610 112 1022 4276 4174
2001 -14557 2855 4515 -1130 -11766
2002 1194 962 -593 -1279
2003 7192 1253 2465 4283
2004 17752 2024 8023 1537
2005 44127 8726 13437 8287
2006 31336 12129 2403 -1038

Kaynak: TCMB, Odemeler Dengesi lstatistikler;

* Tahvil digsatimi ya da menkul kiymetler alim satimi portfdy yatinmi olarak tanimlanmaktadir (Kepenek ve Yenttirk, 2000: 299). Odemeler
Bilangosu sermaye hareketleri boluminde portfoy yatinmlar varliklar ve yukiumitlikler olmak tizere iki ana kismdan olusmaktadir. Varliklar
kisminda yurt ici yerlesiklerin dig piyasalardan menkul alim satimlar gosteriimekte ve varliklarin (-) bakiye vermesi dig piyasalardan alimlanin
satimlardan fazla oldugunu, (+) bakiye vermesi ise satimlann alimlardan fazla oldugunu gostermektedir. Yukumlultkler kisminda, iki alt kisim
yer almaktadir. Biri bankalar, kamu sektorti ve diger kurumlanin tahvil ihraci yoluyla borglandigi miktariar, digeri yurt disi yerlesiklerin yurt igi
piyasalarda yapmis olduklan menkul kiymet alim satimlaridir.

** Uzun Vadeli Sermaye Hareketleri, Odemeler Bilangosunun sermaye hareketleri bolumuinde yer alip bankalarin, kamu sektortnin ve ézel
sirketlerin uluslararasi finans kuruluslarindan, yabancr hukimetlerden aldiklan uzun vadeli kredileri ifade eder. Yatinm bankalan, Dtinya Bankasi
ve IMF, bankalarin olusturdugu konsorsiyumlar ve diger kuruluslar bu ttr fonlann kaynagini olustururiar. Genellikle proje finansmani ve makro
ekonomik dengelerin diizeltimesi amaciyla verilen bu krediler verimli alanlarda kullanilirsa faydali olabilmektedir; vadeleri uzun oldugu igin bu
kredilerin istikrarsizlik yaratma riski dustktir (Kont, 1998: 694).

#** Ksa Vadeli Sermaye Hareketleri de Odemeler Bilangosunun Sermaye Hareketleri Bolumunde yer alip varliklar ve yukamltlukler olarak
iki kissimdan olusmaktadir. Varliklar kisminda disarya verilen krediler, yukumlultkler kisminda ise TCMB, ticari bankalar ve diger sektérierin
islemlerinden kaynaklanan kisa vadeli borglan yer almaktadir (Kepenek ve Yenttrk, 2000: 299). Bu tur sermaye ekonominin gelisim
potansiyelinden ziyade finansal aktiflerdeki ytksek getiriden ve faiz-kur arbitrajindan yararlanmak amaciyla gelmektedir. Bu tur sermaye buytk
olgtide spekulatif olup, sicak para niteligindedir. Vadelerinin kisalindan dolayr uzun dénemli ekonomik buyimeye katki saglamamakta, gegici
olarak Odemeler Bilangosu agiklarini ve kamu agiklarini finanse etmektedir.
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Tabloya gore, 1980 sonrasi donemde Turkiye'ye yabanci sermaye girislerinde artis olmustur:
1980'de 672 Milyon Dolar olan net yabanci sermaye girisi, 1985'de | Milyar Dolara, 1990'da 4
Milyar Dolara, 1996'da 5,5 Milyar Dolara, 2000'de 9,6 Milyar Dolara yukselmistir. 1991'de Korfez
Krizi, 1994'de 5 Nisan Krizi, 1998'de Asya ve Rusya Krizleri, 2000'de Kasim ve 2001'de Subat
Krizleri Turkiye'den dnemli miktarlarda sermaye gikisina neden olmustur. 199 1'de yaklagik 2,5 milyar
dolar, 1994'de 43 Milyar Dolar, 1998'de 840 milyon dolar, 2001 yilinda 13,9 Milyar Dolar
Turkiye'den net sermaye ¢ikisi olmustur.

DYSY, 24 Ocak kararan ile genis olglide tegvik edilmis olmasina ragmen, demokrasinin bir stire
askiya alinmig olmasi nedeniyle yeteri kadar artmamis, ancak 1983 genel segimler sonrasi
demokratik secimler sonucu yeni htkimetin iktidara gelmesiyle yabanci yatinmlarda artis
gorulmusttr. Bu donemde DYSY konusunda yapilan mevzuat degisikleri, yabanci yatinmlarda hig
gorilmedigi kadar artislara yol agmistir. 1992 yilina kadar stren artiglar, kurulan koalisyon
hiktmetleri ve igindeki lider degisimleri sonucunda olusan ekonomik istikrarsizliklar ve k&tulesen
ekonomi nedeniyle artisini durdurmus ve azalma egilimine girmistir. Turkiye'ye yonelik net yabanci
sermaye ve net DYSY'nin miktarfaninin yillar itibariyle seyri Grafik 2'de gortimektedir.
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Grafik 2. Tirkiye’ye Yonelik Net Yabanci Sermaye ve Net DYSY Miktarlari (Milyon $)

DYSY 1992 vilina kadar artis egilimi gostermis, 1994 Ekonomik Krizi'nin etkisiyle azalma egilimine
girmistir. Kayda deger bir husus, 1996 yilinda yurtrige giren AB ile Gumruk Birigi strecinde
Turkiye've yonelik sermaye hareketlerinde, ozellikle DYSY'da beklenen artis gerceklesmemis ve
DYSY’'nin miktan 1995 yilina gore izleyen yillarda dusts gostermistir. 1997 Guneydogu Asya'da
baglayan ve 1998'de Rusya'da patlak veren ve kiresel boyut kazanan finansal krizin etkisiyle DYSY
en dustk seviyelere inmistir. 1999'da yasanan Marmara Depremi, Turkiye'nin en énemli sanayi
bolgesini vurmug ve DYSY daha da gerilemistir. 1999 yili sonunda IMF ile Stand-By anlagsmasinin
imzalanmasi ve Guglt Ekonomiye Gegis Programinin hayata gegiriimeye baslanmasi, enflasyon ve
faiz oranlanni distirmede izlenen politikalanin basanli sonuglannin alinmasi, 2000 yilindaki GSM
ihalesinin baganli bir bicimde sonuglandinimasi 2001'de Cumhuriyet tarihinin en buytk yabanc
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sermaye girisinin yasanmasina neden olmustur. Ancak 2001 Krizi 2002 yilindaki girisleri azattmistir.
2002'de genel segimler sonucu iki partili meclis ve tek partili gliglt hukiimetin iktidara gelmesi siyasi
istikrarin olusmasini saglamistir. Huktmetin Turkiye'nin AB'ye Uyelik stirecinde gostermis oldugu
performans ve almis oldugu yol yabanci yatinmcilanin dikkatini bir kez daha Turkiye Uzerinde
yogunlasmasini saglamistir. 2003 ve izleyen yillarda Turkiye've giren DYSY miktan kisa stre 6nce
hayal edilmesi mumkiin olmayan rakamlara ulagmistir. Dinya finans piyasalarinda ttrev piyasalarda
kredi imkaninin genigslemesi ile bollagan kredilerin de DYSY'ndaki artista dnemli etkisi olmustur.

Turkiye've 1980'lenn ikinci yansindan itibaren gelen DYSY o6zellikle hizmet sektortine yonelik
olmustur. Hizmet sektortinde ozellikle bankacilk, ve diger mali hizmetler, yatinm finansmani,
sigortacilik, otel, pansiyon, vb. alanlar on plana gikmistir. DYSY turti olarak yap-iglet-devret modeli
cercevesinde Turkiye'de bazi alt yapr yatinmlan ve temel hizmetler alanindaki projeler hayata
gecirilmistir. Bunlar arasinda Aliaga Termik Santrali, Ankara Metrosu, Atattrk Hava Limani, Dtnya
Ticaret Merkezi sayilabilir.

