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OZET

Dogrudan dig yatirim, bir tilkede bir firmay: satin almak veya yeni kurulan bir
firma igin kurulug sermayesini saglamak veya mevecut bir firmanin sermayesini
artirmak yoluyla o iilkede bulunan firmalara yapilan ve kendisiyle birlikte teknolo-
11, 1gletmecilik bilgisi ve yatinmcimin kontrol yetkisini de beraberinde getiren
yatirimdir.

Firmalarin 6nemli bir kararimt olugturan dogrudan dig yatinmlar, gube agma
veya yeni bir tesis kurma, birlegme veya satin alma, ortak girigimler seklinde olabi-
lecegi gibi lisans anlagmalar seklinde de gorulebilir.

Dogrudan dig yatirnmlarn agiklamaya yonelik ¢ok sayida teorik ¢aligma
yapilmigtir. Bunlar; uluslararasi ticaret teorisi, yer teorisi, yatrum teorisi, firma
teorisi ve endiistriyel organizasyon teorisidir.

Yatirimer firmalar kar, maliyetin digtirilmesi, oligopol yaratilmasi, ekonomik
firsatlarin gesitlendirilmesi, ithalat kisitlamalarinm agilmasi, yeni pazarlarin yara-
tilmas1 veya mevcut pazarlarm korunmasi, rekabet imkan, ihracat artig, maliyeti
yayma, anavatandaki gesitli mevzuati begenmeme ve dig yatrim sigortast ve
garantiler gibi faktdrlerin etkisiyle yatirima karar verirler. Yatirim yapacaklar tilke
ve yeri segerken de yerel, ekonomik ve politik belirleyicilerle, gelir transferi ve
vergi mevzuati gibi belirleyicileri gz 6niine alirlar.

Dogrudan dis yatirnmlar yatirima yapan ve yatirim yapilan iilke ekonomisini
olumlu ve olumsuz yonde etkileyebilir. Bu etkiler, 6demeler dengesi, yatirimlar,
ihracat, rekabet giicl, sermaye birikimi, teknoloji, milli gelir, istthdam, refah ve
verimlilik yontinden incelenebilir.

Dogrudan dig yatinmlar Tikiye'de 1980l yillardan sonra &nem kazanmaya
baglamigtir. Pazarlama agimn genigletilmesi ve dalgalanan konjonktiir bu yatinmlar-
da etkili olmugtur. En fazla yatirim yapilan iilkeler ise Almanya ve Ingiltere olmug-
tur. Yatiimlarin tilke ekonomisi ve ekonominin diger gostergeleriyle iligkisi 6nemh
diizeydedir.



ABSTRACT

Foreign direct investments take place in a foreign enterprise that is largely
owned by residents of the investing country by purchasing a firm or assuring the
capital for the corporate establishing or increasing the capital of the existing firm is
accompanied by varying degrees of control, plus technology and knowledge of
management.

Foreign direct investments an important decision of firms are typically divided
into four; expanding a subsidiary abroad or establishing the corporate, merger and
purchasing the firm, joint ventures, licencing.

There is a variety of theoretical works to explain foreign direct investment.
Referring to a classification; international trade theory, location theory, investment
theory, theory of the firm and industrial organization theory do focus in the question.

Profit, decreasing of cost, creating oligopoly, creating of economic opportunity,
passing over import restrictions, expanding or defending markets, competition
possibility, increasing export, diversify costs, dislike the main regulations in their
country, insurance for foreign investment and guaranties are the factors that affect
the decisions to be taken by the firms. Local, economic, politic determinants, tax law
and the transfer of income are also determinants that affect the choice of the host
country.

Direct foreign investments can affect the economical conjuncture of the
investing country as well as the one of the country the investments held in. This
effect can be seen in a positive or negative situation. The said effects can be studied
as balance of payments, investments, export, competition power, capital formation,
technology, national income, employmént, welfare and productivity.

Foreign direct investment has gained importance in Turkey after 1980 s.
Expanding of marketing, net and waving conjuncture have been effective on these
investments. The most investments have been made in Germany and England. The
connection of investments with Turkey's economy and other economic indicators are
of important level.
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GIRIS

Azgeligmis ya da geliyjmekte olan ulkelerin temel hedefleri istikrarli bir
biyimeye ulagarak ekonomik giiglerini artirmak ve bu oranda da siyasi ve
ekonomik alanda diinya iilkeleri arasinda itibarmm yuikseltmektir. Ancak, béyle bir
hedefe ulagilmasi, bu tir tilkelerde istikrarl politikalar izlenmesini ve kalkinmaya
yonelik liretim artig1 saglanmasim gerektirmektedir. Oysa, geligmekte olan tilkelerin
pek ¢ogu genellikle gayri safi milli hasilas: diigiik, niifusu buyiik tilkelerdir. Diger
bir fadeyle, kigi basina digen milli gelirleri olduk¢a simrlidir. Bununla birlikte,
yiksek boyutlardaki i¢ tiketim gelirden tasarrufa ayrilan paym dugiik seviyelerde
kalmasina yol agmaktadir. Bu nedenle, yetersiz kalan i¢ tasarruflar yatirimlan
engellemekte ve liretim artigit sinurh kilmaktadir. Diger yandan, yeni sanayiler igin
gerekli teknik donammm ve ara mali ithal zorunlulugu da 6demeler dengesini
olumsuz etkilemektedir. Goriildagii gibi, giiglii bir ekonomik yapiya ulagmada tilke
igindeki kaynaklarin yetersizligi aragtirma ve geligtirme ¢aligmalarmin, dolayisiyla
da teknoloji iiretiminin ilke iginde saglikli bir gekilde yapilmasina imkan
vermeyerek dig kaynak ihtiyacinmi artirmaktadir. Bir bagka deyimle, gelismekte olan
ulkeler geligmis tlkelerin tasarruflarina ihtiyag duymaktadirlar.

1960'l yillara kadar en yaygin sekliyle devletten devlete veya gesitli
uluslararasi kuruluglardan devletlere yapilan "dogrudan yardimlar" seklinde akan
dig tasarruflarin yerini giiniimiizde dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: almgtir.



Yatinmlarin uluslararas: yonde gelismesi ile toplumda ekonomik birimler olan
firmalarin faaliyetleri de her gegen giin karmagiklagmaktadir. Daha sonra
ayrintilarryla agiklanacagi gibi, firmalar uluslararas: iligkilere yonelten faktorler
¢ok cesitli olabilir. Ancak, s6zkonusu faktodrlerin timiintin de kékeninde; kar elde
etmek, firmanin yagamum siirekli kilmak ve topluma hizmet etmek olan genel
amaglar mevcut olmaktadir.

Zaman iginde, firmalarmn uluslararas: iligkilerinin diizeyi, ihracat ve ithalat,
lisans anlagmasi, dogrudan dig yatirim v.b. degigik agamalarda gérilebilir. Ancak bu
caligmada, yabanci llkeye girig yollanindan uluslararas: iligkilerin en yogun ve
karmagik olarak yapildigi dogrudan dig yatirim agamasi ele almacaktir. Dogrudan
yatirimlari portfoy yatirumlarindan aywran en onemli ozellik, yatinm faaliyeti
sirasinda sermaye akimi yaninda teknolojik, yonetsel v.b. diger nitelikteki akimlarm
da s6z konusu olmasidir.

Dogrudan dig yatinmlar iilke kaynaklarinin digariya transferini gerektirmesi ve
kaynaklarin riskini fistlenmesi nedeniyle hemen her iilkede bityilk tartigmalara
neden olmustur. Bugiin ise ekonomiye katkilarnm ve tlkeden sermaye cikist
olmadan da yatirnmlarin yapilabilecegini belirten tamamen aksi gorag agirhik
kazanarak giinlimiiz uygulamasinda eski kat1 tutumlar terkedilmigtir.

Bu kogullar altinda, bu ¢aliyjmamn amaci dogrudan dig yatirimlarin ekonomi
uzerindeki etkilerinin Turkiye agisindan degerlendirilmesi konusunda aydmlik
getirmek olacaktir. Bu amaca ulagabilmek igin, g¢aligmammn birinci boéliimiinde,
dogrudan dig yatirum kavrami konusunda genel bilgiler verilecektir.

Ikinci bolimde, yabanci bir tilkede yatiim karan alinmasinda belirleyici olan
etkenler ve bu yatirimlarin yatirmm yapan ve yapilan tilke ekonomileri Gzerindeki
genel etkileri konusunda agiklamalarda bulunularak, Ggiincti bélimde anlatilacak
olan Tirkiye'nin dogrudan dig yatirimlarinin ekonomik yonden degerlendirilmesine
zemin hazirlanacaktir.



Ugiincii Boliimde ise, Tirkiye'nin dogrudan dig yatmlarmin ekonomik
gostergelerle baglantisimi gosteren bir model geligtirilerek, bu yatiimlarm Turkiye

ekonomisi tizerindeki etkileri incelenecektir.



Birinci Boliim

DOGRUDAN DIS YATIRIM KAVRAMININ TANITIMI VE
TEORIK TEMELLERI

I. DOGRUDAN DIS YATIRIM (DDY) KAVRAMININ TANIMI
A KAVRAM VE KAPSAM

Genel olarak literatiirde "yabanci sermaye yatirimi", "direkt yatinm", "direkt
yabanci sermaye yatirmmi" , "6zel yabanct sermaye yatirinm" seklmde kullanilan
kavramlar arasinda O&nemli derecelere varan diizeyde bir anlam fark
bulunmamaktadir.

Buradaki "yabanci" kelimesi herhangi bir tlkenin sinirlar1 digindan olmak
anlaminda kullanilmaktadir. Yabanci sermaye terimi, herhangi bir tilkedeki belirli
bir miktar sermayeye bagka bir iilkenin vatandaglarinin sahip olmasim ifade
etmektedir. "Ozel" kelimesi, iilkeye gelen yabanci sermayenin o iilkenin devletine
degil, vatandaglarina ait oldugunu goéstermektedir. "Dogrudan” kelimesi ise,
sermaye ile birlikte degisen olgiide teknoloji, know-how, isletmecilik bilgisinin de
tikeye geldigini acgiklamaktadir (1). Boylece, dogrudan yatuimlar uzun streli
uluslararasi sermaye akimminin diger bir tiirii olan portfoy yatirimlarindan ayrilar.

(1) Rudvan KARLUK, Uluslararasi Ekonomi, Bilim Teknik Yayinevi, 3. Baski,
Istanbul, 1991, s.472.



DDY'ler konusunda yapilan gesitli tanimlardan IMF'nin 1977 yilinda yaptif:
tanum biiyiik Sl¢iide kabul edilmistir. Buna gore, DDY'lar, yatirnmcinin kendi tilkesi
diginda faaliyet gésteren bir kurulusun igletmesinde etkin bir s6z sahibi olmak ve
stirekli bir gikar saglamak amaci ile yaptigi yatrimlardir (2). Ancak bu tanimda,
yatirnmeimn dogrudan dig yatirnmlardaki pay: ele alinmadigi gibi yatirmmm mevcut
bir firmanm satin alinmas: seklinde mi yoksa yeni bir firma kurulmas: seklinde mi
oldugu agiklanmamugtir. Ayrica, yatinmlarmm yatirun yapilan iilkenin sermaye
piyasalarindan 6diing alinarak mu yoksa ana girketten bagh girkete uluslararasi fon
transferiyle mi yapilacag belirtilmemigtir.

Yatinmemm yatinm sermayesindeki paym belirten bir tanmu 1982 yilinda
OECD yapmugtir. Bu tanimda, yatirim sermayesinin yiizde 10'unun yabanci elinde
olmasi halinde bu yatirim yabanci yatiim olarak kabul edilmektedir. Daha sonra,
yabanci sermaye yiizdesi Gizerinde degisiklik yapilarak bu oranin yiizde 50 ile yiizde
100 arasinda olmasi gerektigi konusunda anlagmaya varimgtir (3).

Yatirmmun tirtine yer veren bir tamima - gore, DDY'lar yabanci tlkedeki
yatinimlar Gzerinde kontrol yetkisini igeren yatirimlardir. Yabanc: tlkedek: firma
bagh girket durumunda olabilecegi gibi mevcut bir firmanin kontroliiniin alinmasi
seklinde de olabilir (4)

Daha genig bir tanima gére ise DDY bir iilkede bir firmay: satin almak veya
yeni kurulan bir firma i¢in kurulug sermayesini saglamak veya mevcut bir firmanin
sermayesini artturmak yoluyla o dlkede bulunan firmalara yapilan ve kendisiyle
birlikte teknoloji, igletmecilik bilgisi ve yatinmcinin kontrol yetkisini de beraberinde

(2) De Anne JULIUS, Global Companies and Public Polic:y, Pinter Publishers,
London, 1990, s.15 '
3) Age.s.1l.

(4) Bo SODERSTEN International Economics , The Macmillan Press Ltd,
London, 1971, s.444.



getiren yatirimdur (5). Burada yatirim yapan asil sirkete ana sirket yabanct tilkede
sahip bulunan sirkete de yavru sirket veya sube denilmektedir (6).

DDY'larin niteliginin agiklikla ortaya konulabilmesi i¢in bu yatirnmlarla portfoy
yatirimlan arasindaki farkin ve g¢ok uluslu sirketlerle olan ilgilerinin belirtilmesi
gereklidir.

1. DDY'lar ve Portfoy Yatirunlar

Portfoy yatinmlart DDY ve rezervler diginda bir ylldan'uzun vadeli tahvil ve
hisse senetleri olarak tanimlanmaktadir (7). Tahvillerde, yatirnme: diizenli
aralikliklarla elde edecegi sabit bir gelir kargilifinda sermayesini belirlenen bir
tarihte geri almak {izere 6ding verir. LDiinya Savagi'ndan 6nce ¢ofu yabanci
yatirime, 6zellikle de ingiltere yeni yerlesim yerlerinin olusmasinda demiryollarmin
yapmm: ve yeni ham madde kaynaklanmin ¢ikanilmasinda bu tiir yatirumlan
kullanmugtir. Hisse senetlerinde ise yatirnmci bir hisse veya firmamn net degeri
Gizerinde ise yatirimel bir hisse veya firmanin net degeri lizerinde bir alacak hakkini
satin alir. Portfoy veya finansal yatirnmlarda hisse senedi ve tahvillerin uluslararasi
sermaye piyasalarinda satin alinmasi bankalar ve yatinm fonlan1 gibi finansal
kurumlar araciligiyla yapilir (8).

Tammlardan da kolaylikla anlagildif1 gibi DDY'larla portfoy yatirnmlan ara-
sinda dnemli farkliliklar vardir.

(5) Riudvan KARLUK, Tiirkiye'de Yabanct Sermaye Yatirimlart, Istanbul,
1983, s.14.

(6) Halil S__EYIDOGLU, Uluslararas: Iktisat, Istanbul, 1988, 5.520.

(7) Pmar ONERTURK, "Uluslararas: Sermaye Hareketleri ve Mali Piyasa-
salardaki Son Gelismeler", MALIYE DERGISI .79, Ocak-Subat 1986,
s.31.

(8) Dominick SALVATORE, International Economics, Third Edition, Mac

Millan Publishing Co, New York, 1990, 5.345. 5.79. Oca-$ub.1986. s.31.



Bu farklardan en 6nemlisi DDY'larin kontrol yetkisini icermesidir (9). Bu
yatinim tiirtinde, yatirnmimn denetimi veya yonetimle ilgili karar alma yetkisi dog-
rudan dogruya yabancilarin elinde bulunmaktadir. DDY"larda kontrol yetkisinin
olabilmesi i¢in ise OECD'min tamimina gére, yatirnmcmin sermaye tizerindeki
miilkiyet oraninin yiizde 51 ile ytizde 100 arasinda olmasi gerekir (10) . Bu konuda
ilging bir 6rnek, 1960'arda bir Ingiliz bagl sirketi tizerindeki kontrol yetkisinde
goruliiyor. Elindekilerle yetinmeyen Ford Motor Sirketi 368 milyar dolar 6deyerek
Ingiliz bagh sirketinin timiinii satn aliyor. Odenen fiyat piyasada gegerli fiyatn
tizerinde oldupundan, hem Amerika'da hem de Ingiltere'de durumun kotilye gittigi
izlenimine kapildiklarindan Ingiliz endiistrisinin Amerikanlagtig1 alarmm veriliyor.
Oysa DDY'larin temelinde yiizde 95'lik sermaye payimun daima yizde 51'lik paydan
daha yararl oldugu kabul edilir. Dogal olarak firma uluslararas: faaliyetlerini belli
bir diizene koydugundan kararini bagkalariyla paylagmak istemez.

Kontrol yetkisi, tim ortaklarin sermaye paylarmma gore degisebilir.  Sermaye
paylart yiizde 10'dan fazla olmayan ¢ok sayida ortak arasinda yiizde 30'luk
bir paya sahip olunmasi, tek ortagin yiizde 51'lik paymndan daha onemli bir kontrol
unsurudur (11).

Portfdy yatirnmlari durumunda ise, bir yabanci tahvil veya hisse senedi satin
alimrken girket yonetiminin bizzat denetlenmesi s6z konusu degildir. Yani, ulusal
sirket bu gekilde uluslararast piyasalarda finansman temin etmis olur ve yonetim

(9) Kontrol basit bir kavram degildir. Karar verme siirecine ve yiksek kademe-
deki memurlarla yabanci birimler arasindaki yetki bdliglimtine baglh olan
siirsiz bir boligiim sorunudur. Kiralama, kar dagitimi, yatirim programu,
aragtirma ve geligtirme, fiyatlama, pazarlama gibi gesitli fonksiyonlar
kontrol kapsamina girer. Ayrica, hukuki bir kavram olarak, vergi tahsili,
dava agma gibi benzeri konularin ¢oziimiinde de yararlanilir. Bu konuda
daha fazla bilgi i¢in bkz. Charles P.XINDLEBERGER, Infernational
Economics, Richard D. Trwin Inc, Homewood, 1936, s.404-405.

(10) Bkz.:bu galigma s.7.

(11) John H. DUNNING, Studies in International Investment, George Allen
and Unwin Ltd., London, 1970, s.5



eskisi gibi yerel yoneticiler tarafindan surdiruliir. Hisse senetleri durumunda pay
sahipleri hissedarlar kurulunda oy verme hakkmna sahip olmalarina kargin, genel
kurulda oy kullanmak girket yonetimine katilmanin gok dolayh bir yoludur (12).

Ikinci olarak, DDY'lar bir sermaye transferi olmakla birlikte sermaye sahibi,
sermayenin diginda tesebbis, teknoloji, risk tagima ve organizasyon aktarim da
saglamakta ve bu sebeple igletmenin sadece kurulug ve techizatimin finansmamn
olarak degerlendirilmemektedir. DDY'lar bu roliinden dolays, igletmecilik ustalig
ve Know-How'uda beraberinde getirmekte ayrica, rakabet faktoériinii de iilkeye
sokmaktadir (13). Portf6y yatirimlarmda ise bu s6z konusu degildir.

Uglincii olarak, yatirinun ana para ve gelirlerinden geri 6denmesi konusunda
fark goriiliir. Portfoy yatirimlarinda gelir ve amortismanlarin geri 6deme kogullart
onceden bellidir. Bunlar borg alan tlke bakimmdan sabit bir doviz borcu niteliginde
olup ekonomik kosullara gére degismez. DDY'larda ise genellikle belirli bir
amortisman yoktur. Kar transferleri de igletmenin kazang durumuna ve hiiktimet-
lerin transferler tizerine koyduklar kisitlamalara baghidir (14).

Dérdiincii olarak, portfoy yatirimlarmi kigi ve kurumlar finansal kurumlar
araciligryla yabanci kigi ve kurumlara yonelik yaparken DDY'lar genellikle bityiik
isletmeler tarafindan yapilir ve girketin tamam veya biylik kismu satin alinmadif
stirece girket sahipliginin degigmesi gerekmez.

Son olarak DDY'lar, 6zellikle de dogrudan imalat yatirimlan iilke ekonomi-
sinin geligmesine portf8y yatirimlarindan daha ¢ok katki saglarlar (15). Ciinkii bu
yatirimlar, yatirnme: firmamn yerli firmaya gore bilgi ve teknoloji yoniinden {istiin
oldugu sektorde toplanmugtir. Portfoy yatinmlarinda ise bilgi ve teknoloji aktarmm
daha sinirlidr.

(12) SEYIDOGLU, s.521
(13) KARLUK, s.72.
(14) SEYIDOGLU, s.521.
(15) DUNNING, 5.472



Birinci Diinya Savagi'ndan Once portfoy yatinmlari uluslararasi sermaye
yatirimlar: iginde dnemli bir yere sahipti. 1914 yilinda, Ingiltere toplam uluslar-
arasi sermaye yatinmlarinmn yiizde 50'den daha fazlasim elinde bulunduruyordu. Bu
yatirimlarin yiizde 901 ise portfoy yatinmlan seklindeydi. Ingiltere'nin yamsira,
Fransa ve Almanya'da portfdy yatirumlarinda 6nemli yere sahipti. Bu donemdeki
portf0y yatirimlarmda kur riskinin énemsiz olugu, politik ortamun istikrarli olugu ve
faiz oranlarindaki farkliliga gore belirlenen yiiksek gelirler etkili olmustur. Bu stireg
igindeki tek farkli tlke Amerika'ydi. Amerika'nin ulusal sermaye yatirmlarinm
biiytik kistm DDY'lar geklindeydi.

Savagtan sonra, oOzellikle de Ikinci Diinya Savag'ndan sonra uluslararast
sermaye yatirimlari azalirken portfdy yatirimlarmin yatirimlardaki payr da 6nemli
Olglide azaldi. DDY'lar ve hiikiimet yardimlarinda ise artig oldu (16).

2. DDY'lar ve Cokuluslu Sirketler

Cokuluslu girketlerin tanimi konusunda tam bir anlagmaya varilamamugtir.
Ozelliklerine gore, gokuluslu sirketler, bir gok iilkede yatirim yapan, dzellikle de
imalat, madencilik gibi alanlarda ve geligtirme faaliyetlerine katilan, iilke siir-
larin1 agan ve kararlari planh bir merkezden alan, sirketin ybnetiminde ve stoklarin
sahipliginde ¢ok uluslu bir karaktere sahip olan, dis satiglarinin toplam satiglan
igindeki pay1 yiizde 25 veya daha fazla olan girketlerdir (17).

Alpar ise ¢okuluslu girketleri, yatirim faaliyetlerini birden fazla tilkede stirdiiren
ve Tretimle ilgili kararlar1 bir merkezden alan veya gesitli yollarla bagh sirketlerin
kararlarm etkileyebilen sirketlerdir (18) seklinde tammlanmugtir.

(16) Bu dénemlerde, geligmis ve gelismekte olan titkeler arasindaki sermaye
akimlar1 konusundaki geligmeler igin bkz. SONDERSTEN, s.446'daki
Tablo 25.1'.

(17) Robert JCARBAUGH, International Economics, Fourth Edition,
Wodsworth Publishing Co., California, 1992, s. 245.

(18) Cem Alpar, Cok Uluslu Sirketler ve Ekonomik Kallanma, Turhan
Kitabevi Ankara, 1980, 5.27-30.



Genellikle g¢okuluslu girketler tarafindan yapilan DDY'lar ¢okuluslu girket-
lerden daha dar kapsamlidir. Cokuluslu Sirketler sermaye transferlerini igeren dig
ekonomik faaliyetlerle ilgiliyken DDY'lar faaliyetin daha ¢ok organizasyon ve
yonetim yonityle ilgilidirler. Ayrica, daha disiplinli bir yapiya sahip olan ¢okuluslu
strketler karar alma siirecini etkileyen ekonomik faktorlerin yamsira politik, hukuki
ve sosyolojik faktorlerle de ilgilidirler (19). Ancak gintimiizde ¢okuluslu girketlerin
diinya ekonomisine etkileri dig tilkelere sermaye yatirimi yapmaktan ibaret degildir.
Sirketin tilke simirlarini agarak uluslararast hale gelmesi igin sermaye yaturimi sart
degildir. Cok az yatirumla veya hi¢ yatiim yapmadan sirketler arasinda yapilan
lisans anlagmalari, birlikte yiritillen aragtirma-geligtirme faaliyetleri bu tir
igbirligine iligkin diizenlenmektedir.

Ayrica, bir gok firmalar, kendi ilkelerinde yapmakta olduklari firetim igin
gerekli pargalarm biyik kismum disaridan satin alip, kendi Giretimlerini ana par-
galar veya dig piyasalardan temini zor olan pargalar Uzerinde yogunlagtirmak yo-
luna gitmektedirler. Firmalar bu konuda bir takim piyasa risklerini ortadan kal-
dirmak amaciyla, bu pargalar1 temin eden yabanci firmalarla uzun vadeli anlag-
malara girmekte, hatta tiretim ve planlama konularinda bunlarin katkisim saglayan
uzun vadeli diizenlemelere yonelmektedirler (20) .

B. TURLERI

Firmalar oncelikle yabanci bir tilkede dogrudan yatirim yapma kararim vere-
ceklerdir. Bundan sonraki asamada ise hangi tilkede ve ne tir bir yatiim yapa-
caklarina karar vermeleri gerekir. Ancak tlke diginda miulkiyet sahibi olarak faa-
liyet gostermek en karmagik konulardan birisi oldugundan, aym zamanda firmala-
rin en 6neml: tercihini olugturur.

(19) DUNNING, s.12.

(20) Temel SEZIN, "Diinya Ekonomisinde Cok Uluslu Sirketlerin Kalkinma,
Istihdam ve Sosyo-Kiiltiirel Yap1 Uzerinde etkileri", HAZINE DIS
TICARET DERGIS], 5.6, Haziran 1990, s.107.
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Firmalarm 6nemli bir kararmu olugturan DDY'lar gube agma ve yeni bir tesis
kurma, birlesme veya satin alma, ortak girisimler geklinde olabilecegi gibi lisans
anlagmalan seklinde de goriilebilir.

1. Sube Acma Veya Yeni Bir Tesis Kurma

DDY'lar iginde en 6nemli yeri sube agma almaktadir. Burada yatirmmi yapan
ana sirket kismen veya tamamen gubenin miilkiyetini elinde bulundurmanin yani-
sira yonetim hakimiyetini de elinde bulundurmaktadar.

Ana merkeze bagh dig tiretim birimlerindeki miilkiyetin dagilimina bagli ola-
rak, karar ve kontrol mekanizmasina getirecégi simrlamalar yiliziinden, ana girket
genellikle subelerin yizde 100 sahiplidini tercih eder. Boylece rekabetin kontrolii
imkan dahiline girdigi gibi yatinmer tlkenin hukuki statisi ile de kargilagmamig
olur (21). Bu tiir yatinmlarn tercih edilmesinde yerel ortaklara glivenin yetersiz-
ligi, yerel yoneticilerde yonetim yeteneginin bulunmamasi, yerel igletmelerin daha
gok aile sirketleri olmalar1 ve yerli ortaklarla ¢atigma olasilift gibi faktorler buyiik
rol oynar.

Gerek sube agma gerekse yeni bir tesis kurma seklindeki yatirimlarda her za- .
man hoggorii ile kargilagilmamaktadir. Yabanci sermayeyi kabul etmenin veya
gelisini beklemenin yanisira yabanci sermaye diigmanligt da olabilir. Bu tiir yati-
rimlarda miilkiyetin biiyiik kismm yabanci firmaya ait oldugundan, firmalarin git-
tikleri ii‘]kede bagimlilik iligkilerini geligtirdigi, tilkeyi siyasal ve ekonomik agidan
kendi tilkesinin uzantist haline getirerek ekonomik ve styasal bagimsizlif: tehlikeye
sokacagi korkusu yaganmaktadir.

(21) Bu konuda daha genis bilgi i¢in bkz.;Kadir D.SATIROGLU, Cokuluslu
Sirketler, Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Ya.No.536,
Ankara, 1984, s.183.
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2. Birlesme Veya Satin Alma

DDY'larmn bu tirinde firmalar yabanc bir iilkede yeni bir tesis veya sube ag-
manm yerine mevcut bir yabanct firma ile birlesme yoluna gidebilecekleri gibi
firmanin tamamim da satin alabilirler.

Sirket birlesmesinde bir girketin diger bir sirket iginde erimesi veya iki sirketin
yeni bir varhk olusturmas: soz konusudur. Bu tir olusumda taraflar birbirlerinden
bagimsiz degildirler. Caligmalarn da istikrarli ve basittir. Birlegen girketlerin
ayrilmasi ise oldukga zordur (22). Bu tiir birleymelerde igsel biyimeye gore Slgek
ekonomilerini (23) daha hizli, daha ucuz ve daha az riskle olugturabilmek temel
amaci olugturur (24). Ozellikle, kiigiik igletmelerin birlesme yoluna gitmeleri
basarili dig faaliyetler icin en giivenilir yol olarak goziikmekle birlikte birlesecek
sirketin de iyi segilmesi gerekir (25).

Sirket satin almmasinda girketin Gretim giictiniin yamusira meveut ¢alisanlar ve
Uriiniin pazar pay1 elde edilmis olur (26).

Birlesme veya satin alma tiiriindeki yatirimlarda kazancin en az 6nce deginilen
yeni yatirnmlar kadar yiiksek olmasi ana hedeftir. Ancak, bu yatirimlarin bazi
ozellikleri oldugundan yeni bir girketi faaliyete gegirmekten daha cazip gelebilir.

(22) Sara G.ZWART, "The New Antitrust: An Aerial View of Joint Ventures
and Mergers", THE JOURNAL OF BUSINESS STRATEGY, Vol.7,
No.4, Spring 1987, 5.72.

(23) Olgek ekonomisi, basit bir ifadeyle, aym girdiyle saglanan ¢iktida artig

veya birim bagina diigen maliyetin digtirilmesi anlamina gelmektedir.

(24) Sirket birlegmeleri konusunda daha genig bilgi i¢in bkz. Nicholas A H.
STALEY, Mergers in Modern Business, Hutchinson of London, 1970,
William W ALBERTS and Joel E.SEGALL, The Corporate Merger. The
University Of Chicago Press, Chicago and London, 1974.

(25) John M.ROACH (Cev.Inan OZALP), "Kiiciik Cokuluslu Isletmeler",
Uluslararas: Isletmecilik, Anadolu Universitesi I.L.B.F,Ya.No.37, Eskigehir,
1986, s.154.

(26) Manmohan S. KUMAR, Growth, Acquisition and Investment, Cambridge

University Press, London, 1984
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- Bu gekilde pazara girmek daha az zaman alir. Ciinkii, yatirime: pazarda belli bir
yer edinen ve faaliyetine devam eden bir firmaya sahip olur.

- Yatirimer bagka yollarla elde edilmesi miimkiin olmayan veya daha maliyetli
olan kaynaklar: elde eder. Bu kaynaklar, igletmecilik bilgisi, teknoloji, iggiicii, lirtin
cesitliligi ve dagitun kanalar olabilir.

- Yatinmemm diger i¢ ve dig faaliyetleri Gzerinde bir etki yaratir. Yeni girket
yatirimemin hedef aldigt tlkedeki diger c¢aligmalariyla, tiretim ve pazarlamada
entegrasyona dogru ekonomik bir 61¢ti olugturmasin saglar.

- Dig yatinmlar konusunda tecribesizlik oldugunda yatirimeimnin baglangi¢ ma-
liyetleri yitksek olabilir. Bu yiizden yabanct bir girketin satin alinmasi yeni birini
kurmaktan daha ucuz olur.

- Yatinmaer girdigi bir pazarda rakiplerini eleyebilir veya rakiplerinden once
davranma olanagia kavugur.

Birlesme veya satin alma seklindeki DDY'larin bu avantajlarina kargin deza-
vantajlar: da vardir (28). DDY'larin dezavantajlar: belli bagh ti¢ baglik altinda topla-
nabilir.

- Istenilen 6zelliklere sahip bir yatirrmei bulmak zor olabilir. Ancak, bazi tlke-
lerde 1yi yatirnmci da yeterli olmaz. Yabanci sirket iyi bir goériiniim saglasa bile
onunla ilgili giivenilir bilgi edinmek zor olabilir. Zayif bir bilgi sistemi, farkli
standartlarda muhasebe, degistirilmiy kayitlar ve girket sahibinin problemlerini
gizlemesi yatirimeinin objektif bir degerlendirme yapmasim engeller.

(27) Franklin R.ROOT, Entery Strategies For Foreing Markets: From Domestic
to International Business, Amacom, New York, 1977,s.6 ; ZWART, s.70.
(28) Age.
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- Baz tlkelerde girket olarak diga agilma yatirim yapilan tilke hitkiimeti tara-
findan dig yatirim mevzuatlan veya etkin onlemlerle engellenebilir (29). Yatirim
yapilan tlkelerde yerli sahiplerin yerini yabanci sahiplerin almasi (6zellikle eko-
nomik geligme ve ulusal savunma agisindan stratejik sayilan endiistrilerde) yerli
kontrol kaybim telafi edecek diizeyde bir ekonomik katk: saglamaz.

- Satin alinan girket yerli girigimeilerin tecrtibesi diginda bir i alanina giriyorsa
veya ihracat ve lisans anlagmalarinda yer almiyorsa bu durumda sonu¢ olumlu
olabildigi gibi olumsuz da olabilir. Ustelik, yatirmcilar satin aldiklar: girketi kendi
isteklerine gore yonetmeye ve kontrole galigtiklarinda beklenmedik problemlerle

kargilagabilirler.

Bu yatirim seklinde ortaya ¢ikan dezavantajlari en aza indirmek igin dig pazara
giris karar1 planli bir girig sistemi gergevesinde verilmelidir. Faaliyet gosterilen
ortamlar ¢esitli oldugundan, uzun donemli planlama o&zellikle bu faaliyetler
agisindan biiyiik 6nem tagir (30). Planli girig hedefleri 1s18inda yoneticilerin yer ve
alan agisindan yanlis bir girketi satin alma ihtimalleri daha azdir. Ustelik, sadece
pazara girmek igin bir girketin satin alinmasi ihtimali de olmaz. Planlama sistemi
yoneticileri alternatif girig gekilleriyle kargilagtirma yapmaya zorlar. Bu yiizden
girigimciler bu tiir yatirnmda bulunmadan 6nce, bu girketi nigin istedikleri konusunu
ve dig pazara girmenin daha iyi alternatif yollanmin olup olmadigim
incelemelidirler.

3. Uluslararas: Ortak Girigimler (Joint Ventures)

Ortak girigimler kelime anlamu olarak iki veya daha fazla birim arasindaki bir
ticari ugrag (31) olarak tammlamr. Ancak, uluslararasi ortak girigimlerde ticari
isbirligi ticari anlagma geklinde ele alinir ve asil anlam daraltilmug olur.

(29) Bu tiir engeller Fransa, Japonya, Kanada, Avustralya gibi gelismis Gitkelerde
de goriilmektedir.

(30) D.J.CUDDY (Cev. Celil KOPARALI), Uluslararast Faaliyetlerin
Planlanmas: ve Denetimi", T.C. Anadolu Universitesi 1.1.B.F. Ya.No.37,
Anadolu Universitesi Basmevi, 1986, 5.426.

(31) Julian ELLISON, Joint Ventures in Europe, Butterworts and Co.,London

1991, s.1-2.
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Uluslararas1 ortak girigimler yar: yariya sahipligi (32) igerdiklerinden diger ticari
isbirligi ekillerinin 6zel bir tiriidiirler (33). Ozellikle 1980'li yillarda artig gésteren
uluslararas: girigimler,benzer amaglar1 gergeklestirmek igin iki veya daha fazia
sirketin yetehek ve varliklarim birlegtirerek kurduklan bir organizasyon sekli (34)
olarak tanimlanir. ‘

Uluslararas: ortak girigimler sik sik girket birlesmeleri (evlilikleri) ile karig-
tirtlir. Ancak, uluslararasi ortak girigimler de yatinm faaliyetinin devarmi konu-
sunda her iki tarafin da istekli olmas: gerekir. Aksi taktirde bir ortagn ustiinliign
veya ayrilmasiyla yatinm faaliyeti sona erebilir (35). Uluslararasi girigimin uzun
stire devam edebilmesi igin taraflarin kararlarimi kisa vadeli avantaj ve dezavan-
tajlara gore degil, uzun vadedeki uluslararas: stratejilere gore vermeleri gerekir.
Cunkii, dig yatinm faaliyeti dig pazarlara girig, Uriin ¢esithligi, diinyaya yayilan
genis bir organizasyon ve dis tanitim faaliyetleri gibi uzun vadeli faaliyetler buta-
niin igerir.

Uluslararas: ortak girigimler ii¢ sekilde yapilir (36). Birincisi, iki farkh tilke-
deki yatirnmermn tigiincii bir iilkede birlikte yatinm yapmasidir. Ornegin, Amerikan
petrol sirketi ile Ingiliz petrol sirketi Orta Dogu'daki petrol aramalar: igin bir joint
venture olugturabilirler.

e

(32) Uluslararas: ortak girigimler kural dig1 olarak azinlik geklinde de olabilirler.
Bu durumda yiizde 50'den daha az paya sahip olunur.

(33) Peter JBUCKLEY, The Multinational Enterprise: Theory and Aplica-
tions, The Macmillan Press Ltd., London, 1989, s. 58.

(34) Carmele Elita SCHILLACI, "Designing Successful Joint Ventures",
THE JOURNAL OF BUSINESS STRATEGY, Vol.8. No.2, Fall 1987, s.60.

(35) ROOT, s. 7 ; 170 Amerikan sirketine yonelik olarak yapilan bir aragtirmada

 uluslararas: ortak girigimlerin 1/3'tnin dagitildig1 veya diger ortak tizerinde

Amerikan firmalarinin gii¢ artinmina gittikleri gortilmiigtiir. Bu konuda
bkz. a.g.e.

(36) CARBAUGH, s.254-255.
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Ikincisi, tilkeye duyulan &zel ilgi nedeniyle bir ortak girigim kurulmasidir.
Ornegin, Amerika'nin Honeywell girketinin Japonya'da kurdugu Honeywell Bilgi
Sistemi Sirketi ile Japonya'mn Mitsubishi Ofis Makinalar1 Sirketi Japonya'ya bilgi
sistem araglarimi satmak amaciyla kurulmugtur.

Ugiinciisii, mahalli hikiimetin ortak oldugu Joint Venture'lar kurulabilir.
Omegin Amerika'mn Bechtel Sirketi, eski Bati Almanya'nin Messerschmitt
Boelkow-Blom Sirketi ve fran Hiikiimeti'nin Ulusal Iran Sirketi iran'da petrol ¢1-
karmak igin Iran petrol yatirim girketini kurmuglardr.

Uluslararas1 ortak girigimlerin ¢esitli avantajlant vardir. Bunlan §oyle sira-
layabiliriz. Birincisi, yiizde 100 sermaye ile faaliyet gostermenin yabanci ilkenin
hiikkiimeti tarafindan yasaklandigi (37) ya da yabancilarin tlkedeki yatirimlari
tizerinde hikiimet kisitlamalarmimn oldugu (38) durumlarda tlke dis1 faaliyet ger-
ceklesebilir. Ogzellikle, gelismekte olan tlkelerde yabanci sirketlere kapilarn
kapatildigina sik sik rastlanmaktadir. Ancak, Joint venture tiirti yatirimlarda, ulusal
sirketlerin yabanci girketlerdeki pay: esit oldugundan daha 1limh yaklagilmaktadir.
Ayrica, yabanci girketlerin Joint venture ile yénetim tekniklerini ve know-how" da
tilkeye getirdigi goz oniine alindiginda ilgi daha da artmaktadir. Ustelik, bu tiir
yatirimlarda yabanci yatirimer agisindan da agir politik etki ihtimali azalmg olur.

Ikincisi, projeler fazla riskli oldugunda ve maliyetler bir firmamn katlanabi-
leceginden ¢ok yiksek oldugunda joint venture yatirimlan riskin ve maliyetlerin
yayilmasmu saglar (39). Biyik bakir ve petrol rezervlerinin gikanlip iglenmesi,
petrol boru hatlarinin dogenmesi ve petrol rafinerilerinin kurulmasi gibi fazla
maliyetli yatinmlar1 igin yeterli sermaye ancak buytk girketler tarafindan ortak
finansman ile saglanabilir.

(37) Inan OZALP, "Cok Uluslu Isletmelerin Az Gelismis Ulkelerdeki Joint
Venture Stratejileri” Eskisehir Anadolu Universitesi L.LB.F. Dergisi, C.V.,
Haziran 1987, s.9.
(38) CARBAUGH, 5.225.
(39) Richard E.CAVES, Multinational Enterprise and Economic Analysis,
Cambridge University Press, London, 1982, s.88.
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Uglinciisti, yatinm igin gerekli kapasite ve yetenek eksikligi soz konusu
oldugunda yabanct yatirnmer ve mahalli ortak, yeteneklerini ve kaynaklarmt Joint
Venture igin bir araya getireceklerdir. Ozellikle, yeni pazarlara uygun iriin
farklilagtirmasma gidildiginde yonetim bilgisi eksikligi iki katina ulagacaktir. Bu
yuzden, yeni pazarlarda rekabet edebilmek igin fazla hareketli sektorlerde
pazarlamacilik bilgisine sahip yerli ortaklar aranir. Boylece, yerli ortagin yonetim,
kaynak, pazarlama ve daha da Onemlisi yerli iy ortamu konusundaki bilgisi ile
yatirima katkisi faaliyetin temelini olugtururken yabanci ortagin teknoloji, ticaret
markas1 ve diinya pazarlarmma giriy geklindeki katkis1 ¢ogu kez tamamlayici
bir nitelik gosterir (40).

Dérdiinciisii, Joint Venture tiirii yatrimlarda aymi sermaye ile daha fazla iil-
kede tretim tesisi kurulmasi miimkiin oldugundan kit kaynaklar daha genig bir
alana yayilmis olur.

Joint Venture tiirii yatirimlarin bu olumiu yonlerine karsin olumsuz yonleri de
vardir. Bu tiir yatinmlarda denetim ikiye ayrildifindan, bagsari veya basansizlik,
farkli amaglarin, kiltirlerin ve c¢aligma gekillerinin birlegtirilmesine baghidir.
Ayrica, her iki ortak yonetimde esit soz sahibi olduklarindan kararlarda durma
noktasina gelinebilir. Farkli ekonomik amaglar arasinda denge saglandigi zaman-
larda ise girket amacinin veya personelinin degigmesi tiziicii olabilir (41). Bu yiiz-
den, Joint Venture tirt yatirimlarda bagarili olabilmek igin yatirim ortagimn 6zenle
segilmesi gerekir. Se¢im yaparken, hilkiimetin veya gruplarn istekleri yerine
ortagin Joint Venture yapacagi toplam katki goz 6ntine alinmahidir.

4. Lisans Anlagmalar

Az sayida yiiksek teknolojiye sahip firmalar igin lisans anlagmalari yabanct
tilkelere girmenin diger bir yoludur. Lisans anlagmalar sermaye katilimlarim

(40) Ag.e.

