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TURKIYE’DE YABANCI SERMAYEYE YONELIK MALI TESVIKLER
(1980°’DEN GUNUMUZE)

Dogrudan yabanci yatirimlar gelisen lilkelerde sanayiinin gelismesi ve biiylime i¢in
cok Onemli bir etken oldugu goézlemlenmektedir. Cografi konumu, zengin dogal
kaynaklari, yiiksek kaliteli ve verimli isgiicii Tiirkiye’yi yatirimlar i¢in cazip bir yer
haline getirmektedir. Tiirkiye benzer iilkelerle karsilastirildiginda her zaman ¢ok diisiik
miktarda dogrudan yabanci yatirim ¢ekebilmistir. Bunun sebepleri, kayit dis1 ekonomi,
yolsuzluklar, siyasi istikrarsizlik v.b. diye sayilabilir. Bugiiniin diinyasinda ileri
teknoloji ve sermaye a¢ig1 bulunan iilkeler i¢in en 6nemli sey yabanci sermaye girisini
arttirmak ve hizlandirmaktir. Bunu saglamanin yolu da yabanci yatirimlara en elverisli
sartlar1 saglayacak bir ekonomik emin olusturabilmektir. Tiirkiye nin yabanci yatirimci
karsisindaki cazibesini korumasi ve gelistirmesi ancak bu beklentileri karsilayan
istikrarli bir ekonomik yapiya sahip olmasiyla miimkiin olacaktir. Bunun i¢in, uzun
donemde siyasi ve ekonomik istikrar siirdiiriilmelidir. Kayit dis1 ekonomi, kayit igine
alinmal1 ¢ilinkii, bu durum yabanci yatirimciya karsi haksiz rekabet yaratiyor. Kanunlar
ve vergi sistemi daha istikrarli ve uygulanir hale getirilmelidir. Halihazirdaki karmagsik
vergi sistemi basitlestirilmelidir. Dogrudan yabanci yatirimlar konusunda basarili olmus
tilkeler 6rnek alinarak iicretsiz arsa, baslangic slirecinde vergi muafiyeti gibi tesvikler
gelistirilmelidir.

Anahtar Kelime

Yabanci yatirim, vergi muafiyeti, kayit dis1 ekonomi, yolsuzluk, siyasi istikrarsizlik
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THE FINANCIAL INCENTIES FOR FOREIGN CAPITAL (FROM 1980°S UP
TO TODAY)

Foreign Direct Investment has been increasingly seen as an important stimulus to the
industrial growth and development for developing countries. Factors such as Turkey’s
geographic location, rich natural resource base, highly skilled and productive labor
force make it a very attractive destination for investment. Turkey has always attracted
very low inflows of foreign direct investment relative to other comparable countries.
Several reasons for this low performance can be listed as the unregistered economy,
corruptions, political instability and so on. In The world of today the most important
thing in countries where there is a lack of tecnology and capital is to increase and hasten
the flow of foreign capital. To do this it i necessary to create the economic
environment that would create the most suitable conditions for foreign investment.
Turkey needs to meet these expectations supported by a stable economic structure if it
wants to develop its attractiveness in the eyes of the foreign investor. For this, political
and economic stability needs to be sustained in long term. The unregistered economy
that needs to be struggled aganist as it creates unfair competition for foreign investors.
The legal framework and tax system that need to be stabilized and enforced. The
currently complicated tax system needs to be simplified. Develop and implement
incentive mechanisms used by countries succesful in attracting foreign direct
investment such as providing free land, tax holiday for a certain start-up period and so
on.
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ONSOZ

Kiiresellesme uluslar arasi sermayeye serbestge hareket imkani getirmistir. Sermaye
maliyetlerindeki azalma sayesinde yatirimcilar diinyanin herhangi bir yerinde daha
etkili bir sekilde sermaye piyasalarina girebilmektedir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart iilkenin teknolojik yonden gelismesinde,
ekonomik biiylimenin saglanmasinda ve isttihdam yaratmasinda 6nemli katkilar1 vardir.
Ayni sekilde gelismis iilkelerin de biriken ticaret fazlalar1 nedeniyle sermaye ihrag
etmeleri gerekmektedir. Tiirkiye’nin kaynak eksikligini giderebilmesi ve ihtiyag
duydugu kalkinmay1 saglayabilmesi i¢in en saglikli yol iilkeye yabanci sermaye yatirimi
cekebilmesidir. Tiirkiye bu konuda pek cok avantaja sahiptir. Yabanci sermaye
konusunda ilk 6nce Devlet Planlama Teskilati biinyesinde Yabanci Sermaye Baskanligi
adiyla olusturulan daha sonra 1991 yilina Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi’na
baglanan Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii seklini alan daire yetkili kilinmistir.
Boylece, 1980 sonras1 donemde artan yabanci sermaye girisi ile ilgili islemleri hizla
sonu¢landirmak miimkiin olmustur.

Tirkiye cografi konumu, yetismis insan giicli, dogal kaynaklar ve Pazar imkanlar
acisindan yabanci sermayeyi ¢cekecek potansiyele sahip olmasina ragmen bugiine kadar
gelen yabanci sermaye miktari tatminkar olmamustir. .

Vergi kolaylig1 saglayarak yabanci sermayeyi kendisine ¢ekmeye calisan bir iilke
kisa donemde belirli bir vergi kaybini géze almak zorundadir. Ancak orta ve uzun
vadede yapilan yatirimlarin meydana getirecegi, iliretim ve istthdam artis1 milli geliri
arttiracak ve buna paralel olarak da vergi gelirlerinde bir artis meydan gelecektir.
Kiiresellesen diinyada diger iilkeler gibi Tirkiye de yabanci sermayeyi kendisine
cekebilmek icin vergi kolayliklar1 saglamasina ragmen bu konuda basarili olamamastir.
Tirkiye’de yabanci sermaye yatirimlarinin hedeflerine ulasamamasiin temel nedenleri
arasinda lilkede yasanan siyasal ve ekonomik istikrarsizlik 6nemli bir yer tutmaktadir.

Diinya ve Tiirkiye ekonomisi i¢in giincellik arz eden bu konu incelenmistir, ancak
bilebildigimiz kadariyla yabanci sermaye sorununu ele alan bilimsel ¢alismalarin bir
cogunda iilkemize yabanci sermaye gelince ekonomik gelisme ve istikrar sorunlarimizin
hallolacagi, i¢ tasarruflardaki yetersizligin bu yolla giderilebilecegi kanist yaygindir. O

nedenle de lilkemize yeter ki yabanci sermaye gelsin de ne pahasina olursa olsun gibi



bir mantik hakimdir. Acaba bdylesine 6nemli bir konudaki yaygin siyasal ve bilimsel
kan1 mutlak anlamda dogru mudur? Degilse ne dl¢iide dogru degildir.

Iste biz bu gibi konular1 tartismak ve sorulara yanit aramak iizere tez konumuzu
Tirkiye’de Yabanci Sermayeye Yonelik Mali Tesvikler” olarak belirlemeyi uygun
gordiik. Burada mali tesvikten kastimizda vergi ile alakali olan mali tesviktir ve sorunu
ortaya koyabilmek i¢in ilk boliimde yabanci sermayenin kavramsal tanimi yapildiktan
sonra yabanci sermayenin yatirim yaptigi iilke lizerindeki etkilerinden bahsedilmistir.
Daha sonra da yabanci sermayenin yatirimlar1 yaparken dikkat etmesi gereken etkenler
ve vergisel tesvikler agiklanmaya calisilmistir. Ardindan vergi rekabeti ve vergi
cennetleri kavramlar1 incelenerek bunlarin yabanci sermayeyle olan baglantisindan, son
olarak da yabanci sermayeyle ilgili yapilan anlasmalar ve faaliyette bulunulan sektorler
anlatilmistir.

Ikinci béliimde, Tiirkiye acisindan bir degerlendirme yapilarak, yabanci sermayeyle
ilgili yasal diizenlemeler ve Tiirkiye’de karsilagilan sorunlar incelenmis, bunlar igin
¢Oziim Onerileri getirilmistir. Sonrada Tirkiye’de ve diinyadaki yabanci sermaye
hareketlerinin baslangici ve tarihsel gelisimi anlatilmistir.

Uciincii ve son boliimde ise Tiirkiye’de yabanci sermaye tesviki igin yapilan
uygulamalar ve bunlarin olumlu ve olumsuz sonuglari aciklanmaya calisilmistir. Ek
olarak da bunlarin olumsuz etkilerini gidermek amaciyla kisa ve uzun vadede
uygulanmas1 gereken politikalar ile Avrupa Birligi iilkelerindeki yabanci sermaye
hareketleri incelenmistir.

Tezin hazirlanmasinda katkilarindan dolayr danigsmanim Prof. Dr. Nuri Burhan’a

icten tesekkiir ediyorum.

Bursa 2007 Berna Cenberci
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L.BOLUM

KAVRAMSAL VE KURAMSAL CERCEVE

D YABANCI SERMAYE KAVRAMI

Ulkelerin ekonomik gelismesinde milletleraras1 ekonomik iliskilerin ¢ok ©nemli
rolii vardir. Bu 6nem kendini en iyi sekilde ekonomik ve siyasi gayeleri bir arada hedef
alan entegrasyonlarda gostermektedir.( AET, COMECON, OECD, v.b.). Buradan
toplumlarin giderek birbirlerine daha bagimli hale geldiklerini sdylemek miimkiindiir.
Ancak daha refah yasama seviyelerine erismek maksadiyla toplumlarin sahip olduklar
imkanlar1 daha verimli degerlendirmeye calismalari tabii oldugu kadar rasyonel tercihin
de geregidir.'

Glinlimiiziin kiiresellesen diinyasinda gerek sanayilesmis ve gelismesini tamamlamis
iilkeler, gerekse gelisme yolunda olan iilkeler yabanci sermaye olarak ifade edilen
yabanci 6zel dogrudan sabit sermaye yatirimlarini kendilerine ¢ekebilmek icin biiytlik
caba harcamaktadirlar. Bunun sebebi, yabanci sermayenin bu iilkelerin ekonomilerine
saglamis oldugu sermaye (dis kaynak), yeni teknoloji, modern know-how, yonetim
becerisi (management), pazarlama katkis1 ve ihracat imkan1 gibi yararlardir.

Yabanci sermayenin iilkeye sagladigi bu yararlari maksimize edebilmek igin,
herseyden Once yabanci sermayeye karst pesin hiikiimden uzak bir sekilde yaklagsmak,
tilkenin ¢ikarlar1 ile yabanci sermayeli kuruluslarin ¢ikarlar1 arasinda akilci bir denge
kurmak gerekir. Nitekim Biiyiik Onder Mustafa Kemal, 1923 yilinda izmir’de toplanan
Inci Iktisat Kongresi'ni a¢is konusmasinda; ge¢misin aci tecriibelerine ragmen akilci bir
tutumla yabanci sermayeye karst olmadigini, yasalarimiza uymak sartiyla yabanci
sermayeye (Osmanli’dan miras kotii tecriilbeye ragmen ) gerekli glivencenin verilecegini

acik bir sekilde belirtmistir.

!'Yabanci Sermaye Baskanligi, 6224 Sayuli Kanuna Gére Tiirkiye 'de Yabanct Sermaye, 1983, s.1.
* Karluk, Ridvan, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ekonomik Bityiimeye Katkis1”,
http://www.tcmb.gov.tr 18.01.2007, 5.97.



Yabanci sermaye ile ilgili olarak giiniimiize kadar hem olumlu hem de olumsuz
goriisler ileri striilmiistir. Bu goriislerin ortak yani1 daha ¢ok politik tercih ve
ideolojilerden hareket etmeleri, yorumlar1 bu faktorlere gore yapmalaridir.

18 Ocak 1954 tarihli 6224 Sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu (Y.S.T.K)
‘nun birinci ve ikinci  maddelerinde yabanci sermaye sdyle tanimlanmigtir.
Memleketin iktisadi ve inkisafina yararli olmasi, Tiirk 6zel tesebbiislerine agik bulunan
bir faaliyet sahasinda g¢alismasi sartiyla bu kanunun mevzuuna giren bir tesebbiisiin
verimli bir sekilde kurulmasi , tevsii veya yeniden faaliyete gecirilmesi i¢in harigten
ithal edilen yabanci1 para, makine, techizat, alet ve bu mahiyetteki mallar, lisans, patent
haklar1 gibi fikri haklar ve hizmetler ve transfer edilebilir karlar, yabanci sermaye olarak
kabul edilir”. Kisaca yukarida bahsi gecen ve yurt disindan ithal edilen yabanci iktisadi
degerler yabanci sermayeyi olusturur. Sozii edilen 6224 sayili Y.S.T.K., Tiirk Ticaret
Kanununda belirtilen, ticari emek, kisisel itibar, gayri menkuller gibi sermaye tiirlerine
olanak tammamustir.” Ayrica 2.5.1995 Resmi Gazete tarihli 4015 s. Kanunla “
Tirkiye’ye ithal edilecek yabanci sermaye, iilke c¢apinda tekel teskil edilecek
faaliyetlerde bulunan kuruluslarda cogunluk hissesine sahip olamaz” seklinde 6224
sayitll Kanunun birinci maddesine bir ciimle eklenerek tekelcilik Onlenmeye
calisilmustir.

Yabanci sermaye denildiginde; ‘bir iilkenin, kisa bir siire i¢ginde kaynaklarini ve
dolayisiyla ekonomik giiciinii etkileyebilmek icin, karsiligini ileride farkli bi¢imlerde
O0demek suretiyle diger iilkelerden sagladigi mali ve teknolojik kaynaklardir’ seklinde
bir tammlama yapilmaktadir.’

Diger bir tanimda ise; yabanci sermaye yatirimi, digsarida yerlesik kisi ve
kuruluglarin iilke i¢inde mali ve fiziki yatirim yapmalar1 ya da ticari faaliyette

bulunmalar seklinde tanimlanabilir.

3 Senlik, E,- Giingor, H.T.,-Unver, S., ”Yabanci Sermayenin Tiirkiye’deki Durumu ile Hgili Yasal
Diizenlemeler”, Vergi Diinyasi,Say1:23, M.H.U.D.Yayni, Istanbul, 1983, s.45.

4 Sahin, Ali Ergin, ”Yabanci Sermayenin Tiirkiye’deki Durumu”, Vergi Sorunlari, Say1:89, M.G.K.D.
Yayini, 1996, s.55.

> Selamoglu, Giilnar, Yabanci Sermaye, Tiirkiye Is Bankasi iktisadi Arastirmalar Genel Miidiirliigii
Yayinlart, Istanbul, 1985, s.4.



Yabanci sermaye yatirimlarindan beklenen, yurt i¢i sabit sermaye stokunun
arttirllmasina katkida bulunmasi, teknolojik ve isletme bilgisi getirmesi, istihdam
yaratmasi, rekabeti gelistirmesidir.°

Yabanci sermaye kavrami; ‘karsiligt bor¢ olarak geldiginde ana para ve faiz
O0demesi, yatirnm ve {iretime katilmak iizere geldiginde ise, kar seklinde sonradan
transfer edilerek O6denmek kaydiyla dis iilkelerden saglanan iktisadi ve teknolojik
kaynaklar’ olarak tanimlanmaktadir. Dolayisiyla bu kaynaklar, ekonomiye kisa siirede
mevcut kaynaklarin 6tesinde yatirim ve tiikketim imkani saglar ve borg olarak geldiginde
karsilig1 ana para ve faiz 6demesi, yatirim ve iiretime katilmak amaciyla geldiginde ise,
karsilig1 kar veya faiz seklinde olmaktadur.’

Ulkemizin en énemli sorunlarindan birisi, i¢ tasarruflarin Gayri Safi Milli Hasilaya
oraninin diisiikliigiidiir. I¢ tasarruflan kisa siirede biiyiik olgiide arttirmak miimkiin
olamadigindan, yatirimlarin arttirilabilmesi i¢in yurt disi kaynaklara gereksinim
duyulmaktadir. Yurt dis1 kaynaklar1 da dis borglanma , portféy ve dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar1 seklinde ayirmak miimkiindiir.

Di1s borglanma, kamu ve 6zel sektoriin uluslar arasi finansal piyasalardan, uluslar
arasi kuruluslardan ya da diger {iilkelerden bor¢lanmasini; portfoy yatirimlari, yabanci
yatirimcilarin tilkemizde tahvil, hisse senedi gibi menkul degerlere yonelik yatirimlarini
ifade etmektedir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimi ise, yabanci yatirimcilarin
tilkemizde iiretim tesisi, fabrika ,bina, arazi, hizmet isletmesi gibi varliklar edinmelerini
kapsamaktadir.®

Bir yabanci yatirimin dogrudan yabanci yatirim sayilabilmesi i¢in {iretim araglarinin
tamaminin yabancilara sahip olunmasi gerekmemektedir. Yabanci yatirimeiya girigimin
kontroliinii saglayacak hisse paylariin bir kisminin elde edilmesi de dogrudan yabanci
yatirrm olarak siniflandirilmaktadir. Burada ne dereceye kadar yapilan kismi

yatirrmlarin dogrudan yabanci yatirimlar olarak tanimlanabilecegi gesitli iilkelerde

% Coskun, Isa, "Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Rejimi ve Yabanci Sermayeye Saglanan Tesvikler”,
Yaklasim, Say1:65,1998, s.62.

7 Bulutoglu, Kenan, /00 Soruda Tiirkiye de Yabanct Sermaye, Gergek Yaymevi, Istanbul, 1970, s.5.
¥ Coskun, a.g.m., s.62.



farklilik gosterir. UNCTAD’1n tanimina gore; girisimdeki 6z sermayenin yiizde 10’u
varliklarin kontroliinde bir esik deger olarak diisiiniilebilecegi belirtilmektedir.’

Yabanci sermaye geldiginde iilkeye rekabet faktoriinii de beraberinde getirmektedir.
Bu acilardan degerlendirildiginde; dogrudan yatirimlar, hisse senedi ve tahvil ihrag
ederek uluslar arasi piyasalarda satmak ve cesitli kredi araglarindan yararlanmak
bigimlerinde goriilen diger uluslar aras1 sermaye hareketlerinden ayrilmis olmaktadr.'

Yukaridaki tanimlardan hareketle bir degisik tanim vermek gerekirse, iilkelerin,
dogal kaynaklar dahil mevcut iiretim faktorlerini etkin ve verimli bir sekilde
kullanabilmeleri i¢in gerekli olan fakat iilkede yeterli Ol¢iide olmadigi icin dig
tilkelerden saglanan sermayeye “yabanci sermaye” diyebiliriz.

Yabanci sermaye, bir iilkenin karsiligimi 6demeksizin dis tlkelerden sagladigi
iktisadi kaynaklardir. Bu karsiliini 6dememe sozii ile kastedilen ya higbir zaman
O0dememek yada simdi Odememek, ileriki bir tarihte 6demektir. Alinan iktisadi
kaynaklarin karsiliklar1 hi¢gbir zaman 6denmezse bu c¢esit yabanci sermaye “bagis”
niteligindedir. Eger karsilik ileride geri 6denecekse ( belli edilmis veya belli edilmemis
bir tarihte geri ddenecekse ) buna dis bor¢lanma yoluyla alinmis yabanci sermaye denir.

Bu ikinci tiir yabanci sermaye de ddiing ve yatirim olarak ikiye ayrilir. Odiing
halinde kaynagi veren yabanci iilke (ya da yabanci iilkedeki gercek kisi, tiizel kisi ) belli
bir miktar nakit i¢in alacakli olur. Yatirim halinde de yabanci gergek veya tiizel kisi,
yatirimin yapildig iilkede bazi varliklarin mallarin sahibi olur.

Yabanc1 sermaye  alan iilke ilk elde kullanabilecegi iktisadi kaynaklar
arttirmaktadir. Yani tiikketim ve yatirim i¢in kullanabilecegi mallar ve hizmetler ilk elde
aldig1 yabanci sermaye miktarinca artmaktadir. Bu bakimdan, yabanci sermaye girerken
iilkeye bir genislik ve rahatlik getirir; ¢linkii bu sayede o iilkenin yurti¢i tiretiminden
daha fazlas: tiiketim ve yatirim ihtiyaglari icin kullanilabilmektedir.''

Yabanci sermaye hareketleri uluslar aras1 kar ve faiz farklarmin harekete gecirdigi

otonom nitelikli islemlerdir. Modern kavramlar olan ”dogrudan yatirim” (yani, yatirimi

? Kok, Recep, “Tiirkiye Cumhuriyetinin Yiiziincii Yilina Hazirlanirken Ortaya Cikan Temel Reel
Dontisiimler ve Kiiresellesmeden Dogan Kaygilar”, http://www.euroasiaforum.com. 16.12.2006

' Ercakar, Mehmet Emin, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Uludag Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Doktora Tezi, Bursa, 2005, s.8.

" Bulutogly, a.g.e., s.5.




yapan yabanci sermayenin idari kontrole sahip olmasi) ile “portfoy yatirimi” kavramlari
(vani, herhangi bir kontrol ya da idari katilim olmaksizin yabanci kurumlarin
cikarttiklar1 kiymetli kagitlara gelirleri nedeniyle sahip olunmasi), ancak 1960’larin
basinda, “cok uluslu sirket” teriminin kullanilmaya baglandig1 siralarda gelistirildi.12
Ister dogrudan yatirim ister portfoy yatirimi seklinde gerceklestirilsin, 6zel yabanci
girisimcinin amact mali kaynagina daha fazla gelir saglamaktir. Eger bir iilkede mali
sermayenin {ilke disina ¢ikmasina izin veriliyorsa ve girisimci sermayedar kendi
iilkesinde gergeklestirmeye deger proje bulamiyorsa elindeki fonlar1 ile yabanci
tilkelerde dogrudan yatirima girebilir veya yabancilara ait hisse senedi ve tahvil satin
alabilir. 1980°li y1llarda, yabanci sermaye Tiirkiye’ye bu iki bigimde girmistir."

Gerek gelismis gerekse gelismekte olan {ilkelerin yabanci sermayeye ihtiyaclari
vardir. Bu ihtiyag kiiresellesme siirecinde giinden giine artmaktadir. Yabanci sermayeye
duyulan ihtiya¢ {iilkelerin ekonomik, sosyal ve politik yapilarina gore farkliliklar
gostermektedir.'*

Yerli yatirim gibi yabanci sermaye yatirimi, sermaye birikimini ve istihdami arttirir
ve iliretim kapasitesini genisletir. Diinyadaki sermaye dagiliminda oldugu gibi,
hammadde kaynaklar1 da yeryliziine dengeli bigimde dagilmis degildir. Yabanci
yatirnmcilar kendi {ilkelerinde iiretim faaliyetlerine devam edebilmek i¢in bazi
hammaddeleri ithal etmek durumundadirlar. Ancak tasima masraflarindan kurtulmak
i¢cin yatirimlarinmi ihtiyaglari dogrultusunda hammaddenin bol ve ucuz oldugu yerlerde
gerceklestirmeyi yegleyebilirler. Yatirim yaptiklari tilkeler de sermaye yetersizliginden
bu maddeleri islemedikleri i¢in yabanci sermayeye ihtiyac duyabilirler.

Firmalarin daha genis pazarlara ulasabilmesi i¢in iiretimin, mevcut hizmetlerin ve
sonraki hizmetlerin hedef pazarda veya yakininda olmasi zorunlulugu da dogrudan
yatirrmlart gerektirebilir. Ayrica bilgiye dayali endiistrilerin gelismesi ve bu alanda
rekabetin olduk¢a yogun olmasi nedeniyle, miitesebbislerin, bilginin ve enformasyonun

bulundugu yerlere yatinm yapma istegi gelismektedir. Emek ve dogal kaynak

12 Basoglu, Ufuk- Olmezogullar1, Nalan- Parasiz, Ilker, Diinya Ekonomisi: Kiiresellesme, Finansal
Kurumlar ve Kiiresel Makro Ekonomi, Ezgi Kitabevi, Bursa, 1999, s.5.

13 Sahin, Hiiseyin, Tiirkiye Ekonomisi, Ezgi Kitabevi Yayinlari, Bursa, 1997, 5.305.

' YASED,”Diinya’da ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Beklentiler”, Yased Yayinlart,
Istanbul, 1988, 5.95.



maliyetleri, iilkeler arasinda biiylik degismeler gostermektedir. Dolayisiyla emek ve
dogal kaynaklarin bol ve ucuz oldugu yerlerde yatirnm yapmak iiretim maliyetlerini
diisiirmekte ve rekabet giiciinii artirmaktadir."

Hiikiimetler halka kisa zamanda refah saglamak i¢in yabanci sermayeyi davet etmek
egilimindedirler. (Ister yabanci yatirimlar seklinde olsun, ister yabanci iilkelerden alan
bor¢ seklinde olsun.) Ayni sebeple bir iilkenin yurttaglar1 da yabanci sermayeyi kendi
yatirim amaglarmin gerceklesmesi icin talep etmek egilimindedirler. Ciinkii boylece
kendi tasarruflarindan daha fazlasini yatirmak imkanini bulacaklardir.

lleride vade geldigi zaman alinmis borcun ddenmesi ve aradan gegen zaman iginde
de bor¢ faizlerinin O6denmesi gerekir. Aym sekilde yatirnm sahibi yabancilar
sermayelerini geri almak istedikleri zaman bu sermayenin geri 6denmesi de gerekir.
Yatirnm o iilkede tutuldukca, saglanmis karlarin yatirimcini iilkesine (yurtdisina )
aktarilmasi da yapilmis yatirirmin zorunlu sonucudur. Bu dénem basladigi zaman , yani
net sermaye girisi yerine net sermaye cikist hareketi basladig1 zaman, yabanci sermaye
almis olan iilke {irettiginden daha azini kendi yatirnm ve tiiketim ihtiyaclari igin
kullanmak zorunda kalir. Yabanci sermayenin haklarmin geri 6denmesi {llkeyi
tirettiginden daha az bir tutar1 kendi 6z ihtiyaglarina (yatirim, tiiketim ihtiyaglarina ve
hiikiimet harcamalarina ) kullanmak zorunda birakacaktir.

Yabanci sermayeyi davet eden hiikiimetler, ona Ol¢iilii- Olgiisiiz vaadler yapan
siyasi davraniglar, daha ¢ok yabanci sermaye girisinin yarattigi kaynaklar iistii harcama
imkanlarin1 géz onilinde tutmaktadirlar. Buna karsilik, yabanci sermayeye diismanlik
seklinde, yabanci sermayeyi kovmak veya hi¢ davet etmeme seklinde ortaya ¢ikan
davraniglar ise, yabanci sermayenin daha dnce yapmis oldugu yatirimlar veya vermis
oldugu odiingler karsiligi olarak yurt kaynaklarimi disar1 aktarma ozelligi lizerinde
durmaktadur.'®

1950’lerden giiniimiize dek gegen siire icerisinde etkin konuma gegen dogrudan
yatirimlar daha ¢ok sanayi sektoriine yonelik olmustur. Ancak son yillarda ozellikle
turizm, bankacilik, tasimacilik, sigortacilik ve reklam gibi ¢esitli hizmet sektorlerine

yonelik yabanci yatirimlar da giderek 6nem kazanmastir.

15 Ceken, Hiiseyin, Kiiresellesme Yabanci Sermaye ve Tiirkiye Turizmi, Degisim Yaynlari, Istanbul,
2003, s.34.
' Bulutoglu, a.g.e., s.6.



Iki iilke arasinda sermaye akis1 seklinde olan dogrudan yatirimlar yatay ve dikey
olmak iizere iki grupta incelenebilir. Yatay yatirimlar, bir firmanin gittigi {ilkelerde
gerceklestirdigi yatirimlardir. Dikey yatirimlar ise yatirnm yapilan iilkelerde, mense
tilkedeki tirtinlerin islenmesi ve satis1 ile ilgili olarak ileriye ve geriye doniik sekilde
yapilan yatirimlar olmaktadir.

Dogrudan yatirimlar uluslar arasi bir sermaye hareketi olmadan da gergeklesebilir.
Son yillarda yatirim yapilan iilkeye yabanci sermayenin gelmedigi ve yerel piyasadan
borglanarak yatirnm finansmaninin  gerceklestirildigi  durumlarla olduk¢a sik
karsilagilmaktadir. Ayrica daha oOnce kaynak transferi yoluyla gergeklestirilen
yatirrmlarin sagladigi karlar mense iilkeye transfer edilmeyip yeniden yatirilarak yeni
yatirim veya sermaye artirimi seklinde dogrudan yatirmlarda da bulunulmaktadir.

I) YABANCI SERMAYENIN IKTISADI GELISME VE KALKINMADAKI

ETKISI

Yabanci sermaye yatirimlari ekonomistlerce uluslar arasi bir kapital hareketi olarak
diisiiniiliirdii. Ancak yabanci sermaye yatirimlari sermaye yaninda, yonetim bilgisi ve
teknoloji transferini de beraberinde getirdiginden diger kapital hareketleri tiiriinden
farklilik gostermektedir. Yabanci sermaye bir kapital hareketi sayilabilirse de bundan
daha fazla bir seydir.

Yabanci sermayenin gittigi tilkeler tizerindeki etkisi, uzun tartigmalara yol agmis bir
konudur. Bagimsizlik hareketleri ve Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra Ugiincii Diinya
Ulkelerindeki ekonomik ve sosyal degisme c¢abalari ile bu tartismalar siddetlenmistir.
Bugiin bile yabanci sermaye yatirimlart daha ¢ok kompleks ve farklilastirilmis oldugu
halde bu tartigmalar bitmemistir. Yabanci sermayenin yatirim yaptigi iilke iizerindeki
etkileri, ¢ok c¢esitli sekillerde ifade edilebilirse de, bunlar1 Tasarruf ve Yatirim,
Teknoloji ve Yonetim Bilgisi, Istihdam, Odemeler Dengesi ve Uluslar arasi Iliskiler
Etkisi bagliklar1 altinda incelemekte yarar vardir.

A) Tasarruf ve Yatirnm EtKisi

Ulkelerin refaha ulasmalarinin &lgiitii olarak fert basina diisen milli gelir

kullanilmaktadir. Fert basina diisen milli gelir, reel olarak arttik¢a iilke refahinin da

arttigt kabul edilir.Fert basma milli gelirin arttirilmas1 {iretim kapasitesinin

' Ergakar, a.g.e., s.12.



genisletilmesiyle, bu da her yil bir 6ncekine oranla yatirimlarin arttirilmasi ile miimkiin
olmaktadir. Bunun anlami ekonomide her yil yaratilan toplam kaynaklarin belli bir
kisminin tiiketilmeyerek yatirimlara ayrilmasi demektir. Bu yatirimlara ayrilan kisim
ekonominin gergek tasarruflarini olusturur.