Tablo 2. Tiirkiye’nin DYSY Dengesi 1992-2005 (Milyon $)

Yillar 1992|1993 | 1994|1995 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000|2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Dogrudan

Yatinm Dengesi
YurtDignda | 65 | -14 | -49 |-113]-110|-251 | 367 | -645| -870 | 497 | -175 | 499 | -859 |-1078

Yurt Iginde 844 | 636 | 608 | 885 | 722 | 805 | 940 | 783 | 982 | 3266|137 | 1752|2837 | 9667
Kaynak: htepwww.hazine gov.tr/stat/egosterge/V-Dis TicaretveOdemelerDengesiV 3 _6.xls, Ensim: 02.08.2006

779 | 622 | 559 | 772 | 612 | 554 | 573 | 138 | 112 |2769| 962 | 1253|1978 | 8589

GUnumtze kadar Yabanci Sermaye Kanununda yabanci sermaye giriglerini 6zendirmek igin birgok
degisiklik ve iyilestirme yapilmistir. GUniimuzde ise tUm yatinm ve ihracat tesviklerinden yerli
sirketlerle ayni haklara sahip olan yabanci sirketlerde yararlanmaktadir. Yabanci sermaye ile ilgili
mevzuat 1986, 1992 ve 1995te degistirilmis, 2003'de ise glinUmtizde gegerli olan son seklini
almistir (Bkz. EK 2).

|7 Haziran 2003'de 4875 Sayill Dogrudan Yabanci Yatinmlar Kanununu ytriruge girmis, 18 Ocak
1954 tarihli ve 6224 Sayil Yabanc Sermayeyi Tesvik Kanunu'nun yerini almistir (Bkz. EK | ve EK
2). 4875 Sayili kanun, dtinyanin en liberal mevzuatlarindan biri olarak kabul edilmektedir. Bu kanun
ile, yabanci yatinmci igin Turkiye'de yatinm strecinin basitlestirilmesi ve cazip hale getirilmesi
amaciyla onemli kolayliklar saglanmistir. Yerli ve yabanci yatinmcilara esitlikgi bir yaklasim
sergilenmistir. Bu tarihten itibaren Turkiye'de kurulan yabancr sermayeli sirket sayisinda buyuk artig
gortlmustar.

6224 Sayill Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu donemin ihtiyaglanni karsilayan oldukga liberal bir
mevzuattl. 1954'den 2003'e gelinceye kadar, yatnm ortaminin gelistiiimesine yonelik olarak
gosterilen reform ¢abalarina ragmen, bu slregte ortaya gikan kavram ve uygulama farkliliklarini
gidermedeki ve yatinmcilarin haklanni uluslararasi standartlarda korumadaki eksikligi 4875 Sayili
Dogrudan Yabanci Yatinmlar Kanunu'nun gikanlmasini zorunlu kilmistir.

Yeni kanunla, ekonomik hayatta meydana gelen gelismelere bagli ortaya gikan yatinma iliskin temel
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kavramlar uluslararasi standartlar gergevesinde tanimlanmis, yabanci sermayeli olarak kurulacak
sirketlerin sirket kurulusu igin Yabanci Sermaye Genel Mudurtigi'nden almak zorunda olduklar 6n
izin kaldinlmistir. Eski kanundaki gibi Ulkemizde yabanci yatinmcilann verli yatinmcilarla esit hak ve
yukumltltklere tabi olmalarinin esas oldugu bu ilke uygulamasindan ancak aksine bir kanun
hikmdntn bulunmasi halinde ve sz konusu hikimde yer alan esaslar gergevesinde ayrilanacag
hususu belirtilmistir. Kamulastirmaya iliskin olarak Anayasaya ve Kamulastirma Kanunu'nda yer alan
ilkelerin, ikili yatinm anlasmalanmiz ve diger uluslararasi anlasma metinlerinde yer aldigi sekliyle
dtzenlenmesi saglanmis ve kamulastirmanin bahsi gecen mevzuatlarda belirtilen kosullar yerine
getirilmeksizin gerceklestirilemeyecegi ifade edilmistir. Yabanci yatinmcilann Turkiye'deki faaliyet ve
islemlerinden dogan kar, temettl, satis, tasfiye ve tazminat bedellerinin, lisans, yonetim vb.
anlasmalar karsiliginda ddenecek meblaglar ile dis kredi ana para ve faiz 6demelerinin, bankalar veya
ozel finans kurumlan araciligiyla yurt disina serbestge transfer edilebilecegi agikca ifade edilmistir.
Yabanci yatinmcilanin Turkiye'de gayrimenkul edinimi serbestisinin kanunda yer almasi
amaglanmistir. Yabancilik unsuru tasiyan uyusmazliklanin ¢ozimlenmesinde milletlerarasi tahkime
basvurmanin usul ve esaslan 4686 Sayili Milletlerarasi Tahkim Kanunu ile dtizenlenmistir. Bu ¢ozim
yoluna, ev sahibi Ulke mahkemelerinin yani sira, arabuluculuk ve uzlasma gibi diger uyusmazlik
¢6zUm yollanna basvurma imkanlan ile birlikte kanunda yer verimesiyle yabanci yatinmcilarin
uyusmazliklann ¢oézimune iliskin tereddttlerinin ortadan kaldinlmasi amaglanmistir. Yabanci
yatinmailar agisindan ¢nemi dikkate alinarak, galisma izni bakimindan galisma mevzuatina tabi olan
yabanci personelin istihdami konusuna yer verilmistir.

Bu kanunla, yillik plan ve program hedeflerini, tlkenin genel ekonomik durumunu ve dunyadaki
yatinm egilimleri ile ilgili kamu kurum ve kuruluglar ile 6zel sektor meslek kuruluglarinin gértslenini
dikkate alarak, yabanci yatinmlar konusunda yatinm onceliklerini ve tanitim politikalarini olugturma
gorevi Hazine Mustesarligina verilmistir. Yabancr yatinmlara ilgili olarak izin/onay prosediriinin
kaldinlmig olmasi nedeniyle, anilan gérevin yerine getirilmesi, yatinmlar hakkindaki istatistiki bilgilerin
kamu kurum ve kuruluslan ile meslek kuruluglanndan ediniimesini gerekli kilmaktadir. Bu amagla
Mustesarlik, ilgili binmlerden yatinmla ilgili bilgi istemeye yetkili kilinmigtir.

DYSY'yi tlkeye ¢ekmek igin makro olcekte atilan adimlarin yani sira, Turkiye'de yatinm ortamini
hem yerli hem de yabanci yatinmailar agisindan daha cazip kimak igin 2004'de Yatinm Ortamini
lyilegtirme Koordinasyon Kurulu (YOIKK) olusturulmustur. YOIKK, yatinm ortaminin iyilestirilmesi,
yerli yatinmailarin daha kolay yatinm yapma istegi tagimasi ve yabanci yatinmcilann Turkiye'ye
gelmesi icin 32 yasal duzenleme 6ngdrmustlr. Bu yasal dizenlemeler uzun stre strimcemede
kalmistir. Cikanldiktan sonra da islerlik kazanmalan, istenilen diizeyde saglanamamistir. Yatinm
yapacak sirketlerin kurulus asamalan tek bagvuru ile miumkin hale getirilmistir. Ancak, bu
kuruluglann Uretime gegebilmeleri igin yine yogun burokrasi 27 ayn bagvuru zorunlulugu ortadan
kaldinlamamigtir. Dogal olarak sadece yatinm ortaminin btrokratik olarak iyilestirilmesi mimkdn
degildir. Ayni zamanda Uretim asamasinda rekabet edilebilir bir ortamin yaratilmasi da zorunludur.
Turkiye girdi maliyetleri agisindan uluslararasi rekabete yatkin bir ortam yaratamamistir. Hem enerji
maliyetleri, hem kamunun elindeki hammadde fiyatlarinin, asin isthdam ve verimsizlik nedeniyle
ylksek olmasi, hem faiz oranlar, hem de is¢i maliyetleri tzerindeki kamu yukd gibi girdi maliyetler
rekabete elverigli degildir (Kayalar, 2005).
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Tablo 3: Tiirkiye'de Yillara Gére Yabanci Sermaye 1980-2005*

Yatinm Faaliyette Faalyette
|zin Verilen Belgelerinin Bulunan I.3u|unan
] Firmalann e e
Yilar Yabanci Toplam F|@a|ar1n Toplam F||.I| Girig

Sermaye Yatinm Firma . (Milyon $)

(Milyon $) Tutan Sayis| Se"rmfiyelsl

MiarTL) | (Komolatip | <Omaia)

(Mityar TL)
1980 97.00 76.87 78 28.39 35
1981 33751 7216 109 4740 141
1982 167.00 218.14 147 100.20 103
1983 102.74 199.22 166 147.11 87
1984 27136 31228 235 25478 162
1985 23449 [,168.16 408 46498 158
1986 364.00 3,099.74 619 707.16 170
1987 655.24 3,179.53 836 960.04 239
1988 820.52 546827 1,172 1,597.10 488
1989 1,511.94 9,507.35 1,525 4,847.83 855
1990 1.861.16 18,249.28 1,856 794378 1,005
1991 1,967.26 1589398 2,123 13,101.04 1,041
1992 1,819.96 1797636 233 2344121 1242
1993 206339 70,136.27 2,554 36,737.05 1016
1994 1,477.61 3720236 283 62,449.96 830
1995 293832 328,447.82 3,16l 113,013.79 1127
1996 383697 | 1,250,652.13 3582 235971.18 964
1997 167821 624,461.10 4,068 45896846 1,032
1998 164644 | 1016653.54 4,533 823,560.55 976
1999 1,699.57 | 159952036 495 1,446,502.79 817
2000 347742 | 7,883,004.85 5328 | 3,063463.63 1719
2001 2,72528 | 2,568,750.00 5841 6,184411.71 3288
2002 224292 | 1,535599.00 628 | 10,092,737.82 590
2003a - 745
2004 - 1245
2005 - 9700