(41) OZALP, s.10; CARBAUGH, €.256. )

(42) Erdogan ALKIN, Uluslararast Ekonomik Iliskiler, istanbul Universitesi
Ya. No.2389, istanbul, 1978, s.30.
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gerektirmedigi gibi riski de azdir (42). Yerli firma, Giretim patentini, iretim know
How'unu, teklif Gicreti kargiliginda ticaret markasi ve malin dagitim hakkini yabanci
tilkedeki firmaya devreder. Tam bir lisans anlagmasi ise tiriin ihraci yerine teknoloji
thracinin ikame edilmesi anlamima gelir (43). Teknolojinin yabanci tilkeye transfer
edilmesiyle s6z konusu Urinin o tulkede uretimi saglanmg olur. Lisans
anlagmalarinda lisans: satan (lisansor) ile alici arasinda bir sozlegme yapilir. Bu
satiglarda, alic1 bir kullanim hakki kazanmug olmaktadir.

Literatiirde, genellikle DDY'larmn bir tiirii olarak ele alinmayan lisans anlagma-
lar, yabanci tilkelere agtlmada ihracat ve DDY 'lar arasinda 6zel bir basamak olarak
goriliir. Yukarnida da degmildigi gibi, daha ¢ok teknoloji ihraci olarak kabul edilen
bu anlagmalar uzun vadede degerlendirildifinde yatirnmin bir hazirlik anlagmasi
oldugu goriiliir. Bu yiizden yabanc tilkelerde belli bir yer edinmek amaciyla yapilan
lisans anlagmalan teknik bilgi yatirimi olarak ta kabul edilebilir.

DDY'larin diger tirlerinin lisans anlagmalarina nazaran bazi Ustiinlikleri ol-
dugundan ¢ogu zaman lisans anlagmalari yerine tercih edilirler. Bu tstinlikler
sunlardur (44).

- Sirketler sahip olduklar tstiinkiklerin tiimiini, bu tstinliklerin dzelliklerin-
den dolay, tilke digindaki tiretici firmalara kiralayamaz veya satamaz. Ekonomik ve
teknolojik Gistinliiklerin yaninda digariya agilan sirketlerin en dnde gelen

(43) Bu konuda bkz. ROOT., 5.10; SEYIDOGLU, s.522; Patentler hitkiimet ta-
rafindan korunan buluglardir. Patenti alinan bir teknolojinin transferi '
belli kurallara uymak suretiyle saglanir. Know-How, bir igin bagmdan sonu-
na kadar nasil yapilacagim gosteren teknik bilgi demektir. Marka, tiretilen
bir malin bagkalarimn mallarindan ayurt edilmesi amacryla mal veya am-
balajina konulan isaretlerdir. Patent know-how ve marka konusunda daha
genis bilgi i¢in bkz. Kazim CANATAN, Gelismekte Olan Ulkelere Tek-
noloji Transferi Semineri, MPM Ya. No.171, Ankara, 1975, s.25-40.

(44) SATIROGLU, s.
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ozellik ve ustiinlikleri yonetim, organizasyon ve pazarlama alanlarindaki bilgile-
ridir. Oysa bunlarin fiziki bir goriiniimlerinin bulunmamas: nedeniyle bagkalarina
devredilerek kullanilmalarina imkan yoktur. Bu tiir yetenekler ancak sahipleri
tarafindan bizzat kullamilarak tretim faaliyetlerine girebilirler. Yani, yonetim,
organizasyon ve pazarlama gibi konulardaki girket beceri ve bilgisi bir mal gibi
dogrudan pazarlanacak cinsten degildir.

- Sirketin Uluslararas: faaliyetlerinde uluslararasi rekabetten ileri gelen bir
gizlilik ve giiven ilkesi zorunludur. Sirketlerin sahip olduklart istinliklerin ve
ozellikle yeni teknik sirlarin korunmasi da bunun bir pargasidir. Teknolojik iis-
tunliiklerin aslinda satin alinmasi ya da kiralanmasi mumkiindiir. Fakat girket bu
tstiinliigi teknik sir olarak gizli tutup bundan bizzat yararlanmayi tercih edebilir ya
da lisans anlagmasi yapacagi sirketlere bu sirlarm korunmas: konusunda gi-
venmeyebilir. Bu yiizden de firma teknik sir ve bilgileri Gilke disinda bizzat Gretime
sokmak ve kazang saglamak zorundadur.

- Lisans anlagmast yapma imkam oldugu halde iilke diginda bu teknigi tiretime
sokacak yeterli bilgi ve tretim faktorlerine sahip migteriler (firmalar) bulunma-
yabilir. Bu durumda da bu ustiinliige sahip bir firmamn gerekli bilgi ve uzmanlarla
birlikte yurt digt tiretimi bagh kuruluglan aracilii ile kendisinin gergeklestirmesi
gerekir.

C. OZELLIKLERI

- DDY'ler uluslararasi sermaye hareketinin dzel bir geklidir. Ulkenin iretim
faktorleri stogunun yam sira piyasanmn rekabet kogullarim da etkilerler. Dolayistyla
DDY'lan diger sermaye hareketlerinden ayiran 6zellikler vardir.

DDY'lar, sermaye hareketi olmakla birlikte girisimeiligi ve risk tagimay: da

icine aldifindan, sadece igletmelerin kurulug ve techizatinin finansmam olarak ele
alinamaz. Girigimcilik roliinden dolay, igletmecilik bilgisi ve teknik bilgi
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bir iilkeden digerine (45) genellikle tek bir kurulugun kontrolu altinda transfer
edilmektedir.(46)

DDY'lar genellikle sanayi sektoriine yoneliktir. Daha gok A iilkesinden B
tilkesine sermaye transferi geklinde degil, A ulkesinin X sanayi sektoriinden B
tlkesinin X sanayi sektoriine yonelik olarak yapilir. Cogu DDY'lar 6zellikle iki
sanayi kesimi arasinda yatay ve dikey yatinimlar geklinde olur. Yatay yatirimlarda
bir firmanin kendi tlkesinde irettigi iirtin ile bagh sirket aracihifiyla yabanci bir
tilkede trettigi Girtin aymdir (47). Yatirim yapilan tilkedeki bagh sirkete, sermaye ile
birlikte tiretim igin gerekli teknoloji, teknik yardim know-how ig giicii de transfer
edilerek, bagh sirketin ana girketin Gretim stratejisi dogrultusunda iiretim yapmast
saglanmir. Oligopolistik bir yapiya sahip olan ve yatirimlariyla yabanci iilkelerdeki
ucuz liretim faktdrleri ve pazar imkanlarindan yararlanmaya caligan bu girketin
amaci, karlarim diinya 6lgeginde maksimize etmektir (48).

Dikey yatinmlarda ise, yatirim yapilan ilkede yatwim yapan tlkenin triinle-
rinin iglenmesi ve saﬁgma yonelik ilertye ve geriye doniik yatwimlar yapilir (49).
Yabanci tilkedeki bagl: sirketler esas iilkedeki ana girket Griinlerinin sadece dagi-
tim ve satigim yaptiklarinda ya da ana firmamn bulundugu tilkenin pazarinin simrh
olmast nedeniyle diger iilkelerde yatirim yapmak zorunlulugunda kaldiklarinda
ileriye doniik bir dikey birlesmeyi gergeklestirmis olurlar. Sermayeyi igeren, ¢ok
daha 6nemli olan Vergiye doniik dikey birlegsmelerde ise yatirim yapilan ilkede
¢ikanlan ve iglenen ham maddeler ana tilke ve diinya pazarlan tarafindan kendi
tretim ihtiyaglarmm kargilamasinda kullanilir. Bugiin Orta Dogu'da petrol gikarma
faaliyetini gOsteren geligmis lilkelere ait yatirnmlar bu tiir yatirimlara 6rek olarak
gosterilebilir.

(45) Richard E. CAVES-Jeffrey A. FRANKEL-Ronald W.JONES, World
Trade and Payment An Introduction, Foresman and Company, Illinois
London, 1990, s. 203.

(46) Mehmet SAHIN, Tirkiye'de Yabanc: Sermaye Yatirnmlar: Ekonomik ve
Sosyal Yaymlar, Ankara, 1975, s5.26.

(47) CAVES-FRANKEL-~JONES, s.203.

(48) ALPAR,s.31.

(49) CAVES-FRANKEIL-JONES, 5.203

20



Ulke diginda yatirim yapan ana girket bagh sirketin maliyetini elinde bulun-
durmakla kalmayip yonetimi de kontrol altina alir (50). Bagl: sirket de ana girketin
teknolojisini, yonetim bilgisini, ticari simrlarini, ticaret tinvamni ve tiretim araglarin
kullanir. Kargihiginda ise kazandigt karlari kismen veya tamamen ana girkete
transfer eder.

Ana girket yabanci bir iilkede dogrudan yatirim yaparken genellikle doviz
transfer eder. Ancak, bazen doviz ginigi olmadan da dogrudan yatirnm gergekles-
tirebilir. Yabanci sermaye tilkeye liretimde kullanilacak makina, donatim ve tiretim
araglar1 geklinde gelebilecegi gibi bazen de doviz veya yatirnm mali seklinde degil,
lisans, teknik bilgi ve know-how gibi gayri maddi haklar geklinde de gelebilir (51).
Burada herhangi bir piyasa iglemi olmadan kaynaklar yatirim yapan firmanmn bir
tilkedeki faaliyetinden digerindeki faaliyetine aktarilmaktadir (52).

Sermaye transferi olmadan yatirumer mahalli piyasadan borg alarak veya daha
once gergeklestirilen yatirimlardan saglanan karlarla da yatirim yapabilir. Burada
dikkat edilmesi gereken DDY'larin sermaye hareketi ile degil sermaye olugumu ile
ilgili oldugudur (53).

Ozel kigiler yabanc: bir iilkede 6megin, bir gayrimenkul alarak dogrudan ya-
tirtmda bulunabilirler. Ancak bu tiir yatinmlarin toplam DDY'lar igindeki payr ¢ok
azdir, DDY'larin bityiik kismu belli bir merkezden yonetilen ve aym anda gesitli
diinya tlkelerinde tiretimde bulunan biiyiik firmalar tarafindan yapilmaktadir. Bu
firmalara ise ¢okuluslu sirketler denilmektedir (54).

Bu 6zelliklere gore, DDY'larin sistematik gortintimii $ekil 1'de 6zetlenmektedir.

(50) Kontrol konusunda genig bilgi i¢in bkz. bu ¢aligma s. 9. DUNNING,
Studies..., s.5.

(51) SAHIN, S.26.

(52) KARLUK, Yabanci...,s.15. :

(53) Jack N.BEHRMAN, Promoting Free World Economic Development
Through Investment", AMERICAN ECONOMIC REVIEW,
Vol.50, No.2, May.1960, s.271-281.

(54) Bkz.:SEYIDOGLU, 5.519.
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II. DDY TEORILERI

DDY'lart agiklamaya yonelik ok sayida teorik g¢ahigma yapilmugtir (55).
1960'lardan 6nce klasik ve neoklasik dig ticaret teorisinin sermaye hareketi ve
yatirim olarak diisiiniilen DDY'lan agiklamada yetersiz kaldig1 goriliince iktisat-
gilar yeni teorik modeller geligtirmeye baglamuglardir. En fazla teorik ¢aligmanin
yapildigt 1960-1970 yillani arasinda bu tir yatirnmlar firma teorisi ve endiistriyel
organizasyon teorisi ile agiklanma olanagi bulmusgtur.

A. DIS TICARET TEORISI
1. Klasik ve Neo-Klasik Yaklasim

Klasik ve Neo-Klasik teorinin giiniin kogullarim agiklamada geri kaldig ileri
surtilir. Teori ve uygulama arasindaki bu mesafe uluslararasi sermaye hareketle-
rinde daha gok goriilir. Gergekten, uluslararasi sermaye hareketi olarak DDY'lari
klasik dig ticaret teorisinin varsayimlar ig¢inde agiklamak olanaksizdir (56). Ciinki,
her tlkede tretim fonksiyonlarimin ve talep egiliminin 6zdes oldugunu, tretim
faktorlerinin tilke iginde hareketli fakat tlkeler arasinda hareketsiz oldugunu ve
iiretimin sabit maliyetlerle gergeklestigini varsayan teori giintimiiz diinyasimdaki
uluslararasi sermaye hareketini ve uluslararas: iretimi agiklayamaz (57).

Uluslararasi ticareti faktor yogunluklan kriterlerine gére agiklayan neo-klasik
kuram, tretim faktorleri fiyatlarmin belli varsayimlar altinda, geligen dig

(55) Bu konudaki teorik ¢aligmalarin dzeti igin bkz. Jean JBODDEWYN,
"Theories of Foreing Direct Investment and Divestment: A Classifica-
tory Note" MANEGEMENT INTERNATIONAL REVIEW, Vol.25, Iss.1,
First Quarter 1985, s.59.

(56) Rangar NURKSE, Problems of Capital Formation in Underdeveloped
Countries, Oxford, 1953, s.120.

(57) Klasik dig ticaret teorisinin varsayimlar igin bkz. KARLUK, Uluslararasu..,
s. 12-15.

23



ticaretle birlikte egitlenme egilimi igine girecegini ve boylece mal ticaretinin faktor
hareketliliginin yerini alacagim gostermigtir. Bu kiritere gore, her tilke kendisinde
bol olan iiretim faktoriinti daha gok kullandigi mahin tiretiminde ihtisaslagir ve bu
mah ihrag eder. Thracat, bu malin tretiminde kullanilan faktérlere olan talebi
arttirir. Diger taraftan, tilkede nisbi olarak daha az bulunan faktérleri kullanarak ,
uretilen mallar digaridan ihrag edilir ve dolayisyla bu mallarin Giretiminde kullanilan
faktorler tilke iginde daha az kit duruma gelir. Thracat ile tilke iginde bol olan tiretim
faktériine talep artacagi igin onun fiyatinda bir yikselme gériliir. Diger taraftan
ithalat ile iilke i¢inde kit ve pahali olan faktore talep azalacag igin fiyatinda bir
diigme olur. Boylece, dig ticaret, tilkelerin bol olarak sahip olduklari faktoriin
fiyatim yiikseltirken kit olan fakt6riin fiyatim diigtirerek tilkeler arasmda nisbi olarak
faktor fiyatlarinin egitlenmesine yol agar. Belli varsayimlar altinda faktor fiyatlar:
egitligine yonelen bu hareket, normal olarak faktor fiyatlarinda tam bir esitlik
saglanincaya kadar devam eder (58).

Uretim faktorleri fiyatlanndaki degigmeler arz sartlarm etkileyeceginden,
tiretim faktorleri fiyatlarinda mutlak bir egitlemenin meydana gelmeyecegini kabul
eden Bertil OHLIN (59) uluslararas: sermaye hareketine ilk kez deginen iktisatgidar.
OHLIN, uluslararas: ticaret ile tiretim faktorlerinin hareketleri arasmdaki iligkiye
deginmigtir (60). Ancak, ¢aligmast yaymlandifi sirada, iiretim faktérlerinin
uluslararasinda hareketsiz oldugunu varsayan klasik teori gegerliligim
stirdirdigiinden dikkate alinmamugtir.Teoriye katkisi daha sonraki yillarda
farkedilebilmigtir (61). Boylece, faktor yogunlugu kriterinde de uluslararas:
sermaye hare ketlerine yer verilmemektedir. Kriterin, tam rekabet ve tam istihdam
sartlart altinda ilkeler arasmda teknoloji aligveriginin ve dig ticarette kisitlayic
tedbirlerin bulunmayisi varsaymmlarina dayanmasi sermayenin uluslararasi
hareketinin bu gergevede ele alinmasini olanaksiz hale getirmektedir.

(58) Faktor yogunlugu teorisi konusunda daha genis bilgi i¢in bkz.: KARLUK,
Uluslararast..., $.34-49, SEYIDOGLU, 5.57-70.

(59) ALPAR, s.56.

(60) NURKSE, s.121.

(61) OHLIN'in teorik katkis: daha sonra R.E.BALDWIN tarafindan ele alinmig-
tir. Bkz.: Robert E.BALDWIN, "International Trade in Inputs and
Outputs", AMERICAN ECONOMIC REVIEW, May. 1970, s. 430.
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Faktor yogunlugu kriterine dayanarak DDY'lara kismen agiklama getiren P.
SAMUELSON'a goére DDY'lar ancak dogal bir kaynagm islenmesi amac: ile
meydana gelmekte, bunun diginda uluslararas: ticaret her iilkede faktér fiyatlarini
esitlemektedir (62) Ancak giniimiz ekonomik kogullarinda DDY'larin dogal
kaynaklar: iglemek amaciyla genellikle az gelismig tlkelere yonelik olmadigi, ge-
lismig tlkelere ve ozellikle de endustri kesimine yoneldigi géz oniine alindiginda
SAMUELSON'un goriigii DDY'lart agiklamada yetersiz kalmaktadir. Giintimiizde
Amerika ve Japonya'nin kargilikli DDY'lar1 bunun en canli Srmegini tegkil eder.

2. Uretim Dinemleri Yaklasim

Klasik ve Neo-Klasik dig ticaret teorisinin sermaye hareketini ve DDY'lar1
aciklamada yetersiz kalmasi, bu konuda yeni teorik galigmalarin yapilmasina neden
olmustur. VERNON'un 1966 yilindaki tretim donemleri teorisi, izerinde en ¢ok
durulan konular arasindadir. Bu teori, bir DDY teorisi olmadifi gibi tiretim

sahipligini de agiklamaz. Ancak, uluslararasilagma stirecini gosteren bir teori olmasi
bakimindan gereklidir.

Hem arz1 hem de talebi dikkate alan bu yaklagim bir agama teorisidir (63). Bu
teoriye gore, yeni teknolojileri iceren mallanin {iretimine, yeni tekniklere veya
trtinlere uygun teknolojik agidan gelismis iilkelerde baglanarak, daha sonra diger
tlkelere aktarilir (64).

(62) P.ASAMUELSON, " Price of Factors and Goods in General Equilibrium"
REVIEW OF ECONOMICS AND STATISTICS, Vol.54,1953-54,5.20.

(63) BODWEYN, s.59.

(64) BUCKLEY, s.9. ; VERNON'a gére, geligmis tilke A.B.D.'dir. En yiksek kisi
bagina sermaye gelirine ve iggiicii maliyetine sahip olan A.B.D. emek ta-
sarruf edici ve yitksek gelir getiren iirtinler konusunda gelismis tilkelere
onderlik eder. Yeni tiriinler aragtirmay: gerektirdiginden Amerikan endiis-
tirisi aragtirma yogundur. Sermaye ve emek agisindan da sermaye yogun-
dur. Bu yiizden A.B.D. gelir ve zevklerin gegitlenmesi yoniinden kendisin-
den daha geride olan diger geligmis tilkelere bu teknoloji yogun mallar
ihrag eder. Bu konuda bkz. Jeremy CLEGG, Multinational Enterprise
and World Competition, The Macmillan Press, Hampshire, England,
1987, s.24
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Pazara adapte olmak amaciyla, firma malin ilk Giretiminden standardize olmasina
kadar gegen siiregte agama agama hareket eder. Yeni bir teknolojiyi igeren tirintn
ortaya atilmastyla baglayan siireg, ihracat, dogrudan dig pazarlama ve hizmetle
devam ederek tmalat faaliyetinin tilke diginda kurulmasiyla sona erer (65).

Yeni bir mali lireten ve pazarlayan girket, kullandigi teknolojinin diger ir-
ketler tarafindan bilinmeyigi ve yeni mala karg1 dzellikle yuiksek gelir gruplarinda
talebin fiyat esnekliginin az olmasi nedeniyle, baslangicta piyasada tekelci bir giice
sahip olacak ve tiretimin ilk dénemi olarak tamimlanan bu donemde daha gok yerli
pazarlar i¢in Uretimde bulunacaktir (66). Baglangigta tiretimin yanlizca i¢ pazarlara
doniikk olmasmin nedenleri ise, dig pazarlara nazaran ulagtirma masraflarn
diigiiklug, piyasa hakkinda daha fazla bilgi sahibi olunmasi ve yeterli i¢ talebin
varhgidir.

Ancak, belli bir siire sonra, malin iretiminde kullamlan yeni teknolojinin
diger ureticiler tarafindan taklit edilmesi ile mali ilk Ureten firmanmn
tekelei giicii kaybolacaktir. Bu donem ise Uretimin olgunlagma dénemi olarak
tammlanabilir (67).

Bu dénemde, bir yandan malin tretim teknolojisinin yerlegrhesi nedeniyle
retim siirecinde istikrar saglanirken, diger yandan da, tiiketicilerin mal ve piyasa
hakkindaki bilgilerinin geligmesi sonucu talebin fiyat esnekligi yiikselir.

Uretimi ilk gergeklestiren ve onu yakindan izleyen diger firmalar bu kez ihra-
cat yoluyla yeni pazarlar elde etmeye ¢aligacaklardir. Bu yeni pazarlarn ilk 6nce-
leri, malin ilk piyasaya siirildagu tlke ile aym gelir diizeyine ve tiiketim zevkine
sahip iilkelerde bulunmasi dogaldir (68).

(65) Harvey A.PONIACHEK, Direct Foreing Investment in the United States,
D.C.Heath and Company, Toronto, 1986, s.10.

(66) Vernon REYMOND, "International Investment and International Trade
in the Product Cycle" THE QUARTERLY JOURNAL
ECONOMICS, Vol.80, No.2, 1966, 5.190.

(67) CALVET, s.48.

(68) W.GRUBER-D.MEHTA-R.VERNON, "The R and D Factor in Internatio-
nal Trade and international Inverstmet of United States Industries"
JOURNAL OF POLITICAL ECONOMY, Feb. 1967.
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Ancak, kisa bir siire sonra di pazarlarda talebin yeterli bir diizeye ulagmas: sonucu,
bu kez de ihracat yerine dolaysiz yatiimlar yoluyla mevcut pazarlarin elde
tutulmasina galigilacaktir. Yeni teknolojinin ithalat¢i tilke firmalan tarafindan taklit
edilmesi olasiligi, yal;anm pazar sartlarina ve yoresel tiiketici gruplarin zevklerine
daha uygun iretimde bulunarak pazarlarin genigletilmek istenmesi ve nihayet
ithalatc: filkenin cesitli gimriik politikasi tedbirleri ile ithalati kisma tehlikesi biiytik
sirketi ihracat yerine yabanci tilkede kendisine bagl yavru girketler kurarak dolaysiz
yatirima yonelten nedenler olarak ifade edilebilir.

Ugiinci dénem, tretimin ve teknolojinin standardize oldugu dénemdir. Bu
donemde, malin tiretim ve teknolojisi tamamen standardize oldugundan, tretime ilk
baglayan firmanm, artik mal farklilagtirmasi yoluyla diger firmalarin rekabetini
onlemesi, yani oligopolistik davramglara girmesi olanaksizdir. Malin benzerleri
hemen hemen aymi teknoloji ile biitiin firmalar tarafindan tretilmektedir.

Bu dénemde daha genis pazarlar elde etmek i¢in bagvurulacak tek rekabet yolu,
mal1 daha ucuza iiretebilmek, bagka bir deyisle, fiyatlarim diigiirmektir. Bu nedenle,
Uretimin timi veya iggiicinin yogun oldugu uretim agamalan, az geligmig
uilkelerdeki ucuz ig giiclinden yararlanmak igin, dolaysiz yatinmlar yoluyla bu
tilkelere kaydirilacaktir (69).

Ihracata yonelik yabanc: sirket yatirnmlarmi agiklayan bu modelin, i¢ pazarlara
yonelik tretimleri agiklamada pek gegerli olabilecegi sdylenemez. Bugtn bir ¢ok
urin daha baglangigta farklh dlkelerin pazar sartlarma ve zevklerine gore
geligtirilmektedir. Yani, her mal uluslararasi piyasalarda VERNON'un belirttigi
asamalar1 gecirmektedir. Ayrica, az geliymig ilkelerdeki titketim tercihleri ve
zevkleri geligmis iilkelere gdre 6nemli bir farklihk gostermeyeceginden, yemi bir
malmn iiretimine gelismis ve az geligmis Glkelerde birlikte baglanmasi miimkiindiir.

(69) Uretim dénemleri teorisi teknolojik yeniliklerin yapilmasinda vasifl ig-
giiciiniin nisbi olarak yogun oldugu iilkelerde teknolojik mal tiretiminde
uzmanlagma ve dig ticarete agilmay1 dngérdiigiinden fakior yogunlugu
teorisi ile yaklagik benzer sonuca ulagirlar. Bu konuda bkz.: S.HIRSCH,
"Prouct Cycle Model", OXFORD BULLETIN OF ECONOMICS AND
STATISTICS, November, 1975.
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VERNON, yeni bir triniin uluslararasi pazarlarda tretilmesinde gegirecegi
asamalar1 belirlenmesine kargin , bu agamalara zaman bakimindan bir kesinlik
kazandirmamugtir.

Model, teknoloji faktoriiniin yogun oldugu imalat endiistrisini kapsamaktadir.
Oysa, petrol, maden, tarim, bankacilik ve sigorta gibi alanlarda da yatirim
yapiimaktadir. Bu yiizden model konuya ancak kismi bir agiklama getirmektedir.

B. YER TEORISI

Yer teorisi konusunda gerek OSlgiime dayali gerekse sadece diiglince olarak
kalan ¢ok sayida ¢aligma yapllmakla birlikte tek bir yaklagim bulmak giictiir. Ya-
tirtmin arz yoniine ve maliyet kogullarina yonelmesi nedeniyle dig ticaret teorisine
benzetilebilen bu teori, ticari politikadan ¢ok ulagim maliyetleri Gizerinde dur-
dugundan ayn bir teori olarak ele aluur (70).

Yatirim yapilacak yerin se¢imi, firmamn karlihgimi, ayakta kalmasini ve ge-
ligimin etkilediginden en énemli ve karmagik kararlardan birisidir. Bu yiizden de yer
seciminin dikkatle yapilmasi gerekir. Ayrica bu se¢im kararim etkileyen gesitli
faktorler vardir. I giicii, tasima, yasal diizenlemeler, bélge hiikiimetinin durumu,
yerel tegvikler, kaynaklara ve tiiketicilere yakinlik bu faktorlerin en 6nemlileri
arasinda yer alir (71). Yere gore degigsen bu faktorler, sirketin kar1 ve bagarist
tizerinde 6nemli etkiler yaratir. Maliyetlerin ¢esitli olmasi ise sirketin rekabet
durumunu farklilagtirir.

Son yillarda firmanin finans, pazarlama ve aragtirma geligtirme faaliyetleri
tizerinde yer se¢iminin etkisi incelenirken daha ¢ok bilgi akimi ve iletigim mali-
yetlerine gore bolgeler arasinda kurulan baglantilara deginilmektedir. Bu tiir tec-
rilbe ve bilgi akimumin firma faaliyetleri (72) ile ilgisi agagida Sekil-2'de gosteril-
migtir.

(70) BODEWYN, s.59.

(71) PONIACHEK, s.10.

(72) Firma faaliyetlerinden sadece aragtirma ve geligtirme (A-G) alinmgtir.
Diger finans ve pazarlama faaliyetlerinin (A-G) ile baglantili oldugu géz
ontine alinmugtir.
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Sekil: 2- Uluslararasi Firmalarda Bilgi Akim

Ham Madde

Uretimin
Ik Asamas:

N

L/
v

Ara Mamiil

Uretimin | Ave G |¢Temel Bilgi
Son Asamast

Tamamlannmg Uriin

N Y

Pazarlama

Siparig Edilen Uriin
Tuketici
NOT: .
- Uretim agamasinin basarisi ara mamiillerin akimu ile baglantilidir.
- Uretim ve pazarlama dagitim i¢in hazir tamamlanmug triinlerin akunu ile
baglantilidir.

- Uretim ve pazarlama bir yandan A ve G diger yandan bilgi ve tecriibenin iki
yonl akimu ile baglantilidir.

KAYNAK: BUCKLEY, s.17.

29



Goriildtigii gibi bu tiir akimlarda beceri ve bilgi gok hizli bir oranda dagilip
degistifinden faaliyetin merkezilesmesi zordur. Bu yiizden faaliyetin uluslarara-
sindaki yeri konusunda ticarete konu olmayan farkh fiyatlardan o6zellikle iggii-
cinden maksimum fayda saglamir. Yer teorisi, yer seciminin 6nemi nedeniyle
tizerinde durulan bir konu olmasma ragmen diger DDY teorileriyle, ozellikle de
endstriyel organizasyon teorisiyle (73) biitiinlik olusturamamustir (74). Bu yiizden,
bu teorinin DDY teorisini agiklamada beklentileri tamamiyle kargiladig
sOylenemez.

C. SERMAYE HAREKETI TEORIST

Klasik uluslararasi sermaye hareketi yaklagimina gore faiz oranlarimn iilkeler
arasinda farkli olmas: sermayenin iilkeler arasi hareketini etkilerken, bu hareket
sonucu ortaya gikan yenisermaye dafilim da faiz oranlarm etkileyecektir (75).
Sermayenin faiz oranlarma gore ulkeler arasindaki hareketi faiz getirisinin dugtik
oldugu tlkelerden yiiksek ~61dugu tilkelere dogru olacaktir. Bu yaklagima gore,
- ulkeler gelistikge sermaye bollagsmaktadir ve sermayenin bedeli olan faiz haddi de
buna paralel olarak diismektedir. Boylece, sermayesi bol olan iilkelerde sermaye
yatinnmu ile elde edilen gelir ya da kar, yatinnm stoklar: arttikca azalan bir seyir
gostermektedir. Buna karsilik sermayenin nispeten kit oldugu tlkelerde, yatirim
sistemi oldukga yiiksek bir net kar getirmektedir. Bu iilkelerde sermaye kit oldugu
icin ona Odenen faiz de yliksektir. Bunun sonucu olarak da, sermayenin net
karhilifimin azalmaya bagladif1 geligmis tilkelerden sermayenin yliksek kar getirdigi
tilkelere dogru bir sermaye akimu dogar.

(73) Endustriyel organizasyon teorisi konusunda bkz.: bu galigma s.

(74) John DUNNING, bu konudaki fikirlerini 1979 yilinda yaptig: ¢aligmalarda
aciklanmgtir. Bkz.: BUCKLEY, s.16.

(75) E.JFLOYD. "International Capital Movement and Monetary
Egulibrium", AMERICAN ECONOMIC REVIEW, Vol.59, No.4 1969,
s.472 , , |
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Klasik yaklagim DDY digindaki diger uluslararasi sermaye hareketleri olan,
hisse senedi ve tahvil ihraci, tammmig hisse senedi ve tahvillerin sermaye piyasa-
larinda alimp satilmas: ve gesgithh kisa vadeli kredi araglan ve gekillerini agikla-
maktadir. DDY'lan agiklamada ise yetersiz kalmaktadar.

DDY'larda yabanc: tilkeye sermaye ile birlikte igletmecilik bilgisi, teknoloji,
igglich gittifinden, ayrica yabanci tilkede yapilan yatirim Uzerinde sermaye sahi-
binin kontrol yetkisi bulundugundan diger uluslararasi sermaye hareketi tiirlerin-
den ayrilir (76). Uluslararas: sermaye hareketlerinin DDY lan agiklayamayacags ilk
kez Hymer tarafindan 6ne strilmigtir (77). Hymer, DDY'lar geklinde yabanci
tilkelere akan sermayeyi lilkeler arasindaki faiz farkinin degil, firmalarin kar ve yeni
piyasalar elde etme gabalarinin etkiledigini belirtmigtir. Buna gore, firma yatirimiar:
karm diigiik oldugu iilkelerden yiiksek oldugu ilkelere dogru hareket edecektir
(78). Bu sekildeki uluslararasi sermaye hareketi ile firmanmn elde ettigi kar sermaye
arbitraji olarak tanimlanmgtir (79).

Uluslararasi1 sermaye hareketi olarak ele alinan DDY'larin diger uluslararasi
sermaye hareketlerinden ayrilan taraflar: (80) yaninda diger farkli bir yonii de bu tiir

yatinnmlarin genellikle kargilikli olarak yapilmasidir (81).

(76) Stephen JKOBRIN-Donald R.LESSARD. "Large Scale Direct OPEC
Investment in Industrialized Countries and, the Theory of Foreign
Direct Investment-A Contradiction? WELTWIRTSCHAFTLICHES
ARCHIV, Band, 112, Heft.4, 1976, 5.662.

(77) John H.DUNNING and Allan M.RUGMAN, "In Honor of Stephen
H. Hymer: The First Quarter Centruy of the Theory of Foreign Direct
Investment", THE AMERICAN ECONOMIC REVIEW, Vol.75, No.2,
May. 1985, .24

(78) Kenan BULUTOGLU, 100 Soruda Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Gergek
Yaymevi, Istanbul, 1970, 5.24.

(79) Sermaye arbitrajmnda, biiytik firmalar sermayenin marjinal prodiiktivitenin
kendi uilkelerinde diigiik oldugunda sermayeyi marjinal prodiktivitesi
yiiksek oldugu yabanci iilkelerdeki bagh girketlerine aktaracaklardir. Bu
konuda bkz.: David J.TEECE, "Multinational enterprise, Internal
Governance, and Industrial Organization", THE ECONOMIC REVIEW
Vol, 75, No.2, May 1985, s.233.

(80) Farklar konusunda bkz.:Bu ¢aligma s.9-12.

(81) Robert Z.ALIBER, "A Theory of Direct Foreign Investment" Charles P.
KINDLEBERGER (ed), The International Corporatlon icinde, The M.LT.
Press, 1970, s.18.
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Yani Turk Firmalar1 Almanya'da yatinm yaparken, Alman firmalar1 da Tiirkiye' de
yatinm yapmaktadir. Diger uluslararasi sermaye hareketlerinde ise, sermaye diigiik
faiz bolgelerinden yiksek faiz bolgelerine dogru tek yonli olarak meydana
gelmektedir. Bu yiizden DDY'lan sadece bir uluslararasi sermaye hareketi olarak
ele alan teori aradaki bu farki agiklayamamaktadir.

Boylece, DDY'lar temelde bir uluslararasi sermaye hareketi olmakla birlikte,
onun diginda ve ondan daha fazla bir olugumdur.

D. FIRMA TEORISI

DDY'lar1 agiklamaya ydnelik diger bir teori firma buylimesine yoneliktir ve
konuyu piyasa etkisi ve sermayenin firmaya maliyeti yaklagimina gore agikla-
maktadir (82).

Piyasa etkisi yaklagiminda, firmamin DDY'larinda kar yerine piyasalar belir-
leyici olmaktadir. Buna gore, firma piyasalarin bitylime ve geligmelerine paralel
olarak sitirekli geligme gosterecek ve yatirim kararlarim kisa donemli belli bir kar
ilkesine gore belirlemeyecektir (83). Eger firma piyasada belirli satiy hacmini
gerceklestirebilecegine inanrsa yabanci bir lilkede yatirim yapmaktan kaginma-
yacaktir. Ciinkii, elde edilecek olan kar yapilan yatinm ile karsilanacakiir. Buna
gore, piyasa buyldikce firmada piyasay: izleyerek buyimek zorundadir. Piyasa
biyadiigin halde firma biiyiimezse veya ddemeler dengesi simrlamalar: gibi tilke
disindan biylimesine engeller getirilirse rakip firmalar tarafindan piyasalardan
silinecektir. Ancak, firmalarin piyasay: izlemek zorunda olduklan ve bu yiizden de
buiyiidokleri goriisi genel kabul goérse bile firmalarin temel amaglarn kar
maksimizasyonu amacina ulagmaktir (84). Fakat, artan yatinmlar da uzun vadede
satiglardan elde edilen karlarla finanse edildiginden, firmalarin buytimeleri ile uzun
vadeli kar maksimizasyonu arasinda 6zdeslik s6z konusudur (85).

(82) Charles P.KINDLEBERGER, American Business Abroad (Six Lectures on
Direct Investment, Lale University Press Ltd., London, 1969, s. 7.

(83) E.T.PENROSE, "Foreign Investment and the Growth of the Firm",
ECONOMIC JOURNAL, Vol.66, Jane 1956, 5.220-235.

(84) KINDLEBERGER, American..., s.7-8.

(85) PENROSE, 5.220-235.
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Sermayenin firmaya maliyeti yaklagimina gore, karlarin firmada alikonulmasi
borg almaktan veya yeni hisse senedi ¢ikarmaktan daha ucuz bir sermayedir. Bu
yizden firma karlarim dagitmak yerine yeniden yatirmali ve once iilke iginde daha
sonra iilke diginda biiyiimelidir. Fakat, DDY sadece karlar1 daha iyi kullanmak
amact ile yapilmamaktadir. aym zamanda, sorumluluk altma girmeyi ve risk
astlenmeyi de igerir. Amag, sadece karlarin yeniden yatirilmast olsaydi firma bunu
diger uluslararasi sermaye akimlar1 geklinde de yapabilirdi.

Firma biiylimesi yaklagimmda firma yoneticilerine ve fonksiyonlarina da énem
verilmektedir. Cinkii DDY 'lar risk igerdiklerinden ve etkili karar vermek igin bilgi
akimm gerekli oldugundan yonetim agirlih bir faaliyettir (86). Gergekten de firmalar
zaman iginde bir degigim siirecinden gegmis ve firma sahipligi ile yonetim ve
kontrol birbirinden ayrilmigtir. Boylece, uzun dénem kararlari, yatirim, biylime ve
fonlarin tahsisi Gist dizey yoneticiler tarafindan yapilmaktadir. Bu yiizden firmalarin
buylimesi ve dig yatirimlara girigmesi Ust diizey yoneticilerinin yonetim bilgi ve
yetenekleri ile yakindan ilgilidir (87). I¢ ve dis faktorlerin firmamn biiyiimesi
agismdan degerlendirilmesi aragtirma ve geligtirme birimlerinin  kurulmasi ve
reklam ve pazarlama faaliyetleriyle girket satiglarinin arttirilmasi yonetimin
bagarisinin bir sonucudur.

Firma biiylimesi teorisi, DDY'lann agiklamada tutarhi sonuglara ulagmasina
kargin bir ka¢ yonden elestirilmigtir (88).

Yaklasim, genellikle i¢ finansman kaynaklarina bagvurmak suretiyle ulagilan
bir biyiime ve genislemey: agiklamaya yoneliktir. Bu firmanmn yurt digindaki
ekonomik ve ticari faaliyetlerinin sadece bir alternatifidir. Eger bagli girketler ana
sirket fonlari ve i¢ borglarla finanse edilemiyorsa, yatinm yapilan tlkenin
imkanlarindan ve uluslararas: finans kurum ya da kuruluglardan yararlanammyorsa
firma biiyiimesi yaklagimi kapsamli agiklamalar getirememektedir.

' (86) BUCKLEY, s.27.
(87) Age.
(88) Nuri YILDIRIM, Uluslararas: Sirketler, Cem Yaymevi 1979, 5.28.
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Diger taraftan, yaklagimda sinirlart belirsiz bir piyasa genigliginden sdz edil-mekte

ve geniglemeye bagli olarak firmamin da iiretim ve satiy hacmini bityiitecegi,
uluslararas: duzeye yikseltecegi varsayilmaktadir. Mal ve iilke ¢esitlendirmesine,
riskin dagitilmasma yoénelik faaliyetlere ve yonetici kadroya da modelde yer
verilmesi 1se gergekei bir yaklagimdir.

Boylece, firmanmm buyime teorisi yoluyla DDY'lar1 tam olarak agiklamak
miimkiin olmamaktadir.

E. ENDUSTRIYEL ORGANIZASYON TEORISI

Yukarida ele aliman teoriler DDY'lar1 degisik yonlerden ele almakla birlikte
konuyu biitiiniiyle agiklayamamgtir.

DDY teorisine yonelik ilk kapsaml ¢aligma Stephen H.HYMER tarafindan
yapilmugtir. Ancak, ¢aligmanin yayinlanmasi gecikince HYMER'in ileri stirdigi
endiistriyel organizasyon teorisi ilk kez C. KINDLEBERGER tarafindan ele aliip
tamutilnugtir  (89). Bu yiizden endiistriyel organizasyon teorisine HYMER-
KINDLEBERGER modeli de denilmektedir.

KINDLEBERGER Diinyada tam rekabet ortaminda DDY'larin yapilamaya-
cagim ileri siirerek konuyu neoklasik yaklagmm miikemmel rekabet modeli agi-
sindan ele almaktadir. Buna gére, blitiin piyasalar en iyi sekilde ¢alistiginda; tiretim
ve pazarlamada digsal ekonomiler olmadiginda, bilgi eksikligi ile ticaret ve

(89) Haruo HORAGUCHI-Brian TOYNE, Setting the Record Straight:
HYMER Inernalization Theory and Transaction Cost Economics" ,
JOURNAL OF INTERNATIONAL BUSINESS STUDIES, Vol.21, 1ss.2,
Third Quarter 1990, 5.488; HYMER'in endiistriyel organizasyon teorisin-
den sonra DUNNING (1979, 1980, 1981) yansima teorisini RUGMAN
(1980, 1982) ise uluslararasilagma teorisini geligtirmiglerdir. Ancak,
MACLAIN ve KINDLEBERGER énciiliigiinde bu yeni teorinin temelde
HYMER'in teorisine dayandig: ve sadece isim farklilig oldugu ortaya
konulmugtur.
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rekabette engeller olmadiginda, uluslararast g¢ergevede sadece uluslararasi ticaret
yapilacaktir (90). Modelin dayanag: aksak rekabet itk kez HYMER tarafindan ileri
surtildiigiinde tartigilmaksizin kabul edilmigtir. Buna gore, yabanci firmalara
nazaran daha fazla bilgiye sahip olan yerli firmalarm DDY'larim iki kogul agikla-
yabilecektir.

Birinci kogul, yabanci tilkede yatirim yapan firmanin kendi tilkesinde kazan-
digindan daha fazla kazanmasidir. Cunkii, firma karar merkezinden uzakta ve ya-
banci ortamda faaliyet gosterdiginden ilave bazi masraflari ve riskleri Gistlenmek-
tedir. Bu yiizden yabanci tilkede kendi Gilkesine gére daha fazla kazang gerekli ol-
masina kargm yeterli degildir. Yatirim yaptig: piyasadaki yerh firmalardan da daha
fazla kazanmasi gerekmektedir (91). Bunun i¢in de DDY yapan firmann yatirim
yaptig1 iilkedeki rakiplerine nazaran bir avantaji olmalidir (92). Aksi taktirde karar
merkezine yakinlik ve kendi ortamlarinda bulunmalan nedeniyle daha ucuza
faaliyet gosteren yerli rakip firmalar, yeni giren yabanci firmayr piyasa digi
birakacaklardir.

Ikinci kogul, DDY yapacak olan firmanin avantajim kullanabilecegi aksak bir
piyasanin olmasidir. Girilen piyasada teknoloji, igletmeecilik bilgisi, isglicti becerisi
ve diger girdiler konusunda aksak rekabet yerine tam rekabet piyasasi gegerli ise,
yabanc1 ptyasadaki tiretim oradaki yerli firmalar tarafindan yurutiilecektir (93).

(90) AL.CALVET, "A Synthesis of Foreign Direct Investment Theories and
Theories of the Multinational Firm", JOURNAL OF INTERNATIONAL
BUSINESS STUDIES, Spring/summer 1981, s.43; Bu konuda Hecskher-
Ohlin'in uluslararas: ticaret teorisi esas alinnugtir. Buna gore mal ticareti
tiretim faktorlerinin hareketsiz oldugu bir diinyada faktor fiyatlarim egit-
leyecektir.

(91) KOBRIN-LESSARO,s.661.

(92) EELLS, s5.126.

