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ABSTRACT

The notion of globalization which has pointed out that the barriers of borders on the world have
gradually diminished and the world has begun to become a smaller place has manifested itself
in different dimensions becoming primarily economic, cultural and political dimensions. The
increase in the mobility of goods and capital along with the economic dimension of
globalization has allowed companies to operate outside their national borders and even has
encouraged them. In this study, multinational companies (MNC) will be evaluated on the
concept of globalization and mainly on the economic dimension of globalization. As being
looked these companies from a historical perspective after that on their importance and places
are focused, especially MNCs in Turkey foreign direct investments (FDI) in the context of
economic policies that are being implemented periodically from the 19th century today will be
examined.

Keywords: Economic Globalization and Multinational Companies, Foreign Direct Investments
in the Ottoman Empire and Turkey, Foreign Direct Investments.
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URETIMIN VE TUKETIMIN KURESELLESTiGi DUNYADA
COKULUSLU SIRKETLER VE TURKIYE’DE COKULUSLU
SIRKETLERIN GELISIMi !

OZET

Diinya iizerinde sinirlarin engelleyici olma 6zelliginin giderek azaldigina ve diinyanin daha
kiigiik bir yer haline gelmeye basladigina isaret eden kiiresellesme kavrami, basta ekonomik,
kiiltiirel ve politik boyutlar1 olmak {izere farkli boyutlarda kendisini gostermistir.
Kiiresellesmenin ekonomik boyutuyla beraber mal ve sermaye hareketliliginin artmasi,
sirketlerin ulusal sinirlarinin disinda faaliyette bulunabilmesine olanak saglamis ve hatta
onlara cesaret vermistir. Bu ¢alismada, kiiresellesme kavrami ve esas olarak da
kiiresellesmenin ekonomik boyutu {izerinden ¢ok uluslu sirketler (CUS) degerlendirilecektir.
Bununla birlikte, bu sirketlere tarihsel perspektiften bakilirken, onlarin diinya ekonomisi
icerisindeki yeri ve 6nemi iizerinde durulduktan sonra Tiirkiye’deki 6zellikle de CUS larin
yapmis olduklart dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: (DYSY), donemsel olarak
uygulanmaya calisilan ekonomi politikalari baglaminda, 19. yiizyildan giiniimiize kadar
incelenecektir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik kiiresellesme ve Cok Uluslu Sirketler, Osmanli’da ve
Tiirkiye’de Dis Yatirimlar, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari.

Giris

Diinya lzerinde ekonomik, sosyal ve politik iliskilerin yerel 6lcekten diinya 6lgegine dogru
yayllmasini saglayan siregler dizisi olarak tanimlanabilen kiiresellesmenin hem nedenlerinden, hem
sonuglarindan bir tanesi olan CUS'lar kiiresellesme siirecinde énemli bir aktor olmustur. CUS'larin ilk
ornekleri 19. ylzyilin ortalarinda rastlanilabilse de, esas olarak giinlimizdeki gibi yani modern anlamda
ortaya ¢ikislari 1929 Diinya Ekonomik Buhrani’ndan sonra olurken sayilari ise 20. ylizyil boyunca artis
gOstermistir. Tarkiye, CUS’lara ve yapmis olduklari DYSY’lere karsi 1950Q’li yillara kadar uzak bir durus
sergilemistir.

Bu durumun olusmasinda bir yanda Osmanli Devleti’'nin Avrupali devletlere verdigi
imtiyazlar/kapittlasyonlar dolayisiyla Osmanli ekonomisinin olumsuz y6énde etkilenmesinin yeni
Tirkiye Cumbhuriyetini temkinli davranmaya zorlamasi yer alirken diger yanda ise Tiirkiye'de ve
diinyada uygulanan ekonomi politikalarinin bu dénemde ice doniik olmasi ile kiiresel boyutta sonuglar
meydana getiren iki diinya savasinin varligi etkili olmustur. Ancak 1950-1979 arasi donem yabanci
sermayenin de kaynak yetersizligi baglaminda tesvik edildigi fakat yeterli yabanci sermaye girisinin

gorilmedigi bir ara donem olarak yer alirken, 6zellikle 1980-2016 déneminde, ekonomi disa agilmis ve

! Halil Ceyhun USTUNDAG, makale katkisinda, “Kiiresellesme Siirecinde Cokuluslu Sirketlerin Ekonomik
Etkinligi ve Tiirkiye'de Cokuluslu Sirketlerin Gelisimi”( 1.U. S.B.E., Ekonomi ve Y®&netim Boliimii, Danisman:
A.O.Balkanli, (2017)) adl tezinden yararlanmistir



| TORKIYE'DE COKULUSLU SIRKETLERIN GELISiMi

42 URETIMIN VE TUKETIMIN KURESELLESTIGI DUNYADA COKULUSLU SIRKETLER VE

yabanci sermayeye de bakisin degistigi ortamda, CUS’lara bakis da ve CUS’larin Turkiye'ye bakisi da
degisim gostermistir.

1. Diinya Ekonomisinde Kiiresellesen Uretim ve Tiiketim iliskileri

Diinya ekonomisinde daha 6nce yakinlasmalar olmus olsa da, kiresellesme esasen 1990’li
yillarin getirdigi bir gelismedir. Ve bu gelismede, gegmis ekonomik kosullara diinya ekonomisinin ve
ekonomi hukukunun verdigi tepkimeler (ve degisimler), ekonomik ortaminin liberallesmesi ve politik-
ideolojik zithklarin azalmasi, bilgisayar ve teknoloji diinyasindaki degismeler gibi bircok olayla beraber
ylarimustir (Balkanli, 2002: 21-22). Aslinda glinimiizden bakisla degerlendirdigimiz kiiresel ekonomi
olgusu, tarihte adim adim bir evrilme ile ortaya ¢ikan bir durum olmakla beraber bununla beraber
dinya ekonomisi kiiresellesirken, cok sayida yeni etken ortaya cikarak kiresel ekonominin
bicimlendirmistir. S6z konusu bicimlendirme de ise Uretim siireclerindeki kiresellesmeler bir yanda
kendisini gosterirken, diger yanda dinyanin kiresel bir kdy konumuna tasindigi noktada, insan
topluluklarinin kilturleri de yavas yavas birbiriyle yakinlasmaya baslamistir.

Kilturler arasinda yakinlasmalar, kiiresel ekonominin zaman icinde daha hizli gelismesinin ve
glncel konuma ulasmasinin diger bir belirleyicisi olmustur. Clnki insan topluluklari, CUS’larin konak
Ulkelere getirdigi Grlnler ile tanisirken, ayni zamanda bu sirketler ve onlarin kaynagi olan (lkeler de
diinyanin diger bolgelerindeki Grilinler ile tanisma silirecine girmislerdir. Bu ise kiiresel ekonomiye ayri
bir ivme kazandirmistir. insan topluluklarinin birbirleriyle, daha fazla iletisimde oldugu ve etkilesimde
oldugu diinyada, kiltlrler arasindaki yakinlasmayi artirirken, bu yakinlagsmalar ise tliketimsel
benzesmeler/yakinlasmalari glindeme getirmistir. Bu durum ise sonuc olarak kiiresellesmenin yeni bir
hizlandiricisi olarak ortaya ¢ikmistir.

Kiresel ekonomi olgusunun sadece lretime mekanik veya faktorel olarak etki etmeyip ayni
zamanda insan olgusuna da, hem uretim siirecinde ve hem de tiiketim sireclerinde etki ettigi
duslintldtugiinde, 1990’lardan baslayan slirecten giiniimiize diinya ekonomisinin gecirdigi bu degisim
daha kolay anlasilabilir. Ve diinya ekonomisinin 1990’lardan glinimiize yasadig degisim siirecinde
gorilen de, bu degisimde CUS’larin ¢ok dnemli bir belirleyici oldugudur (Balkanh, 2017: 13-15).

2. Ekonomik Kiiresellesme Siirecinde Cok Uluslu Sirketler

Ekonomiden politikaya, bilimden kiltlre, egitimden ¢evreye, spordan sagliga kadar cesitli
alanlarda kendisini hissettiren kiresellesme kavraminin kesin bir tanimi olmamakla birlikte; bu
kavramin disiplinlerin ve bilim adamlarinin bakis agilarina gore farkli anlamlara geldigi bir gercektir.
Kiresellesme kavraminin belirli bir zaman ya da an olarak ele alinmayarak farkli alanlarda ilerleyen
surecler dizisi olarak ele alinmasi gerektigi unutulmamahdir. Kiiresellesme ile birlikte yasanilan sirecler

dizisini 1500’l0 yillara kadar gotirilebilmekle beraber (Tilly, 2003: 49; Robertson, 1999: 99),
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kiresellesme kelimesinin giinimizde yasanilan durumlari agiklamaya yonelik olarak kullaniimasi
1980’li yillardan sonra olmustur (Karluk, 2009: 406).