Kaynak: Hazine Istatistikleri | 980-2003, http:|lwww.hazine gov.tr

* 4875 Sayil Dogrudan Yabanci Yatinmlar Kanunu'nun 17 Haziran 2003 tarihinde yurtriuge girmesiyle dogrudan yabanci yatinmlara uygulanan

izin sistemi kaldinlmis olup yabanci sermaye istatistikleri izin bazinda tutulmamaktadir (Kanun igin Bkz. EK 2).
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Turkiye'de YOIKK tarafindan yatinm ortaminin iyilestinlmesi kapsaminda yurtittlen faaliyetlere
uluslararasi bir bakis agisi kazandirmak Uzere yine 2004'te Yatinm Danisma Konseyi (YDK)
olusturulmustur. YDK'nin amaci; Turkiye'de yatinm ortaminin iyilestirimesi alaninda yurtttlen
galismalarin, Konseyin Uyeleri olan yabanci yatinmcilar tarafindan degerlendiriimesi, Turkiye'nin
dtinya ekonomisindeki rekabet glicinun artinlmasi igin atilacak adimlar konusunda yatinmcilar ve en
Ust duzeyde politika yapiclar arasinda fikir alig verisinin saglanacagl bir ortak platformun
olusturulmasidir. 2004'de gergeklestirilen ilk toplantida YDK Uyelerinin gtindeme getirdigi tavsiyeler
dogruttusunda YOIKK binyesinde 10 Teknik Komite calismalarini stirdiirmus, Gretim ve yatinm
ortaminin iyilestirilmesi yontinde nemli mesafeler alinmistir (Canakgi, 2005).

Yabanci sermayenin Turkiye'de yaptig fiziki yatinmlan igeren DYSY'nin tegviki amaciyla 1980
sonrasl yabanci sermaye mevzuatl yeniden dizenlenmis; 1986, 1992 ve 1995 vyillarinda yabanci
sermaye cerceve kararlarinda yapilan degisikliklerle mevzuat daha liberal hale gelmis; 1996 yilinda
AB ile imzalanan Gumrtk Birigi ve 1999 yilinda Uluslararast Tahkim yurirtge girmistir (TCMB,
2000: 52).

Yabanci sermayenin Turkiye'de yaptigl fiziki yatinmlar igeren DYSY'nin tegviki amaciyla 1980
sonrasl yabanci sermaye mevzuatl yeniden dizenlenmis; 1986, 1992 ve 1995 vyillarinda yabanci
sermaye cergeve kararlarinda yapilan degisikliklerdle mevzuat daha liberal hale gelmis; 1996 yilinda
AB ile imzalanan Gumruk Birligi ve 1999 yilinda Uluslararasi Tahkim yartntge girmistir (TCMB,
2000: 52).

Turkiye, Cumhuriyetin kurulusundan itibaren yabanc sermayeye yonelik politikalar gelistirilmistir.
Ancak yabanci sermayeyi cekmede yeterince basanli oldugu soylenemez. 1980 6ncesi donem ile
1980 sonrasi donemi DYSY yonunden degerlendirecek olursak, 24 Ocak Kararlan ve disa agik
liberal ekonomiye gegis gabalan DYSY Uzerinde de etkisini gostermistir. Bu etkiyi asagidaki grafikte
izlemek mUmkandur.

oy

iZIN VERILEN

GERGEKLESEN

Grafik 3. Izin Verilen ve Gergeklegen DYSY, 1980-2005 (Milyon $)
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Grafik 3'de goruldugu tzere, 19801erin ortalanindan itibaren DYSY girisleri dnceki donemlerle
kargilagtinldiginda onemli olgtide artis gostermistin. DYSY'na iliskin izin verilen ve gerceklesen
miktarlarda onemli artiglar olmustur. Ancak 1990'i yillarda DYSY, ozellikle Latin Amerika ile
DYSY'ni ¢zendirici politikalar izleyen Uzak Dogu Ulkelerine ve Cin'e yonelmistir. Yine bu déneme
rastlayan Sovyetler Bidiginin dagilmasi sonrasi ortaya gikan Dogu Avrupa Ulkeleri ile Bagimsiz
Devletler Toplulugu'nun serbest piyasa ekonomisine gegis strecinde yapmis olduklan
ozellestirmeler de buytk miktarda yabancr yatinmlan ¢ekmis ve Turkiye'nin yabanci yatinmcilann ilgi
alani disinda kalmasinda énemli bir faktor olmustur (Kont, 1998: 697).

Turkiye'ye yonelik DYSY ile ilgili dikkat geken bir diger husus, fiili girislerin izin verilen DYSY'nin
yaklasik yarisi kadar bir oranda gergeklesmesidir ki bunun en dnemli nedeni yatinmlarin gergeklesme
suresidir. Yapilan yatinmlarin ¢ogu izin verilen yil icinde bitirlememektedir. Diger bir nedeni ise
degisik sebeplerden dolayi verilen izinlerin yatinmlara donusttrilememesidir (Hazine Mustesarligy,
2001: 6).

Turkiye'nin dinyadaki DYSY'ndan aldigi pay 1989-1994 déneminde villik ortalama %0,35, 1998'de
20,13, 1999'da 90,07, 2000'de 960,08 olmustur. Turkiye'nin DYSY’'ndan aldigi payin gelismekte
olan tlkeler igindeki oranr ise 1989-1994 doneminde yillik ortalama %1,19, 1998'de 960,50, 1999'da
960,35, 2000'de 960,41 olmustur. Bu rakamlarla Turkiye'nin gerek diinyada gerekse gelismekte olan
Ulkelerde yapilan DYSY'ndan aldigi payin ¢ok dustk seviyelerde kaldigi gorilmektedir.

Turkiye've rakip kabul edilebilecek bazi gelismekte olan Ulkelerin gektikleri DYSY'na iliskin bazi
rakamlar su sekildedir. 1998 vili icin Cin 46 Milyar Dolar, Brezilya 29 Milyar Dolar, Ispanya | | Milyar
Dolar, Meksika 10 Milyar Dolar, Tayland 7 Milyar Dolar, Polonya ve Sili 5 Milyar Dolar, Cek
Cumhuriyeti ve Kolombiya 3 Milyar Dolar, Vietnam 2 Milyar Dolar, Kazakistan, Azerbaycan ve Misir
| Milyar Dolar (Arkan, 2000: 128).

2.1. Tiirkiye’de Kurulus Tirlerine Gore Yabanci Sermayeli Firmalarin Dagilimi

Turkiye'de izin verilen DYSY'nin gergeklestinlmesi sirasinda yabanci firmanin kurulug ttirtine gore
dagiimina bakildiginda yeni yatinm seklinde alinmig olan izinlerin daha fazla oldugu gortimektedir.
Yeni yatinmlarda, ¢zellikle 2002 yili sonrasinda, 2-3 kata varan artislar dikkati cekmektedir. Itirak
seklindeki yatinmlar ise sayr olarak ikinci tir yabancr yatinmar gelis seklidir. Sube agiimasi seklinde
gelen yabanci sermaye sayi olarak en az rastlanan kurulug ttrtdur. Tablo 4'de 1954-2006 dénemine
ait yabanci sermayeli firmalarin kurulus turlerine iliskin rakamlar verilmistir.

Tablo 4. Kurulus Turlerine Gére Yabanci Sermeyeli Firmalar (Adet)

Kurulug Turtd | 1954-1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006* | Toplam
Yeni Yatinm 3928 | 356 | 351 | 371 | 899 | 1608 |1887 340 9665
Istirak 495 | 116 | 119 | 123 | 206 | 478 | 392 68 2082
Sube 157 20 34 23 36 64 44 6 373
Toplam 4580 | 492 | 504 | 517 [ 1141 |2150 |2323 414 12120
* Ocak-Subat

Kaynak: Hazine Mistesarlg, http/www.hazinegov.tr; (10.09.2006),
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2.2. Tiirkiye’de izin Verilen Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Sektéorel
Dagilimi

Turkiye'de 1980 sonrasi DYSY'nin sektorel dagilimi incelendiginde, yatinmlarin genelde hizmetler
le imalat sektorii arasinda dagildigi gortlir. Onceleri DYSY daha ok imalat sektériing tercih
ederken, bu durum son yillarda degismis yatinmlar hizmetler sektdrine kaymistir. Turkiye'deki bu
durum dinyadaki DYSY'na iliskin gelismelerle paralellik gbstermektedir.