(93) KINDLEBERGER, American.., s.13.
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Ciinkit bu durumda yerli firmalar, yabanci firmalarin sahip olduklar1 avantajlari
uluslararas: piyasadan satin alabileceklerdir. Yerli firmadan da karar merkezine
yakinlik nedeniyle yabanci firmalara tistiin olduklarindan, iiretim tamamiyla yerli
firmalar tarafindan yapilacak ve DDY olmayacaktir.

Endistriyel organizasyon teorisinde DDY yapacak olan firmanin sahip oldugu
avantajlar gegitli bagliklar altinda toplanmugtr.

1. Mal ve Faktor Piyasasinda Aksak Rekabet Olmas:

KINDLEBERGER aksak rekabet piyasasinin DDY'larin nedeni oldugunu ileri
siirerek, piyasa aksakliklanim dort grupta siiflandimugtir. Bunlar, piyasa
dengesizligi, devlete yonelik aksakliklar, piyasa yapisindaki aksakliklar ve piyasa
bagarisindaki aksakliklardir (94).

a. Piyasa Dengesizligi.

Miitkemmel ekonomi ve tam rekabet diigincest fiyatlarin her yerde arz ve talep
dengesine goére olusacagr varsayimim gerekli kilar (95). DDY'lar diinya piya-
salarindaki boliigiim ve geri déniig oranmmn uluslararasinda esit olmayigindanado-
gar. Piyasada dengesizlik olugtugunda dig yatirnm akim istikrar saglamincaya kadar
devam edecektir. Yabanci ilkelerde DDY'larn tegvik eden gesitli dengesizlik
ornekleri ise 6zellikle yabanci doviz ve faktor piyasalarina 6zgldiir.

Asini degerlenmis doviz kuru piyasa dengesizliginin en belirgin 6rnegidir.
Gegerli doviz kurunda iilkede ticarete konu olan mallarin tiretim maliyeti ortalama
olarak diger ulkelerden daha yiiksek ise asin degerlenmiy bir déviz kuru soz
konusudur (96).

(94) CALVET, s.44.

(95) Ilker PARASIZ, Makro Ekonomi, Bursa Akademi Kitabevi Yaymlan
No.9, Bursa, 1984, s.192-197.

(96) Bu konuda bkz.: KARLUK, "Uluslararast.., $.350-373)
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Bayle bir durumda az degerlenmis déviz kurunda beklenti ile elinde servet bulundu-
ranlar i¢in kar olanag yaratilmig olur. Yabanci doviz piyasalarinda denge yeniden
kuruldugunda bu sermaye kazanci farkedilir. Ayrica az degerlenmig déviz kuru
uluslararasi ticarete konu olan mallarin tiretim yerinin seg¢iminde etkili olurken agir1
degerlenmig doviz kuru gelir getirici varliklarin satin ahmmnda etkili olur (97).
Burada onemli bir nokta doviz kurlari dengeye geldiginde DDY'larin durmasidir.
Hatta yabanc: yatinmcilar digardaki varliklarim satip sermaye kazanglarim topla-
yarak tlkelerine doneceklerdir.

DDY"lar 6zellikle ortalama kar oraninin yiiksek oldugu alanlara yonelir. Serma-
ye piyasast dengesizligi olarak adlandirilan bu goriige gore, belirli bir risk diizeyinde
varliklarin geri doniig oram piyasadaki giiven eksikligi (6rnegin, zayiflik, agik olma-
ma) yuziinden uluslararas: diizeyde esitlenemez. Reel varliklarin geri doniig oranini
dengeye getirecek tek yol DDY 'lardir. Boylece geri doniig oranlarinda denge sagla-
nincaya kadar firmalar diigiik kar getiren tilkeler yerine yiiksek kar getiren tilkelerde
DDY'lara yéneleceklerdir. Aym yaklagim, ig giicii maliyetleri i¢in de gegerlidir.
Maliyetleri en aza indirebilmek i¢in DDY'lar 1ggiicti maliyetlerinin yiiksek oldugu
tlkelerden diigiik olan tlkelere dogru kayacaktir. Bu yaklagimda da gegicidir.
Ucretlerin disiik oldugu tilkelerde is giiciine talep arttiginda ticretler yiikselirken,
talep azaldiginda diigecektir. Bu yiizden DDY'larin yagam stireci surlidur.

Teknoloji alaninda da dengesizlik s6z konusudur. Teknik icatlar tilkeler arasmn-
da ¢ok cesitli oldugundan bazi tilkeler yeni Urtin ve metodlar konusunda lider
durumdadirlar. Usttin bir aragtirma ve geligtirmenin oldugu veya bilimin ilerledigi
yerlerde bilgi tistiinliigi kagimimazdir. Firmalar da teknik ilerlemenin daha gok ol-
dugu tlkeleri karli bulduklarmdan DDY 'lar igin bir tegvik unsuru olacaktr.

(97) Kenneth A FROOT-Jeremy C.STEIN, "Exchange Rate and Foreing Direct
Investment: An imperfect Capital Markets Approach” THE QUARTERLY
JOURNAL OF ECONOMICS, Vol.106, Iss.4, November 1991, s.1194.

(98) CALVET,
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b. Devlete Yinelik Aksakliklar

Hiikiimet politikalariin bir kismu piyasa dengesizliginin nedeni olarak kabul
edilmektedir. Sabit déviz kuru, ticret politikalar ve i giiciine yonelik politikalar
DDY'lan artirict kosullar1 yaratmaktadir. Ancak, buradaki asil eksiklik yatirim
artigma yol agan hitkiimet tegviklerinin DDY 'lara yonelik politikalarla dengelenme-
mesidir. Bu yilizden, hukiimet yurt diginda yatinm yapilmasi istemedigi taktirde,
DDY tesviklerini ortadan kaldiracak uygun politikalar koymahdir.

Tarifeler, diger ticaret engelleri (6rnegin, kotalar) ve tarife disi engeller
(6rnegin, ithal mallarinda diizenleme) DDY'larn 6nemli bir nedeni olarak kabul
edilir. Diger kogullar ayn: iken ticaret engellerinde bir artig veya artig beklentisinin
olmas: ithalatin maliyetini artiracagmdan (99) firmalan ihracattan gok i¢ pazan
korumak igin bir bagh girket kurmaya tegvik edebilir.

Hiikiimetin neden oldugu diger bir aksaklik vergi zorunlulugudur. Hiikiimetin
vergt kanunlant DDY'lar tegvik eder. Firmalar 6ncelikle vergi sonras1 geri doniig
oranlarinmi (karlarmu) maksimize etmeye galisirlar. Hikiimetin vergi kanunlari ser-
maye kagiglannm destekliyorsa DDY'lar i¢in tegvik daha fazla olacaktir (100).

¢. Piyasa Yapisindaki Aksakliklar

Piyasa yapisindaki aksakliklar piyasa dengesizligi ve devlete yonelik aksaklik-
larla nispeten uyumludur. Aksak piyasa yapisi tamamiyle piyasada belirlenen fiyat-
lardan ayr1 olarak monopolistik veya oligopolistik piyasa tiirlerinin olugumuna
neden olur (101). Bu durumda DDY 'lar endiistriyel orgiitlenmenin birylimesine yol
acar (102). Oligopolistik endiistriyi ise tam rekabetgi endisstriden iki belirleyici
ozellik ayinir ve bu 6zellikler de DDY'lari bitytik dl¢tide agiklar:

(99) ALIBER, s.25.
(100) Kan H.YOUNG, "The Effects of Taxes and Rates of Return on Foreing
Direct Investment in the United States" NATIONAL TAX JOURNAL,
Vol.41, Iss.1, March 1988, s.109.
(101) BODDEWYN, s.59.
(102) Richard E.CAVES. Multinational Enterprise and Economic Analysis,
Cambridge University Press, Camridge, 1982, s.94-128.
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1. Kar veya bitylime gibi maksimizasyon kararlarmm veren endiistridir ve firmalar
arast bir baghlik vardir. Buna gore, her firma endiistrideki diger birkag firmanin
davramglarint izler.

2. Rekabet artigim Snlemek 1¢in girig engelleri gereklidir.

Birinci ozellik, endiistrideki firmalar arasi baglilifi g6z 6nine alan modellere
gore oligopolistik yaklagima bir katk: saglar. Uzerinde en fazla durulan model ise
tiretim donemleri hipotezidir (103).

Ikinci ozellikte ise, soz edilen giris engellerinin bir kisrm DDY'lar agisindan
gegersizdir. Yatay dogrudan yatinmlar ele almmadiginda kritik bir unsur olan iiriin
farklilagmas1 DDY'lan tegvik eder. Bagarili bir firma farklilagtiriloig bir Giriing
ureterek diger iilke piyasalarinda bilgi kontrolii saglar. Bu ise patent ve telif hakki
gibi Uirlini koruma anlamina geldigi stirece dig yatirmmlar igin tegvik saglar.

d. Piyasa Basarisindaki Aksakliklar

Piyasa bagarisizligi kaynaklarmn iyi dagitilmas: ile ilgili piyasa mekanizmasim
korumaya yonelik iiretim teknikleri ve miilkiyet haklarindaki ozelliklerdir. Piyasa
baganisiziigina, dig etkiler, kamusal mallar ve Glgek ckonomileri olmak fizere i
aksaklik neden olur. Ayrica bu kosullarin her birinde sosyal etkinlik ile piyasa
performansi arasinda ikilik vardir (104).

DDY'larm potansiyel bir agiklamas: olan piyasa bagaristnn dnemi 1970 yilina
kadar tam anlamiyla fark edilememigtir. 1970 yilinda bir tiretim faktorii olarak tek-
noloji ve yonetim bilgisinin refaha etkisi incelenmigtir (105). Buna gore, piyasay
bagarili kilan bilgi nitelikleri gunlardur:

(103) Uretim dénemleri hipotezi igin bkz. Bu ¢aligma s.37-42.

(104) CALVET, s.47.

(105) Harry G.JOHNSON, "The Efficiency and Welfare Implications of the
International Corporation" International Corporation iginde (ed) C.P.
KINDLEBERGER The M.LT. Press, Cambridge, 1970, 5.35-56.
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1. Uretimde gerekli yaratic1 girdi yogunlugu
2. Yaratic1t metodlarla ilgili yiiksek digsallik veya dagilma derecesi.

DDYlar1 bu sekilde bir refah ekonomisi gergevesinde incelemenin birgok avan-
tajlan vardir. En 6nemlisi de monopolistik piyasa aksakliklan strecinin ne kadar
simrli oldugunu géstermesidir. '

2. Yatay Birleyme Yoluyla Saglanan I¢sel Ekonomiler ve Dikey Birlesme
Yoluyla Saglanan Digsal Ekonomiler (106)

Uriin farklilagmasina dayanan oligopolistik endiistrilerdeki yatay birlegmelerle,
dogal kaynaklari iglemeye yonelik endistrilerdeki dikey birlesmeler DDY'lar
yoluyla monopol geliri elde edilmesini saglar (107). Burada monopol geliri bireysel
firmalardan gok endiistri igindeki firmalar elde eder (108).

Firmalarin yatay olarak birlesmesi, sermaye mallarinin boliinmezligi ve ig boli-
miiniin artmasi gibi nedenlerle igsel ekonomileri yaratir. Yonetimin giiglenmesi ne-
deniyle maliyetlerin uzun dénemde artmasi yatay birlegmeyi simirlandirsa bile, bagka
tilkelerde ayri dalda faaliyet gosteren firmalarin satin alinmasi yoluyla DDY'lann
dogurdugu igsel ekonomilerden faydalanilir (109). Yatay birlesme firmanin fiyatlan
kontrol edebildigi noktaya kadar devam eder. Bu durumda, firmamn faaliyetierini
baska tilkelere yaymaktan bekledigi fayda, daha fazla tiretim yapmakta degil, fakat,
fiyat: yiikseltmektedir. Bu da bir iilke igin kazangli olsa bile diinya igin zararhdir.

(106) Yatay birlesme birbirine rakip firmalarin birlegmesi; dikey birlesme biri
digerine mal satan veya miigteri olan firmalarm birlegmesidir.

(107) KORBIN-LESSARD, 5.663.

(108) Wi Saeng KIM-Esmeralda O.LYN, " Foreign Direct invesment Theories,
Entry Barriers and Reverse Investments in U.S. Manufacturing
Industries" JOURNAL OF INTERNATIONAL BUSINESS STUDIES,
Vol.18, Iss.2, Summer 1987, s.54.

(109) KINDLEBERGER, American..., s.19.
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Dikey birlesmenin yaratacagi digsal ekonomiler ise ozellikle bazi endiistriler
igin 6nemlidir (110). Dikey birlesmenin sonucunda tiretimin gesitli kademelerindeki
kararlar koordine edilir 6rnegin, petrol endustrisinde, geriye ham petrol kaynagina
dogru, ileriye tiiketici piyasalarina dogru, butiin faaliyetlerin dikey olarak birlestiril-
mesi, digsal ekonomiler yarattifi i¢in yaygin bir durumdur ve DDY yapilmasim
gerektirir. Bir kisim endustrilerde ise, drnegin metal endistrisinde dikey birlesme
sadece geriye hammadde kaynagina dogru yoénelir. Diger sartlar aym kaldiginda,
firmalarm birlesmesi akimlardaki kesilmeleri ve stoklardaki yigilmalar en aza indir-
diginden diger firmalara kargt bir Ustiinlik saglar. Boylece dikey birlesme digsal
ekonomileri dahili kara doniigtiiriir. Sonugta, dikey birlegme yoluyla firma karuu ar-
tirdigindan bir monopol nedeni olarak goriiliir.

I :

DDY teorisini C = —— formiilii ile a¢iklamak miimkiindiir (111). Burada C

r
bir sermaye malmn degeri, I onun dogurdugu gelir akumi ve r yatuimmn kazang
haddidir. Boylece, 6rnegin 30.000 liralik gelir akimi DDY'm degeri, yiizde 10'luk
kar haddi tizerinden 300.000 liradir. Bu teoriye gére, iilkeler arasinda faiz oranlari
farkl: oldugu zaman basit sermaye hareketleri (portfdy yatirimlary), yabanci girigim-
cilerin yerli girigimcilere gére daha fazla gelir akimi (I degeni) elde ettikleri zaman
da DDY'lar meydana gelir (112). I degerinin yabanci girigimciler igin yitksek olma-
nin nedeni, mal ve faktér piyasalarinda bazi avantajlara sahip olmalaridir. Yabanci
girisimeinin faktor piyasalarindaki avantaji, firma ici fonlarda amortismanlarn ve
karlarin daha buyiik nakit akimina sahip olmas: veya kendi piyasasinda tercihli bir
durumu bulunmasi nedeniyle ucuz kredi saglamak ise, r degerindeki farklarda bu
sonuca katkida bulunabilir. Ancak, yabanci firma igin I'mn yiiksek olmas: halinde
DDY r'nin digiik olmast halinde ise basit sermaye hareketi meydana gelir.

Endiistriyel organizasyon modeli, bazi yonlerden elegtirilebilir:
- Model sadece oligopolistik yapt ve istinlige ulagmug bir firmamn dogrudan

dis yatirimlara girismesinde sahip oldugu avantajlardan yararlanmasmin bir agikla-
masidir. Bu yiizden firmalarin genel kismibir gorintimini yansitir.

(110) DUNNING-RUGMAN, 5.230.
(111) KINDLEBERGER, American..,s.24.
(112) A.ge.
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- Model, yatirnmer ilkelere 6zgii oligopollerin dig tlkelere agildiginda yerel
firmalara gore bazi yonlerden dez avantajli olduklarm savunur. Bu gorilg, geligmig
tilkelere yonelik yatinmlan agiklayamaz. Cunkii, bu ilkelerde oligopollerde rekabet
edebilecek giigte firmalar heniiz olugmadigindan firmalarin ekonomik, teknolojik,
yonetsel ve finansal ustiinlikleri yoktur. Ayrica geligmis filkelerin ekonomik ve
sosyal yapilan birbirlerine benzediginden ¢ogu durumlarda oligopolistik endiistriyel
yapty1 korumak i¢in anlagmalarn da tercih etmektedirler. Bu yiizden, modelin
savundugu gelismis iilke oligopollerinin avantajli oldugu gortisti ¢ok giiglii bir etken

degildir.

- Model, bagh girketlerin tiretimde, karar ve kontrolde ana girkete bagimh
olmasi durumunu agiklamaz. Bagl sirketlerin ana girkete bagl olmast ise faaliyet
alanlan itibaniyle yatirim yapilan ilkeyi ana girkete bagimli duruma getirir. Bu
durumda, konu oligopollerin diginda daha kapsamli bir agiklamay: gerektirir.
endiistriyel organizasyon modeli yetersiz kalir.

- Model oligopolistik avantajlara sahip firmalarin teknolojik, yonetim ve orga-
zasyon gibi konularda bir bilgi birikiminin varligma ve olusum siirecine gereken
Onemi vermemi§, bunlan birer veri olarak almugtir.

- Modelde DDY'a giden firmalarin amaglarinin ne oldugu agikga belirtilmigtir.
Firmalari yurt diginda yatiima iten ya da g¢eken giicin uluslararasi alanda
gergeklestirilmeye caligilan kar maksimizasyonu oldugu modelde bagimsiz bir
degisken olarak ele alimmamaktadir. Cinkii, ulusal smurlar igerisinde oligopolistik
yapi, 6zellik ve avantajlarina sahip her firma bu iistunliiklerini uluslararas: diizeyde
kullanamadigindan bagh sirket kuramamaktadar.

- Model sadece yatirimet tlke ile ilgilenmektedir (113). Yatirim yapilan tilke
iizerinde durulmamugtir. Ayrica, 6zel avantajlara sahip buyiik tilkeler ele alindiginda
model her tilke igin genel degildir (114)

(113) Modelde yatirimer tilke olarak Amerika ele almmugtir.
(114) CLEGG, s.16.
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II. DDY'LARIN DUNYADA GELISIMI

A. 1970 ONCESI DONEM

Sermayelerin yatirim amaciyla kendi tlkeleri digina ¢ikmalarmmm tarihi 16.
yiizyila kadar uzanmaktadir (115) . Bu asirda Ingiltere Almanya'daki bakir maden-
leri ile Macaristan'daki giimiiy madenlerini igletiyordu. 18. yiizyilda Hollanda,
yabanci yatirimlara sahip olmak bakimmdan en bagta bulunuyordu. Fakat Napolyon
savaglar: liderlifi tekrar Ingiltere'ye gegirdi. 19. Yiizyilda Fransiz ve Almanya,
20.Yuzyilda ise Amerika Birlesik Devletleri disarida yatirim yapan tilkeler olarak
bilinir.

Ozellikle 19. Yiizyihn ikinci yanisinda artis gosteren uluslararasi sermaye hare-
ketleri daha ¢ok sanayilesen bati iilkeleri tarafindan ihtiyaglarin kargilanmasi ama-
ciyla yapilmugtir. Boylece, yatirnmlar ve dogal kaynaklar ucuz ig giictintin bulundugu
somiirgelerle tglincii Diinya tlkelerinde yogunlagmugtir. Ancak yatirimlar portfoy
ve dogrudan yatirimlar geklinde dikkate alindigmda bu uluslararasi sermaye
hareketlerinin % 90" portféy yatirimlan geklinde olmugtur (116). 1914'lere kadar
uluslararasi sermaye akimi 6ncelikleri dogal kaynaklarm iglenmesi, daha sonra ise

(115) Tiirkiye'de Yabanci Ozel Sermaye Yatirumlart ve Ekonomiye Yararh
Olmas: icin Diigiiniilen Tedbirler. 1SO Yayinlar, Istanbul, 1967, s.12.

(116) P.SVEDBERG, "The Portfolio-Direct Composition of Private Foreing
Investment in 1914 Revisited", THE ECONOMIC JOURNAL, Vol.88,
December 1978, 5.763: 19. Yuzyllda yapilan ¢aligmalarda dogrudan dig
yatirimlarin payi gok diisiik kalmistir. Bunun nedeni, Ugiincti Diinya Ulke-
lerindeki dig yatirimlara iligkin ayrintili ¢aligmalarin olmamasi (Lewis
Remer ve Callis'e ait sadece li¢ ¢aligma yapulmgtir) ve portfoy ve dogrudan
yatirim ayrimma gidilmemesidir. Bazi ¢aligmalarda, bu donemde ayrintih
verilerle galigilmg olsaydi Ugtincti Diinya Ulkeleri'ndeki toplam yatirim-
larm % 75'inin dogrudan dig yatinmlar seklinde olacagi ileri stirliilmekte-
dir. Bu konuda Bkz.; bu eser, 5.763-766.
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alt yapy, elektrik, ulagtirma (117) gibi alanlara kaymugtir (118). 1920 yilina gelindi-
ginde ise geligmig Ulkeler arasindaki sermaye hareketleri, portfdy yatirnmlarmdan
DDY'lara dogru gekil degistirmigtir. Bu yillarda toplam sermaye akimmn iigte
birini DDY'lar olugturmustur.

Asagidaki tablo 1, 2, 3 ve 4'te cesitli ilkelerin 1914 yilindaki DDY'lan ile
portfdy yatirimlar: yer almaktadur.

Tablo: 1- Amerika'min Az Geligmig Ulkelerdeki Yabanci Ozel Yatirimlar: (1914)

(Milyon Dolar)
Ulke Gruplart Portfoy DDY'lar Toplam
Yatirunlar Yatirimlar
Latin Amerika 367 1281 1648
Asya (Japonya dahil) 126 120 246
Afrika (Giiney Afrika dahil) - 13 13
Toplam 493 1414 1907

Kaynak: SVEDBERG, s.770 (C.LEWIS'in 1951 yithindaki ¢aligmasi)

(117) Yatirnmlarin biiyiik cogunlugu demiryolu yapimina yonelmigtir. Bunun
nedeni ise ekonomik zorunluluktan kaynaklanmakta ve demiryollarmin
yapilmasiyla insan elinin degmedigi bolgelere ve dogal kaynaklara ulagil-
mas1 amaglanmugtir. Boylelikle, yeni olanaklarin sunulmastyla yeni ta-
leplerin dogmasi da saglanmug oluyordu.

(118) Bu dénemde en bitytik yatirime olan Ingiltere sémiirgeci 6zelligini siir-
dirmektedir. Bir yandan, ekonomik ve siyasal yénden somiirgeleri ana
tilkeye bagh tutma, diger yandan da dogal kaynaklardan elde edilen ham-
maddelerin diizenli olarak Ingiltere'ye aktarilmasi igin demiryollari, alt
yap1 igletmeciligi ve dogal kaynaklarin iglenmesine yonelmistir.
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Tablo: 2- Borglu Ulkelerin Giineybat1 Asya'daki Yabanci Ozel Yatinmlan (1914)

(Milyon Dolar)

Bor¢lu Ulkeler

Hollanda
Ingiltere
Tayland
Filipinler
Fransiz
Toplam

Portfoy DDY 'lar Toplam
Yatirnnmlar Yatirumlar
68 675 743
44 150 194
40 25 65
12 100 112
73 75 148
237 1025 1262

Kaynak: SVEDBERG, 5.770 (H.CALLIS'in 1942 yilindaki ¢aligmasi)

Tablo: 3- Ingiltere'nin Latin Amerika'daki Tahmini Yabanci Ozel Yatinmlar

(1913) (Milyar Dolar)

Hiikiimet

Demiryollari
Kamu Hizmetleri

Finansal

Endiistriyel
Toplam

Portfoy DDY 'lar Toplam
Yatirimlan Yatirimlar
2228 - 2228
405 1618 2023
174 521 695
142 331 473
- 191 191
- 187 187
3041 2847 5888

Kaynak: SVEDBERG, 5.771 (LSTONE'm 1968 yilindaki galigmasmdan)
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Tablo: 4- Kreditér Ulkelerin Cin'deki Yabanci Ozel Yatinimlar: (1914)

(Milyar Dolar)
Kreditor Ulkeler Portfoy Yatrimlart  DDY'lar Toplam Yatirimlar
Ingiltere 208 400 608
Japonya 10 210 220
Rusya 32 237 269
Amerika 7 42 49
Fransa 111 60 171
Almanya 128 136 264
Belgika - 23 23
Toplam 496 1108 1610

Kaynak: SVEDBERG, s.770, (C.F.REMER'in 1933 yilindaki ¢aligmasi)

Tablolardan gorilldiigii gibi, yabanc: yatinmlarin bityiik kismu Avrupa tlkeleri
tarafindan az geligmis tilkelerde yapilmaktadir. En fazla yatirim yapan Ingiltere'nin
yatinmlar: ise genellikle ulagtirma alaninda ve portfoy seklinde olmugtur. Bu
donemde biiyitk yatinmeilar arasina girmeye baglayan Amerika diger iilkelerden
farkl: olarak tercihini DDY'lar geklinde yapnugtir (119). En fazla yatinm yaptifi
tilke ise Latin Amerika olmugtur.

Birinci Diinya Savasr'ndan sonra Ingiltere'nin yabanci yatirimlar konusundaki
Ustiinliigi yavas yavas azalmaya baglanmstir. Savag sonras: Ingiliz yatirimlarmin
buytik bir kismu Amerikalilar tarafindan satin almmmgtir. Bu degigikliin sonucunda
da Amerika yabanci yatirimlar konusunda ikinci siray1 almigtir. 1930 yilinda Ameri-
ka'min uluslararasi yatirimlari 15,4 milyar dolara kadar ytikselmigtir (120).

(119) Caligmanin ilerleyen kisminda goriilecegi gibi Amerika daha sonraki
yillarda da tercihini daima dogrudan dig yatinnmlar seklinde yapmmgtar.
(120) Turkiye'de..., s. 14.
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Birinci Diinya Savag: sonrasinda sermaye yatirimlan yatirima konu olan tilkeler
yoniinden de degigiklik gostermigtir. Bu donemde, yabanci yatwimlar az geligmis
tilkeler yerine geligmig iilkelere kaymugtir. Bu degigiklikte geligmig tilkelerin
sentetik hammadde tiretimine gegmeleri sonucu az geligmig iilkelerin hammaddele-
rine daha az ihtiyag duymalari, sadece dogal kaynaklarin iglenmesine az geligmig
tilkeler tarafindan tepki gosterilmesi gibi ekonomik ve politik nedenler etkili olmug-
tur. Ayrica bu tarihten itibaren sermayé yatiimlarinda ve DDY'larda azalma bagla-
mis ve bu azalma 1960': yillara kadar strmiigtiir. 1914-1960 yillan: arasinda DDY"
lardaki azalma 1920'lerdeki ekonomik buhram ile iilkeden tilkeye degisiklik goste-
ren hiikiimet politikalarina baglanmigtir (121). Ekonomik buhran pazarlarin daral-
masi, gelirlerin azalmasi, yeterli kar orammn ve kapasite artigimn kaybedilmesi gibi
etkiler yarattigindan DDY 'larin azalmasina neden olmugtur.

Hikiimetlerin uyguladiklar anti-trost politikalarin bireysel firmalarm digarda
yatirim yapma giiglerini azaltmasi, uygulanan tarifelerin yeni endiistrilesmis ve ba-
gimsizhigini kazanmug ilkelerde karmagiklik yaratmasi, Amerika'nin tlke diginda
sermaye ¢ikigina siirlamalar getirmesi ve Tkinci Diinya Savagi'ndan sonra Bat1 Av-
rupa'li ve Japon girigimcilerin ¢aligmalar1 ve yeniden yapilanmalari konusunda ulus-
lararas1 politik kontrollerin uygulanmasi da DDY'lan azaltan nedenlerdir (122).

1919-1929 yillarinda yilda ortalama 1,6 milyar dolarlik yatirun yapilirken, bu
miktar 1946-1952 tarihlerinde yilda ortalama 788 milyon dolara kadar diigmiigtiir.
Ikinci Diinya Savagr'ndan sonra bu diiglis daha da artmugtir. Ozellikle Ingiltere'de
onemli Slgiilere varan diisiis kargisinda Amerika'nin DDY'lar1 devamlt olarak art-
mugtir.

Ayrica 1950-1960 yillar1 arasinda DDY'lar geligmig tilkeler arasinda yogunlag-
mug ve geligmis tilkelerden az geligmis tilkelere akan sermaye ise daha gok resmi
kaynakli olmugtur (123)

(121) Tirkiye'de.., s.14.
(122) Bu konuda daha genis bilgi igin bkz.: A.g.e.
(123) ALPAR,s,8,
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1960'lardan sonra diinyada DDY'lal_"da ¢ok huzli bir artig goérulmugtiir. Bu yati-
rimlarin buyiik bir béliima de A.B.D. tarafindan yapilougtir.

Asagida Tablo 5, Ek.1 ve Ek.2'de sirasiyla 1967 yili sonu itibariyle geligmig tl-
kelerin DDY stoklari ve belli bagl yatinmci ilkelerin 1961-1970 yili itibariyle
DDY'lan yer almaktadir.

Tablo:5- Geligmis Ulkelerin DDY Stoklar: (1967 Sonu)

Ulkeler Yatirum Miktar:1 Dagilim Yiizdesi
(Milyar Dolar)
AB.D. 56.5 53,8
Ingiltere 17,5 16,5
Almanya 3,0 2,8
Japonya 1,5 1,4
Isvigre 5.0 4.8
Fransa 6,0 5,7
Kanada 3,7 3,5
Hollanda 2,2 2,1
Isveg 1,7 1,6
Belgika 2,0 1,9
Italya 2,1 2,0
Toplam 101,3 96,2
Diger Ulkeler 4,0 3,8
Genel Toplam 105,3 100.0

Kaynak: PONIACHEK, s.2.
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Goruldugu gibi, A.B.D. 56,5 milyar dolarhk DDY stogu ile toplam DDY'lar
i¢inde yiizde 53,8'lik bir payla lider durumuna gegmigtir. Ingiltere ise énemini stir-
dirmekle birlikte ikinci siraya diigmigtir. Bu yilda toplam DDY'lar 105,3 milyar
dolara ulagmugtir.

1960'lardan sonra azgeligmig tilkelerde yapilan dogrudan yatwumlarda da artig
olmugtur. Bu artigta, IMF, GATT, Duinya Bankasi, Avrupa Yatirim Bankas: gibi
Uluslararast kuruluglarla Ortak Pazar gibi ekonomik birlegmeler tegvik edici olmusg-
tur. Bu yillarda DDY'lar daha ¢ok i§ glictiniin yaygin olarak kullamldig, Giretimde
mal farklilagtirimasi yapabilen, hizli teknolojik geligmelerin uygulandig sektorler-
de (124) yogunlagmugtir.

Tablo 6 ve Ek.3'de sirasiyla 1967 yili sonu itibariyla DDY'larm az gelismig iil-
kelerde bolgelere gore dagilinm ve 1965 yih itibartyla DDY 'larin endistri gruplari-
na gore ylizde dagilumi yer almaktadir.

(124) Kimya, lastik, makina, ulagtirma araglari ve dayamkl titketim mallari
gibi sektorlerdir.
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Tablo: 6 - Azgeligmis Ulkelerde DDY Stoklarmin Boélgelere Gére Dagilim

(1967 Sonu)

Ulkeler Dogrudan Dis  Dagihm Yiizdesi
Yatirim Stogu
(Milyar Dolar)

Giliney Avrupa 2,0 5,7

Afrika 6,6 18,8

Orta Amerika 6,3 18,0

Gliney Amerika 2,1 34,5

Orta Dogu 3,1 8,8

Asya 5,0 14,2

Toplam 35,1 100,0

Kaynak: ALPAR, s,11'den OECD, Development Co-Operation Review
Paris, 1974
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Gorulduga gibi DDY'larin azgeligmig tilkelerdeki stok degeri 35,1 milyar
dolardir. En fazla yatirim payina ise Giiney Amerika ve Afrika sahiptir. Ek.3"eki
Tabloda Amerika'nin tagimaciliktaki pay: diigse bile genellikle teknoloji yogun en-
dustrilerde faaliyet gosterdigi gérilmektedir. Japonya'nin tekstilde ihracati azalir-
ken dig Giretim artmigtir. Ingiltere, yiyecek, igecek ve tiitiin endiistrisinde giigliidiir.
Bunun nedeni de standardize olmug Uretimden ¢ok pazarlamaya dayanmaktadir.
Tablo'da goriilmemesine kargmn Isvigre kagit endiistrisindeki bilgisi ile bu endistride
onemli bir dig yatinmeidir (125). Almanya, gegmis yillarda da oldugu gibi kimyasal
driinlerde daima giicli durumda olmugtur. Bu konuda sahip oldugu teknoloji ve
bilgi birikimi bu sektérdeki tstiinliigiini agiklayabilir.

B. 1970 SONRASI DONEM

1970 Sonrasi dénem 1973-74 Dunya ekonomik buhrani ve azgeligmis iilkele-
rin dig bor¢ buhranimi kapsamast yéninden 6nemli bir donemdir.

1970'lerde geligmis tlkelerin 6zellikle Amerika ve Japonya'nin DDY'lart diger
gelismig iilkelere dogru olmugtur. Ancak, bu yillarda DDY'larda ve kaynaklarda
onemli degisiklikler gozlenmigtir. DDY'larin kaynaklan gesitlilik kazamirken Ame-
rikan Sirketlerinin Gstiinligi daha az olmugtur. Ayrica yatinm yapan ve yapilan
ulke sayis1 artarken ortak girket sayisinda da artiy olmugtur (126). Bu donemde
Japonya ve Avrupa Ulkeleri 6zellikle de Bati Almanya 6nemli yatinmei ilkelerdir.

1973-74 Yillarinda petrol fiyatlarmdaki artig sonucunda DDY'lar yine artmak-
la birlikte bu artis huz1 yavaglamistir. Bu fiyat artislarimin sonucunda da petrol ihra-
catcist tilkelerin ellerinde biriken biiylik petrodolarlar -yatirim agisindan 6nem ka-
zanmustir. Baglangigta geligmig tilkelere akan bu paralar dagilimm degistirnug ve
Snemli dlgiide cesitlenmeye giderek DDY'lara yonelmistir (127). Ancak bu OPEC
dolariart da normal olarak karli ve giivenli bir yatirim ortamu aradiklarindan sana-
yilegmis bat1 tilkelerinde yogunlasmustar.

(125) CLEGG, s.61.
(126) PONIACHEK, s.4.
(127) SATIROGLU, 5.214
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Ek.4'te 1970 sonras1 DDY'larin tlkeler itibartyle geligim seyri goériilmektedir.
Toplam DDY'larin yaklagik dortte tiglinii gergeklestirdigi diigtiniilen belli bagh yati-
rimcl lilkelerin DDY'larindaki artig hiza 1980 yilina kadar devam etmekle birlikte
1973-74 yilinda 6nemli dugiis gostermigtir. 1973 yilinda artig hizi yiizde 59 iken
1974'te yiizde 8 olmustur. 1975 yilinda yiikselen artig huzi 1976-77 yillarinda tek-
rar gerilemeye baglamugtir. Bu gerileme, bazi yabanci sermaye ¢eken tilkelerin ya-
banci sermayeye kars1 olan olumsuz tutumlari, ddviz piyasalarindaki kararsizliklar,
diinya olgegindeki ekonomik bunalim ve bu yilda dogrudan yatirimlarm ortalama
yarisum gergeklestiren A.B.D. igin dig tilkelerdeki yatirnm masraflarimin daha yiik-
sek olmasi gibi faktorler etkili olmustur (128).

1976 Yilindan sonra belli baglt yatinmer tilkelerin DDY'lart 1980 yilina kadar
artig gostermigtir. 1980 yilimn baglarinda 1983 yilimin sonuna kadar ise biitiin
tilkelerin yatirimlarinda endige verici bir diigliy goriilmugtiir. Ek.4'te gorildugn gibi
tilkelerin yatirimlar: azalarak 1983 yilinda en digiik seviyesine ulagmigtir.

Bu arada 1979-1983 yillar1 arasinda geligmig tilkelerden gelismekte olan ilke-
lere gelen toplam sermaye 12,4 milyar dolardan 7,8 milyar dolara digmiistiir. Ozel-
likle Latin Amerika'li iilkelerde bu diigiiy daha giddetli yagsanmig ve Brezilya,
Meksika ve Arjantin'deki yatirimlarda 1981-1983 yillan arasinda %62 diigiig goriil-
miigtiir. Asya'ya akan sermaye onceki hizim korurken sadece Hong Kong ve Cin'de
onemli artiglar olmugtur (129). Bu yillarda yatinmlardaki durgunluk gesitli faktorle-
re baglanmugtir (130): |

- Az geligmig tilkelerin 1974-1981 yillar: arasinda uluslararas1 bankalardan al-
diklar: kisa vadeli kredileri (131) 1982'de ddeyememesi ile bir dig bor¢ buhran: or-
taya gikmugtir. Bir yandan dig borg buhrani, diger yandan petrol dahil ilkel madde

(128) "Diinya'da ve Tiirkiye'de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirunlari
Konusunda Bir Degerlendirme" ISTANBUL TICARET ODASI
MECMUASI, No.7-9, Temmuz-Eylil 1979, s.34.

(129) John DUNNING, " Foreign Direct Investment and Economic Develop
ment", MULTINATIONAL BUSINESS (UK), No.2, 1986, s.31.

(130) A.gm.

(131) Alinan krediler bu tilkelerdeki dogrudan dig yatirimlar: golgede birakacak

diizeyde olmustur.
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fiyatlarindaki hizhi ditgtigler az geligmis iilkelerin ihrag ettikleri sanayi mallarinin dig
piyasalarindaki korumac: akimlar az geligmig iilkelerin cazibesini daha da azaltmig
ve bu bolgelere yapilan yatinmlar buyiik dlgtde gerilemigtir (132).

- 1980 Baslarindan itibaren Amerikan ekonomusinin iyilegmesi ile Amerika'mn
yabanci yatirimeilar igin cazibesi artmugtir (133). Bu donemde toplam uluslararasi
dogrudan yatirimlarin yaklagik % 50'si Amerika'da yapilougtir. Yatirime tlkeler ise
strastyla Hollanda, Ingiltere, Kanada, Almanya ve Japonya'dir.

- Baz geligmekte olan tilkelerde asirt degerlenmis doviz kuru ve yerli ig giicii
kapasitesinin azalmasi ile imalat maliyetlerinin artmasi bu iilkelere yapilan yatirim-
larin ¢ekilmesine neden olmusgtur.

- Geligmekte olan tilkelerde gelecekteki doviz kuru ve diger hiikiimet politika-
larindaki belirsizligin devam etmesi yatirimer tlkeleri geligmis tlkelerdeki cazip
yatirim firsatlarnim degerlendirmeye yonelmigtir.

- Bu yillarda yabanci yatirimeilar ilkel madde ve imalat sektériinden hizmet
sektoriine yonelmiglerdir. Bu alanda karsilagtimali ustiinliige ise sadece bir kag
geligmekte olan tilke sahiptir.

- Imalat teknikleriyle ilgili bilgisayardaki teknik ilerlemeler dogrudan yatirim-
lardan bazilarmin Asya Ulkelerinden endiistrilesmis tilkeler yani kendi vatanlarina
dénmelerine neden olmustur. 1984-1987 yillar1 arasinda diinyadaki DDY akimlar
u¢ kat artarken 1988'de bu artiy hizi disgmiigtiir. En fazla dugiis 1se Amerika ve
Ingiltere'nin yatinmlarmda géralmistiir. Ancak bu diisiis kismen diger tilkelerin
yatinmlariyla dengelenmagtir (134).

(132) SEYIDOGLU, 5.528.

(133) DUNNING, "Foreign.., s.31.

(134) Paz ESTRELLA-E. TOLENTINO, "Overall Trende of Foreign Direct
Investment" THE CTC REPORTER, No.29, Spring 1990, .28, Bu
tilkeler Kanada, Fransa, Japonya, Italya, Finlandiya, Isveg ve Isvigre'dir.
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Bu arada gelisgmekte olan tlke grubunun disardaki yatirimlar da artig goster-
migtir. Tablo 7'de goruldiigu gibi 1988'de bu iilkelerin dig yatirimlart iki kat artarak
3,5 milyar dolardan 5,8 milyar dolara ulagmugtir. En fazla artig ise Bat1 ve Giineyba-
t1 tilkelerinde 6zellikle de Tayvan'da olmustur.

Tablo: 7 - Geligmekte Olan Ulkelerin DDY'lar1 (Milyar Dolar)

Ulkeler 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Afrika 0,06 0,06 004 005 01 0,04

Giineydogu Asya 0,3 03 1,0 08 1,9 5,4
Bat1 Asya 0,2 0,1 0,07 03 0,1 03
Latin Amerika 0,3 0,08 0,1 02 02 0,1
Okyanusya 0,001 0,003 0,001-0,008 -0,02 0,03
Bati Avrupa 0,001 0,01 0,001 0,02 0,008 0,02

Toplam 0,9 0,6 1,2 L3 5,8

Kaynak : ESTRELLA-TOLENTINO, s.29.

1980 sonras: artig gosteren DDY'lar geligmis ve geligmekte olan tilkelere yone-
lik olmugtur. 1970 yilnin yarisindan itibaren geligmis tilkelere yonelen dogrudan
yatirimlarin pay: 1981-1983 yillarinda ortalama % 73 iken 1984-1988 yillarinda
%80'e ulagmugtir. Geligmekte olan tlkelerdeki dig yatinmlar da 1987-1988'de % 7
artarak 1988'de 25 milyar dolara ulagmugtir (135). Ancak, 1981-1983 yillarmda
gelismekte olan tlkelere yonelik yatirimlarin toplam yatinnmlar igindeki payr % 27
iken bu oran 1984-1988 yillarinda % 20'ye digmugtir.

(135) Geligmekte olan iilkelere yonelik yatirnmlar Latin Amerika digindaki bélge-
lerde yogunlagmugtir. En fazla yatirim Giiney ve Glineydogu Asya Bolgesi-
sinde yapilirken daha sonraki yillarda Afrika'min 6nemi de artmmgtir.
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1989 yilindan itibaren DDY akimlarinda diigiis gérillmiigtiir. Yatinmlarin orta-
lama gelisme hiza 1980'li yillarda % 14 iken 1990'da % 7'ye diigmiigtiir. Boylece
1989'da 211 milyar dolar olan toplam dig yatirimlar 1990'da ancak 225 milyar dola-
ra ulagabilmistir. Bu gerilemede beg biiytik yatirimer iilkenin azalan dig yatinmlary
Onemli rol oynamigtir. Amerikan ekonomisi ile Bati Avrupa'daki durgunluk ve
Japon yatirimlarinin azalmasi sonugta bu tlkelerin yatirimlarini da azaltmagtir (136).

Agagida Sekil 3'te 1989 yili itibariyle geligmig titkelerin kargiikli DDY'lar yer
almaktadir (137). Bu iilkeler arasindaki meveut dogrudan yatirim stogu 572 milyar

dolardir.
Sekil: 3 - Geligmig Ulkeler Arasinda DDY 'lar (1989-Milyar Dolar)

Avrupa

16,7 I

\ Japonya

Ekonomik
Bolgesi

Kaynak : IMF SURVEY, Vol.21. No.15, July 20-1992, 5.229.

(136) "Transnational Corporations Expanding Role in Global Economy
Described in UN Report", IMF SURVEY, Vol.21, No.15, July 20,
1992, 5.288.
(137) Gelismis yatirimet iilkeler ti¢ blok olarak ele alinmnugtir. Bunlar Japonya,
- Amerika ve Kanada'y1 igeren Kuzey Amerika ve hem Avrupa Toplulugu
hem de Avrupa Serbest Ticaret Birligi tiyelerini igeren Avrupa Ekonomik
Bolgesidir.