Kiresellesmenin basta ekonomik, sosyal ya da kiltirel boyutlari olmak lizere pek ¢ok boyutu
Uzerinden her biri icin ayri kiresellesme tanimi yapmak mimkiinken yol gosterici mahiyette genel bir
kiiresellesme tanimi da yapmak gerekmektedir. C. Tilly (2003: 149) kiiresellesmeyi “Bir dizi ayirt edici
toplumsal iliski ve pratigin bélgesel dlcekten kita asiri 6lcege yayildigi her durumda kiiresellesme séz
konusudur.” diyerek tanimlamaktadir. A. Giddens (2012: 83-84)'e gore ise "kiiresellesme bizlerin
giderek artan bir bicimde tek bir diinya icinde yasadigimiz, 6yle ki bireylerin, gruplarin ve uluslarin
birbirine bagiml hale geldigi olgusuna géndermede bulunmaktadir.” Kiresellesmenin ekonomik
boyutunu ifade eden ekonomik kiiresellesme ise diinya izerindeki bireylerin, sirketlerin ya da tlkelerin
ekonomik acgidan birbirleriyle etkilesimlerinin ve bagimliliklarinin arttigini ifade etmekle beraber soyle
tanimlanabilmektedir (Karluk, 2009: 406): “Kiiresellesme ulusal ekonomileri diinya ile biitiinlesmesini,
teknoloji, lretim, tiiketim ve finans yapilarini kapsamaktadir. Kiiresellesme; isgiiciiniin, sermayenin,
teknolojinin, mal piyasalarinin uluslararasi nitelik kazanmasi ve lilke pazarlarinin birbirine baglanma
stirecidir.” Ekonomik klresellesme ile birlikte sirketler mal veya hizmet Uretimlerini kurulduklari
Ulkelerin disinda tasima imkani bulurken, ayni zamanda finansal sermaye de kiresel capta hem llkesel
hem de orglitsel bazda daha az engellemelere maruz kalarak daha rahat bir sekilde dolasabilme
olanagina sahip olmustur.

[I. Dinya Savasi’ndan sonra diinyanin iktisadi bltlinlesmesinin artmasinda ¢esitli faktorler etkili
olmustur. 1944 yilinda, Il. Dinya Savasi sonrasi diinya ekonomisini yeniden canlandirmak ve
uluslararasi ticareti gelistirmek amaciyla Amerika Birlesik Devletleri (ABD) 6nculiigiinde toplanan
Bretton Woods Konferansi sonucunda 1944 yilinda International Monetary Fund ve 1945 yilinda ise
Diinya Bankasi kurulmustur. Ayrica “Bretton Woods Kurumlari” olarak nitelendirilen bu kurumlari
tamamlayici nitelikte olan 1995 yilinda Diinya Ticaret Orgiitii’ne déniisen Giimriik Tarifeleri ve Ticaret
Genel Anlasmasi 1947 yilinda imzalanmistir (Karluk, 2009: 410). Bilgi ve iletisim teknolojilerinde
yasanan donlstmler, Gretim sistemi olarak “Fordizm” den “Post-Fordizm”e giden sireg, iktisadi model
olarak “neo-liberalizm”in yayginlasmasi, bélgesel ekonomik entegrasyonlarin artmasi, Soguk Savas’in
sona ermesi ve CUS’lar ekonomik kiiresellesmenin kiiresel boyutta hizlanmasinda baslica etmenler
olmustur (Karluk, 2009; Ritzer, 2011; Giddens, 2012).

Kiresellesmenin siirecinin 6nemli aktorlerinden bir tanesi olan CUS’lar bu siirecin hem bir
nedeni hem de bir sonucudur. Ozellikle Il. Diinya Savas’ndan sonra ekonomik kiiresellesmeyi
hizlandiran faktorler agisindan bu sirketler, kiiresel capta kurduklari aglar ve yapmis olduklari isbolimii
ve uzmanlasma sayesinde faaliyet alanlarini genisletebilme imkanina kavusmustur. Satiroglu’na gore

"ikiden ¢ok (ilkede bagl sirketleri araciligi ile gelir yaratici yatirim ve (iretim faaliyetlerinde bulunan,
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sirket varlik ve biitiinliigiinii evrensel diizeyde ilgilendiren konularda karar alma ve uygulamada
merkezilesmis, lst diizey yoéneticileri karar ve davranislarinda milliyetgilik ilkelerinden uzaklasmis
goriinen ve ekonomik faaliyetlerinde biitiinlesmis sirketler toplulugu.” CUS olarak tanimlanabilir
(Satiroglu, 1984: 22). Bu tanimdan da vurgulandig tzere; CUS’lar ikiden fazla Ulkede faaliyetlerini
sirdirmekte ve kurulduklari Glkelerin ulusal gikarlariyla ters diisebilecek politikalar izleyebilmekte ve
kiresel capta gosterdigi faaliyetleri tek bir merkezden kontrol etmektedir. Bu sirketler, kiresel ¢apta
anlasmali ya da anlasmasiz olarak oligopolistik yapiya sahip olsalar da hakimiyetlerini siirdirmek icin
Arastirma Gelistirme faaliyetlerine 6nem verirken ayni zamanda hacimlerinin genisligi dolayisiyla
ekonomik istikrarsizliklardan daha az etkilenmektedir (Satiroglu, 1984: 26). ilk 6rnekleri Belgika’da S.A
Cockeril (1815), Almanya’da Bayern (1863), Fransa’da Michelin (1893) gibi sirketlerle 6zellikle 19.
ylzyilin ikinci yarisinda goérilen CUS’larin (Cam, 1987: 98) modern anlamda ortaya cikislari ise 1930
yilinda Hollandali Unique Margarin ve ingiliz Lever Brothers sirketlerinin birlesmesiyle kurulan Unilever
sirketiyle basladigi sdylenebilir (Serinkan ve Bagci, 2012: 91). 20. yuzyil boyunca artis egiliminde olan
CUS sayisi |. Dinya Savasi doneminde 349 olurken, 1938 yilinda 1.192’ye ¢ikmis, 1960’larda ise 3.367’ye
ylkselmistir (Dunning, 1988: 77-78; Aktaran: Yavan, 2006: 16). 1990l yillarda ise CUS sayisi 37.000
olurken 2010 yilinda ise 82.000’den fazla olmustur (United Nations Conference on Trade and
Development [UNCTAD], 1993: iii ve 2010: xviii).

3. Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Tarihsel Geligimi

3.1. Osmanli Devleti Donemi

19. yuzyilda Osmanl Devleti, cografi konumu dolayisiyla Dogu ile Bati arasinda kdpri gorevi
gorurken ayni zamanda sanayilesmis Ulkelerin ilgisini cekebilecek derece de hammadde kaynaklarina
sahip, ancak bu kaynaklari isleyemeyerek genis sayilabilecek bir i¢ pazar genisligi olmasi nedeniyle de
Batili {lkelerin lizerinde hakimiyet kurmak istedigi bir devletti (Karluk, 1994: 305). Onceki yizyillar
boyunca Avrupali devletlere verilen kapitlilasyonlarla beraber bu yizyilda, yapilan basta 1838
Baltalimani Ticaret Anlagmasi olmak Uzere gesitli anlagsma ve diizenlemelerle Avrupali Ulkelere verilen
imtiyazlarin ekonomi zerindeki olumsuz etkileri gériilmeye baslandi (Coban, 2015: 32). 19. yiizyil
boyunca Osmanl ekonomisinin Avrupali sermayedarlarin denetimi altina girmesi ve sinirlarinin disina
acilma silrecinde sirasiyla su gelismelerin etkisi olmustur (Pamuk, 2016: 96): 1838 Baltalimani Ticaret
Anlasmasi’na benzer olarak 1850’li yillarda demiryolu yapimi icin yabancilara verilen imtiyazlar, 1854
yilinda baslatilan dis bor¢glanma siireci, 1854 Islahat Fermani ile yabanci sermaye yatirimcilarina verilen
izin ve 1867 yilinda yabancilarin Osmanli Devleti'nden toprak satin alabilmesinin saglanmasi.

Dolayisiyla tiim bu gelismeleri de bir arada dislinerekten, belirtmek gerekirse, Osmanli
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imparatorlugunda yabanci sermaye yatirimlarinin 1850’li yillarla birlikte belirginlestigi gériiliir (Yavan

ve Kara, 2003: 25).