Tablo 5. Izin Verilen Yabanci Sermayenin Sektorel Dagilimi (Milyon $)

Yillar Imalat Tarnm Madencilik | Hizmetler Toplam Fiili Girig

1980 88.76 0.00 0.00 Agu.24 97.00 35
1981 246.54 0.86 098 89.13 33751 141
1982 98.54 101 1.97 6543 167.00 103
1983 8893 0.03 002 13.76 102.74 87
1984 18592 593 025 79.26 27136 162
1985 142.89 637 4.26 8097 234.49 158
1986 19347 16.86 0.86 152.81 364.00 170
1987 29391 13.00 1.25 347.08 655.24 239
1988 490.68 27.35 562 296.87 820.52 488
1989 950.13 9.36 I1.86 540.59 1,511.94 855
1990 1,214.06 65.56 47.09 53445 1,861.16 1,005
1991 1,09548 2241 39.82 809.55 1,967.26 1,041
1992 1,274.28 33.59 18.96 493.13 1,819.96 1,242
1993 1,568.59 21.5 1137 46238 2,063.39 1,016
1994 1,107.29 2827 620 335.85 1,477.61 830
1995 1,996.48 31.74 60.62 84948 293832 1,127
1996 640.59 64.10 8.54 3,122.74 3,83597 964
1997 8718l 1222 2670 76748 1,67821 1,032
1998 1,01829 575 13.73 609.67 1,646.44 976
1999 1,12322 17.19 676 55340 1,699.57 817
2000 1,10549 59.74 0501 2307.18 347742 1,719
2001 1,244.59 134.68 29.11 1,317.20 272528 3,288
2002 89201 3282 17.29 1,300.81 224292 590
2003 710,65 7,73 124,18 36543 1,207.99

Toplam | 18,641.60 61637 44238 | 1550293 |35,203.27

Kaynak ; Hazine Mdstesarlg, Hazine lstatistikleri | 980-2003 http/www.hazine.gov.tr (Erisim: 2006).

1980 vili itibariyle 10,77 olan imalat/hizmet sektérii orani, 2002 yilinda 0,69'a gerilemistir. 2003 yili
sonu itibanyle bakildiginda ise, son 24 yilda verilen 35,203 milyon $ tutarindaki toplam izinin 18,641
milyon $'1 imalat, 15,502 milyon $'1 hizmetler, 616 milyon $' tanm ve 442 milyon $'i ise madencilik
sektortindeki yatinmlara dagiimig durumdadir. DYSY agisindan en buyuk ilgiyi imalat ve hizmetler
sektorleri gortirken, en az ilgiyi tanm ve madencilik sektorleri gormektedir.
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2.3 Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ulkelere Gore
Dagilimi

Turkiye'de DYSY daha cok AB Ulkeleri tarafindan gerceklestinlmektedir. Turkiye'deki toplam
yabancl sermayenin vyaklasik %70 AB kokenli firmalara aittir. Turkiye'deki yabanci sermayeli
firmalanin %45'i yine AB Ulkeleri menselidir. Turkiye'de DYSY'yi en gok geken Ulkelerin baginda
Hollanda, Aimanya ve Fransa gibi AB Ulkeleri gelmektedir. AB Ulkeleri disinda diger OECD Ulkeleri
arasinda ABD, Isvigre ve Japonya gibi tlkeler Turkiye'deki DYSY ile dikkati cekmektedir. Diinyadaki
en buytk CUS'In merkezi olan ABD, DYSY'da sadece Turkiye'de degil tum dunyada etkin rol
oynamaktadir.

Tablo 6. Yabanci Sermayeli Firmalarin Sayisinin Ulkelere Gére Dagilimi

1954-
Ulkeler 1954-1999 2005* | 2006* 2006/Ocak*
Ocak- | Ocak-
Birikimli Nisan | Nisan | Toplam
AB Ulkeleri (25) 2.165 | 265 | 252 | 231 466 | 1078 | 1.707 485 637 6.801
Almanya 772 | 80| 66| 66 155 377 524 174 196 2236
Fransa 210 22| 6] 22 32 74 80 29 40 497
Hollanda 341 64| 40| 43 74 145 218 53 73 998
ingil‘tere 273 | 30| 41| 36 66 146 340 92 121 1.053
|ta|ya 1731 22| 27| 16 32 79 68 17 37 454
Diger AB Ulkeleri 395 | 47| 62| 48 107 257 477 120 170 1.563
Diger Avrupa Ulkeleri
(AB Harig) 507 | 40| 46| 50 145 289 355 107 129 1.561
Kuzey Afrika Ulkeleri 471 3] 7113 20 28 9 I I 171
Diger Afrika Ulkeleri 15 | 2 | 10 18 20 4 6 73
Kuzey Amerika 278 | 35| 37| 43 62 109 121 33 42 727
ABD. 260 | 31| 35] 39 54 98 106 El 39 662
Kanada 18 4 2 4 8 I 15 2 3 65
Orta Amerika ve
Karayipler 29| 5| 4 5 8 13 3 2 67
Guney Amerika 5 2 4 2 \ I 14
Yakin ve Orta Dogu
Ulkeleri 845 | 65| 78| 112 275 380 415 139 144 2314
Diger Asya 232 | 24| 46| 37 I3 172 178 54 44 846
Awustralya ve Yeni
Zelanda 91 3 20 15 3 8 56
Diger Okyanusya ve
Kutup Bél. Ulkeleri 27 6| 10| 10 Il 14 10 2 10 98
Toplam 4159 | 447 | 484 | 498 | 1108 | 2.120 | 2878 | 842 | 1034 12728

Not: Yabanc sermayell sirketler; Kurulus tirferine gore yeni sirket kuruluslann, mevcut bir sirkete istiraklen ve sube kurulusianm igemmektedir:. Firma
adedinde baskin Ulke, sermaye buydkliklennde ise ortagin Lilkesi esas alnmistr:

Kaynak : Hazine Mistesarlgi *Gegici Verer (2006 Nisan itibaryle)
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AB'nin Turkiye'deki DYSY'leri Turkiye'ye gelen toplam DYSY iginde buyuk bir paya sahip olmakla
beraber, bu yatinmlann dtzeyi AB'den ¢ikan toplam DYSY ile karsilastinldiginda ¢ok dustk
seviyelerde kalmaktadir. Bunun en énemli nedeni AB'nin DYSY politikasi bunun en onemli nedenini
olusturmaktadir. Ctnkti AB, DYSY'ni 6ncelikle yine AB Uyesi tlkelere yapma egilimindedir.

Tablo é'dan da gortildugt Uzere toplam 12728 adet firmanin 6801 adedi (%53,4't)) 25 AB Ulkesi
gikishdir. Bu durum AB'nin Turkiye igin dnemini ortaya koymaktadir. Diger Avrupa Ulkeleri de dahil
edildiginde Avrupa Ulkelerinin Turkiye icin dnemi daha da belirgin bir hal almaktadir. Avrupa Ulkeleri
arasinda Almanya, 2236 firmasiyla Turkiye'de en buytk pay sahibi Ulke olarak one gikmaktadir.
ABD'nin firma sayisi 662'dir ve bu sayi toplam iginde %5,2'ye karsilik gelmektedir.

1954-2006 arasinda Turkiye'ye DYSY yapmak Uzere gelen firmalann sayilannin tlkelere gore
dagilimi ise Tablo 7'de verilmistir.

Tablo 7. Tiirkiye’de DYSY Yapan Firmalarin Ulkelere Dagilimi

Ulkeler 1954-1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006* | Toplam
AB (25) 2363 | 286 | 260 | 236 | 475 | 1087 | 1694 241 6391

Diger Avrupa 569 41 50 51 144 299 354 49 1482
Kuzey Afrika 52 36 7 14 21 27 43 8 169
Diger Afrka 18 I 2 I I 18 20 2 69
Kuzey Amerika 307 6 37 45 65 Il 121 14 699
Orta Amerika 32 13 4 I 3 8 I3 2 66
Gliney Amerika 5 - 2 - - 4 2 I 14
Yakin ve Orta Dogu 928 73 8l I14 285 385 415 72 2241

Diger Asya 268 27 51 44 123 174 179 18 828
Toplam 4580 | 492 | 504 | 517 | 1141 | 2150 |2867 414 12120

* Ocak-Subat

Kaynak: Hazine Mstesarlg, https/www.hazine .gov.tr (Ersim: 10.09.2006)

1954-2006 doneminde Turkiye'deki yabanci sermayeli sirketlerin Ulkelere goére dagilimina
bakildiginda, bu dénemdeki toplam yabanci sermayeli firmalarin sayisi 12120 adettir ve bu sayinin
6391 adedi yani yandan fazlasi AB Ulkelerine aittir. AB Ulkelerinden gelen firma sayisini 2241 adet
ile Yakin ve Orta Dogu ulke menseli firma sayisi iziemektedir. En az firmanin geldigi tlkeler Guney
Amerika bolgesine aittir. Bu bolge tlkelerinden gelen firma sayisi sadece 14'tdr.