Toplam yurtigi tasarruflar iki yolla artabilir.Bunlardan birincisi, 6zel tasarruflarin
arttirilmasi; ikincisi ise kamu tasarruflarinin arttirilmasidir.Gelismekte olan iilkelerin
handikab1 buradadir. Ciinkii bu {lkelerde fert basma gelir diisiiktiir.Diisiik gelir
diizeylerinde marjinal tasarruf egilimi de diisliktiir. Bu nedenle artan gelir artan niifus
tarafindan emilmekte ve tasarruflar 6nemli 6l¢iide artmamaktadir. Tesebbiis tasarruflari
ise kisa siirede olaganiistii sonuglar verememektedir. Kamu tasarruflari, kamu
tikketiminin, hizli niifus artis1, egitim, saglik, tarim ve savunma harcamalar1 nedeniyle
artmasi; vergi gelirlerinin, vergi kacakciligi nedeniyle arttirilmamasi sonucu yeterli
diizeye ulasamamaktadir.'® Bunun yaninda gelismekte olan iilkelerde tasarruf diizeyinin
hizla yiikselmesini engelleyen yapisal ve kurumsal faktorler vardir. ™

Gelismekte olan iilkeler geri kalmishk kisir dongiisiinii kirabilmek i¢in yatirimlarini
arttirmak zorundadirlar. Yatirimlarimi arttirmak i¢in gerekli tasarruf birikiminden ise
yoksundurlar. Bu iilkelerin kalkinma siireclerinde kars1 karsiya bulunduklar1 bu
tasarruf- yatirinm darbogazi veya sermaye yetersizligi bir Olciide disaridan iilkeye
yapilacak tasarruflar ile ortadan kaldirilabilir. Diger bir degisle, yabanci sermaye i¢
tasarruf darbogazini genisletmek i¢in kullanilabilecek 6nemli bir kaynaktir.*’

B) Teknoloji ve Yonetim Bilgisi Etkisi

Teknolojinin ne oldugunu tanimlamak ve 6lgmek zordur. Buna endiistriyel bilgi
stoku veya bilimsel teori ve kanunlarin endiistriye uyumu denilebilir. Daha genis
anlamda teknoloji; insan ve doga, insan ve insan hakkindaki bilimsel bilgilerin belli
amaglart gergeklestirmek iizere olusturulan tiim amacglarim1 kapsamaktadir. Bdylece

teknolojinin islevi, insanlarin mevcut yeteneklerinden en iyi tarzda yararlanmak ve

18 Tuncer, Baran, Tiirkiye 'de Yabanct Sermaye Sorunu, Ankara SBF Yayinlari, No:241, Ankara, 1968,
s.3-5.

19 Satiroglu, Kadir,Cok Uluslu Sirketler , Ankara Unv. SBF Yayinlari, No:536, Ankara, 1984, 5.216.
2 Karluk,Ridvan, T iirkiye ’de Yabanci Sermaye Yatirimlart, ITO Ekonomik Yaymlar Dizisi No:13,
Istanbul, 1983, 5.209.



mevcut olmayan yetenekleri ve bazi yetersizlikleri ikame ederek, insani, iktisadi
unsurlar arasinda egemen gii¢ haline getirmektir.*'

Sinai yatirimlarin konu bakimindan gesitlenmesi, yatirimlarin biiyiikliik kazanmasi,
tilketim mallarindan aramali ve yatirim mallar iiretimine gegis, ithracat olanaklar1 ve
zorunluluklari, i¢ ve dis piyasalardaki rekabet nedeniyle kalite maliyet unsurlarinin 6n
plana ¢ikmasi, sanayi kesiminde teknolojinin 6nemini arttirmistir. Bu 6nem sanayiinin
gelismesine paralel olarak gittik¢e de artmaktadir.?

Teknolojik ilerleme ve gelisme ise, biiyilk c¢apta arastirma ve gelistirme
harcamalarin1 gerektirmektedir. Bu nedenle teknolojik yenilikler ¢ok uluslu ve uluslar
Stesi sirketler tarafindan yapilmaktadir.> Gelismekte olan iilkelerin ileri sanayi iilkeleri
ve ¢ok uluslu sirketlerin elinde olan bu teknolojik avantaji iilkelerine ¢ekebilmesi iki
yolla miimkiin olmaktadir:

- Teknik bilginin lisans anlagmalari, teknik yayimlar, ticaret resmi teknik yardim

programlari ve diger haberlesme araglari ile,

- Ogzellikle yabanci sermayeli sirketler tarafindan gerceklestirilen dogrudan
yatirimlar sayesinde yatirnm yapilan iilkeye yeniligin bizzat sirket tarafindan
getirilmesi ile.**

Yatirim yapan yabanci sermayeli kuruluglar ve teknik bilgi ile birlikte cogunlukla
yonetici ve tist seviyede teknisyen niteligindeki personeli de yatirim yapilan iilkeye
getirmektedir.”” Gelismekte olan iilke acisindan yabanci sermayenin esas katkisi bu
noktada olmaktadir. Bu {ilkelerdeki miitesebbisler yapmay1 bilmedikleri bazi seyleri
onlarla beraber is yaparak onlardan Ggrenmektedir.”® Yabanci sermaye bankacilik,
thracat, iiretim ve teknoloji konusundaki yonetim ve isletmecilik bilgisini de
yayginlagtirmaktadir. Cilinki sadece teknolojinin transferi yeterli olmamakta bu

teknolojinin iilke sartlarina adaptasyonu ve uygulanacak teknik ve idari kadronun

*! Hamitogullar1, Besir, Teknoloji Transferinin Teorik Bazi Sorunlari: Teknoloji Transferi Sorunu ve
Tiirkiye, Tiirkiye Ekonomi Kurumu Yayinlar1 No:1974/5, 1974, s.8.

22 Uras, Giingor, Tiirkiye 'de Yabanci Sermaye Yatirimlar, iktisadi Yayinlar, istanbul, 1979, s.48.

z Aren, Sadun, “Teknolojinin Uretimdeki Yeri ve Cagmizdaki Durumu” Teknoloji Transferi, TM.M.O.B
Acik Oturum Tam Metni, Istanbul, 1987, s.6.

2 Karluk, a.g.e., s.35.

3 Tuncer, a.g.e., s.37.

*® Gonensoy, Emre, “Tiirkiye Ekonomisi ve Yabanci Sermaye” (Agik Oturum), Banka ve Ekonomik
Yorumlar Dergisi , Y1l:19, Say1:11 (Kasim-1982), s.25.



yetistirilmesi de Onem tagimaktadir. Yabanci sermayenin bu konuda yardimlar
olmaktadir. Yabanct sermayeli kuruluslarin teknoloji transferi ve yonetim bilgisi
etkisini sadece dogrudan etki seklinde sinirlandirmamak gerekmektedir. Cogu defa
yabanc1 sermaye ile gelen teknoloji milli kuruluslarca Ogrenilerek iiretime
uygulanmakta yonetim ve isletmecilik bilgileri de yerli miitesebbislere rehberlik
etmektedir.”’

C) Istihdam Etkisi

Yabanci sermaye ile birlikte, {ist diizey yoneticileri de yatinm yapilan iilkeye
gitmekte, ancak gerekli diger isgiicli yerli kaynaklardan karsilanmaktadir. Biiylik bir
igsiz potansiyeline sahip az gelismis iilkeler agisindan  bu issizligi giderecek
yatirimlarin kendi kaynaklari ile gerceklestirecek imkanlar yetersiz oldugundan, yabanci
sermaye yatirimlari istihdam agisindan elverigli bir durum yaratmaktadir.

Aksi halde, sanayilesmis iilkelere dogru bir emek gociine taraftar olmak gerekir.
Oysa sanayilesmis iilkelerin bugiin buna razi olmadiklar1 gézlenmektedir. Raz1 olsalar
bile, bu durumun toplumsal ve Kkiiltiirel agidan her iki iilke i¢in bir ¢ok sakincalari
beraberinde getirdigi bir gercektir. En azindan bir iilkenin kendi vatandasini disarida is
arayacak durumda birakmasi egemenlik adina sikint1 vericidir.

D) Odemeler Dengesi Etkisi

Yabanci sermaye yatirimlarimin 6demeler dengesi iizerindeki etkileri konusunda
cesitli fikirler ileri stiriilmiistiir. Yabanci sermayenin az gelismis {ilkelerin i¢ pazarina
yonelik yatirimlara yonelme gerekgeleriyle, ddemeler dengesi sorununun ¢oziimii
arasinda dogru yonde bir iligki aramak gercekci degildir. Yabanci sermayenin soz
konusu iilkelerin i¢ pazarmma yonelik yatirima girismesinin bir dizi nedeni vardir.
Birincisi, diinya pazarinda hammadde fiyatlarinin diismesi, bu alana yatirilmis yabanci
sermayeyi sanayi sektorline kaydirmayi gerektirmistir; ikincisi, az gelismis iilkelerin
giimriik duvarlarin1 ve korumalar1 asma istegi; ligiinciisii, sanayiye yonelik abartilmig
tesviklerden yaralanma, dordiinciisii de ucuz is giicii kullanma istegidir.

Uretilen mallar i¢ pazara doniik olmaya devam ettikge, yabanci sermayenin

O0demeler dengesinde “iyilesme” saglamasi miimkiin olmamaktadir. Tam tersine,

*" Uras, Giingbr, Tiirkiye de Teknoloji Transferi Konusunda Uygulamada Ortaya Cikan Sorunlar:
Teknoloji Transferi Sorunu ve Tiirkiye, Tiirkiye Ekonomi Kurumu Yayinlar1 No:1974/5, s.42.
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yabanci sermayenin kar transferleri yoluyla doviz ve 6demeler dengesi sorununu daha
da agirlastirmasi bile miimkiindiir.”® Once, yabanci sermaye yatirmeisinin iilkeye ilk
gelisinde bir defaya mahsus olarak getirdigi yatinm sermayesi 6demeler dengesi
tizerinde olumlu etki yapar ancak bu gegici bir durumdur.Ciinkii, bu sirket liretimini
durdurdugunda getirdigi sermayeyi disartya ¢ikaracaktir. Ayrica yabanci sermayeli
sitketin iiretim faktorleri ve ara mallar1 ithalati, 6demeler dengesini olumsuz olarak
etkileyecektir.

Bunun yaninda yabanci sermayenin 6demeler dengesine olumlu katkilar1 olacagi da
belirtilmektedir. Bu etki yabanci sermayeli sirketlerin ihracat olanaklarinin fazla olmasi
ile orantilidir. Uluslar aras1 piyasalardaki etkinlikleri ile yabanci sermayeli sirketler iilke
thracatinin artmasini saglamaktadirlar. Bu suretle 6demeler dengesi iizerinde kar
transferinden dogan olumsuzlugun da etkilerini azaltmaktadirlar. Yabanci sermayeli
sitketler, kendileri ihracat yapmasalar bile iiretim kapasitesini arttirarak yerli
miitesebbisi ihracata zorlamaktadirlar ki, bu daha cok tercih edilen bir durumdur.

Ozetle, yabanci sermayeli sirketler kar transferi, yatirrm ve ara mal ithali ile
O0demeler bilangosuna yaptiklar1 olumsuz etkileri, iiretim kapasitesi ve ihracattaki
kabiliyetleri ile giderebilme 6zelligine sahip bulunmaktadirlar. Ayrica sagladiklar: ithal
ikamesi ile de doviz kazandirict islev gérmektedirler.29

E) Uluslararasi iliskiler Etkisi

Giiniimilizde teknolojik gelisme ve iletisim araglarinda meydana gelen degismelerle
diinya onemli Olgiide kiiciilmiis, sermaye akimlar1 hizlanmig ve ekonomik olaylar
hemen herkes tarafindan dikkatle izlenmeye baslanmistir. Ayn1 zamanda ekonomi, en
etkili giic haline gelmistir. Yabanci sermayeyi gerceklestiren ¢ok uluslu firmalarin
diinya {izerindeki niifusu ise inkar edilememektedir. Iste bu ekonomik giiciin bir iilke
konusundaki fikir ve telkinleri, o iilkenin uluslar arasi iliskilerinde kolayliklarin
dogmasini  saglamaktadir.Ulkemiz tanitimma biiyiik katkis1 olan “Muhtesem
Stileyman™ sergisinin A.B.D.’de ger¢eklesmesinde Tiirkiye’de yatirimlari olan bir¢ok

uluslu firmanin rolii bilinmektedir. Yakin zamanda yine iilkemiz hakkindaki

* Baskaya, Fikret, Kalkinma Iktisadimin Yiikselisi ve Diigiisii, imge Kitabevi, 3.Bask1, Ankara, 2000,
s.113.

2 Bozkurt, Unal, Ekonomide Yabanci Sermayenin Yeri ve Onemi, Yased Yaymlar1 No:20, Istanbul, 1985,
s.9.
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hosnutluklar1 yayginlastiran Tiirkiye- Yunanistan diyalogunun arkasinda da “Diinya
Ekonomik Forumu Bagkani” bulunmaktadir. Goriildiigii gibi uluslar arasi iligkiler
tizerinde ekonomik hadiselerin biiyiik etkisi olmakta, yabanci sermaye kuruluslar ise
uluslar arasi1 alandaki etkinlikleri ile bu konuda 6nemli sonuglar saglamaktadirlar.

Tiirkiye’nin AT’a iiyeligi konusundaki bagvurusu yabanci sermaye konusunda bir
takim taahhiitleri de beraberinde getirmistir. Ankara Anlagmasi temel kosul olarak
yabanci sermaye hareketlerinin kolaylastirilmasim 6ngdrmektedir.®® ilerideki tarihlerde
Tirkiye’nin A.T. ile biitlinlesmesi s6z konusudur. Oysa A.T.iilkeleri ve Tiirkiye’nin
ekonomik yapilar1 karsilastirildiginda kisi basina yatirim seviyesinin A.T.’da daha
yiiksek, firma Ol¢eginin daha biiyiik, isgliciiniin egitim diizeyinin ¢ok daha yiiksek,
bilimsel ¢alisma ve teknolojinin kiyas kabul edilmeyecek derecede ileri ve ilerlemekte
oldugu, buna karsilik fiyat artislarinin ¢ok daha diisiik oranlarda kaldig
goriilmektedir.®! Tam iyelik gergeklestiginde ise emek gibi sermaye faktorii de
serbestce dolasabilecektir. A.T.’1in sanayi ve ileri rekabet giicii karsisinda gerileyip
kayiplara ugramamak ic¢in sanayi ve hizmetler sektoriindeki hazirliklara baslamak, ileri
teknolojiyi kullanmak, verimliligi arttirmak, diinya rekabetine acilmak, kaynaklari en
rasyonel bigimde kullanmak ve uzun vadeli diisiinmek gibi vecibeleri yerine getirmemiz
gerekmektedir. Iste bu vecibelerin yerine getirilmesini saglayacak ve ileride tamamen
kapilarimiz1 agtigimizda Tirk Sanayi ve miitesebbisini bozgundan kurtaracak ve dis
diinya ile entegrasyonu yavas yavas saglayacak olan yabanci sermaye yatirimlaridir. >
III) YABANCI SERMAYENIN ULKEYE GELMESINI ETKILEYEN
FAKTORLER

Herkes gibi sermayedarlar da sermayelerini daima kazangli bulduklar1 yerlerde
yatirmaya 6nem vermektedir. Miitesebbisin kar veya en yiiksek kar disinda bir amacinin
olabilecegini diislinmek ekonominin iilkeleriyle bagdasmaz. Ancak bunun yaninda
yabanci miitesebbisin tizerinde durdugu diger bir husus, yabanct memlekette elde edilen

karin kendi tulkesine transfer edilebilmesidir. Kendi memleketine karini transfer

30 Uras, a.g.e., s.257.

31 Kazgan, Giilten, /00 Soruda Ortak Pazar ve Tiirkiye, 3.Baski, Gergek Yayinevi, Istanbul, 1975, 5.204.
32 Aktis, Muhammed, “Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlar1 ve Beklentiler”,
http://www.makalem.com 12.05.2005
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edemeyen miitesebbis igin yabanci memlekette yaptigi yatirim 6nemini kaybeder.®
Esas amac karlilik ve kar transferi olmakla birlikte yabanci sermayenin yatirimlarini
yaparken dikkat ettigi baska hususlar da vardir. Bunlari, ekonomik, sosyo psikolojik ve
siyasi ile ahlaki faktorler olarak siralamak miimkiindiir. Esasen bu faktorler ana amag
olan kar1 ve kar transferini saglayan ve yabanci sermayenin varlifinin ve geleceginin
giivencesini belirleyen etkenler olarak degerlendirilmektedir. Bunlar1 sirasiyla soyle
acgiklamak miimkiindiir.

A) Ekonomik Faktorler

Gilinlimiizde yabanci sermayenin gidecegi lilkede aradigi ekonomik faktorlerin
basinda Pazar cekiciliginin geldigi sOylenebilir.Yabanci sermaye yatirimeisinin iirettigi
mala kars1 diger lilkedeki talep fazlaligi, yabanci sermayeyi o iilkede yatirim yapmaya
tesvik edecektir. Biitiin yabanct sermaye yatirnmlarimi bu sekilde aciklamak
miimkiindiir. Pazar biytlikliigli, karin1 azamilestirmek isteyen miitesebbisin ilgisini
ceken bir konu olmaktadir. Cilinkii yatirimdan saglanacak gelir pazarin genisligi ve
tiretilecek tirtine karsi olan talebin biiytikliigline bagli bulunmaktadir.

Diger bir énemli faktér de tabi kaynaklarin bollugu ve ucuzlugudur.** Aslhinda
yabanci sermaye yatirimlarinin, baslangicta sadece ucuz ve bol dogal kaynaklari
isletmek ve ana sirkette hammadde temin etmek i¢in yapildig1 bir gercektir.

Bir bagka onemli faktér de iiretim faktorlerinin bollugudur. Bunlar arasinda en
onemlisi de, ucuz isgiicli temini kolayligidir. Bu sekildeki bolgeler, maliyetler agisindan
nisbi ¢ekicilige sahiptirler.

Altyapi tesislerinin yeterli diizeyde olmasi,para kambiyo ve giimriik konularindaki
serbestlikler de ayr1 bir tercih nedeni olarak, bilhassa gelismis iilkeler arasindaki
sermaye akimlarinda etkili olmaktadir.

Ekonomik faktdrler yabanci sermaye yatirimlari i¢in ana unsur olmakta, ancak diger
faktorler de bu ana araci desteklemekte veya engellemektedirler.

B) Sosyo Psikolojik ve Siyasi Faktorler

Yabanci sermaye yatirimcisinin en fazla dikkat ettigi konu yatirim yapacagi tilkenin

ekonomik ve siyasi istikrara sahip olmasidir. Yabanct sermaye firmalari, genel olarak

33 Demircan, Daim, 7 iirkiye’de Yabanci Sermaye, Dilek Matbaasi, Istanbul, 1971, 5.94.
34 Tuncer, a..g.e., s.35.
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bir devletin politik durumunun yatirim kararlarin etkiledigini soylemektedirler. Pek ¢cok
durumda sirketler istikrarsiz politik ortama sahip olan iilkelere yatirim veya tekrar
yatirim yapmaktan sakinmaktadirlar.

Bir iilkede iktisadi ve siyasi istikrar birbirini etkileyen ¢ok onemli faktor oldugu icin
ekonomik istikrar ve siyasi istikrarin ayn1 anda olmasi gerekiyor. Ciinkii yabanci
sermaye ilk 6nce, emniyet ve giiven beklemektedir.

Yabanci sermaye yatirimlarinda siyasi sayilabilecek bir diger korku da , yabanci
tesebbiisiin karsilig1 verilmeden millilestirilmesidir. Bu asirda Rusya’daki millilestirme,
millilestirme hareketinin abidesi olmustur. 1951 yilindan sonra yabancilara ait
miilklerin millilestirilmesi Iran, Misir, Endonezya, Guatemala, Libya ve Kiiba’da
gerc;eklesmistir.35

Yaptig1 yatirnmlarin bir siire sonra millilestirilebilecegi tehlikesi yabanci sermayeyi
caydirict bir etki yapmaktadir. Eger bir memleketin politik durumu bir projenin uzun
donem yasamasini riskli yaparsa, ornegin, muhtemel bir savas, saldir1 veya devletin
yikilmasi endisesi varsa, yabanci firmalar yatirim yapmakta son derece isteksiz
davranacaklardir.

Bunlarla birlikte yabanci firmalarin varolan rejimi veya politikalar1 begenmemesi
durumu, genellikle ticari beklentiler {istiin goriiniirse iilke ile ticaret yapilmasini veya bu
iilkeye yatirim yapilmasini engellemez. Anglo, Mozambik ve Dogu Avrupa iilkeleri var
olan sistemi begenmemelerine ragmen yabanci sermayenin yatirim yaptiklar tilkelere
ornek olarak gosterilebilir. Demek ki, siyasi nedenler dnemli olmakta, fakat ticari
beklentiler biiylik ise bu faktorler ihmal edilebilmektedir.

Psikolojik faktorler, yabanci sermaye yatirimlarini 6nemli 6l¢iide etkilemektedir. Bu
faktorler ge¢misten gelen bir takim endiselerle gelecekten kotiimser sonuglar
beklenmesine neden olmaktadir. Tiirkiye’ye yabanci sermaye gelmesinde karsilasilan en
biiylik engelin bu konuda oldugu diisiiniilmektedir. Nitekim Tiirkiye’deki yabanci
sermaye yetkilileri de buna isaret etmislerdir. Edgar Poffet ve Arnold Hornfeld Tiirkiye
icin Avrupa’da daima c¢ekinme oldugunu ve Viyana kapisinda Tiirkler imajinin hala

suur altinda durdugunu belirtmislerdir.

33 Demircan, a.g.e., s.102.
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Ideolojik cereyanlarinin yabanci sermaye konusundaki olumsuz kampanyalari da
yabanci sermayeyi tedirgin etmektedir. Bu sirketler yatirim yapacaklari iilkelerde halkin
tepkisinden korktuklar1 i¢in bazi projelerini azaltmislar veya terk etmislerdir.
Kamuoyunun yabanci sermaye konusundaki diisiincesi firmalar i¢in ¢ok Onemlidir.
Biitiin gelismekte olan iilkelerde goriilen yabanci sermaye karsiti diigiinceler yeni
yatirimlardaki risk oranlarim1 ylikseltmekte, korku ve endise igerisinde c¢alisan
mevcutlarinin da iilke ekonomisi ile entegrasyonuna engel olmaktadir.

Yabanci sermayeden en fazla yararlanan Yunanistan, Belcika, Japonya, Irlanda gibi
tilkelere bakildiginda bunlarin sermaye konusunda 6n yargili diigiinceler tasimadigi
goriilmektedir. Psikolojik rahatliga kavusan yabanci sermayenin bu iilkelerin
ekonomilerine yaptig1 katkilarda ¢ok biiyiik olmustur.

Psikolojik faktorler yabanci sermaye yatirimcilarinin yatirnm kararlarini verirken
veya alternatif {lkeleri degerlendirirken g6z Onilinde tuttuklar1 Onemli etkenler
olmaktadir.

C) Ahlaki Faktorler

Ulkenin sahip oldugu sosyal yapi, geleneksel 6zellikler, ahlaki degerlerin yabanci
sermaye yatirimlarini etkilememesi gerekir. Bazi firmalar ahlaki diigiincelerin yatirim
kararlarma girmemesi gerektigini, ticari diislincelerin hilkmetmedigini belirtmislerdir.
Ancak yabanci yatirimcilarin kendilerini yabanci hissetmeyecekleri bir ortamda
caligmak istemeyi tercih edecekleri beklenmelidir. Halkini tamidiklari, Kkiiltiiriine
yabanct olmadiklari, aligkanliklarini ve tepkilerini bildikleri bir {ilkede yatirim, {iretim
ve satis herhalde daha kolay ve daha elverislidir.

Ticari diislinceler ve karhlik ilk ve oncelikli tercih nedeni olmakla birlikte, sosyal
ahlaki degerlerdeki farkliliklarin yabanci yatirim kararlarini etkiledigi diisiiniilebilir.
Mevzuat yoniinden pek farkli olmamakla birlikte Bati1 ve Amerika kaynakli sermayenin
daha c¢ok kendi aralarinda yatirim yapmalariin bir nedeni bu faktordiir. Netice olarak,
yabanci sermaye yatirimlarinin baslangicindan beri degismeyen bir karakteri vardir. O
da yapildig iilkenin, siyasal, sosyal, ekonomik politikasinda dengeli olmasidir. Ciinkii
bu faktorler yatirirmci ¢ok uluslu sirketin sadece satis hasilatt ve karini degil ayni

zamanda uluslar aras1 piyasalardaki ve Ozellikle gidilen iilkelerdeki varligimi ve bu
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varligin devamini etkilemektedir.®® Bu faktorlere ilave olarak, biirokratik engeller,
koordinasyon eksikligi, yetki daginikligi, spekiilatif haberler, ¢ift vergileme sorunu,
mevzuattaki aksakliklar, sermaye piyasasinin gelismemis olmasi, bolge iilkelerinin
alternatif cazibeleri, kambiyo mevzuatindaki yersizlikler, kar transferindeki zorluklar

sayilabilmekle birlikte bunlar ana nedenler olmamaktadir.’’

Yabanci sermayenin
gelmesi i¢in teknik detay dnemli degildir. Ekonomik, sosyo psikolojik, siyasi ve ahlaki
faktorler konusundaki istikrar, glivence ve yakinlagsmalar iilkenin yabanci yatirimcilar
i¢in ¢ekiciligini arttirmaktadir. 38
IV) VERGISEL TESVIKLER VE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE
YATIRIMLARI

A) Vergisel Tesvik Kavram

Vergisel tesvikleri, belirli makro ekonomik hedeflere ulasabilmek igin, vergi
kanunlarinda degisiklik yapmak suretiyle baz1 ekonomik unsurlara ya da faaliyetlere
vergisel kolayliklar ve ayricaliklar saglamak seklinde tanimlanabilir. Vergiler bir takim
siyasi, ekonomik ve toplumsal sonuclar1 olan etkiler gosterirler. Bu durumda vergileri
onceden diisiiniilmiis ve belirlenmis sonuclar1 gergeklestirmek iizere yoneltmek ve
diizenlemek dogru olacaktir. Vergi tesviklerinin amagclar1 ¢esitlidir. Aralarinda
fonksiyonel bir iliski olan amaclari; ekonomik, sosyal ve siyasal amaglar seklinde
gruplandirmak miimkiindiir.Her {ilkede vergi kanunlari hazirlanirken toplumun
ekonomik, siyasi ve idari yapisinin dikkate alinmasi gerekmektedir. Ciinkii gelismis bir
tilke icin ekonomik hedefler arasinda iktisadi dengesizliklerden sakinma ve ekonomik
istikrar1 saglamak oOncelikli bir ama¢ olmasina karsin, gelismekte olan bir iilkede
yatirimi ve global tasarruf oranini maksimize etmek hedefi 6n plana gegmektedir.
Isgiicii, malzeme ve kaynaklarin harekete gecirilmesi ve hizmete sunulmasinda bir arag
olma, gelir esitsizliklerini azaltma ya da 6zel yatirimlarda artig saglama gibi hedeflere
ulagsmada vergi tesviklerinin rolii inkar edilemez. Ancak geri kalmis bir {ilke i¢in vergi

tesviklerinin etkin kullanimiyla yatirnm oraninin maksimizasyonu, ikinci derecede

36 Satiroglu, a.g.e., s.215.
7 Karluk, a.g.e., 215-216.
3% Oztekin Basri, Yabanci Sermaye Haklindaki Goriisler , Yased Yayinlart No:3, Istanbul, 1982, 5.45.
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6neme sahip olan digerlerine gore, daha Gnemli bir arag¢ olarak goriilmektedir. *’Séz

konusu tesviklerin kullanim amaglar1 {ilkeden iilkeye degisiklik gdstermesine ragmen

genellikle asagida siralanan dort temel amacin gergeklestirilmesi igin kullanilmaktadir.*

Vergisel tegviklerin etkin bir bigimde olusturulup uygulanmasi oldukc¢a karmagik ve

giic bir gorevdir. Vergisel tesviklerden minimum maliyetle maksimum fayda saglanmak

isteniyorsa Oncelikle asagidaki konulara dikkat edilmesi gerekmektedir.

Yabanci sermayenin iilkeye c¢ekilebilmesi i¢in alinmasi gereken ilk ve en 6nemli
tedbir vergi sistemlerinin ulusal diizeyde, makro ekonomik c¢evreye uygun ayni
zamanda uluslar aras1 normlara gore diizenlenmesidir. Ciinkii iilkelerin tesvikler
konusunda rekabete girmeleri hem tesviklerin etkinligini azaltmakta hem de tilke
gelirinin  biiyiik bir kisminin yabanci sirketlere dogru kaymasma neden
olmaktadir. Bu konuyla ilgili olarak onerilebilecek en iyi ¢oziim iilkelerin ¢ok
tarafli bir koordinasyon igerisine girmeleridir. Bu konuda GATT/WTO uluslar
arasi ticaretin kurallarin1 belirlemislerdir. Ikinci en iyi ¢dziim ise, uygulanan
tesvik paketlerinin {ilkelerin endiistriyel politikalariyla dogru orantili olmasi ve
bu politikalarin  biitiin ~ yatirnmcilar  (yabanct ve yerli) tarafindan
desteklenmesidir. Bunun i¢in {lkeler vergisel tesvikleri ¢ok tarafli bir
koordinasyon icerisine uygulamalidirlar.

Hangi vergisel tesvikin ekonomi agisindan etkin calisacagini tespit etmede bir
takim sorunlar oldugundan uygulanacak olan vergisel tesviklerin mutlaka seffaf
ve vergi kanunlarinda acikga belirtilmesi gerekmektedir.

Eger vergisel tesvikler kullanilacaksa s6z konusu tesviklerden maliyeti telafi
edilebilir olanlar1 kullanilmalidir. Ornegin bu konuyla ilgili olarak yatirrm
indirimleri, vergi ertelemeleri ve hizlandirilmis amortismanlar gibi tesvikler,
vergi oranlarinin indirilmesi seklinde uygulanacak olan tesviklerden maliyet

yoniinden daha etkindir ve maliyetleri nispeten ileriki donemlerde telafi
edilebilir.

39 Giray, Filiz- Koban, Emine- Ger¢ek, Adnan, Avrupa Birligi ve Yatirimlara ve Ihracata Yonelik Vergi
Tesvikleri ve Karsilagtirmali Degerlendirmesi, Minevra Ofset AS., 1.Basim, Bursa, 1998, s.10.
* UNCTAD, World Investment Report, 2001
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e Thracat merkezli tesvikler ve serbest ticaret bolgeleri gibi dolayli vergisel
tegvikler suiistimale daha ¢ok acik olduklarindan bunlarin kullanimlar
sinirlandirilmalidir. Serbest ticaret bolgelerinin olusturulmasi genellikle tavsiye
edilmez. Ciinkii bu bolgelerdeki kagak riski oldukca fazladir. Ayrica
uygulanacak olan dogrudan vergisel tesvikler bu bolgelerde etkili olmayacaktir.

e Uygulanacak olan tesvikler kanuni, ekonomik ve idari yonden seffaf olmalidir.
Miimkiin oldugu kadariyla basite indirgenmis olarak uygulanmalidir ve
uygulamada kamu gorevlilerinin takdir yetkileri minimum diizeyde olmalidir.

e Tegvikler sadece belli bir bolge, sektdr yada firmay1 degil biitiin ekonomiyi
kapsayacak sekilde uygulanmalidir. Ciinkii yabanci sermaye yatirimlarinin
pozitif digsallik yayma etkisi biiyiik 6l¢iide yerli firmalarin bu digsallig
kullanabilmesiyle dogrudan orantilidir. Bu konuda vergisel tesvikler; egitim,
teknoloji, AR=GE faaliyetleri gibi sadece potansiyel dissalliklarin
olusturulabilmesi i¢in ortam saglamalidirlar. 4

* Bolgesel Yatirnmlarin Artirllmast :

Ulkeler vergisel tesvikleri kullanarak yatirimlari belli bir alana yada bolgeye
yonlendirebilirler. Bolgesel kalkinma amacglarini kirsal bolgelerin  kalkinmasini
hizlandirmak, yeni endiistriyel merkezler olusturmak, ¢evresel riskleri azaltmak ve
niifusun dengeli bir bigimde dagilimini saglamak sekline siralayabiliriz.

* Sektorel Yatirnmin Artirilmasi :

Ulkeler bazi sektorlerdeki faaliyetleri artirabilmek icin vergisel tesvikleri
kullanabilmektedirler. Bu faaliyetler madencilik, endiistriyel teknoloji parklari, ihracata
onderlik eden faaliyetler, film endiistrisi ve yeni teknoloji alanlaridir.

* Performansin Artirilmasi :

Vergisel tesvikler, ihracat promosyonlari, isgiicliniin egitimi ve iilke i¢i katma
degerin artirilmast yoniinde de kullanilabilmektedir. Serbest ticaret bolgeleri ihracat

potansiyelinin artirilmasi i¢in uygulanan tesviklere 6rnek olabilir.

I Benk Serkan, ”Vergisel Tesvikler ve Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari”, Bursa Bilango, Say1 60-
61, Agustos 2004, s.26.
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* Teknoloji Transferinin Saglanmasi :

Gelismekte olan {ilkelerin vergisel tesvikleri uygulamaktaki bir diger amag,
teknoloji transferi saglayabilmektir. Vergisel tesvik tiirleri temel olarak bu amaci yerine
getirebilmek icin dizayn edilmislerdir.*?