1850’li yillardan itibaren Osmanl ekonomisine devletten imtiyazlar alarak DYSY’de bulunan
Avrupali sermayedarlar bu yatirimlarini daha ¢ok anonim sirket seklinde gergeklestirmistir (Pamulk,
2016:104). Bu sermayedarlarin sirketleri fiili veya hukuki olarak tekel olarak yerinde sunulmasi gereken
hizmetleri vermek suretiyle Osmanli Devleti’'nin dogal kaynaklarini isletmislerdir (Seyidoglu, 1996:
666). Osmanli Devleti’'ne 19 ylzyilda yatirinm yapan yabanci sermayedarlar ve onlarin sirketleri Osmanli
ekonomisi Gizerinde s6z sahibi olmalarinin yaninda devletin yapmayi planladigi kurumsal, ekonomik,
siyasi ve toplumsal donusiimler Gizerinde de etkili olmustur. Ayrica, |. Dlinya Savasl 6ncesi Osmanli
Devleti'ne dis borglar hari¢ olmak tizere yaklasik 75 milyon ingiliz Sterlini DYSY girisi olmustur (Pamuk,

2016: 104).

Tablo 1: I. Diinya Savasi Oncesi Osmanli Devleti’nde Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Sektérel Dadgilimi
(Bin Osmanli Lirasi)

Yatirimlar Tutar Net Getirisi Getiri Orani (%)
Demiryollari 53.310 1.040 1,95
Elektrik,Tramvay ve Su 5.700 170 2,98
Liman ve Rihtim 4.710 160 3,40
Sanayi (Reji idaresi) 6.500 560 8,61
Ticaret 2.660 - -
Madenler 3.580 230 6,42
Banka ve Sigorta 8.200 890 10,85
Devlet Demiryolu Km | - 420 -
Guvence 6demesi

Toplam 84.460 3.370 3,98
Devlet Borglari (Dis) 149.480 13.000 8,70
Genel Toplam 234.140 16.370 6,99

Kaynak: Yerasimos, 1975; 949: Aktaran: Kepenek ve Yentlirk, 2011: 12.

I. Dlinya Savasi 6ncesi donemde Osmanli Devleti’'nde yabanci yatirimlar sirasiyla demiryollari,
banka ve sigorta, sanayi ile elektrik, tramvay ve su sektorleri izerinde yogunlasmistir (bkz. tablo 1).
Osmanli Devleti'nde yabanci sirketlerin bahsedilen sektorlere yatirrm yapmasinin arkasindaki
nedenlerden baslicalari bu sektorlerin kisa sirede sirketlere sagladigi yiksek karlarla beraber, 19.
ylzyllda diinyada capinda faaliyet gosteren sirketlerin dnceliginin kurulduklari Glkelerin pazarlarina
yonelik olarak Gretim yapmasi gosterilebilmektedir (Kepenek ve Yentirk, 2011: 11). Bu donemde
Osmanli Devleti'ne yapilan yabanci yatirimlarin ylizde 44’lik bolimi Fransiz sirketleri, ylzde 34’Iuk

bolimi Alman sirketleri ve vyaklasik olarak yiizde 17’lik bdlimi ingiliz sirketlerin tarafindan
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gergeklestirilirken yabanci yatirimlarin geri kalan boélimi ise ABD, Belgika gibi Ulkelerin sirketleri

tarafindan gerceklestirilmistir (Kepenek ve Yentiirk, 2011: 11).
3.2. 1923-1980 Déneminde Tiirkiye’ye Yonelen Yabanci Sermaye Yatirimlari

1923 yilinda adeta bir varolus micadelesi sonucunda kurulan Tiirkiye Cumhuriyeti, Kurtulus
Savasi’'nin Glkede yaratmis oldugu tahribatin disinda Osmanli Devleti’'nden devraldigi ekonomik, siyasi
ve toplumsal agidan pek c¢ok sorunla da ugrasmak zorunda kalmistir. 1920°li yillar Tirkiye
Cumbhuriyeti’nin Avrupali sermayedarlara ve sirketlere karsi ekonomik agidan bagimsizligini kazanmaya
calistigl, Osmanli Devleti’'nden beri siregelen yetersiz sanayilesme, dis borclar, milli bir girisimci
sinifinin eksikligi ve 6zellikle savas donemlerinde artan yliksek enflasyon gibi sorunlarla ugrasirken ayni
zamanda bir “milli iktisat politikasini” olusturmaya calistigi yillardir (Pamuk, 2016:180). 1923 yilinda
toplanan I. izmir iktisat Kongresiyle beraber baslayan siirecte Tiirkiye Cumhuriyeti 6zel girisimi
destekleyen, disa acik, kismen liberal ve kalkinmaya dayali bir iktisat politikasi uygulamaya calismistir
(Coban, 2015: 42). 1923-1929 yillar arasinda Tarkiye Cumhuriyeti'nin kismen liberal politikalara
izlemesinin arkasinda temel olarak “Zorunlu Laissez Faire Donemi” olarak da bilinen, 1929 yilina kadar
Lozan Anlasmasi geregi glimrik vergilerini ylikseltememesine yeni kurulan cumhuriyet demiryolu
sirketlerini ve reji idaresini millilestirerek farkh alanlarda fabrika yatirimlarinda bulunmak suretiyle
belirli oranda devletgi politikalar izleme imkanina sahip olmustur (Balkanli, 2012: 80 ve 120; Sahin,

2014: 26).

Tirkiye’ye 1923-1930 yillari arasinda yabanci sirketler yoluyla yabanci sermaye girisi bu
sirketlerin Tirkiye’de temsilcilik agmasi ya da imtiyazlar verilerek gerceklestigi gibi sirketlerin Tirk
kanunlarina goére kurulmus olan anonim, limited ya da kolektif sirketler Gizerinden faaliyette bulunmasi
seklinde de gercgeklesmistir (Okgiin, 1975: 153-154; Aktaran: Balkanl, 2012:137). Bu dénemde
Turkiye’de 59’u yabanci sermayeli 119’u yerli sermayeli olmak tizere 13,461 milyon lira sermayeli 178
sirket kurulmustur (Balkanli, 2012: 135). 1926-1933 yillari arasinda ise Tlrkiye’ye toplam 39,1 milyon
TL yani 4,3 milyon ingiliz Sterlini DYSY girmistir (Tezel, 1994: 195; Aktaran: Yavan, 2006: 33).

Tirkiye Cumhuriyeti 1930’lardan, 1950'lilerde kismen esneklik gostermekle beraber, 1960l
yillara kadar, tlkede yapilacak yatirimlari finanse edebilecek yeterlilikte sermayenin olmamasi ve Lozan
Anlasmasi geregi ylikseltemedigi gimrik vergilerini yikseltme imkanina kavusmasi gibi tilkesel bazda
nedenler ile 1929 Diinya Ekonomik Buhrani ve Il. Diinya Savasi’nin etkileri gibi tlkenin disindan
kaynaklanan nedenler dolayisiyla “devlet¢i ekonomi politikalar” uygulamistir. 1930’lu yillardan II.
Diinya Savasi’nin sonuna kadar Tirkiye, devletin dnderliginde sanayilesme ve yatirima éncelik veren,

korumaci ve disa kapali bir ekonomi politikasi uygularken; 1946-1961 tarihleri arasinda ¢ok partili
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hayatla birlikte dinya ekonomisiyle bitinlesme cabalari icerisinde yabanci sermayeyi daha
Onemseyen dis ticarette serbestlemeyi destekleyici uygulamalarda bulunmustur (Coban, 2015: 47).
Kurulusundan 1950'li yillara kadar Tirkiye Cumhuriyeti, gerek Kurtulus Savasi’'ni Avrupali devletlere
karsi vermesi gerekse de Osmanli Devleti’'nin bu devletlere vermis oldugu kapittilasyonlar ile Osmanli
Devleti'nde faaliyette bulundan yabanci sirketlerin elde ettigi imtiyazlarin ortaya ¢ikarmis oldugu

olumsuz sonuclarin etkisiyle yabanci sermayeye karsi bir “mesafeli durusu” olmustur (Narin, 2007: 91).