Grafik 4'de, 1954-2006 doneminde Turkiye'deki yabanci sermayeli firmalann sektorel dagilimi
incelendiginde firmalarin daha ¢ok hizmetler sektorinde yogunlastigi gortiimektedir. DYSY yapan
firmalart yaklagik dortte tgti hizmetler sektortinde faaliyette bulunmaktadir. Bu nedenle, Turkiye'de
hizmetler sektorinin gelismesinde DYSY'nin énemli bir rolti vardir. imalat sektériinde faaliyet
gosteren firma sayisi %620 civarindadir. Kalan %5'lik kisim ise sirasiyla madencilik, tanm ve ormancilik,
enerji ve balikgilik sektorlerinde faaliyet gostermektedir.
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Grafik 4. Yabanci Sermayeli Firmalarin Sektérel Dagiimi (1954-2006)

3. Tiirkiye’ye Yonelik Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari
Uzerine AB Perspektifinin Etkisi

1957'de Avrupa Ekonomik Toplulugu'nun (AET) kurulmasi ile birlikte, izleyen 10 il icerisinde
GUmrtk Birigi Anlasmasinin ilk asamasi da tamamlanmistir. Bu donem aynica, AET'nin elde ettigi
DYSY'deki 6nemli artisla ayni zaman dilimine denk gelmektedir. DYSY'deki bu artista ABD en
yUksek paya sahiptir.

AET ve GB'nin DYSY'ye yonelik etkileri konusunda ¢ok sayida calisma yapilmistir. AET igerisindeki
DYSY'deki artisin en buytk belirleyicisinin birlesmis ve buydk bir pazar oldugu ortaya konmustur.
Bazi caligmalar ise, gimrik birligi ve entegrasyonun dinamik etkilerinden olan gelir seviyesindeki
artisin DYSY'deki artista onemli rol oynadigini iddia etmistir. Pazar paylanini korumalan agisindan,
firmalann dis gtimrtik tarifelerinden kurtulmak igin DYSY'ye yonelmeleri de glimrtk birligi stirecinin
bir etkisi olarak gértlmustur. Ihracat ve DYSY arasindaki iliskinin tamamlayici mi yoksa ikame mi
olduguna dair yapilan bir galismada ise, bu iki olgunun birbirlerini tamamlayici oldugu, birinde
gerceklesecek bir artigin digerini de ayni oranda artirdig) tespit edilmistir.

Bolgesel entegrasyonlarin, entegrasyon igerisindeki yatinmlara etkisi de énemli dizeydedir. AET'de
glmrtk birligi strecinin tamamlanmasiyla artan i¢ ticaretin ya da Uye Ulkeler arasindaki ihracatin
DYSY'vi de artiracagini bekleyebiliriz.

Ingittere'nin 1972'de AT'ye katimasi, entegrasyonun DYSY'ye cesitli etkileri agisindan oldukca
énemlidir. AT'ye katimadan énce Ingiltere’nin topluluga gerceklestirdigi yatinmlar stirekli artmis,
katilim sonrasi ise yavag yavas artig hizi digmusttr. Buna kargilik, topluluk tlkelerinden Ingiltere’ye
gerceklestinlen yatinmlardaki artis Uyelk sonrasi daha fazla artmistir. Ingilterenin topluluga
katimadan once nispeten disa daha agik piyasalara sahip olmasi nedeniyle yabanci yatinmcilar bu
lke piyasalanna girmisti; dolayisiyla sadece kiguk bir ilave yatinma tepkisiyle karsilasiimigtir
(Tandircioglu, 2003: 105).

1985te AT'ye katilan Ispanya, Portekiz ve Yunanistan, birbiderinden tamamen farkli DYSY cekme
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politikalan izlemislerdir. Ispanya ve kismen de olsa Portekiz, topluluga tyeligin bir sonucu olarak
onemli DYSY artislanindan yararanirken, Yunanistan bu artistan vyeteri kadar yararlanamanmistir.
Bunun en buyuk nedeni ise, Ulkenin makroekonomik politikalarinin yabancilar igin ¢ekici bir yatinm
cevresi saglayamamasidir. 1980'lerin sonunda tek pazara dénuk uygulamalar ve lIspanya ile
Portekiz'in topluluga katlmasi, 1995'te birige katilan Avusturya, Isveg ve Finlandiya'ya topluluk
Ulkelerinden giden DYSY'yi olumsuz yonde etkilemistir.

1985'te Ispanya ve Portekizin de AT'ye katilmasindan sonra 1987'de Avrupa Tek Senedi kabul
edimisti. Bu anlasmaya gore, 1992 yilina kadar tek pazann olusturulmasi igin gerekli olan
duzenlemelerin yapilmasi éngortlmustir. Bu anlagsma, AT igerisindeki entegrasyonun derinlesmesi
ve buna bagli olarak da DYSY'deki hizli artisi belirtmektedir (Congar ve Sey, 1989: 47).

Hem ortak pazarin olusumu hem de tek pazar programi, AT Ulkelerine gelen DYSY'nin miktarini
onemli dlgtide artirmistir. Bu durum, hem topluluk tyesi Ulkelerden elde edilen hem de topluluk
disi Ulkelerden elde edilen yatinmlan beraber etkilemistir. Ortak pazarin olusum streci beraberinde
hem icerden hem de disardan elde edilen DYSY'de net artisa yol agmistir.

Isve¢'in Uyeligi strecini degerlendirirsek; Isveg, DYSY'de topluluk tlkelerinden daha fazla yatinm
gekerken, 1986 yilindan itibaren, topluluk Ulkelerine dogru baglayan yatinmlardaki hizianma, 1989
yilindan itibaren lsvec'in yatinmlannin daha dustk bir kisminin topluluk tlkelerine gitmesine yol
agmistir. Bu artis, 1991 yilina gelindiginde en yuksek seviyesine ulagmis, 1992 yilinda ise énemli bir
dususle karsilasmistir. Buna ragmen artig ivmesi 1995 yilina kadar devam etmistir. 1982-1995 arasi
donemde gerceklesen Isvec DYSY, genisleyen ve derinlesen Avrupa entegrasyonuna lsveg
firmalarinin bir tepkisi olarak agiklanabilir (Karabalik, 1998: 16).

TUum entegrasyon disindaki firmalarin, toplulukta ortak dis tarifeler strdtrtltrken i¢ sinirlamalann
kaldinlmasina olan tepkisi, entegrasyon igerisinde tretim yaparak bu durumu agmak olmustur. Disa
karsi yuksek seviyede engeller, iceride hemen hemen ya da tamamiyla kaldinlan engeller, artan
sevivede ticarette sapmaya neden olmustur. Artan entegrasyon igi ticaret, entegrasyon disi
firmalarin dis tarifelerden kurtulmak ve i¢ piyasaya saglanan avantajlardan faydalanabilmek igin
DYSY'ye yonelmelerine sebep olmustur (Karabalik, 1998: 17).

Tarifelerin ve tarife digi engellerin Uye Ulkeler arasinda dustriimesi ya da kaldinlmasi, tarife ve
engelleri asmak icin gergeklestirilen yatinmlann tye Ulkeler arasinda dismesine yol agmaktadir.
Entegrasyon igi firmalar bu sayede tek Uretim yerinden faaliyetlerinde verimliligi elde etme sansina
sahip olmaktadir. Ancak bu durumun tam tersine Uye Ulkeler arasinda elde edilen DYSY 1982-1993
arasi donemde hizla artmistir. Bu artisa neden olan bircok faktor vardir. Yatay DYSY tek pazar
programi ile dustiyor olsa bile, dikey DYSY'nin entegrasyon icerisindeki Ulkeler arasinda hizla arttig
belirtilebilir. CUS, topluluk igerisinde Uretim streglerini, goreli faktor donanimlarindaki farkliliklan
kullanma yoluyla daha dugtk maliyetler icin gesitli Ulkelere yayarar (Tore, 2000: 60). Bu tur DYSY,
korunan yerel piyasalara hizmet amaci yerine Uretimin gesitli asamalan igin en verimli yerler
kullanma amaci tasir. Entegrasyon i¢i pazarlar her ne kadar birlestiriimis de olsa, talepteki farkliliklar
piyasalari kismen boltinmus bir yapiya sokar. Bu da ihracat yerine, firmalann DYSY'leri tercih
etmesine yol agmaktadir (Tore, 2000: 64).
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Sonug olarak, baslangigtan giinimuze ABnin entegrasyon sureci, hem disandan elde edilen
DYSY'leri, hem de entegrasyon icerisinden elde edilen DYSY'leri olumlu yonde etkilemistir. Son
yillarda meydana gelen entegrasyon strecindeki genisleme ve derinlesme, 6zellikle entegrasyon igi
DYSY'lerde disandan elde edilen DYSY'lere gore ¢ok daha buytk bir artis yasanmasina yol agmistir.