55



Geligmekte olan iilkelere akan DDY'lar 1989'da daha fazla azalmigtir. Bunun
nedeni Cin'e yapilan yatirnmlarin azalmasidir. Cin daha 6nceki yillarda sagladig
uygun yatirim ortamini 1989'dan itibaren siirdiirememistir. 1990 yilinda geligmekte
olan tilkelere gelen dogrudan yatirimlar 32 milyar dolara yiikselmigtir. Bunun %61'i
Asya iilkeler1, % 32'sini Latin Amerika ve Karayibler'e, % 7'si de Afrika'ya yapil-
mugtir (138).

Bu gelismelerden goruldagia gibi DDY'lar zamanla az geligmis ve gelismekte
olan ulkelerden gelismis tilkelere yonelmiglerdir. Son ti¢ yilda gozlenen en 6nemli
gelisme ise yatirimlarin Dogu Avrupa ve dagilan Sovyet Cumhuriyetleri'ne yonel-
mesidir. Hemen hemen bélgedeki tiim tilkeler DDY'lan ve &zellikle de ortak yati-
rimlant gekebilmek igin kanallar geligtirip diizenleyerek kendilerini tanitmaya ¢a-
ligmaktadirlar. Ayrica bu iilkelerin timii, DDY'larin pazarlara girigi saglamada, i¢
yapilanma siirecinin bir kismum olusturmada, dinya pazarlariyla entegrasyon ve
uluslararas: igbolliminiin yanisira sermaye, teknoloji ve yonetim uzmanhiina katki
saglamada Onemini vurgulayarak cesitli tesvik ve garantilerle yatinmlarin ilkeye
gelig stiresini kisaltmaya galiymaktadirlar.

Bu ¢abalarin bagarili olmas: bu iilkedeki pazar mekanizmasimn hizh ¢aliyma-
sina ve hergeyden 6nemlisi paralarin konvertibilitesinin ¢abuk yiikselmesine veya
kar transferine izin verecek diger mekanizmalara baghdir. Ancak, Dogu Avrupa
tilkeleri ve dagilan Sovyet Cumhuriyetleri nisbeten girilmemis bir piyasada yer al-
diklarindan iggiici yetenegi fazla olmasina karsin ticretler dilgiiktir, endustriyel
altyapt ve teknik kiiltiir mevcuttur ve Bati Avrupa Ulkelerine yakin pazarlar rakip-
sizdir. Ayrica, Avrupa Toplulugunda artan rekabet te goz Oniine alndifinda bu
tlkeler agisindan 6n yatiim kogullarimin mevcut oldugu séylenebilir. Firmalar,
ozellikle Dogu Avrupa Ulkelerine dagilan Sovyet Cumhuriyetleri'ne yatimm yap-
makla rekabet pozisyonlarmm korumug ve arttrmmg olacaklardir. Bunlarin yanisira,
Dogu Avrupa ve dagilan Sovyet Cumbhuriyetlerinden Bati Avfupa ulkelerine
yonelik ihracat ta giivence altina alinnug olacaktir.

Agiklanan uygun kogullar ve gostergeler Dogu Avrupa ve dagilan Sovyet Cum-
huriyetleri'nin 6nemli bir yatirim bdlgesi olacagim gosteriyor. Sovyet firmalariyla

(138) Agm.
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imzalanan ortak yatirim galiymalarimn 1989 yilinmn basinda 300 iken 1990 yihnmn
baginda 1200'e yitkselmesi, Polonya'da 1987'de toplam 16 ortak yatirim varken
1989'un sonunda bu sayimn 866'ya ulagmasi bunun Smekleridir.

IV. DDY'LARIN GELISIM ASAMALARI

I¢ piyasada yeni bir triinii Gireten firma malin tretim teknolojisinin yerlesmesi
ve Uretimin olgunlagmasi stirecinden sonra yeni pazarlar elde etmek amaciyla
uluslararasi piyasalara agilmammn ilk aduni olan ihracat faaliyetine girigecektir.

Thracat yapilirken ihracatg: Gilkenin meveut kapasitesinin kullanim artacagmn-
dan, iiretimde birim bagina sabit maliyetler azalacaktir. Diger bir deyimle, ihracat
yoluyla ihracatg1 ilkede Olgek ekonomileri yaratilmig olacaktir (139). ihracatin
buyiiyerek devam etmesi durumunda ise dig tilkelerde biiro ve satig bolimleri gek-
linde ara faaliyetlere girigilir. Boylece, ¢aligmanin sonucunda daha digtk tagima ve
tarife maliyetlerinden yararlanilir. Ayrica, bu yolla dig piyasalara girig 6grenilecegi
gibi bagarisiz olan firmalarda DDY'c1 olma asamasina ulasmadan geri gekilecek-
lerdir.

Thracat ve ara faaliyetler sonucunda pazar aragtirmasi, reklam ve diger tesvik-
lere desteklenen sistemli bir thracat programina yonelen, dig pazarlarda belli bir yer
edinen ve ihracati toplam satiglarin % 10'una veya daha fazlasina ulagan firmalar
i¢in son agama DDY agamasidir (140). Ancak, bu agama i¢in pazarlama maliyetle-
rine, piyasadaki talep kogullarina ve yatirim yapilan piyasanin buytkligiine gore en
uygun gegig zamam segilmelidir (141). Ayrica, son derece karmagik olan bu aga-
mada yonetim kararlar1 da 6nemlidir. ‘

DDY agamasinda girket yeni iiretim teghizati maliyetleri, kurulan bagimsiz
dagitim sistemi gibi sabit maliyetlerle kars: kargtya kalacagmdan toplam sabit ma-
liyetleri ihracat durumuna goére yuksek olacaktir. Diger taraftan girket uluslararasi
tagima maliyetleri ve tarife 6demeleri gibi artan maliyetlerden kurtuldugu igin girke-
tin toplam maliyet fonksiyonu ihracata gore bir egime sahip olacaktir (142).

(139) Peter BUCKLEY-Mark CASSON, "The Optimal Timing of A Foreign
Direct Investment”" ECONOMIC JOURNAL,Vo0l.91, June 1981, 5..80,

(140) Franklin R ROOT, International Trade and Investment: Theory, Folicy
Enterprise, South-Western Publishing Co., England, 1973, 5.505.

(141) BUCLEY-CASSON, s.81.
(142) A.gm.
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Asagida Sekil 4'te DDY'larin geligim agamalan gosterilmigtir.

Sekil: 4- DDY'larm Gelisim Asamalan

I¢ Piyasaya Yonelik Faaliyetler

Thracat
Yurtdist Yurtdist
Biro Biro
Dig Satig Boliimi
Dogrudan Dig Yatirim

Kaynak: BUCKLEY, 5.29.
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Ikinci Boliim

DDY'LARIN BELIRLEYICILERI VE ULKE EKONOMIST
UZERINDEKI ETKILERI

I. DDY'LARIN BELIRLEYICILERI

DDY'larin degisik riskleri gézoniine alarak bir iilkeye gelmesinin ¢ok ¢esitli
belirleyicileri vardir. Ciinkii yatirimlar sadece bagka iilkelerin sermaye ihtiyaglarin
kargilamak ve bu ulkeleri kalkindirmak amaciyla yapilamaz.

Genelde yatirnme: firmalar, sermayelerini daima kazangli bulduklar yerlere ya-
tirmaya Ozen gosterirler. Ancak dis yatirim karar1 alinirken sadece disaridaki tireti-
min karlihgim dikkate almak yeterli olmaz. Bunun yaninda ¢esitli yatirimer tilke he-
deflerimin, yatirnm yapilacak tilke ve yer se¢iminde de gbzoniine alinmas: gerekir.

A. YATIRIMCI ULKE HEDEFLERINE YONELIK BELIRLEYICILER

Yatirimet firmalarin gerek iilke iginde gerekse iilke diginda ulagmak istedikleri
belirli hedefler vardir. Kugkusuz daha fazla kar timidi bu hedeflerin en 6nemlisidir.
Diger hedefler ancak kar beklentisinin kesinlikle hissedilmesinden sonra s6z konusu
olmaktadir. Yatinim yapilmasi diigintlen bir memlekette diger kogullar uygun olsa
dahi kar timidi olmadig taktirde yatirimun gergeklesmest diistiniilemez.

Yatirimet firmalan kar olanag: disinda dig tilkelerde yatirima iten belirleyiciler:
maliyetin diigiiriilmesi, oligopol yaratilmasi ekonomik firsatlarin gegitlendirilmesi,



ithalat kisitlamalarun agtlmasi, yeni pazarlarin yaratilmasi veya mevcut pazarlarin
korunmas:, rekabet imkan, yitksek kazang, ihracat artig1, maliyeti yayma, anavatan-
daki gesitli mevzuati begenmeme ve dig yatirim sigortas: ve garantiler seklinde sira-
lanabilir.

1. Maliyetin Diigiiriilmesi

Maliyet faktorii dig yatirim kararim belirleyen en onemli araglardan birisidir.
Di1g yatirim karari, yurtigi faktorlerden daha kangik olan uluslararas: faktorlerin et-
kisinde oldugundan dogru karar verebilmek igin bu aracin ¢ok dikkatli kullandmasi
gerekir.

Dig yatimm durumunda sirket, yeni iiretim techizat1, kurulan bagimsiz dagitim
sistemi maliyetleri gibi sabit maliyetlerle kars: kargiya kalir (1). Diger taraftan ise
bazi maliyetlerinde diigiis olur.

Yatirmmer firmanin maliyetini diigiiren faktorler arasmda igsel ekonomiler, tek-
nik bilgi avantaji, ucuz iggiicti, tagima giderleri ve kurumlar vergisi siralanabilir.

a. I¢sel Ekonomiler

Firmalar optimum bir biyiikliige ulagtiklarinda maliyetlerde ve tretimde belli
etkinlikler yaratirlar (2). Optimum biiytiklige veya olgek ekonomilerine ulagmanin
bir yolu da DDY'lardir (3). Genellikle aliiminyum, bakir, petrol ve kimyasal trtin
endiistrilerinde faaliyet gosteren firmalar bagka Ulkelerde aym dalda faaliyet goste-
ren firmalari satin aldiklarinda, birlegtiklerinde veya yeni bir tesis kurduklarinda tek

(1) Ali KARTAL "Optimal Timing of Foreing Investant Decisions in Terms
of Fixed Cost, Incremental Costs and Transaction Costs", ANADOLU
UNIVERSITESI KUTAHYA LLB.F. YILLIGI, 1991, 5.170.

(2) Igsel ekonomiler konusunda aynnuh bilgi igin bkz.: Ridvan KARLUK,
Ekonomik Birlesmeler Teorisi Yéniinden Tiirkiye'nin AET Uyeligi ve
Sanayilesme Sorunu, 1.T.1.A. Basimevi, Eskigehir, 1976, 5.44-55.

(3) Peter DEWITT, " Factors Influencing U.S. Investment Abroad",
BUSINESS FORUM, Vol.11, Summer 1986 s.16.
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bir organizasyonun getirdigi ortak denetim ve koordinasyon imkamindan yararlamr-
lar. Bu tur firmalar temel giiglerini ticaret isimlerinden veya teknolojik iistiinliikle-
rinden ¢ok biuryiikliikklerinden alirlar. Ciinkii, firmanin veya sektoriin yurtdigina yo-
nelmesiyle biiylimenin getirdigi maliyet avantajlarindan faydalamlir.

Biiyiiklik, firmanin uzun vadeli amaglarinda da goz oniine aliir (4). DDY'lara
yonelen biyiik firmalar ilerde kargilasabilecekleri yeni rakiplerini veya mevcut
uluslararas: rakiplerini geride birakabilmek igin fonlarin fiziksel varliklarini ve 6r-
giitsel yeteneklermi c¢ok biiyik Slgtideki tiretim ve dagitim igin biraraya getirmeye
caligirlar.

b. Ozel Bilgi Avantaji

Firmalar zamanla belli alanlarda tecriibeye dayali bir teknik bilgi birikimine
sahip olurlar. Firmalar 6zel tiretim teknolojisi, pazarlama ve yonetim gibi konularda
diger uretici firmalara karg: bir bilgi tstiinliigtine sahip olduklarinda bu bilgileri ya-
banci firmalarin bilmesini istemezler. Bu durumda DDY yoluyla ticari sirlar tizerin-
de dogrudan kontrol gii¢lerini korumak isterler (5).

Imalat yatirmmlarinin yamsira bankacilik, finans, sigorta, reklam gibi hizmet
sektoriine yonelik yatirimlarda da tecriibe ve bilgi birikimi avantaj saglar (6). Son
yillarda Amerika, Avrupa ve Japon Firmalarinin hizmet sektoriindeki yiikseliginde
bilgi birikiminin sagladif1 marka imaj1 ve 6zel bir firma izlenimi etkili olmugtur.

c. Ucuz Isgiicii

Maliyetle ilgili diger bir faktér de yabanci iilkelerdeki ucuz iggiicinden yarar- -

lanmaktir (7). Hizh ntfus artigimnin dogal bir sonucu olarak bazi tilkelerde emegin

4 Agm.

(5) Ozel bilgi avantajina sahip DDY'larin tamanu imalat sanayii ile ilgilidir.

Bu avantaja sahip finmalar i¢in IBM, Xerox, Galette, Toyota gibi ¢okuluslu
sirketler ornek gosterilebilir. Bu sirketler tiretim tizerindeki kontrol yetkisini
ellerinde tutmak istediklerinden lisans anlagmalarina yanagmazlar:
SALVATORE, s.350.

(6) John HLDUNNING, "Multinational Enterprises and Grouth of Services:
Some Conceptual and Theoretical Issues" SERVICES INDUSTRIES
JOURNAL, Vol.9, January 1989, s.19.

(7) Carbaugh, s.249.
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ucuz olmast dzellikle emek yogun endiistrilerde maliyetlerde bir diigiig yaratir. Bu
nedenle, ana tilkede ticretlerin yiiksek olmasi yatirimeiy, tiretim tesislerini emegin
ucuz oldugu bolgelere yapmaya yoéneltir.  1970'lerden itibaren yatirimer tlkelerin
veya bityiik firmalarin Uzad Dogu ve Asya iilkelerinde bugtin de Dogu Bloku Ulke-
lerinde yatirim tercih etmelerinde bu tlkelerdeki genig emek potansiyelinin olmasi
biiyiik rol oynar.

d. Hammadde Saglama Kolaylig

Genellikle buyiik miktarda tretimde bulunan firmalar, mamul maddelerinin
ham ve yardimct maddelerini dig pazarlardan saglamaktadirlar. Bu durum, baglica
iki nedenden dolay: firmalari hammadde kaynaklarinin bulundugu iilkelerde yatirim
yapmaya zorlar. Birincisi, mamiil malin tiretiminde kullanilan hammadde ithalinin
ticari kisitlamalar veya siyasi nedenlerle tilkeye geliginin tehlikeye ugrayabilmesi
ihtimalidir. Digeri ise, Uretimde kullanilan hammaddeyi Uireterek daha fazla kar ya-
ratmaktir. Omegin, petrol rezervlerinin bulundugu tilkelerde ham petrolii islemek
amaciyla yatirim yapan yabanci firmalarin kazanci biiytik olacaktir (8).

e. Tagima Giderler:

DDY'larin diger bir belirleyicisi tagima giderlerinden indirim saglamaktir. Agir
veya fazla biiyiik bir malin yurtdigina taginmasi, ara mallara veya hammaddelere
gore daha fazla tagima gideri gerektirebilir. Bu durumda, ana sirket yabanc: tilkeler-
de subeler agarak iiretimin son agamasim orada gergeklestirebilir. Gerekli hammad-
de ve ara mallan da ana iilkeden ithal edilir.

[ Kurumlar Vergisi Farkliliklar

Ulkeler arasinda kurumlar vergisi oranlar1 bakimindan farkliliklar vardir. Bazi
tilkelerde bu vergiler yiiksek, bazilarinda daha digiktir. DDY karart kismen bu
vergi farklilifma gore verilir.

(8) Bu sekilde geriye hammadde kaynaklarina yonelik dikey yatirim riskin
dagitilmas: ve belirsizligin azaltiimasinda rol oynar.
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Eger yatirimin o tilkede yapilmasii engelleyecek bir dezavantaj 6z konusu de-
Bilse ve ekonomide siyasi ve ekonomik istikrar varsa vergi oranlarnin diisik oldugu
tilke yatirimu igin tercih edilecektir.

Daha az vergi 6demenin diger bir yolu da farkli tilkelerdeki subeler arasmda
gelir transferinin yapilmasidir. Buna gore vergisi yiiksek olan tlkede kazanilan ge-
lirler dugtik vergili tilkeye transfer edilerek, gelir beyam digiik vergi uygulayan
tilkede yapilmig olur (9). Boylece kazanglar kayit tizerinde yiiksek vergili subeden
diigiik vergili subeye aktarilmug olur.

Bugiin dig yatirumlarin 6nemini anlayan birgok iilke ézellikle de azgeligmig Gl-
keler yatirimlara diigitk oranli vergi uygulayarak tlkelerini cazip bir yatirim yeri
haline getirmeye ¢aligmaktadirlar. Bu nedenle, kendi memleketlerindeki vergileri
agir bulan vey yiiktiinden kurtulmak isteyen yatirime: firmalar dig yatirimu tercih et-
mektedirler.

2. Oligopol Yaratilmast

Sahip olduklar: buyiik sermaye, yonetim bilgisi ve ileri teknoloji ile belirli mal-
larda monopol giicline sahip olan firmalar ulusal alanda yiiksek fiyat uygulayarak
elde ettikleri normal stii kar1 ve rekabet istiinliigiinG (10) uluslararas: alanda da
elde etmeye ve kurmaya caligirlar. Cunkii, oligopolistik yapi onlari bu yonde
zorlar(11).

(9) Subeler arasinda veya ana merkezlee sube arasinda kar transferi yapilirken
transferin yapildig1 gubenin ihrag ettifi mallarin fiyat1 agir1 yiiksek, ithal
ettigi mallarmn fiyatt da agirt digtk gosterilir.

(10)Monopollegme siirecinde nihai mal ve hizmet Gretiminde kullamilan baz:
onemli hammadde ve aramali dikey ve yatay biitiinlesme yoluyla firmann
kontrol ve miilkiyetine oldugundan bagka rakiplere kars1 bagimsizig: ge-
tirir. Bu bagimsizlik da belirli bir oranda belirsizligi ortadan kaldiracagn-
dan risk faktoriini de azaltir ve rekabetin kontrol altina alinmasini kolay-
lagtirir. '

(11)LALL, s.104.
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Aslinda firmalarin ulusal sinirlar igerisinde ugrag alanlarimi degigik endustrile-
re yayginlagtirmalan ve DDY 'lara girismeleri talep yoniinden i¢ piyasalarda doyuma
ulagma ve kar oranlarimin diigecegi beklentilerinin sonucudur. Bu yitizden, yabanci
talep heniiz yeterli bir diizeye ulagmanusg olsa bile dig piyasay: ele gegirmek amaciy-
la bu giinden 1lgili piyasada yatirnim yoluna gidilir.

Daha sonra talep ikinei bir firmaya da yetecek diizeye geldiginde ise ilk firma-
nin karsisina ayni diizeyde giiglii bir firma ¢ikabilir. Bu firma da muhtemelen yerli
yerine yabanci bir firma olur.

3. Ekonomik Firsatlarin Cegsitlendirilmesi
DDY'larm belirleyicilerinden birisi de ekonomik firsatlann ¢esitlendirilmesidir.

Ekonomik hayat belli bir dogrultuda devam etmez. Zaman zaman canlanmalar
veya duraklamalar gériilebilir. Yatirumc: firmalar bu gibi durumlardan fazla etkilen-
memek i¢in yatinm sepetini genig tutmaya galigirlar. Bu yiizden belli bir mali degi-
sik tlkelerde ureterek satiglarda ve dolayisiyla gelirde belli bir istikrar saglamaya
caligirlar.

4. Ithalat Kisulamalarimn Asilmast

Hiiktimetler bazen yerli sanayiyi veya doviz rezervlerini korumak igin ya da
bagka amaglarla ithalat Gizerine kisitlamalar getirebilirler. Bu durumda ihrag pa-
zarlarim kaybeden firmalar bu engeli agarak kaybedilen pazan tekrar ele gegirmek
icin DDY 'lari tercih ederler. Ancak, pazar kaybedilen tilkeler yatirim yapmak igin
normal bir liretim kapasitesine olanak saglayacak kadar biiyiik olmayabilirler. Boy-
le durumlarda, bu tilkelerin birinde yatirim yapip, ayr1 durumdaki diger kiiciik tilke-
lerin timiine buradan ihracat yapmak miimkiin olabilir.

5. Yeni Pazarlarin Yaratilmast veya Mevcut Pazarlarin Korunmast

Yeni pazarlarn ele gegirilmesi veya daha 6nce ihracat yoluyla elde edilen pa-
zarlarm korunmasi1 DDY'larin 6nemli belirleyicilerinden birini olugturmaktadir (12).

(12) Riza ASIKOGLU, "Uluslararast Yatirun K ararlarinda Etkili Olan
Faktéorler", ANADOLU UNIVERSITESI KUTAHYA LLB.F. Yilligs, 1991,
s.33.
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Cesitli mallar ihrag edilirken yabanct iilke pazarlar firmalarin toplam satiglan
iginde Snemli bir yer olugturur (13). Ancak yabanci iilke hiikiimetleri yerli sanayiyi
korumak amaciyla giimrik tarifelerini yiikselttiginde veya ihrag edilen mal iizerine
kota uyguladiginda, dnceden elde edilen ve hakimiyet altina alinan pazirlarin kigil-
mesi veya tamamiyle kaybedilmesi mimkiin olur. Bu nedenle, firmalar pazar payla-
rim1 korumak amaciyla DDY yolunu tercih ederler.

6. Rekabet Imkam Yaratimast

Yabanci firma yatirim yapacag: iilkedeki yerel firmalara gore bazi tistiinliiklere
sahip oldugunda dogrudan yatirimi tercih eder (14). Bilindigi gibi yerel firmalar ha-
berlegme, ulagim, rahat ve hatasiz baglant1 kurabilme agisindan yabanci firmalara
nazaran daha avantajlidirlar. Bu nedenle yabanci firma ancak teknoloji, biiyiik ser-
maye ve patent gibi yerel firmalarin ulagamayacag: Ustiinlitklere sahip oldugunda
dis yatirtma gidebilir. Ornegin Turk firmalarinmn degisik tilkelerde ingaat sektoriinde
yatirima gitmeleri bu alandaki tecriibe ve bilgilerinin rakiplerine karg: tistiin oldu-
gunu gosterir.

Rekabet tistiinliigiinlin yanisira rekabet imkanim kaybetmemek i¢in DDY yapi-
labilir (15). Bu nedenle belirli bir endiistri dalindan birkag firma tilke disginda DDY"1
tercih ettiginde, dogal olarak aymi endistri dalinda faaliyet gosteren diger igletme-
ler de buytkliklerini ve rekabet imkanlarimi koruyabilmek i¢in DDY yonelme
zorunlulugunu hissederler.

«

7. Maliyetin Yayimast

Firmalar yurt i¢inde trettikleri bir iirtinii aynen ya da tizerinde kiiglik baza degi-
siklikler yaparak bagka tilkelerde de urettiklerinde, birim bagmna diigen aragtirma ve
gelistirme maliyetleri ile diger sabit maliyetlerinin azalmasi miimkiin olur. Boylece,
firma tlke icinde ve tlke disinda fiyat rekabeti avantajma ulagabilir. |

(13) Ali KARTAL, Direkt Diy Yatirim Karlari: Tiirkiye'den Bir Uygulama,
Anadolu Universitesi Kiitahya I.1.B.F.Ya. No:10, Kiitiihya, 1992, s.8.

(14) Kaj ARKESKOUG, "Private Foreign Investment and Capital Formation
in Developing Countries"ECONOMIC DEVELOPMENT AND CULTU-
RAL CHANGE, Vol.24, Number 3, April 1976, 5.540.

(15) KARTAL, s.9.
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8. Anavatandaki Mevzuatlarin Begenilmemesi

DDY'larin diger 6nemli bir nedeni de bulundugu alke ile yatirim yapmayi
diigindiigi lkenin uyguladigt mali, politik ve vergi konusundaki farktir. DDY 'larin
kalkinma agamasindaki 6nemini bilen tilkeler, 6zellikle de azgeligmis tilkeler, DDY"
lar1 gekmek igin gegitli avantajlar saglamakta ve uyguladiklan diigiik oranh vergiler-
le veya bedava fabrika binalanyla tilkelerini yatinmcilar igin cazip bir yatinm yeri
haline getirmeye c¢aliymaktadirlar (16). Bu nedenle, kendi ulkelerindeki vergileri
agir bulan ve bunlanin yukiinden kurtulmak isteyen yatirimcilar daha ¢ok DDY'lan
tercih etmektedirler.

Ayrica, tilkede uygulanan i¢ ve dig politika da yatirimeilarin huzurunu kagirict
bir nitelikte ise, bu taktirde yatinmlann tilke diginda yapilmast zorunlu olmaktadir.

9. Diy Yatirum Sigortast ve Garantilerin Saglanmasi

DDY'lan tegvik eden diger bir faktor de yatirimeilara gayri ticari risklerini (17)
azaltan yatirim sigortas: ve garantilerden yararlanabilme olanagmn saglanmasidir.
Bunun i¢in de dncelikle yatirim yapan firmanm hiikiimetinin tilkede bu tir kurumla-
rin olugmasim saglayacak olan kanuni diizenlemeleri yerine getirmis olmasi gerek-
mektedir. Bugiin Ingiltere, A.B.D., Japonya, Italya, Fransa dahil bir¢ok iilkede
yatirim sigorta ve garantileri uygulanmaktadir.

10. Ihracatin Artirilmast
DDY'larin bir kism ihracaat artis1 saglamak igin yapilir. Thracata yénelik DDY’

lar olarak adlandirilabilen bu tiir yatirimlarda dig yatirime: trettigi sinai Girniin ti-
miini thrag ederek satig hasilatin tilke digina tutmaya galigir (18).

(16) Tiirkiye'de Yabanci Ozel.., s.21.

(17) Yabanci bir tilkede faaliyet gésteren bir igletme faaliyetlerini stirdiirdigi
bir sirada hikiimette bir degisiklik oldugu taktirde firmanin millilegtirilme-
si, transferlerde tikaniklik veya yatirimlar kisitlayic: yonde kanuni diizen-
lemelerle kargilagabilir. Ayrica yatirim yapilan tilkedeki savag, isyan ya da
i¢ kanigikhiklar da yatinmlarda tahribat yapabilir. Bu tiir riskler konusunda
daha fazla bilgi i¢in bkz.: Ali KARTAL, "Diy Yatirun Sigortast ve Garan-

tiler, Kiitahya, 1992, 5.76.

(18) Korkut BORATAV, " Avrupa Toplulugu, Yabanci Sermaye ve Sanayilesme

Uzerine"DIS TICARETTE DURUM, 8.8, Ocak/Subat 1988, s.41.
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DDY'larm ihracatta artig yaratmasinin ise baglica iki nedeni vardir. Bunlardan
birincisi, ana igletmenin yurt digindaki bagh subelerine yedek parga ihrag etmesidir.
Ikincisi ise, DDY'lar yoluyla yatirim yapilan iilke pazarm daha yakindan tanima fir-
satinin ortaya gikmasidir (19).

11. Yiiksek Kazang Saglanmast

Yatirimery: yabanci bir memlekette yatirima tesvik eden en énemli faktor yiik-
sek kazang belirtisidir (20). Ayrica bu kazang, yabanc: bir iilkede faaliyet goster-
mekten dogabilecek her tlirlii risk ve belirsizligi telafi edecek 6l¢giide buyiik olmali-
dir (21). Onceleri dogal kaynaklara yonelerek yitksek kazang saglamaya galigan dig
yatinimeilar giiniimiizde 6lgek, tecriibe ve teknolojik iistiinlitk gibi faktorlerden kay-
naklanan tekelci gliglerini degerlendirerek biiyiik karlar elde etmiglerdir.

B. YATIRIM YAPILACAK ULKE VE YER SECIMINE YONELIK
BELIRLEYICILER

Yukarida belirtilen faktorlerin etkisi altimda DDY'lara karar veren firmalar ya-
tirim yapilacak iilke ve yeri segerken de baz belirleyicileri goz 6ntine alirlar. Bun-
lar, yerel belirleyiciler, ekonomik belirleyiciler, politik belirleyiciler, kar ve faiz gibi
gelir transferi kolaylig1 ve vergi mevzuatimin uygun olmasi geklinde siralanabilir.

1. Yerel Belirleyiciler
Yatirimer i¢in yatirum yapilacak tilke se¢iminde etkilt olan yerel belirleyiciler

bes baghik altinda toplanabilir. Bunlar, pazar biuyukligi, ¢aligma tecriibesi, belirsiz-
lik diizeyi, tilkenin cografi yakinlig: ile ekonomik ve kiiltiirel benzerliktir.

(19) KARTAL, s.15.

(20) BOODWEYN, s.59.

(21) Halime OYGUR, "Kalkinma Siirecinde Yabanct Sermaye Yatwrumlart",
HACETTEPE UNIVERSITESI 1.1.B.F. DERGISI, C.7, S 1-2, Ankara, 1989,
s.45. '
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a. Pazar Biiyiikliigii

DDY yapilacak yer segilirken en ¢ok dikkate alinan faktor pazar biiyikliigidir
(22). Pazar buytklugiiniin yer segimi kararinda etkili olmasmda iki énemli etken s6z
konusudur. Bunlar satig hacnm ve stratejik 6nemdir.

Daha 6nce deginildigi gibi bir malin ihracat yoluyla bir piyasaya ortalama girig
maliyetleri o piyasadaki ortalama Giretim maliyetlerini astiginda, DD Y 'lar ekonomik
olarak anlam kazanir. Bu agamada ise satig hacminin goz Oniine alinmast gerekir.
Tiiketici farkl: piyasalarda yer alan bir tirtine aligtiginda belli bir satis hacmine daha
biiyiik pazarlarda daha ¢abuk ulagacaktir.

Belli bir strateji saptamig olan endiistrilerde de DDY'lar 6énem kazamir. Pazar
payumun artirilmas: veya oligopolistik endiistrilerde lideri izleme stratejisi saptandi-
gmda kar maksimizasyonu bu tir endiistrilerin DDY'lanini agiklayamaz (23). Kar
beklentisinden 6nce tiretim yerine ve pazar buyuklugunc bakilir. '

b. Caligma Tecriibesi

Yatirim yapilacak tilke se¢iminde ¢aligma tecriibesi de 6nemli bir behrley1c1d1r
(24). Yatinm yapilmas: diigiiniilen tilkenin ve plyasamn bilinmesi ¢aligma kolayhgl
saglayacagindan firmalar bu tilkelere yatirnm yapmaya istekli olacaklardir. Caligma
tecritbesinin kazanilmasinda ise en kolay yol gsubelerin bulundugu tilkelerin segilme-
sidir. /;

(22) DUNNING, s.19; Konunun dnemini géstermeye ¢aligan bazi Amerikali
iktisatgilar DDY icin secilen tilkelerle bu tlkelerin pazar buyiikliigi ara-
sinda bir dizi gi¢hi korelasyon oldugunu ispatlanmglardir. 20 tilkeyi ige-
ren veriler ve analiz sonucunda elde edilen sonuglar igin bkz.: William
H.DAVIDSON, "The Location of Foreign Direct Investiment Activity:
Country Characteristics and Experience Effects", JOURNAL
INTERNATIONAL BUSINESS STUDIES, Vol. 11, Fall 1980 5.9-22.

(23) DAVIDSON, s.13.

(24) JULIUS, s.27.

68



Yabanci bir tilkede bir firmanmn gubesinin bulunmasi halinde dlgek ekonomileri,
karm buyiiklugti ve belirsizlik diizeyi gibi konularda kolaylikla bilgi edinilebilir.
Bunun sonucunda da diigiiniilen projenin getirisi bilyiiyeceginden yatimm Sncelik
kazanacaktir (25).

c. Belirsizlik Diizeyi

Yabanci bir tlilkede yatirim yapilmasi yatirimer agisindan daima bir belirsizlik
tastr ve gidilen iilkedeki ekonomik ve siyasal istikrarsizhik arttikga bu belirsizlik de
artar (26). Yatinnmlar tizerinde caydirict rolii olan bu belirsizlik ancak, piyasa ben-
zerligi ile buyiik 6lgiide azaltilabilir. Pazarlama, teknoloji ve insan giicii yéniinden
benzer olan tilkelerde belirsizlik azalacagindan yatirnm tegvik edilmig olur. Bu
nedenle yatirimctilar belirsizligin dolayisiyla riskin az oldugu ve rahat ¢aligabilecek-
leri iilkelerde yatirim yapmayi tercih ederler.

d. Yatirum Yapan ve Yapilan Ulkenin Cografi Yakinlg

Yatirim yapilmas: diigtiniilen tilkelerin cografi yakinhig: yatirim kararinda olum-
lu etkiye sahip olan cazip bir faktordiir. Cografi yénden birbirine yakin olan iki tilke-
nin benzer kiltiirleri paylagma olasili1 daha yitksektir. Bu yiizden cografi yakinlik,
yabanci tlkede kurulmug olan bir gsubenin kontrol ve haberlesme maliyetinin daha
diigiik olmasini saglamakla kalmaz ayni zamanda, farkl yabanci kiiltiirlerin yabanci
tilkedeki subenin yonetiminde neden olacag: zorluklar: da daha aza indirir (27). Ay-
rica lilkelerin yakin olmasi dil, kiiltiir, politik sistem, egitim diizeyi ile endustriyel
geligme diizeyi konusunda da daha kolay bilgi sahibi olunmasim saglar.

(25) Bu dugtinceyi dogrulamaya yénelik hipotezler, matris ¢dztimleri ve sonug-
lar i¢in bkz.: DAVIDSON, s. 13-16.

(26) SEYIDOGLU s.531.

(27) Chwo-Ming YU, "Determinants of Foreign Investment of U.S.
Advertising Agencies", JOURNAL INTERNATIONAL BUSINESS
STUDIES, Vol.19, Spring 1988, s.34; cografi yakinliga benzer olarak an-
lagma mesafesi kavranu tizerinde de durulmugtur. Bu kavram, firmalar

veya piyasalar arasinda bilgi akiguu saglayan veya bozan faktorler
olarak belirlenmigtir.
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e. Ekonomik ve Kiiltiirel Benzerlik

Bir Girline olan dig talep i¢ piyasaya benzer olan iilkelerde daha fazla olacagin-
dan, ekonomik benzerlik yatirimlan belirlemede etkili olacaktir.

Ekonomik benzerlik yeni bir Grtiniin arzimu da tegvik eder. Mevcut fiyatlama,
tesvik ve dagitim stratejileri, paketleme ve imalat teknolojisi ile ulagilan 6l¢ek eko-
nomileri benzer piyasalara kolaylikla aktarilabilir (28).

Kiiltiirel benzerlik te DDY'lar1 tegvik eder. Yeni bir Grtne iligkin bilgi, benzer
dil ve kiltiire sahip uilkelerde daha yeterli ve etkili olur. Boylece, baglangigtaki
yonetim belirsizligi ve yerel kosullardaki belirsizlik nispeten diigiik kalacagindan ya-
tirnmlarin riski daha az olacaktir (29).

2. Ekonomik Belirleyiciler

DDY'larin 6nemle tizerinde durduklart diger bir faktér de iilkelerin iginde bu-
lundugu ekonomik durumdur. Bir Glkede uygulanan yatirim tegvikleri, enflasyon
olasilif, doviz kurlan, tilkenin altyapismin durumu, kalifiye ig¢i miktar, nakliye
imkanlari, enerji ve elektrik temini gibi ekonomik faktérler yatirim yerinin segimin-
de etkaili olurlar.

a. Yaurim Tegvikleri

DDY'lan ¢ekmek i¢in birbirleriyle rekabet eden iilkeler ¢egith tegvik tedbirleri
ile yatirnmlar1 cazip hale getirmeye galigmaktadirlar. Yaklagik 401 agan degisik teg-
vik tedbirleri Diinya Bankasi'nin yaptig1 bir aragtirmaya gore yatirum yapilacak iil-
keyi belirlemede oldukga etkin olmaktadir. Bu aragtirmaya gore, diger kogullar aym

kalmak kosuluyla, tilkelerin uyguladiklan tegvik tedbirleri yatirimlarn tgte ikisi

icin belirleyici rol oynamugtir (30).

(28) DAVIDSON, s.10.
(29) Agm.
(30) OYGUR, s.46
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b. GSMH ve Biiyiime Hiu

Hizli bir ekonomik geligmenin DDY'lar i¢in gliglii bir ekonomik belirleyici ol-
dugu ozellikle 1980 yilindan itibaren daha agiklikla gosterilmigtir (31). Tarihsel
stireg icinde gelismis 5 tilkenin (32) DDY'lan incelendiginde, 1973 ve 1979 yilla-
rindaki petrol krizinin getirdigi diiglik geligme hizina paralel olarak yatirimlarin
azaldigr ve izleyen 1974 ve 1983 yillarinda da bu azalmanin devam ettigi gozlen-
migtir (33).

c. Alyapt [

Y atirim yapilacak olan tilkenin altyapisinin yeterli olmasi DDY lar i¢in diger bir
belirleyici olmaktadir. Ulkede organize edilmig sanayi bélgelerinin varlig ile ulagim
i¢in uygun ve yeterli havayolu, demiryolu ve karayollarimin bulunmasi yatirim kara
rinda etkili olmaktadar.

d. Enflasyon

Yatinnm yapilacak tilkelerin enflasyon diizeyi yatirim kararlarinda etkili olmak-
tadir (34). Yatinme: firmalar enflasyon diizeyi diigiik ve istikrarli olan tlkelerde
yatirim yapmayi tercih ederler. Boylece yiiksek enflasyonun ve istikrarsizhigim dogu-
raca@ fiili sermaye kayiplaridan ve belirsizlikten korunmug olurlar.

e. Doviz Kurlar

Bir politika degiskeni olan d6viz kuru DDY'lar Gizerinde 6nemli bir etkiye sa-
hiptir (35). Her ne sebeple olursa olsun yatirim yapilacak iilke parasinm daha sonra-

(31) JULIUS, s.29-30.

(32) Bu iilkeler, Amerika, Ingiltere, Japonya, Almanya ve Fransa'dir.

(33) Geligmig 5 iilkeye iligkin 1963-1988 yillan arasindaki geligme hizlart ve
DDY arasindaki pozitif iligkiyi gosteren regresyon esitlikleri ve sonuglart
icin bkz.: a.g.e.

(34) W.MOLLE-R MORSINK," Intra-European Direct investment",
MULTINATIONAL AND EUROPE 1992, London, 1991, s.88.

(35) BORATAYV, s41.
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ki yillarda deger kaybedecegine iligkin bir beklenti s6z konusu ise kayiplardan ko-
runmak yatirima gidilmeyecektir (36). Bu durum daha ¢ok doviz kurunun agir1 de-
gerlendigi zamanlarda ortaya ¢ikmaktadir. Bilindigi gibi déviz kuru agir1 degerlendi-
ginde gelecekte muhtemelen ayni oranda bir devaliiasyon kagimilmaz olacaktir.

3. Politik Belirleyiciler

DDY 'lar genellikle politik olaylardan ve siyasi ig istikrarsizliklardan hoglanmaz-
lar. Yatirimeilar, yatirim yapacaklar: iilkelerin i¢ politikalan ile oldugu kadar, dig
politikalariyla da yakindan ilgilidirler. Ozellikle yatirim yapilacak tilkenin diger til-
kelerle olan iligkileri ile ekonomik ve askeri yonden giiglii iilkelerle olan iligkiler
yatirimcilarin tizerinde titizlikle durduklar: konulardtr,

a. Politik Istikrar

DDY 'lar orta ve uzun vadeli bir konu oldugundan yatirim yapilacak tilkenin po-
litik yénden istikrarli olmasi énem tagir (37).

Politik istikrar ekonomik istikrari saglayan bir unsur oldugundan DDY'lart etki-
lemektedir. Ciinkii, DDY'lar 6ncelikle emniyet ve giiven beklerler (38). iilkedeki
siyasi hava, uygulanan rejim, idari mekanizmanin giict, hitkiimetin durumu ve ordu
ile sivil idare arasmdaki yakinlik derecesinin meveut durumu ve gelecegine iliskin
beklentiler DDY 'lar Gzerinde etkili olur. Siyasi durumu ve yarim belirsiz toplumlar-
da ise kanunlar teknik olarak mitkemmel hazirlanmug olsalar bile DDY'lant tegvik
edemezler.

(36) Moksin S.KHAN-Nedeem Ul HAQUE (Cev.Suat OKTAR), " Gelismekte
Olan Ulkelerden Sermaye Kagist", DUNY A GAZETESI, 30 Mart 1988,
s.7.

(37) Namik KEMAL," Yabanci Sermaye Ulkede Ekonomik ve Politik Istikrar
Ister”, YENI IS DUNYASL Y.5, .53, mART 1984, S.31.

(38) Eddgart PROFFET, "Yabanci Sermaye Konusundaki Gelismeler BANKA
VE EKONOMIK YORUMLAR DERGIS], Y.21, S.11, Kasim 1984, s.21.
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Bu konuda 6zellikle idari mekanizmann istikrarl: oldugunu gostermesi gerekir.
Uygulanan vergi, kombiyo, dig ticaret, glimruk politikalarmda sik sik degigiklik ya-
pilmamasi iilkeye giiven duyulmasim saglar (39).

b. Millilestirme Tehdidi

DDY'lar iizerinde belirleyici rol oynayan milliyet¢i diigiince (40) oldukga kar-
magik bir kavramdir (41).

Yatinnm yapilacak tilkede yatirimlar: millilegtirme olasilifinin olmasi yatirumlar
iizerinde caydirici bir rol oynar.Ozellikle petrol, demir ve gelik gibi firetim sektérleri
sahip olduklar stratejik 6nem nedeniyle savag gibi olaganiistii durumlarda 6ncelikle
millilegtirilen yatirunlardir. Bu ylizden, bu gibi alanlara yatinm yapmay: diiginen
yatirimcilar 6zellikle tilkenin siyasi durumuyla ¢ok yakindan ilgilenmekte ve yatirim
yapilacak tilkeden risk olasilifim azaltan garantiler istemektedirler.

4. Kar ve Faig Gibi Gelir Transferleri

Yatirim yapilan iilkeden ana paranin, karin ve faizin yatirmu yapan tilkeye veya
arzu edilen bagka bir ilkeye transfer edilebilme imkan ve kolayliklar1 DDY'larin
diger 6nemli bir yer belirleyicisini teskil eder. Yatirim gelirlerinin transferi halinde
kargilagilacak giigliiklerin ve formalitelerin fazla olmasi yatirimcilar: trkiiten bir
konudur.Ozellikle yatirrmin yapildigh ilk yillarda yatrimer ne kadar kar elde edile-
ceginden ¢ok yatirim gelirlerinin ne kadarmi ne gekilde tlkesine getirebileceg: tize-
rinde durur. Birkag yil sonra belli bir giiven olustugunda ise reinvestment geklinde
yeniden yatirimlarina ilave yoluna veya yeni yatirimlara gidebilir. Bu kolayliklarin
saglanamayacagim anlayan firmalar ise daha biiyiik kar olanagi mevcut olsa bile ya-
tinmlarimi daha az karli fakat uygun kosullar saglayan tilkelere kaydirabilirler.