Tablo 1.1 : Tesvik Araclar1 Cesitleri

1- Ayni Tesvikler * Arsa- Arazi Tahsisi
* Bina Temini
2- Nakdi Tegvikler Karsiliksiz
* Hibeler
* Primler
Karsilikh
* Uygun Kosullu Krediler (dusuk faiz, uzun vade)
3- Vergi Tesvikleri Gelir ve Kurumlar Vergisi Tegvikleri
* Duslk Oranli Gelir ve Kurumlar Vergisi
* Vergi Muafiyeti
* Zarar Mahsubu
* Hizlandiriimis Amortisman
* Yatinm indirimi
* Bazi Harcamalarin Vergiden Dustlmesi
* Vergi kredisi (finansman fonu)
KDV Tesvikleri
* Sermaye mallarina KDV istisnasi
* Gelismemis bolgelere ve/veya bazi triinlere disik KDV orani
Gumriik Vergisi Tesvikleri
* Makine- teghizat, hammadde, parga ve yedek parga gibi
sermaye mallarina gimrik muafiyeti
* GUmrik vergisi iadesi
4- Garanti ve Kefaletler | * Kredi garantileri
* Yiksek ticari risk tasiyan projelere kamu kaynakli risk
sermayesi katilimi
* Ekonomik ve ticari riskleri kapsayan ayricalikli kamu sigortasi
5- Diger Tesvikler * Altyapi hazirlanmasi
* Ucuz enerji destegi
* Yatirim oncesi hizmetler; finansman kaynaklari, yatirrm
projesi hazirlama ve yénetme, Pazar arastirmasi, hammadde
ve altyapi durumu, Uretim prosesi ve pazarlama teknikleri,
egitim, know-how veya kalite kontrol gelistirme teknikleri ile
ilgili yardimlar
* Ayricalikl kamusal anlagmalar
Kaynak: Mustafa Duran, Tegvik Politikalar1 ve Dogrudan Sermaye Yatirimlari, T.C. Bagbakanlik ve

Hazine Miistesarligi Ekonomik Arastirmalar Genel Miidiirliigii, Arastirma ve Inceleme Dizisi No:33,
2003, s.27.

* Benk, a.g.m., 5.23.
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Yatirimlara yonelik olarak kullanilan tesvik araglari; ayni tesvikler, nakdi tesvikler,
vergisel tesvikler, garanti ve kefaletler ve diger tesvikler olarak siniflandirilabilir. Bu
siniflandirma temelinde kullanilan araglar yukaridaki tablo 1.1°de gosterilmektedir.

Bu tesvik araglarindan nisbeten daha yaygin olarak kullanilan vergisel tesvikler diisiik
oranli kurumlar vergisi, vergi tatilleri, hizlandirilmis amortisman, yatirim indirimi,
sosyal giivenlik paylarina iligkin indirim, KDV istisnasi, giimriik muafiyeti ve giimriik
vergisi iadesidir.”

B) Yabanci Sermaye Yatirnmlarina Uygulanan Vergisel Tesvik Tiirleri

Yabanc1 sermayenin vergilendirilmesi sermayenin daha az hareketli oldugu
donemlerde ¢ok daha az Onemliydi. Yiiksek vergi oranlar1t ve yiiksek kamu
harcamalarina veya diisiik vergiler ve siirli kamu giderlerine, dolayli ve dolaysiz
vergilerin bilesimine, vergi tesviklerinin kullannmina karar vermek gibi maddeler
oncelikle yurticindeki igletmeleri baglayan kararlardi ve etkileri genellikle yurtigine
yonelikti. Uluslar arasi alana tasip baska ekonomiler iizerinde etkiler meydana getirse
de bu etkiler genellikle siirli kalmaktaydi. Kiiresellesmenin yatinm ve ticareti
hizlandirma siireci vergi sistemleri arasindaki iliskileri temelden degistirmistir. Uluslar
arasi ticaret ve yatirimlarda vergi dis1 engellerin kaldirilmasi ve ulusal ekonomilerin
birlesmesiyle sonuglanmasi bir vergi sisteminin bir baska ekonomi {izerindeki
potansiyel etkisini artirmistir. Kiiresellesme, vergi tabanlarini genisleterek ve vergi
oranlarmin diisiiriilerek  kayiplarin azaltilmasina calisilan  vergi reformlarinin
arkasindaki itici giic olmustur. Hiikiimetleri siirekli bir bigimde vergi sistemlerini ve
kamu harcamalarin1 yatirimlara uygun bir ortam saglamaya yonelik olarak uyarlamaya
zorlamistir. Kisaca kiiresellesme ve sermayenin artan hareketliligi, sermaye ve finansal
piyasalarin gelisimini yansitacak sekilde sermaye akisina karsi vergisel engellerin
azaltilmasini ve vergi sistemlerinin modernize edilmesini tesvik etmistir. 4

Vergi oranlarinin indirilmesinden vergi ertelemelerine, yatirim indirimlerinden sifir

yada diigiik giimriik tarifesi uygulamalarina kadar son derece genis bir uygulama

# Muter, Naci B.- Kovancilar, Birol, “l?ogrudan Yabanci Yatirnmlara Yonelik Tesvik Rekabeti”,

Tiirkiye 'de Vergi Kayip ve Kagaklari, Onlenmesi Yollari, 19. Ttirkiye Maliye Sempozyumu (10-14 May1s
2004, Belek-Antalya) , Uludag Universitesi [.I.B.F. Maliye Boliimii, Yaklagim Yayncilik, Ankara, 2004,
s.348.

* Kiligarslan, Harun, Avrupa Birligi’nde Vergi Rekabeti ve Tiirkiye, Uludag Universitesi .Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans Tezi, Bursa, 2005, s.16.
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yelpazesine sahip olan vergisel tesvikleri uygulanma yogunluklari bakimindan 7 grupta
toplamak miimkiindiir. Bunlar®;
1) Diisiik Vergi Oranlari :

Hiikiimetler yabanci sermaye yatirimlarin1 biinyelerine c¢ekebilmek ve spesifik
sektor yada bolgelere kanalize edebilmek i¢in yabanci firmalari iilkede uyguladiklar
genel vergi oranlarindan daha diigiik bir vergi oraniyla vergileyebilirler. Hong Kong,
Endonezya, Irlanda, Kolombiya ve Estonya gibi birkag iilke bu tip vergisel tesviki
uygulamaktadirlar. Bu tesvikte temel amag ek yabanci sermaye yatirimi ¢ekebilmektir.
Ayrica bu tiir bir vergisel tesvikte kisa donemli sermaye kazanglari normal vergi
oranlartyla vergilendirilirken, uzun dénemli sermaye kazanglar1 kisa donemli sermaye
kazanclarina gore yaklasitk yar1 yartya daha diisik bir vergi oraniyla
vergilendirilmektedir. Uzun donemli sermaye kazanglarina getirilen bu ayricalikli
uygulama yatirnmcinin fonlar1 daha uzun bir siire i¢in iilke igerisinde tutmasini tegvik
etmektedir.*®

Kurumlar vergisi orani indirimleri ¢ogunlukla yatirnm artisindan daha biiyiik gelir
kayiplarina neden olabilmektedir. Kurumlar vergisi oranlarmin diistiriilmesi hem yeni
yatirirmlara hem de mevcut eski yatirnmlara fayda saglamaktadir. Yatirimlar iizerinde
kiigiik etkiye sahip olmasina karsilik hazine agisindan kisa vadede ciddi gelir
kayiplarina neden olabilmektedir. Verilmis bir yatirnm uyarimi diizeyi i¢in vergi orant
azaltimlari, vergi kredileri ve yatirnm indirimlerine gore daha yiiksek gelirden
vazgecilmesine yol agabilecektir. Bunu nedeni, vergi oranlarindaki indirimlerin mevcut
yatirimlar {izerinden alinacak vergi 6demelerinde de azalmaya neden olmasidir.*’

2) Zararin Sonraki Donemlere Aktarilmasi :

Bu tiir bir tesvik firmalara zararlariin belirli yillar itibariyle (genellikle 3 yada 5
yil) aktarabilme imkan1 getirmektedir. Boylelikle kér edilen donemlerde 6denecek vergi
miktar1 da otomatik olarak azalacaktir. Bu tesvik tiirii 6zellikle uzun siiren yatirimlarin
ilk birka¢ yilinda yatirnmin devam etmesi dolayisiyla kara gecilemeyen donemlerinde

etkili olmaktadir.

* UNCTAD, a.g.r.
46 Benk, a.g.m., s.24.
7 Muter- Kovancilar, a.g.m., s.349.
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3) Vergi Ertelemeleri :

Ozellikle gelismekte olan iilkeler arasinda en yaygin olan tesvik tiiriidiir. Uygulanan
bu tesvikle 6zellikle yeni yerlesen firma 6demesi gereken kurumlar vergisinden belirli
bir dénem igin (¢ogunlukla 5 yil) muaf tutulur. Bu yontem firmanin édemesi gereken
diger vergiler i¢in de uygulanabilir. Vergi ertelemesi, erteleme donemi igerisinde firma
geliri lizerindeki vergi maliyetini ortadan kaldirir. Vergi ertelemesi diisiik uygulama
maliyeti bakimindan uygulanmasi son derece basit bir yontemdir. Ciinkii erteleme
donemi igerisinde firmanin 6demesi gereken verginin hesaplanmasi gerekmemektedir.
Bu o6zelliginden dolay1 vergi ertelemesi yontemi 6zellikle KV sistemine yeni ge¢cmis
olan iilkeler arasinda en sik basvurulan tesvik tiiriidiir. Ayrica uzun donemli yatirim
projelerinde yatirimeinin en ¢ok talep ettigi tesvik tiiriidiir. *®

Vergi tatili siirecinin sonrasina telafi edilmesi diisliniilen vergi kayiplar1 bu siirecin
bitiminde ¢esitli nedenlerle vergi gelirine donistiiriilemeyebilmektedir. Bunun nedeni
vergi tatillerinin uzun dénemli ve taginmasi oldukga gii¢ yatirimlar yerine mobil sirket
olarak belirtilebilecek (konfeksiyon, yazilim gibi) bir gecede baska iilkeye taginmasi
kolay olan sirketleri tesvik etmesi ve vergi arbitraji firsatlarina agik olmasidir.*

4) Yatirim Indirimi :

Yatirim indirimi yatirim i¢in ayrilan fonlarin veya bunlarin belirli bir oraninin
kurumlar vergisi matrahindan indirilmesini 6ngoren bir vergi tesvigi tedbiridir. Yatirim
indirimi, kamu yatirimlar1 yaninda ekonomik kalkinmanin hizlandirilmasini saglamak
icin, gelir ve kurumlar vergisi ylikiimliileri tarafindan yatirimlara yoneltilen fonlarin
aranilan bazi kosullarla, her iki verginin matrahindan kismen veya tamamen
diisiiriilmesini 6ngoren bir vergi dnlemi olarak tanimlanabilir.”® En eski ve en istikrarli
tesvik araci olma 6zelligini korumaktadir. Vergi istisnasindan tesvik belgesinde yatirim
indirimi  Ongoriilmiis yatinmlar yaralanabilir. Yatirim indiriminde amag¢ 06zel
yatirrmlarin kalkinma planlarinda 6ngoriilen sektér ve bolgelere kaydirilmasidir.
Boylece yatinmcidan daha az vergi alarak yatirnm yapmaya 6zendiren bir finansman
kaynagidir. Bir yatirrmin yatirim indirimi tesviginden yararlanabilmesi i¢in {iretimi

genisletmeye, verimliligi arttirmaya, ihracatt gelistirmeye, mamul kalitesini

48 Benk, a.g.m., s.24.
* Muter- Kovancilar, a.g.m., s.350.
>0 Giray-Koban- Gergek, a.g.e., 5.23.
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yiikseltmeye, enerji tasarrufu saglamaya, kiiltiir seviyesini yiikseltmeye, bilimsel ve
teknik arastirmalar1 gelistirmeye, ¢alisma gilivenligini saglamaya ve turizmi tesvike
matuf olmalidir.”’

5) Ozel Nitelikli Harcamalara Getirilen Vergi indirimleri :

Bazi iilkeler yatirimcilari belirli yonde yaptiklart harcamalari artirmalar igin
vergisel tesvikler uygularlar. Ornegin baz iilkeler firmalarin yapmis olduklart AR-GE
harcamalarinin iki katin1 gider olarak gésterme imkani tanimiglardir.

6) Sifir veya Diisiik Giimriik Vergisi :

Hiikiimetler giimriiklerle ilgili olarak sermaye ekipmanlar1 ve yatirim projeleri i¢in
gerekli olan malzemeye uygulanan ithalat vergilerini indirmektedirler.’> Yatirimeilar
yatirimda kullanmak istedikleri makine ve ekipmanin tamamini yerli piyasadan temin
edebilecekleri gibi tamamini veya bir kismmi disaridan ithal edebilirler. Iste giimriik
muafiyeti tesvigi devletin ithal edilecek yatirim mallarina veya hammaddelere
uygulanan giimriik vergi ve resimlerinin tamamini veya bir kismini tahsil etmemesi
seklinde uygulanan ve yatirimin maliyetini hafifleten bir vergi tesvigidir. Bu tesvikten
yararlanabilmek i¢in tesvik belgesi alinmasi, sz konusu projenin mutlaka uluslar arasi
rekabet giicli kazandiran, ileri ve yeni teknoloji getiren ve Tesvik Dairesince sektor
ve/veya proje bazinda belirlenecek asgari ekonomik kapasitede olan bir yatirim projesi
olmas: sarttir. ikinci olarak yabanci yatrimeinm ilke icindeki rekabet diizeyini
koruyabilmek i¢in diger iirlinlerin giimriik vergisi oranlarini artirmaktadirlar. Fakat bu
tiir bir tesvik bir ¢ok gelismekte olan iilkede etkinsizlige, fiyatlarin yilikselmesine ve
endiistriyel yapinin zedelenmesine neden olmaktadir.

7) isgiicii Bazh Indirimler :

Birgok tilkede sosyal giivenlik katki paylar1 6zellikle yeni kurulan firmalar {izerinde
onemli bir ylik olusturmaktadir. Bazi bolgelerde ve spesifik alanlarda yatirimlarin
canlandirilabilmesi i¢in hiikiimetler firmalarin sosyal gilivenlik katki paylarin1 énemli

olciide indirmislerdir. >*

*! Ineci,Barbaros, Avrupa Toplulugu ve Tiirkiye’de Siibvansiyonlar, Marmara Universitesi Avrupa
Toplulugu Enstitiisii, Doktora Tezi, Istanbul, 1993,5.223

52 Benk, a.g.m., s.24.

> Ineci, a.g.e.,s.215.

>4 Benk, a.g.m., s.24.
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C) Vergisel Tesviklerin Dogrudan Yabanc1 Sermaye Yatirnmlar1 Uzerindeki
Etkileri

Vergi politikalar1 ve vergisel tesviklerin, diger biitiin durumlar esit oldugunda,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari tizerindeki etkilerinin varligi bilinmektedir. Fakat
tilkeleraras1 farkliliklar sadece uyguladiklar1 vergi politikalarinda ortaya ¢ikmamakta
bunun yan1 sira ticari politikalari, pazar biiytikliikleri, yonetim sekilleri, dogal kaynak
ve beseri sermaye bakimindan da Onemli farkliliklar gostermektedirler. Biitiin bu
durumlar yatirim kararinin alinmasinda 6nemli etkenlerdir.

Vergisel tegviklerin dogrudan yabanci sermaye yatirimlari iizerindeki etkilerini
inceleyen ampirik caligmalar da hemen hemen benzer sonuglar1 ortaya koymuslardir.
1978 yilinda Root ve Ahmed’in yapmis olduklar1 ekonometrik calismada 1966-1970
yillar1 arasinda 41 gelismekte olan iilke inceleme kapsamina alinmis ve tilkeler, yabanci
sermayeyi ¢ekmede, ¢ekici olmayan, orta diizeyde ve yiiksek ¢ekicilige sahip olarak {i¢
gruba ayrilmiglardir. Calismada iilkeleri bu sekilde siniflandirabilmek igin 44 farklhi
degisken secilmistir. Bu ¢ iilke gruplarimi tespit etmede vergisel tesviklerin etkisi
oldukca zayif kalmistir. Agodo’nun ayni y1l 33 Amerikan firmasinin Afrika tlkelerinde
yapmis olduklar1 yatirimlari kapsayan ekonometrik c¢aligmasinda ise, vergisel
kolayliklarin yabanci sermaye {iizerindeki etkilerinin oldukca zayif oldugunu ortaya
koymustur. Allen’in 1979 yilinda yaptig1 ¢alismanin sonuglarina gore ise, politik ve
ekonomik istikrar, iilke i¢i pazarin blyiikliigli, hammadde gibi unsurlar yatirim yerini
belirlemede etkili olmakta vergisel tegviklerin yatirim yerini belirlemede olduk¢a zayif
etken oldugu ortaya konmaktadir.

Vergi politikalarinin ve tesviklerin bazi1 yabanci yatirimlar1 bazi donemler oldukga
onemli bir bigimde etkilemektedirler. Tesviklerin yabanci yatirimlar iizerindeki etkileri
incelenirken Oncelikle yabanci yatirim tiirlerine dikkat etmek gereklidir. Bu amagcla
yapilan c¢aligmalar incelendiginde giyim ve imalat sektdriindeki firmalar gibi ihracat
merkezli firmalar uluslar arasi pazarda daima yiiksek bir rekabet igerisinde
bulunduklarindan maliyeti artirici biitiin etkenlere kars1 son derece hassastirlar.
Dolayisiyla bu tiir firmalar vergisel tesviklere en fazla reaksiyon gdsteren yabanci
yatirimlar igerisinde yer almaktadirlar. Ayrica vergisel tesvikler, dogasi itibariyle yeni

firma olusumunda da 6nemli etkilere sahiptirler.
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Vergisel tesviklerin etkilerini inceleyen ilging bir calisma da Coyne tarafindan
yapilmistir. Bu ¢alismaya gore kiigiik isletmeler biiylik firmalar nazaran tesviklere karsi
daha duyarhdirlar. Ciinkii bu tiir firmalar vergiden kacabilmek i¢in karmasik finans ve
insan kapasitesine sahip degildirler. Dolayisiyla vergi, kiigiik isletmeler i¢cin 6nemli bir
maliyet unsurudur. Ayrica Oman’in hazirladigi raporda 6zellikle otomotiv sektdriinde
faaliyet gosteren biiylik firmalarin yatirnma baslamadan Once ev sahibi iilke ile
saglayacag1 vergisel avantajlar1 goriigmekte olduklarmi ve yapilan gizli anlagsmalarla
yatirima basladiklarini ifade etmistir.

Vergisel tegviklerin e-ticaret, sigorta ve bankacilik hizmetleri sunan firmalar
tizerindeki etkilerinde ise diisiik vergi oranlarmi kullanan iilkeler bu tiir firmalara
vergiden kacinma ve vergi kagakcilig1 yapma firsati sunmaktadirlar. Ornek olarak bu tiir
firmalarin vergi beyannameleri incelendiginde ¢ok diisiik gelir elde ettikleri
goziikmektedir. Gergekte bu tiir firmalar gergekte gelirlerinin biiyiik bir kismimi diisiik
vergi orani uygulayan iilkelere aktararak gelirlerini vergilerin olumsuz etkilerinden
soyutlayabilmektedirler. Ayrica bazi tllkeler ¢ok uluslu firmalara karlarin1 ana
merkezlerinin bulunduklar1 iilkeye gonderme imkani da saglamaktadirlar. Pratikte bu
stratejiler vergi cenneti iilkelerin yabanci sermaye yatirimlarin1 ¢gekmede basarisi olarak
gosterilmektedir.

Vergisel tesvikler, yabanci sermaye yatirimlarini iilkeye ¢ekmede olduk¢a basarili
ve etkin bir bicimde kullanilsalar bile biinyelerinde bir takim maliyet unsurlari
tagimaktadirlar.

Vergisel tesviklerin uluslar arasi acidan olusturdugu en 6nemli maliyet unsuru
zararli vergi rekabetidir. Zararli vergi rekabeti, bazi iilkelerde uygulanan vergi
sistemlerinin 6teki iilkelerin vergi matrahlarini etkileyecek diizeyde negatif dissallik
yaymas1 seklinde tanimlamistir. Vergisel tesviklerin yogun ve uluslar arasi normlardan
uzak bir bicimde kullanilmas1 sonucu ortaya ¢ikan vergi rekabeti diger iilkelerin vergi
matrahlarin1 olumsuz yonde etkileyecegi i¢in s6z konusu iilkelerde refah kaybina neden
olacaktir. Bunu yani sira yabanci yatirimciya saglayan vergisel tesvikler sonucu ev
sahibi lilkeden yabanci yatiricinin kasasina ekstra bir kazang aktarimi olmaktadir.
Yabanci yatirimci elde ettigi bu gelirin vergisini kendi iilkesinde ddeyecegi i¢in bu olay

aslinda {ilkeleraras1 gelir transferinden farkli bir durum degildir. Ayrica vergisel
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tesvikler sonucu yabanci sermaye yatirimlarinin diinya iizerindeki dagilimi da olumsuz
yonde etkilenmektedir. Bu durum kiiresel kaynaklarin etkin bir bi¢imde
kullanilmamasina neden olmaktadir.

Ulusal bazda incelendiginde vergisel tesvikler temel olarak dort maliyet unsurunu
beraberinde getirmektedirler. Bunlari su sekilde siralamak miimkiindiir:

e Vergisel tesvikler, tesvik saglanan yatirimlar ile tegvik saglanmayan yatirimlar
arasinda onemli carpikliklar meydana getirirler. Bu durum sonucunda tesvik
uygulanmayan yatirimlar ya kayit disina kaymakta yada vergi kagirma yoluna
gitmektedirler.

e Vergisel tesvikler uygulanarak belli bir diizey vergi gelirinde vazgecilmis
olunur,

e Tesviklerin uygulanmasi idareye bir takim yiikler getiri,

e Vergisel tesvikler kullanimlar ile ilgili olarak suiistimallere acik olduklarindan
yolsuzluk ve rant kollama gibi sosyal maliyetleri biinyelerinde tasirlar.

Vergisel tesviklerin tagidiklari bu maliyetler oldukca Onemli olmasina ragmen,
ekonomiye sagladiklar1 katkilar1 tespit etmek oldukca zordur. Bu da vergisel tesviklerin
uygulamasinda 6nemli risklerin oldugunu gostermektedir. >

Tim uygulamalarin ilgili yasalara tabi oldugu tesviklere yonelik diizenlemeler,
iilkemizde yasa degisikligi zor oldugundan sadece belli bir dar ¢ergeve iginde hareket
edilebilmektedir. Oysa, Diinya ekonomisinin geldigi nokta ve iilkemizde izlenen diga
acik biiyiime politikas1 géz Oniine alindiginda, devlet yardimlarma yonelik hemen
hemen tiim yasalarda degisiklik gerektiren radikal diizenlemelerin yapilmasi zorunlu
hale gelmistir. Bu nedenle, uluslararasi piyasada talep gorebilecek mal ve hizmet
tiretimini hedef alan, yonlendirme giiciine sahip, selektif ve siireli uygulamalara gegis
imkan1 veren, kamuya maliyeti ve sagladigi kamusal fayda yoniinden muhasebe
edilebilen seffaf bir sistem olusturulmasi1 gerekmektedir. Bugiin itibariyle kamuoyunca
daha ¢ok 6zel kesime “kaynak transferi” yontemi olarak goriinen tesviklerin, yeni diinya
goriisii  ¢ercevesinde etkin bir kamusal miidahale araci haline doniistiiriilmesi
gerekmektedir. Bu ¢ergevede, yiiriitiilen ¢caligmalarda genel nitelikli vergisel tesviklerin

vergi sistemi i¢ine alinmasi ve tesvik sisteminden cikarilmasi; bunun yerine kaynagi,

> Benk, a.g.m., 5.25.
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stiresi ve spesifik bir hedefi olan ve saglayabilecegi yarar Olciilebilen, gelismeler
cergevesinde hizla yapilandirilabilecek paket program uygulamalarina gecilmesi
Oongoriilmektedir.

Bu cercevede vergisel tesviklerin vergi politikalar1 igine alinmasi ve sistemin
spesifik konular1 hedef alan paket program uygulamasina yoneltilmesi suretiyle tesvik
sisteminin etkinliginin arttirtlmast hedeflenmektedir. Ayrica 6l¢iilebilir olmaktan uzak
genel nitelikli uygulamalardan spesifik uygulamalara gec¢ilmesi kamusal agidan fayda-
maliyet analizi yapilabilmesini de miimkiin kilacaktir.

Ulkemizde yiiriitilen yatirim oncesi, yatirrm ve isletme donemi destek
uygulamalarinin daginikligr ve karmasikligi uygulamalari etkinligini diisiirdigii gibi
kaynak verimliligini de azaltmakta oldugundan caligma destek uygulamalarina yonelik
politikalarin belirlendigi bir otoritenin kurulmasimi da kapsamaktadir. Béylece mevcut
ekonomik ve sosyal yapi ¢ercevesinde belirlenen politikalara uygun tesvik mevzuati
diizenlenecek, ilgili birimler de mevzuatta kendilerine verilen uygulamaya ydnelik
gorevleri yiiriiteceklerdir.”®
V) VERGI REKABETI- VERGI CENNETI KAVRAMLARI VE YABANCI
SERMAYEYLE BAGLANTILARI

A) Vergi Rekabeti ve Yabanci Sermayeyle Baglantisi

Son yillarda yasanan teknolojik gelismelere paralel olarak, diinyada iilkeler
arasindaki mal ve para hareketlerinde onemli gelismeler kaydedilmis ve sermaye,
sinirlart olmayan sanal bir diinyada hareket eder hale gelmistir. Yasanan bu hizl
teknolojik ve ekonomik gelismelere bagl olarak ozellikle az gelismis ve gelismekte
olan {ilkeler diinyada her an dolasim halinde bulunan ve yatinm amagli sermaye
potansiyelini kendi iilkelerine ¢cekebilmek i¢in basta vergilendirme olmak iizere birgok
alanda yeni diizenlemeler yapmakta ve sermaye girisleri agisindan avantajli duruma
gelmeye galigmaktadir.

Vergi rekabeti; ekonomik biitiinlesme ve artan finansal hareketlilige bagh olarak,
ilkelerin sermaye hareketlerini ve sirketleri kendi piyasalarina ¢cekmek i¢in diisiik vergi

oranlar1 uygulayarak rakiplerinin vergi tabanlarinda asinmaya neden olmasi seklinde

%6 Serdengecti, Turan, “Yatirimlarda Devlet Yardimlar1”, Dig Ticaret Dergisi, Y1l:1, Say1:5, Eylil-Ekim
2002, s.37.
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tanimlanabilir. Bir bagka ifadeyle vergi rekabeti, lilkelerin diisiikk vergi oranlar
uygulayarak kiiresel sermayeyi ve igletmeleri kendi iilkelerine ¢ekme c¢abalar1 olarak
nitelendirilebilir.

Vergi rekabetinin ortaya ¢ikardigi etkiler; vergi matrahindaki aginmaya bagl olarak
ulusal vergi gelirlerinde azalma, vergi gelirlerine bagh olarak kamu harcamalarinda
diisiis ve kamu agiklarinda artis ve ayni zamanda kamu harcama bilesiminde 6nemli
sorunlar igeren, degisken ve akiskan olmayan ftretim faktorleri iizerindeki vergi
ylkiiniin artis1 ile ifade edilen mali ¢okiis olarak nitelendirilebilir. 37

Sermaye hareketlerindeki serbestlesme ve artan teknolojik imkanlar, vergi otoriteleri
acisindan bir yandan vergi imkanlart olustururken, diger yandan ciddi problemleri de
beraberinde getirmektedir. Ozellikle finansal islemleri iilkelerine ¢ekebilmenin
olusturdugu cazibe, iilkeleri bu konuda bir rekabete itmekte ve bu rekabet bazi
durumlarda, ulusal vergi tabanlarinda erozyona sebebiyet verebilmektedir. Nitekim
zararlt vergi rekabeti kavrami baglaminda yapilan tartismalarin arka planinda,
vergilemeye iligkin avantajlar saglanarak, uluslararasi yatirim kararlariin carpitilmasi
ve bunun sonucunda diger vergi tabanlarinin erozyona ugratilmasi argiimani yattigi
kabul edilmektedir.”®

Bu noktada vergilemeye iliskin avantajlarin zararli vergi rekabetine yol acip
acmadig1 asagidaki su kriterlere bakilarak tespit edilebilir:

Eger iilkenin vergi sistemi;

e Diger iilkelerin vergi sistemleri lizerinde biiylik boyutlarda tahribata yol

aclyorsa,

e Diger iilkelerin vergi matrahlarini eritiyorsa,

e Kiiresel alanda miikellefler arasinda esitlik ve adaleti zedeliyorsa,

e Ticaret ve yatirimlarin yoniinii degistiriyorsa,

e Mobilitesi yiiksek sermaye hareketlerinin kolaylikla {ilkeye ¢ekilmesini

sagliyorsa,

°7 Merig, Metin- Ay, Hakan, “Kiiresellesme Olgusunun Vergi Kayip ve Kagaklari Uzerindeki Etkisi”,
Tiirkiye de Vergi Kayip ve Kagaklari, Onlenmesi Yollari, 19. Tiirkiye Maliye Sempozyumu (10-14 May1s
2004, Belek-Antalya) , Uludag Universitesi [.I.B.F. Maliye Boliimii, Yaklagim Yayncilik, Ankara, 2004,
s.314.

¥ Karaca, Yiiksel, ”Zararlt Vergi Rekabeti ve Vergi Cennetleri: OECD Biinyesindeki Calismalar Ne
Asamada”, Vergi Diinyasi, Haziran 2001, s.90.
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O iilke, kiiresel alanda zarar verici vergi rekabeti olusturuyor demektir. Bu bahsi gegen
etkiler OECD’nin 1998 Raporu’nda yer almistir. Bu rapor; zararli vergi uygulamalar
olarak ifade edilen vergi cennetleri ve tercihli vergi uygulamalarinin, tlkelerin efektif
vergi oranlarini daha diisiik tutmak suretiyle, vergi sistemleri ve ekonomiler iizerinde
tahribat yaptigini ortaya koymaktadir.”

Ulkeler, iiretimin temel 6gelerinden sermayeyi kendilerine ¢cekmek igin rekabet
etmek zorundadir; bu da, sermayeyi vergilendirme ve denetleme yetkilerini kisitlar.
Kiiresellesmenin etkisiyle, ekonomik ve sosyal yapilanma kokli degisikliklere
ugramistir. Sermayenin baska yerlere kayabilme yetisi, devletlerin ulusal ekonomiler
{izerindeki kontrollerini zayiflatt1.®* Dogrudan yabanci yatirmlarin diinya ¢apinda artan
miktar1 yatirim tegviklerini hiikiimet politikalarinin 6nemli bir parcasi haline getirmistir.
Hiikiimetler yabanci yatirim projelerini belli bolgelere ¢ekebilmek icin siki1 bir rekabete
girisebilmekte ve oldukc¢a comert tesvik paketleri sunabilmektedir. Bu tesvik paketleri
kamu mali yapisi iizerinde baskilar olusturmakta ve biitcesel agidan 6nemli sorunlar
yaratmaktadir.”' Finans piyasalarmin kiiresellesmesi, ikinci Diinya Savasi’ndan sonra
ortaya c¢ikan refah devletini devre dis1 birakti; ¢iinkii sosyal gilivenlik agina ihtiyag
duyan insanlar iilkelerini terk edemezken, refah devletinin vergiye tabi tuttugu sermaye
yer degistirebilmekteydi. Kamu sektoriiniin GSYIH igindeki payr her kosulda diismek
durumunda kalmamuistir, ancak kaynak saglama ve harcama yollar1 biiylik ol¢iide
degisiklige ugramistir. ®1980’lerin ortalarindan sonra ulusal ve alt- ulusal diizeyde
hiikiimetlerin dogrudan yabanci yatirimlar1 kendi bdlgelerine ¢ekmek i¢in Onemli
cabalar icerisine girdigi goriilmektedir. Diinyanin bir¢ok {ilkesi yatirnm cazibelerini
arttirict  politikalarinin ~ kalitesini  giin  gectikce arttirmakta, yatirim  ikliminin
tyilestirilmesine yoOnelik reformlar uygulamakta, en etkili enstriimanlar1 gelistirmeye
calismaktadir. Bu cabalarin uzantisi olan politikalarin belki de en Onemli araglari
durumundaki  tesviklerin  yabanci  yatinmlara yoOnelik olarak  kullanilmasi

yaygimlagmustir.”