3.1 Giimriik Birliginin ve Tam Uyelik Beklentisinin Tiirkiye’ye Yonelik DYSY’ye
Etkisi

Turkiye'de DYSY, 1980 sonrasi alinan o6nlemlerle sinirli bir artis gostermis, daha sonra 1990’
yillarda 1997 Rusya Krizine kadar olan dénemde yillik 500-700 Milyon Dolar araliginda seyretmis,
1990l yillanin tamaminda yillik ortalama | Milyar Dolar seviyesinde kalmig, 2001 Krizinden sonra ise
ciddi bir artis strecine girmistir.  2003'te 1,694 Milyon Dolara, 2004'te 2,568 Milyon Dolara,
2005'de 9,786 Milyon Dolara ve 2006'da 19,600 Milyon Dolar'a yikselmistir. Bu gelismede 17
Aralik 2004 tarihinde Turkiye'nin AB'ye Uyelik stirecinde yasadigi olumlu gelisme etkili olmustur. Bu
tarihte Avrupa Konseyi aldigi kararla AB-Turkiye arasinda katilim muzakerelerinin baslamasina iligkin
karar almistir,

Turkiye'nin AB'ye tam Uye olmasi, ekonomik kalkinma agisindan son derece onemlidir. Su ana
kadar, birgok topluluk Uyesi tlkede oldugu gibi, Turkiye'de de DYSY'de kiglimsenmeyecek bir
artisin gerceklesecegi asikardir. Ozellikle AB Uyesi tlkelerden Turkiye'ye yonelik DYSY'de meydana
gelecek gozle gortlir bir artis, AB strecinde Turkiye'ye buytk bir glig saglayacaktir. Bu artis, tam
Gyeligin gerceklesmesi durumunda ise rekor duzeylere ulasacaktir. AB'ye yeni giren Ulkelerin tyelik
strecinde, AB Ulkelerinin bu Ulkeler Uye olmadan once buralarda yaptiklan DYSY'in etkisi oldukga
fazla olmustur.

AB'nin olusum ve gelisim strecinin bir adimi olan gimrtik biriginin, AB'yi olusturan gekirdek aftilinin
(Almanya, Fransa, Italya, Hollanda, Belgika ve Liksemburg) elde ettigi DYSY'ye olan etkisi daha
once belirtilmisti. Gergekten de gimrik birligj, bir entegrasyon turti olarak elde edilen DYSYyi itici
bir unsur olmustur. Buradan hareketle, Turkiye ile AB arasinda 1995 yilinda imzalanan ve 1996
yilinda yaruritge giren Gumrtk Birligi (GB) Anlasmasi'nin hig stiphe yok ki Turkiye'nin elde edecegi
DYSY've kisa donemde olmadiysa bile uzun dénemde buiytk katkisi olacagi muhakkaktir.

GB Anlagmas’nin imzalanmasindan bir yil ewel, 1994'de, dogrudan yatirm izinleri 1,477 Milyon
Dolar iken, 1995 vilina gelindiginde 2,538 Milyon Dolara yukselmis, yani %100'e yakin bir artig
meydana gelmistir. 1996 yilinda ise bir onceki yila gore %30a yakin bir artig gortlmusttr. Eger
verilen izinler agisindan bakilirsa, GB Anlasmasi'nin yapildigi yil ve takip eden yil artiglanin oldugu ve
GB'nin olumlu etkisi gibi algllanabilir. Ancak, verilen izinlerle yatinmlann gergeklesme oranlan
arasinda, ozellikle 1995-1996 déneminde onemli farkliliklar olmustur. Bu ara dénemde 1994-1995
donemine nazaran %2'lik bir kiigtilme yasanmistir (Bagbakanlik Hazine Mustesarligi, 2001: 34).

1994-1995 doénemindeki meydana gelen genislemenin dnemli sebeplerinden biri, 1994 yilinda
yasanan ekonomik krizden kaynaklanan yabanci yatinmlardaki gerilemenin tersine donmesidir.
Buradan hareketle GB'nin gerceklesen yatinmlara etkisinin hemen hemen sifir oldugu belirtilebilir.
1997-1999 arasi ddnemde gergeklesen yatinmlar | Milyar Dolar seviyesine bile ulasamamistir. 2000
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ve 2001 vyillannda ise DYSY'de onceki yillara nazaran buytk artiglar olmustur. Bu artiglarda
ozellestirme gelirleri ve haberlesme sektortintin payr buyuktur.

Bu rakamlardan gikarlabilecek olan sonug; Turkiye'nin GB Anlagmasi sonucu izin verilen yatinmlarda
iki yil'igin artis yasanmasina karsin gergeklesen yatinmlarda bu anlasmanin higbir etkisinin olmadigidir.
Bu durumun birkag nedeni vardir. Turkiye'nin yillardir iginde bulundugu siyasi ve ekonomik
istikrarsizlik, yasal mevzuattaki eksiklikler, btrokratik engeller, yatinm ortaminin iyilestirilmesinde ve
ekonomik reformlarin  gergeklestirilmesinde yasanan gecikmeler ve ozellestime streglerinin
beklendigi gibi islememesi gibi birgok neden DYSY'nin gelmesinde dnemli bir engel olmustur.

Turkiye'ye gelen DYSY'ye goz atildiginda, uluslararasi Gretim agina entegrasyonu saglayacak dikey
tirde DYSY'nin gelmedigi ya da cok sinirli oldugu ortaya gikar. GB sonucu kaldinlan gtimrik
sinifamalarinin DYSY'ye olan etkisi yatay ttrde yatinmlar Gzerinde olumsuzdur. Pazar blyuklugt ve
gumruklenn ytksek olmasi sebebiyle Turkiye'ye giren yatinmlann blytk ¢ogunlugunun AB
Ulkelerinden gelmesi ise, bu yatay tirde DYSY'nin, gimruklenin kalkmasi sonucunda sinirlanmasina
yol agmistir. Ayrica GB'nin birlik digi tlkelerden DYSY'yi artina etkisi, AB'nin uyguladig tarife disi
engeller sebebiyle son derece siniri kalmistir.

ABnin GB'ye ragmen Turkiye'ye uyguladigi ihrag trtinlerinde yerli igerik sarti da DYSY'ye engel
olarak gosterilebilir. AB'nin actig anti-damping sorusturmalan incelendiginde Turkiye'nin birgok
Ulkeye oranla daha fazla zarar gordugt ortaya gikar. Birgok firma, Turkiye araciligy ile Grtinlerini AB
pazanna gumrikstz sokmayr amaglarken, AB bu amaci gimrik digi sinifamalar aracilig ile
engellemektedir.

Turkiye'deki tarifelerden kurtulma amaci tasiyan yatay nitelikli yapida, gtimrik engellerini asmayi ve
i¢ pazardan vyararlanmayr amaglayan DYSY, Ulke i¢i satislan artinrken ihracata yonelmeyi
engellemektedir. Bu gercek Turkiye agisinda da yasanmaktadir. Turkiye'de faaliyet gosteren yabanci
firmalarin ihracattaki payi, diinya ortalamasi ve Orta ve Dogu Avrupa ile karsilagtinldiginda dustk bir
seviyede kalmaktadir (Karabalik, 1998: 17).

1999 yili sonunda Helsinki Zirvesinde AB'nin tam Uye adayr olarak kabul edilmesinin tlkenin elde
ettigi DYSY'ye etkisi son derece sinirl olmustur. Ozellikle tam Gyelik goriigmelerine baslamig olan
ilk grup Ulkeler icerisinde yer alan adaylar igin tam Uyelik beklentisi, DYSY"yi cekmede onemli bir
arag olurken Kopenhag siyasi kriterlerini tam olarak tutturamayan Turkiye igin herhangi bir olumlu
etki yaratmamistir. Bu agidan bakildiginda, Turkiye'nin DYSY elde etme agisindan AB'ye tam Uyelik
beklentisi temel faktdrlerden biri degildir (Tore, 2000: 60-64).