(39) Macit VARLIK, "Yabanct Sermaye",IKTISAT VE TICARET DERGIS],
Y.1, 8.1, Nisan 1972,s.13. ’

(40) Milliyetci diigtince, milli butiinlik, milli kontroliin zayiflamasi, tilke i¢in
dnemli ekonomik ve politik konularda bir bagka iilke isletmesinin dolayl
veya dolaysiz etkili olmasi, milli kalttriin zayiflamast v.b. konular igerir.

(41) Inan OZALP, "Cok Uluslu Igletmelerin A7 Gelismis Ulkelerdeki Joint
Venture Stratejileri”, ANADOLU UNIVERSITESI 1.I.B.F. DERGISI,
C.V, 8.1, Haziran 1987, s.6. .
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5. Vergi Mevzuat

Yatirimeilar genellikle kendi iilkelerinde uygulanan agir vergi yiikiinden kur-
tulmaya ve boylece kararlarini artirmaya galigirlar. Bunun i¢in de vergi mevzuatinin
uygun oldugu tilkelerde yatirim yoluna giderler. Ulkelerini DDY'lar igin cazip hale
getirmeye ¢aligan tilkeler kendi| yatirnmeilart ile dig yatirimeilara aym oranda ve ko-
sullarda vergi uyguladiklarinda veya birgok vergi kolayliklar1 sagladiklarinda yati-
rimctlar igin tercihli tilke durumuna gelirler (42).

II. DDY'LARIN ULKE EKONOMIST UZERINDEKI ETKILERI

DDY larla ilgili caligmalarda genellikle DDY'larin yatirim yapilan tilkeler tize-
rindeki cesitli etkileri incelenmigtir. Ancak, DDY'larmn yatirnme iilke ekonomileri
tizerinde de etkileri vardir. Bu ¢aligmada yatirimer tilke tizerindeki etkiler esas alin-
makla birlikte iki yonlii gézlem yapabilmek amaciyla yatirim yapilan iilke tizerinde
etkiler de incelenmigtir.

A. YATIRIMCI ULKE EKONOMISI UZERINDEKI ETKILERI

DDY'larin yatirnmci iilke ekonomisi iizerindeki etkileri olumlu olabilecegi gibi
olumsuz da olabilir. Bu durum ise yatirimlarin kisa ve uzun dénemde incelenmesine
bagl olarak ortaya ¢ikmaktadir.

1. Olumlu Etkileri
a. Odemeler Dengesine Etkisi
DDY'larin 6demeler dengesi tizerindeki toplam etkisi iki grupta incelenebilir.

Bunlar, finansal akim etkisi ile ticari akim etkisidir (43). Bu etkileri ayrintil: olarak
bir tabloda gostermek miimkiindiir.

L

(42) DDY'larin yapildig: tilkeler incelendiginde 6zellikle yatirimlarm yogun
olarak gerceklegtigi ilkelerde vergi mevzuatinin uygun oldugu gorilmek-
tedir.

(43) ROOT, International..., s.578
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Tablo: 7 - DDY'larin Odemeler Dengesi Uzerindeki Etkisi.

Etkiler Borg¢ Alacak

A. Finansal Akimlar

1. Ulkenin yaptig1 DY Y'lar X

2. Yatinmcilarin dig bor¢lanmalari ‘ X
3. Duig borglanmalar i¢in faiz 6demeleri X

4. DDY'lardan elde edilen gelirler X
5. Telif hakki ve hizmetlerden elde edilen geliler X

B. Ticari Akimlar

1. Ihracat gelisimi X
2. Ihracat kayb: X
3. Ithalat X

Kaynak: Franklin ROOT, International Trade and Investment: Theory
Policy, Enterprise, South-Western Publishing Co., England, 1973,
s.578.

75



- Finansal Akim Etkisi

Finansal akim etkisinde bir iilkenin yaptign DDY'lar iilkeden sermaye ¢ikigina
neden olabilecegi gibi yatirimer tilke firmalarimin bagli subelerinin elde ettigi gelir-
lerin yeniden yatirnmlara dontigmesi seklinde de gergeklestirilebilir. Sermaye ¢ikigi
yatirimet itlkenin 6demeler dengesine borg kaydedilir (44). Ikinci durum ise yatirim-
c1 tilkenin 6demeler bilangosunda gézikkmez.

Yatirimeilar yeni yatirimlarim finanse etmek igin dig piyasalardan borg yoluna
gidebilirler. Bu durum, yatinmer tilkenin d6demeler bilangosunda uzun vadeli bir
sermaye girigl olarak yer alir. Ancak, alinan dig borglar i¢in borg verenlere faiz
6dendiginde sermaye giriginin olumlu etkisi azalmig olur (45).

DDY lar sonucunda elde edilen gelir tilkeye geri dondugiinde 6demeler denge-
sini olumlu yonde etkiler. Ancak bu gelir, yatirimlarin geri doniig oranina ve yurda
geri donecek kazanglarin payina baghdir. Asagida Tablo 8'de 6nemli bir yatirimer
ilke olan Amerika'nin DDY'larinmn geri doniis oram incelendiginde Amerika'nin
toplam iglemleri i¢inde 6nemli bir yere sahip oldugu gozlenmektedir (46).

DDY'lar sonucunda telif hakki ile ana girketin bagli girkete sundugu yonetim ve
diger hizmetlerden dolayi bir gelir elde edilir. Bu durum 6demeler dengesini olumlu
yonde etkiler.

- Ticari Akim etkisi

DDY'larm yatirimer tlkelerin ihracatina olumlu ya da olumsuz etki yapmasi
kogullara baglidir.

(44) SODERSTEN, s.460.
(45) ROQOT, International..., s.578.
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Yatinm yapilan tilkede iretime baglandiginda bagh sirketler ana sirketten
sermaye techizati, parca, hammadde ve tamamlanmig mallar almak isteyebilirler.
DDY'larm yapilmadigi durumda bu ihracatin gergeklegmeyecegi gz oniine alindi-
ginda DDY'larmn ihracat ve ddemeler dengesini olumlu yonde etkiledigi s6ylenebi-
lir. EK.6'da 320 Amerikan girketi i¢in yapilan bir aragtimanmn sonucunda sirketle-
rin ihracatlarimin yarisindan fazlasini bagh girketierine yaptiklar: gézlenmektedir.

i

46) "Alternative Measures of the Rate of Return on Direct Insestment"
SURVEY OF CURRENT BUSINESS, Vol.71, Iss.8, August 1991,
s.44.

77



Tablo: 8 - Amerika'nmin DDY'larmin Geri Déniig Orani (%)
Piyasa Degerine Gore Geri Doniiy orani (X)

Yillar Amerikan DDY'lart Toplam Amerikan Islemleri

1982 _ 12.5
1983 11.3 9.6
1984 11.5 112
1985 9.1 9.4
1986 7.2 73
1987 7.6 7.1
1988 8.4 8.7
1989 7.4 8.1
1990 7.4 7.7
Ortalama 8.2 8.4
1983-90

(X) Piyasa degeri geri doniig oramm elde etmek i¢in yilin bagi ile sonunda
DDY'lann piyasa degeri alinarak ortalamasi bulunur. Daha sonra DDY'mn
geliri bu ortalama degere boliinerek bir oran elde edilir.

Kaynak: SURVEY OF CURRENT BUSINESS, Vol.71, Iss.8 August 1991,
s5.44.
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DDY'larin net ihracat etkisi konusunda kesin bir gey séylenemez. Bunun igin
DDY'larm iki agidan incelenmesi gerekir. DDY'lar yatirimer iilkenin yatirim Snce-
sinde gergeklegtirdigi ihracatin yerini aldiginda DDY'larin ihracata net etkisi
olumsuz olur. Ancak, DDY lar 6nceden yabanci firmalarin sahip oldugu bir tiretimin
yerine gegiyorsa bu durumda ihracata net etkisi olumlu olur.

Net ihracat etkisi yatirimar sirketlerin davramglarina, gidis nedenlerine ve ya-
tirim firsatlarim degerlendirme isteklerine de baghdir (47).

DDY'larm ticari etkisinin incelenmesinde ihracatin yamisira ithalat ta dnemlidir.
Yatirimer iilkeler bagh sirketlerinden veya bagimsiz sirketlerden ithalat yapabilirler.
Ithalat1 bagh sirketlerinden gergeklestirdiklerinde firiinleri daha ucuz alma imkanla-
1 olabileceginden tretim maliyetleri diigebilir. Ayrica, ana girket tarafindan bagh
sirketlere parga ihrag edilip orada montaj1 yapildiktan sonra tamamlanmug iirtin ola-
rak tekrar alinmasi1 durumunda ithalatla birlikte ihracat da gergeklestirilmis olur.

Boylece DDY'larmn 6demeler dengesi Uizerindeki net etkisi olumlumudur.
Ancak bu etki, DDY'larin toplam siirecinin incelenmesi sonucunda elde edilir. Yati-
rim stirecini kisa ve uzun dénem olarak ayirirsak kisa donemde DDY'larmn 6demeler
dengesi tizerindeki etkisi olumsuz olur. Kisa dénemde 6demeler bilangosunda ser-
maye cikigi olarak yer alan DDY'lar ancak uzun dénemde kar, hizmet ve ihracat
geliri olarak geri donecektir. Bu stirenin kag yil olacagi her tilkeye gore degismekle
birlikte genellikle 10 yil olarak belirlenmektedir (48).

Asagida Tablo.9'da Amerika'min DDY 'lariin uzun dénemde 6demeler dengesi
tizerindeki etkisi gorilmektedir.

(47) Burada sozii edilen yatirimlar imalat yatinmlaridir. Madencilige yonelik
yatirimlarda tilkenin ihracatinin azalmasi s6z konusu olmaz. Bu tiir yati-
rimcilar kendi tilkelerinde bulunmayan ya da yuksek maliyetle elde edi-
lebilen hammaddeleri elde etmeye galigirlar.

(48) Krishna KUMAR- Kee Young KIM, "The Korean Manufacturing

Multinationals" JOURNAL OF INTERNATIONAL BUSINESS STUDIES,
Vol.15, Iss.1, Spring/Summer 1984, s.57.
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Tablo: 9 - Amerik'nin DDY'lar1 ve Odemeler Dengesi
(1960-1970) (Milyon Dolar)

Yillar Net Dogrudan Disanda DDY Igin  DDY'lardan Net Alacak
Yatirim Akimu Kalan Fonlar Kalan Fonlar Elde Edilen Dengesi

) 2 (-2 Geli3ler GAM-2)]
1960 1674 1674 295(4) 1280
1961 1598 1598 3430 1832
1962 1654 1654 3844 2190
1963 1976 1976 4019 2043
1964 2328 2328 4687 2359
1965 3468 52 3416 5162 1746
1966 3661 445 3216 5374 2158
1967 3137 278 2859 5956 3097
1968 3209 785 2424 6519 4095
1969 3254 631 2623 7340 4717

1970 4445 378 4067 7906 3839

Kaynak: Survey of Current Businnes, June 1971 and October 1970
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b. Yatirimlara Etkisi

Yatirime: tlkelerin DDY'lara yonelmelerinin 6nemli nedenlerinden birisi de
kendi wilkelerinde yatirim firsatlarmnm az veya hi¢ olmamasidir. Ozellikle madencilik
sektorii ile hizmet sektorii agisindan yatinim firsatlan daha azdir. Bu durumda mev-
cut teknolojik kogullar ve girig engelleri g6z ontine alindiginda yabanci piyasalara
girerek orada rekabet edebilmenin en iyi yolu DDY 'lar olmaktadir.

Yatirimei tilkelerin kendi tlkelerinde yatiim firsatlar1 olmadig i¢in DDY'lan
sectigi gbz ard1 edildiginde dig yatirimlarm ilk bakigta tilkenin yatirnmlarini olumsuz
etkiledigi séylenebilir. Ancak yatirnm firsatlarmin degerlendirilerek tlkenin genel
rekabet durumunun iyilegtirilmesi sonucunda yatirime: tilke yitksek karlar elde eder.
Bu gelir, girigimciligin geligmesi igin daha ileri tekniklerle tiretim amacima yoénelik
yatirnmlara dontigtirildiiginde ise yatinmer tlkenin yatinmlarmda ve biyiime
hizinda bir artig gériiliir. ayrica DDY'lar yoluyla yatirnmc: tilkede bulunmayan kay-
naklarin saglandig da gézontne alindiginda tlke gelismesine katkisi daha fazla
olur (49).

¢c. Istihdam etkisi

DDY'larn istihdam tizerindeki etkisi (50) kisa dénemde olumsuz uzun dénemde ise
olumludur. |

(49) John DUNNING, " Foreign direct Investment and Economic Development"
MULTINATIONAL BUSINESS, No.2, 1986, 5.32.

(50) Bu konuda, Amerika'dan S.Ruttenberg, R.H.Frank, R.T.Freeman, R.G.
Hawkins, Almanya'dan P.J.Bailey, Ingiltere'den S.M.Stopford ¢aligmalar
yapmuslardir. Bu ¢aligmalar igin bkz.: S. RUTTENBERG, Needed: A.
Constructive Foreign Trade Policy, AF1.-CIO, 1971; R H.FRANK and
R. T.FREEMAN, Distributional Conseguences of Direct Investment,
Academic Press, New York, 1978; P.J. BAILEY, "Employment Effects
of Multinational Enterprises: A Survey of Relevant Studies Relating to
the Federal Republic of Germany", WORKING PAPER, No.2,
International Labor Office, Genova, 1979; JM.STOPFORD Employment
Effect of Multinational Enterprises in the United Kingdom", WORKING

PAPER, No.5, International Labor Office, Genova, 1979; R.G.HAWKINS,
"Job Displacement and the Multinational Firm.A.Metodological
Review", OCCASIONAL PAPER, No.5, Centre for Multinational Studies,
Washington, 1972.
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DDY'lar kisa donem i¢in degerlendirildiginde yabanc iilke i¢in 6nemli bir istih-
dam olanag: yaratir. Fakat uzun dénemde DDY'lardan elde edilen gelir ve tecriibe
tilkedeki yatirimlara yoneldiginde yatirimer iilkenin istihdanminda bir artig olur.

Yatinmei iilke digarda sube veya bagh sirketini olugturdugunda istihdam edece-
81 kisilerin bir kismum tilkesinden gétiirebilir. Bu durumda yatirimen ilkenin istihda-
minda dogrudan bir arti§ yaratiloug olur.

DDY'lar yoluyla yatirunet Gilkenin istihdaminda en 6nemli artigt ise ticari akim
yaratir. Yatirime tilkedeki ana girketler ihracatlarinin biiyiik bir kismini bagh girket-
lerine ve gubelerine yapmaktadirlar (51). Bu durumda yurt digindaki bagl: girketle-
rin ve gubelerin sayist arttikga yatirimer tGilkenin ihracatinda da bir artig olacaktir.
Daha fazla ihracat i¢in denetim artisi ise istihdanu artiracaktr.

Ayrica, yatirimer tilke girigimcileri bagh girket ve sube araciligiyla tilke diginda
edindikleri tecriibeleri tlkelerinde kullandiklarindan iggiiciintin kalitesi de geligmis
olur (52).

d. Thracata Etkisi

DDY'lar yoluyla yatirime iilke ile bagh girketleri arasinda ticari iligkiler kuru-
lur. Yatirnmer tlkedeki ana girket bagli sirketlerine parca, hammadde veya
tamamlanmis mallar sattifinda tilkenin ticaret hacminde ve ihracatinda bir artig sag-
lanmug olur. Ek.6'da 6rnek bir tilke olarak ele alman Amerika'min bagh sirketlerine
olan thracatinin 6nemli bir miktarda oldugu goriilmektedir.

DDY yoluyla tilkeler daha iyi dagitim ve pazarlama kanallarina sahip olurlar
(53). Bu durumda, ihracats diger girketlere gore daha kolay ve etkili bir gekilde ya-
pabilirler. '

(51) Bu konuda bkz.:Ek.6

(52) OECD, International Investment and Multinational Enterprises, OECD,
Paris, 1987, 5.50.

(53) "Coe Back Multinationals”", THE ECONOMIST, 26 November-2
December 1988, s.41.
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DDY'larmn yatirime: tilkenin ihracatim olumsuz, etkiledigi gériigiinii savunan
iktisatgilar DDY 'larmn tilkenin thracatimn yerini aldigim ileri sirmektedirler. Ancak
yapilan ¢aligmalar (54) DDY'larn ihracatin yerini almadigim yatirimlarin daha 6nce
ithracat yapilmayan alanlarda yapildigim gdstermiglerdir.

Aynica DDY'larmn bir kisnu ihracat artisi saglamak amaciyla yapilir. Birgok iil-
kenin ithal kisitlamalari uyguladig: da g6z oniine alindiginda yatirimer tilkenin bu
tilkelerde tiretim yapmasi kagimilmaz olmaktadir. ihracata yonelik DDY olarak ad-
landirilabilen bu tiir yatirimlarda dig yatirimae irettigi sinai Grinin timiini ihrag
ederek satig hasilatini tilke diginda tutmaya galigir (55)

e. Rekabet Giiciine Etkisi

Yatinmci DDY yoluyla gittigi tilkelerde ticari iligkilere oranla bir rekabet giicti
kazanmug olur. Uriin satilacak piyasaya yakin olunmast sonucunda o tilkenin tiketi-
cilerinin zevkleri, titkketim kiltiirleri 6grenilmis olur. Ayrica haberlesme, ulasim ve
rahat baglant: kurma olanaklari da goz oniine alindiginda yatinme: tilkenin rekabet
gicii daha da artmg olur.

(54) Bu konudaki ¢aligmalar i¢in bkz.: W.B.REDDAWAY, "UK Direcet
Investment Overseas: Final Report”", OCCASIONAL PAPERS No.12,
Cambridge University Press; M.O.STEUER, The Impact of Foreign

Direcet Investment on the United Kingdom, HMSO, London, 1973,
R.e.LIPSEY and M.Y.WEISS, "Exports and foreign Investment In
Manufacturing Industries", WORKING PAPER No.131. New York
1976; C.F. BERGSTEN ET AL, american Multinationals and American
Interests, Brookings Institution, Washington DC, 1978, T.HORST,
"Amerikan Exports and Foreign Direct Investments" Harvard

Institute of Economic Research Discussion Paper 362, 1974.

(55) Korkut BORATAYV, "Avrupa Toplulugu, Yabanct Sermaye ve
Sanayilesme iizerine", DIS TICARETTE DURUM, 8.8, Ocak/Subat
1988, s.41.
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Giintimiizde rekabetin ulusal boyutlar: agtig1 ve uluslararast bir gériintiim kazan-
dig1 goriilmektedir. Bu nedenle firmalar yagsamlarim siirdiirebilmek amaciyla diinya
piyasalarryla biitiinlesme yoluna gitmek zorundadirlar. Bu agamada DDY'lar iglet-
melerin bu gereksinimlerini giderecek 6nemli bir ¢dziim yolu olmaktadir.

Ihrag pazarlarmm kaybetmemek veya artirmak amaciyla birbirleriyle rekabet ha-
linde olan firmalara en buytik engel tilkelerin ithalat kisitlamalan ile getirilmekte-
dir. Bu durumda DDY'lar, bu simrlarm agitmasinda ve pazar pay: yariginda yatirim-
c1 tilkeye onemli bir tistiinlik kazandumaktadir.

Rekabet giicti kazanabilmek i¢in rakiplerin de izlenmesi gerekir. aym sektérde-
ki birgok firma DDY yolunu segtiklerinde sektérdeki diger firmalarin rekabet giig-
lerini koruyabilmeleri 1¢in aym yolu izlemeleri gerekir. Ayrica bu durum, tlkeler
icin de gegerlidir. Birgok tilke DDY'lara gittiginde aym kogullarda rekabet edebil-
mek i¢in benzer yolun izlenmesi gerekir. Bunun sonucunda ise rekabetin boyutunun
genisledigi gorilir.

Bugiin Bagimsiz Devletler Toplulugu'na bagh tlkelerde yatirim yapmak iste-
yen ve yapan lilkelerin yogun cabalar1 gz 6niine alindiginda rekabet yarisi gok daha
belirgin izlenebilmektedir.

2. Olumsuz Etkileri

DDY'larin yatirimer tilke yoéniinden olumlu etkilerinin yanisira olumsuz etkileri
de vardir.

DDY'larin olumsuz etkisi daha ¢ok Odemeler bilangosu tuzerinde gorilir.
Sermaye ¢ikis1 iilkenin 6demeler bilangosunun agik vermesine yol agar. Ancak uzun
dénemde yatirimlardan elde edilen gelirlerin tilkeye getirilmesiyle bu olumsuzluk
ortadan kalkar (56). |

DDY'lar yabanci bir tilkede yapildigindan yatinmei agisindan bir belirsizlik
tagir (57). Yatirim yapilan iilkede ekonomik ve siyasal istikrarsizlik arttiginda bu

(56) KINDLEBERGER, Amerikan..., s.169.
(57) ROOT, Entry... s.9.
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belirsizlik de artar. Bir istikrarsizhik iginde dig yatirnmlarin millilestirilmesi yatirim-
c1 iilkenin en endige duydugu konulardan birisidir.

DDY'larla yatirimer iilke bir vergi kaybina ugrar. Yabanc: iilkelerde 6denen
vergiler yatinmemin Gilkesinde vergi borcundan diigiiliir. Ancak yatirrmcimn tilke-
sinde 6denmesi gereken vergi, digarda 6dedigi miktardan daha yuksek ise aradaki
fark vergi geliri olarak alinabilir.

Ayrica yatirimer tilkede yaygin bir igsizlik varken yatirmmn yurtdiginda yapilma-
s1 tilkenin ekonomik sorunlarimin ¢6ziiminii giiglestirebilir.

DDY'larla tilke kendi bagimsiz ekonomik politikasim uygulamada zorlanir. Bir-
cok iilkenin fiyat ve pazar anlagmalari, vergileri ve ig faaliyetleriyle ilgili diizenle-
meleri géz dniline alinmak zorundadir. Bu durum ise yatirimei iilke agisindan politik
stkintilar yaratir (58).

B. YATIRIM YAPILAN ULKE EKONOMISI UZERINDEKI ETKILERI

DDY'larin yatirim .yapilan iilke ekonomisi tizerindeki etkileri olumlu ve olum-
suz olmak tizere 1ki yonden ele alintr.

1. Olumlu Etkileri

DDY'lar1 kabul eden tilkeler kendi ekonomileri igin bu yatinmlardan gesitli fay-
dalar beklerler. Geligmis tilkeler buyiimelerint hizlandirmaya ¢alisirken gelisme yo-
lundaki iilkeler kalkinmalarm gergeklestirmeye gahgarlar (59). Ozellikle ekonomik
kalkinma s6z konusu oldugunda konu daha hassas bir hal almaktadir (60).

(58) BODERSTEN, 5.462.

(59) Ramazan ULUDAG, "Yabanct Sermayeye Nasil Bakilmali" EKONOMIDE
ANKARA, Ankara Ticaret Odast Dergisi, S.40, Temmuz-Agustos 1991, s.14.

(60) Cevdet ERDOST, "Yabanci Sermaye Gelismekte olan Ulkeler Agisindan
Iki Yan: Keskin Bicak Gibidir" ISVEREN DERGISI, C.XXVI, S.11,
Agustos 1988, s.12.
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DDY'lar bir tilke ekonomisine sermaye birikimi, Gretimkapasitesi, teknoloji, islet-
mecilik bilgisi 6demeler dengesi, ihracat, milli gelir, istthdam, vergi geliri, bolgesel
kalkinma, tlke i¢i rekabet, gelir dagilim, refah gibi konularda katkida
bulunabilir(61).

a. Sermaye Birikimine ve Uretim Kapasitesine etkisi

Herhangi bir tlke ihtiyaci olan yatirimlarin yapimasinda gerekli olan sermaye-
den yoksun olabilir. Bu sermaye yetersizligi bazen iilke sermayesinin daha ¢ok kisa
vadel: yatirimlara ayrilmasiyla uzun vadeli yatinmlarda da gortlebilir. Az geligmis
tlkelerin sermaye talépleri sermaye yetersizlifinin, uzun vadeli yatirimlar igin
sermaye bulunamamas: ise daha ¢ok geligmig iilkelerin sermaye taleplerinin nedeni-
ni olugturur. Her iki nedenle gelen sermaye sonugta ilkenin sermaye birikimine
onemli bir katk1 saglar (62).

Yatirim yapilan iilkeye kisa dénemde yatirimla birlikte sermaye girigi gergek-
lesirken, uzun dénemde sermayenin geldigi ulkede elde edilen karlar yeniden yati-
rimlara donugtiirilerek, baglangigt getirilen sermayeden ayn olarak, tilke igindeki
sermaye birikimine katkida bulunur (63).

DDY'lann bir ilkenin sermaye stoguna dogrudan katkis1 yaninda, yerli sermaye
ile igbirligi yaparak ve yatirim yaptig1 sanayi daliyla ilgili yan sanayilerde yatirum-
lan tegvik ederek, dolayl bir gekilde sermaye birikimini huzlandirdig da s6ylenebi-
lir (64).

(61) Bu konuda bkz.: T.Giingér URAS, Tiirkiye'de Yabanct Sermaye Yatirumlart,
Istanbul, 1979, 5.53-60.

(62) "Foreign Private investment in Daveloping Countries” OCCASTONAL
PAPER, IMF, Washington D.C., January 1985, s.9.

(63) R.Peter DeWitt, " Factors Influencing U.S. Investment Abroad"
BUSINESS FORUM, Vol.11, Summer 1986, s.18.

(64) "Foreign Private"..,s.9.
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Ulkeye baglangigta giren sermaye ile sermayenin sagladig karlarn ve yerli ser-
maye ile igbirliginin sonucunda iilkenin iiretim kapasitesinde de bir artig olur.

b. Teknoloji ve Isletmecilik Bilgisine Etkisi

DDY'larin yatirim yapilan tlkenin teknoloji ve igletmecilik bilgisine igletme
teknolojisinin 6grenilmesi, uluslararas: standartlarda tiretim yapimasi, yiiksek tek-
noloji aktarimi, yaparak 8gremme ve yan sanayinin kalitesinin artirilmas: gibi etki-
leri vardir.

aa. Isletme Teknolojisinin Ogrenilmesi

Y 6netim metodlarinin tiretim metod ve teknolojileriyle ¢ok sika iligkiler: vardir.
Ustiin yonetim metodlari, tiretimde verimliligin 6nemli olgiide artmasin saglayabi-
lir. Bunun en giizel dmegini A.B.D.'de yatirnm yapan Japon sirketleri vermigtir.
Amerikan tesisini satin alan Japon sirketleri, Giretim teknolojisi ve igglicinde dnem-
11 degisiklikler yapmadan, getirdikleri yénetim teknikleriyle, verimi énemli Slgtide
artirabilmektedirler (65).

Yabanci girketlerin yatirim yaptiklari tilkeye getirdikleri bu tiir metod ve pra-
tikler zamanla, bu girketlerde gbrev alan yerli yoneticilerce o tilkeye yayilmaktadir
(66) . Ancak bu noktada da, getirilen tekniklerin tilkede biitiin alanlarda etkili olma-
st ve verimliligi artiric: etkilerinin goriilebilmesi igin, o tlke sartlarina uyumlulugu
onem kazanmaktadir. Bu tip yeni metodlarn, basarili olmas1 ve engellerle kargilag-
mamast bunlarin iilkenin moral ve kiiltiirel degerleriyle uyum iginde olmasiyla
miimkiindir.

bb. Uluslararas: Standartlarda Uretim Yapimast

DDY 'lar, yatirimi yapan girketlerin verdigi teknoloji sonucu fazladan bir kiilfet
altina girmeden uluslararas: standartlarda Giretim yapilmasini saglamaktadir. Bu

(65) Murat Ali YULEK, "Dogrudan D1§ Yatirimiar ve alicx iilke Teknolojilerine
Katkilart" ISLETME VE FINANS DERGISI, Y .6, S.59, Subat-Mart 1991,
s.54.

(66) ROOT, s.17.
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ozellikle ihracatta ok 6nemli bir avantajdir. Yavru sirket belli bir uyum siirecine
gerek duymadan ve ek bir maliyet altina girmeksizin ihracat yapma sansina sahiptir.

cc. Yiiksek Teknolojinin Aktarilmasi

DDY'larm tlkelerin kalkinmasina ve geligmesine sagladiklar1 en oénemli katki
teknoloji transferi alaninda gergeklegmektedir (67).

Gelismekte olan tilkelerde aragtirma ve geligtirme faaliyetleri milli gelir i¢inde
dugtik bir yere sahiptir. Bu uilkelerin diigitk diizeydeki aragtirma ve geligtirme fonla-
riyla uluslararasi rekabet i¢in gerekli teknoloji birikimine ulagmasi imkansizdir (68).
Bu ylizden gelismekte olan tilkeler, ileri derecede sanayilegmis iilkelerden DDY yo-
luyla teknoloji transferine 6zel bir 6nem verirler. Clnkii teknolojik ilerlemeleri
mevcut teknolojileri alip kendi biinyelerine uydurmalarina ve bunu yayginlagtirma-
larina baghdur.

DDY'lar sadece yatirnmm yapildig1 anda teknoloji getirmezler. Yatirmei firma-
nin merkezinde geligtirilen yeni tekniklerin ve igletmecilik konusundaki ilerlemele-
rin kisa bir siire sonra dogrudan yatirimin yapildig iilkelere tnasferi de s6z konusu-
dur.

Yatirimet firmanin ¢egitli Gstiinliiklerine dogrudan yaturimin yapildig: tilkedeki
subesi yoluyla yaklagabilmek, onun yaptig1 aragtirmalarin sonuglarini, sahip oldugu
isletmecilik bilgisini, gelistirdigi tiretim tekniklerini ve yarattigi yeni triinleri akta-
rabilmek, dogrudan yatinim siirecinin 6ziinti meydana getirmektedir (69).

(67) DIXON-DRAKAKIS-SMITH-WATTS, s.19; Teknoloji genel olarak yeni ve
geligmis makine ve ekipmanlarin, Grtinlerin iiretim tekniklerinin ve hizmet-
lerin ekonomiye girmesine imkan saglayan bilgi birikimidir. Genig anlamda
ise teknoloji, yénetim ve pazarlama tekniklerini de kapsamaktadir. Bu konu-
da bkz.: KARLUK, Tiirkiye'de...,s.31. URAS, s.53.

(68) CAVES, Multinational Firms,...s.177.

(69) M.Y.YOSHINO "Japon as Host to the international Corporation”,
Charles P.XINDLEBERGER (ed), The International Corporation iginde,
The M.LT.Press, 1970, 5.345.

88



dd. Yaparak Ogrenilmesi

Dolayl olarak teknolojiyle ilgili olmasa da iggiiciiniin yeni teknolojiye dogru
uyumlulugu verimlilik agisindan gok 6nemlidir. Dig yatinnmlarda, i giictiniin verici
tilkede ya da 6nceden kurulmug bagh sirketlerde egitilmesi olgusu ¢ok yaygmndir.

ee. Yan Sanayinin Kalitesini Etkilemesi

Baglh sirketlerin tilkedeki yan sanayi tizerinde de olumlu etkileri olacaktir. Yan
sanayi bir bakima yabanci bir girkete ihracat yapma durumunda oldugu igin belli bir
kalite seviyesini tutturmak zorundadir.

¢. Odemeler Dengesine Etkisi

DDY'lar ev sahibi iilkenin &demeler dengesi Uzerinde gesitli etkiler yaratir.
DDY'lar yoluyla iilkeye sermaye ilk geldiginde yatirim yapilan ilkenin 6demeler
dengesine olumlu bir etkide bulunur (70). Faaliyetler devam ettigi siirece de olustu-
racagt ithal ikamesi ve ihracat ile ddemeler dengesine pozitif bir katkida bulunmak-
tadir. Ancak, girigimecinin hammadde ve malzeme ithaline baglamasi ve dig faktor-
lere ddeme yapmasiyla ddemeler dengesi olumsuz yonde etkilenebilmektedir.
Yatinmin herhangi bir gekilde tasfiyesi de ddemeler dengesini olumsuz etkilemek-
tedir.

Ayrica sirketin yabanci tretim faktorlerine yapmus oldugu 6demeler yatinim
yapilan tlkenin ddemeler dengesini olumsuz yonde etkileyebilir.

Bundan bagka, dogrudan yatirim yapilan iilkede elde edilen karlar ana ulkeye
transfer edilmeden yeniden yatirimlara dénigtirtldiginde 6demeler dengesini
olumlu ydnde etkiler (71).

(70) JOHNSON, s.54.
(71) KINDLEBERGER, s.171.
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Buna goére DDY'larin 6demeler dengesine etkisinin olumlu olabilmesi igin
gelen sermayenin artis hizinin transfer edilen sermaye gelirlerinin artiy hizindan
daha fazla olmas: gerekir (72).

d. Ihracata Etkisi

DDY'lar dig pazarlara doniik tiretim yapmak amaciyla kurulduklan yatirim ya-
pilan tilkenin ihracatimi etkileyebilirler. Gerek dogal kaynaklan igleyerek ve gerekse
ucuz iggiciini kullanarak ihracata donik tiretim yapan yabanct firmalar ekonomiye
oneml: dlgiide ihracat geliri saglayabilirler.

Uluslararasi nitelikte olan yabanci firmalarin dig piyasalar konusundaki genis
deneyimleri ile yeryiiziine yayilnug bir satiy ve pazarlama oOrgiitleri oldugu goz
oniine alindiginda, yatirim yapilan tilke bu imkanlardan yararlanarak ihracatini daha
da arttirabilir.

Ancak ihracat gelirlerinin ekonomiye net bir katk: olarak kalabilmesi 1¢in yati-
rimlarin, sermaye mallari, fiziki girdiler ve teknoloji bakimindan dig bagimliliginin
yitksek olmamasi gerekir (73). Bu bagimliligin yiiksek olmasi halinde, ihracattan
saglanan dovizler dolayh yoldan kaybedilecektir.

Ihracat etkisinin degerlendirilmesinde ihracata uygulanan fiyatiarda 6nemlidir.
Yatirimei tlkeler genellikie bagh girketlere yapilan ihracata yiiksek, bagh sirketin
ana girkete yaptig1 ihracata ise diigiik fiyat uygulamaktadirlar. Bu durumda yatirimei
tilkenin yatirimdan bekledigi fayda azalmaktadir (74).

(72) Hayrad HAYDAROGLU " Yabanc: Sermaye ve Etkilerine Kisa Bir Bakis",
TURKIYE KALKINMA BANKASI BULTENI, 8.31, Eylil-Ekim 1989, s.7.

(73) G.Y.ADAM, "New Trends in international Business" ECONOMICA,
Vol.7, No.34, 1971, s.364.

(74) ALPAR, Cokuluslu, s.108.
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e. Milli Gelire Etkisi

DDYlarla yatirim yapilan ilkede bir iiretim gergeklestirildigi igin tiretim tilke-
nin milli gelirine dahil edilmektedir (75). Yatirim sonucu faaliyete gecen tegebbii-
stin Grettigi mal ve hizmet ile bunlarin Gretimi i¢in yapilan harcamalar arasindaki
fark ekonomiye katkiy1 belirlemektedir. Yaratilan katkinin biytklaga milli geliri o
derece artirici etki yapmakta ve ekonomik bityiime bu sekilde hzlanmaktadir (76).

DDY'ler, yatirum yapilan iilkede rekabeti canlandirarak kendi faaliyet alanlari
ve digindaki kuruluglarin verimliligini artirarak dolayh da olsa milli gelire katkida
bulunurlar (77). Ticari engellerle giiglis duruma gelmis olan endiistriler DDY'lar
sonucunda monopol giiglerini yitirdiklerinde iilkenin kaynaklari daha verimli kulla-
nilmig ve boylece milli gelir de ylikselmig olur.

£ Istihdam Etkisi

DDY'larin istthdam tzerindeki etkileri DDY'larm yapildig1 sektorlere gore de-
gismektedir. DDY yerli bir girketle birleserek veya yerli bir girketi satin alarak ger-
ceklegtiriliyorsa bunun istihdam yaratic1 etkisi yoktur (78). Aym sekilde DDY 'lar
tilkenin dogal kaynaklarinin igletilmesi amaciyla geliyorsa, bunun yaratacag istih-
dam etkisi de simirli olacaktir (79).

Endiistri kesiminde yapilan DDY'larn tilkenin istihdamina olumlu bir katkida
bulunabilecegi sdylenebilir. Burada da kullamilan teknolojinin emek-yogun ya da
sermaye yogun olmast yatirimlarm istihdam yaratic: etkisini belirlemede biiyiik rol

oynar.

(75) OECD, International..,S.43.

(76) Matematiksel olarak DDY 'larin iilke ekonomisine katkisi Katki= Hasila-
Girdi geklinde gosterilmektedir.

(77) CAVES, Multinational Firms... s.176.

'(78) HAYDAROGLU, s.8.

(79) Foreign Private... s.11.
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DDY'lar iggiictiniin egitimi tizerinde de etkide bulunabilir. Yabanci girketler ig-
cilerim gerek yatirim yaptiklan iilkede, gerekse ana girketin bulundugu tilkeye gon-
dererek egitime tabi tutmaktadirlar. Egitilen ig¢ilerin yabanc girketten ayrilip, yerli
sirkette caligmaya baglamalari durumunda, ekonomi agisindan iggiiciiniin egitimi
biyik ol¢iide kolaylagtirilmig olmaktadir. Ancak yabanci girketlerin iggilicini ne
oranda egittikleri ve bu konuda ne kadar harcama yaptiklar: bilinmemektedir. Bu
nedenle igglictiniin egitimi konusunda éne striilen faktorler, genis dlgtide tahmin ve
varsayimlara dayanmaktadir.

g. Vergi Gelirine Etkisi

DDY 'larin yapildi§: tilkede yatirimlar o tilkenin gelirine bir katkida bulundugu-
na gore vergilendirilmesi de o tilkede yapilmaktadir (80). Bu ylizden DDY'lar sag-
ladiklar: karlar 6l¢iisinde yatirim yapilan tilke igin 6nemli bir vergi kaynagint olug-
turmaktadr.

h. Bolgesel Kalkinmaya Etkisi

Azgeligmig tilkelerde kargilagilan sorunlardan birisi de, tilkenin cografi bolge-
leri arasindaki mevcut ekonomik ve sosyal gelismiglik duzeyi farklilifini azaltmak-
tir (81). Bu durum, birgok azgelismig tilkeyi kalkinma planlar1 yapmaya zorlamugtir.
Ancak bolgeler arasi gelisme duzeyi farklilig: sadece azgeligmis tlilkelere 6zgi de-
pildir. Gelismis dlkelerde de bu fark gorilmektedir (82). '

Yabanci girketler, yatirim yapacaklar: ilkeyi segerken dikkate aldiklar: unsur-
lari (83) belli bir tlkenin belli bir bslgesinde yatirim yapmaya karar verirken de

(80) CAVES-FRANKEL-JONES, 5.209.

(81) ULUDAG, s.14.

(82) DUNNING, Foreign...s.31.

(83) Bu unsurlar, vasifli iggiicti, altyap: hizmetleri, hammadde kaynaklari, pazar
buytikligii, sosyal ve politik ortam seklinde siralanabilir.
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dikkate almaktadirlar (84). Yabanci yatirimcinin amaci, liretim maliyetinin en
diigiik oldugu bblgede yatirim yapmaktir. Yatirimin yapildigs iilke hiikiimeti ise,
ekonominin kalkinmasi agisindan yabanci yatirirmdan en fazla fayday: saglamak igin,
gesitli mali ve ekonomik tegvik tedbirleri ile bu yatirimlar: Gilkenin sosyal ve ekono-
mik tegvik tedbirleri ile bu yatinmlan tilkenin sosyal ve ekonomik yonden daha geni
olan bolgelerine kade‘mak ister.

DDY'larmn bolge kalkinmasma katkisinin 6nemi daha ¢ok madencilik digindaki
tiretim faaliyetleri i¢in yapilan yatirimlarda s6z konusudur (85). Ciinkii madencilik
sektoriine yapilan yatirimin, madenin bulundugu bolge disina ¢ikma imkani zaten
yoktur (86). |

DDY'lar yoluyla bellibir tilkede elde edilen tegvik tedbirleri sadece o iilkede
bagh firmamn karim degil, aym zamanda ana sirketin karm da artirmada arag
olarak kullamlabilir. Omegin, ana sirket yabanci iilkelere yaptif1 teknoloji satigla-
ri, vergi bagisiklig elde etmis bagl sirket araciligy ile yaptiginda, bagh oldugu ul-
kedeki verg yiikiinii azaltmis olur (87)

1. Ulke I¢i Rekabete Etkisi

Yurtici piyasa kiigtik oldugunda ve bazi tiretim dallarinda birkag firma hakimi-
yet egiliminde bulundugunda, DDY'lar yoluyla yeni bir firmamn piyasaya
girmesiyle iiretim artar ve fiyatlar dilger. Ulke iginde monopol bir yap1 oldugunda,
DDY'lanin yeni bir Gretim kapasitesi getirerek yeni tiriinler ortaya grkarmast, titketi-
cinin tercih imkanlarmt genigleterek fiyat artislarint durdurur, hatta digtirebilir.

DDY'larin bu etkiyi meydana getirmesi iktisadi yonden etkin olmasina ve gelis-
mis tiretim tekniklerine sahip olmasina baglhidur.

(84) B.Robert STOBOUGH, "Where in the World Should We Put That Plant",
Herward Business Review, Ocak-Subat 1969, s.134.

(85) SAHIN, s.36.

(86) Tegvik tedbirlerinin yatirimlar: iilkenin geri kalmis bélgelerine ne dlglide
¢ekebildigi yatirnmeilarin tegvik tedbirlerine gosterecekleri duyarhliga
baglidur.

(87) Cem ALPAR, "Tesfik Edici Vergi Politikast Olarak Yatrim Indirimi ve
Tiirkiye'de Uygulamast”, A1 T.A. DERGISI, C1V, 8.2, 1973, 536
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J. Refaha Etkisi

DDY'lar birgok malm ileri teknoloji ile Gretimini saglar. Sinirl: tasarruf ve ya-
tirim imkanlar1 dolayisiyla, daha uzun bir sire o ilkede tretilemeyecek mallarin
Uretimim saglayarak tilke refahim artirir (88).

Refah etkisi konusunda ithalatin ve thracatin sermaye yogun olup olmadig: da
onemlidir. Ithalat sermaye yogun alanlarda yapiliyorsa DDY lar iilke ticaretini ge-
ligtirir.Thracat sermaye yogun alanlarda yapildiginda ise DDY lar tilke ticaretini ko-
tillegtirir (89).

tilke refahiun artirilmasinda genellikle tarifeler ve vergilerin etkili oldugu ileri
strulir. Ancak, son yillarda yapilan ¢aligmalarda DDY'larin bazi durumlarda tarife
ve vergilerden daha etkili oldugu gérillmugtiir (90).

k. Verimlilige Etkisi

DDY'lar, geliymekte olan tilkelerde verimliligi artirmakta veya artigin hizlan-
masmi tegvik etmektedir (91). Yatirimlarda ileri teknoloji kullamumi sonucu teknik
alanda, y6netim bilimlerinde ve yonetsel kademelerdeki geligmeler sonucu bu tiir
yatirnmlarda verimlilik artis1 daha yiiksek bir diizeye ulagmgtar.