59 Merig- Ay, a.g.m., s.315.

60 Kiligarslan, a.g.e., s.17

5! Muter- Kovancilar, a.g.m., s.333.
62 Kihgarslan, a.g.e., s.17

5 Muter- Kovancilar, a.g.m., s.334.
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Tayland’da baslayan bir kriz, biitiin Asya’yr etkiledigi gibi Tirkiye’yi de
etkileyebilmektedir. Ya da Rusya’da yasanan bir krizin arkasindan Tiirkiye’den bu
ilkeye ihracat yapan bir ¢ok firma kapisina kilit vurmak zorunda kalabilmektedir. Bu da
dogal olarak iilkeleri kendi politikalar1 kadar, baska iilkelerin izledigi ekonomik ve
siyasal politikalar konusunda da duyarli olmaya zorlamaktadir. Aynen bunun gibi
vergileme politikalar1 da sinir 6tesi etkilere sebep olmaktadir. Uluslar arasi sermayenin
parasal biiytikliigliniin 1.5 trilyon dolar civarinda oldugu g6z oniine alinirsa bunun
kaynak dagilimi tizerindeki etkilerinin 6nemi daha iyi anlagilir. Bu durum iilkelerin
vergi tabanlarini dogrudan etkilemektedir.**

Uluslar aras1 vergi rekabeti, bir devletin diger bir iilkede gergeklesen ekonomik
faaliyetleri kendi tilkesine ¢ekmek i¢in uyguladigi vergi politikasi ile ilgili bir kavramdir
ve goreceli olarak diger iilkeye gore daha diisilk oranda vergi alinmasi sonucunu
dogurmaktadir.®

Vergi rekabeti iilkelerde yatirimlarin artmasini saglar ve gelismeyi hizlandirir.
Ulkeler, irlanda’da oldugu gibi, vergi politikasi araciyla yatirimlar1 dzendirerek yabanci
yatirimlan iilkelerine cekebilirler. Irlanda son ekonomik gelismesini biiyiikk 6l¢iide
yabanci sirketlere sagladigi diisiik vergilere bor¢ludur. Diger taraftan gelismekte olan
tilkeler de gelismis lilkelerle aralarindaki farki kapatma sansina sahip olabilirler.

Etkin bir idare ve modern bir sosyal sisteme sahip bir iilke, biitgesini yasl
endiistrilere gelir siibvansiyonlar1 vererek veya sosyal politika agisindan uygulanamaz
durumda olan transferleri politik acidan dnemli ¢ikar gruplarina yaparak biitgesine yiik
getirmez. Boyle bir iilke zaten yer se¢imi rekabetinde birgok isletmeyi kendisine
cekmeyi hak etmektedir. Tersi olarak da reform yapmaktan uzak iilkeler olumsuz
yatirim bilangosuyla kars1 karsiya gelmeyi hak edeceklerdir. Cilinkii rekabet vasitasiyla

baski gruplarinin baskilar1 6nlenmis olur.®

64 Kiligarslan, a.g.e., s.17.

65 Oz, Semih, “Vergi Cennetleri ile Yapilan Bilgi Degisim Andlasmalar1”,
http://www.vergisorunlari.com.tr. 28.11.2005

6 Kilgarslan, a.g.e., 5.36.
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B) Vergi Cennetleri ve Yabanci Sermayeyle Baglantisi

Devletler, egemenlik haklarinin dogal sonucu olarak kendi vergi sistemlerini ve
vergi oranlarin belirleme Ozgiirliigline sahiptirler. Ancak uluslararas1 vergi rekabeti
sonucunda vergi gelirleri azalan ya da artan kamu harcamalari nedeniyle vergi
gelirlerinde istedigi diizeyde artis1 saglayamayan devletler, diger iilkelerin uyguladig:
vergi politikalarimi “zararli” olarak kabul etmekte ve karsi caydirict politikalar
izlemektedir. Bu kapsamda devletler, uyguladiklar1 vergi oranlarini diisiirmekte ve/veya
yurtdis1 kontrollii isletme gibi vergi diizenlemeleriyle yurt disinda faaliyette bulunan
bagli isletmelerin karlarim1 kendi {iilkelerine getirmeye zorlamaktadirlar. Ancak, vergi
rekabetinin zarar verici sinirint ¢izmenin zorlugu ve kiiresellesme sonucunda iiretim
faktorlerinin sinir Otesinde daha rahat hareket edebilmesi gibi etmenler, devletlerin
kendi smirlar igerisinde aldig1 onlemlerin yetersiz kalmasimma neden olmus ve vergi
cenneti lilkelere etkide bulunmak {izere uluslar arasi isbirligine gitme zorunlulugunu
ortaya ¢ikarmistir.

OECD, 1990’l1 yillarin ortalarinda zarar verici vergi rekabeti caligmalarinin
sonucunda, 2000 yilinda 38 iilke vergi cenneti olarak ilan edilmistir. Bu iilkelerin, 2005
yil1 sonuna kadar OECD ile igbirligine gitme taahhiidiinde bulunmalar1 ve sistemlerdeki
zarar verici uygulamalart elimine etmeleri durumunda bu listeden ¢ikabilecekleri
belirtilmistir. ¢

Vergi cenneti olarak adlandirilan iilkelerin biiylik bir kismi ada iilkelerden
olugmakta olup, diinya 6l¢eginde dikkate degmeyecek kadar az niifusa ve yiizolgiimiine
sahip bulunmaktadirlar. Vergi cenneti iilkeler, siginacak {ilke arayan yabanci sermayeyi
baz1 Onkosullar getirmekle beraber iilkelerine c¢ekmektedirler. Yani vergi cenneti
ilkeleri, vergi cenneti olma avantajlarii kullandiklar1 gibi yabanci sermayeye de vergi

cenneti iilkesinde bulunma avantajlarimni kullanma olanag saglamaktadirlar. ®®

67
Oz, a.gm.

% Yetkiner Erkan, ”Vergi Cennetleri ve Yabanci Sermayenin Vergi Cenneti Ulkeleri Segme Nedenleri”,

Vergi Diinyasi, Say1:235, (Mayis 2001), s.93.
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Vergi cennetleri genis anlamda, gelir unsurlarinin tamaminin veya bir kisminin hig
vergilenmedigi veya diisik oranda vergilendirildigi ve belirli bir diizeyde gizlilik
kuralinin uygulandig: iilkeler seklinde tanimlanabilir.*

Bir¢ok iilkenin vergi sisteminde, vergi yiikiinii en aza indirme yollarini arayan
miikelleflerin yaralanabilecekleri bir takim vergi avantajlari bulunabilmekte ve bu
avantajlar bazen o lilkelere bazen de baska iilkelere ait vergilerde, vergiden kaginma ve
vergi kacgirma girisimlerinde kullanilabilmektedir. Vergi cenneti olarak nitelenen
iilkelerde bu avantajlar daha genis ¢apta ve yaygin olarak goriilmektedir.

Vergi cenneti olarak nitelenen iilkelere bu sifat1 kazandiran 6zellikler sunlardir;

1) Vergi Oranlan :

Vergi cennetlerinin en temel 6zelligi, vergi oranlarinin diger iilkelerdeki oranlara
gore oldukga diisiik hatta sifir olmasidir. Vergi cenneti yaratmanin amaci yabanci
sermayeyi lilkeye ¢ekmek oldugu i¢in bu konuda kullanilabilecek araglar da kisi ya da
kurum gelirlerine uygulanacak vergiler ve vergi oranlaridir.

Vergilerin yoklugu veya oranlarinin diisiik olmasi portfoy yatirimlarimi ve cok
uluslu sirketleri ¢ekmeye yonelik bir politikadir. Yabanci yatirimcilar agisindan, bu
tilkelerde elde edilen gelir lizerinden ya hi¢ vergi alinmaz yada ithmal edilebilir diizeyde
bir vergi alinir. Diger iilkelerden elde edilen gelirler lizerinden de ayni sekilde ¢ok
diisiik oranli bir vergi alinir. Bu iilkelerde, belli tipteki sirketlere veya islemlere de bazi
vergi kolayliklar1 ve avantajlar1 saglanmaktadir.

2) Banka Islemleri Gizliligi ve Ticari Gizlilik :

Vergi cennetlerinin bir diger 6zelligi banka islemleri gizliligi ve ticari gizliliktir.
Vergi cenneti olarak nitelenen iilkeler, kendi iilkelerinde ya da iilkeleri araciligiyla diger
iilkelerle is yapan kisiler i¢in giivenlik ve gizlilik ilkelerini 6n planda tutmuslardir. Bu
gizlilik ilkeleri yasalara, orf ve adete dayanan uygulamalara veya yonetimin
uygulamasina dayandirilmistir. Gizlilik ve giivenlik ilkelerine gore, bankalarla is yapan
kisi ya da kuruluslara ait bilgiler ve ticari sirlar higbir sart ve kosulda iiglincii kisi,
kurulus ya da iilkeye verilemez.Yasaya dayandirilan gizlilik ilkelerine gore ornegin;

vergi cenneti olarak adlandirilan {ilkelerden biri olan Bahamalar’da memurlar, isgiler,

% Bilici, Nurettin, “Vergi Cennetleri ile Miuicadele “, Tiirkiye 'de Vergi Kayip ve Kagaklari, Onlenmesi
Yollari, 19. Tirkiye Maliye Sempozyumu (10-14 May1s 2004), Uludag Universitesi 1.1.B.F.Maliye
Boliimii, Yaklasim Yayincilik, Ankara, 2004, s.604.
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avukatlar ve muhasebeciler dahil olmak {izere bir bankanin adina faaliyette bulunan
kisiler tarafindan miisterilerin banka bilgisini aciklamak yasaklanmig ve yasagin ihlali
karsisinda hapis, para ve meslekten men gibi agir cezai yaptirimlar yer almustir.”

3) Nakit Kontrolii :

Nakit kontrolii, i¢ ekonomik politikalari ile doviz fiyatlarinin ayarlanmasi, doviz alis
ve satig primleri, miiteahhitlik, turizm, nakliyat, bankacilik ve sigortacilik gibi islemlere
getirilen miktar kisitlamalari, dvize sahip olma hakkinin devlete birakilmasi ile birlikte
blokaj ve 6deme anlagmalarini da i¢ine alan olduk¢a kapsamli bir denetleme seklidir.
Daha ¢ok gelismekte olan iilkelerde uygulanan bir sistemdir. Az gelismis ya da
gelismekte olan iilkelerde, doviz talebi fazla buna karsilik doviz arz1 azdir. Doviz arz ve
talebi arasindaki acik, normal yollardan karsilanamadigi icin doviz talebi iilkede
yerlesik kisilerin yurt disina c¢ikaracaklar1 ve {iizerlerinde bulunduracaklar1i doviz
miktarinin sinirlanmast, ithal kotalar1 ve benzeri yasaklarla karsilanmaya calisilir.”"

Vergi cennetlerinin ¢ogunda normal nakit kontrol sisteminden biraz farkli olan ikili
nakit kontrol sistemi uygulanmaktadir. Bagka bir deyisle, bu iilkelerde ikamet edenler
ve etmeyenler ile yerli nakit ve yabanci nakit birbirinden farkli muameleye tabi tutulur.
Genel kural olarak, bu iilkelerde ikamet edenler nakit kontroliine tabi, ikamet
etmeyenler tabi degildir. Vergi cennetinde kurulmus bir sirkete sahip olan kisi eger
vergi cennetinde ikamet etmiyor ve islerin biiylik kismini vergi cennetinin disindan
idare ediyorsa, kisi ve sirket nakit kontroliine tabi olmayacaktir.

Bu {ilkelerde ikamet edenler genellikle iilkelerin kendi vatandaslari olduguna gore,
bu kisiler nakit kontroliine tabi olacaklardir. Bu da demektir ki, vergi cennetlerinin
kendi vatandaslar1 yabancilara sunulan avantajlardan yaralanamamaktadir. Zaten vergi
cennetlerinin kurulus amaci1 yabanci sermayeyi iilkeye ¢ekmek oldugu igin iilkelerin
kendi vatandaglarinin sunulan avantajlardan yararlanamamasi sistemin getirdigi dogal

bir sonugtur.

" Hosyumruk, Sennur, Vergi Cennetleri, Tercihli Vergi Rejimleri ve Zarar Verici Vergi Rekabetinin
OECD Ulkeleri ve Tiirkiye A¢isindan Degerlendirilmesi, T.C.Anadolu Universitesi Yaymlari No:775,
Eskisehir, 1997, s.12.

" Karluk, Ridvan, Uluslararasi Ekonomi, Bilim Teknik Yaymevi,istanbul, 1991, 5.379-399.

33



4) Vergi Anlasmalar :

Vergi cenneti iilkelerin 6zelliklerinden biri de bu {ilkelerin hemen hepsinin diger
iilkelerle vergi anlagmalar1 yapmamalaridir. Tamami denilemiyor ¢linkii, sadece kendi
tilkelerini belirli islemler icin cekici kilan vergi anlagsmalar1 yapan Hollanda Antilleri,
Jersey, Nevis, Malta gibi vergi cenneti iilkeler de vardir. Hollanda Antilleri, ABD ile
imzalanmis bir Gelir Vergisi anlagmasina sahiptir. Bu anlagmaya gore; ABD
vatandaslarinin Hollanda Antillerinde ikamet edenlere 6dedigi faizin belirli bir kismi
ABD vergisinden muaftir. Bu anlagmanin yapilma nedeni siiphesiz ki ABD vatandaslari
ile Hollanda Antillerinde ikamet edenler arasindaki ticari iliskileri artirmak ve vergi
muafiyeti nedeniyle iilkeye yeni gelir kaynaklar1 saglamaktir. Diger iilkeler de yine
sadece kendi iilkesinin ¢ikarlarin1 koruyacak tiirden anlagsmalar imzalamiglardir.

Burada goriildiigii gibi bazi1 vergi cenneti lilkeler diger {ilkeler ile hi¢ vergi
anlagmas1 yapmazken bazilar1 da kendi iilkelerini cazip kilic1 ve {ilkelerini tanitict bir
takim anlagsmalar yapmislardir. Ancak, vergi cennetleri hakkinda yaygin kani bu
iilkelerin genel olarak ne kendi aralarinda ne de diger iilkeler ile vergi anlagmalari
yapmamalaridir. >

Vergi cenneti llkelerin hi¢ vergi almamasi veya sadece nominal vergileme de
bulunmasi, diger iilkelerle bilgi aligverisinde bulunmamasi, vergi yasalarinin
seffafliktan yoksun olmasi ve fiilen herhangi faaliyette bulunma zorunlulugunun
olmamasi, vergi yiikiinden kurtulmak isteyenleri kendilerine g¢ekmektedir. Diger
taraftan vergi cenneti iilkeler kiiresel sermayeyi ¢ekmek amaciyla uyguladiklart off
shore hesaplariyla da diger iilkeler yoniinden onemli bir vergi kaybi olusturmaktadir.
Bir ¢ok iilkedeki sermaye bu hesaplar vasitasiyla vergi cenneti iilkelere akmaktadir.

Bunun sonucunda vergi cennetlerine giden sermaye; yerlesik oldugu iilkelerin
kamusal hizmetlerinin finansmanina katilmamalar1 ve bunlardan karsiliksiz
yararlanmalari, elde ettikleri karlar1 transfer ettikleri i¢in ddemek zorunda olduklari

vergileri 6dememeleri nedeniyle gelir kaybina yol agmalar, esitlik ve adalet ilkelerini

? Hosyumruk, a.g.e., s.14-15.
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zedelemekte ve diinyadaki finansal akimlarin yoniinii degistirmesi gibi olumsuzluklar
meydana getirmektedir. ”?

Tercihli vergi sistemleri ise; vergi cenneti olan veya olmayan {ilkelerde
uygulanabilmekte ve herhangi bir kasit unsuru tasimadan, uygulanan iilkeler agisindan
avantaj, digerleri acgisindan ise dezavantaj olusturarak zararli vergi rekabetine yol
acmaktadir. Tercihli vergi sistemi; diisiik vergi veya sifir vergi uygulamasi, sistemin
seffaf olmamas1 ve bilgi degisiminin bulunmamasi nedeniyle, vergi cenneti lilkelerdeki
vergileme rejiminin olusturdugu etkilerin aynisini meydana getirmektedir. Vergi
cennetlerinden farkli yonleri ise; serbest vergi kantonlari olusturmalari ve bunlardan
sadece yabancilarin yararlanmasi, matrahin suni olarak tanimlanarak gercek olmayan
giderlerin matrahtan diisiilmesine izin verilmesi veya gerg¢ek giderleri suni olarak
arttirmaya izin vermeleri, uluslar aras1 transfer fiyatlandirma ilkelerinin
uygulanmamasi, vergi oranlar1 veya matrahin pazarliga tabi olmasi ve yurt disindan elde
edilen gelirin vergiden istisna edilmesi gibi nedenlerle zararli vergi rekabetine yol
agmasi olarak ifade edilmektedir.”*

Vl) ULKELER VE SEKTORLER ITIBARIYLE YABANCI SERMAYE
HAREKETLERI

A) Ikili Anlasmalar- Cok Tarafli Anlasmalar ve Yabanci Sermaye Hareketleri

Bugiin bir¢ok iilke, yabanci yatirnmlar1 ¢ekmek amaciyla, uygulamalarini
serbestlestirmenin yani sira, yatirim ajanslar1 kurarak bu alanda ¢aligmalar ytiriitiiyor.

Uluslar aras1 yatirim anlagmalari, tiim bu cabalara ilave bir yabanci yatirim ¢ekme
araci olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Hiikiimetler, Uluslar aras1 yatirim anlagsmalar1 vasitasi ile yapilan diizenlemelerle
mevcut uygulamalarin ve kurallarin degismeyecegini garantiliyor.

Uluslar aras1 Yatirirm Anlagmalart:

1- Ikili (iilkeler arasi)

2- Bolgesel (NAFTA, ASEAN)

3- Cok Tarafli (GATS, TRIMS) olabiliyor.

& Cangir, Niyazi, “Vergide Rekabet yada Vergi Politikalarinin Degisen Islevi-1”, Yaklasim Dergisi,
Say1:91, Temmuz 2000, s.105-107.
™ Merig- Ay, a.g.m., 5.316.
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Ulkeler yatirrm g¢ekebilmek igin yatirrm ortaminda cesitli diizenlemeler yapiyor.
Uluslar arasi yatirim anlagsmalarinin bu diizenlemelere katkisi:
e Daha seffaf
e Sikca degismeyen kurallara sahip
e Ileriye déniik tahmin yapilabilen ve
e Gilvenilir bir yatirim ortamini yatirimciya garanti etmektir.

Beraberinde sermaye ile birlikte teknoloji, yonetim becerisi ve ¢esitli pazarlara giris
sansint getiren dogrudan yabanci sermaye yatirimlarimi taraf {ilkeler arasinda tesvik
etmek ve ilgili iilkenin hukuki diizeni i¢inde yatirnmlarin korunmasimi saglamak
amaciyla, yatirnmlarin karsilikli korunmasi anlagsmalar1 akt edilmektedir.

Ulkemiz miitesebbis ve sermayesinin dis iilkelere agilmasi, ayn1 zamanda yabanci
sermaye ve ileri teknolojinin lilkemize gelmesi yolu ile ekonomimizin globallesen
diinya ekonomisi i¢inde etkin bir sekilde yer almasi, genel ekonomik politikamizin ana
hedefleri arasindadir.Bu ¢ergevede, lilkemizde yapilan yabanci sermaye yatirimlarinin
korunmasi ve daha fazla yabanci sermaye gelisinin 6zendirilebilmesi i¢in, yatirim ve
ticari iliskilerimizin yogun oldugu veya bu iliskilerin gelismesine yonelik potansiyele
sahip oldugu disiiniilen {lkelerle, yatirimlarin karsilikli tesviki ve korunmasi
anlagsmalarmin imzalanmasima 1962 yilinda baglanmistir. Bu anlagmalarin miizakeresi
ve sonuglandirilmasi, Disigleri Bakanhigi'min 5 Mayis 1969 sayili Milletlerarasi
Miinasebetlerin  Yiiriitilmesi ve Koordinasyonu Hakkindaki Kanunda belirtilen
yiikiimliiliikleri sakli kalmak kaydiyla, Hazine Miistesarligi’nin yetki ve sorumluluklar
arasindadir.

Yatirimlarin karsilikli tesviki ve korunmasi anlagmalari metinlerinde genellikle
yatirimcel, yatirim, gelirler ve iilke terimlerinin tanimlari, milli ve en ¢ok kayrilan ulus
muameleleri, kamulastirma, kayiplarin tazmini, transferler, halefiyet, bir taraf ile diger
tarafin yatirimcis1 arasindaki uyusmazliklarin ¢6ziimii, akit taraflar arasindaki
uyusmazliklarin ¢6ziimii, diger kurallarin uygulanmasi ve 6zel taahhiitler, anlasmanin
uygulanabilirligi ve yiiriirliige girme, siire, yiiriirlikten kalkma konulari ile ilgili
maddeler yer almaktadir.

Kiiresel rekabet i¢inde lilkemizdeki sermaye yetersizligi, ekonomik kalkinmay1 dis

kaynaklarla finanse etme geregini dogurmaktadir. Bu nedenle, dogrudan yabanci
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sermaye yatirimlari, ekonomik gelisme ve biiylime i¢in gerekli araglardan biri olarak
degerlendirilmektedir. ” Ancak iilkemiz dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmdan
yeteri dlgiide yararlanamamaktadir. Ornegin 2000 yilinda kiiresel yatirimlar 1.3 trilyon
dolara yiikselirken Tirkiye ancak 982 milyon dolarlik bir pay ile 52.sirada yer
alabilmistir.”® 2001 yilinda Tiirkiye Dogrudan Yatirim endeksine gére diinyada 136 iilke
arasinda 12. sirada bulunmaktadir.

Tirkiye’de 1980’11 yillarla birlikte baslayan serbestlesme politikalarina paralel
olarak Yabanci Sermaye Mevzuat1 giinii kosullarina gore diizenlenmistir. Daha sonra
1986, 1992 ve 1995 yillarinda Yabanci Sermaye Cerceve Kararlarinda yapilan son
degisikliklerle mevzuat daha liberal hale getirilmistir. Yatirnm ortamini iyilestirmek
i¢in:

- 1994 yilinda Rekabet Koruma Kanunu kabul edilmis ve Rekabet Kurulu

olusturularak ¢alismaya baglamistir.

- Fikri ve sinai miilkiyet haklarinin korunmasi konusunda 6nemli adimlar atilmus,

Tiirk Patent Enstitiisii kurulmustur.

- 56 iilkeyle Yatirimlarin Karsilikli Korunmasi ve Tesviki Anlagsmasi imzalanmais,

bunlardan 34 tanesi yiirlirliige girmistir.

- 39iilkeyle Cifte Vergilemeyi Onleme Anlasmas1 imzalanmistir.

Tirkiye’de 1999 yili sonunda Uluslar aras1 Tahkim yiiriirliige girmistir. Mevzuatin
sagladig1 kolayliklarla birlikte, Tiirkiye, cografi konumu, geng¢ niifus yapisi, Pazar
biiylikliigii ve diisiik maliyetli is giicii ile de yabanci yatirimeilar i¢in oldukea ¢ekici bir
ilke haline gelmistir. Ayrica, Tiirkiye’nin Avrupa Birligiyle yapmis oldugu Gilimriik
Birligi Anlagmas1 da yabanci sermayeli yatirimcilar i¢in olumlu bir gelismedir.

Ancak iilkemizin i¢inde bulundugu kosullarda, yeni yatirimlarin yapilmasi veya
mevcut yatirimlarin  genisletilmesi ve potansiyelimizin iyi kullanilarak kiiresel
sermayeden daha biiyilik pay elde edilmesi i¢in bir ¢ok biirokratik islemlerin azaltilmasi
gerekir. Bunlardan:

- Yatinmin baglamasindan, isletmeye gecis donemine kadar ilgili tiim kuruluslar

tarafindan verilen izin, onay ve lisanslar;

7 TCMB, Yillik Rapor, 2000, Ankara.
" UNCTAD, a.g.r., s.16.
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- Yatirimin 6zelligi nedeni ile belli bir bakanlik veya kamu kurulusu tarafindan

verilen 0zel izinler;

- Arsa tahsisi, yapi izni, hizmetler ve ¢evre standartlar1 ve

- Vergi, ithalat-ihracat, giimriik, is¢i calistirma, tasimacilik, ve benzeri konularda

alinmasi gereken izinler, basta gelmektedir.

Uygulanan prosediir incelendiginde; detayli bir 6n incelemenin var oldugu,
sonradan yapilan denetlemelerin ise yetersiz kaldigi, ayni belgelerin bircok kurum
tarafindan istendigi, kurumsal yapilar ve resmi yetkilerin kimi kez birbiri ile catistigi,
mevzuatin siirekli degistigi, acik, yeknesak ve genel kabul gérmiis idari uygulamalarin
olmadigi, merkezi idare ile yerel idareler arasinda koordinasyon eksikligi bulundugu
goriilmektedir. Biitliin bu islem ve formaliteler yabanci sermayenin girisini
caydirmaktadir.

Ulkeler hem yerli, hem de yabanci yatirimeilar icin daha uygun bir yatirim ortami
yaratmak, daha ¢cok sermayeyi digsaridan getirebilmek amaciyla, bir rekabet i¢indedirler.
Bu amagla 6zellikle yiikselen Pazar ekonomisine sahip tilkeler, daha liberal hukuki
diizenlemeler yapmakta, rekabete dayali tesvikler sunmakta, promosyon caligmalarina
agirhik vermekte, yerli ve yabanci sermayeli firmalar arasinda is iliskilerini
gelistirmektedirler. Yatirim ortamint daha uygun hale getirebilmek i¢in, yatirimlar1 ve
Ozellikle tiretimi yavaslatan unsurlarin, hem genel olarak hem de sektorel bazda
incelenerek azaltilmasi veya miimkiinse ortadan kaldirilmasi yoluna gidilmektedir.”’

B) Sektorler itibariyle Yabanci Sermaye Hareketleri

Yabanci sermaye genel olarak bir iilkeye li¢ sektor kapsaminda gelir: hizmet
sektorii, madencilik ve imalat sanayi.

Hizmet sektoriine gelen yabanci sermaye lilkeye yeni bir yatirim ve liretim artisi
getirmedigi icin, ekonomiye etkisi nispeten diisiiktiir ve daha c¢ok kisa donemde
O0demeler dengesinin saglanmasinda olumlu etkide bulunur.

Yabanci sermayenin madencilikte yogunlagmasi ise ancak hammadde yoniinden
zengin llkelerde olur. Bu tip yatirimlarin temel amaci, ¢ikarilan maddeleri islenmemis
veya ayri islenmis bir sekilde disariya aktarmaktir. Bu sebeple, ekonomi tizerindeki

etkisi nispi olarak duisiiktiir.

" Ceken, a.g.e., s.108.
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Yabanci sermayenin asil sermaye birikimini arttirdigi, verimli oldugu ve
beraberinde teknoloji getirdigi sektor, imalat sanayidir. Gelismekte olan iilkelerin tipik
Ozellikleri, dogal kaynaklarin ve bol isgiicliniin olmasma karsin, sermayesinin,
teknolojisinin ve ydnetim bilgisinin olmamasidir. Iste imalat sanayiine gelen yabanci
sermaye tiim bunlar1 beraberinde getirir.Gelen yabanci sermaye, eksikliginden dolay1
kurulamadig1, yogun teknoloji kapital birikimi gerektiren, rekabet olmadig1 i¢in kolay
kar elde edebilecegi alanlar tercih eder, ki bunlar, i¢ pazarin genisligi sebebi ile genelde
tikketim mallaridir. Daha sonra kurulan bu sektorlerde ileri geri baglantilar saglanir ve
tiretim dengesi olusturulur. Bdylece sektdr yavas yavas gelisir ve rekabet olugmaya
baslar, bu da sanayiinin ara mali ve yatirim mali iiretmesini saglayarak iilke
ekonomisinin gelisimini ithalata bagimli olmaktan kurtarir. Sonugta, bu olusumdan kisa
donemde hem gelen yabanci sermaye hem de uzun dénemde iilke yarar saglar. Ancak
bu siire¢ “olmast gereken “ durumdur ve gerceklesmesi her zaman miimkiin
olmamaktadir.”®

Giiniimtize kadar Tiirkiye’de yapilan yabanci sermaye yatirimlarini sektorel agidan
inceledigimizde, bu yatirimlarin % 1.74’iinlin tarim, % 1.07’sinin madencilik,
%356.75’inin imalat sanayi ve %40.44’liniin ise hizmetler sektoriinde yapildig:
anlagilmaktadir.

Madencilik sektoriinde, ¢ok sayida cok uluslu sirket lilkemizde arama faaliyetlerini
siirdiirmekte ve bunlar olumlu sonuclar vermektedir. Bazi firmalar ise maden isleme
tesisleri kurmuglardir. Tarim sektoriine yapilan yabanci sermaye yatirimlari ise,
genellikle sigara ve gida sektorlerinde toplanmaktadir. Gida sektoriine yapilan yabanci
sermaye yatirimlar1 ise, Ozellikle su ftriinleri islemesi, hazir ve dondurulmus gida
tiretimi gibi konularda yogunlagsmaktadir.

Diger taraftan, imalat sanayiindeki yabanci sermaye yatirimlari, Ozellikle son
yillarda otomotiv ve otomotiv yan sanayi alanlarinda gergeklesmistir. Japon Toyota
firmas1 ve Sabanci Grubu ortakligi ile Adapazari’nda 100.000 adet/y1l otomobil iiretmek
lizere baslatilan yatirimi, Hyundai ve Honda gibi biiyiik firmalarla yapilan yatirimlar

izlemistir. Ayrica mevcut otomobil tesisleri de kapasite artis1 ve modernizasyon amagli

7 Turgut, Osman B., "AET ile Entegrasyon Siirecinde Imalat Sanayiine Gelen Yabanci Sermayenin Rolii:
Portekiz ve Tiirkiye Uzerinde Bir Inceleme”, AET ile Biitiinlesmede Yabanci Sermaye Yatirimlarinin
Rolii , Inceleme Yarigmasi II, YASED, yay.no:34, 1989, s.119.
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biiylik yatirimlar yapmislaridir. Bunlarin disinda, elektronik sanayileri de en ¢ok yatirim
yapilan alanlardir. Cimento sektoriinde ise, biiylik capli tevsi ve modernizasyon
yatirimlar yapilmistir.

Tablo 1.2’de yabanci sermaye izinlerinin sektorler arasi dagilimi 1980 yilindan
giiniimiize yer almaktadir.

Tablo1.2: Yabanci Sermayenin Sektorel Dagilimi (Milyon $)

Yillar Imalat Tarim| Madencilik Hizmetler Toplam

1980 88.76 - - 8.24 97.00
1981 246.54 0.86 0.98 89.13 337.51
1982 98.54 1.06 1.97 65.43 167.00
1983 88.93 0.03 0.02 13.76 102.74
1984 185.92 5.93 0.25 79.26 271.36
1985 142.89 6.37 4.26 80.97 234.49
1986 193.47 16.86 0.86 152.81 364.00
1987 293.91 13.00 1.25 347.08 655.24
1988 490.68 27.35 5.62 296.87 820.52
1989 950.13 9.36 11.86 540.59 1.511.94
1990 1.214.06 65.56 47.09 534.49 1.861.20
1991 1.095.48 2241 39.82 809.55 1.967.26
1992 1.274.28 33.59 18.96 493.13 1.819.96
1993 1.568.59 21.05 11.37 462.38 2.063.39
1994 1.107.29 28.27 6.20 335.85 1.477.61
1995 1.996.48 31.74 60.62 849.48 2.938.32
1996 640.59 64.10 8.54 3.123.74 3.836.97
1997 871.81 12.22 26.70 767.48 1.678.21
1998 1.018.29 5.75 13.73 609.67 1647.44
1999 1.123.22 17.19 6.76 553.40 1.700.57
2000 1.115.20 59.74 6.32 .1878.87 3.060.13
2001 1.255.88 134.68 29.90 1.318.12 2.738.58
2002 892.01 32.82 17.29 1.300.81 2.243.00
Toplam 17.930.95 608.64 318.20 15.137.50 33.995.35

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 Yabancit Sermaye Genel Miidiirliigii Yabanci Sermaye
Raporu 2002.