Turkiye'nin adaylik strecinde elde edilen yatinmlarda artis yasanmamasinin diger bir nedeni, Orta
ve Dogu Avrupa Ulkeleri ile olan rekabetidir. Yapilan galismalar, benzer konumsal avantajlara sahip
Ulkelerin cografik olarak birbirine yakin olmak sartiyla entegrasyona gitmelerini DYSY'nin akig
yonunu degistirebildigini agiklamaktadiriar.

Adaylik strecine, diger adaylardan geg baslanmasi ve ézellikle ilk grup Ulkelerle yasanan rekabet, tam
Uyelikten geregince faydalaniimasini engellemistir. Diger aday Ulkelerin Turkiye'den dnce tam Uye
olmalan, Turkiye'nin elde edecegi yatinmlarda olumsuz bir rol oynamayacaktir. Bugtin aday Ulkelerin
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elde edilen DYSY'de geldikleri seviye beklenenin tzerindedir. Ayrica, 6zellestirme stirecinde bir¢ok
aday Ulkenin sona yaklasmis olmasi, gelecekte bir DYSY patlamasinin yasanmayacagini ortaya
koymaktadir. Tam Uyelik strecinde yasanacak bir gecikmenin, ozellikle ilk grup Ulkelerin elde ettikleri
yatinmlarda digerlerinin lehine bir kaymaya yol agma ihtimali ytksektir. Bu durumda Turkiye
agisindan avantaj yaratacaktir (Kargi ve Meder, 2005: 352).

Ik tam Uyelik gdriismelerine baslayan aday tlkelerin tyelik kriterlerini karsilamadaki baganlan, bu
Ulkelerin tam Uyelige ulasacagl beklentisini artirmakta ve olumlu yonde etkilemektedir. Turkiye'nin
ise Kopenhag kriterlerini bile istenilen seviyede karsilayamamis olmasi, tam Gyelikten oldukga uzak
oldugunun goérinUmunu ortaya glkarmakta ve yatinmlan diger adaylar yonunde etkilemektedir.
Turkiye'nin sahip oldugu dinamik ekonomi, buyuk nifuz ve orta seviyedeki kisi basina gelir, pazar
agisindan DYSY agisindan bolgede en avantajli Ulke konumuna sokmaktadir (Erdikler, 2005:18).

Egitim seviyesinin AB standartlarina ulastinimasi, teknoloji ve haberlesme altyapisinin gelistinlmesi ve
AR-GE faaliyetlerinin desteklenmesine yonelik stratejilerin gelistinlmesi kisa vadede ekonomik
agidan alinmasi gereken onlemlerdendir. Baglica &zellestirme alanlarinda stirecin tamamlanmas,
yatinm tesvik faaliyetlerinin gozden gecirilip iyilestiriimesi ve yatinm tesvikleri i¢in aynlan fonlarin
glivence altina alinmasi gibi dnlemler ise yatinm ortaminin iyilestirimesine yonelik kisa vadeli
onlemler olarak sayilabilir (Karluk, 1998: 294).

Sonug olarak Turkiye, AB ile gerceklestirdigi entegrasyon ile tam Uyelik beklentisinden bir ¢ok
alanda sartlar iyi olmasina ragmen faydalanamamistir. Cok sayida tlkede bu iki faktor DYSY'yi elde
etmek agisindan onemli bir uyanici unsur olarak kullanilirken, Turkiye'de bu faktorlerin
kullanlmamasinda, yatinm ortaminin iyilestirilememesi ve kurumsal, siyasi, ekonomik faktorler ok
onemli rol oynamaktadirar. Bu unsurlarda iyilesme saglanmasi halinde, Turkiye en buytk DYS
yatinmaisi ortagl olan AB Ulkelerinde sahip oldugu konumsal avantajlar ve entegrasyonun etkisiyle
DYSY cekebilecektir. Bu hem ihracat gelirlerini ve icerigini degistirirken hem de dinya ve AB
ekonomisi ile entegrasyonu artiracaktir. Tam Uyelige oldukca uzak gibi gortinen Turkiye, AB'nin
olusumuna benzer bir streg icerisinde 6nce ekonomik agidan AB Ulkeleri ile bitlnlesecek, sonra
ise siyasi agidan butlnlesme arayisina girebilecektir.

4. Tiirkiye’nin Yeterince Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirhmlari
Cekememesinin Nedenleri ve Yapilmasi Gerekenler

Bir tilkede DYSY'nin, o tlkenin GSYiH'ya oraninin ytiksekligini belideyen bir takim gostergeler soz
konusudur. Bunlar arasinda tlkedeki saydamlik, istikrarli ve hizli reel buyime, dustk faiz orani,
ongortlebilir ve dustk enflasyon orani, ilimli doviz kuru dalgalanmalan, liberal dis ticaret ve doviz
rejimleri, yatinm tesvikleri, uygun uluslararasi vergilendirme dtizenlemeleri ¢ne gikmaktadir.

Yillarca yabancr yatinmcilar, ekonomik ve siyasal nedenlerden dolayr Turkiye'yi cazip bir Ulke olarak
gormemiglerdir. Zira Cumhuriyetin kurulugsundan gtintimiize Turkiye'ye gelen DYSY toplami gok
sinirl diizeyde kalmigtir. Her ne kadar 1980 sonrasi, 1990 sonrasi donemlerde gozle gortlir bir artig
dikkati cekse de, dinyadaki DYSY ile karslastinldiginda yeterli gérilmemistir. Ozellikle siyasi ve
ekonomik istikrarsizliklar, ice dontk sanayilesme politikalan, ulusal paranin asin degerlendirilmesi

ESKISEHIR OSMANGAZI UNIVERSITESI iiBF DERGISI



politikasi, kambiyo kontrolleri, yogun burokrasi, hukuki dizenlemelerin vyetersizligi, alt yapi
yetersizligi, vergi yukdnun agifigl, kamuoyundaki yabanci sermayeye karsi olumsuz tutum bunda
etkili olmustur.

Tuarkiye'nin DYSY'yi gekebilmesi agisindan AT-Keamey Uluslararasi Yatinm Guiven Endeksi'ne gore
rakip Ulkeler arasinda hangi sirada yer aldigi énem tasimaktadir. Bu endeks 33 Ulkeden ve 16
sektorden 1000 buydk firmanin yoneticilerinden ve uluslararasi kuruluglardan saglanan verilerin
degerlendirimesiyle AT Kearney Danismanlik Sirketi tarafindan olusturulmaktadir. Asagida Tablo
8'de bu endekse gore siralamada ilk |0'a giren Ulkeler ve Turkiye'nin siralamadaki yeri gosterilmistir.

Tablo 8. AT-Kearney Uluslararasi Dogrudan Yatirim Giiven Endeksi

2005 2004

Siralama Ulke Ulke Skoru* | Siralama Ulke
| Cin 2.197 | Gin
2 Hindistan 1951 2 ABD
3 ABD 1420 3 Hindistan
4 Ingiltere 1398 4 Ingiltere
5 Polonya 1.363 5 Almanya
6 Rusya 1.341 6 Fransa
7 Brezilya 1.336 7 Avustralya
8 Avustralya 1.276 8 Hong Kong
9 Almanya 1267 9 italya
10 Hong Kong 1.208 10 Japonya
13 Turkiye 1.133 29 Turkiye

* Skorfar 0-3 aralginda ve yiksek skor yiksek yatinma gaveni anlamindadir:
Kaynak: 1C Basbakanik HM YSGM Uluslararasi Dogrudan Yat 2005 Yil Rapory, s. 7.

2004'de ilk 20 Ulke arasina giremeyen ve 29. sirada yer alan Turkiye 2005'de |6 sira ytkselerek |3.
siraya yerlesmistir. Hem 2004'de hem de 2005'de ilk sirada Cin yer almaktadir. Yine bir Asya Ulkesi
olan Hindistan her iki yilda ilk tice girmeyi bagarabilmigtir. Il tgte yer alan diger tlke ABD'dir.
Yabancr Sermaye Genel Mudurigi'nce Mayis 2006 tarihinde haziranan raporda Turkiye'nin
2005'de endeksteki yerinin ytkselmesine neden olan faktorer olarak AB'ye Uyelik durumu,
enflasyonla mtcadelede elde edilen basar, yapilan reformlar ve ekonomik programlar
uygulamadaki kararlilik gésterilmistir. Ancak Dogrudan Yabanci Sermayenin gittigi tlkedeki hukuk
sistemi igerisindeki karsl karsiya kaldigi sorunlarin giderilmesinde ortaya gikan streg ve hukuki
glvenligin de bu yatnmlann yoneliminde onemli bir etkiye sahip oldugu inkar edilemez bir
gergekliktir. Bu bakimdan dlkemiz agisindan dogrudan yabanci sermaye yatinmlarinin artiginda
uluslar arasi tahkim sézlesmesinin imzalanmasinin da 6nemli bir etkiye sahip oldugu kabul
edilmelidir. Bunun yani sira sermaye piyasasi kanunu ve dis ticaret mevzuatinda yapilan degisikliklerle
getirilen tesvik ve uygulamalardaki kolayliklar dogrudan yabanci sermayeyi ¢zendiren uygulamalar
olmus, ozellikle banka ve finans piyasalarinda mevcut kuruluglann kolaylikla el degistirebilmesi bu
uygulamalarin sonucunda ortaya gikan dogrudan yabanci sermaye yatinmlannin baslica sebebi
olmustur.
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5. Sonug ve Oneriler

Turkiye uzun yillar DYSY icin cazip bir tlke konumunda olmamistir. Ancak son vyillarda yasanan
gelismeler CUS'in basta bankacilk, parakende ticaret, otomotiv ve sanayiye ana girdi saglayan
sektorler olmak tzere Turkiye'ye ilgilerinin artmasina sebep olmustur.