DDY'lar yoluyla iilke igi rekabette artig olur. Yeni firmalarin tilkeye girmesiyle
artan rekabet 1se lilke kaynaklarinin daha verimli kullanlmasin saglar (92).

(88) DDY'larin refah izerindeki etkisi konusunda Mac Dougall Kamp and Jasay
ve Pearce and Rowan ¢aligma yapmuglardir. Bu konuda bkz.: M.
BEENSTOCK, "Policies Towards International Direct Insestment: A

Neoclassical Reappraisal", THE ECONOMIC JOURNAL, Vol.87, New
York 1977, 5.533-534.

(89) J.BHAGWATYL, "Immiserizing Growth: A Geometrical Note" THE
REVIEW OF ECONOMIC STUDIES, Vol. XXV, No.3, June 1968,
5.201-205.

(90) R.W.JONES, "International Capital Movements and the Theory of
Tariffs and Trade" Vol L. No.1, February 1967 s.22.

(91) HAYDAROGLU, s.8.

(92) CAVES, Multinational Firms...s.176.
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t. Sosya-Kiiltiirel Yapiya Etkisi

DDY'larin faaliyet gosterdikleri tilkelerin sosyal ve kiiltiirel yapisi tizerinde
yaptig1 etkiler dnemli diizeydedir.

Gelismekte olan tlkelerde DDY'lar, gogu kez kirsal ve tenha bolgelerde ger-
¢eklestirilecek buyik projeleri tstlenirler. Bu bolgelerde genellikle projeye katkida
bulunabilecek teknik ve ekonomik kaynaklar mevcut degildir. Bu yiizden ingaat
ig¢ileri ve uzmanlagmig personelin disaridan getirilmesi gerekir. Bu sekilde bolgeye
gelen yeni kisiler, mevcut fizik ve sosyal altyap1 tizerinde biiyiik bir bask: yaratirlar.

DDY'lar geliymekte olan tlkelerde halkin fiikketim egilimini artirir. Tiketimi
belirleyen faktorler gesitli olmaklaberaber yatirim yapan firma iirlinlerinin yerel
trinlere tercih edildigi gozlenmigtir (93). Bu tercihte firmalarin satig ¢abalari ve
tiiketicileri kendi Griinlerine aligtirmaya ¢alismalan etkili olmugtur.

Ote yandan, DDY'lar1 yapan firmalarin radyo ve televizyon aracilifiyla ytirit-
tikleri guglu reklam programlan ve hizmet sektoriindeki etkinlikleri bulunduklar:
tilkelerin sosyal ve kiiltiirel yagsamina yeni boyutlar getirmektedir.

Ayrica, firmalar kendi tilkelerindeki istthdam uygulamalarm gittikleri tilkelere
tasidiklarindan, is¢i-igveren iligkilerine farkli boyutlar getirmektedirler.

2. Olumsuz Etkileri

DDY'larin olumtu etkilerinin her yatirim projesi igin gegerli oldugunu soyle-
mek miimkiin degildir. Hatta bu etkilerin baz: hallerde hi¢ gergeklesmedigi vurgu-
lanmaktadir (94).

(93) SEZIN, s.108.
(94) ALPAR, Cokuluslu... s.70.
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DDY'larin 6zelligi igletme ydnetimi Gizerinde dolaysiz bir denetim saglamaktir.
Bu yiizden DDY'lar ana sektorleri ele gegirerek ekonomiyi denetim altina alabilir.
Bu ise uilkenin ekonomik ve siyasal bagimsizligini engelleyebilir.

DDY'lar tilkenin bitinliigini de bozabilir. DDY'larla gelen ileri teknoloji baz
isletmelerde uygulandiginda ekonomide ileri ve geleneksel olan ikili bir Gretim
yapist olugur.

DDY'lar araciligtyla gelen teknolojinin modast ge¢mis olabilir. Bu durumda
tlkenin teknolojik agig1 kapanmadidi gibi, daha da biytmektedir. Ayrica getirilen
teknoloji ¢ogu kez tilkenin kogullarina uygun olmadigindan pahali ve yanlig bir tek-
nolojinin gelmesine neden olmaktadir (95).

DDY 'larm &6demeler bilangosu tizerindeki etkisi de tartigmali bir konudur. Ge-
nelde diinya pazarlarma doniik {iretim igin gelenlerin diginda yabanc: firmalarin ih-
racata yonelmedikleri gdzlenmektedir. I¢ pazara doniik tiretim yapan ya da, 6nceden
kazanilmug pazarlardaki dengeyi bozmak istemeyen yabanci firmalar ihracatt sinirl
tutmakta hatta ondan tamamen kagmmaktadirlar. Ayrica ¢ogu kez iilke igt pazarin
sagladigt yiksek karlihk yatirimeiy: dig pazarlar aramaktan alikoymaktadir.

Odemeler bilangosu agisindan bir bagka kayip transfer firmasi aracilifiyla ger-
ceklesmektedir. Ana girket ile bagli girket arasindaki aligverigte ana sirket, yabanci
tilkedeki ortagina girdikleri diinya fiyatlarmun ¢ok tisttinde bir fiyattan satmaktadir.
Boylece, 6demeler bilangosunda belirtilen resmi kar transferlermin tstiinde bir kar
ana firmaya aktarilmug olmaktadir (96).

DDY'lara yonelen firmalarin ¢ogunda, vasifsiz ig¢inin fazla beceri istemeyen
basit islerde galistirilmasi ve Ust diizey yonetimle ilgili kararlarin firma merkezinde
almmmasi egitim ve bilgi etkisini siarlamaktadir.

(95) Bu konuda ayrintih bilgi igin bkz.: Cevdet ERDOST, Sermayenin Uluslar-
arastlagmast ve Teknoloji Transferi, Savas Yaymnlar1, Ankara, 1982.

(96) C.V.VALTSOS, Intercountry Income Distribution and Transnational
Enterprise, Clarendon Press, 1974, 5.34.
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Yabanci firmalarin sahip olduklar: ileri teknoloji ve yoneticilik bilgisi, kiigiik
olgekli yerli firmalar kargisinda rekabet iistinliigii elde etmelerini saglamaktadir.
Rekabet olanagi bulamayan yerli girigimciler piyasayr terketmeye zorlanir ve
boylece yiksek giimritk duvarlarinin arkasinda faaliyet gésteren yabanci firmalar,
yerli ekonomide monopol duruma gegebilirler.

DDY'lar yoluyla dig ticaret kisitlamalar: agilmaktadir. Bu kisitlamalar tiiketim
daraltilmasi, yerli tiretimin artirilmasi gibi nedenlerle getirilmis olabilir. Oysa DDY"
Jarla bu mallar yurt iginde Uretileceginden tiketim kisilamaz. Ayrica Uretim de ta-
mamen ulusal bir nitelikte olmaz.

Yabanci {irmalar aragtirma ve geligtirme faaliyetlerini genellikle ana merkez-
lerinde toplarlar. Yatirim yapilan tilkelerin aragtirma faaliyetlerine katilmamalar: ve
yeni teknikleri stirekli olarak yurtdigindan ithal etmek zorunda kalmalar: bu ilkele-
rin teknolojik bagimlihifimin artmast demektir.

DDY'larin yukarida Szetlenmeye caligildigi gibi olumlu ve olumsuz yonleri
vardir. aslinda DDY'larin olumlu yoénleri daha ¢ok yatirimun niteliine, taraflarin
pazarlik giictine ve yatirim izni kogullarma baghidir. Yatirimin ileriye ve geriye bag-
lantilar1 giiclii olan sektérlerde yapilmas: ve yeni yan sanayi dallarmm geligimini
tegvik etmesi uzun dénemde beklenen faydalardir.
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Uciincii Bolilm

TURKIYE'NIN DDY'LARININ BELIRLEYECEKLERI,
GELISIMI VE ULKE EKONOMISI UZERINDEKI ETKILERI
_. C

L DDY'LARIN BELIRLEYICILERI

Turkiye'nin DDY'lara yonelmesinde iilke i¢i ve iilke dig1 faktorler rol oynamak-
tadir. Ancak, igsel ve digsal faktdrler arasmnda kesin bir ayrima gitmek pek kolay ol-
mamaktadir. Clinkii her tilkede oldugu gibi Turkiye'de de dig yatirumlar igsel ve
digsel faktorlerin biraraya gelmesiyle ortaya gikmaktadir.

1980'1i yillarin bagindan itibaren, Tiirkiye'nin yurt digina agilmasiyla birlikte
Onem kazanan dig yatirumlarin dnemli nedenleri;, miuigteriyle dogrudan iligkiye gege-
bilmek, yurt disinda ihracat pazarlik bulabilmek, Turkiye'de tiretilen malin pazarla-
masint da birinci elden yapabilmek ve Tirkiye'deki ana sirketin ithalat ihtiyacim
kargilayacak organizasyonu saglayacak, makine-techizat ile hammaddeyi daha ucu-
za mal edebilmektir (1).

Yatiimlarin yurt digina kaymasinda uygulanan ekonomi politikalarimn da pay:
buyuktir. Asin degerli doviz kuru, kamu kesimi agiklan ve yiikksek enflasyon gibi
faktorler (2), Turkiye'nin yurtigi yatinmlarimin getiri oranlarim degigtirdiginden

(1) Bu nedenlere iligkin genis bilgi igin bkz.: IL. Bolim. s.106-108.

(2) Oguz ESEN, "Gelismekte Olan Ulkelerden Sermaye Kagisi: Olgiilmesi,
Nedenleri ve Sonuclart”", BANKA VE EKONOMIK YORUMLAR
DERGISI, Y.7, 8.5, Mays 1990, s.43.



tasarruflarn yurt digma kaymasina neden olmaktadir. Ozellikle, son yillarda iilke
iginde belirsizligin artmasiyla birlikte yurtdigi yatirimlar daha cazip hale gelmigtir.

Yurt digindaki girketlerin dig tilkelerden temu ettikleri diigiik maliyetli finans-
man olanaklar1 da yurtdis1 yatinmlar tesvik etmektedir. Tiirkiye'de kredi imkanlar
dar ve faizler yiksek oldugundan yatinmcilar yurtdigindaki sirketler araciligiyla
daha ucuz ve kolay sartlarda dovizle kredi almay yurtigi kredi kullammma tercih et-
mektedirler (3). Cunkt yurtdiginda, hem faiz oranlari hem de komisyonlar Tarkiye'
ye oranla daha diigtik kalmaktadir (4).

Tiirkiye'nin diga agilmasi ve liberal politikalara yonelmesiyle sermayenin yan-
sira Ozel servet ve varliklarin da uluslararasilagmasi giindeme gelmistir.

Bu gelismede, gerek gelismis tlkelerin gerckse gelismekte olan iilkelerin yati-
rimlart ¢ekmek igin uyguladiklan tesvikler énemli rol oynamugtir. Ozellikle Turk
Cumbhuriyetlerde mevcut yatirim potansiyeli ve pazan yatuimcilar igin yeterince
cazip iken, saglanan yatirim tegvikleri bu tlkeleri daha da cazip kilmaktadir.

Ek.7'de Turk girigimci ve yatirimceilan geken tegviklere yonelik iilke 6rnekler:
gorilmektedir.

II. DDY MEVZUATI

A. KAPSAM

Ulkemizde yerlesik kisi ve kuruluglar dogrudan yatirimei olarak 1980 yilindan
itibaren yurt diginda faaliyet gostermeye baglamiglardir. Yabanci sermaye yatirun

vefaaliyetlerini diizenleyen mevzuat 6224 sayili Yabanci Sermayeyr Tesvik Kanu-
nu, Yabanct Sermaye Cevre Karart ve Yabanci Sermaye Cevre Karar hakkinda

(3) "Cokuluslu Tirk Firmalan", EKONOMIK PANORAMA, 26 Mart 1989, s.9.

(4) Tirkiye'de bir dis ticaret girketi ortalama yiizde 13-15 faiz oranlariyla Tirk
Bankalarindan déviz kredisi alabiliyor. Oysa yurt diginda faizler ytizde 10-11
arasinda belirleniyor.
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1 Sayili Teblig'den olusmaktadir. Tiirkiye'nin DDY'lan ise bu gergevede yiiriitiil-
mektedir (5).

6224 Sayil1 Yabanct Sermayesi Tegvik Kanunu

24.01.1954 tarihinde yurtrlage girmigtir. Kanun, esas itibariyle liberal olmakla
birlikte girketlerin faaliyetlerine iligkin en kigtk degisikliklerin kanuna gore bakan-
lar kurulu kararini gerektirmesi nedeniyle, uygulanmasi pratik olarak zor olmustur.

24 Ocak 1980 tarihinde gikarilan 8/168 sayili Yabanci Sermaye Cergeve Karari
ile, Bakanlar Kurulu, yetkilerinin biiyiik bir kismini Yabanci Sermaye Bagkanligi'ma
devretmigtir. Daha sonra 13.03.1986'da yaymlanan 86/10353 Sayili Kararname ile
Bakanlar Kurulu karari toplam yabanci sermaye tutar1 50 milyon dolar1 agan yati-
rimlar igin 6ngdriilmils olup, bunun digindaki tiim izinler ve bakanlar kurulu kara-
riyla kurulan tesebbiislerin, hisse oram, faaliyet sahas1 ve benzeri konulardaki degi-
siklikler igin de Yabanci Sermaye Bagkanlig: yetkili kilinmugtir (6).

6224 Sayih Kanunda, agikga belirtilmemekle birlikte sadece tesis yatirimlarina
uygulanabilecegi yorumlandigindan, ticari konulara iligkin yabanci sermaye taleple-
r1 Tuirk Parasi: Kiymetini Koruma Mevzuati gergevesinde kargilanmaya galigilmugtir.

11 Agustos 1989 tarihinde g¢ikarilan 89/14391 Sayili Tirk Parasi Kiymetini
Koruma Hakkinda 32 Sayili Kararda (7) Turkiye'den gidecek olan yerli sermayeye
yer verilmigtir. Buna gore; Turkiye'de yerlesik kisilerin, yurt diginda veya Tirkiye'
deki serbest bolgelerde yatirim yapmak veya ticari faaliyette bulunmak tizere sirket
kurmalari, ortakliga katilmalar1 ve gube agmalart i¢in, 5 milyon ABD Dolar1 veya
esiti dovize kadar nakdi sermayeyi bankalar veya 6zel finans kurumlan aracilifiyla,
ayni sermayeyi ise Glimriik Mevzuati hitkiimleri ¢ergevesinde ihrag etmeleri serbest
olup, 5 milyon ABD Dolanm agan nakdi ve/veya ayni sermaye ihracina bakanlikga
1zin verilir.

(5) Devlet Planlama Tegkilati, Yabanci Sermaye Raporu (1987-1989),
Haziran 1990, s.4.: DDY'larda Tiirkiye'deki mevzuatin yanisira yatirim yapilan
tilkedeki mevzuat ve ¢aligma kosullari da énemlidir. EK.15 ve 16'da yabanci
tilkelerde nasil girket kurulacagina iligkin iki tilke drnegi gérilmektedir.

(6) Age.

(7) Bkz.: RG.T.11.8.1989, No.20249, .25
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Daha sonra Tirkiye'den gidecek yabanci sermaye 20.3.1992 tarihli 92/21177
sayili Resmi Gazete'de yayinlanan Yabanci Sermaye Cergeve Kararinda yer almig-
tir (8). Bu kararda 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tegvik Kanunu ve 1567 sayili
Turk Parasimin Kiymetini Koruma Hakkindaki Kanun kapsaminda Tiirkiye'den
gidecek sermayeye iligkin esaslar tesbit edilmektedir.

Bu karar kapsaminda Tiirkiye'den sermaye ihraci ile ilgili promosyon, izin, tes-
cil, yatirim tegvik araglarindan yararlandirma ve bu kararda belirlenen diger tiim ig-
lemleri Miistesarliga bagli Yabanci Sermaye Genel Midurlugi yiritiir.

Bu karara gore Turkiye'den gidecek sermaye:

- T.C. Merkez Bankasi'nca alim ve satimi yapilan konvertibi para cinsinden
nakdi sermayeyi,

- Makina, techizat, alet ve bu mahiyetteki mallar, makina aksami ve malzeme

.o .

- Kar, temettii, satig, tasfiye ve tazminat bedelleri ile lisans, know-how, teknik
yardim ve yonetim anlagmalan karsiliginda 6denecek tutarlarla dig kredi anapara ve
faiz 6demeleri,

- Yurt diginda yerlesik kigi ve kuruluglarmn Turk parasi kiymetini koruma
mevzuat: ¢ergevesinde dogan her tiirlti borg ve alacaklarindan, Mustesarligin serma-
ye pay: olarak kabul edecegi tutarlar igerir.

Turkiye'de yerlegik kisi ve kuruluglarm, yurt diginda irtibat biirosu ve gube
agmak, sirket kurmak veya ticari bir ortakliga katilmak icin yurtdigina ihrag edecek-
leri sermaye tutar1 5 milyon ABD dolarmin altinda ise, izne tabi olmaksizin serbest-
¢e transferi yapilir. 5 milyon ABD dolarmm agan transferlerde, 150 milyon ABD
dolarmna kadar olan miiracaatlar Miistesarlik¢a incelenerek sonuglandirilir. Bu mik-
tarin Uzerindeki miracaatlarin 6n incelemesi Mistesarlikga yapilir ve Bakanlar
Kurulu'nun onayma sunulur (9).

(8) Bu karar i¢in bkz.: RG.T.20.3.1992, No.21177.
(9) Yabanci Sermaye Mevzuati ve Yapulabilirlik Raporu Esaslari,
HOTM, Temmuz 1993, s.9.
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Yurt diginda kurulan kuruluglar her yil en ge¢ Mayis ayma kadar 6nceki yila ait
Ortaklar Genel Kurulu'na sunulan faaliyet raporu, denetgi raporu ve bilangosunu
Yabanci Sermaye Bagkanlhifi'ma gotndermeye mecbudur. Bu bilgilere ilaveten
Yabanci Sermaye Bagkanligi'nca istenecek bilgilerin de belirtilecek zaman ve gekil-
lerde verilmesi mecburidir (10).

B. FAALIYET KOSULLARI (11)

Turkiye'de yerlesik kagilerin yurt diginda irtibat buirosu, temsilcilik ve benzerini
kurmalar: ve bunlarin kurulug masraflar ile faaliyet giderlerinin bankalar ve 6zel
finans kurumliarinca transferi serbesttir.

Bankalar, 6zel finans kurumlart ve glimriik idareleri, yurt diginda ve Turkiye'
deki serbest bolgelerde yatirum veya ticari faaliyette bulunmak tizere sermaye ihrag
eden Tirkiye'de yerlesik kisileri her bir iglem tarihinden itibaren 30 giin i¢inde
Miistesarliga bildirirler.

Yurt disina ve Turkiye'deki serbest bolgelere sermaye ihrag eden Tirkiye'de
yerlesik kigiler, sermaye ihracindan itibaren bir yil iginde yurt diginda olugturduklari
sube, sirket ve ortakliklarla ilgili olarak; yerel resmi makamlardan almmus izin bel-
gesl, ana sdzlegsme, ige baglama tarihi ve faaliyette bulunduklan adresi, yillik faali-
yet raporlari, yurda getirilen karlari ile sermaye yapisi ve/veya miktarlarindaki degi-
siklikleri ve faaliyetin sona ermesi halini belgeleyerek Miistesarhiga bildirirler.

Bankalar ve 6zel kurumlan, yurt digindaki irtibat biirosu, temsilcilik ve benzer-
lerine iligkin yaptiklar1 transferleri, tiger aylik donemler itibariyle ve dénemi takip
eden aym sonuna kadar Miistegarliga bildirirler.

Yurt digmma ve Tirkiye'deki serbest bolgelere sermaye ihrag eden Tirkiye'de
yerlegik kigiler, sermaye ihracindan itibaren bir yil icinde yurt diginda olugturduklar:
sube, sirket ve ortakliklarla ilgili olarak; yerel resmi makamlardan alinmg izin

(10) Yabanci Sermaye Bagkanlifi'na verilecek bilgi konusunda bkz.: RG.T.
25.5.1986, No.19117.
(11) Bkz: R.G. 11.8.1989. N0.20249. 5.25.
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belgesi, ana sdzlesme, ige baglama tarihi ve faaliyette bulunduklari adresi, yillik faa-
liyet raporlari, yurda getirilen kararlart ile sermaye yapisi ve/veya miktarlarmdaki
degisiklikleri ve faaliyetin sona ermesi halini belgeleyerek Miustegarliga bildirirler.

Bankalar ve 6zel finans kurumlan, yurt digindaki irtibat biirosu, temsilcilik ve
benzerlerine iliskin yaptiklari transferleri, tiger aylik dénemler itibariyle ve dénemi
takip eden ayin sonuna kadar MiistesarliZa bildirirler.

Yurt diginda irtibat biirosu, temsilcilik ve benzerlerini kuran Tiirkiye'de yerlegik
kisiler; kurulugtan itibaren 90 giin i¢inde kurulugla ilgili olarak yerel resmi makam-
lardan alinmig 1zin belgesi, faaliyete baglama tarihi, faaliyette bulunduklar: adres ile
faaliyetin sona ermesi halini belgeleyerek Miistegarliga bildirirler.

C. SERMAYE [HRACI ICIN GEREKLI BILGI VE BELGELER

Turkiye'de yerlesik kigilerin yurtdiginda girket kurmak veya kurulmug girketlere
katilmak amaciyla yurtdisina 5 milyon ABD dolar: ve tizeri para transferi konusun-
da Hazine Mistesarligi'na yapacaklar: bagvurularda gesitli bilgi ve belgeler istenir.

Bunlar 5 baglik altinda toplanmaktadir (12)

a. Tirkiye'deki Firma Hakkinda:

- Unvan,

- Adresi,

- Yoneticilerin Adt ve Soyads,

- Faaliyet konusu,

- Bagli bulundugu Vergi Dairesi ve Hesap No.

(12) A.ge.
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- Vergi borcu olmadifina dair, baglt bulundugu vergi dairesinden alinacak
belge,

Ticaret Sicil No. ve Kayit Tarihi,

Bagli bulundugu meslek tegekkiilii ve kayit numarasi,

Son beg yillik ihracat dovizlerini gosteren onayl belgeler,

Son 2 yila ait bilango ve kar/zarar cetveli.

b. Yurtdigindaki Ticari Faaliyet Hakkinda :

T.T.K.'nda tekabiil ettigi ortaklik sekli,

Merkezi,

Sermayesi,

Ortaklan ve katilma oranlari,

- Faaliyet konusu,

- Kurulmasi diginilen ulkede kurulug igin yerine getirilmesi gerekli
formaliteler,

- Bu formaliteye baglanip baglanmadigi, baglanmigsa hangi sathada oldugu,
c. Ihrag edilmek istenilen sermaye miktar1.

d. Yurt diginda girket kurulmasinin nedenleri ve saglayacag: faydalar belirten
gortglerin yer aldigy inceleme yazisi.

e. Istemin incelenmesinde faydal gorillecek diger hususlar.
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D. DDY'LARA SAGLANAN KREDI TESVIKLERI

Yurtdiginda yapilacak yatirimlara iligkin hitkiimetin uyguladig1 tek tegvik fon
kaynakl: kredidir. 1992 yilinda yaymlanan yatirimlarin, déviz kazandirict hizmetle-
rin ve igletmelerin tegvik ve yonlendirilmesi ile ilgili bir teblig ile bu kredinin
Bagimsiz Devletler Toplulu'na dahil tilkelerde yapilan en az 1 Milyon ABD Dolar
tutarindaki yatirimlara verilmesi uygun géralmiistiir (13).

Daha sonra gikarilan kararla tilke stnirlamasi kaldirilmig ve asgari yatirim tutari
indirilmigtir. Buna gore: Yurtdiginda yatirrm yapacak olan Turkiye'de yerlegik kisi
ve kuruluglar asgari 250.000 ABD Dolan tutarinda ayni veya nakdi sermaye ihrag
ettikleri taktirde Miistesarlik'ca uygun gortldiigiinde fon kaynakli krediden yararla-
nabilirler. Ancak bu yatinmlar tegvik belgesine baglandigr i¢in Miistesarlik'tan
"Yurtdigi Yatirnm Tegvik Belgesi” alinmasi gerekmektedir (14).

Yurtdigt Yatirm Tegvik Belgesi alinabilmesi igin, agagidaki bilgi ve belgelerle
birlikte Miistesarliga miiracaat edilir:

a. Dilekge,

b. Yatinmlann ve Doviz Kazandirict Hizmetleri Tegvik Fonu'na yatirilan 30
Milyon TL. tutarindaki teminata ait makbuzun ikinci niishasi,

¢. Yatmimin mali, teknik ve ekonomik yonlerini gerektigi sekilde belirten iki
niisha fizibilite etiidii,

d. Yatrimn yapildis tilkenin yetkili mercii tarafindan diizenlenen ve T.C.
Konsolostugu veya T.C.'ni temsili yetkili merci tarafindan tasdiklenmig; sermaye
transferi ve yatirim igin verilen izin belgesi,

(13) "Yeni Yatirum ve Ihracaat, Tesvik Tebligleri Resmi Gazetede Yaymlands"
ISTANBUL SANAYI ODASI DERGISI, Y.25, S.314 NISAN 1992, 5.32.
(14) Bkz: RG.T.8.4.1992 No.21193, Bu teblige gore bu kredi 2 y1l 6demesiz
toplam 5 yilda ve 4 egit taksitte geri 6denir. Faiz 6demeleri ise yilda 1 defa
ve donem sonunda yapilir. Bu kredi yiizde 25 faizli olup, 6demesiz donemde
faiz yiizde 10'dur.
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e. Makina-techizat listesi.
f. Makina-techizata ait proforma fature ve kataloglar.
g. Miiracaatgimmn (yatinmeinmn), son iki yila ait Vergi Dairesince onaylanmusg,

bilango ve kar/zarar cetvelleri son sermaye yapisi ile faaliyet konusunu igeren Tiir-
kiye Ticaret Sicili Gazetesi.

h. Mustegarlik¢a, miiracaat bazinda gerekli goriilmesi halinde, istenebilecek
diger bilgi ve belgeler.

1. Fon Kaynakli Kredi Esaslar

Yurt disinda yapilacak yatirimlar igin, sérmaye sekline gére asagida belirtilen
oranlarda fon kaynakl kredi kullandinlabilir.

Tiirkiye'den ayni sermaye olarak;

- Proje kapsamina giren ana ve yardimci makina-teghizat,

- Yedek parga ve malzeme,

- Teknik yardim, lisans ya da know-how geklinde teknoloji,
génderilmesi halinde, ayni sermaye miktarinin % 30'u Uluslararas: finans kurulug-
lar1 ile Yatirim ve Kalkinma Bankalarmin igtirak ettigi durumlarda Tirkiye'den
ihrag edilen nakdi sermaye tutarmda % 20'si oraminda fon kaynakli kredi kullandir-
labilir.

Fon kaynakli krediden yararlanabilmek igin:

a. Yurtdisi Yatinm Tegvik Belges: alinmig olmasi,

b. So6z konusu belgede fon kaynakhi kredi kullandinilacagmna iligkin gerh

bulunmasi,
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c¢. Krediyi kullandiracak bankaca yapilacak degerlendirmenin olumlu sonuglan-
masi gerekmektedir.

Yurtdigt yatirimlarda kullandirilacak fon kaynakh kredi miktar1 her bir proje
i¢in en fazla 25 milyar liradur.

Yurtdiginda yatirimda kullanilmak tizere, ayni sermaye olarak génderilmek iste-
nen makina-teghizatin Yatirim Tegvik Belgesi kapsaminda temin edilmig olmasi ha-
linde bu husus Mistesarlifin ayrica iznine tabidir.

2. Kullandwdan Kredinin Faiz Oranlart ve Odeme Sekli

S6z konusu kredi, 2 y1l 6demesiz toplam 5 yilda 7 esit taksitte geri 6denir. Ilk
ana para 6demesi 24'uncili ayin sonunda faiz 6demeleri ise yilda iki defa yapilir.
Kredinin faizi % 30'dur.

Bu kredi; Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi, Tirkiye Kalkinma Bankast ve Smai
Yatirim ve Kredi Bankasi tarafindan kullandirilabilir.

3. Yurtdisinda Yapilacak Yatirimlarin Tamamlanma Siireleri

Y atirimin tamamlanmasimin ardindan, ilgili iilkenin yatirima izin veren merciin-
den alinarak, T.C. Konsoloslugu veya Mustegarlik¢a uygun goriilecek merci tarafin-
dan tasdiklenmis yatirmmn tamamlandiguu gosterir belge ile birlikte, Miuistesarlifa
miiracaat edilerek,. Yurtdigt Yatuwim Tegvik Belgesinin tamamlanma vizesi
yaptirilir.
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III. DDY'LARIN GELISIMI
A. DDY'LARIN MIKTARINDA GELISME
1981-1994 yillart arasinda Turkiye'nin diga agik bir ekonomi politikas: uygula-
mast ile DDY'lar da 6nem kazannmugtir. Cinkt, degigen diinya kogullarmma uyum
saglamada DDY'lar bazen zorunlu veya en kolay yol olmaktadir.

Tablo.9'da 1981 yihindan itibaren Tirkiye'nin DDY miktarmndaki geligme
gorulmektedir.
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Tablo:9- Turkiye'nin DDY'lar1 (Milyar TL.)

Yillar DDY'lar  DDY'larin Artis Hiz

(%) (**)

1981 3,6 -
1982 3,3 47,2
1983 6,8 28,3
1984 17,1 1514
1985 30,0 75,4
1986 30,3 1
1987 55,2 82,1
1988 45,7 -17,2
1989 251,1 4494
1990 268.9 7
1991 207,8 -22,7
1992 625,0 - 200,7
1993 1650,7 164,1

1994 (*) 29917 812

™) Gegici
(**) Bu Tablo'daki artig hizlar1 DDY verilerine gére arastimaci tarafindan
hesaplanmugtir.

Kaynak : Tiirkiye Temel Ekonomik Gostergeler, DPT, Subat 1991, 5.61;
Tiirk Mali Sisteminin Temel Gostergeleri, HD'TM, Haziran 1994,
$.95.
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Tablonun incelenmesinden de agik bir gekilde goriilecegi gibi Tirkiye'nin DDY
miktar1 yillar itibariyle, ozellikle son yillarda artig gostermigtir. Yatirnim artiginin en
fazla oldugu yillar ise bir dnceki yila gére yiizde 449,4 artarak DDY'in 251 Milyar
TL. oldugu 1989 yili ile yiizde 200,7 artarak 625 milyar TL. oldugu 1992 yili
olmusgtur. Bu yiksek artiglar 6ncesindeki 1988 ve 1991 yillarinda ise DDY'lar bir
onceki yila gore azalmugtur.

Ttiirkiye'nin kendi ekonomik potansiyeline gore ne dl¢tide diga agildigi ise agagi-
da Tablo. 10'da gosterilmigtir (15).

(15) DDY miktarlar tilkelerin kendi ekonomik potansiylerine gore ne olgtide diga
acildiklarim belirleyemez, bunun igin,

Dogrudan Y atirimlar
( X 100) oramnin kullanilmasi gerekair.
Uluslararasi Gelir
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Tablo: 10- DDY'lar/GSMHX100 Oram

Cari Fiyatlarla Cari Fiyatlarla
Yillar GSMH(MilL.TL.) DDY'lar (MilTL.) Oran (*)

1981 6,554 3,6 0,05
1982 8,735 5.3 0,06
1983 11,552 6.8 0,06
1984 18,375 17,1 0,09
1985 27,797 30,0 0,10
1986 39,370 30,3 0,07
1987 58,565 55,2 0,09
1988 100,582 45,7 0,04
1989 170,412 251,1 0,14
1990 287,254 2689 0,09
1991 453,208 207,8 0,04
1992 774,318 625,0 0,08
1993 1227,682 1650,7 0,13
1994 2991,700 2991,7 0,10

(*) Bu Tablo'daki oran verilere gbre aragtirmaci tarafindan hesaplanmugtir.

Kaynak: Yiullik Ekonomik Raporlar T.C. Maliye ve Guimriik Bakanlig:
Temel Ekonomik Gostergeler, DPT: Tiirk Mali Sisteminin Temel

Gostergeleri, HDTM.

111



Goriildagi gibi Turkiye'nin diga agilma oram 0,04 ile 0,14 arasinda yer almakta
olup, ortalama 0,08 olmaktadir. Oran Tiurkiye'nin diga agildigini gostermekle bera-
ber diger tlkelerle karsilagtirildiginda ¢ok kiigiik kalmaktadir. Bu oran Hollanda'da
1,48, Japonya'da 0,64, Ingiltere'de 0,61, Almanya'da 0,45, Fransa'da 0,32, ABD'de
0,28, Italya'da 0,20 ve Kanada'da 0,43 olmaktadir (16).

B. DDY'LARIN ULKELERE GORE DAGILIMI

Turkiye'nin DDY'larindaki geliyjmeye bagh olarak yatirim yapilan iilke sayism-
da da artig olmugtur. 1994 yilinda dogrudan yatirim yapan 433 firma aracihiftyla
toplam 753 milyon dolarhik yatirim gergeklegtirilmigtir (17).

1989 yilinda toplam 29 iilkede yatirim yapilirken Haziran 1994 itibariyle Tiirk
firmalar1 38 iilke ve iilke toplulugunda yatirim yapmuglardir. Ek.8'de goriildiigii gibi
en fazla yatirim yapilan tilke Ingiltere olup, bu tilkeye yatirim yapan 38 Tiirk firmasi
aracilipryla gergeklesen yatirim 160 milyon dolara ulagmugtir.

Ingiltere'yi 124 milyon dolarla Almanya izlemekte, bu iilke 67 adetle Tiirk fir-
malarinin en ¢ok bulundugu iilke olma ozelligini tagimaktadir. ABD 88 milyon
dolar, Kazakistan 80,8 milyon dolar, Tirkmenistan 46,3 milyon dolar, Liiksenburg
43,6 milyon dolar, Hollanda 42,6 milyon dolar, Isvigre 26,5 milyon dolar, Fransa
23,2 milyon dolar, Avusturya 20,3 milyon dolar, Rusya Federasyonu 20,7 milyon
dolar ve Bahreyn 18,2 milyon dolarla en ¢ok yatirim yapilan tlkeler arasinda yer
almaktadir. |

Giniimiizde geligmig tilkelerin yabanci sermyesi, yatirim igin yine diger gelig-
mis tilkeleri tercih etmektedir. Tiirk sermayesi de bu genel egilime uydugu i¢in yati-
rim yapilan tilkelerin bityiik bolimi geligmis tlkelerdir.

(16) "Diinya'da ve Tiirkiye'de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar:
Konusunda Bir Degerlendirme", Istanbul Ticaret Odas1 Dergisi, Temmuz-
Eylil 1986, s.34.

(17) HDTM, Tiirk Mali..,s.95.
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Almanya ve Ingiltere'den sonra firma sayismin en fazla oldugu gelismis tlkeler
Isvigre, ABD, Fransa, Hollanda, Belgika, Litksenburg ve ftalya'dur.

Turk Yatmmeilaninm, geligmis tlkelerin diginda en ¢ok tercih ettigi ulkeler
KKTC ile Bagimsiz Devletler Toplulugu'na tiye iilkelerdir. 1993 ve 1994 yillarinda
bu iilkelere yapilan yatirimlarda hizli bir artig gorilmugtir. KKTC 42, Azerbaycan
36, Rusya Federasyonu 22, Kazakistan 13 firma ile en fazla yatirim yapilan tlkeler
olmugtur. Ayrica Romanya ve Ukrayna'da vatirimcilarin tercih ettikleri iilkeler ara-
sinda yer almaktadir.

Bu geligmede, Bagimsiz Devletler Toplulugu'na tiye iilkeler Romanya'nin sahip
olduklar1 yatinm olanaklarmin cesitliligi, dis yatirimeilara saglanan tegvikler, bu
iilkelerin yabanci sermaye mevzuatlarmin vergi muafligt ve kar transferleri kolay-
liklar ile uygun hale getirilmesi ve bu tlkelerle olan kiiltiirel ve sosyal baglar etkili
olmugtur.

C. DDY'LARIN SEKTOREL DAGILIMI

1980 yilindan itibaren DDY'larin 6neminin artmasiyla birlikte sektorel dagili-
minda da cesitlilik olmugtur. Baglangicta genellikle ingaat sektoriinde yatirimlara
gidilirken daha sonra imalat, bankacilik ve ticaret sektériindeki yatirimlarda da
yogunlagma gorilmiigtiir.

Asagida Fk.9'da 1990 yilindan itibaren Almanya, Hollanda, A.B.D. ve Ingiltere'
ye yapilan DDY 'larin sektorel dagilinm goriilmektedir (18).

(18) DDY'in sektorel dagilunina iligkin sadece Almanya, Hollanda, A.B.D. ve
Ingiltere'ye yonelik ¢alisma yapildiZindan veriler bu tilkelerle sirh kal-
mugtir. Verile, toplam yatirimlarin sektdrel dagilimim gostermemekle
bilikte fikir verebilecegi diigtiniilerek kullanmlmastir.
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Goruldigu gibi vtoplam yatirimlar i¢inde en agirlikli paylari sirasiyla %75 ile
bankacilik sektorii, % 18,8 ile de imalat sektorii almaktadir (19).

Bankacilik sektériiniin paymin artmasmda bankacilik sektorii digindaki olugum-
lar, ozellikle banka migterilerinin gereksinmelerinin giinden giine degigmesi,
bankaciligm aligilmis kredi sistemini degistirmeye zorlamaktadir. Kredi sisteminde-
ki degismeler de aym zamanda bankalarin orgutlenme ve pazarlama sistemlerini
buna uyarlamalarim gerektirmektedir (20). Boylece bankalar yurt diginda ulusal
firmalarin diganidaki uzantilarina finansal hizmet sunmak amaciyla orgiitsel baglar
olugturmak zorunda kalmiglardir.

Bankactlik sektoriinde yurtdisinda banka kurma girigimlerinin bagladit 1987
yilinda yurtdigindaki Tiirk sermayeli banka sayis1 2 iken 1993 yilinda 22've yiiksel-
migtir (21). Ayrica banka kurma girigimlerinde 6zel sektor once gelmektedir.

Ek.10'da yurtdigindaki Tiirk Bankalar: gorulmektedir.

Goriildiagu gibi Turk bankacist igin en cazip tlkeler K K.T.C. ve Almanya'dir.
Bu iilkeleri Fransa, Hollanda ve B.D.T'na ait tilkeler izlemektedir. Yurtdiginda 6
bankasi ile en fazla faaliyeti ise Ziraat Bankas: gostermektedir.

D. DUNYADAKI GELISMELERIN TURKIYE ACISINDAN ONEMI

Dogu Avrup ilkelerindeki ve yeni Tiurk Cumhurnyetlerindeki gelismeler
Tiirkiye'nin DDY 'larint etkilemektedir.

(19) Toplam yatinmlar iginde ingaat sektériintin de 6nemili bir yeri vardir.
ancak veriler olmadigindan bu pay gosterilememektedir.

(20) Niyazi BERK, "Bankacihigin Diga Acilmasi”", PARA VE SERMAYE
PIYASASI DERGISI, Y.7, S.L78, Agustos 1985, s.11.

(21) "Yurtdisindaki Bankalarimizin sayisy, 3 yilda 2 kt artts” DUNY A
GAZETESI, 26 Ekim 1993, s.3.
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1. Dogu Avrupa Ulkelerinin Onemi

Dogu Avrupa tilkelerinin serbest piyasa ekonomisine gegmesiyle birlikte, iilke-
lerinin yeniden yapilanmasina ve altyap: eksikliklerinin tamamlanmasina galigtiklari
goriillmektedir.

Dogu Avrupa tilkelerinin yeniden yapilanmasinda meveut ig potansiyeli nemli
boyutlardadir. Ozellikle Romanya mitkemmel altyapisi, sumrli biirokrasisi, yogun
ithracat potansiyeli, cografi ve tarihi konumu nedeniyle Tiirk yatirimcilar igin cazip
bir tlkedir (22). |

Dogu Almanya'daki i imkanlar da degerlendirilmeye ¢alistimaktadir. Ozellikle
ingaat alanindaki igler Tirk miiteahhitleri igin karli goriilmektedir. Almanya'da
kurulan Turk Isadamlan Federasyonu Almanya'daki Tirk Isadamlarmi bir cati
altinda toplamakta ve Tiikiye ve Almanya'da daha etkin temsil edilmelerini sagla-
maktadir (23). Ayrica Almanya ile bu tilkede alinacak igler i¢in Tuirk is¢i ¢aligtirila-
bilmesine imkan veren bir anlagma da imzalanmugtir.

Tirk girigimciler, Polonya, Cekoslavakya, Macaristan, Romanya ve Bulgaristan
gibi iilkelerde mevcut is potansiyelini degerlendirmeye galtgmalidirlar. Bunun igin
de Turkiye veya Avrupa'daki kredi olanaklarindan yararlanmalar: gerekmektedir.

2. Yeni Tiirk Cumhuriyetlerinin Onemi
S.S.C.Birligi'nin dagilmastyla bu bolgede ortaya ¢ikan yeni siyasi ve ekonomik

olusum sonucunda birgok Tiurk Cumhuriyetinin bagimsizhigun ilan etmis olmasi
Tirkiye'yi siyasi agidan oldugu kadar ekonomik agidan da ilgilendirmektedir.

(22) "Tiirk yatirumcilart icin Romanya ¢ok cazip", DUNYA GAZETESI,
9 Mayis 1992, s.8.

(23) "Almanya Tiirk I[sadamlar: Federasyonu Kuruldu", DUNY A GAZETESI
19 Haziran 1992, s.12.

115



Dagilan Sovyetler Birligi'nin yerine kurulan Bagimsiz Devletler Toplulugu
biinyesinde bulunan, Azerbeycan, Tirkmenistan, Ozbekistan, Kirgizistan,
Kazakistan ve Tacikistan gibi Tiirk Cumbhuriyetleri serbest piyasa ekonomisine
gegiste Turkiye'den gok gek beklemekte ve sikt bir ekonomik igbirligi igin istekli
goriilmektedirler.

Ayrica Turkiye'nin bélgeye olan cografi yakinli, Ttirk firmalarim avantajh kil-
maktadir.

Tiirk girketlerinin bagimsizlifa yeni adim atan bu tlkelerde girigtikleri iglerin
ingaat alanindan, gida ve telekominikasyon yatirimlarina kadar uzanmasi énemli bir *
gdstergedir.

Bu tlkelerdeki yatirimlarin énemli bir bolaming miteahhitlik hizmetleri olug-
turmaktadir. Alarko, Tekfen, Baytur, enka, Bim Ingaat, Kog¢ Holding gibi firmalar
bu tilkelerde is merkezleri, endiistri tesisleri, turistik tesisler inga etmek i¢in anlas-
malar yaparken, bu iilkelerdeki tarihi yapilarin restorasyonlarim da ustlenmigler-
dir(24)

Turk firmalarinn BDT tyesi tilkelerde pazar paylarini artirmak igin yogun gaba
sarfettikleri, Kazakistan, Azerbaycan, Ukrayna, Ozbekistan, Tiirkmenistan ve
Letonya'ya agildiklar: saptanmugtir. Tiirk firmalarmun Rusya Federasyonu'ndan son-
ra en ¢ok 1lgiyi Azerbaycan'a gosterdikleri belirlenmistir (25).