Hizmetler sektoriindeki yabanci sermaye yatirimlarmin biiyiik kismi, turizm
sektoriine yapilmaktadir. Ayrica, yabanci sermayeli hipermarket yatirimlari da son
yillarda hizla artmaya baslamistir. Bankacilik sektorii de bu sektor icinde 6nemli bir yer

tutmaktadir. Yaklasik 20’nin iizerinde yabanci banka yurdumuza gelmistir.
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En fazla yatirim yapilan on sektoriin ilk ii¢ sirasinda hizmetlerle ilgili sektorler yer
almis ve bunlar1 sanayi sektorleri izlemistir. 1k {i¢ siray1 paylasan bankacilik ve diger
finans sektorleri ile turizm ve ticaret sektorlerine yapilan yatirnmlar, toplam yabanci
sermaye yatirmlarmin yaklasik 1/3’iinii gegmektedir. Ilk ii¢ hizmet sektoriinii takip
eden sanayi sektdrleri sirasiyla otomotiv, kimya ve tiitiin islemesidir. ilk on sektore
yapilan yabanci sermaye yatirimlari, toplam yabanci sermaye yatirimlarinin yaklasik
¥4 lini olusturmaktadir.

Yillar itibariyle bakildiginda imalat sanayi hizmetlere gore daha agirlikli olarak yer
almaktadir. Imalat sanayiinde yabanci yatirim orami yillar itibariyle giderek azalirken,
buna karsilik hizmet sektdriinde ise yillar itibariyle bir artis s6z konusu olmustur.
Ozellikle 2000 yilinda hizmetler sektoriinde % 61°i asan bir pay soz konusu olmustur.”

AB Komisyonu Ekonomi ve Finans Direktorliigii uzmani Dorck Verbeken’e gore
cari agik hizla yiikseliyor ve Tiirkiye’nin 6nlem almasi sart ayrica cari agigin dogrudan
yabanci sermaye ile finanse edilmesi gerekmektedir.*

Diger taraftan AB iiyelik siirecinde Tiirkiye’de kiigiik ¢ift¢i tiretimini de biiyiik bir
dontistim bekledigi gz oniine alinirsa bu gelismelerin acik issizligi arttiracagr kesindir.
81 Asagidaki Tablo 1.3 ve Tablo 1.4’te gériilecegi iizere AB igindeki istihdamin sektorel
yapistyla Tirkiye’deki istihdamin sektorel yapisi birbirinden c¢ok uzaktir. AB
ortalamasinda tarim sektoriindeki isgiiclinlin toplam isgiicli i¢indeki payr % 5,2 iken
Tiirkiye’de tarimin toplam isgiicli igerisindeki payr 2001 yilinda % 37,6’dan 2002
yilinda % 34,9’a gerilemistir. Tiirkiye’nin istikrarli bir biiyiime ve istthdamin da buna
uygun olarak sektorler arasinda yeniden dagilimini saglayabilmesinin en Onemli
kosullarindan birinin de dogrudan yabanci yatirimlan tilkeye ¢ekmek oldugu aciktir.
Ancak dogrudan yabanci yatirim artisiyla yurt i¢i yatirim ve tasarruf diizeyinin
yetersizligi sorunu asilabilir ve tarim sektdriindeki gizli issizler sanayi ve hizmetler

sektoriine kaydirilabilir.

7 Ercakar, a.g.e., s.81.

% Milliyet,” AB’den Tiirkiye’ye “ekonomik kriz”Uyaris”, http://www.milliyet.com.tr, 02.02.2005.

81 Becker, Joachim, ”AB’nin Dogu ve Giiney Genislemesi Uzerine ” Iktisat . Dergisi, Say1:454, (Ekim
2004), s.59.
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Tablo1.3: Isgiiciiniin Sektorel Dagilimi 2003 (toplam isgiicii icindeki % ’lik payn)

TARIM SANAYI HIZMETLER
AB-25 5,2 25,2 69,2
Belgika 2,2 22,2 75,6
Cek cumhuriyeti 4.5 39,4 56,1
Danimarka 3,3 22,2 74,5
Almanya 2,4 27,2 70,3
Estonya 6,1 32,3 61,5
Yunanistan 16,0 23,4 60,6
ispanya 57 29,1 65,3
Fransa 4.1 21,7 74,3
irlanda 6,5 27,7 65,8
italya 4.4 29,0 65,5
GKRY| : : :
Letonya 13,4 25,8 60,8
Litvanya 17,8 28,0 54,1
Liikksemburg 1,3 21,5 77,2
Macaristan 5,8 31,9 62,3
Malta : : :
Hollanda 3,3 18,9 77,7
Avusturya 12,9 23,8 63,3
Polonya 18,4 28,6 53,0
Portekiz 12,6 32,3 55,0
Slovenya 10,9 36,9 52,3
Slovakya 4.4 34,1 61,5
Finlandiya 51 26,0 68,9
isveg 2,3 22,8 74,8

Kaynak: Eurostat, Portrait of the European Union , Luxemburg, 2004, http://epp.eurostat.cec.eu.int 08

Ocak 2005, s.17.

Tablo 1.4: Tiirkiye’de isgiiciiniin Sektorel Dagihm (15+ Yas, Bin Kisi)

2001 2002
Sektor Say!i Pay (yuzde) Say!i Pay (yuzde)
Tarim 8.089 37,6 7.458 34,9
Sanayi 3.774 17,5 3.954 18,5
Hizmetler 9.661 44,8 9.942 46,5
Toplam 21.524 100,0 21.354 100,0

Kaynak: DPT,T.C.
Mart 2005, s.33.

On Ulusal Kalkinma Plani1 (2004-2006), Ankara, 2003, http://ekutup.dpt.gov.tr 12
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On Ulusal Kalkinma Plani’nda:”istihdam yapisinin tarim dist sektdrler lehine
degistirilmesi, ekonominin ihtiyag duydugu isgiiciiniin yetistirilmesi, isgliciiniin
niteliginin bilgi caginin gerekleri dogrultusunda ytiikseltilmesi ve isgilicii piyasasinda
etkinligin ve isgiici verimliliginin arttirilmasi ihtiyaci 6zellikle geri kalmis bolgelerde
daha yogun olarak hissedilmektedir.”** ve 2004 Yili Programinda: “ Uretken
yatirimlarin arttirilmasi ve istikrarli ekonomik biiylimenin gerceklestirilmesi suretiyle
istihdam artisinin saglanmasi ve issizligin azaltilmasi esastir. Istihdamin arttirilmasi ve
igsizligin azaltilmas1 bakimindan 6nem tasiyan ve sanayi sektoriinlin gelismesine girdi
vererek destek saglayan kiiciik ve orta boy isletmelerin istthdam yaratma
potansiyellerinden azami o6lg¢iide yararlanilacaktir.Daha fazla iiretim ve istihdam

olusturulmas: icin yerel potansiyeller harekete gecirilecektir.”

aciklamalar1 yer
almaktadir. Bu hedeflerin belirlenmesi yaninda bunlarin basariya ulasabilmesi ig¢in
yabanct yatirimlara yonelik mutlaka bir stratejinin temelini de vergi politikalari
olusturmalidir.

Tablo 1.5: Sektorlere Gore Yabanci Sermaye izinleri

Milyon imalat Tarim |Madencilik| Hizmetler %
USD Sektori | Sektoérii | Sektorii | Sektérii | Toplam | Degisim
1980-84 710 8 3 255 976 2,8
1985-89 2.071 72 24 1.419 3.586 10,2
1990-94 6.259 171 123 2.635 9.188 26,1
1995-99 5.649 130 117 5.905 11.801 33,5

2000 1.105 60 5 2.307 3.477 9,9
2001 1.245 135 29 1.317 2.726 7,7
2002 892 33 17 1.301 2.243 6,4
2003(1) 711 8 124 365 1.208 3,4
Toplam 18.642 617 442 15.504 35.205 100,0
% Dagilim 53,0 1,8 1,2 44,0 100,0

(1) Ocak-Haziran dénemini kapsamaktadir. Izin sistemi kaldirilmis oldugundan bu tarihten sonra
yeni istatistik liretilememektedir.
Kaynak: Tiirkan Ercan, Tiirkiye’de Ekonomik Aktivite Icinde Yabanci Sermaye Payi, T.C.Merkez
Bankasi1 Yayni, 2005, http://www.tcmb.gov.tr 12 Mart 2005, s.4.

Yabanci sermaye izinlerinin sektorlere gore dagilimi yukaridaki Tablo 1.5°de

incelendiginde yatirimlarin % 53 ‘iiniin imalat sektoriinde, % 44’linlin de hizmetler

82 DPT, T.C.On Ulusal Kalkinma Plan1 (2004-2006), http://ekutup.dpt.gov.tr. , 12.03.2005,s.124.
YDPT,2004 Yili Programi, Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plami (2001-2005), http://ekutup.dpt.gov.tr
12.03.2005, s.169.
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sektoriinde gerceklestigini gorebiliriz. Bu yoniiyle dogrudan yabanci yatirimlarin
biiyiime ve istihdama olan katkisinin biiyiik oldugu belirtilebilir.

Ancak su da ifade edilmelidir ki yatirim izinlerinin sermaye tiiriine gore dagilimi
incelendiginde yeni yatirimlarin payimin ¢ok diisiik bir diizeyde oldugu goriilecektir.
Asagidaki Tablo1.6’da bu durum gériilmektedir.™
Tablo1.6:2000-2003 Yillarinda Yabanci Sermaye izinlerinin Yatirim Tiiriine Gore

Dagilim

YATIRIM TURD 2000 2001 2002 2003
Yeni 667 127 117 251
Sermaye Artigi 185 763 614 869
istirak 351 306 266 88
TOPLAM 1.203 1.196 997 1.208

Kaynak: Hazine Miistesarlig1, http://hazine.gov.tr/stat/vabser/ybssonturk.htm, 12 Subat 2005.

¥ Kiligarslan, a.g.e., s.104.
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ILBOLUM

TURKIYE ACISINDAN DEGERLENDIRME

I) YABANCI SERMAYE GIRISINI DUZENLEYEN YASALAR

Tirkiye’de yabanci sermayeye iliskin yasal diizenlemelerin tarihi oldukca eskiye
dayanmaktadir. Ancak yabanci sermayeye karsi ¢gekingen tutum uzun yillar siirmiistiir.

Cumhuriyet dncesi donemde, kapitiilasyonlar, dig bor¢lar veya Duyun-u Umumiye,
yabanct sermaye konusundaki nirengi taslarmi olusturur. Osmanli Imparatorlugu
doneminde yabanci sermaye yatirimlarinin kot bir gegmisi oldugundan Cumhuriyet
doneminde uzun siire dig kaynaklara el atma cesareti gosterilememistir. Osmanl
doneminden intikal eden yabanci sermayeyi diizenleyici olarak sadece 30 Kasim 1914
tarihli Ecnebi Anonim ve Sermayesi Eshama Munkasem Sirketlerle, Ecnebi Sigorta
Sirketleri hakkinda kanunu muvakkat vardi.*

Tiirkiye’de yabancit sermayeli firmalarla ilgili mevzuatin olusmasi, II.Diinya
Savasindan sonra uluslar arasi yabanci sermaye hareketlerinin biitiin diinyada
yayilmasiyla baslamistir. Ilk diizenleme 25.05.1947 tarihinde ¢ikartilan 13 Sayili Tiirk
Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda Karar’dir. Bu karar ile yabanci sermayenin
gelis sekli, amac, transferleri hakkinda ilk diizenlemeler yapilmistir.

Tiirkiye’de yabanci sermayenin tesviki konusundan ilk ¢ikarilan yasa, 01.03.1950
tarih ve 5583 Sayili, Hazinece Ozel Tesebbiislere Kefalet Edilmesine ve Déviz
Taahhiidiinde Bulunulmasina Dair Kanun’dur. Bu yasa ile iilkemize gelen yabanci
sermayeye transfer garantisi verilmis ve disaridan bor¢ almak isteyen isletmelere
bor¢larimi dovizle transfer etme imkan1 saglanmistir.

09.08.1951 tarih ve 5821 Sayili Yabanci Sermaye Yatirimlarini Tesvik Kanunu ile,
yabanci firmalara toplam karlarimin % 10’unu transfer hakki saglanmistir. Bu yasa,

5583 Sayili Yasa’nin yerine gegmis 6224 sayili yasanin temelini olusturmustur.

% Dural, Fatih, "Tiirkiye’de Uygulanan Yabanci Sermaye Mevzuati ve Yatirim Tesvik Hiikiimlerinin
Degerlendirilmesi “, Yaklasim Dergisi, Say1:25, Ankara, 1995, s.11.
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6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu ile tilkemizde yabanci sermayenin
gercek anlamiyla tesvikinin bagladigi sOylenebilir. Bu yasa liberal bir nitelik
tasimaktadir. Bu yasa ile hem yabanci sermayenin kar transferleri ile ana sermayenin
iadesi konusunda hi¢cbir kisitlama getirilmemis hem de yurtdisina transferi miimkiin
olmayan karlarin istenildiginde ana sermayeye ilavesini kabul edilmistir. Ayrica bu yasa
ile yerli sirketlere taninan biitlin haklardan yabanci firmalarin da faydalanabilecegi
Oongoriilmektedir.

Bu yasa ile iilkemizde yabanci sermayenin gelmesi tamamen Tiirk Devletinin iznine
baglidir. Devletin yabanci sermaye girisine izin verip vermemesi, iilkemizde yapacagi
fayda- maliyet analizine baglidir. Yabanci sermaye girisine izin verilirken, yatirimin
iilkenin ekonomik kalkinmasina yararli olmasi, kalkinmasina yararli olmasi, kalkinma
planlarinda Oncelik tasiyan sektorlerde faaliyet goOstermesi, beraberinde teknoloji
getirmesi, ithal ikamesi saglanmasi, biiyiik Ol¢iide ithal mali hammaddelere bagl
olmamasi, Tiirk 6zel sektoriine agik bulunan bir faaliyet sahasinda galismasi ve tekel
veya ozel imtiyaz ifade etmemesi kosullar1 aranmaktadir.*®

16.03.1954 tarihinde yiiriirliige giren 6326 sayili Petrol Kanununa gore de
tilkemizde yabanci sermayeli firmalarin yatirimlart yapilmaktadir. Bu yasa ile
tilkemizde faaliyette bulunan yabanci firmalarin petrol arama, sondaj, liretim, tasfiye ve
dagitim faaliyetleri diizenlenmektedir. Yasaya gore, yatirimci arama yapti§i veya
isletme kurdugu araziyi satin alma veya kamulastirma hakkina sahiptir. Yatirimci
ihtiya¢ duydugu malzemeyi yurtdisindan getirdiginde giimriik muafiyetine tabidir.
Ancak bu yasa daha sonra 1658 ve 6987 sayili kanunlarla bazi degisiklige ugramls‘ur.87

28.02.1960 tarihinde yiiriirliige giren 60/7462 sayili Eregli Demir Celik Fabrikalari
T.A.S. Kanunu ile, 6224 sayili yasadan daha liberal hiikiimler getirilmistir. Bu yasa
sadece Eregli Demir ve Celik Fabrikalarmin kurulmas: i¢in iilkeye yabanci sermaye
saglamak amaciyla ¢ikarilmis ve bu firmalara siirekli olarak varliklarini devam ettirme
hakkini1 vermektedir.

Tirkiye’de 6zellikle 1980 oOncesi donemde yabanci sermaye konusunda yeterli

basart saglanamamistir. Bunda, 6224 sayili Yabanci Sermaye Kanununun

86 Karluk, Ridvan, Tiirkive Ekonomisi, Beta Basim Yayim Dagitim A.S., Istanbul, 1997, 5.525. )
8 Oksay, Kazim, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirim Kilavuzu, Dogan Kardes.Mat.San.A.S., Istanbul,
1967, s.3.
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yetersizliginden ¢ok, uygulama zorluklar1 ile yabanci sermayeye karsi tepki ve
engellemeler etkin olmustur.

Yabanci sermaye uygulamalarindaki yetki daginikligimi gidermek ve biirokrasiyi
asgariye indirmek i¢in Maliye, Ticaret, Sanayi ve Teknoloji bakanliklariyla, Devlet
Planlama Teskilati’'na verilmis bulunan biitin goérev ve yetkiler baglangicta
Bagbakanliga daha sonra Devlet Planlama Teskilati’na bagli olarak kurulan “Yabanci
Sermaye Baskanligi’na devredilmistir. Bu sekilde yabanci sermaye i¢in bir tek muhatap
meydana getirilmistir.

“24 Ocak 1980 Ekonomik istikrar Tedbirleri” kapsaminda uluslar arasi sermaye ile
ilgili diizenlemeler yapilmistir. Yabanci sermaye ile ilgili biitiin konularda Bakanlar
Kurulu Karar1 alinmasi sart1 sadece biiylik projelerde ve bankacilikta korunarak 8/168
sayil1 “Yabanci Sermaye Cer¢eve Kararnamesi” 25.01.1980 tarihinde yiiriirliige girmis
“Bakanlar Kurulu”nun yabanci sermaye ile ilgili yetkilerinin biiyiik bir boliimii o zaman
ki DPT Yabanci Sermaye Baskanligina devredilmistir. 86/10353 Sayili kararname ile
Bakanlar Kurulu Karari, ancak toplam yabanci sermaye tutar1 50 milyon dolar1 asan
yatirimlar i¢in Ongorilmiistiir. 04.03.1992 tarih ve 92/2789 sayili Kararname ile, yeni
“Yabanci Sermaye Cergeve Karar1” yiiriirliige konmustur.

17.07.1991 tarih ve 91/436 sayili Kararname ile Yabanci Sermaye Genel
Miidiirliigii, Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi biinyesine alinmistir. Bu Miidiirliik,
09.02.1994 tarih ve 4059 sayili Kanun ile Hazine ve Dis Ticaret Miistesarliklarinin
ayrilmast sonucunda Hazine Miistesarliklarinin ayrilmasi  sonucunda Hazine
Miistesarlig1 biinyesinde faaliyetine devam etmektedir.Tiirkiye’ye sermaye getirilmesi
ile ilgili promosyon, izin, tescil, yatirim tesvik araglarindan yararlandirma, izin
belgelerini ve tescillerini iptal etme ve kararda sozii edilen tiim islemleri ylriitmekten
Yabanci Sermaye Genel Miudiirligii sorumlu tutulmustur.

Cerceve Karalar1 1986 ve 1992 yillar1 arasinda iki kez degisiklige ugramistir. Bu
donemlerde de liberallesme siirecine devam edilmis ve énemli degisiklikler getiren son
diizenleme 07.06.1995 tarihinde vyirirlige konulan 95/6990 *“ Yabanci Sermaye

Cerceve Karar1 “ ile yapilmistir. 8

% T.C.Basbakanlik Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi, 2001, www.hazine.org.tr.
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Yabanci Sermaye yoneldigi iilkelerde yabanci sermaye yasalari disinda iilkede
tiretim ve ticari faaliyetlerini diizenleyici, koruyucu yasalarin {izerinde de O6nemle
durmaktadir. Faaliyetlerini yasalara bagli olarak giiven iginde yapma olanagi
bulamadig: iilkelerde yatirimi riskli olarak algilamaktadir. Tiirkiye uzun yillar ticari ve
tiretim faaliyetlerini diizenleyici c¢agdas yasal diizenlemeleri yapma becerisi
gosterememis, bu nedenle olast yabanci sermaye giriglerinden yeterince
yararlanamamistir. Giimriik birligi ile birlikte s6z konusu yasal diizenlemelerdeki
eksiklikleri AB mevzuatina uyum geregi nedeniyle giderme firsatt bulmustur. Yasal
diizenlemeler biiyilkk 0Ol¢iide tamamlanmis ancak bu diizenlemelerin yasama
gecirilebilmesi icin gerekli kurumsal yap1 olusturulamamistir. Tiim bunlara karsin 1996
basinda Tirkiye yabanci sermaye Oniinde dnemli engeller olusturan s6z konusu yasal
diizenlemelerdeki eksikliklerini gidermistir.*’

Bu diizenlemeler sonucunda, yabanci yatirimcilar tekel veya 6zel imtiyaz teskil
etmemek kaydiyla, Tiirk 0zel sektoriine acik her alanda, her tiirli mal ve hizmet
iretimine yonelik faaliyetlerde bulunabilmektedirler. Yeni diizenlemeyle yabanci
sermaye kavramina patent ve ticari marka gibi fikri haklar da dahil edilmistir. Sirket
kurulusu, ortakliga katilma ve sube agma durumlarinda, yurtdisinda yerlesik bir kisi
veya kurulugun asgari 50.000 dolar tutarinda yabanci sermaye getirmesi gerekmektedir.
Yabanci kuruluslarin, Kambiyo Mevzuati ¢ercevesinde her cesit dis kredi temin
etmeleri serbesttir. Sermaye artigi, yabanci ortak katilim paymin degismedigi
durumlarda, kuruluslarca serbestce yapilir ve sermaye artigint miiteakip miistesarliga
miiracaat edilerek tescil ettirilir.”’

Yatirimlar1 tegvik araclarinin en Onemlilerinden biri olan yatirim indiriminin,
yatirim tesvik belgesi olmaksizin yatirimciya otomatik olarak saglanmasina iliskin 4842
sayil1 Kanun ¢ikarilmistir. Tiirkiye’de kurulacak yabanci sermayeli sirketler i¢in asgari
sermaye sartini kaldiran, izin ve onay sistemini bilgilendirme sistemine doniistiiren
4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu Haziran 2003°de kabul edilmistir.
S6z konusu Kanun ile, daha genis bir yatirimci tanimi ve uluslar arasi standartlara

uygun bir dogrudan yabanci yatirnm tanimi getirilmistir. Kanun, ayrica yiiriirliikkten

% Tiigiad, ”2000’li Yillara Dogru Tiirkiye’nin Onde Gelen Sorunlarina Yaklagimlar: XVI- Yabanci
Sermaye” RGA Yonetim Danigmanlik Ltd.Sti., May1s 1996, s.43.
% T.C.Basbakanlik Hazine ve Dis Ticaret Miistesarlig1,2001, www.hazine.org.tr
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kaldirilmig olan 6224 sayili Yabanct Sermaye Tesvik Kanununda yer alan milli
muamele, kar ve temettii transferi ile sirketin tasfiyesi veya satilmasi hallerinde sermaye
paymin yurt digina transferi serbestisi ve yabanci teknik personel caligtirilmasi serbestisi
gibi ilkeleri korumus; gayrimenkul edinimi, uluslar arasi tahkim ve kamulastirmaya
kars1 koruma gibi konularda ise yeni diizenlemeler getirmistir.”'
II) TURKIYE’DE YABANCI SERMAYE HAREKETLERI

Jeopolitik konumundan dolay1 biitiin diinya Tiirkiye’nin agirliginin her anlamda
arttigin1 kabul etmekte ve Tiirkiye’yi bu bolge icin hem 6rnek, hem de lider bir iilke
olarak tanimlamaktadir.’*

Diinyamizin hizla degisen siyasi kosullar1 Ulkemizin Diinyadaki siyasal ve
ekonomik degerini aniden 6n plana ¢ikarmis ve Tirkiye’yi ABD’nin en 6nemli
miittefiki konumuna getirmistir.”

Diinyada kiiresellesme ve bloklar arasi rekabet hizla yayilmakta, diinya ticaret
hacmi trilyon dolara ulagsmakta ve siyasi bloklar yikilirken, ekonomik sinirlarin kalkarak
Diinyanin tek bir pazara doniisebilecegine inanilmaktadir. GATT’in ve Uruguay
Turu’nun beraberinde getirdigi yeni olanaklar, bir yandan mal ve hizmetlerin biitiin
diinyada gittikce daha serbest¢ce dolagimini saglarken”internet” yoluyla bilgi akisinda
hudutlar1 olmayan yeni bir diinyanin olustuguna isaret edilmektedir.”* Tiirkiye nin de bu
sistemin igerisinde olmasi dogaldir. Clinkii kiiresellesen bir diinyada tek basina rekabet
edebilmek giigtiir. Ayn1 durum gelismekte olan ¢ogu iilkeler i¢in de gecerlidir.

Tiirkiye ekonomisinin diinya pazarlarina agilmasi 1980-83 doniisiimii ile baslamig
1989-90’da da tamamlanmistir. Bu siirecte, oncelikle mal piyasalart dis pazarlara
acilmig ve ticaret kotalarinin korumasi altindaki ithalat rejimi serbestlestirilmistir. Doviz
kuru, yiiksek bir devaliiasyonu takiben esneklestirilmis ve dolayli tesviklerle
birlestirilerek sanayinin ihracata yonlendirilmesinde temel bir arag goérevi gomiistiir.

Ulusal mali piyasalarin serbestlestirilmesi ve dig finans merkezleriyle eklemlenme

?! Kiligarslan, Harun, Avrupa Birligi’nde Vergi Rekabeti ve Tiirkiye, Uludag Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Yiiksek Lisans Tezi, Bursa, 2005, s.110.

92 Sadiklar, C.Tayyar, 2000°li Yillar Diinya ve Tiirkive, TBMM Vakfi1 Ofset Tesisi, Ankara, 1998, s.217.
% Garih, Uzeyir, Globallesme Siirecinde Tiirkiye, Hayat Yaymlari, Istanbul, 2000, s.26.

% Ekin, Nusret, Kiiresellesme ve Giimriik Birligi, ITO Yaynlari, Istanbul, 1999, 5.79.
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stireci bu gelismeleri yakindan izlemis ve Tiirkiye ekonomisi 1990’11 yillarda tamamiyla
disa acgik bir ekonomi konumuna girmistir.95

Tablo 2.1: 1980-2000 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’nin Dis Ticareti

(Milyon Dolar)
ihracatin ithalati |
. ) Dig Ticaret

Yil lhracat Ithalat Acigi Dis Ticaret Hacmi | Kargilama Orani
%

1980 2.910,10, 7.909,40 -4.999,30 10.819,50 36,80
1981 4.702,90] 8.933,40 -4.230,50 13.636,30 52,60
1982 5.746,00, 8.842,70 -3.096,70 14.588,70 65,00
1983 5.727,80, 9.235,00 -3.507,20 14.962,80 62,00
1984 7.133,60/10.756,90 -3.623,30 17.890,50 66,30
1985 7.958,00/11.343,50 -3.385,50 19.301,50 70,20
1986 7.456,70/11.104,80 -3.648,10 18.561,50 67,10
1987| 10.190,00]14.157,80 -3.967,80 24.347,80 72,00
1988] 11.662,00] 14.335,40 -2.673,40 25.997,40 81,40
1989 11.624,70[15.792,10 -4.167,40 27.416,80 73,60
1990] 12.959,30/22.302,10 -9.342,80 35.261,40 58,10
1991]  13.593,30/21.047,00 -7.453,50 34.640,50 64,60
1992] 14.714,60/22.871,10 -8.156,50 37.585,70 64,30
1993] 15.345,10/29.428,40 -14.083,30 44.733,50 52,10
1994| 18.105,90/23.270,00 -5.164,10 41.375,90 77,80
1995 21.637,00/35.709,10 -14.071,90 57.346,00 60,60
1996] 23.224,50/43.626,70 -20.402,20 66.851,20 53,20
1997| 26.261,10/48.558,70 -22.297,60 74.819,80 54,10
1998| 26.974,00/45.934,90 -18.960,90 72.908,90 58,70
1999| 26.587,20/40.686,70 -14.099,50 67.274,00 65,30
1999*  10.658,60/11.168,70 -4.144,50 21.826,60 72,00
2000%  14.803,20/20.370,40 -9.202,40 35.173,60 54,80

(*) : Ocak-Mayis (Gegici)
Kaynak: ITO, AGUSTOS, 2000

Tabloyu inceledigimizde 1980 yilinda 2.910,1 milyon dolar olan ihracatimiz, 1990
yilindal2.259 milyon dolara ¢ikmis ve 1980 yilinda 10.819,5 milyonluk dis ticaret
hacmi 1990 yilinda 35.261,4 milyon dolara ulagmis 1999 yilinda ise toplam ihracatimiz
26.587,2 milyon dolara ve toplam dis ticaret hacmi de 67.274,0’a yiikselmistir.

9.5 Yeldan, A.Ering, Kiiresellesme Siirecinde‘T iirkive Ekonomisinde Uretim, Birikim ve Béliisiim
Iliskilerine Toplu Bir Bakig”97-99 ", Petrol-Is, 1999, s.272.
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Ayni durum ithalat i¢in de gecerlidir. 1980 yilinda 7.909,4 milyon dolar olan
ithalatimiz 1990 yilinda 22.302,1 milyon dolara ¢ikmis, dis ticaret agigt ise 4.999,3
milyon dolardan 9.342,8 milyon dolara ylikselmistir. 1999 yilinda ise toplam ithalatimiz
40.686,7 milyon dolar, dis ticaret aci§imiz ise 14.099,5 milyon dolar olmustur.

Tiirkiye Ekonomisinin 1980 sonrasinda dis diinya ile eklemlenme siirecinin iki
onemli donemecgten ge¢cmistir. Bunlardan birincisi 1980-83 doneminde uygulamaya
konulan ve mal ve hizmetler ticaretinin serbestlestirilmesine ve ulusal fiyat sisteminin
giderek diinya fiyatlarina yakinlastirilmasina yonelik bir “yapisal uyum reform”
programidir. 24 Ocak Kararlar1 diye de anilan bir programin temel amaci bir yandan
ulusal ekonominin birikim ve kaynaklarinin dagilim mekanizmalarinda Pazar
fiyatlarinin ana belirleyici unsur olusturmasi, diger yandan da diinya pazarlariyla
eklemlenmeyi saglamaya ve mal ve hizmet ihracatin1 arttirmaya yonelik yogun bir
devlet destegi ile siirdiiriilen diga acilim stratejisidir. 1980 sonrast Tiirkiye
ekonomisindeki en temel doniisiim, sanayinin ihracata yoneltilmesi siirecidir.

Tirkiye ekonomisinde disa ag¢ilma sadece reel iiretim sektorlerinde degil, finans ve
kambiyo hizmetlerinde de yeni politika degisikliklerinin en 6nemlileri 1989°da
yayimlanan 32 sayili kararname araciligiyla gerceklestirilmis ve sermaye hareketleri
tizerindeki tiim kisitlamalar kaldirilmistir. Boylece Tiirkiye, kambiyo rejiminin diinya
pazarlariyla eklemlenme ve kiiresellesme siirecinde ikinci dénemeci gerceklestirerek
ulusal mali piyasalarini diinya finans sisteminin denetimine terk etmis olmaktadir.

Bugiin diinya ticaretinin biiylik bir kismin1 gerceklestiren geligmis {ilkeler sermaye
yogun {iretim tekniginden bilgi yogun iiretim teknigine ge¢mis olan iilkelerdir.
Ekonomik kiirsellesme siirecinde uluslararas1 biiyiik yaris bu {ilkeler arasinda
gerceklesmektedir. Burada Tiirkiye i¢in dnemli olan, diinya ekonomisinin belkemigini
olusturan gelismis iilkelerle birlikte kiiresellesme siirecinde yer almak ve biiylik bir
rekabet yarisina katilabilmektir.”®

Tirkiye genis toprakalti ve toprakiistii kaynaklara sahiptir. 51 milyonu askin biiytik
bir niifusu, caligkan, yetismis elemanlar1 ve isgiicli vardir. Kalkinmak ve sanayilesmek

kararini uzun yillar 6nce almis ve bu konuda ¢ok seyler basarmistir. Tiirkiye’de eksik

% Ozkavrak, Ozlem, - Dileyci, Dilek, Globallesme, Bolgesellesme, Mega Rekabet ve Tiirkiye,
www.foreigntrade.gov.tr 25.01.2006, s.9.
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olan seylerin basinda teknoloji, sermaye ve yonetim bilgisi gelmektedir. Bu unsurlar ise
siirlarinin digindadir. Kalkinmak sanayilesmek isteyen hatta sanayilesmis iilkeler dahi
bu kaynaklari kullanmaktadir.’’Oysa Tiirkiye bugiine kadar yabanci sermaye konusunda
pasif bir uygulama i¢inde olmus sadece gelen yabanci sermaye taleplerini kabul veya
red ile yetinmistir. **

Tiirkiye’nin ekonomik alanda c¢agin gerektirdigi atilim1 gergeklestirmesi igin
yapmas1 gerekenleri belirlemek amaciyla; Tiirkiye ile ABD, Japonya ve cesitli AB
iilkelerinin ekonomik durumlarini mukayese etmekte fayda vardir. Bdyle bir
mukayesenin yapilmasi iki agidan yararli olacaktir. Diinyanin iki biiytik giicii ABD ve
Japonya ile birlikte, secilen AB f{ilkeleri uluslararasi ekonomik alanda kendilerini
kanitlamis, diinya ekonomisi ile biitiinlesmesini tamamlamis olan ve uluslar arasi
rekabet yarisinda bagi ¢eken tilkelerdir. Diger yandan kiiresellesme kadar bolgesellesme
egilimlerinin de arttig1 giiniimiizde, diinyanin en énemli bolgesel bloklarindan biri olan,
AB’ye iliye olma yolunda Tiirkiye 6nemli adimlar atmis bulunmaktadir. Boylelikle
Tirkiye ile AB tilkeleri arasinda yapilacak bir mukayese hem kiiresellesme hem de
bolgesellesme siirecinde Tiirkiye nin durumunu ortaya koyacaktir.