DYSY, uzun vadeli yatirmlar oldugu igin, yatinmin yapilacagi tlkedeki makro degiskenler yatinm
kararlarinin alinmasinda énemli rol oynamaktadir. Turkiye'de yillardir stren ytksek oranli kronik
enflasyon, istikrarsiz ekonomik blytme ve politik sorunlar uzun vadeli plan yapmayi gtiglestirmistir
(TCMB, 2002: 5).

Turkiye'de yapilan DYSY'nin miktarini artirmak igin oncelikle siyasal ve sosyal istikrarin saglanmasina,
enflasyonun kalici olarak dustirtimesine, kamu kesimi reformunun yapilmasina, KiT'lerin
ozellestirmesine, bitce agiklannin azattilarak kamu borglanma gereginin azaltimasina, devletin
kuguftulerek etkin hale getirilmesine gerek vardir (Anman, 2000: 138).

Bir tlkedeki siyasi istikrarsizlik ve poptlist iktisat politikalarinin uygulanmasi bir tlkenin DYSY'sini
olumsuz etkileyen faktorlerin baginda gelmektedir.

Kayrt disi ekonominin kayit aftina alinmasi, vergi oranlarinin distiriimesi ve verginin tabana yayilmasi,
kamu borglanma gereginin dustrtlmesi, enflasyonun ve reel faizlerin dustrtimesi, btirokrasinin
azaltilmasi yabanc yatinmeilann Ulkeye gelisini tesvik eder.

DYSY, sermaye yatinmi ve konut yatinmi olarak ayr ayr dustnulebilir. Sermaye yatinmlar tretken
yatinmlar iken konut yatinmlar Gretken yatinmlar degildir.  Turkiye'de Uretim  tesislerinin
ozellestirme strecinde ciddi bir yabanciya satimasin tavn sergileyenler bulunurken, ayni sekilde
yabancilarin konut ve arazi alimlan durumunda da yabancilarin tlkeyi satin aldiklar gerekgesiyle karsi
durus sergileyenler bulunabilmektedir. Dogrulugu veya hakliligl tartisilabilecek boyle bir gercek
Turkiye'ye yabanci sermaye girisini elbette olumsuz etkilemektedir.

DYSY yapan firmanin bulundugu Ulke ile yatinmin yapilacag Ulke arasindaki siyasi ve iktisadi iliskilerin
seyri, siyasi iktidarlann karsilikli olarak izledikleri ve izleyecekleri muhtemel politikalar yabanci
yatinmcilar tarafindan analiz edilir. Uzerinde durulmasi gereken bir diger husus da sermayeyi
disandan ithal eden Ulkedeki siyasi ideolojilerin yabanci yatinmlaria ilgili gérusleri ve bunlann yabanci
yatinmlaria ilgili kararlarda etkin olup olmadiklandir. DYSY yapan yatinmcilar bazen en kiguk bir
siyasi karardan etkilenebilmektedirler. Sivasi istikrarin kurulamamasi, siyasi iradenin degismesi ve
devlet rejimine zarar veren askeri darbeler de yabanci yatirmcilan olumsuz yénde etkilemektedir
(Ganakgl, 2005: 14).

Turkiye'de DYSY olumsuz etkileyen faktodrlerin yani sira, yabanci sermayeyi gekecek pek ¢ok olumlu
faktortn var oldugunu da belirtmek gerekir. Her seyden dnce Turkiye 70 milyonun Uzerindeki
nufusu ile yuksek ttiketim potansiyeline sahip bir tlke konumundadir. Her ne kadar alim gticti dustik
ise de giderek artmaktadir. Toplam nufusun Ugte bin geng nufustur. Boyle bir demografik yap,
Turkiye'nin oldukga geng ve dinamik bir isglicti potansiyeline sahip oldugunu gostermektedir. 7000
degisik urtinti 170 Ulkeye ihrag eden, dinamik bir 6zel sektort ve gelisen bir i pazart olan Turkiye,
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dunya pazarlanyla daha fazla buttinlegen serbest ve agik bir ekonomiye sahiptir.

Son yillarda Turkiye'nin dis ticaret hacmi dnemli dlglide artis gdstermistir yillik ortalama %6-7 gibi
buyume oranlanni yakalamig, enflasyonu tek haneli rakamlara distirmustar. Hem ulasim, enerji ve
yeterli teknolojik alt yapiya, hem de insan kaynaklan agisindan yabanci yatinme igin cazip kosullara
sahiptir. Kolay egitilebilen vasifsiz isglicinin yani sira gok iyi egitim gérmus bir yonetici sinifi ve
ortaklik yapabilecek son derece girisimci, dinamik bir insan glictine sahip bulunmaktadir. Isgticti

maliyetleri ve diger Uretim faktorleri de diger Ulkelere gore nispi olarak ucuz bulunmaktadir
(Kepenek ve Yenturk, 2005: 107).

Turkiye cografik agidan Avrupa, Asya ve Ortadogu'nun merkezinde, tim pazarlaria iliski icinde olan
jeopolitik bir konuma sahiptir. Diinya Ticaret Orgtitt'niin (WTO) verilerine gére Tlrkiye, diinyada
ekonomisi en buyuk 20 Ulke iginde yer almaktadir. Turkiye ozellikle tanm ve tunizm alanlarinin
buyukltigu ile dnemli bir potansiyele sahiptir. Ayrica Turkiye, dinyanin en liberal yabanc yatinm
mevzuatlarindan birine sahiptir. Turkiye ile AB arasinda gergeklestiriimis olan Gumrtk Birigi (GB)
anlagsmasi da DYSY ¢ekmek agisindan etkili bir faktordur. AB pazarfarina girmek isteyen Uzak Dogu
Ulkeleri sirketleri, Ttrkiye'de DYSY yapmayi tercih edeceklerdir. Ancak; Ulkeler DYSY'dan daha
fazla pay alabilmek icin birbirleriyle kiyasiya rekabet ederken DYSY gittigi Ulkelerde bazi kriterleri
aramaktadir DYSY'na verilen tesvikler kadar, Ulkenin yasam standardi, Ulkede genel egitim duzeyi,
yabanci dil konusma orani, tlkenin dogal kaynaklannin varlig), i piyasadaki rekabet kosullari, vasifli
isglicti piyasasinin varlig,, sendikalagma, yasal mevzuat, is ahlaki, genel olarak glvenlik durumu gibi
kriterlere dikkat etmektedirUlkenin genel imajini yansitan bu kriterler yaninda siyasi istikrar,
ekonomik istikrar, hukuki diizenlemeler, para ve sermaye piyasalarinin derinligi ve islerligi, kurum ve
kuruluslara, sirketlere ne derece gtvenilifik, rigvet ve yolsuzluk gibi faktorlerde dnem tagimaktadir.
Bu anlamda Ulkelerin ya da DYSY ile ilgili kuruluglanin tlkenin tantimina ozel bir dnem vermeler,
boylece potansiyel yabanci yatinmcilara lke ve sektorler hakkinda detayll bilgi paketi sunmalarn
buytk bir énem arz etmektedir. Ulkenin genel imaji olumlu tanitildiktan sonra yatinm yapilabilecek
bolgeler ve sektorler hakkindaki bilgiler dnem kazanacaktir. Bu anlamda arsa tahsisinden ulagim
imkanlarina kadar, verilen tesviklerden maliyet durumlanna kadar cgesitli bilgilerin yabanci
yatinmailara ulastirimasi gerekmektedir. Bu temel kriterlerin rakip lke verileriyle karsilastirmali
olarak, mimkunse tarafsiz uluslararasi bir kurulusga bu karsilagtirmalann yapilmasinin saglanmasi ve
bu yolla yabanci yatinmcilann bilgilendirilmesi ayn bir éneme sahiptir.
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