1950'li yillara kadar, Tirkiye’de kayda deger bir yabanci sermaye yatirimi olmazken; yabanci
sermayeye iliskin olarak da 25.02.1930 tarihli ve 1567 sayili “Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda
Kanun” cikartilarak yabanci sermayeye siki denetim getirilmek suretiyle sermayenin llkeye girisine
engellenmeye calisilmistir (Eren, 2015: 229). Bu diizenleme haricinde Demokrat Parti hiklimetleri
déneminde yapilan diizenlemelerle yabanci sermaye tlkeye ¢ekilmeye ¢alisilmis ancak bunda da pek
basarili olunamamistir. Bu déonemde yabanci sermayeyi Ulkeye ¢ekmek amaciyla ¢ikan en 6nemli
kanuni dizenleme 18.01.1954 tarihli ve 6224 sayili “Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu”dur. Liberal bir
nitelik tasiyan bu kanunla beraber Tirkiye'ye gelen yabanci sermayenin Ulke kalkinmasina Tirk
makamlarinca, katkida bulunacagina inanilirsa izin verilmekte, yabanci sermayenin ana sermayesi ile
kar transferlerinin llkeden g¢ikmasina bir kisitlama getiriimemekte ve yabanci sirketlerin Tirk
sirketleriyle ortaklik kurmasi durumunda onlara bir pay tavani koymayarak Tirk sirketlerinin sahip

oldugu haklari onlara da saglamaktadir (Karluk, 1994: 308).

6224 sayih kanunun yirirlige girmesinden itibaren Tirkiye’'ye gelen DYSY miktarinda bir artis
yasanmasina ragmen daha sonrasinda bu yatinrmin miktarinda ise bir disits goralmdastir. Soyle ki
yabanci sermaye yatirimlari, 1951 yilinda 3.410 bin TL, 1952 yilinda 21.624 bin TL, 1953 yilinda 3.842
bin TL olurken, 1954 yilinda ise (6224 sayili kanunun etkisiyle beraber) 45.874 bin TL’ye ylikselmis ancak
1955 yilinda 20.641 bin TL, 1956 yilinda 9.005 bin TL, 1957 yilinda 2.509 bin TL ve 1958 yilinda ise 3.032
bin TL olmustur (DPT, 1969: 39; Aktaran: Balkanli, 2012: 280).

Tirkiye’de 1950°li yillarda yasanan ekonomik krizlerin etkisiyle, bir taraftan tlke kaynaklarinin
verimli bir sekilde kullanilamamalisiyla beraber ilke de doviz sikintisi bas gosterirken diger taraftan
Ulkenin borglu oldugu dis kurumlarin baskisi ve tlke icerisindeki sermayedarlarin, birokratlarin ile 1960
Askeri Darbesi’ni gerceklestirenlerin istekleri Ttrkiye’yi 1963-1980 donemi igin yeni bir iktisat politikasi
aramaya yoneltmistir (Kepenek ve Yentlrk: 2011: 145). Turkiye Cumhuriyeti bitlin bu gelismelerin
sonucunda yeni bir iktisat politikasi olarak, gelismekte olan bir dlkenin sanayilesmesinin
gerceklestirebilmek amaciyla yurt disindan ithal ettigi Girlinleri, Glkenin i¢ talebinin de destegini alarak

farkli araclar yoluyla stratejik tercihlerle uyumlu sekilde (lke icerisinde Ureterek sanayilesme yoluna
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gitmesi olarak tanimlanabilen “ithal ikameci sanayilesme stratejisi”ni benimsemistir (Balkanli, 2012:

302).

Bu politikayi tamamlayici nitelikte olarak da ayni zamanda Tirkiye, 1961 yilinda kurulan Devlet
Planlama Teskilati (DPT)’'nin belirledigi hedeflere ulasmaya galisan ve 5 yillik kalkinma planlariyla viicut
bulan, 6zel sektor icin tesvik edici, devlet igin ise zorunlu sayilabilecek olan “planlamaci ekonomik
modeli” uygulamaya galismistir (Coban, 2015: 91). Unutulmamalidir ki, Tiirkiye’nin uygulamaya calistig
“ithal ikameci sanayilesme stratejisi” Ulkeleri nihai mal ithalati yapan bir pozisyondan sanayileserek
yatirim mallari ihrag edebilecek olan bir duruma getirmeyi hedeflerken bu stratejinin basarili olmasi,
yeterli miktarda doviz varligina, basarih bir devlet miidahalesine, ithal ikamesine ve belirlenen

sanayilesme hedefine baghdir (Balkanh, 2012: 303 ve 306).

“Ithal ikameci sanayilesme stratejisi” baglaminda, Tiirkiye’de devlet miidahalesi sadece sanayi
sektorl icin olmamis ayni zamanda gimrik vergisi ve diger benzeri vergiler, kotalar, yasaklar vb.
yollarla yabanci sermayeye miidahale edilerek yerli sermaye korunmaya calisilmistir (Balkanli, 2012:
308 ve 393). Bunun yaninda yabanci sermayenin Tirkiye'ye gelmemesinde Ulkenin icinde bulundugu
siyasi bunalimlarla beraber 1974 Kibris Baris Harekati’'nin ve 1973 Diinya Petrol Krizi'nin de etkisi

olmustur.

1960-1970 vyillari arasinda 17 Numaral Kararname’den vyararlanip Tirkiye'de yatirimda
bulunan 18’i sigortacilik, 11’i denizcilik ve 11’de ila¢ ve kimya sektorlerinde faaliyet gdsteren toplam
97 sirket varken; Tirkiye'ye 1962-1971 yillari arasindaysa toplam 290 milyon ABD Dolari yabanci
sermaye girisi olmustur (Tiirk Sanayicileri ve isadamlari Dernegi [TUSIAD], 1976: 122; DPT, II. Bes Yillik
Kalkinma Plani [BYKP], 23; DPT, Ill. BYKP: 52). 6224 sayili kanun kapsaminda, 1973 yilinda Tiirkiye'de
izin verilen yabanci sermaye miktari 2.069.119 TL iken, faaliyette bulunan yabanci sirket sayisi 118 olup
bunlardan 99’u imalat sanayi sektoriinde (Toplam sermayenin %45,2’si), 1’i tarim sektoriinde (toplam
sermayenin %51’i), 3’0 madencilik sektériinde (toplam sermayenin %92,7’si) ve 19'u hizmetler
sektoriinde (toplam sermayenin % 45,4’1) faaliyet gosterirken; 1977 yilina gelindiginde ise izin verilen
yabanci sermaye miktari 2.480.707 TL'ye ¢ikmis ancak kurulan yabanci sirket sayisi 100’e diiserken
bunlardan 87’si imalat sanayi sektériinde (toplam sermayenin %40,5'i), 1’i tarim sektériinde (toplam
sermayenin %51’i), 1'i madencilik sektoriinde (toplam sermayenin %100°G) ve 11'i hizmetler
sektoriinde (toplam sermayenin %20,9’u) faaliyet gostermistir (DPT, IV. BYKP: 180). Goruldugi tGzere
1973 yiliile 1977 yilini karsilastirildiginda 1977 yilinda, kurulan sirket sayisi azalmis, izin verilen sermaye
miktari artarken; toplam sermaye icerisinde yabanci sermaye miktari, imalat sanayi ve hizmetler

sektorlerinde azalirken tarim sektoriinde sabit kalmis sadece madencilik sektériinde artis gostermistir.
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3.3. Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yonelis Farkhilagsmasi: 1980-2016 Donemi

1980’li yillara gelindiginde ise Tiirkiye uygulamaya ¢alistigi ancak pek de basarili olmadigi “ithal
ikameci sanayilesme stratejisi”nin olumsuz sonuglariyla karsilasmistir. Bu stratejinin basaril olmasi igin;
gerekli olan ara ve yatirim mallarinin ithal ikamesinin saglanamamasi dolayisiyla yasanan doviz
darbogazlari ve asiri degerli TL, stratejinin gerektigi Olclide i¢ talep yeterliliginin tlkede olmamasi,
yiksek enflasyon oranlari ve tlkedeki siyasal istikrarsizliklar gibi Tirkiye’nin icerisinden kaynaklanan
nedenler ile 1973 Diinya Petrol Krizi'nin etkisiyle ylikselen petrol fiyatlarinin (ilkede yarattigi 6demeler
dengesi acigl ve 1974 Kibris Baris Harekati ile Turkiye’'ye uygulanan silah ambargosunun yaninda
dinyada Keynesyen politikalarin terk edilmesi gibi Tirkiye’nin disindan kaynaklanan nedenler

dolayisiyla Turkiye yeni bir ekonomi politikasi arayisina girmistir (Sahin, 2014: 171 ve 175).