Tablo 2.2: Temel Ekonomik Gostergeler Yoniinden Tiirkiye ile Gelismis Ulkelerin
Karsilastirilmasi (1998)
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Almany 2.2 28795.0 9.3 1.0 --  61.1 3.0 3.5
ingiltere 2.2 23667.3 6.2 34 0.0 48.7 2.8 7.3
isveg 2.6| 26302.9 6.5 -0.1 0.4, 74.2 3.0 4.2
ABD 4.3 31381.2 4.5 1.6 0.6| 56.7 3.2 4
Japonya 2.8 30046.4 4.1 0.6 --| 97.3 1.2 0.7
Turkiye 2.8 3212 6.3 846 -7.0f 13.00 11.7] 111.3

?7 Karakoyunlu, Erdogan, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari”, Yabanci Sermaye Hakkindaki
Gériigler, YASED Yayimlar1 No: 3, Istanbul, 1982, 5.48.

% Akdis, Muhammed, “ Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlar1 ve Beklentileri,
http://www.makalem.com. 12.05.2005, s.6.
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Yukaridaki tablo 2.2°de Tiirkiye ile gelismis tilkelerin temel ekonomik gostergeleri
yer almaktadir. Tablodan da goriildiigii gibi Tiirkiye’nin gelismekte olan bir iilke oldugu
diisiiniiliince bu biiyiime hizinin diisiik oldugu agiktir. Gelismis iilkelerle Tirkiye’nin
kisi basina diisen GSMH rakamlar1 arasindaki fark bunu dogrulamaktadir. Tiirkiye’de
devlet borcunun GSMH’daki pay1 ise gelismis iilkelere gore oldukca diisiik olmakla
birlikte, faiz 6demelerinin payinin bu iilkelere gore ¢ok daha yiiksek bir oranda olmasi,
bor¢ yapisindaki ¢arpikligi gostermektedir. Kisa donem faiz ve enflasyon oranlar ile
konsolide biite acigmm GSYIH icindeki pay1 agisindan da Tiirkiye ile bu iilkeler
arasinda onemli farklar vardir.

1996 yilinda Diinya Bankas: tarafindan yaymlanan “Global Ekonomik Ongériiler
ve Gelismekte olan Ekonomiler “ adl1 raporda, uluslar arasi ticaret hacminin GSYIH’ya
oranindaki degisim, iilkelerin kredibilite durumundaki degisim gibi kriterler esas
aliarak cesitli iilkelerin “Global Ekonomik Birlesme “ indeks degerleri tespit edilmis
ve buna goére ekonomik birlesme acisindan iilkelerin bir siralamasi yapilmistir. Bu
siralamaya gore Tiirkiye, 1980-1995 yillar1 arasinda diinya ekonomisi ile biitiinlesmede
basarili olan iilkeler arasinda yer almaktadir.

Diinya Ekonomik Forumu’nun 1999 yilinda yapmis oldugu bir arastirma
sonuglarma gore Ulkemiz uluslar aras rekabet giicii siralamasinda 59 iilke arasinda 44.
sirada yer almistir. Tiirkiye, kiiresellesmenin hiz kazandig1 giinlimiizde, piyasa- devlet
isbirligi i¢inde hizl ihracata dayali sanayilesme politikasina hiz vermeli, boylece uluslar
aras1 rekabet giliciinii arttirmalidir. Bunun i¢in de, Oncelikle devlet ve piyasanin
ekonomideki fonksiyonunun yeniden tanimlanmasi gerekir.

Yapilan son senaryolara gore cari fiyatlarla Tiirkiye’nin toplam GSMH’nin 2010
yilinda 627 milyar dolara, 2020 yilinda ise 1.6 trilyon dolara yiikselmesi bekleniyor.
(Financial Markets of Turkey, 1998). Devlet Planlama Teskilati’'nin cari fiyatlar1 esas
alarak yaptig1 diisiik gelisme senaryosuna gore Tiirkiye’nin GSMH’s1 2010 yilinda 458
milyar dolar, 2020 yilinda 994 milyar dolara ulasacaktir. Cumhuriyetin 100.y1l doniimii
olan 2023 yilinda GSHM’nin 1.2 trilyon, 2025 yilinda da 1.5 trilyon dolara yiikselecegi
tahmin edilmektedir. Ayni1 tahminlere gore kisi basina GSMH gene piyasa fiyatlarina
gore 2010 yilinda 12046 dolara 2020 yilinda 15047 dolara, 2025 yilinda da 17457
dolara yiikselecektir.
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Tiirkiye 1980 yilinda aldig: liberallesme kararindan sonra ekonomik yapida kokli
degisiklikler yapmigtir. 1989 yili basinda dig mali iligskilerde tam liberallesmeye
gidilmis, i¢ mali yapida da faiz hadleri tamamen piyasa kosullarina birakilarak, uluslar
aras1 sermaye hareketlerindeki smirlamalar da kaldirilmistir. Ancak, alian biitlin
Onlemlere, yapilan yasa degisikliklerine, ekonominin ¢ok az {ilkede Ornegi
goriilebilecek sekilde liberallesmesine ragmen Tiirkiye’ye yabanci sermaye girisi rakip
iilkelerle kiyaslanmayacak kadar diisiik seviyede kalmistir. 2000 yilinda Tiirkiye’ye
gelen toplam yabanci sermaye miktar1 9.4 milyar dolarda kalmistir. Tiirkiye, 1988-2000
yillart arasinda yillik ortalama 150 milyon dolardan fazla dogrudan yabanci sermaye
ceken 52 gelismekte olan iilke i¢inde Kazakistan’dan sonra 23. olabilmistir.

Tirkiye’de 1980’li yillarda baglayan liberallesme politikasina paralel olarak
Yabancit Sermaye Mevzuati da yeniden diizenlenmistir. 1980’lerin ikinci yarisindan
itibaren; ekonomik transformasyonun bir pargasi olarak, iktisadi gelismesini
hizlandirmak amaciyla yabanci yatirimlan iilkeye ¢ekebilmek i¢in Tiirkiye iki tarafli
yatirim anlagsmalar1t miizakerelerine baglamistir. Daha sonra 1986, 1992 ve 1995
yillarinda da Yabanci Sermaye Cerceve Kararlarinda yapilan degisiklerle mevzuat daha
liberal hale getirilmistir. Mevzuatin sagladigi kolayliklara ek olarak, Tiirkiye, geng niifus
yapisi, cografik konumu, Pazar biiyiikliigii ve kalifiye isgilicii agisindan da yabanci
yatirimcilar i¢in oldukc¢a avantajh bir tilkedir.

Getirilen degisiklikler ve Tiirkiye’nin Yabanct Sermaye Politikasinin temel
ilkelerini su sekilde siralayacak olursak;

- Yabanci yatirnmcilar, Tiirk yatirimcilarla ayni hak ve sorumluluklara sahiptir,

- Yabanci ortak payna iliskin yiizde kisitlamas1 bulunmamaktadir,

- Kar payi, royaltiler, tasfiye pay1 vb. nin serbestge transferi yapilmaktadir,

- Yabanci sermayeli tesebbiis, kurulus ve isletme asamasinda, ihtiya¢ duyacagi

yabanci personeli istihdam edebilir,

- Yabanci sermaye olarak getirilen dovizlerin, TL’na ¢evrilmeden Do6viz Tevdiat

Hesabinda tutulabilmesi imkan1 getirilmistir,
- Lisans, know-how, teknik yardim ve yOnetim anlagsmalarinin onay mecburiyeti

kaldirilmistir,
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- Yabanci sermayeli tesebbiislerle ilgili olarak Yabanci Sermaye Genel
Miidiirliigiine yapilacak bagvurular siiratle sonuglandirilacaktir.”

D) Cumhuriyet Oncesi Donemde Yabanci Sermaye Hareketleri

Tirkiye’ye Osmanli doneminde yabanci sermayenin girisi kapitiilasyonlarla
baslamakla beraber konunun Onemi daha c¢ok 1854 yilinda yapilan ilk Osmanh
bor¢lanmast ile ortaya ¢ikmistir. Osmanli devletinin bor¢lanmasina yol agan ¢ok ¢esitli
faktorler olmasma ragmen bunlarin icinde, Ingiltere ile yapilan 1838 tarihli ticaret
antlagmasi bir nirengi noktasi teskil etmektedir. 100

Osmanli Devleti 19. yiizyillda askeri, siyasi ve ekonomik alanlarda Avrupa
devletlerinin biiylik bir baskist altinda bulunuyordu. Sahip oldugu cografik konum,
genis Pazar ve yeterince isletilemeyen zengin hammadde kaynaklariyla Tiirkiye Avrupa
devletlerinin istahin1 kabartiyordu.

Osmanli Devletinin Avrupa sermaye piyasalarinda bor¢lanmaya baslamasi

3

merkeziyetci bir “vergi devleti” kuramayisindan ileri gelmistir. Kurulus ve yayilma
yillarinda Osmanli Devleti mali bakimdan higbir gii¢liikle karsilasmamistir. Mali sistem
esas itibariyle nesnel (yani ayni) ve bolgeci (yani mahalli) idi. Soyle ki, kazanilan
topraklar Timar ve Zeamet seklide bolgede kamu gorevlerini yiirlitecek olanlara
verilmekte ve Timar ve Zeamet sahiplerinden de bdlgede giivenligi saglamalar1 ve
seferde merkeze asker gondermeleri istenmekteydi. Yayilma devam ettigi siirece boyle
bir mali sistemin kendini gittik¢ce daha fazla kuvvetlendirmesi tabii idi.

Buna karsilik, Tiirk ordular1 Avrupa iglerinde durdurulup da doniis donemi
baslayica topraga dayanan bu gelir kaynaklarinda da bir azalma baglamigtir. Osmanl
devleti yayilma yillarinda diger devletlerden harag alarak, yeni topraklari timar ve
zeametlere baglayarak gelirlerini arttirirken ¢o6ziilme ve yikilma yillarinda harag

vermeye ve bu toprak zenginliklerinin gelirlerinden (asker giicii seklindeki ayni ve

harag seklindeki akcali gelirlerden) yoksun kalmaya baslamustir.'"!

9 Comakli, Safak Ertan, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye ve Tesvik Tedbirleri”, Vergi Sorunlar: Dergisi,
Maliye Gelirler Kontroldrleri Dernegi Yayini, Ekim 2000, s.164.

1% Karluk, Ridvan, Tirkiye 'de Yabanci Sermaye Yatirimlar, Tiirkiye Ekonomisi, Anadolu Universitesi
Yay., Eskisehir, 1999, s.323.

o1 Bulutoglu, Kenan, /00 Soruda Tiirkiye'de Yabanct Sermaye, Gergek Yaymevi, Istanbul, 1970, s.65.
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Osmanli Devletinin genel olarak ekonomisinin zayiflamasinda ve 6zel olarak yerli
sanayisinin rekabet giicliniin azalmasinda ve dogal olarak da bor¢lanma durumuna
diismesinde 1838 tarihli Ticaret Antlagmasinin stratejik bir 6nemi vardir. Bu antlagma
ile Ingiltere’ye daha once taninmis olan kapitiilasyonlara ek olarak yeni ayricaliklar
taninmig ve benzeri ayricaliklar da daha sonra diger bir kisim iilkelere de
yayginlastirilmigtir. Bu antlagma ile:

- Tekelci sinirlamalar tamamiyle sona erdirilecek, gerek ihracat ve gerekse ithalat
olanaklarini yabancilar i¢in siirlayan hiikiimler ve bu konuda yerli tiiccarlara
saglanan tekel ortadan kaldirilacaktir. Kisacasi, dis ticaretle miktar kisitlamalari
ve yerli tekeller ortadan kaldirilmaktadir.

- g ticarette yerli tiiccarin inhisar1 ortadan kaldirilarak yabanci tiiccara da ayni
imkanlar saglanacaktir.

- Yabanci tliccar en imtiyazli yerli tiiccardan daha fazla vergi 6demeyecektir.
Ithalatta yalniz %3 ithal resmi 6demeyecektir. Ek vergi %2 oraninda almacak
ve ithal mallar Osmanli topraklarinin her tarafina baska bir vergi 6demeden
gidebilecektir. Thra¢ mallarindan ihracatin yapilacag iskeleye kadar hicbir vergi
alinmayacak, iskeleye de % 9 oraninda vergi alinacaktir. iskeleden ihracinda
ayrica % 3 oraninda giimriik resmi verilecektir.

Bu antlasma ile gii¢lii Batili devletler kendilerini yerli iireticilerin rekabetinden
koruyarak Osmanli ekonomisini batinin sanayi mallar1 i¢in acgik bir Pazar haline
getirmislerdir. Bu antlasma ile Tirkiye 1929 yilina kadar giimriik 6zgiirliigline sahip
olmayacaktir.'”

E) 1923-1953 Yillar1 Aras1 Donemde Yabanci Sermaye Hareketleri

Cumhuriyet Donemi’ndeki dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina iliskin slirecin
Cumbhuriyet’in ilaninin hemen ncesinde, 1923 yili Subat ayinda yapilan Izmir iktisat
Kongresi’nde alinan kararlarla baslatilmas: yerinde olacaktir. izmir Iktisat Kongresi’nde
yeni kurulacak olan devletin her alandaki uygulama tartigmalar1 ile birlikte iktisadi
alanda alinan kararlar 6nemli yer tutmaktadir.

Izmir Iktisat Kongresi'nde Atatiirk ,”Zannolunmasin ki biz ecnebi sermayesine

hasim bulunuyoruz. Hayw, bizim memleketimiz vasidir. Cok say ve sermayeye

192 Averoglu, Dogan, Tiirkiye nin Diizeni, Cilt:1, Tekin Yayinevi, Istanbul, 1990, s.103-107.
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ihtiyacimiz vardwr. Kanunlarimiza riayetkdr olmak sartiyla ecnebi sermayelerine lazim
gelen teminati vermeye her zaman haziriz ve sayant arzudur ki ecnebi sermayesi bizim
sayimize serveti sabitimize inzimam etsin. Bizim i¢in ve onlar i¢in faydali neticeler
versin. Mazide, Tanzimat devrinden sonra ecnebi sermayesi miistesna bir mevkie
malikti .Devlet ve hiikiimet, ecnebi sermayesinin jandarmaligindan baska bir sey
vapmamustir. Her yeni millet gibi Tiirkiye buna muvafakat edemez. Burasini esir tilkesi
yaptirmayiz” diyordu.

Cumhuriyetin ilk yillarinda Tiirkiye ekonomisi giligsiiz ve disa bagimli bir
goriiniimdeydi .Bu donemde iilke ekonomisini gii¢lii bir yapiya kavusturma gayretleri
vardi ve bununla birlikte de ekonomiyi disa daha az bagimli hale getirebilmek i¢in
glimriik tarifelerinde yiikseltmelere gidilmistir. Yabanci sermaye konusunda ise iyimser
goriisler hakimdi.'”

1924 yilina gelindiginde, iilkede yabanci sermaye istiraki 94 adet sirket mevcuttur.
Toplam sermayeleri 63.5 milyon sterlin olan bu sirketlerin % 45’1 Alman orijinli olup,
bu iilkeyi Fransa ve Ingiltere gibi iilkeler izlemistir.

1930 yilina kadar, iilke borglanmasi iilkeye doviz girdisi saglamayan tiirden bir
bor¢lanma olmasina karsin 1930 yilindan sonra ilk defa bir Amerikan sirketine 25 yil
stireyle kibrit tekeli imtiyaz1 verilerek 10 milyon dolarlik bor¢ alinmig ve bu para ile
Merkez Bankasi’nin kurulusu icin gerekli sermaye temin edilmistir. Boylece bu yila
degin iilkemizde faaliyet gdstermekte olan bu sirketin faaliyetine son verilmistir. Diger
sirketlerde millilestirme akimi ¢ercevesinde 16 yil i¢inde tazminatlar1 6denerek tasfiye
edilmislerdir.

1930’lu  yillara gelindiginde, Tiirkiye!de ge¢miste yerlesmis sirketlerin
devletlestirilmesine, yapilan sozlesmelerle bunlarin haklarinin  tazmini yoluna
gidilmistir. Cumhuriyetin ilk yillarinda, gesitli faaliyet kollarinda yerlesmis yabanci
sirketlerin 6denmis sermayeleri Tiirk sirketlerinin 6denmis sermayelerine ve yine bu
sirketlerin kar durumlar1 da hemen hemen esitti. Bu sirketlerin belli baslilarinin sermaye
tutar1 1929°da 37 milyon dolardan ibaretti. Bir kisim sermayenin de dagitilmamis karlar

oldugu diisiiniilebilir. 1929 yil1 i¢in toplam sermayeleri 5 milyon dolar civarindaydi. Bu

13 Atatiirk, Mustafa Kemal, Séylev ve Demegler, Cilt:2, Tiirk Inkilap Tarihi Enstitiisii Yayimlari, Ankara,
1959, s.110.
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miktar da Osmanli Imparatorlugu’nun aldig1 borglar yaninda c¢ok kiigiik bir miktarda
kalmaktaydi.

Yabanci kuruluglara ait isletmeleri millilestirilmesi meselesi 1928 yilindan
baslayarak hiz kazanmis ve izleyen yillarda demiryolu, elektrik, su, tramvay gibi kamu
hizmetleri sayilan alanlarda faaliyet gdsteren yabanci sermayeli kuruluglarin bir¢ogu
devletlestirilmigtir. Millilestirme iki tarafli anlagmalarla yapilmig, anlagsmalar meclis
tarafindan kanunla onaylanmustir.

Cumhuriyet rejiminin yabanci sermayeye iyl gozle bakmadigi ve bu nedenle
yabanct sermayedarlarin Tiirkiye’ye para yatirmakta fazla istekli olmadigina iligkin
goriisler, Lozan’da kaldirilmis olmasina ragmen, kapitiiler ayricaliklardan yararlanma
yollarin1 arayan yabanci sermaye icin séz konusu olabilecektir. Diger degisle,
Cumhuriyet rejimi genel olarak yabanci sermayeye degil, sadece kapitiilasyon tiirii
ayricalik arayan yabanci sermayeye iyi gdzle bakmamuistir.

Tiirkiye’de yabanci sermayenin tesviki konusunda ¢ikarilan ilk kanun, 01.03.1950
tarih ve 5583 sayili ‘Hazinece Ozel Tesebbiislere Kefalet Edinilmesine ve Déviz
Taahhiidiinde Bulunulmasina Dair Kanun’dur. Bu Kanunla hem iilkeye gelen yabanci
sermayeye belirli sartlar altinda transfer garantisi verilmis hem de disaridan bor¢ almak
isteyen isletmelere borclarini dovizle transfer etme olanagi getirilmistir. Bu Kanun,
yabanci sermayeyi yurda getirme anlaminda bir cazibeye sahip olmamakla beraber
Tiirkiye’nin bu konudaki arzusunu gostermesi acisindan ilk isaret sayilabilir.'™

F) 1954- 1980 Yillar1 Aras1 Donemde Yabanci Sermaye Hareketleri

Diinya geneline bakildiginda, 1950°li yillar dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin hizlanmaya basladig1 bir donemdir. 1944°te Bretton Woods sistemi ile
olusturulan para sistemi ile dolarin uluslar arasi para olarak kabul edilmesi bir yandan
ABD orijinli ¢ok uluslu firmalarca biiyiik montanlt yatirimlar yapilmasi, diger yandan
da ABD’nin askeri ve ekonomik yatirimlar yapmaya basladigi donemdir.

Ulkemizde ise s6z konusu dénemde yiiriirliikkte olan 1954 tarihli 6224 sayili yasa
donemin kosullarina gore oldukga liberal bir yasa hiiviyetindeydi. Daha sonraki siirecte

tilkenin siyasi kosullar1 ve akabinde planli kalkinma doneminin baslamasi ile birlikte,

1% Ercakar, Mehmet Emin, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Uludag Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Doktora Tezi, Bursa, 2005, s.67.
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yabanci sermaye girisi ile ilgili bir baska diizenleme 12.09.1963 tarihli 17 sayili
karardir'® Bu karara gore Yabanci Sermaye Tesvik Kanunu ve Petrol Kanunu disinda
tilkenin ekonomik kalkinmasi i¢in gerekli ve faydali goriilecek alanlarda is yapmak ve
ticari bir ortakliga katilmak isteyen yabanci gercek ve tiizel kisiler yapacaklari isin
gerektirdigi 6z sermayeyi digsaridan doviz olarak getirmek zorundadir. Fakat bu kararla
yurda girecek yabanci sermaye yatiriminda, menkul- gayri menkul mal alim- satimi,
kar, faiz ve benzeri islemlerden dogan kazanclarinin iilke disina c¢ikarilmasit ve
kullanilmas1 yasaklanmustir.

Uygulamada ise bu yasak delinmis ve hiikiimetlerin konu ile ilgili olarak zaman
zaman aldiklar1 kararlarla 17 Sayili Karar cercevesinde faaliyet gosteren yabanci
sermayeli ortakliklarin  doviz islemleri serbestlestirilmistir. Bu nedenle kar
tahakkukunun fazla s6z konusu olmadig1 yabanci sermaye bu kararname g¢ergevesine
girmektedir. Bunlar yabanci firmalarin Tiirkiye’de biiro, sube, temsilcilik, acente gibi
olusumlar i¢inde bulunmasi halleridir.

1974 ve 1979 yillarinda iilkeye yeni sermaye girisi bir yana iilkeden yabanci
sermaye c¢ikist olmustur. Buradan da anlasilmaktadir ki, bir iilkenin sadece yasal
diizenlemelerle yabanci sermaye ¢ekmesi pek miimkiin goriilmemektedir. Gergeklesen
rakamlar Tiirkiye gibi i¢ piyasasit genis, ekonomik potansiyeli zengin ve stratejik
konumu elverigli bir iilke i¢in son derece yetersiz kalmaktadir. Yabanci ortakli
kuruluglarin bir kismi elverisli ortam bulamadiklar1 icin {ilkeyi terk etmistir.
Dolayistyla, bir iilkeye 6zel yabanci sermaye yatirimlarinin girmesi i¢in bu kosullar ve
liberal mevzuat yeterli olmamaktadir.'®

G) 1980 Sonrasi Yabanci Sermaye Hareketleri

Tirkiye ekonomisi 1980’11 yillarda, diinyada vuku bulan gelismelere paralel sekilde,
hizl1 bir liberallesme siirecine girmis, ekonominin liberallesmesinin dogal sonucu olarak
Tiirkiye, daha dnceki donemlerle kiyaslanmayacak miktarda yabanci sermaye ¢cekmeye
baslamistir. Bu durum, kaynagin kit oldugu iilkemiz i¢in 6nemli bir olay niteligindedir.

Ancak, bugiin varilan nokta gecmise nazaran daha olumlu bir manzara arz etmekle

19 Sahin, Hiiseyin, Tirkiye Ekonomisi, Ezgi Kitabevi Yayinlari, Bursa, 1997, 5.306.

1% Ercakar, a.g.c., s.75.
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birlikte, Tiirkiye’de yabanci sermaye ¢ekimi diger iilkelere oranla hala diisiik diizeyde
kalmaktadir.

24 Ocak 1980 istikrar programiyla ekonomide kokli yapisal degisiklikler
amaclanmis ve 1980 oOncesi donemde dis diinya ile kopan iliskiler yeniden
olusturulmaya calisilmistir. S6z konusu programda, ihracatin tesvik edilmesi, ithalatin
liberalizasyonu, kamu yatirim programinin yeniden diizenlenerek imalat sanayiindeki
KIT yatirimlarmin azaltilmasi, 6zel sektdr yatirmmlarinin tesvik edilmesi gibi amaglar
yer almaktadir.

24 Ocak 1980 istikrar programinda, atil kapasitelerin harekete gecirilerek tiretimin
arttirtlmasinin ve yatirimlarin hizlandirilmasinin genis 6l¢iide doviz girdilerine bagh
oldugu gerceginden hareket edilmistir. Bu amacgla doviz girdilerini ve 6zel olarak
thracat1 hizla gelistirecek liberal politikalarin uygulanmasina gegilmistir. Tiirkiye’nin
uyguladigi liberal politikalar uluslar arasi alanda desteklenmistir. 1980 sonras1 donemde
IMF ve Diinya Bankasi tarafindan Tiirkiye’ye genis 6l¢iide kredi agilmistir. S6z konusu
kurumlarin ardindan batili hiikiimetler ve yabanci 6zel bankalar da Tiirkiye’ye yonelik
kredilerini arttirmiglardir. Agilan krediler sayesinde Tiirkiye’nin ara mallar1 ve yatirim
mallar1 ithalatinda artislar olmustur. ithalat talebinde meydana gelen bu artislar yabanci
tilkeler ile dis ticaret iligkilerimizin yogunlasmasina neden olmustur.

Tirkiye’de yabanci sermaye yatirimlarini tesvik etmek amaci ile 1947 den baglamak
tizere bircok yasal diizenlemeler getirilmistir. Bunlardan ilki 22.05.1947 tarihli ve 13
sayil1 “Tiirk Paras1 ve Kiymetini Koruma Hakkinda Kanun* olmustur.En 6nemli olarak,
halen yiirlirlikte bulunan 6224 sayili “Yabanci Sermaye Yatirimlarin1 Tesvik Kanunu”
18.01.1954 tarihinde yiiriirliige girmistir.Hemen ardindan 16.03.1954 tarihinde 6326
sayil1”Petrol Kanunu” ¢ikarilmis ve bu kanun ile Tiirkiye’de faaliyette bulunan yabanci
sirketlerin petrol arama, sondaj, iiretim, tasfiye ve dagitim faaliyetleri diizenlenmistir.
Ik asamalarda bu cerceve icerisinde Tiirkiye’ye gelen yabanci sermaye, 1980

sonrasinda yeni diizenlemelerle genis boyutta tesvik gormiistiir.'”’

197 Gézet, Beheet, Tiirkiye 'de Uygulanan Liberal Politika ve Yabanci Sermaye liskisinin AT na Giristeki
Rolii, AET ile Biitiinlesmede Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Rolii Inceleme Yarigmasi I, YASED, Yay.
No:34, 1989, 5.79.
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Tiirkiye’de yabanci sermaye girisini diizenleyen yasa 18 Ocak 1954 tarihinde kabul
edilen 6224 Sayili “Yabanct Sermayeyi Tesvik Kanunu” dur. Ancak kanunun
hazirlanmasi ile ilgili olarak gosterilen serbestlik anlayisi daha sonra uygulamada
gosterilememistir. Bu nedenle 1980’lerin basina kadar Tiirkiye’ye gelen toplam yabanci
sermaye miktar1 300 milyon dolara dahi ulasamamstir. Ulkemizde yatinm yapan
yabanct sirket sayisi ise yiiziin altinda kalmistir.Gerek uygulamaya yonelik mevzuatin
yetersizligi gerekse diinyadaki yabanci sermaye hareketlerindeki durgunluk nedeniyle
1980’lere kadar yabanci sermaye girisinde kayda deger bir gelisme saglanamamastir.

Tiirkiye ekonomisinde, 24 Ocak 1980 Ekonomik Istikrar Kararlari ile yeni bir sayfa
acilmustir. Tiirkiye’de 1980 oncesi ve 1980 sonrasi olarak ekonomik gelismeyi iki farkli
donemde ele almak gerekir. 1980’den sonra ekonomi politikalarindaki koklii ve yapisal
degisiklikler, ekonomik biiyltimenin finansmaninda temel faktor olan yurtici tasarruflar
biiylik olciide etkilemistir. 1980 sonrasinda sabit fiyatlarla kisi bagina gelir ortalama %
50 oraninda gelismistir. Ozellikle 1980°li yillarin ortalarindan sonra pozitif reel faiz
uygulamasi sonucunda yurti¢i tasarruflar artmis, fakat toplam tasarruf oraninda (yurtici
kaynak miktarinda) belirgin bir biiylime olmamustir.

1980-1986 yillar1 arasinda Tiirkiye’de reel biiyiime orani, 1980 ekonomik krizi
disinda olumlu olup, yilda ortalama % 3.9 ‘dur. 1987-1996 arasinda biiylime hiz1 %
4.7’ye yiikselmistir. Fakat bu donemde biiyiime, yiiksek kamu agiklar1 ve kisa vadeli
sermaye girisi ile desteklenen i¢ talep sonucunda ortaya ¢ikmistir. Diger bir deyisle
biiyiimede, daha cok tiiketimden kaynaklanan talep artisi onemli rol oynamuistir.
Ekonomide reel iiretken yatirim artisindan ¢ok tiiketim agirlikli gelisme saglanmasi,
bliylimenin ilerideki donemlerde gelir yaratma kapasitesinin kérlenmesine yol agmuistir.
Boylece biiylime, gelir artiglar1 yoluyla tasarruflarin artmasii saglayamamistir. Bu
durum ise, yurti¢i kaynaklarin arttirilmasini olumsuz yonde etkilemistir.

Tiirkiye’de 1980 sonrasinda, 1994 (-6.1) ve 1999 (-6.4) yillar1 disinda ekonomik
bliylime (GSMH artis1) pozitif olmustur. 1999°da, Marmara Depreminin de etkisiyle
ekonomide Cumhuriyet tarihinin en biiyilik daralmasi yasanmistir. Sabit fiyatlarla tarim
% 4.6, sanayi % 5, insaat % 12.7, ticaret % 6.8, ulastirma ve haberlesme % 4, serbest
meslek ve hizmet sektorli % 4.8, oraninda kii¢iilmiistiir. Bu olumsuz gelismede, 1998

yilinda 6zel sabit sermaye yatirimlarindaki % 3.9 oranindaki diisiisiin ardindan 1999
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yilindaki % 16 oranindaki azalmanin ¢ok dnemli etkisi olmustur. Bunun yaninda reel
faizlerin ytiksekligi, i¢ ve dis talep daralmasi, finansman sorunlari ile bazi sektorlerdeki
kapasite fazlaligi da daralmaya yol agmistir. 1998 Agustos ayindan sonra Rusya
Krizi’nin agirlasmasina paralel olarak iilkeden sermaye ¢ikisi, uluslar arasi rezervleri
azaltmistir. 1999 Mart ayindan sonra mali piyasalarda kriz ile bozulan dengeler
diizelince, iilkeye yabanci kaynak girisi artmaya baglamistir.

Bir ekonomide sermaye olusumu yetersiz ise, bu durum dogrudan ekonomik
biiylimeyi olumsuz yonde etkilemektedir. Tiirkiye’de ekonominin % 6’lar seviyesinde
daraldig1 1994 ve 1999 yillarinda gayri safi sabit sermaye olusumu, bir 6nceki yila gore
% 15’ler seviyesinde gerilemistir. Bu yillarda {ilkeye gelen yabanci sermaye miktar1 bir
onceki yila gore artmamistir. Su bir gergektir ki, yabanci dogrudan sermaye yatirimlari ,
ilkenin sabit sermaye birikimine katkida bulunarak ekonomik gelismeyi ve kalkinmay1
hizlandirmaktadar.'%®

Ulkenin yatirim ihtiyaglar1 ile yabanci sermaye igin caziplik avantajlarmi iyi
degerlendirmek gerekir. Yabanci sermaye iilkeyi somiiriir endisesinden kurtulup, akilci
yontemlerle ve bilingli bir ekonomi politikas1 ile yabanci sermayeden faydalanmak

konusu diisiiniilmeli ve programlanmalidir. '’

Yabanci sermayenin gelismekte olan
ilkelerin ekonomik kalkinmasi iizerindeki etkileri incelenirken varilan sonug, bu
yatirimlarin ilgili iilkelerin ekonomilerinin bir parcasi haline gelebildigi, yani bu ilk
yatirim bir takim tamamlayic1 yurt i¢i yatirimlart tesvik ettigi ve dolayisiyla yurtici
tasarruflarin mobilize olmasini kolaylastirdigi takdirde yarali olabilecegi seklindedir.
Tiirkiye ve diger gelismekte olan iilkeler acisindan onemli olan, kendi kalkinmasi
lizerinde yabanci sermaye yatirimlarinin etkisini arttirmak igin aktif bir politika
izlemesidir. Aktif uygulamada esas olan ise, yetkililerin ekonomik planlama ¢evresinde

gerekli goriilen sektorlerde gerekli goriilen konularda en genis imkanlara sahip yabanci

sermaye kuruluslarim bulup onlari davet etmesidir.'"°

1% Akpinar M.- Keskin E., Tiirkiye Ekonomisinde Dogrudan Sermaye Yatirimlarinin Trend Analizi ve
AB Uyeliginin Sermaye Hareketlerine Etkileri”, Diinya Ekonomi Dergisi, istanbul, 2000, s.61.