Ozel sektor yaninda, kamu biinyesinde bulunan Tekel ve Seker Fabrikalari da
bu ulkelerde c¢esitli yatirnmlara girigmigtir. Tekel Azerbaycan'da ortak sigara
fabrikas1 yatirimima girerken (26) Tiirkiye Seker Fabrikalar1 da Ozbekistan ve Tiirk-
menistan'da yatirima girmiglerdir.

(24) DUNYA GAZETESI, 23 Nisan 1992, s.3.

(25) "Tiirk Firmalaruun BDT Yaris”, DUNYA GAZETESI,
11 Eyliil 1993, s.12.

(26) "Tekel'den Azerbaycan'a Yatinm", DUNYA GAZETESI,
3 Subat 1992, s.2.
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Turk Cumhuriyetleri ve diger tilkelerdeki girisimlerde yatirimlarin finansmam
onemli olmaktadir. Yatirimlarin finansmanini saglayan Eximbank bu alanda gali§an
tek kredi vericidir. Eximbank, faaliyetlerini yatirim kredilerinin yam sira giderek ya-
tirim kredilerinin yamsira giderek yatirim projelerinin garantisi ve sigortasinda yo-
gunlastirmugtir (27).

Goruliiyor ki; Tiirkiye'nin bu yeni ve geng Cumbhuriyetlerle igbirligi yapabilme-
sinin birinci kogulu, bu tilkelerin tanimmasi ve bu tilkelerin ekonomik potansiyelleri-
nin gok kisa bir stirede, dogru bir sekilde analiz edilmesidir. Daha sonra bu potansi-
yeli degerlendirebilmek igin onlara siyasi destek verilmelidir. Ancak siyasal destek

verilirken de ¢ok hassas ve dikkatli bir politika izlenmeli, yanlig anlagilma ve deger-
lendirmelere yol agacak yaklagimlar igine girilmemelidir.

Tirkiye'nin bu yeni Tiirk Cumhuriyetlerinde yapmasi gereken diger faaliyetler
sOyle siralanabilir.

- Mevzuat buttinliigi saglamak,

- Ekonomik, kiiltiirel, ticari, teknik ve bilimsel alanda kapsamli uzun vadeli ve
istikrarls igbirligi,

- Ortak amaglar belirleyerek bu amaglara uygun faaliyetlerde bulunmak, yetig-
mig ve uzman personelleri bu tlkelere gondermek, bu iilkelerde mevcut projelere
destek vermek, yeni projeler gelistirmek ve bilimsel miibadeleyi aktif tutmak,

- Vergi kolayliklarmm saglanmasi,

- Bu tilkelere yatirim tegekkiillerinin artirilmasi,

- Birokratik engellerin kaldiriimast,

- Bilgi iletigimini hizlandirmak ve daha da giiglendirmek,

(27) "Eximbank, yurtdigt yatirum projelerine agirhk koyuyor", DUNY A
GAZETESI, 22 Temmuz 1993, 5.12.
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- Yatwmmeilarin haklarini giivenceye almak, bu haklar korumak, kar transferle-
rinde ticretlendirmede ilgili lilke mevzuatlarinda kolaylik saglamak.

IV. DDY'LARIN TURKIYE EKONOMISINE KATKILARI

DDY'larn tlke ekonomisi agisindan 6nemi giin gegtikge artmaktadir. 1980 yi-
Iindan itibaren Turkiye'nin diga agik bir politika uygulamaya baglamasiyla DDY"
larda bir gelisme olmugtur.

- Turkiye'nin DDY'larinin 6demeler dengesine, yatirimlara, istihdama, ihracata,
rekabet gliciine ve teknoloji transferine katkilar vardir.

A. ODEMELER DENGESINE KATKILARI

DDY'lar tlkeden bir sermaye ¢ikisina neden oldugundan ilk agamada 6demeler
dengesini olumsuz yonde etkilemektedir. Ancak yatinmlar, uzun vadede diigtinil-
mesi gereken bir faaliyettir. Bu yizden, DDY 'lar1 degerlendirirken neden olduklar:
sermaye ¢ikisinin yamisira yurtdigimndaki sirketlerin yurda getirdikleri doviz ve kar
transferlerinin de gbzoniine alinmasi gerekir.

1. Isci Dovizleri

Tuirk firmalarmin doviz katkidarmin bagmnda is¢i dovizi gelmektedir.

Isci dovizi giriglerinin tilkelere gore dagilimmi géstermek zordur. Aslinda degi-
sik tlkelerde galisan iggilerin farkl gelir elde ettikleri ve degigik harcama egilimle-
ri icinde bulunduklan agiktir. Ancak istatistiki bilgiler olmadigindan sadece kaba bir
tahmin yoluyla ticret ve harcama egitimleri degerlendirilebilir. Buna gore, Tirk fir-
malarinin yaratacagi igci dovizi olanaklar azimsanmayacak boyutlardadir.

2. Kar Transferleri

Yurtcdiginda ¢aligan firmalarin diger bir 6nemli dbviz katkist da kar transferidir.
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Ek.11'de yurt digindaki Turk firmalarinin kar ve zarar durumlan ile kar trans-
ferleri goriilmektedir. |

Goruldagi gibi 1980 yilindan itibaren 6zellikle de 1983 yilindan sonra firmala-~
rin karlarinda artig olmugtur. En yiksek kar1 da sirasiyla 10 milyon dolar, 19 milyon
dolar ve 13 milyon dolar ile 1987, 1990 ve 1991 yillarinda elde etmiglerdir. Bunun
yaniswra kar transferlerinde de yillar itibariyle artig oldugu goriilmektedir. En fazla
kar transferi de karin énemli artig gosterdigi 1987 yilinda yaklagik 5 milyon dolar
olarak gergeklesmigtir. 1990 ve 1991 yillarinda kar transferleri diger yillara gore
yuksek olmakla birlikte 1987 yilindan daha digitk diizeyde kalarak 3 milyon dolar
civarinda olmusgtur.

Yurtdiginda yatirim yapan Tiirk firmalarinin ancak belli bir siire gegtikten sonra
kar transferlerini artirdiklart gorillmektedir. Bunun nedeni firmalarin belli bir olgun-
luk duzeyine ulasincaya kadar haklarinm diigtik diizeyde kalmasidir. Ayrica, yatirim
yapilan tlkelerin dis yatinmcilara uyguladiklan yasalar da 6énemli olmaktadir. Ya-
salarla yatinmeilarin kar transferleri yasaklandiginda, simrlandirildiginda veya ye-
niden yatiwrim (re-investment) kosulu getirildiginde kar transferleri olumsuz bir ge-
kilde etkilenmektedir. Son yillarda gegitli tilkeler dig yatinmlan kendi tilkelerine
cekmek icin degisik tegvikler arasinda kar transferlerine serbestlik getirilmesi de
uygulamaktadirlar. Bu uygulama ise kar transferlerinde bir rahatlama ve artis yarat-
nugtir.

Yurtdiginda 1§ yapan Turk firmalari, 6demeler dengesine azimsanmayacak kat-
kilarda bulunabilirler. Bu katkilar gimdilik ilimlhi gérinmekle birlikte, 6nemlt bir
potansiyele igaret etmektedir. Ayrica bu katk: herhangi bir déviz harcamas: gerek-
meksizin yaratildiginda butiintiyle net bir katkidir (28).

(28) Erdogan ALKIN, " Yurt Disinda Calisan Tiirk Firmalar", EKONOMIDE
PARA VE KRED], Y.1, S.6, Haziran 1981, s.15.
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B. ISTIHDAM KATKILARI

Igsizlik gerek gelismis ve gerekse gelismekte olan tilkelerde ekonomik ve sosyal
bir sorun olma 6zelligini korumaktadir. Tiirkiye'de aynt sorunla karg: kargtya bulun-
maktadir. Yillik niifus artig hizimin 1960 yilindan bugiine kadar % 2'nin altina diigii-
riilmemesi ve mevcut istihdam alanlarmm igglict arzina cevap vermemesi sonucun-
da 1gsizlik Tarkiye'nin Snemli bir problemi haline gelmigtir.

Yurtici istthdam baskisinun hafifletilebilmesi igin de yurtdig istihdam imkanla-
rindan yararlanilmaya baglanmigtir. 1960'li yillarin bagindan itibaren Avrupa tilkele-
rine isgiicli gonderilmeye baslanmugtir. 1974 yilina kadar Avrupa tilkeleri ¢ok sayi-
da iggiiciine istihdam saglanmugtir.

1994 yilindan itibaren Turk firmalari ingaat sektoriinde faaliyetlerini yogunlag-
tirmiglardir. Bu faaliyetlerin Islam iilkelerinde yogunlagmas: ile bu iilkelere bityiik
bir 1gglicti akimi olmustur.

Ek.12'de yurtdigma goénderilen iggilerin tilkeler ve yillar itibariyle dagilim ve-
" rilmigtir. Tablodan da gorildiigi gibi Tirk iscilerini en fazla istihdam eden tlkeler
Suudi Arabistan, Libya ve Irak'tir.

Korfez krizi dolayisiyla Irak'la olan ekonomik iligkilerimizin askiya alinmasi, bu
tilkede istihdam edilen iggiiciinde azalmaya neden olmugtur. Libya'nin firmalarin
gelirlerini zamaninda 6dememesi ve son zamanlarda Libya'ya uygulanan ekonomik
ambargo bu tilkedeki iggiict sayism 6nemili dlgide etkilemigtir.

Dogu Avrupa ilkelerinde ortaya ¢ikan yenmi olugum Tirk isgiicline yem
istihdam alanlari yaratabilecek boyutlardadir. Avrupa Toplulugu ilkelerinden
Almanya ile Tirk Firmalarinin Turk ig¢i galigtirabilmesine olanak verenbir anlag-
manin imzalanmasi yurtdigi iggiictt istthdami agisindan 6nemli bir geligmedir (29).

(29) "Tiirk Firmalart Almanya'daki Islerinde Tiirk Iyci Calistirabilecek”
DIS TICARET BULTENI, 1.T.D., Aralik 1991, 5.23.
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Bagimsiz Devletler Toplulugu (B.D.T.) ve bagh Tiirk Cumbhuriyetlerindeki
mevcut ig potansiyeli diger tlkeler ve Turkiye tarafindan degerlendirilmektedir.
1992 yilindan itibaren bu iilkelerdeki faaliyetlerin artmas: ile istihdam edilen iggiici
sayisinda da artiglar olmugtur. Ek.12'de gérildigi gibi 1992 yilinda B.D.T.'de istih-
dam edilen iggiicii 6708 kisi iken 1993 yilinda 1992 yilina gére oransal olarak %6217
artig gostererek 21303 kigi istihdam edilmigtir.

1992 yilinda yurtdiginda istihdam edilen iggiiciniin meslekler itibariyle dagilimi
Ek.13'te gosterilmigtir.

Gorildign gibi iggiictinin % 65'inden fazlasi ingaat kesiminde ¢aligmaktadir.
Daha sonra montaj, teknik tamir, bakim ve diger igler gelmektedir. Yurtdiginda
istihdam edilen iggiictiniin % 25'i vasifsiz beden ig¢ilerinden olugmaktadur.

C. [HRACATA KATKILARI

Uluslararas: alanda 1§ yapan firmalarm anavatanlarma 6nemli ihra¢ olanaklari
sagladiklari Steden beri bilinmektedir. Bu ihracat 6zellikle dogrudan sanayi yatirim-
larinin yapildigs iilkelere hammadde, makine-techizat ve ara mali geklinde yoénel-
mektedir (30).

Turkiye'nin Avrupa, Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti ve B.D.T.'na bagh Tirk
Cumbhuriyetlerine yonelik yatirimlarindaki artig ile birlikte bu tlkelere ihracatinda
da 6nemli bir artig olmugtur. Bu tilkelerde istihdam edilen igglictiniin, ¢esitli ihtiyag-
larimin kargilanmasi tiikketim mallan ihracatinuzi olumlu yénde etkilemektedir.

Ingaat malzemeleri sanayinin geligimi yurtigi ingaat sektériine bagli oldugu gibi
yurtdigi miiteahhitlik hizmetlerine de baghdir. Tiirk miiteahhitlerinin yurtdiginda al-
mig olduklarn iglerde coguntukla Tiirk ingaat malzemelerini kullanmalarn ihracat ge-
lirimizin artmasina neden olmustur.

(30) ALKIN, s.15.
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Gergeklegen thracat iginde en biiyiik payr demirgelik tiriinleri olugturmaktadar.
Demir-gelikten sonra ikinei agirhk ingaat malzemesi grubu elektrik malzemeleridir.
Ayrica tugla, kiremit, karo, fayans, musluk tagi, lavabo tagi, alg1 ve ¢imento ihracat
ile aliiminyum ingaat malzemeleri ile ¢inkodan ingaat malzemeleri ihracati gergek-
lesmigtir (31).

Yillar itibariyle ingaat malzemeleri ihracat1 ise yillar itibariyle 1988'de 877
milyon dolar, 1990'da 1298 milyon dolar, 1991'de 1348 milyon dolar olmusgtur (32).

D. REKABET GUCUNE KATKILARI

Yurtdisinda ¢aligan firmalar diga agilma siiresi ile birlikte 6nemli bir rekabet
glici kazanmuglardir.

Turk firmalarimn yurtdisma agilmalan yakin gegmige kadar daha gok Ortadogu
tlkelerine yapilmaktaydi, son zamanlarda ise yatirimlar bagta Almanya, Avrupa iil-
keleri, AB.D.,, KK.T.C. v¢ BD.T.'na bagh Tirk Cumhuriyetleri olmak {izere
toplam 38 ulkeye dagilmugtir. Faaliyet gosterilen tilke sayisin artmasi ile bilgi
birikimi yogunlagmigtir. Béylece yeni teknolojileri daha yakindan takip edebilme ve
diger tilke hitkiimetleri ve girketleriyle bagarili igbirligi imkam saglanmigtir.

Firmalarm uluslararas: dizeydeki bagarilar1 Tirkiye'nin prestijini artirdigi gibi
1§ yapilan tilkelerle ekonomik iligkilerin gelismesine de katkida bulunmusgtur.

Yatinmlann en fazla yapildig: tlkelerle olan dig ticaretimiz canlanmig ve gesitli
alanlarda girigilen ortak projelerin sayisinda artiglar gorillmiistiir. Ozellikle B.D.T.'
na bagh Tiurk Cumhuriyetlerinde geligmig tilkelerde birlikte girigilen projeler bu til-
kelerde 6nemli bir yer edinmemizi saglamigtir.

(31) Diinya Gazetesi, Ingaat Malzemeleri Ek'i, 26 May1s 1992, s.12.
(32) HDTM, Baslica Ekonomik Géstergeler, 1994.

122



Yatirim yapilan tilkelerin kiilttirlerinin ve tiikketim aligkanliklarimnm yakindan ta-
nimasiyla bu tilkelerle olan ekonomik iligkilerimiz olumlu yénde etkilenmigtir.

E. TEKNOLOJI TRANSFERINE KATKILARI

Tiirkiye'nin uzun bir stiredir yliritmeye caligtig1 sanayilesme ¢abalarmda kargi-
lagtig1 en Onemli konulardan birisi teknoloji transferidir. Turkiye, heniiz kendi
teknolojisinin tamamuni kendi tiretecek durumda degildir. Bu nedenle zaten kit olan
déviz olanaklarint zorlayarak, yiiksek bedellerle teknoloji transfer etmekte veya bel-
li teknolojileri kabule zorlanmaktadir. Aslinda bedel 6denerek transfer edilen tekno-
lojilerin 6nemli bir kisminin da iilke kogullarma uydugu séylenemez. Orta Dogu ve
B.D.T.'na bagh iilkelerde Bat1 firmalariyla orta ig goren Tiirk firmalar1 ¢ok pahali
olanbaz ileri teknolojilerin hemen hig bir bedel 6denmeden Tiirkiye'ye transferi ola-
nagim saglamaktadirlar. Konunun daha da 6nem tagtyan yani, aym yabanci firmala-
rm herhangi bir uluslararasi rekabetin s6z konusu olmadifi tilkemizde yatirim
yaparken bu tiir teknolojileri kullanmaya pek yanagmamalaridir. Bu yiizden yurt di-
sinda i§ yapan girigimeiler, yurt i¢inde elde edilmesi kolay olmayan bir olanag: elde
edebilmektedirler. Benzer bir avantaj, yonetim ve organizasyon alaninda da s6z ko-
nusudur.

Teknoloji agisindan diger 6nemli bir olanak Tiirkiye'nin hentiz siirli boyutlarda
da olsa, kendi Urettigi baz1 teknolojileri Orta Dogu ve B.D.T.'na bagh ulkelere
transfer edebilme yollarint yurtdisa firmalar aracilifiyla arayip bulmasidar.

Ulkeler yoniinden incelendiginde teknoloji ihracinm en fazla islam tilkelerine
yapildig1 goriulmektedir. Bu alkelerin baginda Mistr, wrak, ve Pakistan gelmektedir.
Ayrica Afrika, Ortadogu, Yakindogu diginda Uzakdogu'da Cin ve Endonezya'ya da
teknoloji satilmugtir (33)

(33) Arman KIRIM, Tiirkiye imalat Sanayiinde Teknoloji Ihract TOBB Yaym
sAnkara, 1990.
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V. DDY'LARIN TURKIYE EKONOMIST UZERINDEKI ETKILERININ
EKONOMETRIK MODEL YARDIMIYLA TESTI

A. MODEL DEGISKENLERI

DDY'lar i¢in ¢esitli modeller kullanilabilir. Bu ¢aligmada trend denklemine da-
yanan modeller kullamlmugtir. Bu modellerin agiklanmasindan 6nce modeller igin

56z konusu olan degigkenlere deginilecektir.
1. Agiklanan Degisken

Agiklanan degisken olarak Turkiye'nin DDY'lar1 almmugtir. Bu degiskenin
yullara gore gerleri ve grafigi asagida verilmektedir.
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Tablo: 11- Tirkiye'nin DDY'lar1 (Milyar TL.)

Yillar DDY'lar Yillar DDY'lar

1981 3,6 1988 45,7
1982 5,3 1989 251,1
1983 6,8 1990 268,9
1984 17,1 1991 207,8
1985 30,0 1992 625,0
1986 30,3 1993 1650,7
1987 55,2 1994 (*) 2991,7

*) Gegici

Kaynak : DPT, Temel Ekenomik Gostergeler, Subat 1991, 5.61:
HDTM, Tiirk Mal Sisteminin Temel Gastergeleri,
Haziran 1994, .95

Sekil:5 - Turkiye'nin DDY'larimin Geligimi.
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2. Aciklayicr Degiskenler

Agiklayic1 degisken olarak da doviz kuru, enflasyon oram, fert bagina GSMH,
reel GSMH buyiime hizi, nominal orta vadeli kredi faizi, ticaret dengesi ve cari
islemler dengesi gibi i¢ ve dig degiskenler s6z konusu olabilmektedir.

a. Doviz Kuru (Dovkur)

Bu degisken ile DDY'lar arasinda pozitif bir iligki beklenilmelidir. Déviz kuru

olarak Merkez Bankasi'nin 30.6 tarihleri itibariyle Dolar doviz alig kurlan kullanil-
mug ve agagidaki verilerden hareket edilmigtir.

Tablo: 12- Turkiye'de Doviz Kurlart.

Yillar Kur Yillar Kur

1980 79,62 1988 1385,85
1981 111,79 1989 3348,94
1982 167,28 1990 4409,03
1983 219,35 1991 5330,32
1984 349,71 1992 | 6868,24
1985 508,86 1993 10860,24
1986 675,35 1994 31168,55

1987 850,30
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Sekil: 6- TL'simin Dolar Kargisindaki Degerleri.
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b. Enflasyon Orani (Enfor)

DDYlarla enflasyon orani arasinda da pozitif bir iliski beklenilmelidir.
Enflasyon oran: olarak agagidaki veriler kullanilmugtir.
Tablo: 13- Tiirkiye'de Enflasyon Orami (Yiizde)

Ydlar Oran Yullar  Oran
1980 90,3 1988 60,8
1981 34,1 1989 65,0
1982 274 1990 49,6
1983 28,1 1991 58,4
1984 46,4 1992 67,1
1985 41,7 1993 55,2
1986 27,5 1994 149,6
1987 393

Kaynak: ITO Toptan Esya Fiyat Indeksleri.
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Sekil: 7- Turkiye'de Enflasyon Oran.
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0,00 et
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c. Fert Bagina Gayri Safi Milli Hasila (FBGSMH)

Bagka bir agiklayic1 degigken de cari fiyatlarla fert bagma gayri safi milli hasila-
dir. Her iki degigken arasinda pozitif bir iligki beklenilmelidir.

Tablo: 14- Fert Bagina Gayri Safi Milli Hasila (Bin TL.)
Yillarr FBGSMH  Yiular FBGSMH

1980 119 1988 2405
1981 176 1989 4197
1982 227 1990 7080
1983 291 1991 11067
1984 452 1992 18842
1985 703 1993 31881
1986 995 1994 (*) 77689
1987 1427

*) Gegici
Kaynak: HDTM.Baslica Ekonomik Gostergeler, 1994, s.7.
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Sekil:8- Tirkiye'de Fert Bagma Gayri Safi Milli Hasila (Cari Fiyatlarla)
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d. Reel Gayri Safi Milli Hasila Buyiime Hazir (RGSBU)

1987 Fiyatlar ile olgiilen reel GSMH'nin yillar itibariyle buylime hizi diger bir
agiklayici degiskendir. RGSBU ile DDY 'larin szitif iligkili oldugu gérulmektedir.

Tablo: 15-Turkiye'de Reel Gayri Safi Milli Hasila Biytime Hiz.
Yillarn RGSBU Yillar RGSBU

1980 2,3 1988 1,5
1981 53 1989 6,9

1982 3,7 1990 9,7
1983 46 1991 0,3
1984 7.8 1992 6,4
1985 45 1993 73
1986 7,5 1994 8,6
1987 93

Kaynak: ITO, Ekonomik Raporlar.
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Sekil: 9 - Turkiye'de Reel GSMH Biiylime Hizi.
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e. Nominal Orta Vadeli Kredi Faizler1 (NOVKF)

Nominal orta vadeli kredi faizleri ile DDY'lar arasinda negatif bir iliski olmasi
sozkonusudur.

Tablo: 16- Turkiye'de Nominal orta Vadeli Kredi Fazileri (Ytizde)
Yillarr'' NOVKF Yillar NOVKF

1980 32 1988 &3

1981 49,5 1989 83
1982 495 1990 83
1983 495 1991 84,5
1984 61 1992 945
1985 61 1993 9%
1986 61 1994 (*)  264,1
1987 61

(*) 8 Aylk verilerden gegici olarak almmugtir.

Kaynak: TCMB Y1illik Raporlar
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Sekil: 10-Tiurkiye'de Nominal Orta Vadeli Kredi Faizlerinin Geligimi.

300,00

250,00 +

NOVKF
S
8

0,00 } - - - : - - : 1 t t
1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994
Yiflar

f. Ticaret Dengesi (Ticden)

Ihracat ile ithalat arasinda fark olan ticaret dengesinin bozulmasi DDY 'lar1 etki-
leyeceginden iligkinin negatif ¢ikmas: gerekmektedir.

Tablo:17- Tﬁrkiye'niil Ticaret Dengesi (Milyon Dolar)
Yillar Ticden Yilar Ticden

1980 -49913 1988 -1800
1981 -4230,50 1989 - 4201
1982 -3096,70 1990 -8180
1983 -3507,20 1991 -7340
1984 -3623,30 1992 -8190
1985 - 2976,00 1993 - 14080
1986 - 3081 1994 -4741
1987 -3229

Kaynak: ITO, Ekonomik Raporlari,
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Sekil: 11- Turkiye'de Ticaret Dengesinin Geligimi.

16.000,00

14.000,00 1
12.000,00 +
10.000,00
8.000,00 +
6.000,00
4.000,00 |
2.000,00 +

Ticden

0,00

1980 1982

198 &

1986

1998

Yillar

g. Cari Islemler Dengesi (Cid)

Ticaret dengesi igin Oneriler burada da gegerlidir.

1990

Tablo: 18 - Turkiye'nin Cari Islemler Dengesi.

Yillar
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986

1987

Cid

-3210
-1919
-835

-1828
- 1407
-1013
-1528

-982

Yillar

1988

1989

1990

1991

1992

1993

1994

Kaynak: ITO, Ekonomik Raporlari.

Cid

-1503

961

-2611

272

-943

-6380

2631
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Sekil: 12- Turkiye'nin Cari Islemler Dengesi.

7.000
6.000 }

5.000 1
4,000 }

3.000
2,000 +
1.000 +

0 t t + + ¢ + + # + + + t }
1980 1992 1994 1996 199g 1990 1992 1994
Yillar

Cid

B. MODEL DENEMESI
Birinci olarak i¢ ekonomik degigkenlerden olugan
DDY =a + b Dovkur + ¢ Enfor + ¢ FBGSMH +u

modeli olusturuldugunda 1981-94 i¢in

DDY=1020,090377+0,2168978176 Dd&vkur-28,69619218 Enfor-0.00593582435
FBGSMH bulunmugtur. (34).

Agiklayict degiskenlerle agiklanan degisken arasindaki agiklanan kismm
(R2=Belirlilik Katsayis1)

R2=0,74633180989

olarak bulunmugtur. Béyle degiskenler arasindaki iligkinin ytizde 74,6's1 agiklanabi-
liyor. Agiklanamayan kisim ise 1-R2 = 0,25366819013 tiir (35).

(34) Modelin denklemleri ve hesaplamalari igin bkz.: Ek.14-1'den 15-6.
(35) Modelde agiklanamayan kisim (%235), regnasyon dogrultusuyla
agiklanamamaktadir. Bunun nedeni ise u hata teriminin igerdigi

etmenlerden kaynaklanmaktadur.
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Buna gore, agiklayic1 degiskenlerle agiklanan degisken arasindaki korelasyon katsa-
yis1 ( R2=r) (36).

r = 0,86390497734

bulunmugtur (37). Boylece agiklayic: degiskenlerle agiklanan degigken arasinda po-
zitif ydnde giddetli (yiizde 86,3) bir iligki vardir.

Diger taraftan degiskenler arasmdaki korelasyon matrisi de s6yledir (38).

Tablo: 19- Korelasyon Matrisi.

DDY Dévkur Enfor FBGSMH

DDY 1 0,975 0,869 0,988

Dévkur 1 0,937 0,995
Enfor 1 0,914
FBGSMH 1

Goralduga gibi DDY'larmn en yiiksek iligki icinde bulundugu degigsken yiizde
98.8 ile fert bagina gayri safi milli hasiladir. Daha sonra yiizde 97.5 ile d6viz kuru

ve ylizde 86.9

ile enflasyon oram gelmektedir.

(36) Korelasyon Katsayisim (r) bulmak igin R2'den gidilmesinin nedeni
verilerin hepsinin aym yonde artig gostermesidir. Veriler aym yonde
artiyor veya azaliyorsa iligki (+)'dir. Bu yiizden, r'nin (+) oldugunu
soyleyebiliriz.

(37) Belililik
den.

ve korelasyon katsayisinin hesaplanmas igin bkz.: Ek. 14-7

(38) Korelasyon matrisinin bulunmasi i¢in bkz.: Ek.14.5
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Agiklayic1 degiskenler arasmda ise en giighi iligki ytizde 99,5 doviz kuru ve fert
bagmna gayri safi milli hasila arasindadir. Déviz kuru ile enflasyon arasindaki iligki
yiizde 93,7 ile ikinci sirada yer almaktadir. En zayif iligki ise yiizde 91,4 11e enflas-
yon oram ve fert bagina gayri safi milli hasila arasinda goriilmektedir.

Ikinci olarak kullanilan ekonomik degiskenlerden olugan
DDY = a + b RGSBU + ¢ NOVKF + d Ticden + e Dévkur +u
modeli olusturuldugunda 1981-94 igin
DDY = 547, 4308677+17,01075967 RGSBU +1,462083428 NOVKF-
' 0,01967923751 Ticden - 0,005151826924 Dévkur
bulunmugtur (39)

Modelde agiklayici degiskenlerle agiklanan degigken arasindaki korelasyon kat-
sayist
r = 0,49001491207
bulunmugtur. Boylece, agiklayic: degiskenlerle agiklanan degisken arasinda (+) y6n-
de orta giddette (yiidze 49) bir iligki vardur.

Degiskenler arasimdaki korelasyon matrisinden DDY 'larin ylizde 92,9 ile en faz-
la déviz kuru ile iligki iginde bulundugu goriilmektedir. Daha sonra nominal orta
vadeli kredi ile reel gayri safi milli hasila biiylime hizi gelmektedir.

Modelde agiklayic1 degigkenlerden olan ticaret dengesi beklenenin tersine nega-
tif deger almustir.

Sonug olarak, her iki modelde de DDY 'larin tilke ekonomisinin diger ekonomik
gostergeleriyle yiiksek iligki iginde bulundugu goriilmektedir.

(39) Modelin denklemleri ve hesaplamalari igin bkz.: Ek.14-7'den 14-16.
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SONUC e

DDY'lara ait son yillanin verilerine dayamlarak yapilan bu degerlendirme,
DDY'larin ekonomi iginde birgok bakimdan kiicimsenmeyecek bir paya sahip
oldugunu ortaya koymaktadir. Bugtinki durum dikkate alindifinda, sorun DDY'lar
tercih edilsin mi veya edilmesin mi tartigmas:1 degil, fakat daha gok DDY'lar nasil
yapilabilir geklindedir. Diinya ekonomisindeki gelismeler ve ilertye yonelik bekle-
yigler DDY'larin daha ¢ok artiriimasim gerekli kilmaktadir.

Giinimiizde DDY'larin bir tilkeye gelmesinde artik gok ¢esitli nedenler etkili
olmaktadir. Yatirumeci firmalar, genellikle kazangli bulduklari alanlara yatirim
yapmaya 6zen gosterirler. Ancak, dig yatirim karari aliurken sadece kazanci goz
Ontine almak yeterli olmaz. Bunun yaninda cesitli yatirnmci tilke hedeflerinin,
yatirim' yapilacak iilke ve yer se¢iminin de dikkate almmmasi gerekmektedir.
Yatirime firmalar kar olanagi diginda maliyetin digiiriilmesi, oligopol yaratiimasi,
ekonomik firsatlanin gesitlendirilmesi, ithalat kisitlamalarinin agilmasi, yeni pazar-
larin yaratilmasi veya mevcut pazarlarin korunmasi, rekabet imkam, ihracat artisa,
maliyeti yayma, anavatandaki g¢egitli mevzuati begenmeme ve dig yatirim sigortast
ve garantiler gibi nedenlerle DDY 'lar1 tercih etmektedirler.

Yakin zamana kadar DDY'larin yatinnmei tilke ekonomisinin ddemeler dengesi
tizerinde olumsuz bir etkiye sahip oldugu ileri sirilmekte ve bu nedenle bu
yatirimlara gidilmesti istenmemekteydi. Ancak, yapilan ¢aligmalar bu sonucun DDY"
larin kisa ve uzun donemde incelenmesine bagl olarak degigtifini ortaya
koymugtur. DDY'larin mutlaka sermaye ¢ikigi gerektirmedigi, gerektirse bile uzun
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donemde kar, hizmet ve ihracat geliri olarak geri déndiigii dustniildiiginde, DDY'
larin uzun dénemde 6demeler dengesi tizerinde olumlu etki yarattigi séylenebilir.

DDY 'lar rekabet agisindan'da 6nem tagimaktadir. Glintimiizde rekabetin ulusal
boyutlart agtifi ve uluslararas: bir gériiniim kazandig, ﬁ géz oniine alindiginda,
tilkelerin pazar paylarim korumak veya yeni pazarlar elde etmek amaciyla girig en-
gelleri uyguladiklari ve teknik bilgi ve becerileri rakip firmalarin dgrenmelerini
istemedikleri gorulmektedir. Bu durumda, hem yatinm firsatlarinin degerlendiril-
mesi hem de mevcut girig engellerinin agilmasi ve teknik bilgilerin elde edilmesin-
de, yabanci piyasalarda yabanct firmalarla rekabet edebilmenin en iyi yolunun
DDY'lar oldugu agiktir. Boylece mevcut pazarlar korunmug ve yeni pazarlar yaratil-
mis olmaktadir.

Aragtirmadan da anlagilacagi gibi DDY'lar sadece doviz kazandirict bir kalem

ekonomisi igin 6nem tagtyan bu yatirimlarin devamhihigi saglanmalidir. Bu da DDY
yapacak firmalarin desteklenmesi ve kargilagtiklan sorunlarin kisa zamanda ¢oziime
kavugsturulmasiyla miimkiin olacaktir.

Nitekim DDY'larin 6neminin anlasilmasiyla birlikte tilkelerin yatirim gabalar:
artmigtir. Bir taraftan 6zel sektor temsilcilerinin katihiu ile dig temaslar yogunla-
sirken ; 6te yandan DDY 'lar: artirict ilave dnlemler alinmaktadir. Bagta ABD olmak
tizere gesitli devletlerde yapilan ikili anlagmalar, Diinya Bankasi yonetiminde Cok
Tarafli Yatirim Garanti Ajans1 (MIGA)'nin olugturulmasi gesitli devletlerle vergi
miikerrerligini 6nleme amaciyla yapilan anlagmalar buna 6rnek olarak gosterilebili-
lir.

Ulkemizde DDY'lar 1980'li yillarin bagindan itibaren diga agik bir politika
uygulanmasiyla birlikte 6nem kazanmugtir. Ancak DDY'larin artirihmasma yonelik
¢abalar yetersiz kalmaktadir. Fon kaynakli kredi diginda hiktimet tegvigi bulunma-
maktadir. Degigsen diinya kogullari genellikle , Dogu Avrupa tilkeleri ile Bagimstz
Devletler Toplulugu'na tiye iilkelerin pazar potansiyeli géz ontine alindifinda daha
fazla ¢aba gosterilmesi gerektigi goriilmektedir.
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Tirkiye'nin bu yeni ve geng Cumhuriyetlerle igbirligi yapabilmesi i¢in bu
tlkelerin tanmmast ve bu tilkelerin ekonomik potansiyellerinin gok kisa bir stirede,
dogru bir sekilde analiz edilmesi gerekmektedir. Daha sonra bu potansiyeli deger-
lendirebilmek i¢in siyasi destek verilmelidir.

Tirkiye'nin bu yeni Ttrk Cumhuriyetlerinde yapmasi gereken diger faaliyetler
sOyle sralanabilir:

- Mevzuat butiinligt saglamak,

- Ekonomik, kiiltiirel, ticari, teknik ve bilimsel alanda kapsamli uzun vadeli ve
istikrarly igbirligi,

- ortak amaglar belirleyerek bu amaglara uygun faaliyetlerde bulunmak,
yetigmig ve uzman personelleri bu tilkelere gondermek, bu tilkelerde mevcut proje-
lere destek vermek, yeni projeler gelistirmek ve bilimsel miibadeleyi aktif tutmak,

Vergi kolayliklarinin saglanmasi,

Bu iilkelere yatirim tegviklerinin artiriimasi,

Birokratik engellerin kaldiriimas,

Bilgi iletigimini hizlandirmak ve daha da giiglendirmek,

- Yatwrimeilarin haklarim givenceye almak, bu haklar1 korumak, kar transfer-
lerinde, ticretlendirmede ilgili ilke mevzuatlarinda kolaylik yapilmasim saglamak.

Tiirk Cumbhuriyetleri ve diger ilkelerdeki girisimlerde yatirimlarin finansmam
da onemli olmaktadir. Eximbank bu alanda galigan tek kredi vericidir. Eximbank'm
faaliyetlerini yatirim kredilerinin yam sira giderek yatirim projelerinin garanti ve
sigortasinda yogunlagtirmasi olumlu bir geligmedir.
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4.

Tirkiye ekonomisi agisindan DDY 'larin olumlu etkilerinin oldugu ¢aligmada da
gorulmektedir. DSviz kazandiric, ihracats, rekabeti ve istihdamu artirica etkilerinin
vansira teknoloji transferini de saglamaktadir.

DDY'larda dikkati ¢eken bir olay son zamanlarda hizmet sektérii'niin agurliginin
hissedilmesidir. Kuskusuz bu sektore olumsuz bakmamak gerekir ama imalat
sanayi'nin &nemi daha fazladir.

Diger taraftan DDY'lar ile ilgili ayrintili istatistiklerin yayimnlanmamas: aragtir-
malarin da sinirli sayida kalmasina neden olmaktadir. Bagka bir deyigle, yasal dii-
zenlemelerle yol gosterebilecek boyle aragtirmalarin yapilmamasi bir eksiklik olarak
nitelendirilebilir.

Bu aragtirmada genis 6l¢tide trend denklemine dayamlarak ongorulerde bulu-
nulmug ve bu kisith Ongoriiler sonucunda DDY'larin ilke ekonomisinin diger
ekonomik gostergeleriyle yiksek iligki i¢inde bulundugu gériilmigtiir.
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Je 3

Onemli Yatinmer Ulkelerin DDY Akimlan ve Stoklan
(Milyon Dolar-1980 Fiyatlarryla)
ABD U.K. JAPONYA ALMANYA FRANSA

YILILAR AKIM STOK AKIM STOK AKIM STOK AKIM STOK AKIM STOK

1961 2,653 7,288 633 3,423 93 274 204 470 347 1,271
1962 2,852 7,646 587  3.056 77 219 285 632 297 1,038
1963 3,483 9.214 661 3372 122 332 217 467 184 605
1964 3,759 9,789 734 3,618 57 148 300 626 197 621
1965 5,010 12,716 861 4,043 77 213 311 626 264 815
1966 5,416 13,235 771 3,457 107 282 357 696 231 694
1967 4,807 11,473 772 3,356 123 304 337 648 329 956
1968 5,295 12,034 981 4,106 220 518 396 934 342 933
1969 5,960 12,845 1,312 5,208 206 462 710 1,282 76 199
1970 - 7,590 15,490 1,308 4,827 355 740 876 1,470 373 923

Kaynak: De Anne JULIUS, Global Companies and Public Policy. Pinter Publishers, London, 1990, s.114-122.
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Onemli Yatiime: Ulkelerin DDY'leri. (Milyon Dolar-1980 Fiyatlariyla)

YILLAR
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969

1970

2,653
2,852
3,483
3,759
5,010
5,416
4,807
5,295
5,960

7,590

7

22

8

33

8

11

10

12

27

633
587
661

734
861
771
772
981
1,312

1,308

13
11
17
10
0,1
27
34

0,3

93

77

122

57

77

107

123

220

206

355

17

58

53

35

39

15

79

6

72

204

285

217

300

311

357

337

496

710

876

40

24

38

4

15

6

47

43

23

347

297

184

197

264

231

329

342

76

373

14
38
,
34
12
42
4

78

391

3,930
4,098
4,667
5,047
6,523
6,882
6,368
7,334
8,264

10,502

Kaynak: DeAnne JULIUS, Global Companies and Public Policy, Pinter Publishers, London, 1990, s.114-122.
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DDY'larn Endiistri Grubunda Yiizde Dagiim (1965)

ENDUSTRI GRUPLARI A.B.D. JAPONYA INGILTERE ISVEC BATIALMANYA BUTUN ULKELER
Yiyecek, Igecek ve Tiitiin 12,94 13,31 44,61 0,34 8,16 18,13
Kimyasal ve Birlikte Kullamilan Uriinler 20,28 2,23 12,02 13,11 17,11 18,13

flk ve Imalattan Gegmis Metaller 9,62 13,98 8,28 8,99 7,21 9,29
Makina Isletmeciligi 17,15 7,98 2,64 50,90 8,38 14,73
Elektrik Isletmeciligi 9,24 2,05 9,11 16,21 18,69 9,82
Tagima Teghizati 21,41 12,96 5.30 2,34 27,99 18,22
Tekstil, Deri, Giyim Esyas: 1,84 19,52 6,28 0,39 5,43 3,10
Kagt, Basim ve Yaymn 4,16 20,40 7,58 3,78 1,71 4,90
Diger imalatlar 3,34 7,56 4,16 3,95 5,33 3,69
Toplam Imalat 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Deger Olarak (Milyon Dolar) (40,38)  (0,89) (10,23)  (1,43) (3,16) (56,09)

Kaynak: Jeremy CLEGG, Multinational Enterprise World Competition, The Macmillan Press, Hampshire, Englan, 1987.
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© . -Onemli Yatirimer Ulkelerin Dis Yatrmm Akimlani ve Stoklari (Mityon Dolar, 1980 Fiyatlar)

A.B.B INGILTERE JAPONYA ALMANYA FRANSA
- YILLAR AKIM STOK AKIM STOK AKIM STOK AKIM STOK AKIM  STOK
1971 7,618 14,707 1,652 5,581 359 708 1,050 1,630 397 930
1972 7,747 14,293 1,844 5,745 722 1,347 1,565 2,308 595 1,313
1973 11,435 19,784 3,975 11,555 1,903 3,145 1,653 2,293 935 1,912
1974 9,052 14,368 3,686 9,332 2,896 3,962 1,916 2,482 782 1,440

1975 14,244 20,584 2,906 5,777 1,762 2,239 2,008 2,455 1,425 2,313
1976 11,949 16,235 4,261 7,398 1,990 2,361 2,454 2,894 1,712 2,533
1977 14,254 18,153 4,095 6,242 1,646 1,845 2,206 2,507 1,197 1,618
1978 16,911 20,060 6,778 9,298 2,371 2,536 3,605 3,931 1,891 2,320
1979 26,993 29,436 12,503 14,974 2,898 3,009 4,493 4,710 1,893 2,208
1980 22,750 22,750 11,531 11,531 2,386 2,386 4,179 4,179 3,100 3,100
1981 14,509 13,238 12,536 12,536 4,897 4,745 4,096 3,938 4,583 4,114
1982 16,277 13,948 7,193 7,193 4,541 4,321 2,782 2,562 2,844 2,286
1983 5,815 4,798 8,193 8,195 3,612 3,411 3,170 2,828 1,700 1,245
1984 6,676 5,303 8,141 8,141 5,966 5,565 4,401 3,850 2,134 1,455
1985 13,860 10,621 11,406 11,406 6,465 5,937 4,803 4,112 2,226 1,434
1986 21,445 16,112 16,583 16,583 14,479 13,021 9,613 7,984 5,231 3,215
1987 41,202 30,053 30,508 30,508 19,519 17,632 9,036 7,353 8,701 5,198
1988 14,805 10,383 27,111 27,111 34,138 30,624 10,392 8,355 12,754 7,418

Kaynak: DeAnne JULUIUS, Global Companies and Publicy, Pinter Publishers, London, 1990, s.114-122,



aTAD

DRDY'larin Endiistri Grubunda Yiizde Dagihom (1970 ve 1975)

ENDUSTRI GRUPLARI

Yiyecek, Igecek ve Tiitiin

Kimyasal ve Birlikte Kullanilan

Uriinler

Makina Igletmeciligi

Elektrik Isletmeciligi

Tagima Teghizat:

Tekstil, Deri, Giyim Egyasi
Kagit, Basim ve Yayn

Diger Imalatlar

Toplam Imalat

Deger Olarak (Milyon Dolar)

Kaynak: CLEGG, 5.59.