1980’li yillarda Tiirkiye’de yasanan hem i¢sel hem de dissal nedenlere ¢6ziim olarak Turkiye,
24 Ocak 1980 kararlariyla birlikte donemdeki diinya konjonktirinin, kiiresel ¢captaki kurumlarin ve
ana akim iktisat politikalarinin da etkisiyle “disa acik ve ihracata dayali ekonomi politikalarini”
uygulamistir. Bu politikalarin baslica 6zelligi ise ihracati 6n plana koymakla beraber, liberal, faizlerin
ylkseltilebildigi, rekabetci ve serbest pazar ekonomisiyle uyumlu politikalar olmasidir (Coban, 2015:
91). S6z konusu politikalarla beraber Tiirkiye’de, giimrik vergileri diistrilmis, devallGasyonlar yoluyla
TL’nin degeri azaltilmis ve i¢ talep daraltilarak ihracat igin tesvikler verilmistir (Kepenek ve Yentirk,
2011: 318). 1990’h yillarda ise Turkiye’de finansal piyasalarin gelismesine paralel olarak tlkeye giren
sermaye daha liberal olarak girmesinin sonucunda ilkede spekiilatif sermaye hareketleri goriilmeye
baslanmis bu hareketlerin llke ekonomisi Gizerinde (lkenin ihra¢c mallarinin fiyatlarini arttirmasi,
Ulkedeki faiz oranlarini yikseltmesi ve reel yatirimlari diisirmesi gibi olumsuz etkileri olmustur

(Kepenek ve Yentiirk, 2011:319).

Turkiye’de 1980 6ncesi donemde kisilerin portféylerinde doviz bulundurmalarini engellendigi,
mevduat ve kredi faizlerinin kontrol altinda tutulmaya calisildigl, dovizle yapilan islemlerde belirli
sinirlamalarin oldugu ve (lkenin mali sisteminin 1980 sonrasina gore daha birokratik olmasinin
yaninda yabanci sermayede bu sistemin icerisine dahil edilmedigi bir ekonomik yapiya sahipti (Coban,
2015: 139). 24 Ocak 1980 kararlari sonrasi baslayan siiregle birlikte Tirkiye Cumhuriyeti dis ticaret
rejimini serbestlestirici ve klresel sermayenin (lkeye gelmesini tesvik edici dizenlemeler yapmak
suretiyle yabanci sermayeyi llkesine ¢cekmeye calismistir. 24 Ocak 1980 kararlariyla birlikte yabanci
yatirimcilar icin blrokrasiyi azaltmak amaciyla DPT’'ye bagl “Yabanci Sermaye Dairesi”’ne yabanci
yatirimlarla ilgili gérev ve yetkiler verilirken diger taraftan yapilan dizenlemelerle birlikte “Tirk

Parasinin Kiymetini Korunmasi Hakkinda Kanun” daha fazla liberallestirilmistir (Sahin, 2014: 187 ve
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197). 29.12.1983 tarihli 28 sayil kararla birlikte doviz sisteminde liberallesmeye gidilerek Turkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)'nin bu konudaki tekeli kaldirilmis ve ticari bankalara da dovizle
ilgili yetkiler verilmistir. Yapilan s6z konusu degisikliklerden sonraysa kisiler yerlesik olup olmadiklarina
bakilmaksizin finansal varlik sahibi olabilme, borg alip vererek karlarini transfer edebilme imkanina

kavusmustur (Sahin, 2014: 197).

1980’li yillarda asiri degerli TL Gzerinde devalliasyonlar yapilirken 11.08.1989 tarihli 32 sayili
kararla beraber sermaye hareketleri daha liberal bir sekilde hareket edebilme imkanina kavusmustur.
TL ise 1991 yilinda kiresel olarak konvertibl olmustur. 1980’li yillardan itibaren devlet kiiresel
yatirimcinin ve sermayenin kendisini tGlkede daha giivende hissedebilmesi icin dlizenlemeler yaparak
piyasa icin yonlendirici bir rol Gstlenmistir. Bu amag¢ dogrultusunda, 30.07.1981 tarihli 2499 sayil
“Sermaye Piyasasi Kanunu” ¢ikartilarak 1982 yilinda Sermaye Piyasasi Kurulu ve 07.12.1994 tarihli 4054
sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun” ile Rekabet Kurumu olusturulmustur. Bunun yaninda ise
06.06.1985 tarihli 3218 sayil “Serbest Bolgeler Kanunu” yirirlige girerek ihracat arttirilmaya calisiimis
ve yabanci sermaye icin daha uygun bir ortam yaratiimaya calisiimistir (Coban, 2015:143). 1986 yilinda
istanbul Menkul Kiymetler Borsasi ve Bankalararasi Para Piyasasi faaliyete gegerken, 1987 yilinda ise

TCMB acik piyasa islemlerine baslamistir.

Yabanci yatirimcilar icin glivenli bir hukuki ortam yaratabilmek amaciyla 1999 yilinda, 1982
Tirkiye Cumhuriyeti Anayasasinin 125. maddesinde degisiklik yapilarak maddeye” Kamu hizmetleri ile
ilgili imtiyaz sartlasma ve sézlesmelerinde bunlardan dogan uyusmazliklarin milli veya milletlerarasi
tahkim yoluyla ¢éziilmesi 6ngériilebilir. Milletlerarasi tahkime ancak yabancilik unsuru tasiyan
uyusmazliklar icin gidilebilir.” hikmi eklenmistir. Anayasada yapilan bu degisiklikle uyumlu olarak ise
21.01.2000 tarihli 4501 sayili “Kamu Hizmetleri ile ilgili imtiyaz Sartlasma ve Sézlesmelerinden Dogan
Uyusmazliklarda Tahkim Yoluna Basvurulmasi Halinde Uyulmasi Gereken ilkelere Dair Kanun” ile
21.06.2001 tarihli ve 4686 sayili “Milletlerarasi Tahkim Kanunu” ¢ikarilmistir. 2003 yilinda, 6224 sayili
“Yabanci Sermayeyi Tegvik Kanunu” yerine 05.06.2003 tarihli 4875 sayil “Dogrudan Yabanci Yatirimlar
Kanunu” yirirlige girmistir. Bu kanunla beraber yerli ve yabanci yatirimcilar arasinda ayrim gézeten
maddeler ortadan kaldirilmis, yabanci sermayeye 6224 sayili kanunla birlikte yatirrm yapmasi igin
getirilen kosullar; “Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu” ile birlikte ortadan kaldirilmistir (Narin, 2007:

94).

Tablo 2: 1981-2016 Yillari Arasinda Tiirkiye’ye Yapilan Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Yillara

Gére Dagilimi (Milyon ABD Dolari)

Yillar Gergeklegen Girisler Gergeklesen Cikislar Gergeklesen Net
1981 141 46 85
1982 103 48 55




Euasian Business & Economice Yournal 2018 Volume: 15 51
@
1983 87 41 46
1984 113 0 113
1985 99 0 99
1986 125 0 125
1987 115 0 115
1988 354 0 354
1989 663 0 663
1990 684 0 684
1991 907 97 810
1992 911 67 844
1993 746 110 636
1994 636 28 608
1995 934 49 885
1996 914 192 722
1997 852 47 805
1998 953 13 940
1999 813 30 783
2000 1.707 725 982
2001 3.374 22 3.352
2002 571 5 566
2003 696 8 688
2004 1.190 98 1.092
2005 8.535 401 8.134
2006 17.639 657 16.982
2007 19.137 743 18.394
2008 14.748 35 14.713
2009 6.266 82 6.184
2010 6.256 35 6.221
2011 16.136 1.191 14.145
2012 10.761 633 10.128
2013 9.890 568 9.322
2014 8.631 261 8.370
2015 12.074 364 11.710
2016 7.364 3.114 4.250
Toplam 155.125 10.510 144.615

Kaynak: Kalkinma Bakanhgi, 2017a ve 2017b.

24 Ocak 1980 kararlari sonrasinda izlenen “disa acik ve ihracata dayali sanayilesme politikasi”

ile 1990’larda uygulanmaya calisilan “finansal serbestlesme dénemi” Turkiye’nin bu tarihten dnce

duragan olarak kabul edilebilecek olan DYSY hareketlerinde bir canlanmaya neden olmustur. Bu

politikanin gerektirdigi yapisal diizenlemeler ve saglanan politik istikrar DYSY’lerin toplam miktarinda

1981’den 2016 yilina kadar artmasinda dnemli etmenler olarak sayilabilir. 1988 yilinda 354 milyon ABD

Dolari olan DYSY’ler, 1989 yilinda uygulamaya konulan 32 sayili kararla birlikte 663 milyon ABD

Dolari'na yikselmistir. 1991 yilinda patlak veren Korfez Krizi'nin etkilerinin bariz bir sekilde

hissedilmeye baslandigi 1993 yiliyla beraber Tirkiye’ye yapilan DYSY’ler 882 milyon ABD Dolari’'ndan

636 milyon ABD Dolari’na gerilemistir. Tlrkiye 1996 yilinda Avrupa Birligi ile Gimriik Birligi Anlagsmasini

imzalamasina ragmen bunun DYSY’ler lizerindeki katkisi biylik miktarlarda olmamis bununla beraber,

1997 Giineydogu Asya ile 1998 Rusya Krizleri ve 1999 Marmara depreminin de etkisiyle DYSY’ler 1997
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yilinda 805 milyon ABD Dolari ve 1998 yilinda 940 milyon ABD Dolari, 1999 yilinda ise 783 milyon ABD

Dolari olarak gerceklesmistir.