19 Karakoyunlu, Erdogan, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirnmlart (24 Ocak 1980 Oncesi ve Sonrasi) ve
Yabanci Sermaye Dairesinin 1980 Faaliyetleri Sonuglari, Celtiit Matbaas1, Istanbul, 1981, s.21.

1 Akdis, a.g.m., s.8.
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Tiirkiye’de 1980 sonrasi donemde giderek yogunlasan doviz ihtiyaci, kisa vadeli
sermaye ithalini giindeme getirmigtir. 11 Agustos 1989 tarihli Resmi Gazetede
yayinlanan Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkindaki Kanuna dayali olarak
cikarilan 32 sayili Kararname ile yabanci sermaye iizerindeki miktar kisitlamalari
kaldirilmig ve yabancilarin Tiirkiye’deki menkul kiymet piyasasindan alim
yapabilmelerine izin verilmistir. Ayrica bu kararname Tiirkiye’deki yerlesik kisilerin de,
yabanci Tllkelerdeki menkul kiymet piyasalarindan alim yapabilmelerine olanak
tanimistir. Temel olarak Tirk parasinin kullanim alanini genisletmeyi amaclayan bu
kararname ile Tiirk lirasinin konvertibilitesi saglanmistir. Ancak herhangi bir iilke
parasinin konvertibl hale getirilebilmesi i¢in, oncelikle s6z konusu iilke parasina olan
glivenin saglanmasi1 gerekmektedir. Bu anlamda 32 sayili Kararname ile yabanci
yatirimcilara, uluslar arasi cari islemlere iliskin 6deme ve transferlerinde, herhangi bir
kisitlama getirilmeyecegi konusunda, giivence verilmistir. Ayrica ellerinde Tiirk lirasini
bulunduran yabanci yatirimeilara, piyasanin yetersiz ¢aligmasi nedeniyle, Tiirk Lirasini
dovize cevirememeleri durumunda, bazi1 kolayliklar getirilmistir. Boyle bir durumla
karsilasan yabanc1 yatirnmcilar kendi tilkelerinin merkez bankalar1 araciligiyla, Tiirkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankasi’na bu paralar iade edebilecek ve karsiliinda istedikleri
dovizi alabileceklerdir.

32 sayili Kararname ile serbestlesme siirecine giren Tiirkiye’de reel faiz hadlerinin
ylkselmesinin etkisiyle yabanci sermaye girislerinde 6nemli artiglar olmustur. Riski
diisiik menkul degerler arasinda yer alan hazine bonolar1 gibi kamu bor¢lanma
kagitlarinin faiz hadlerinin yiiksekligi, hem yerel hem de yabanci yatirimcilari bu
menkul degerlere yonlendirmistir. Yabanci yatirnmcilarin  yurtdisindan getirdikleri
fonlar ile yerel yatirimcilarin gerek yurt icinden gerekse yurt disindan temin ettikleri
fonlar, yurt i¢inde sermaye stogunu arttirmaktadir. Yurt disindan doviz olarak getirilen
fonlar, s6z konusu menkul degerlere yatirim yapmak amaciyla, Tiirk lirasina
cevrilmektedir. Boyle bir durumda iilkeye sermaye girisi olmakta ve Tiirk lirasinin dig
degeri reel olarak yiikselmektedir. Ancak hazine bonolarinin vade bitiminde, elde edilen
getirinin  tekrar dovize c¢evrilerek yatinmci iilkelere geri donmesi veya yerel

yatirimeilarin yurt disindan temin ettikleri borglar1 doviz olarak geri ddemeleri hem
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yabanci sermaye stogunda azalmalara neden olmakta, hem de Tiirk lirasinin dis degerini
reel olarak diigiirmektedir.

Yabanci Sermaye Cerceve Kararnamesi gibi diizenlemeler ile iilkemize yabanci
sermaye girisi tesvik edilmis ve bu tarihten sonra yabanci sermaye yatirimlarinda
onemli artiglar gortilmistiir. Alinan bu tesvik tedbirleri arasinda yerli ve yabaci sermaye
orani ile kar ve ana sermaye transferi ilizerindeki kisitlamalarin kaldirilmasi, yabanci
teknik ve idari personel istihdamina izin verilmesi ve altyapr ile ilgili kamu
yatirimlarinda “ yap-islet-devret” modelinin kabulii ile “joint-venture” seklindeki ortak
yatirim girisimleri yer almaktadir.

1980 yilindan sonra, yeni ekonomik kurallar benimsenmek suretiyle, diinya iilkeleri
ile biitlinlesme yoluna giren Tiirkiye’nin pazari, disa agik bir ekonomiye heniiz tam
olarak gecememis olmasi ve bunu tesvik etmek amaciyla yabanci sermayeye biiyiik
destek verilmesi ve saglanan ekonomik ve politik istikrar nedeniyle, doymus bir piyasa
ve giliclii rakiplerle rekabet edilmesi gereken dis piyasalara sahip olan sanayilesmis
iilkelerin yatirnmeilar igin ¢ok c¢ekici hale gelmistir. Bu nedenlerle, 1980°1i yillarda
iilkemizde yapilan yabanci sermaye yatirimlari biiyiik oranda artmistir.

Tiirkiye’nin ekonomisinin disa agilmasi liberalizasyon politikalarinin yiiriirliige
konmasi, tiim yabanci sermaye yatirimlari i¢in tam yetki ile Yabanct Sermaye
Dairesinin kurulmasi, lilkede girisilen 6zellestirme faaliyetleri ile bir kisim kuruluslarin
0zel yatirimcilara devredilmesi, bu anlamda yabanci yatirimcilar da s6z konusu
kuruluslardan satin aldiklar1 hisseler oraninda artmasi ve kirtasiyeciligin azaltilmas ile
artmaya bagslayan yabanci sermaye yatirimlari gliniimiize kadar iyi bir yiikselis
kaydetmistir. Ancak Tiirkiye, i¢cinde bulundugu cografyada yabanci sermayeyi biiylik
Olctlide cekebilecek bir bolge tilkesi olmasi ve Avrupa ile Asya’nin birlestigi noktada yer
almasi nedeniyle bu artiglarin yeterli olmadigin1 gérebilmekteyiz.

1992 yilina kadarki artislar, kurulan koalisyon hiikiimetleri ve i¢indeki lider
degisimleri sonucunda olusan ekonomik istikrarsizliklar ve kotiiye giden ekonomi
nedeniyle azalma meyline girmis ve 1992 yilinda iilkemize girisine izin verilen yabanci
sermaye miktarlari, bir 6nceki yila gore % 7.5 oraninda azalarak 1.967 milyon dolardan,
1.820 milyon dolara inmistir. 1993 yilinda tekrar artma egilimine girerek, 2.124 milyon

§$ ‘a yiikselen yabanci sermaye yatirimlari, 1994 yilinda Tiirk ekonomisini etkisi altina
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alan krizden 6nemli 6l¢iide etkilenmesi nedeniyle, % 30.13 oraninda diiserek 1993
yilinda 2.124.99 milyon § iken, 1.484.66 milyon $’a diismiistir.

1994 yilindan sonra, yabanci sermaye yatirimlari tekrar artmaya baglamistir.
1995°de %97.91°lik rekor bir artigla 2.938.32 milyon $’a , 1996 yilinda ise % 30.5’lik
bir artigla 3.836.97 milyon $’a ¢ikmustir. 1995 yilinda goriilen yaklasik % 100 ‘liik artig
orani, bir dnceki yil goriilen 6nemli miktardaki diislis dahi goz oniine alindiginda, gene
de 1984 yilindaki % 100’iin lizerindeki artistan sonraki en biiyiik artis oranidir. 1996
yil1 sonu itibariyle, lilkemizde 3582 adet yabanci sermayeli sirket faaliyette bulunmakta
iken bu kuruluglarin Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigli’nce
tescil edilen sermayelerinin toplam1 235.9 trilyon TL’dir. Bu toplamin yaklagik yarisini
yabanc1 sermaye olusturmaktadir.

Ulkemiz, i¢inde bulundugu ekonomik ve siyasi istikrarsizliklar nedeniyle Giimriik
Birligi’nin kabuliinden sonra dahi beklendigi dl¢iide yabanci sermaye ¢ekememistir.
1995’den giiniimiize Glimrikk Birligi’'nin yaratmas1 gereken ticaret etkisinden
yararlanilamamig, Tiirkiye’nin Giimriik Birligi {izerinden ticaret etkisi Pazar
genislemesi gibi teoride beklenen olgular ger¢eklesmemistir.'"!

1987 yilindan giinlimiize kadar gecen siirede Tiirkiye’de biiylime hiz1 ile gayri safi
sabit sermaye olusumu ve iilkeye giren yabanci sermaye yatirimlar: arasinda olumlu bir
iliski vardir. Biiylime hizinin diistiigi 1991 yilinda yabanci sermaye girisleri artmamais,
sermaye olusumu da zayiflamistir.1994 yilinda bir 6nceki yila gore sabit sermaye
yatirimlart azalmig ve diger faktorlere de bagl olarak biiytime hizi eksi % 6.4 olmustur.
2000’11 yillara gelindiginde yine bir krizle kars1 karstya kalinmistir. 1994 yilindaki kriz
ile 2001 krizini karsilastirdigimiz zaman 1994 krizinde Tiirk Lirasi’nin % 160 deger
kaybetmesine karsin 5 ay siiren krizin ertesinde yeniden yapilanma, diizelme hareketleri
baslamistir. 1994 yilinin ikinci yaris1 gelismeler icin ilk adimlarmn atildig y1l olmustur.
2001 yilina baktigimizda ise hemen hemen biitliin yilin kriz i¢inde gegtigini ve krizin
tedavi yontemlerinin, toparlanmanin 2002 yilina kaydig1 goriilmektedir.

Yabanci sermaye, tiim diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de ekonomik gelismeye katkida

bulunmaktadir. Bunu bilincinde olan Cumhuriyet Hiikiimetleri, iilkenin ekonomik

t Akpinar,- Keskin, a.g.m., s.60.
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gelismesini hizlandiracak yabanci sermayenin iilkeye ¢ekilmesini tesvik etmiglerdir. Bu

baglamda yabanci sermaye yatirimlari ile ilgili temel su ilkeleri benimsemislerdir:

Her tiirlii mal ve hizmet iiretimine yonelik yabanci sermaye yatirim ve
faaliyetleri; Tiirkiye’nin ekonomik kalkinmasina katkida bulunmasi, yatirim ve
faaliyetin Tiirk 6zel tesebbiisline agik olan bir sahada olmasi, tekel veya ozel
imtiyaz olusturmamasi kaydiyla serbesttir.

Yabanci sermaye tesebbiisii, ayn1 alanda faaliyette bulunan yerli tesebbiislerle
her bakimdan esittir.

Yabanci sermaye mevzuatina gore, yabancit ortak payma iliskin yiizde
siirlamasi yoktur.

Yabanci sermayeli tesebbiisiin isletme asamasinda ihtiya¢ duyacagi yabanci
personelin istihdami serbesttir.

Yabanci sermayeli tesebbiisiin tasfiyesi veya yabanci ortak hisselerinin satigi
durumunda yabanci ortaga isabet eden net gelirin transferi bankalarca
bekletilmeksizin yapilir.

Tirkiye’ye giren yabanci sermaye, iilke capinda tekel olusturacak faaliyetlerde

bulunan kuruluslarda ¢gogunluk hissesine sahip olamaz.

1980 sonrasinda Tiirkiye’nin ekonomisinin disa ac¢ilmasi, liberalizasyon

politikalarin ytriirliige konmasi, tiim yabanci sermaye yatirimlari i¢in tam yetki ile

Yabancit Sermaye Dairesinin kurulmasi ve kirtasiyeciligin azaltilmasi ile artmaya

baslayan yabanci sermaye yatirimlari, 30 Haziran 2002 tarihi itibariyle toplam stok

olarak 32,3 milyar dolara ulagsmis olup yatirim yapan yabanci sirketlerin sayisi da

6132’yi bulmustur. Ancak biitiin bu gelismelere ragmen Tiirkiye’nin yabanci sermaye

gelisi acisindan olmasi gereken, ya da arzu edilen diizeye ulastigin1 sdylemek zordur.'"

Asagidaki tabloda, 1980’den giinliimiize yabanci sermaye yatirim tutarlarindaki

degisim goriilmektedir.

"2 Tiirkan, Ercan, Tiirkiye de Ekonomik Aktivite I¢inde Yabanci Sermaye Payi, T.C.Merkez Bankasi
Yaymi, http://www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/kitaplar/yabanci_sermaye.pdf;12 Subat 2005, s.26.
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Tablo:2.3: Tiirkiye’de Yillara Gore Yabanci Sermaye Yatirimlari

izin Verilen Yabanci
Yabanci Sermaye | Sermayeli Firma (Fiili Girig

Yillar ( Milyon $) Sayisi ( Milyon $)
1980 97 78 35
1981 338 109 141
1982 167 147 103
1983 103 166 87
1984 271 235 113
1985 234 408 99
1986 364 619 125
1987 655 836 115
1988 821 1172 354
1989 1.512 1525 663
1990 1.861 1856 684
1991 1.967 2123 907
1992 1.820 2330 911
1993 2.063 2554 746
1994 1.478 2830 636
1995 2.938 3161 934
1996 3.836 3582 914
1997 1.678 4068 852
1998 1.646 4533 953
1999 1.700 4950 813
2000 3.477 5328 1.707
2001 2.725 5841 3.288
2002 2.243 6280 1.042
2003(*) 1.208 6511 575
TOPLAM 35.203 6511 16.372

Kaynak: Hazine Miistesarlig1, http://www.hazine.gov.tr/english/ybs/geneling.htm, 05 Subat 2005,
(*) 30/6/2003 Itibari ile

Tablodan da goriildiigii tizere 6rnegin, 1980 yilinda yeni kurulan ‘Yabanci Sermaye
Dairesi 97 milyon $ degerinde yabanci sermaye yatirimina izin vermistir. 1981°de ise
yabanci firmalarin Tirkiye’de bagli sirketlerinin hemen hemen tamami, sermaye
artirimi ve/veya tevsi ve yeni projeleri i¢in izin talebinde bulunmus, toplam 104 yabanci
firmaya 338 milyon $’lik yatirim i¢in izin verilmistir.

Fiili giris olarak 1980 yilinda yalnizca 35 milyon $ olarak gerceklesen yabanci
sermaye girisi, 1990 yilinda 1 milyar $ diizeyine kadar ¢ikmasina karsin, bu yildan
itibaren yatay bir seyir izlemeye baslamis ve neredeyse yerinde saymistir. 1997 yilina

gelindiginde Tirkiye, 3,5 trilyon $ tutarindaki yabanci yatirnm miktarinin ancak %
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03’{inii alabilmistir. Oysa bu yillarda (80’li yillar) oldukca liberal politikalar izlememize
karsin yabanci sermaye girisleri agisindan Macaristan, Polonya ve Cek Cumhuriyeti gibi
yakin zamanda disa acilmis lilkelerin dahi gerisinde kalmistir. Yalnizca 1997 yilinda
Polonya 5 milyar $, Macaristan 2 milyar $ ve Cek Cumhuriyeti 1,3 milyar $’lik yabanci
sermaye yatirimi ¢ekmislerdir.'"

Tiirkiye’nin 2001-2003 yillarindaki yabanci yatirim girislerindeki performansi
Yunanistan hari¢ biitiin AB-25 iilkelerinin gerisindedir. Diger aday iilkeler olan
Bulgaristan 21. sirada ve Romanya 62. sirada 140 iilke siralamasinda iyi bir yer
almiglardir. Tiirkiye ise 110. siradadir. Bu siralamada AB’nin biiyiik ekonomilerinden
Ingiltere, italya ve Almanya’min sirastyla 83.,98. ve 102. siralarda bulunmaktadir.'"*

Dogrudan  yabanci  yatirnmlar1 ¢ekme  potansiyeli ve  performansinin
karsilastirmasinda ise daha aydinlatici bilgilere ulasmak miimkiindiir. Tirkiye hem
performans hem de potansiyel bakimindan diisiik seviyede kalmaktadir. 1988-1990,
1993-1995 ve 2000-2002 donemlerindeki konumu anildig1 gibi geri durumdadir. Hem
diisiik potansiyel hem de diisiik performansa sahip hi¢cbir AB {ilkesi yoktur. Yalnizca
Litvanya 1993-1995 déneminde bu durumda olmustur ancak o tarihlerde de Litvanya
AB tiiyesi degildi. Daha da ote, AB iilkeleri yiiksek potansiyele sahiptirler. Zaman
zaman performans sorunu yasayan iilkelerin oldugu goriilmektedir.'"®

Bolgesel birlesme sonucunda genisleyen pazarda kurulmus bulunan yabanci
ortakliklar da yerel girisimlerle ayn1 avantajlara sahip olurlar. Birlesen iilkelere mal
satamayacaklarin1 ve ticaretin saptirilacagini diisiinen blok dis1 ilke girisimcileri bu

iilkelere yonelik dogrudan yatirimlari arttirabilirler. '

13 Ercakar, a.g.e., s.77.

14 UNCTAD, World Investment Report, 2003, s.14.

"5 UNCTAD, a.gr., s.17.

"¢ Karluk, Ridvan,”Diinya Ekonomisinde Kiiresellesme ve Bolgesellesme Egilimleri ve GB-Bélgesel
Ekonomik Gelismeler ", Giimriik Birligi Siirecinde Tiirkiye, Say1:19-20, 1995, s.9.
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Tablo 2.4: Tiirkiye’deki Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ulkelerine Gore Dagilim

Mevcut Yabanci

Toplam Yabanci Sermaye

AVRUPA BIRLIGI FIRMA ADEDI Sermaye igindeki Pay! (%)
Almanya 1.084 1.115.561.380 % 13.69
Avusturya 106 37.586.661 % 0.46
Belgika 85 81.573.831 % 1.00
Danimarka 48 53.062.872 % 0.65
Finlandiya 19 6.220.044 % 0.08
Fransa 277 535.165.617 % 6.57
Hollanda 449 2.243.598.180 % 27.53
ingiltere 413 712.994.541 % 8.75
irlanda 29 12.754.101 % 0.16
ispanya 57 98.548.288 % 1.21
isveg 48 49.909.970 % 0.61
italya 249 440.079.434 % 5.40
Liksemburg 53 201.402.304 % 2.47
Portekiz 6 197.995 % 0.00
Yunanistan 76 33.001.940 % 0.40
AVRUPA BIRLIGI TOPLAM 2.999 5.621.657.158 % 68.97
DIGER OECD ULKELERI
A.B.D. 393 631.250.249 % 7.74
Avusturalya 16 785.362 % 0.01
Cek Cumhuriyeti 3 67.008 % 0.00
Gulney Kore 56 52.884.065 % 0.65
isvicre 234 580.653.133 % 712
izlanda 1 154.294 % 0.00
Japonya 62 337.283.056 % 4.14
Kanada 32 7.921.976 % 0.10
Macaristan 6 1.225.651 % 0.02
Meksika 1 16.100 % 0.00
Norveg 18 3.139.951 % 0.04
Polonya 4 123.196 % 0.00
Yeni Zelanda 1 325.040 % 0.00
DIGER OECD ULKELERI
TOPLAM 827 1.615.829.081 % 19.82
OECD ULKELERI -

TOPLAM 3.826 7.237.486.239 % 88.79
Diger Ulkeler 2.758 1.188.640.139 % 11.21
GENEL TOPLAM 6.584 8.426.126.378 % 100.00

Kaynak: Hazine Miistesarlig1, http://www.hazine.gov.tr/stat/yabser/ybskurulus_ulke.htm, 12 Subat 2005.

Avrupa Birligi ile miizakere siirecinde AB’ye aday iilke konumundaki Tirkiye’ye

AB disindan da yabanci yatirim akisinin olmasi beklenebilir. Yukaridaki Tablo 2.4’te

Tiirkiye’deki dogrudan yabanci yatirimlarin iilkelere gore dagilimi verilmistir.
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Tiirkiye’deki dogrudan yatirimlarin % 69’u AB iilkelerinden gelen yatirimlardir.
Diger OECD iilkelerinden gelen dogrudan yabanci yatirim miktar1 da yaklasik % 20°dir.
Diger iilkelerin pay1 ise % 11°de kalmaktadir. Mevcut kosullarda yabanci yatirimlarin
bliyiik bir kismin1 AB’den alan Tiirkiye’ nin iiyelik siirecinde vergi rekabetine girismek
suretiyle bu potansiyeli daha da arttirabilir. Bunun yaninda AB disindaki iilkelerin de
AB pazarina Tiirkiye {lizerinden girme isteginin iiyelik siirecinde artmasi durumunda
dogrudan yabanci yatirimlarda biiyiik artislar saglanabilir.'"’

III) TURKIYE’DE YABANCI SERMAYENIN OLUMLU VE OLUMSUZ
ETKILERI

Tiirkiye’de 1963 yilindan itibaren uygulanan beser yillik planli donemler boyunca,
“yiiksek bliyiime hizlar1” ve “sanayilesme yoOniinde yapisal degisim” temel hedefler
olarak anilmistir. Benimsenen sanayilesme stratejileri ve izlenen ekonomik politikalar,
1980 oncesi ve sonrast donemlerde biiylik bir farklilik gosterir. 24 Ocak 1980
Ekonomik Istikrar Programi ve devaminda izlenen politikalar, daha 6nce her 8-10 yilda
bir yiiriirliige konan istikrar programlarindan farkli olarak ekonomi ve sanayilesme
politikasinda daha koklii bir degisikligi yansitmaktadir. Nitekim para, maliye, dis ticaret
ve doviz kuru politikalarinda radikal degisiklikler yapilmis ve “ithal ikamesine dayali-
i¢ piyasaya yonelik” sanayilesme yerine “ihracata dayali- disa yOnelik” sanayilesme
yoniinde bir doniisiim gergeklestirilmeye baslanmistir.

1980 sonrast donemde, sanayi kesiminin desteklenmesi iiretim asamasinda
yogunlagtirilmis ve yabanci sermaye tesvikleri artirilmistir. Sanayi kesimindeki bu
yapisal degisim, imalat sanayii iiretimi i¢inde ara ve yatirim mallarinin arttirilmasiyla
saglanmaya calisilmistir. Yatirim mallari i¢inde, karayolu tasitlari, elektriksiz makinalar
ve madeni esya lretimi ilk siralarda yer alirken, ara mallar iiretiminde ise petrol ve
demir- c¢elik iriinleri en fazla paya sahip olmuslardir. Ayrica ara ve yatirnm mallar
ithalat1 6nemli 6l¢iide kolaylagsmistir. Bdylece sanayiinin ihtiyaci olan yeni teknolojiler
ve modern pazarlama yontemlerinin {ilke i¢indeki kullanim1 yayginlastirilmstir.

Ozellikle 1980’li yillarin ikinci yarisindan itibaren, hiikiimetler sanayii sektdriinde
altyap1 yatirnmlarini hizlandirmak ve daha iyi sartlarla kaynak ihtiyacini karsilayabilmek

icin, “yap-islet-devret” modelini devreye sokmuslardir. Sermaye piyasasina yonelik

17 Kiligarslan, a.g.e., s.103.
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olarak ise, Oncelikle kiiciik tasarruflarin sanayiye yonlendirilmesini saglamak amaciyla
gerekli On sartlar hazirlanmis ve 1981 yilindaki bir kanun ile Sermaye Piyasasi Kurulu
olusturulmustur. Bu 6nlemlere paralel olarak, bankacilik hizmetleri modernlestirilmis
ve uluslar arasi iglemlerin daha da hizlandirilabilmesi igin, gerekli yasal diizenlemeler
yapilmistir. Sanayilesme politikasinin vazgegilmez 6n sartlarindan olan ulastirma ve
haberlesme hizmetlerinin iyilestirilmesi konusuna ise 6zel bir 6nem verilmistir. 1

Tirkiye yabanci sermaye ¢ekme acgisindan biiyiik bir potansiyele sahip olmasina
ragmen, bugiine kadar bu konuda pasif bir uygulama i¢cinde olmus sadece gelen yabanci
sermaye taleplerini kabul veya red ile yetinmistir.Bu sebeple lilkemize gelen yabanci
sermaye ¢ok diisiik seviyelerde kalmstir.

1995-2000 yillar1 arasinda {ilkemize gelen net direkt yabanci sermaye ortalama
yillik 767 milyon dolar civarinda seyretmistir. Aslinda {ilkemiz i¢in bu son derece azdir.
Disaridan gelen sermayenin azalmasiyla birlikte, yerli sermayede son zamanlarda yurt
disinda yatirnm yapmay1 tercih etmektedir. Disartya ¢ikan sermaye 1980°lerde yillik
ortalama 50 milyon dolarin altinda kalirken, 1990-95 arasinda yillik 120 milyon dolar
tizerine ¢ikmistir. 1995-1999 yillar1 arasinda ise 375 milyon dolara ulagsmis ve bu miktar
2000 yilinda 1milyon dolar {izerine ¢ikmastir.

Diinya ekonomisinde mal ve hizmetler, sermaye ve enformasyon olaganiistii bir
hareketlilik kazanmistir. Kiiresel sermaye hareketleri artik geleneksel ulusal devlet
kavramini esasli bir bi¢cimde degistirerek vatansiz bir hale gelmektedir. Son yillarda
OECD c¢ercevesinde yiiriitilen “cok tarafli Yatinm Anlasmasi™na (MAI) iligskin
gelismeler ve tartigmalar bunun gilincel bir o6rnegidir. Tiirkiye’de bu gelismeleri
yakindan izlemistir. Yeni gelismelerin yarattigi tehdit ve firsatlar1 analiz ederken,
uluslar arasi hareketliligi giinden giine artan kiiresel sermayenin iilkemize ¢ekilmesi i¢in
cesitli ugraslar olmus, ancak istenilen sonuglara ulagilmamistir. Tirkiye’ye giren
sermayenin 1 milyar dolarin altinda Malta ile esdeger bir miktarda kalmasi
diistindiirtictidiir.

Diinya Bankasi’nin talebi iizerine, Bagbakanlik Teftis Kurulu’nun “Yolsuzlukla

Miicadele ve lyi Yonetim” bashkli ¢aligmaya, yabanci sermayeyi etkileyen en dnemli

18 www.byegm.gov.tr/Y AYINLARIMIZ kitaplar/isteturkiye/turkce/iktisadi2 71.htm.18.01.2007
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faktor yolsuzluktur. Calismada yabanci sermayenin gelmesini engelleyen faktorler

oranlar itibariyle asagidaki sekilde siralanmistir.

119

Yolsuzluk diizeyi % 65
Biirokrasi % 42

Isgiicii maliyeti % 35

Yerel piyasa biiytikligi % 25
Guimriikler % 20

Siyasi ve ekonomik istikrar % 10
Vergi rejimi %5

Yatirim karlhilig: % 5

Ulkemize yabanci sermayenin gelmemesinin nedenlerini yukaridaki oranlari ve

aciklamalariyla ele aldigimizda ;

Ulkemizde siyasi istikrarin olmamasi yabanci sermaye yatirimlarini
olumsuz yonde etkilemektedir. Yabanci yatirnmcilar yatirimi yapmadan
once lilkemizin bir siyasi istikrara sahip olmadigina dikkat ediyorlar.
Ciinkii tlkemizdeki politik durum onlarin yatirim kararlarini dogrudan
etkilemektedir. Ornegin iilkemizde secimler yaklastiginda onlar da
yatirimlarini durduruyorlar. Hangi parti kazanacak? Nasil bir hiikiimet ve
programla ortaya ¢ikacak? Eger hiikiimetin programi, yabanci
yatirimcilara karst ise, liberal degilse, onlar da ilkemize yatirim
yapmaktan hem vazgeciyorlar hem de olan1 da baska tilkelere ¢ekiyorlar.
Aile tipi sirket engeli de yabanci yatirimcilar1 caydirmaktadir. Yabanci
yatirimcilarin gelmesi bakimindan, 6zel sektoriin bunlara karsi tavri ¢cok
onemlidir. Tiirkiye’de sirketlerin halka agilmasi heniiz tam anlamiyla
gerceklesmis degildir. Sirketler sermayelerinin ortalama % 20’sini halka
acacaklar. Aile sirketi gelenegi devam ediyor. Boyle oldugu siirece
Tiurkiye’de halka acilan sirketlerin yabanci sermayeye acilmalarini
beklemek c¢ok giic. Genellikle aile sirketleri niteliginde olan ¢ogu
firmalar sirket sermayelerini ve sirket gbzetimini yabanci sermaye ile

paylasmak istememektedir. Kiiresellesen diinyada bu diisiinceye sahip

"9 Forum, Yabanci Sermayeyi Yolsuzluk da Urkiitiiyor”, TOBB Yayinlar: Say1:6, 2001, s.31
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sirketler hem ¢ok pay kaybetmekteler hem de yabancilarin girigine engel
olmaktadirlar.

Digsal etkenlerin olumsuz etkileri de, Tiirkiye’ye yabanci sermaye
girisini engellemektedir. Bunlar iilkemizin iradesi disinda meydana gelen
bir takim olumsuzluklardir. Depremler ve deprem beklentileri,
Tiirkiye nin bulundugu bolgede sicak/ soguk catismalarin yayginlii ve
Tirkiye’nin bu ¢atismalarda “tarat” konumunda olmasi ihtimali yabanci
sermaye girisini olumsuz yonde etkilemektedir.

Tiirkiye’de i¢ pazarin darlifi da yabanci yatirimceilari caydirmaktadir.
Tiirkiye’de gelir dagilimin adaletsizligi ve alt gelir grubundakilerin
fakirligi, list gelir grubundakilerin ise ne imal ve ne de hizmet olarak
yerli higbir sey kullanmamalarindan dolayr i¢ pazarin ¢ok daralmasi,
yabanct sermaye girisini de olumsuz yonde etkilemektedir. Ciinkii
bunlarin burada iiretecekleri mal ve hizmetlere de talep olmayacagini
bildikleri i¢in yatirim yapmaktan vazge¢mektedirler.

Tirkiye’de yolsuzluk diizeyinin ¢ok yiiksek olmasi, yabanc1 yatirimcilari
korkutmakta Diinya Bankasi’nin iilke bazinda yaptirdigi yolsuzluk
arastirmalart sonucunda diizenlenen yasal olmayan (riisvet, komisyon)
O0demeler indeksinde Tiirkiye’nin durumu pek parlak goriinmemektedir.
Durus boyle olunca yatirimec1 da bdyle bir ortami higbir zaman tercih
etmez. Yine bu arastirmaya dayali olarak yabanci firmalar elde ettikleri
gelirin % 2,5 unu riigvet olarak vermektedirler.

Direkt yabanci sermaye yatirimlarin gittigi {ilkelerde bir de fiziki
sermayeyi kullanacak beseri sermayenin, yani egitilmis insan giiciiniin
yeterli olmasi gerekir. Ancak iilkemizin bu konuda zayif oldugu
sOylenmekte ve bunun sonucunda da yatirimer, kalifiye isgiicli gerektiren
yatirimlarini yatirmaktan vazgegcmektedir.

Tirkiye’de ozellestirmenin gecikmesi de yabanci yatirimcilar igin bir
dezavantajdir. Ornegin, Polonya ve Macaristan’in son yillarda
Tiirkiye’nin iki-li¢ kat1 kadar direkt yabanci sermaye ¢ekmesinin sebebi

Ozellestirmedir.
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Tiirkiye’de yabanci sermayeye taninan tesviklerin irlanda, Cin ve Dogu
Bloku Ulkeler ile mukayese edilmeyecek oranda zayif ve diisiik oldugu
belirtilmektedir. Tesvik oranlarinin diistikliigli yatirnmciyr Tirkiye’de
yatirim yapmaktan vazgecirir.