BUTUN

A.B.D. JAPONYA INGILTER ISVEC ALMB;\/TIYZ ULKELER
1970 1975 1970 1975 1970 1975 1970 1975 1970 1975 1970 1975
10,18 891 1062 963 30,34 33,52 1,15 0,81 892 10,92 13,41 12,80
19,16 17,40 491 11,53 1599 16,18 9,67 848 2623 2552 18,77 17,71
18,90 1921 7,95 7,51 7,76 7,62 4544 3521 623 7,18 15,62 14,92
10,03 10,59 7,63 10,20 13,28 9,74 13,06 16,58 17,81 16,48 11,56 11,45
1826 15,16 851 723 3,67 631 440 725 2579 21,40 1594 13,86
2,47 3,04 1901 2231 736 6,19 064 1,08 628 695 431 584
3,89 3,38 2234 10,78 562 726 7,06 10,57 0,67 0,96 4,48 4,44
8,50 17,75 6,20 8,30 11,69 913 626 7,45 3,64 3,8 834 13,26
100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00100,00

72,03

184,24 3,71 29,17

XX

19,89 47,43

2,61 6,85 13,74 47,61111,98315,30



320 AMERIKAN FIRMASININ TOPLAM VE BAGLI SIRKETLERINE OLAN IHRACATI (1965) (MILYON DOLAR)

Tiim Sektirler  Imalat Sektorii Imalat Dig1 Sektisr

Deger %  Deger %  Deger %
320 Sirketin Toplam Thracat: 8,518 100,0 7,866 100,0 652 100,0
Sirketlere Bagli Olmayan Alicilara Thracat 4,102 48,2 3,809 48,4 294 45,1
Bagh Sirketlere Thracat 4,416 51,8 4,057 51,6 358 54,9
Bagh Sirketlerin Alimlant 4,142 48,6 3,788 482 354 54,3
Daha Sonraki Islem veya Montaj Igin 1,496 17,6 1,468 18,7 28 4,3
Daha Sonra Imal Etmeksizin Tekrar Satmak 2,199 25,8 2,003 25,5 197 30,2
Sermaye Teghizast 263 3,1 203 2,6 60 9,2
Digerleri 184 2,2 115 1,5 70 10,7
Bagh Sirketlerin Komisyon Karsthg: Satiglant 273 3,2 269 3,4 4 0,6
Bagh Sirketlerin Ana Sirket Diginda Bagimsiz Ameri-
kan Sirketlerinden Yaptigs Alimlar. 618 468 150

Kaynak: Survey of Current Business, May 1969, s.37.




DOGU BLOKU ULKELERIN DDY TESVIKLERI

Ekonomik ve | Uluslararasi Kargihklh Ola- | Ticaret |Devlet Yone- [Kar Trans- | Vergi
Mali Yasalann- | Yatinmlarin | rak Yatnmla- | Hacminin | ticilerinin Ya- |ferlerine | Indirim ve
da Yabanci Kargiikhh rn Korunmas: | Yitksek | banci Yatinm- | Izin Veril- | Muafiyeti
Sermayeyi Ko- | Korunmast ve | Ve Cifte Ver- |Olmasi  |cilara Almla |[mesive Uygulan-
ruyucu ve Des- | Desteklenmesi- | gilendirmenin Ve Destekle- | Kolaylagti- | masi
tekleyici ne Yonelik Onlenmesi An- yici Yaklagim {nlmast
Hikiimlerin | Anlagmalanin | lagmalarmin Iginde Bulun-
Yer Almasi Taraf Olmas: | Imzalanmas: malan
Bulgaristan X X X X
Cekoslavakya X X X
Macaristan X X X
Dogu
Almanya
Polonya X X X X X
Romanya X X X X X X X
Yugoslavya X X X

NOT: Ulkelere iligkin tegvikler muhtelif sayidaki Diinya Gazetelerinden aragtirmaci tarafindan derlenmigtir.
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ULKELER ITIBARIYLA SERMAYE IHRACI (DOGRUDAN YATIRIMLAR) 1000 DOLAR
ULKELER 31.12.1989

ITIBARIYLE

KAMULATIF TOPLAM

TOPLAM 1990 1991 1992 1993 1994

FIR. [HRAC FIR. IHRAC FIR. [HRAC  FIR. IHRAG FIR. IHRAC  FiR. IHRAC FIR. IHRAC

SAY. EDILEN SAY. EDILEN SAY. EDILEN  SAY. EDILEN  SAY. EDILEN SAY. EDILEN  SAY. EDILEN

SERMAYE - SERMAYE SERMAYE SERMAYE SERMAYE SERMAYE SERMAYE

ALMANYA 40 33.995 6  10.047 7 33,052 8  36.282 6 10.822 - 67 124.198
ISVICRE 38 18775 2 55 - 2 2047 1 5296 1 384 44 26.558
INGILTERE 23  66.110 7 58278 1 6,461 1 15 4 7172 2 21775 38 159811
HOLLANDA 6 3.263 1 5.319 - 1 10638 1 10.660 1 12766 10 42.646
FRANSA 5 9.147 1 390 2 5.804 4 633 1 7.272 R 13 23.246
ABD. 10 2965 7 77.658 2 559 4 3083 2 3207 3 650 28 88.122
S.ARABIS. 2 707 - - - - - 2 707
LUKSEMB. 2  20.694 1 4.900 - 2 10.250 1 5.000 1 2850 7 43.694
AVUST. 1 10012 1 9.180 - - 1 1.141 - 320333
ISPANYA 1 500 1 201 - - - 2 701
ITALYA 5 558 - - 1 12 - - 6 570
TAYVAN 1 100 - - - - - 1 100
URDUN 2 900 - - - - - 2 900
CEZAYIR - - - - 1 285 - - 1 285
JAPONYA 1 78 - - - - - 1 78
MACARIS. 1 10 1 15 - 1 163 - - 3 188
POLONYA 1 135 - 2 111 - 1 76 4 Ky¥)
BELCIKA 1 37 1 2.000 2 316 5 1619 1 594 10 4.566
FINLANDY. 1 66 - . - 1 66
BAHREYN 1 15279 - - - - 3,000 2 18279
PAKISTAN 2 261 - - - - - 2 261
DANIMAR. 1 20 - - 1 40 - 309 - 149 2 517
NIJERYA 1 3231 - - - - - 1 3231
MALEZYA 1 4 - - - - 1 4
IRAK 1 10 - . - - 1 10
CEKOSLA. - - 1 3 - - 1 7 2 10
KIBRIS 32 2.784 1 10 1 20 - 6 3.663 514 42 6.991
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ULKELER 31.12.1989

ITIBARIYLE

KAMULATIF

TOPLAM 1990 1991

FiR. IHRAC FIR. IHRAC FIR. [HRAC

SAY. EDILEN SAY. EDILEN SAY. EDILEN

SERMAYE SERMAYE SERMAYE

BULGAR. 2 167 - 6 519
KUVEYT 1 50 - -
ROMANYA - - 4 214
AZERBY. - - 8 328
KAZAKIS. - - -
KIRGIZ. - - -
TURKMEN. - - -
OZBEKIS. - - -
RUSYAF. I 6958 2 2542 .
UKRAYNA - - -
MISIR - - -
TOPLAM 184 196816 33 170.598 35  47.381
SER.BOLGEYE YAPILAN SERMAYE IHRACI
iZMIR SB. - - 2 42
ANTALSB. 18 6.572 3 328 -
MER.S.B. 31 8.665 6  1.540 1 474
ISTN.S.B. - - -
TOPLAM(2) 49 15237 9 1.868 3 516
TOP.(1+2) 233 212.053 42 172.466 38 47.897

KAYNAK: HDTM Tiirk Mal: Sistemninin Temel Gostergelen, Haziran 1994

TOPLAM
1992 1993 1994
FIR. THRAC  FiR. IHRAC FIR. IHRAC  FiR. IHRAC
SAY.EDILEN  SAY. EDILEN  SAY. EDILEN  SAY. EDILEN
SERMAYE SERMAYE SERMAYE SERMAYE
6 134 - - 14 819
- - - 1 50
9  1.966 6 3.486 1 1901 20 7.567
13 4814 11 6.516 4 233 36 11.891
4 8640 7 70.405 2 179 13 80.839
2 70 4 14.099 1 9 7 14.178
4 1.102 - 2 45228 6 46.330
b 1.080 1 30 1 102 7 1212
10 8.132 6 792 32295 22 20.719
2 186 5 122 3 1436 10 1.744
. 1 1.557 - 1 1.557
8  91.192 67 152226 28 93086 433  753.299
5 15 3 66 - 310 126
- 1 4 - 22 6.904
- - 1 1.024 39 11.703
- 1 1 - 1 1
5 15 5 71 | 1.027 72 18.734
91 91207 72 152297 29 96112 505  772.033
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TURKIYENIN ALMANYA, HOLLANDA, AB.D. VE INGILTERE'YE YAPTIGI DDY TOPLAMININ SEKTOREL DAGILIMI

1991 1992 1993 1994 TOPLAM TOPLAM
YATIRIMLAR
ICINDE SEKTOR-
LERIN PAYI(%)

SANAYI

Madencilik 97.904.543 87.037.059 184.941.602 2.6

Imalat 271.013.700  517.410.070  288.639.810  271.013.700 1.348.077.280 188

Enerji

HIZMETLER

Ingaat 1.154.115 76.941.000 78.095.115 ,

Ticaret 11.250.474 41.762.879 20.739.070 12.465.580 86.218.003 1,2

Ulastirma 641.175 7.978.800 8.619.975 0,1

Haberlesme

Barkacihk 423.175.500 1.884.592.500  1.033.458.000 2.043.510.000 5.384.736.000 75

Turizm 1.282.350 27.174.550 15575500  44.032.400 0,6

DIGER

TOPLAM 705.439.674 2.544.747.632 1.533.989.489 2.350.543.580 7.134.720.375 100

NOT: Yatinmlar iginde sektorlerin pay: aragtirmact tarafindan hesaplanmigtir.

Kaynak: HD.T.M.
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YURTDISINDAKI TURK SERMAYELI BANKALAR
IZIN TARIHI BANKA UNVANI

KURUCU ORTAKLAR ULKE
PAMUKBANK T.A.§. ALMANYA
AKBANK T.A.S. INGILTERE
IKTISAT BANK T.A.S. FRANSA
EROL AKSOY o
FINANSBANK A.S.  ISVICRE
T.GARANTI BANK ~ HOLLANDA
AS.

EROL AKSOY AB.D.
T.C.ZIRAAT BANKASI ALMANYA
T.TUTUNBANK A.S. ALMANYA
T.VAKIFBANK T.A.S. AVUSTURYA
YAPI VE KRED] ALMANYA
BANKASI

T.EMLAK BANKASI

AS.

T.EMLAK BANKASI FRANSA
AS.

FINANSBANK A.S.

FINANSBANK A.S.

T.VAKIFBANK T.A.O.
T.VAKIFBANK T.A.O.

T.I$ BANKASIA.S.  ALMANYA

SERMAYE

DM 24.000.000

GBP 50.000.000
FF 42.000.000 (%60)
FF 7.000.000 (%10)

FS 11.958.750

HFL 40.000.000
HFL 35.000.000

S 11.907.829
DM 16.500.000
DM 10.000.000
DM 10.000.000
S 10.000.000
DM 20.000.000

FF 13.000.000(%26)

FF 13.000.000

FF 20.000.000(%20)

FF 10.000.000

FF 20.000.000(%20)

FF 10.000.000

DM 30.000.000
DM 40.000.000

XXVI

08.07.1987
11.11.1987
09.01.1989

08.11.1989
20.06.1990
28.12.1993
25.06.1990
02.11.1990
05.06.1991
25.11.1993
29.08.1991
11.10.1991

12.04.1991
1993

12.04.1991
1993
12.04.1991
1993

08.04.1992

BANK KREISS

SABANCI BANK PLC.
BANQUE INT.DE
COMMERCE
FINANSBANK (SUISSE) S.A.
UNITED GARANTI BANK
INTERNATIONAL N.V.
PARK AVENUE BANK
DEUTSCH TURKISH B.A.G.
EXPRESS TRADE BANK
(BERLIN) GmbH
VAKIFBANK A.G.WIEN
YAPI KRED] A.G.

BANQUE DU BOSPHORE

ISBANK GmbH.



KURUCU ORTAKLAR
DEMIRBANK T.A.S.
T.HALK BANKASI A.S.
CINGILLI HOLDING A.S.
DEMIR FIN KIRALAMA A.S.
DEMIR FACTORING A.S.
T.EMLAK BANK A.S.
FINANSBANK A.S.

T.C.ZIRAAT BANKASI

T.HALK BANKASI A.§.

T.Y.T.BANK
T.VAKIFBANK T.A.O.

ULKE SERMAYE
HFL 12.800.000(%32)
HFL 12.000.000(%30)
HOLLANDA  HFL 9.200.000(%23)
HFL 5.200.000(%13)
HFL 800.000(%%2)
KAZAKISTAN S 600.000(%51)
HOLLANDA  HFL 9.000.000(%60)
RUSYAFED.  § 1.750.000(%35)
KAZAKISTAN  RB 140.000.000(%35)
OZBEKISTAN  § 1.000.000(%50)
TORKMENIS-  § 1.000.000(%50)
TAN

AZERBAYCAN § 496.000(%49)

MACARISTAN § 1.850.000(%615)

A.B.D.
K.K.T.C

S 500.000

XXV

S 410.000(%82)

ziN
TARIHT

31.08.1993

23.09.1992
15.12.1993

14.12.1992
14.12.1992
14.12.1992
14.12.1992
14.12.1992

30.05.1993

19.11.1993
16.06.1993

BANKA UNVANI

DEMIR-HALK BANK
(NEDERLAND)N. V.

KAZAKISTAN INTB.BANK

FINANSBAKN
(HOLLANDA)N.V.
RUSIAN-TURKISH BANK
KAZKOMMERTZ-ZIRAAT
INT-UZBEKISTAN-
TURKISH INT
TR.AZERBAUAH-TURKISH
BANK

MACARISTAN HALK
BANK

RELIANCE BANK

VAKIF OFF SHORE BANK
LTD.



KURUCU ORTAKLAR ULKE SERMAYE IZIN TARIHI BANKA UNVANI

TEKSTILBANK A.S. KKT.C. S 499.991(%4699.9) 1993 EURO TEXTILE BANK
LTD.

EDIP OZALTIN KK.T.C. S 500.000 19.01.1993 OZBANK (OFFSHORE)
LTD.

MUSTAFA SUZER K.K.T.C. S 1.000.000 29.01.1993 ATLAS BANK OFFSHORE
LTD.

DERYA KADIR BILEN S 150.000(%30) PASIFIK BANK OFSHORE

AHMET CENAP DURAN KK.T.C. S 150.000(%30) 12.01.1993 LTD.

MUZAFFER HICYILMAZ S 150.000(%30)

DIGER HISSEDARLAR $ 50.000(%10)

DERYA KADIR BILEN TL. 4,5 MILYAR(%30) EVEREST BANK LTD.

AHMET CENAP DURAN KXKT.C. TL. 4,5 MILYAR(%30) 02.04.1993

MUZAFFER HICYILMAZ TL. 4,5 MILYAR(%30)

DIGER HISSEDARLAR TL. 1,5 MILYAR(%10) :

YAPI VEKREDI BANK  RUSYAFED. § 1.750.000(%35) 04.05.1994 YAPI TOKO BANK

TOPRAKBANK KK.T.C. S 500.000 1994 TOPRAKBANK OFFSHORE

, LTD.

KAYNAK: HDTM, Tiirk Mali Sisteminin Temel Gostergeleri, Haziran 1994

XXV



YURTDISINDAKI TURK SIRKETLERININ KAR/ZARAR DURUMLARI
(BIN DOLAR)

YILLIAR KAR ZARAR YURDA

GETIR.

1980 420 21 100
1981 1,164 209 339
1982 1,077 64 732
1983 1,602 145 177
1984 3,041 306 579
1985 6,688 1,267 573
1986 3,690 473 46
1987 10,414 773 4,810
1988 6,742 951 1,239
1989 8,592 3,939 1,742
1990 19,089 4,336 3,102
1991 13,478 548 3,491

TOPLAM 75,997 13,032 16,930

Kaynak: HDTM

K~



TABLO VI
1974-1979 YILLARI ARASINDA YURT DISINA GIDEN TURK ISCILERININ
ULKELER ITIBARIYLE DAGILIMI

YIL- GONDE AVRU- AVUS- [LIBYA S.ARA- IRAK  KU- URDUN YEMEN OTEKI B.D.T
LAR  -RILEN PAUL- TURYA BISTAN VEYT ULKE-

ISCI  KELE- LER

SAYISI RI
1974 20211 17134 1138 1015 924
1975 4419 1211 401 2121 251 435
1976 10558 3230 339 4098 1831 1059
1977 19084 3385 542 8582 4722 1853
1978 18852 1815 549 7726 5769 2993
1979 26630 1440 407 9825 8522 3436
1980 - 28503 2345 409 15090 5643 5016
1981 58753 887 321 30667 14379 10647 251 1781
1982 49388 263 125 26686 12325 8906 298 514
1983 52470 269 181 23292 20238 7367 539 321 263
1984 45815 96 145 16410 25985 2430 2 185 172
1985 47353 165 250 9680 35070 1612 68 10 381 120
1986 35608 221 391 8381 23771 2260 50 88 337 209
1987 40807 208 422 10986 27109 1729 147 39 167
1988 53021 241 372 13194 34645 3717 273 27 308 244
1989 49928 262 271 12608 32319 2594 403 2 139 1375
1990 47707 609 255 8606 33077 1274 98 5 3783
1991 53021 487 308 4728 40782 189 6525
1992 60000 2025 208 2432 46467 465 2261 6708
1993 63244 2081 166 2549 35826 1319 21303
1994(*) 27957 921 80 1216 6414 633 18693

(*) Haziran sonu itibarzyle.
KAYNAK: Is ve Ig¢i Bulma Kurumu istatistikleri
XXX



1992 YILINDA YURTDISINDA ISTIHDAM EDILEN ISGUCUNUN

MESLEKLER ITIBARIYLE DAGILIMI

MESLEKLER ISGUCU
SAYIST
MIMAR VE INSAAT MUHENDISI (GENEL) 324
OTEKI MUHENDISLER 328
TEKNIK RESSAM 50
TEKNISYEN (INSAAT) 170
YONETICI, MUHASEBE VE BURO ELEMANI 600
ASCI VE GARSONLAR 2925
USTA-USTABASI (INSAAT) 637
SOGUK DEMIRCI 1488
TAMIRCI, MAKINIST (OTO) 1284
ELEKTRIKCI (GENEL) 1820
SIHHI VE BORU TESISATCI 1483
KAYNAKCI 805
METAL INSAAT HAZIRLAYICI VE MONTORU 227
INSAAT BOYACI 1570
DUVARCI (TAS-TUGLA) 2030
KARO FAYANS VE MERMER DOSEYICI 1548
INSAAT BETON DEMIRCI 1994
BETON KALIPCI VE BETON DOKUCU 3528
MARANGOZ, DOGRAMACI DULGER (INSAAT) 1228
SIVACI 2059
VING VE INSAAT MAKINALARI OPERATORU , 627
AGIR TASIT SOFORLERI 2371
OTEKI MESLEKLI ISCILER 14429
BEDEN I$¢isi 16000
TOPLAM -~ 60000

Kaynak: Is ve Is¢i Bulma Kurumu Istatistik Y1llig1, 1933, 5.68.
XXX1



Modelin Denklemleri ve Hesaplamalar:

Y=DDY XI1=Doviz Kuru X2= Enfasyon Oranm1 X3= Bagina GSMH EY, EX1 ve
EX3'lin Elde edilmesi.

Yillar Y X1 X2 X3
1980 - 79,62 90,3 119
1981 3,6 111,79 34,1 176
1982 53 167,28 27,4 227
1983 6,8 219,35 28,1 291
1984 17,1 349,71 46,4 452
1985 30,0 508,86 41,7 703
1986 30,3 675,35 27,5 995
1987 55,2 850,30 39,3 1427
1988 45,7 1385,85 60,8 2405
1989 251,1 3348,94 65 4197
1990 268.,9 4409,03 49,6 7080
1991 2078 5330,32 58,4 11067
1992 625,0 6868,24 67,1 18842
1993 1650,7 10860,24 55,2 31881
1994 2991,7 31168,55 149,6 77689

EY=6189,2 EX1=66253,81 EX2=750,2 EX3=157432

Dogrusal Model
Y= a+bX1+cEX2+dEX3

Denklemler
EY=na+bEX1+cEX2+dEX3
EYX1=aEX1+bEX12+cEX1X2+dEX1X3
EYX2=aEX2+bEX1X2+cEX22+dEX2X3
EYX3=aEX3+bEX1X3+cEX2X3+dEX32

XXX 1
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DENKLEMLERIN COZUMU

Y.X1 Y. X2 Y. X3 X1’ X1.X2 X1.X3 X2?
81 {402,444 122,76 633,6 12497,0041 3812,039 19675,04 1162,81
82 1886,584 145,22 1203,1 27982,5984 4583,472 37972,56 750,76
83 11491,58 191,08 1978,8 48114,4225 6163,735 63830,85 789,61
84 15980,041 793,44 7729,2 122297,0841  |16226,544 |158068,92 2154469
85 115265,8 1251 21090 258938,4996 121219462 |357728,58 1738,89
86 120463,56 833,25 30148,5 456097,6225 |18572,125 1671973,25 756,25
87 |46936,56 2169,36 78770,5 723010,09 33416,79 1213378,1 1544, 49
88 |63333,345 2778,56 109908,5 1920580,2225 |84259,68 3332969,25 3696,64
89 1840918,834 16321,5 1053866,7 | 11215399,5409 |217681,1 14055501,18 | 4225
90 |1185588,167 1333744 |1903812 19439545,5409 {218687,888 131215932,4 2460,16
91 [1107640,496 12135,52 12299722,6 |28412311,3024 {311290,688 |58990651,44 |3410,56
92 14292650 41937,5 11776250 | 47172720,6976 1460858,904 | 129411378,08 |4502,41
93 [17926998,168 191118,64 [52625966,7 |117944812,857 | 599485,248 |346235311,44 |3047,04
94 93246951,035 |447558,32 1232422181,31971478509,102 | 4662815,08 | 2421453480,95 |22380,16
T |EYXI= EYX2= EY X3= EX1*= EX1.X2= EXIX3= EX2%=
O |118755506,159 |630693,59 |302333261,4|119923816,11 |6659072,755|3007217852,04 |52617,74
4
L
A
M

XXXIT

e}




X2X3 X3? Y?
81 [6001,6 30976 12,96
82 62198 51529 28,09
83 [8177,1 84681 46,24
84 1209728 204304 292,41
85 1293151 494209 900
86 1273625 990025 918,09
87 [56081,1 2036329 3047,04
88 1146224 5784025 2088,49
89 1272805 17614809 63051,21
90 [351168 50126400 72307,21
91 {64631238 12478489 43180,84
92 1264298.2 355020964 390625
93 1759831,2 1016398161 [2724810,49
94 111622274,4 16035580721 |8950268,89
T EX2X3= EX3%= EY=
O 16217043,6 7606895622 [12251576,96
P
L
A
M

XXXIV



[ 2]

6189,2 = (14)a + (66253,81)b + (750,2)c + (157432)d
118755506,159 = (66253,81)a + (1199232816,11)b + (6659072)c + (3007217852,04)d
630693,59 = (750,2)a + (6659072,755)b + (52617,74)c + (11622274,4)d
302333261,4 = (157432)a + (3007217852,04)b + (16217043,6)c + (7606895622)d
Buna gore,
a = 1020,090377
b =0,2168978176
¢ =28,69619218
d = 0,00593582435

bulunmustur. (*)
(*) Sonug Mat-Cap adh paket programda help in yardimiyla matris programina girilerek alinmugtir.
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M3

G-Fl

bEX 1y+cEX2y+dEX3y

RZ =
Ey?

bE (X1-X1) (Y-Y)

E (X1Y-X1Y-X1Y+X1Y)
EX1Y-YEX1-YEX1+X1,Y
EX1Y-YEX1+XEY+nX1Y
EY EX1 EX1
— EX1+ EY +

n _ _ n n
XXy (YY) __
E (XY-XY-XY+XY)
EXY-YEX-XEY+XY
EYEX EXEY _ _
EXY- - +XY
n n
-2EXEY XY
EXY- +
n n
2EXEY EX EY
- - )24
n n o

EY

BIRLIK KATSAYISININ BULUNMASI

XXXV



. A3

97!

EXEY

EX1Y -

EX1Y

EX2Y
)+ ¢ (EX2Y -

b (EX1Y -

EX3Y

) + (EX3Y - )
n n
R2::

R2 =

RZ:

n

EYYy
* EY?-

n

b(118755506,159-848250,439928)+c(630693,59-45049,5421428)+d(302333261,4-215952232,9571)
(6189,2)
12251576,96 -
14

7101660,6732

=0,74633180989 v R*=1=0,8639
9515420,0572

XAXvI



L ¥

DEGISKENLER ARASINDAKI KORELASYON MATRISININ BULUNMASI

EXy E(X-X) (Y-Y) E(E.Y-XY-XY+XY
r = = = — = = — — — — .
+ X2Ey? v E(X-XPE(Y-YY V E(X-2XX+X2) B(Y2-2Y Y+Y2)
EX EY
. 1
EXY-YEX-XEY + n o
r =
2EXEX 2EYEY
(EX2- + nEX2) (EY? - +nY?
n n
EYEX EXE EXEY
n n n
r: 1
2EXEX EX EX (EY)
EX?- +n ) (EY?- )
n n n n
EXEY
EXY-
n
r= 3
/ EX) (EYY
(EX2- ) (EY?- )
n n

XXX VI



“3

g -1

DDY iLE DOVIZ KURU

(6189,2) (66253,81)
118755506,159 -
14
r=
(66253,81) (6189,2)
~ [1199232816,11- 1[12251576,96- ———— ]
14 14
89465643,241

= = 0,97454270251

~/ (885692291,86) (9515420,0572)

DDY ILE ENFLASYON ORANI

(750,2) (6189,2)
630693,59 -
14 299040,887143
r= = = 0,86995213586
(750,2) | (6189,2) 343744,069145
~/ (52617,74 - ——— ) (12251576,96-
14

14

XXX X



bl

DDY ILE FERT BASINA GAYRI SAFI MILLI HASILA

(157432) (16189,2)
302333261,4 -
14 232734823,229
r= = = 0,98757314457
(157432) 235663377,957
~/ [7606895622- — — 1[9515420,0572]
14
DOVIZ KURU ILE ENFLASYON ORANI
(66253,81) (750,2)
6659072,755 -
14 3108815,022
r= = = 0,9374156895
(66253,81) (750,22 3316367,60171
~/ [1199232816,11- ————— ] [52617,74 - ——]
14 14



IBARRE

DOVIZ KURU ILE FERT BASINA GAYRI SAFf MILLI HASILA

(66253,81) (157432)
3007217852,04 -

14 226218429377

=— = 0,99496644433
(66253817 (157432  2273628730,55
1[7606895622 - ————]

14

+/ [1199232816,11 -
14

ENFLASYON ORANI ILE FERT BASINA GAYRI SAFI MILLI HASILA

(750,2) (157432)
16217043,6 -
14 7780937,4286
= = 0,91397133604
(750,2) (157432  8513327,63045
~ [52617,74 - 1[7606895622- — ]
14

14

XLi



BNE ]

1=k

Y = DDY

X1 = Reel Gayri Safi Bitytime Hiz
X2 = Nominal Orta Vadeli Kredi Faizi
X3 = Ticaret Dengesi

X4 = Déviz Kuru

YILLAR 4 X1 X2 X3 X4
1980 -2,3 32 -4999.3 79,62
1981 3,6 53 49,5 -4230,50 111,79
1982 5,3 3,7 49,5 -3096,70 167,28
1983 6,8 4,6 49,5 -3507,20 219,28
1984 17,1 7,8 61 -3623,30 349,71
1985 30,0 4,5 61 -2976,00 508,86
1986 30,3 7,5 61 -3081 675,35
1987 55,2 9,3 61 -3229 850,30
1988 45,7 L5 83 -1800 1385,85
1989 251,1 0,9 83 -4201 3348,94
1990 268,9 9,7 83 - 8180 4409,03
1991 207,8 0,3 84,5 -7340 5330,32
1992 625,0 6,4 94,8 -8190 6868,24
1993 1650,7 73 96 - 14080 10860,24
1994 2991,7

EY=6189,2 EX1=66,5 EX2=948,8 EX2=72534 EX4=35164,88

XLil



z,_,i”l M = |

DOGRUSAL MODEL

Y =a+bX1 +cX2 + dX3 + eX4

DENKLEMLER

EY =n.a + bEX1 + cEX2 + dEX3 + eEX4

EX1, Y =aEX1 + bEX1% + cEX1X2 + dEX1X3 + ¢EX1X4
EX2,, Y =aEX2 + bEX1X2 + cEX2* + dEX2X3 + eEX2X4
EX3,, Y = aEX3 + bEX1X3 + cEX2X3 + dEX3? + ¢EX3X4

EX4,, Y =aEX4 + bEX1X4 + cEX2X4 + dEX3X4 + eEX4*



g1-f712 M3

DENKLEMLERIN COZUMU

YIL. XI? XI1X2 XIX3 XI1X4 X2? X2X3 X2X4
80 5,29 73,6 11498,39 |-183,126 1024 159977,6  12547,84
81 28,09 262,35 22421,65 162487 2450,25  |209409,75 {5533,605
82 13,69 183,15 -11457,79 1618936 2450,25  }153286,65 |8280,36
83 121,16 227,7 -16133,12  11009,01 2450,25  |1173606,4 [10280,825
84 160,84 475,8 28261,74 12727,738 3721 221021,3 {21332,31
85 120,25 274,5 -13392 2289,87 3721 181536 31040,46
86 156,25 457,5 -23107,5 5065,125 3721 187941 41196,35
87 86,49 567,3 -30029,7 7907,79 3721 196969 51868,3
88 12,25 124,5 2700 2078,775 6889 -149400 115025,55
89 10,81 74,7 3780,9 3014,046 | 6889 348683 277962,02
90 194,09 805,1 79346 42767,591 16889 678940 365949,49
91 0,09 25,35 2202 1599,096  17140,25 620230 450412,04
92 140,96 606,72 52416 43956,736 | 8987,04 776412 651109,152
93 53,29 700,8 -102784 79279,752 19216 1351680  1042583,04
TOP.| EX12=483,55 | EX1X2= |EX1X3= |EX1X4= EX22 = EX2X3 = |EX2X4 =
4711,87 |376534,01 |873301,655 169269,04 5409092,7 |3070602,662
XL}V




pl=fri 43

YIL. X3? X3X4 X4

80 124993000 -398044,26 6339,3444

81 17897130,25 -472927,595 12497,0041

82  19589550,89 -518015,976 27982,5984

83 12300451,84 -769304,32 48114,4225

84 13128302,89 -1267104,243 122297,0841

85 8856576 -1514367,36 258938,4996

86 19492561 2080753,35 456097,62

87 110426441 2745618,7 723010,09

88 13240000 2494530 1920580,2225

89 1764801 -14068896,94 11215399,1236

90 166912400 36065865,4 19439545,5409

91 53875600 -39124548,8 28412311,3024

92 167076100 -56250885,6 47172720,6976

93 198246400 -152912179,2 117944812,857

TOP. | EX3? = EX3X4 = EX4* =
536137519,279 {-309886953,218 |227760646,4

XLV



gE=Z e A=

YIL YXle,, ¥YX2,, YX3. . YX4 ¢

81 8,28 115,2 -17997,48 286,632

82 28,09 262,35 -22421,65 592,487

83 25,16 336,6 21057,56 1137,504

84 78,66 846,45 59973,12 3750,885

85 234 1830 -108699 10491,3

86 136,35 1848,3 90172,8 15418,458

87 414 3367,2 170071,2 37279,32

88 425,01 27877 -147565,3 38858,71

89 376,65 20841,3 -451980 347986,935

90 242,01 22318,7 |-1129648.9 1900529966

91 2015,66 172474  |-1699804 916196,434

92 187,5 52812.,5 4587500 3331450

93 10564,48 |156486,36 |-13519233 11337403,768

94 21839,41 [287203,2 [|42123136 32490580,008

TOP. |EYX1 = EYX2 = EYX3 = EYX4 =
36558,7 568303,26 {-64149260,01 | 49431389,143

XLV




6189,2 = (14)a + (77,4)b + (1180,9)c - (72275,70)d + (66253,81)¢

36558,7 = (14)a + (483,55)b + (4711,87)c - (376534,01)d + (873301,655)¢

568303,26 = (948,8)a + (4711,87)b + (69269,04)c - (5409092,7)d - (3070602,662)¢

64149260,01 = (72534)a -~ (376534,01)b - (5409092,7)c + (536137519,279)d - 309886953,218)¢
49431389,143 = (35005,64)a + (873301,655)b + (3070602,662)c ~ (309886953,218)d + (227760646,4)c
Buna gore,

a=-547,4308677

b=17,01075967

¢ =1,462083428

d = 0,01963923751

@ =0,005151826924

bulunmugtur. (*)

(*) Sonuglar Mat-Cap adli paket programda help in yardimiyla matris programina girilerek alinmugtir.
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ROMANYA'DA YABANCI SERMAYELI SIRKET KURULMAST
1. Yabanci Ortagin Ulkesindeki Mevcut Sirketi Hakkinda Belgeler
- Ticaret siciline kayit olduguna dair belge,
- Ticaret veya Sanayi Odasi'na liye olduguna dair belge,
- Calist1$1 bankadan referans yazisi,
- Sirketin son bilangosu,

- Vekaletname bu belgelerin ash ile noterden tasdikli Romence terctimeleri
temin edilecektir.

2. Romanya'da Hazirlanacak Belgeler ve Yapilacak Islemler

- Sirket Sézlesmesi,
- Tiziik,

- APRIS (Romen Yabanct Yatirim Tesvik ve Ekonomik Yardim Kurulugu)
adh kurulugtan alinacak miisaade belgesi,

- Romen Bankasi'nda (Romen Dig Ticaret Bankasi ley ve/veya d6viz hesabi
-agilacak ve girketin sermayesi (tamamu veya bir kismi) bu hesaba yatirilacak,

- Yukanida belirtilen belgelerin tiimii ile birlikte Romen Bolge Mahkemesi'
nden kurulug izn1 alinar,

- Sozlegmenin, thziFlin ve mahkeme kararimn Resmi Gazete'de yayunlanmasi
i¢in ilan verilecektir.

- Bu belgelerle ve ilanin yapildigint gsteren makbuz ile bilikte Romen Ticaret
Odasi'na ticari deftere kayit ve tiyelik kayd: i¢in bagvurulacak,
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- Beledryedeki mali idareye kayit yaptirilacak,
- Igyeri ve mesken kiralamak i¢in belediyeye bagvurulacak,

- Oturma miisaadesi i¢in Romen Igigleri Bakanlifi'na (Polise) bagvurulacak ve
bu miisaade ile birlikte ikamet belgesi (kimlik belgesi) alinacak.

3. Tiirkiye'den Yurtdisina Cikiy Sirasinda Konut Fonu'ndan Muaf Olmak
I¢cin Yapilacak Islemler

- Romanya'da kurulmug olan bir girketle ilgili gahsin ;;ah§t1g1na dair, girket
tarafindan bir belge diizenlenecek,

- Bu belge Romen Ticaret ve Sanayi Odasi'na tasdik ettirilecek,

- Romen Ticaret ve Sanayi Odasi'nin tasdikinden sonra bu belge, Romen
Disigleri Bakanligi'nin ilgili béliimiine de tasdik ettirilecek, '

- Gerekli tasdik iglemleri tamamlanan bu belge ve Romen Igigleri Bakanhg:' n-

dan alinmig olan ikamet belgesi (Kimlik belgesi) ve fotokopisi ile birlikte T.C.
Bikreg Buytkelciligil'ne bagvurulacak.
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a. Oturma Misaadesi (Authenthalserlaubnis) Alinmasi

Yabancilarin Federal Almanya'ya gelmeden oOnce, kendi memleketlerinde
bulunan Federal Almanya Biyiikelgilik veya konsolosluklarina bagvurarak oturma
miisaadesi-vizesi almalan gerekir. Bagvurulan Biyikelgilik veya Konsolosluklar
Federal Almanya'da bulunan Yabancilar Dairesinin (Auslanderbehérde) goriigtni
alirlar. Yabancilar Dairesi, bagvurular ¢aligma hukuku, ekonomi politikas1 ve diger
sartlar yoniinden mahalli Sanayi ve Ticaret Odalari, Ekonomik merciler ve Caligma
Dairelerine meelettirerek gorugiinii tesbit eder. Bu goérils Yabancilar Dairesince
ilgili Buyiikelgilik veya Konsolosluga bildirilir. Ug aya kadar kalanlar igin sadece
seyahat vizesi aranmaktadir.

b. Caligma Miisaadesi Alinmasi (Arbeitsgenehmigung)

aa. Yabanci gergek kigiler igin: Hernekadar nazari olarak i ve meslek
hiirriyeti prensibine goére Almanlar ile yabancilar arasinda bir fark olmadigi esasi
belirtilmekle beraber Yabancilar Kanunu, Ticari, Sinai ve Mesleki Faaliyetlerin
ifasi ile 1lgili Tuzik de (Gewerbeordnung) yabancilar igin sinirlamalar ve miikelle-
fiyetler yer almaktadir. Yabancilar Kanununa gore oturma miisaadesi belli sartlara
ve milkellefiyetlere tabi tutulmaktadir. Ozellikle Avrupa disi iilkelerden gelen
yabanct kigilere ticari, sinai ve mesleki faaliyet miisaadesi verilmemektedir. Esasen
miustakil i§ yapabilmek i¢in sinirsiz oturma miisaadesi gereklidir. Anonim Sirket ve
Kollektif Sirketlerin kanuni temsilcileri ile Limited Sirketler Yoneticileri ve sahus
sirketlerinin ortaklan igin ¢aligma miisaadesi alimmasi gerekmez.

bb. Yabanci tiizel kigilerin, Federal Almanya'da ticari, sinai ve mesleki
faaliyette bulunmalar1 miisaadeye baghdir. Bu miisaade, yabanc tiizel kiginin ilk
defa faaliyette bulunacag eyaletin ekonomik iglerine bakan yetkili en yiiksek eyalet
merciine (Eyalet Ekonomi Bakanlifi) verilir. (Gewerbeordnung Md.12) Bu
miisaade belli bir faaliyet igin verilir. Kamu yﬁrarmm gerekli gérdigi hallerde bir
stire ile sumrlandirilir, sartlara baglanir ve gerektiginde geri alinabilir. Faaliyetlerin
kamu yararma aykini diigecegine dair endise duyulan yabanci tuizel kisilere bu
miisade verilmez. Yabanc tiizel kiginin vatandasi oldugu devletge kargilikli olma
esast kabul edilmez ise veya yerli sirketler i¢in kanunen 6ngoriilmiiy bulunan

miktarda sermaye saglanamazsa miisaade verilmemektedir.
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- Son yillara ait bilangolar,
- Sirketm ana vataninda ticaret siciline kayith olduguna dair resmi belge,
- Bagvurunun tam yetkili oldugunu tavsik eden belge,

Yabanci tiizel kisiler Federal Almanya'da ana sube agabilecekleri gibi ana
subeye bagh tali subeler de agabilirler.

d. Bagumli Subeler Agilmasi

Alim, satim biirolar1 ve sevkiyat depolari gibi tam bir ticari mahiyet tagimayan
bagimli gubeler igin ticaret siciline kayit sarti aranmadiy gibi ¢aliyma daire ve
polisine bildirim mecburiyeti de yoktur. Ancak, bu subelerin bagh olduklar ana
subelerinin ana vatanlarindaki Ticaret Odasina kayith oldugunu gosteren belge ile
bagvuruda bulunanin yetkili oldugunu tevsik eden belgenin ibraz: aranur.

e. Gezici Caligma Karnesi: (Reisegewerbekarte)

Is seyahati yapilmasini gerekli kilan konularda faaliyet gosteren firmalarin,
firma sahibi, ticari miimessil, gezici ticaret memurlan igin gezici ¢aligma karnesi
alinmas1 zorunludur. Bu kamenin yabancilara verilmesinde bir sirlama yoktur.
Ancak gezici ¢aliyma karnesi verilirken igin mahiyetine bakiir. Gezici galigma
karnesi genellikle bir yil siireli verilir. Bitiminde uzatiir. Bu karne alindig ilge
icerisinde gegerlidir. Talep tizerine birden fazla ilgeyi i¢ine alan karne verilir. Ancak
bu konuda devletler arasi anlagmalara ve karsilikli olma esasma gore istisnai
islemler yapiimaktadir.

3. Vergilendirme

Almanya'da yabanci gergek ve tiizel kigilerin tabi olduklari baglica vergiler
asagida ¢ok kisa olarak agiklanmugtir.

a. Gelir Vergisi (Eimnkommensteuer)

Gergek kisilerin elde ettikleri gelirler tizerinden alinan bir vergidir.
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b. Ucret Vergisi (Lohnsteuer)

Bir ig yerine bagh olarak galiganlarm aylik ve fticretlerinden tevkif yoluyla
alman gelir vergisidir.

c. Sermaye Irad Vergisi (Kapitalertragsteuer)

Sermaye girketlerinin dagittiklar kazanglardan tevkif yoluyla alman bir gesit
ozel gelir vergisidir. Genel olarak nisbeti % 25'dir.

d. Kurumlar Vergisi (Kérperschafisteuer)

Kurumlarin kazanglarindan alinan vergidir. Dar miikellefler igin vergi nisbeti
%350'dir.

e. Kurumlar Vergisine Ek Vergi (Erganzungsabgabe zur
Korperschaftsteuer)

Bir vergilendirme donemi igin sabit olunan kurumlar vergisi borcunun % 3'i
nisbetindedir.

f. Servet Vergisi (Vermogenssteuer)

Gergek ve tiizel kisilerin servetlerinden (varlik) alinir. Tam ve dar miikellefiyet
sekilleri vardir. Dar miikellefiyetde vergi degeri 20.000 DM'1 agan servetler vergiye
tabidir. Vergi misbeti tiizel kigilerde % 0,7 nisbetindedir.

g. Meslek Vergisi (Gewerbesteuer)

Yerel yonetimler tarafindan almur. Bu vergi Meslek Irat Vergisi
(Gewerbeertragssteuer) ve meslek sermaye vergisi (Gewerbekapitalsteuer) olarak
iki vergiden olugur. Verginin nisbetleri yerel yonetimlere gore degismektedir.

h. Katma Deger Vergisi (Mehrwertsteuer)

Yaygin satig vergisidir. Nisbeti % 15'dir. Bazi mallarda % 7'ye kadar diigebilir.
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L. Ithalat Muamele Vergisi (Einfuhrumsatzsteuer)
Nispetleri Avrupa Toplulugu tyesi tilkeler ve Tiirkiye i¢in gida maddelerinde

(sekerli Griinler ve alkollil igkiler gibi bazi maddelerde farkli olmakla birlikte)
genellikle % 7 sanayi tiriinlerinde % 15'dir.
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