2000 ve 2001 krizlerinin olumsuz etkileri, 2001 yilinda “Gli¢li Ekonomiye Gegis Programi”nin
da katkisiyla kismen azaltilabilirken bu siire zarfinda tlkeye giren DYSY miktari, 3.352 milyon ABD Dolari
olarak gerceklesirken; 2002 yilinda krizlerin esas etkisi gorilmis ve bu yilda DYSY’ler, 566 milyon ABD
Dolari olarak gergeklesmistir. Bu tarihten sonra siyasi istikrarin saglanmasi, siki para politikasi ve
blylumeyi dnceleyen ekonomik modelle birlikte toparlanma siirecine giren Tirkiye ekonomisi, 2005 yili
itibariyle AB ile “tam Uyelik miizakerelerine” baslamasiyla da toparlanmasina devam etmistir. 2008
ABD Mortgage Krizi 6ncesi Turkiye’de gerceklestirilen DYSY’ler agirlikli olarak sirket birlesmelerinden,
yabanci yatirimcilara Tirk sirketlerinin satilmasindan kaynaklanmakla beraber bu yatirimcilar
yatirimlarini basta bankacilik olmak lzere hizmetler sektoriine yonlendirmistir (Senses, 2017: 151).
2008 ABD Mortgage Krizi ile baslayan siirecte basta Avrupa olmak lizere diinya genelinde etkileri
yakindan hissedilen bu sirecin tiim diinyada oldugu gibi Turkiye’'ye giris yapan DYSY’leri azaltmis ve
2008 yilindan sonra halen tlkeye giris yapan DYSY’ler Tirkiye icin zirve olan 2008 yilinin miktari olan

14.713 milyon ABD Dolari’'na gelememistir.

Grafik 1: 2016 Yilinda Tirkiye’ye Gelen Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Sektoérel
Dagilimi
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi, 2017b.
2016 yilinda Tirkiye’'ye gelen toplam 7.364 milyon ABD Dolari DYSY’nin 26 milyon ABD Dolari

tarim, 149 milyon ABD Dolari madencilik, 2.177 milyon ABD Dolari imalat, 4.270 milyon ABD Dolari
hizmetler sektériinde ve 742 milyon ABD Dolari ise diger sektorlerde gerceklesmistir (bkz. grafik 1).
2016 yilinda Tirkiye'ye gelen toplam DYSY’'nin %58’lik kismina denk gelen oraninin hizmetler
sektériinde (bankacilik, finans ve sigortacilik gibi) gerceklesmesinin arkasinda, Tiirkiye’nin gegirmis

oldugu yapisal donisiimlerin ve izledigi ekonomi politikalarinin yaninda diinyada 1980’li yillardan
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sonraki egilimle paralel olarak Tirkiye’ye yapilan DYSY’lerin imalat sektorlii yerine bu sektore

kaymasinin da etkisi de vardir (Yavan, 2006: 41).

Tlrkiye’'ye yatirim yapacak olan yabanci sermayedarlarin ilgisini ceken bir alan ise 1990l
yilllarda hiz verilmeye baslanan 6zellestirme uygulamalaridir. Kisaca ekonomi igerisinde kamunun
roliiniin minimum diizeye indirilmesi veya tamamen ortadan kaldirilmasi anlamina gelen 6zellestirme,
24.11.1994 tarihli 4046 sayil “Ozellestirme Uygulamalari Hakkinda Kanun” ile beraber Tiirkiye’de yasal
bir cerceveye oturtulmustur. 1986-2016 vyillari arasinda yaklasik 68 milyar ABD Dolari degerinde
Ozellestirilen kamu sirketi varken, 1995-2011 vyillari arasinda sadece 7,115 milyar ABD Dolari
degerindeki yabanci sermaye kamu sirketlerinin 6zellestirilmesiicin Turkiye’ye giris yapmis bu rakamlar
ise Tlrkiye'ye giris yapan yabanci sermayenin 6zellestirme uygulamalarina pek de ragbet etmedigini
ortaya koymaktadir (Ekonomi Bakanligi, 2012: 15 ve Hazine Miistesarligi, 2006: 17; Ozellestirme
idaresi, 2017).

Tablo 3: 1954-2016 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’de Kurulus Tiirlerine Gére Yabanci Sermayeli Sirketlerin

Sayisi
Yillar Yeni Katilim Sube Toplam
1954-2011 23.235 5.272 737 29.244
2012 3.595 569 87 4.251
2013 3.480 205 93 3.778
2014 4.420 205 78 4.703
2015 5.292 222 85 5.599
2016 5.277 205 99 5.581
Toplam 45.299 6.678 1.179 53.156

Kaynak: Ekonomi Bakanhgi, 2017: 19.

Tablo 3 de gorilebilecegi Gizere, 1954-2011 yillari arasinda kurulan 29.244 yabanci sermayeli
sirketin yaklasik ylizde 79’u yeni sirket, ylizde 18’i istirak ve ylizde 3’ ise sube seklinde kurulmustur.
2016 yilinda kurulan yabanci sermayeli 5.581 sirketin ise yaklasik ylizde 94’( yeni sirket, ylzde 3’
istirak ve yiizde 3’U de sube olarak kurulmustur (bkz. tablo 3). Dolayisiyla 1954-2011 vyillari arasinda
kurulan yabanci sermayeli sirketleri gbz 6ninde bulunduruldugunda kurulan yabanci sermayeli
sirketlerin bliylk bir cogunlugunun yeni bir sirket kurmak seklinde gerceklestigi ve bu durumun da
2012-2016 yillari arasinda da artarak devam ettigini gozlemlenebilir (bkz. tablo 3). Ayrica 2016 yilinda
Tirkiye'de faaliyette bulunan 53.156 adet yabanci sermayeli sirketlerin ylizde 79’u limited, ylizde 18,8'i
anonim ve geri kalan yizde 2,2’si ise komandit, kolektif, adi sirket, is ortakhg ve adi komandit

sirketlerden olusmaktadir (Ekonomi Bakanhgi, 2017: 19).

Tiirkiye’de, 2015 yilinda 10,7 milyar ABD Dolarlik birlesme ve satin alma gercgeklesirken; bunun
4,1 milyar ABD Dolarlik kismi 196 Tiirk yatirimci tarafindan 6,6 milyar ABD Dolarlik kismi 123 yabanci
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yatirimci tarafindan yapilmis; 2016 yilinda Tirkiye’de gerceklesen 4,6 milyar ABD Dolarlik birlesme ve
satin almanin 2,1 milyar ABD Dolarlik kismi 150 Tirk yatirimci tarafindan, 2,5 milyar ABD Dolarlik kismi
ise 93 yabanci yatirimci tarafindan gercgeklestirilmistir (Ernst & Young, 2017: 8-9). Tirkiye de 2016
yilinda, gerceklesen birlesme ve satin alma ile DYSY’'nin miktarinin azalmasinin arkasinda yasanan
menfur darbe girisiminin yaninda, Ortadogu da yasanan siyasi belirsizlikler ve giivenlik problemleri,
Ortadogu ve dinyanin farkli bolgelerinde olan gé¢men krizleri, Avrupa ve ABD’deki segimler, Brexit

sureci gibi unsurlar etkili olmustur (Ernst & Young, 2017: 5).

Tablo 4: 2016 Yilinda Tiirkiye’de Gergeklesen En Biiyiik 5 Birlesme ve Satin Alma lslemi

Satin Alinan Sirket Satin Alan Sirket Ulke Pay Orani % islem Degeri (Milyon
ABD Dolar)
Mars Entertainment | CJ CVG G.Kore 100 689,2
Group Odeabank
Alternatifbank Commercial Bank of | Katar 25 2249
Qatar
Ronesans Holding Uluslararasi  Finans | ABD 5,2 215
Kurumu
Tab Gida Goldman Sachs, | ABD, isvicre ve | 10 150
Avrupa imar  ve | ingiltere
Kalkinma Bankasi,
Credite Suisse

Kaynak: Ernst & Young, 2017: 7.

Tirkiye’de gerceklesen en biyilk 5 birlesme ve satin alma islemine bakildiginda bu islemlerin
2 tanesi finansal hizmetler sektoriinde gerceklesirken, 1 tanesi eglence sektoriinde, 1 tanesi yiyecek ve
icecek sektoriinde ve 1 tanesi de gayrimenkul sektoériinde gerceklesirken ayrica birlesme ve satin alma

islemlerini gerceklestiren sirketlerin kéken ulkeleri ABD ve ingiltere’dir (Bkz. Tablo 4).

4. Turkiye’deki Yabanci Sermayenin Yogunlagma Alanlari

Gelismekte olan ekonomilerin en temel sorunu olan tasarruf yatirim azligini asmada énemli bir
Oge olan yabanci sermaye yatirimlari (Koyuncu, 2010: 57; Yavan ve Kara, 2003: 19), bu ekonomilerin
sanayi gelismelerini saglamada ve desteklemede 6nemli bir yere de sahip olabilirler. Bu noktada
Tirkiye’de yabanci sermaye yatirimlarinin gelisimine bakildiginda, Osmanli ekonomisinde geleneksel
kesimlerden baslayan sanayilesme hareketinde, 1910’lu yillarda “Milli iktisat Yaklasimi” ile baslayan bir
sanayilesme siirecinin ve politikalarinin s6z konusu oldugu, bunu 1923 sonrasinda yeni kurulan
Cumbhuriyet yonetiminin etkin dizenlemelerle siirdlirdigii ve 1950'ler sonrasinda Tlrkiye’nin goéreli
disa acilmasi ile birlikte yabanci sermaye girislerinin desteginde sanayilesmede bir ivme ortaya ciktigi

gorulir. Bu durum, 1980°li yillara dek agir aksak da olsa strmekle birlikte, yabanci sermaye
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yatirimlarinda esas artis 1980’ler sonrasinda giindeme gelmistir. Ancak burada sunu da soylemek
gerekir ki, artan yabanci sermaye yatiriminin ekonomik biyiimeyi olumlu etkileyip etkilemedigi konusu

tartismalidir (Alagéz, Erdogan, Topalli, 2008: 79; Acaravh ve Akyol, 2017: 28-29.).

Yabanci sermaye yatirimlarinin, 1980 sonrasinda dikkat gekici artisinda, istatistiki analizlerde
mikro cozlimlemede uluslararasi net rezervler, gayrisafi milli hasila, disa aciklik orani, elektrik enerjisi
Uretim endeksi ve yatirim tesvikleriyle arasinda pozitif bir iliski bulunurken, reel déviz kuru ve isglici
maliyetleri ile arasinda ise negatif bir iliski gozlenmis olmakla birlikte (Kar ve Taths6z, 2008), ve bunlar
da 6nemli belirleyiciler olmasa, 6zellikle Tirkiye'nin goreli disa kapali ithal ikameci yapilanmadan disa
donik yapilanmaya gecisi ve buna bagli hukuk diizenindeki degisim bu yatirimlar tGizerindeki en 6nemli
etkenler olarak olsa gerekmektedir. Ancak diger tarafta da su da bir gergektir ki; dogrudan yabanci
yatirimi ilkeye ¢ekmek icin gerekli Ar-Ge ¢alismalari yapilmali, teknolojik yeniliklere agilmali ve nitelikli

isglict yapisi gelistirilmelidir (Acaravli ve Akyol, 2017: 29).

Osmanli doneminde yabanci sermaye yatirimlarinin yoneldikleri alanlara bakildiginda
demiryolu yatirimlarinin dnemli bir konuma sahip oldugu gériiliir. Ornegin, I. Diinya Savasi 6ncesinde,
1914 yil basinda, giinimiiz Tiirkiye sinirlar baglaminda Osmanli imparatorlugu’na déniik yapilan DYSY
%63,1'i sadece demiryollarina aittir. Bunu %12,7’lik pay ile bankacilik-sigortacilik sektorii yatirimlari
takip etmis ve bunun ardindan da ortalama %5’lik paylar ile ticaret, sanayi ile su, havagazi, elektrik,
tramvay, telefon ve sehir ici deniz tasimaciligi gibi belediye hizmetleri sirayr almistir. Bunlari da daha
geriden liman yapimi ve maden ¢ikarimi izlemistir. Osmanli imparatorlugu’na yatirim yapan iilkelerin
basinda ise 1890’lara kadar ingiltere ve Fransa yer alirken, 1890’lar sonrasinda ingiltere’nin bu
UstlinlGgini Almanya (ve Fransa) almistir (Yavan ve Kara, 2003: 25). Almanlarin 1914 yili basinda
Osmanli tlkesindeki yatirim payini %27,8’e cikarken, ayni yil ingilizler’in payi %15,2, Fransiz’larinki ise
%50,1 olmustur. Diger llkeler (Belcika, isvicre, ABD ve Avusturya gibi) ise ancak %6,9’luk bir paya sahip
olabilmistir (Eldem [1994]ve Pamuk [1994]’dan aktaran Yavan ve Kara, 2003: 25).

1923-1945 arasi goreli olarak disa kapali bir ekonomi sergileyen Tirkiye’de, blyik miktarlarda
dikkat c¢ekici bir yabanci sermaye hareketi s6z konusu olmamistir. 1950’lerde baslayan liberallesmenin
etkisinde ve 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Yasasinin desteginde, 1954-1975 arasinda birikimli
olarak llkemize 109 yabanci sermayeli firma gelirken, 1975 yili sonu itibariyle Tlrkiye'de faaliyette
bulunan yabanci sermayeli %86,29 oraninda imalat sanayinde yogunlasmistir. imalat sanayi igerisinde
ise Ozellikle karayolu tasitlari, elektrik-elektronik, kimya ve lastik gibi yogun sermaye ve yiksek

teknoloji gerektiren alt sektorlerde yogunlasma s6z konusu olmustur. Gelen dogrudan yabanci
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sermaye yatirimlari igerisinde firma sayisi bakimindan Almanya, sermaye miktari bakimindan ise ABD

ilk basta yer almistir. (Yavan ve Kara, 2003: 29).

Tirkiye’de yabanci sermaye vyatirimlari agisindan 24 Ocak 1980 Kararlari 6nemli bir
belirleyicilige sahiptir. Clinkii bu kararlar ile Tirkiye, ekonomisini disa agarken, yabanci sermaye
yatirimlarina da kapilarini tamamen agmistir. Bu gelismeler ile birlikte yabanci sermaye yatirimlarinda
dikkate deger artislar giindeme gelmeye baslamistir. Oyle ki, 1981 yilinda 141 milyon ABD Dolarlik
yabanci sermaye girisi gerceklesmis iken, 1990’da 684 milyon ABD Dolara ulasmis 2000 yilinda da 1.707
milyon ABD Dolara ylikselmis, 2015 yilinda da 12.074 milyon ABD Dolara yikselmistir. Bu gelisme
oldukca 6nemli bir gelismedir. Bu yillar itibariyle artarak slirmistir. Diger bir ifade ile belirtmek
gerekirse, 2016 yili verileriyle Tiirkiye'ye yonelen yabanci sermaye yatirim girisine baktigimizda, diinya
siralamasinda 24. sirada oldugu gorilir. Diinya da yabanci sermaye yatirimi cekmede ilk basta 391,1
milyon ABD Dolari ile ABD yer alirken, ikinci sirada 253,8 milyar ABD Dolari ile ingiltere izlerken, Cin’e
yonelen yabanci sermaye miktari ise 133,7 milyar ABD Dolari olmus, Tiirkiye'ye yonelen yabanci

sermaye yatirim miktari ise 12 milyar ABD Dolari olmustur (Kalkinma Bakanhgi, 2017: 13).

Tirkiye’de 1980 sonrasi yabanci sermaye yatirimlarinin yogunlastigl alanlara baktigimizda,
imalat sanayii ve finans ve sigorta faaliyetlerinin 6nemli bir yatirim ¢eken kesimler konumunda oldugu
goralur. 2016 yil itibariyle uluslararasi dogrudan yatirim girisinin yogunlastigl kesimler siralamasinda
imalat sanayi ve finans ve sigorta kesimleri ylizde 25 pay ile ilk sirada yer almislardir. Bu kesimleri ylizde
11 pay ile Enerji kesimi, ylizde 8 ile Toptan ve Perakende Ticaret Kesimi ve Ulastirma-Depolama Kesimi
izlemistir. Yine 2000'li yillarda yukarida da belirtildigi gibi, cokuluslu sirketlerin sirket satin almalari

yoluyla Tirkiye’ye dikkat cekici bir yonelis icerisinde oldugu goralir.

Tablo 5: 2007-2016 Déneminde Tiirkiye’ye Yonelen Yabanci Sermayenin Kesimsel Dagilimi

(Milyon ABD Dolari)

Kesimler 2007 2008 2009 | 2010 | 2011 2012 2013 | 2014 | 2015 2016 | Toplam
imalat 4,131 3.972 1.640 | 924 3.599 4,519 2.209 | 2.742 | 4.225 1.711 | 29.672
Finans ve | 11.717 | 6.136 817 1.621 | 5.883 2.084 3.415 | 1.470 | 3.516 1.705 | 38.364
Sigorta

Faaliyetleri

Enerji 567 1.055 2.153 | 1.824 | 4.293 773 1.795 | 1.131 | 1.338 740 15.669
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®
Toptan ve | 234 2.088 389 435 707 221 379 1.136 | 598 602 6.789
Perakende
Ticaret
Ulastirma  ve | 679 96 230 183 221 130 364 594 1.524 | 544 4.565
Depolama
insaat 287 337 209 310 301 1.427 178 232 106 308 3.695
Gayrimenkul 448 453 210 241 300 174 128 252 171 277 2.654
Faaliyetleri
insan Saghgi ve | 176 147 105 112 232 546 106 204 58 273 1.959
Sos. Hizm.
Faaliyetler
Konaklama ve | 33 25 55 113 122 15 59 24 11 235 693
Yiyecek Hizm.
Faaliyetleri
Madencilik ve | 336 145 89 136 146 188 717 382 207 215 2.562
Tagocakgiligi
Toplam 19.137 | 14.748 | 6.266 | 6.256 | 16.136 | 10.761 | 9.890 | 8.631 | 12.074 | 6.888 | 121.253

Kaynak: Ekonomi Bakanligl, 2017: 15.

Tlrkiye’'ye giris yapan yabanci sermaye yatirimlarinda 2015 yili itibariyle 2.305 milyon ABD
Dolart ile ispanya %19,1 ile ilk basta yer alirken, ayni yil ispanya’yi 1.619 milyon ABD Dolari ile (%13,4
pay) ABD izlemistir. Ayni yil 1.252 milyon ABD Dolari ile Liksemburg (%10,4 pay) Ugclinci Ulke
konumunda olmustur. Hollanda ise 1.184 milyon ABD Dolarlik yatirim ile (%9,8 pay) dordiinci sirada
yer almistir. Azerbaycan ise 2015 yilinda 839 milyon ABD Dolarlk yatirim ile 5. Sirada yer almistir.
Azerbaycan’in bu yil Tirkiye’de yatirimlar igindeki paylr %6,9 dizeyinde olmustur. 2016 yilina
gelindiginde, Hollanda 955 milyon ABD Dolariyla %13,9 ile Turkiye'ye giris yapan yabanci sermaye
yatirimlariicerisinde ilk basta yer alirken, bunu 950 milyon dolar ile ve %13,8 pay ile ingiltere izlemistir.
2015 yilinda 355 milyon ABD Dolariile ve %2,9 pay ile 10. sirada yer alan Alman yatirimlari, 2016 yilinda
430 milyon ABD Dolar ile, (%6,2) 4 .sirada yer almigtir. Azerbaycan’in Tirkiye’ye donlk yatirimlari bu
yil da istikrarli bir bigimde slirmis ve 652 milyon ABD Dolar ile (%9,5) 3. Sirada yer almistir (Kalkinma
Bakanligl, 2017: 23). Gorilen odur ki, Turkiye'ye yonelen yabanci sermaye girisinde Avrupa kdkenli

firmalar 6nemli paylara sahip olup, bunu Amerika ve Azerbaycan izlemektedir.

SONUC
CUS’larin yatinim bigimi olan DYSY’nin Turkiye’deki tarihsel gelisimi, Turkiye’nin icinde yasadigl
gelismelerden ve uygulamaya calistigl ekonomi politikalarindan bagimsiz olarak gorilemeyecegi gibi

kiresel captaki yasanan gelismelerden ve ekonomi politikalarindan ayri da goérilmemelidir. 19.
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ylzyildan gliniimize kadar ekonomik kiiresellesme siirecinin etkilerinin evrensel olarak daha siddetli
sekilde gosterdigi yadsinamaz bir gergektir. Ornegin Osmanli déneminde yasanan olumsuzluklar yeni
kurulan Tirkiye Cumhuriyetinin yabanci sermayeye bakisini belirlemis ve ilk zamanlarda yabanci

sermayeye karsi temkinli davranmak durumunda olmustur.

Turkiye Cumhuriyeti kurulus yillarindan 1950’li yillara kadar yabanci sermayeye karsi mesafeli
durusunu sirdirmesinin arkasinda sadece tarihsel miras degil, ayni zamanda 1929 Diinya Ekonomik
Buhrani, Il. Diinya Savasl ve uygulamaya konulan “devlet¢i ekonomi politikalar1” da etkili olmustur.
1950’li yillarla beraber bu mesafeli durus kismen yumusamis ,buna istinaden 18.01.1954 tarihli ve 6224
sayili “Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu” cikarilmis; ancak bu kanun ile birlikte de, istenilen diizeyde
yabanci sermaye yatirimi llkeye cekilememistir. Tirkiye’de, 1963-1980 yillari arasinda yurirlige
konulan “ithal ikameci sanayilesme stratejisi” dolayisiyla zaten yabanci sermayeye karsi tesvik edici
olmayan bir tavir varken, dis diinyada yasanan 1973 Diinya Petrol Krizi ve Tirkiye’nin 1973 Kibris Baris

Harekati da Tirkiye’ye yonelik sermaye hareketlerini olumsuz yonde etkilemistir.

1980°li yillardan itibaren uygulamaya konulan “disa acgik ve ihracata dayali sanayilesme
politikasi” ve 1990’1 yillarda uygulanmaya calisilan “finansal serbestlesme dénemi” etrafinda yabanci
sermayeyi tesvik etmek amaciyla Tiirkiye’de cesitli hukuki dizenlemeler yapilmistir. 1980’lerden sonra
DYSY’'nin 2000'li yillara kadar Tirkiye'de istenilen diizeyde artis yasanamamasinda Ulkede yasanan
politik istikrarsizliklari distinmek gerekir. Ancak bunun yaninda, enflasyon, issizlik, faiz oranlarinin
yluksekligi, birokratik islemlerin fazlahg, yirurlige konulan mevzuatin tam anlamiyla uygulanamamasi
ve sik stk degismesi, 6zellestirme sireclerinde yasanan gecikmeler, déviz darbogazlari, mali disiplininin
saglamamasi, vergilendirme de yasanan problemler gibi yapisal nedenler ve bunlarin yaninda hem (ilke
icerinde yasanan 1994, 2000, 2001 ekonomik krizleri ile 1999 Marmara Depremi gibi olaylar hem de
kiiresel capta etki doguran 1991 Korfez, 1997 Gineydogu Asya ve 1998 Rusya Krizleri de burada

olumsuz etkenler olarak sayilmalidir.

2000'li yillarla birlikte Tarkiye'de siyasi istikrar olusurken, izlenen siki para politikasi ve
dolayisiyla ulasilan mali disiplin ekonomide olumlu bir hava yaratmistir. Ayrica, 2005 yilinda AB ile
muzakereler baslamistir. Bunun yaninda enflasyon oranini daha 6énceki donemlere gore bliyiik oranda
dusls egilimine girmis, ekonomik biiyimede iyi bir ivme yakalanmistir. Bu gelismelerin etkisinde,
2003-2008 arasinda DYSY girisleri artis yasamistir. Ancak 2008 ABD Mortgage Krizi ile birlikte DYSY
girisinde keskin bir dislis yasarken, 2008-2016 yillari arasinda ise DYSY girisinde dalgal bir seyir

gorilmdastir.
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Tirkiye’de disa acilmanin basladigi 1980°den 2017 yilina dek gecen sirede, Tirkiye dis
diinyaya eklemlenirken, yillar itibariyle Glkeye giris yapan dogrudan yabanci sermaye yatirimlari da
bundan olumlu etkilenmis ve artis gostermistir. Yabanci sermaye yatirimlarinin artisi, bir dénem sonra
Uretim artisi anlamina geldigi cercevede, yabanci sermaye girislerinin piyasalarin gelisimi Gzerinde de
etkisi oldugu soylenebilir. Bir bakima yabanci sermayeli sirketlerin giris yaptiklari piyasalar disa agik
piyasalar olduklari cihetle, dis diinyadaki Grin cesitliliginin de oldugu piyasalar anlamina gelmistir.
Dolayisiyla, yabanci sermaye girisleri, ilgili mal ve hizmet piyasalarinin kiiresel ekonomiye

eklemlenmesini de hizlandiran bir etken olmustur.
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