Tiirkiye’de ekonomik istikrarin olmamasi, kamu agiklarinin ve reel
faizlerin yiiksek olmasi, fiyat belirsizlikleri, IMF denetimi ve sik sik
yasanan doviz kuru istikrarsizligi etkisiyle yabanci yatirimeilar iilkemize
pek sicak bakmamaktadirlar. Biitiin bunlarla birlikte, Tiirkiye ekonomisi
1997 yilinda baslayan Giineydogu Asya Krizi ve 1998 Rusya Krizi ile
uluslar arasi ticari iliskilerde olumsuz yonde etkilenmistir. Bu krizler
devam ederken 17 Agustos Marmara Depremi de Tiirkiye’nin
sanayilesmis bolgesini vurunca, yabanci sermaye girisi de biiyiik o6l¢iide
azalmistir. Ayrica ekonomik konularda alinan kararlarin zamaninda
uygulanmamasi ve kararlarin sik sik degistirilmesi yabanci yatirimciy1
caydirmaktadir.

Yabanci yatirimcilar agisindan, Tiirkiye’ye yatirnm yapmak en basta
cesitli biirokratik engellere takilmaktadir. Gergekten de biirokratik
prosediirler, Tiirkiye’de anlasilmasi zor, sorumlulugun yayilmasi igin
olsa gerek, cok mercili ¢ok onayli, ¢ok kademeli olup, yabanci
sermayeye karar giliniinden uygulama giiniine kadar 10 ila 50 ay kadar bir
zaman kaybettirmektedir. Sonugta higbir yatirimci bu kadar uzun siireli

beklemez ve yatirimi i¢in biirokrasinin az oldugu uygun bir tilkeyi seger.

Tirkiye bir takim yasalarin uluslar arasi standartta olmadigi bir iilke, Tiirkiye’de

sartlarin zaman zaman tek tarafli degistirilmesi de yabanciyi tirkiitmektedir.

Tiirkiye ile AB iligkilerinde belirsizlikler yasanmaktadir. Giiniimiizde
kiiresel sermayenin hem ithalat¢cis1 hem de ihracatcis1 AB {ilkeleridir.
Tiurkiye’deki direkt yabanci sermaye girisi daha =ziyade AB
iilkelerindendir. Tiirkiye ile AB iliskilerindeki belirsizlikler de yabanci

sermaye girisini olumsuz yonde etkilemektedir.
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Tiirkiye’de kayit dist ekonominin haksiz rekabete neden olmasi da

yabanci yatinmeilart caydirmaktadir,'®

Yaratti§i olumsuz, haksiz,
yorucu, yipraticit kosullar sebebiyle yabanci sermayenin en temel sorunu
kayit dis1 ekonomidir. Hi¢bir is adami, aynmi sektorde faaliyet gosteren
kayit dis1 isttihdami sebebiyle vergi ve sigorta primi 6demeyen, kayit dist
satiglar1 sebebiyle Katma Deger Vergisi, Kurumlar Vergisi, Gelir Vergisi
O0demeyen bir rakiple bas etmek imkanini bulamaz. Boyle bir rakiple
ugragsmak, kaybedilecek bir savasi goze almaktir. Dolayisiyla kayit disi
ekonominin oldugu bir {ilkeye, yabanci sermaye yagsam alani goremedigi
icin gelmemektedir. Kayit dis1 ekonominin yabanci sermaye bakimindan
yarattig1 bir diger handikap da birlesme ve satin alma islemlerinde
gozlemlenmektedir. Birlesme ve satin almalarla ilgili yapilan hisse
degerlemelerinde kayit dist hasilatin  nazara alinmast miimkiin
olmamakta, bu ¢ercevede alict ve satict adaylarinin baslangi¢c noktalar
arasindaki ugurumlar, islemleri gerceklestirilemez boyuta tagimaktadir.
Dolayisiyla kayit dis1 ekonomi bir taraftan yabanci sermayenin
Tiirkiye’de sirket kurmasina, yerli sermaye ile i birligi yapmasina mani
olmakta Obiir yandan Tiirkiye’deki faaliyetlerinde ¢ok ciddi zorluklar
yaratmaktadir. Vergi kanunlarin1 yam sira ekonomiyi diizenleyen tiim
kanunlarda gerekli Onlemler alinarak, denetim mekanizmalarinin bu
yondeki caligmalart gli¢lendirilerek ve koordine edilerek kayit dist
ekonominin bir an Once ileri lilkelerle kiyaslanabilir boyuta indirilmesi,
yabanci sermaye performansinin iyilestirilmesinin 6n sarti olmaktadir. '*!
Tirk vergi sisteminin son derece karmasik olmasi, firmalar i¢in ¢ok
biiyilk zorluklara neden olmaktadir. Yabanci yatirnmcilarin vergi
alaninda karsilagtiklar1 en 6nemli sorunlardan biri de vergi oranlarinda,

kurallarinda ve usullerinde siirekli yapilan degisikliklerdir.'"*Ayrica

120
2003, s.114.

Ceken, Hiiseyin, Kiiresellesme Yabanci Sermaye ve Tiirkiye Turizmi, Degisim Yaymlari, Istanbul,

121 Erdikler, Saban, “Tiirkiye’nin Yabanci Sermaye Performansinin Tyilestirilmesi Oniindeki Vergisel
Engeller ve Alinabilecek Onlemler” Active Bankacilik ve Finans Dergisi, Y11:6, Say1:30, Mayis-Haziran

2003, s.8.

122 Ceken, a.g.e.,s.115
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vergi kanunlarinin genel bir strateji kapsaminda ele alimmamasi,
kanunlarda gereksiz bazi kisitlamalarin  varligin1 tartigmak, bazi
gerekgelerle ve endiselerle (6rnegin Gelir Vergisi Kanunu’nun 81.
maddesinde yabanci sermaye istirakiyle kurulmus sirketlerle hisse
satiglarinda bu farkindan kaynaklanan gelirin vergiye tabi tutulmamasi
icin miinhasiran kazancin bu hisselerin satisindan ibaret olmasi kosulu
gibi) yer almis olmasi, diizenleyici ve agiklayict metinlerin bazen
kanunun da 6tesine gecerek ek kosullar getirmesi, bu metinlerin bilahare
yargl organlar1 karariyla iptal edilmesi, yargi organlarinin kararlarinin
daha sonra yine ayn1 diizeydeki bir baska yargi organi tarafindan degisik
sonuca baglanmasi, birbirleriyle ¢akisan goriisler verilmesi ve biitiin
bunlara ilaveten inceleme elemanlarinin vergi incelemesini vergi, ceza,
faiz almak i¢in getirilmis bir sistem olarak algilamasi yabanci sermaye
bakimindan hukuka uygunluk yoéniinden endise ile karsilanan durumlar
olarak goriilmektedir.'?

- Tirk Hiikkiimetinin yasal stireglerle ilgili politikalarinin karmasikligi ve
seffaf olmamas1 da 6nemli bir engel teskil etmektedir. Ortaya ¢ikan bir
takim belirsizlikler, Tiirkiye’deki direkt yabanci sermaye iizerinde
olumsuz etkilere yol agmaktadir.

- Tamtim eksikligi de yabanci sermaye girisini olumsuz yonde
etkilemektedir. Ulkemizde yasalarin sik sik degismesi, iilkeler arasi ikili
anlagmalar, ilgili kurumlardan alinmasi gereken izinler, organize sanayi
ve serbest bolgelerdeki imkanlar siirekli degistigi i¢cin bunlarin yabanci
yatirimcilara tarafsiz bir sekilde bildirilmesi gerekir. Bu bilgiler yabanci
yatirimcilarin ilk adimi atabilmek icin bilmek istedikleri ve siirekli
sorduklart sorularin basinda gelmektedir. Burada 6nemli olan, genel
olarak tilkemizin tanmitilmasi, tarihi, cografyasi, dogal kaynaklar1 ve

yabanci yatirimcilara saglayacagi imkanlarin potansiyel yatirimciya

' Erdikler, a.g.m., s.12.
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anlatilmasidir. Bu etkin tamitim eksikliginden dolay1 yatirimeilar
iilkemize gelmekten dolay1 gekiniyorlar.'**

- Sermaye ihrag eden iilkeler genellikle ileri gitmis bat1 lilkeleridir. Esasen,
Tirkiye’de bu iilkelerden sermaye celbetmeye calisarak yabanci
sermayenin sadece yatirimlara finansman temin etmekle kalmamasini,
yenilikler, iiriinler getirmesini de arzu etmektedir. Ileri bat1 iilkelerinin
Ozelliklerinden biride yapilacak hukuki diizenlemelerde consensus
saglanmasina verdikleri 6nem ve kazanilmis haklar konusunda degerdir.
Ulkemizde maalesef kazanilmis haklara gereken deger ile consensus
saglanmasima verilen hassasiyet konusunda alinmasi gereken g¢ok yol
vardir. Yabanci sermaye, elindeki kiymetleri verildigi donemde gegerli
olan kurallarin bu kiymetler heniiz elden ¢ikarilmadan degistirilmesini,
kazanilmis haklara aykir1 diizenleme olarak degerlendirmekte, bu
diizenlemeler esnasinda kendi goriigiiniin alinmamis olmasini ise kabul
edememektedir. Bu durum bir kereye mahsus alinan vergilerde de,
menkul kiymetlerin degerlendirilmesine iliskin degisikliklerde de yatirim
indirimi stopaj oranlariin degistirilmesinde de bdyle olmustur. Yabanci
sermaye, kanunlarin geriye yiirlimezligi, kazanilmis haklara saygi
gosterilmesi konularinda bizden farkli bir anlayisa sahip bulunmaktadir.
Ya bizim anlayisimizi benimseyen yabanci sermaye ile yetinmemiz ya da
bizim anlayisimizi ileri bat1 {llkelerinin anlayismna paralel hale
getirmemiz zorunlulugu vardir. Ikincisini yapacaksak, yil icinde yapilan
vergi orani artirimlarinin o yila iliskin kazanglara uygulanmayacagini,
ayin son giinii miikerrer gazetede yayimlanan yeni vergi tutarlarinin o
giinkli satiglara uygulanmayabilecegini kabul etmek zorunda kalacagiz.
[k yolu benimsersek; niye Amerikali, Ingiliz, Fransiz, Alman sermayesi
Polonya, Macaristan’a giderken Tiirkiye’ye gelmiyor diye sikayet

etmeyecegiz.'”

124 Ceken, a.g.e.,s.115.
1% Erdikler,a.g.m., s.12.
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Tiirkiye, i¢inde bulundugu cografyada yabanci sermayeyi biiyiik dlclide ¢ekebilecek
bir bolge lilkesidir. Tiirkiye,Avrupa ile Asya’nin birlesti§i noktada yer almaktadir.
Jeopolitik konumu bakimindan, Avrupa, Ortadogu, Balkanlar, Kafkasya, Akdeniz ile
Karadeniz bolgelerinin 6zelliklerinin hepsini bir arada bulundugu bir iilkedir.Dogu-Bat1
ve Kuzey-Giiney ekseninde bir kavsak noktasinda yer almaktadir. Ortadogu ve Avrasya
bolgelerindeki  zengin enerji kaynaklarinin  Avrupa ve diinya piyasalarina
aktarilmalarinda dogal bir kopriidiir. Bu konumdan dolayi, jeopolitik 6nemi ¢ok
fazladir. Bu 6zelliklerinden dolay: Bati, Tiirkiye nin énemini kavramistir. '*°Orta Dogu,
Kafkasya ve Tiirk Cumbhuriyetleri ile olan bagi yabanci yatirimeilar i¢in, cezbedici bir
ozellik tasimaktadir. Ayrica, Orta Dogu ve Kafkasya petrolii ile Orta Asya dogalgazi ile
bat1 arasinda bir gecis kapist konumundadir.

Yaklasik 70 milyon niifus ve 0-14 yas grubundaki % 28’lik niifus ile Tirkiye,
dinamik ve gelecek vadeden bir ekonominin yani sira, artan alim giicii ile de yabanci
yatirimceilar i¢in biiyiik ve hareketli bir pazar olusturmaktadir.

Tirkiye, dinamik ve birgok OECD filkesi ile karsilastirildiginda biiylime potansiyeli
yiiksek olan bir iilke konumundadir. Diinya Ticaret Orgiitii gdstergelerine gore Tiirkiye,
Diinya ticaretinde 20 en dinamik iilke arasinda yer almaktadir. 2000 ve 2001 krizleri ile
bir miktar kii¢iilme yasanmasi bu durumu degistirmemistir.

Geng, nitelikli, kolay egitilebilir ve motivasyonu yiiksek bir isgiicii, Tiirkiye’nin
diger 6nemli bir avantajidir.

Haberlesme ve diger altyap1 hizmetleri yatirimcilarin ihtiyaglarina cevap verebilecek
diizeydedir. 1980 sonrasinda gecirdigi doniisiimle ortaya ¢ikan dinamik ve diinyanin her
yerinde yatirima ve yabanci yatirimla ortak girislere arzulu bir 6zel sektorii mevcuttur.

Tirkiye’nin ihracat ve ithalati, potansiyelini tam olarak yansitmasa da 6nemli
boyutlardadir. Tiirkiye, 1996 yilinda Avrupa Birligi ile Giimriik Birligi anlagmasi
imzalanmistir. Bununla birlikte AB iilkeleri ile yogun bir dis ticaret iliskisi i¢indedir. Bu
da Tiirkiye’de iiretilen {irtinlerin ihra¢ imkanlarinin kolayligini ifade etmektedir.

Ozellestirme programmim uygulanmasinin ivme kazanmasi da dolaysiz yabanci

yatirim girisini hizlandiracaktir.

2% http://www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/kitaplar/kitap2/turkyabsermyat.doc.
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Uluslar aras1 Tahkim’e iligkin yasal diizenlemelerin yapilmis olmasi ve enerji ve
diger altyap1 sektorlerinde 6zel sektoriin de yatirim yapmasina olanak taninmis olmasi
yabanci yatirim girislerine katkida bulunacaktir.'?’

Ekonomik ve sosyal reformlar sonucunda ulagilmasi hedeflenen makro ekonomik
istikrar, yabanci yatirimeilarin beklentilerini olumlu yonde etkileyecektir.

Yabanci sermaye, icinde bulundugumuz kosullarda, Tiirkiye i¢in biiyiik bir tehlike
olusturur. Yabanci sermaye girisi; ondan ¢ok daha gii¢lii ve dinamik bir ulusal yatirim
egilimi olmadikea iilke iizerinde bir “ekonomik isgal” etkisi yaratir. Bu isgalin yogun
etkisi nedeniyle yabanci sermayenin verdigi zararlar, saglayacagi faydalardan ¢ok daha
fazla olacaktir. Yabanci sermayenin, ev sahibi lilkeye sagladigi ekonomik yararlar
sunlardir:

- Yabanci sermaye ev sahibi lilkenin toplam tasarruf oranini yiikseltir.
Sermaye ag¢igini kapatir. Yatirim oranini ve {liretim kapasitesini arttirir.

- Ulkeye ileri teknoloji ve isletmecilik bilgisi getirir.

- Ithal ikamesi ve ihracat1 arttirma etkileriyle, dis aci81 azaltir.

- Yurtici rekabeti arttirir, tekelciligi kirar.

- Issizlik sorununun ¢dziimiine katkida bulunur.

- Sagladigi karlar yoluyla, vergi gelirlerini arttirir.

Yabanci sermayenin faydalar1 garanti degildir. Ciinkii bunlar Batinin kendi ¢ikarlari
zemininde olusturdugu bir bilimin, teorik gercekleridir. Yabanci sermayenin
faydalarindan higbiri Tiirkiye’de gerceklesmemistir. Yabanci sermaye grossmarket-
perakende, elektrik {iretim- dagitimi, bankacilik, telekom- iletisim, gibi ‘gelirin
yurti¢inde yaratildigr’ dort sektérde yogunlagma egilimi igindedir. Bu sektorlerin ortak
Ozelligi, yaratilan gelirin ya da tasarruflarin yurti¢inde yaratiliyor olmasidir. Ne
bankacilik, ne enerji, ne de s6z konusu ettigimiz diger sektorlerde dig alemden saglanan
ithracat geliri yoktur. Teknoloji ve sabit sermaye transferi de s6z konusu degildir. Yap1
degismezse yabancilar yurticinde iiretilen gelir ya da tasarrufu kendi merkezlerine
aktaracaktir. Bu durumda cari agik ilelebet kapatilamaz.

Yabanci sermayenin sektorel yogunlasmasina drnekler soyledir;

127 Giines, H.Hilmi, Tiirkiye’de Dolaysiz Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Gelisim Siirecine Subat 2001
Krizinin Etkileri, , Marmara Univ.Sos.Bil.Ens.ikt. A.Bilim Dal1 Uluslar aras: ikt.Bilim Dal1, Yiiksek
Lisans Tezi, Istanbul, 2004, 5.67.
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- Diinyanin {i¢iincii biiyiik perakendecisi konumundaki Fransiz Carrefour;
Fiba Holding’in istirakleri arasinda yer alan, Tiirkiye’nin en biiyiik
ticlincii siipermarket zinciri Gima ve Endi’yi 132,5 milyon dolara satin
aldi.

- Cukurova Holding’in Turkcell’deki yiizde 52 hissesi TeliaSonera’ya
satilyor.

- Tirkiye Ekonomi Bankasi’nin (TEB) yilizde 50 hissesi, BNP Paribas’a
satildi.

- Denizbank, Finansbank ve Garanti Bankasi igin satis goriismeleri
surlyor.

Yabanci sermaye Tiirkiye’nin tasarruf oranmi yiikseltmiyor. Yatirim oranimi ve
iiretim kapasitesini artirmiyor. Ciinkii zaten mevcut {iretim tesislerini satin aliyor.
Yaptig1, ancak kendisi agisindan bir yatirnmdir. Tirkiye acisindan ise, yatirnm degil
plasman yapilmis oluyor. Ciinkii tesisin sadece sahibi degisiyor. Nitekim Tiirkiye’de
dogrudan yabanci sermayenin toplam yabanci sermaye i¢indeki pay1 ¢cok diisiiktiir. 2004
yili itibariyle Tiirkiye’ye giren yabanci sermaye 22,6 milyar dolardir. Bunun igindeki
dogrudan yatirimlarin degeri 2,6 milyar dolardir.

Tiirkiye’ye ileri teknoloji de girmiyor. Ileri teknoloji icin, sirketin yeni sahibinin
yeni yatirim yapmasi gerekir ki bu ¢ok diisiik bir olasiliktir.

Yabanci sermayenin eline gecgen sirket, sagladigi karlar yoluyla vergi gelirini
arttirmiyor. Ulusal sirket yabancinin olunca, sadece kar sahibi ve vergi miikellefi
degismis oluyor. Buna karsilik, yurt disina yapilan gelir transferi artiyor.

Ekonomik gelisme ulusal tasarruflarla baslar, olunla siirdiiriiliir. Bu mekanizma
Tirkiye gibi lilkelerde yeni emperyalizmin tahrik ettigi asir1 tilketim nedeniyle islemez.
Ciinkii yurti¢i tasarrufun artmasi kasith olarak engellenmis oluyor. Sonug¢ yabanci

sermayenin vazgegilmezligi yalani ve propagandasi olmaktadir. '**

"% Dura, Cihan, “Yabanc1 Sermaye Tiirkiye’ye Zarar Veriyor”, http//www.turksolu.org/88/dura88.htm
18.01.2007
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IV) KISA VE UZUN VADEDE TURKIYE’'DE YABANCI SERMAYEDE
YAPILMASI GEREKENLER

Tirkiye, gerek yeralti gerekse yeriistii zengin kaynaklara sahiptir.Tiirkiye’nin 70
milyonu agkin biiyiik bir niifusu, ¢aligkan, yetismis ve nitelikli bir isgiicii vardir. Ayrica
Tiirkiye, dogu ile batinin karigtigt noktada, cografi konum olarak O6nemli bir yerde
bulunmaktadir. Asya ve Avrupa arasinda bir koprii vazifesi gormesi, Orta Dogu,
Kafkasya ve Tiirkiye Cumhuriyetleri ile olan bag1 yabanc1 yatirimcilar i¢in cezbedici bir
Ozellik tasimaktadir. Tiirkiye birgok OECD filkesi ile mukayese edildiginde biiyiime
potansiyeli yiiksek olan bir iilke konumundadir. Diinya Ticaret Orgiitii verilerine
Tiirkiye, diinya ticaretinde en dinamik 20 iilke arasinda yer almaktadir.

Tirkiye kalkinma ve sanayilesme kararini1 daha 6nce almis ve bu konuda ¢ok seyler
basarmistir. Tiirkiye, bugiinkii ekonomik durumu, kalkinma ve sanayilesme hedefi ve
uzun vadeli projeleri ile gerek sermaye gerekse teknoloji bakimindan yabanci
sermayeye biiyiik ihtiyag duymaktadir.'’

Tirkiye’de, ekonomik biiyliimeyi hizlandirabilmek i¢in i¢ tasarruflar yeterli degildir.
Dolayisiyla yabanci kaynaklara ve 6zellikle bunlar i¢inde en saglam, en gilivenilir ve en
uzun vadeyle Tirkiye’ye gelebilecek direkt yabanci sermaye yatirimlara ihtiyacimiz
vardir. Tiirkiye gelismekte olan bir lilke oldugundan, ekonomik sorunlari baginda
kaynak yetersizligi gelmektedir.

Tirkiye’nin, mevcut tasarruf yetersizligi ve diisiik kalkinma ile gelismis tlkelerin
ulasmast olduk¢a zordur. Tiirkiye’nin yillik ortalama % 10’luk bir biiylime
saglayabilmesi igin bagvurabilecegi en saglam dis kaynak, yabanci sermayedir.”*® Ote
yandan, 0zel yabanci sermaye yatirimlari, ancak 6zel kosullarin varliginda herhangi bir
iilkenin kalkinmasina katkida bulunabilir. Bunun disinda yabanci sermayeyi mutlak
kalkindirict bir faktor saymak yanlistir. Yabanci sermaye bir iilkeye, gotiirdiiglinden
daha fazlasmi geri getirmek i¢in gider. "'

Tiirkiye’ye gelmesine izin verilen yabanci sermayenin yaklasik % 90’11 OECD

kokenli olup ve bunlarin i¢cinden de biiyilik bir boliimii AB iilkelerinden gelmektedir.

12 Karakoyunlu Erdogan, Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Yatirimlart ve Uygulamast, 2. Tiirkiye iktisat
Kongresi 2-7 Kasim, DPT Yayinlari, s.424.

0 Ceken, a.g.e.,s.117.

! Baskaya, Fikret, Az Gelismisligin Siirekliligi, imge Kitabevi, 4.Baski, Ankara, 2001, s.52.
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Izin verilen yabanci sermayenin yatirim tiirlerine bakildiginda, istirak ve yeni yatirim
tiirleri en ytiksek paya sahip olmuslardir.

Tirk ekonomisinde yabanci sermayenin profiline baktigimizda Tiirkiye’ye 1980-
2001’in ilk ¢eyreginde toplam olarak 29.223.33 milyon dolarlik yabanci sermaye giris
izni verilmistir. Bu dénemdeki fiili giris ve 14207 milyon dolardir. Bu oran izin verilen
yabanci sermayenin yaklasik % 48.6’sina tekabiil etmektedir. 1980-2001’in ilk
ceyregindeki yatirnm belgelerinin toplam yatirnm tutar1 13.958324,36 milyar Tirk
Lirasidir, faaliyette bulunan firma sayist 5.456, bu firmalarin toplam sermayesi ise
3.504.412.29 milyar Tiirk Lirasidir ve bunun i¢indeki yabanci sermaye miktar1 da 1.925
trilyon Tiirk Lirasidir. Bu miktar toplam sermayenin % 54.9’una tekabiil etmektedir.

1999,2000 ve 2001 yillarinin ilk ¢eyreginde iilkemizde sirasiyla 105,74 ve 128 adet
yabanci sermayeli firmanin kurulusuna izin verilmistir. izin verilen yabanci sermayenin
yatirim tiirlerine gore bakildiginda, 2000 yilinin ilk ¢eyreginde yeni yatirim, 397 milyon
dolarla ilk sirada, istirak yatirimlar ise 81 milyon dolarla ikinci sirada yer almakta, 2001
yilinin ilk ¢eyreginde tevsii yatirnmlar 209 milyon dolarla ilk sirada, sermaye artislari
183 milyon dolarla ikinci sirada yer almaktadir.

Tiirkiye’de 1980-2001’in ilk ¢eyreginde yabanci sermaye izinlerinin sektorel
dagilimma bakildiginda, 16 milyar dolarla imalat sektorii ilk sirada yer almaktadir.
Hizmetler sektorii 12.500 milyar dolarla ikinci sirada, tarim sektorii 442.49 milyon
dolarla tigiincii ve madencilik sektorii 273,43 milyon dolarla dordiincii sirada yer
almaktadir.

Yukarida belirtilen verilerden ziyade ©nemli olan, yabanci sermayenin Tiirk
ekonomisine olan dogrudan ve dolayli etkilerini tespit edebilmektir. Dogrudan etkiler
daha cok {iiretim istthdam ve 6demeler dengesinde meydana gelen degismelerle ilgili
yabanci sermayenin iilke ekonomisine yapacagi dolayl etkiler ise, ekonomik biiylime
sonucunda ekonomideki diger degiskenlerin etkilenmesidir.

Direkt yabanci sermaye yatirimlarinin Tiirk ekonomisine dogrudan etkisi, milli
gelire olan net katkisidir. Milli gelir etkisiyle ¢ok yakindan ilgili olarak, direkt
yatirimlarin Tirkiye’nin 6demeler dengesi iizerinde yaratmis oldugu etki de oldukca
onem tasimaktadir. Odemeler dengesine olumlu etkide bulunmasi genel olarak direkt

yabanc1 sermaye yatirimlarina yonelik temel beklentilerden birini olusturmakla beraber,
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Tiirkiye i¢in bu beklenti 6zel bir 6nem tagimaktadir. Bunun sebebi, Tiirkiye’nin yillardir
siirekli olarak dis ticaret acigiyla karsilasmasidir. Tiirkiye bu acigi az da olsa dis
sermaye ile gidermeye ¢alismaktadir.'*?

D1s 6demeler bilangosu agisindan bakildiginda direkt yabanci sermayede azalan bir
seyir gostermektedir. 1994 yilinda 559 milyon dolardan, 1995°te 772 milyon dolara
cikan dogrudan yabanci sermaye, 1996’da 612 milyon dolara ve 2000 yilinda da 112
milyon dolara diismiistiir. 133

Direkt yatirnmlarin Tiirk ddemeler dengesi iizerindeki ilk etkisi pozitiftir. Once
yatirimc1 olarak tilkemize gelen ilk kurucu firma bir defaya mahsus olmak {iizere
O6demeler dengesine olumlu bir katkida bulunur. Ciinkii iilkemize bir sermaye girisi var.
Bu firmalarin kurulusu tamamlayip iiretime ge¢mesiyle hem ihracat yoluyla hem de
ithal ikamesi yoluyla 6demeler dengesine katkida bulunmaya devam eder. Ancak, bu
firmalarin hammadde ve malzeme ithaline baglamasi ve dis faktorlere O6deme
yapmastyla 6demeler dengesi olumsuz yonde etkilenebilmektedir.'** Tiirkiye az da olsa
O0demeler dengesi agiginin bir kismini direkt sermaye hareketleri ile gidermektedir.

Tirkiye ekonomisi, direkt yabanci sermaye yatirimlari sayesinde sabit sermaye
birikimini artirmakla ve bu da {ilkemizin ekonomik gelismesini ve kalkinmasini
hizlandirmaktadir. Tiirkiye’de biiylime hizi ile sabit sermaye olusumu yadsinamaz,
Ulkemizde 1991 yilinda biiyiime hiz1 diistiigiinde, ayn1 yilda yabanci sermaye girisi
artmamis, tistelik sermaye olusumu da zayif kalmistir. 1994 yilinda bir 6nceki yila gore
sabit sermaye yatirimlar1 azalmis ve diger faktorlere de bagl olarak biiyiime hiz1 % -
6.4 olmustur. Ayn1 durum 1999 yilinda da ortaya ¢ikmistir. Ancak buradaki dogrudan
yabanci sermaye ve iretim iligkisi yabanci sermayenin iiretimdeki azalmaya bagl
olarak degistigi seklinde yorumlanmalidir'®®

Direkt yabanci sermayenin iilkemize saglayacagi olumlu etkilerden birisi de, yurtigi
istihdam seviyesini ylikseltmesidir. Yabancilarin yatirimlart arttik¢a acik igsizlerin ige

alinmasiyla iilke ekonomisinde yeni istihdam olanaklari da yaratmis oluyor.'*

132 Ceken, a.g.e., s.117.

133 TOBB, Ekonomik Rapor, 2000, s.110.

134 Sezgin, izlem, Yabanci Sermaye, Tiirkiye Is Bankasi Iktisadi Arastirmalar Miid. Yayinlari, istanbul,
1991, s.4-5.

135 Ceken, a.g.e.,s.118.

6 Savas, Vural, Kalkinma Ekonomisi, Beta Basin Yaym Dagitim A.S., Istanbul, 1994, 5.98.
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Ulkemizdeki yabanci firmalara baktigimizda, firma sayis1 1980°de 78°dir. O dénemde
sadece 78 firmada istthdam edilen kisi sayis1 oldukga azdir. Oysa 2000’in ilk ¢eyreginde
yabanc1 firma sayis1 5.456’ya ulasmistir. Bu da gosteriyor ki iilkemizde o kadar kisi de
1s bulmus demektir.

Direkt yabanci sermayenin iilke ekonomisine saglayacagi bir diger olumlu etki de,
devletin vergi gelirlerinin artmasidir. Yabanci sermaye yatirimlarinin, yerli
yatirimlardan biiyiik olmasi iilkemizin zengin bir vergi kaynagma sahip oldugunu
gostermektedir.Clinkii bunlarin devlete ¢esitli vergiler 6dedigi, dolayisiyla kamu
kaynaklarina net bir katki sagladigi agiktir.”” Devletin bu firmalardan aldigi vergi
gelirleri sonucunda kamunun yatirimlara ayirabilecegi kaynaklar artmakta ve yabanci
sermaye bu yolla iilkenin kalkinmasina 6nemli bir katkida bulunmaktadir. Fakat
iilkemiz bu firmalara vergi muafiyeti veya vergi indirimi gibi kolayliklar saglamissa
yukarida bahsettigimiz artig ¢ok fazla olmayacaktir.

Tiirkiye’de faaliyette bulanan yabanci sermayeli firmalarin iilke ekonomisinde
yaratacag1 diger bir etki ise dolayli etkidir. Dolayli etki daha ¢ok digsal ekonomilerle
ilgilidir. Ulke ekonomisine yaratacagi dissal ekonomilere ornek olarak, yabanci
sermayenin beraberinde getirdigi teknoloji, gii¢lii organizasyon, yoOnetim bilgisi,
calisanlarin kalifiye diizeylerinin yiikseltilmesi ve teknik bilgi sayesinde bir¢ok sektdriin
Ozelikle imalat ve hizmet sektoriiniin gelismesine sebep oldugu gibi yurtici iiretim ve
tilketim kapasitesinin de artmasma yol agmaktadir. Bu firmalarin yerli firmalarla
isbirligi yapmalar lilkemizin ekonomisi i¢in bir sermaye, bilgi ve tecriibe transferi
demektir. Ayrica, bu bir yonii ile okul gorevini saglayabilecegi kuskusuzdur."** Bu
firmalar, iilkemize iiretim ve yoOnetim bilgisini getirerek verimlilik artisi
saglayabildikleri gibi diinyadaki ekonomik gelisme sayesinde iiretim fonksiyonlarinda
bir takim degisiklikler getirmekte ve {ilkemizin karsilagtirmali tstiinlik durumunu
degistirmektedir. Ayrica bu teknolojiler sayesinde iiretimin maliyeti diiser ve ucuz

fiyatla piyasaya mal siirmesine neden olur. Bu da daha cok iilkemizdeki tiiketici kitleye

137 Tuncer, Baran, Tiirkive 'de Yabanci Sermaye Sorunu, A.U..SBF.Yayni1, Ankara, 1968,'s.106.
138 Kiligbay, Ahmet, Tiirkiye 'nin Ekonomi Politikalar: (1930-96 Sonrasi), Der Yayinlari, Istanbul, 1997,
$.264.
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yaramaktadir. Cilinkii tliketiciler hem mevcut iiriinlerin daha kalitelisini hem de {iriinleri
piyasada rahatlikla ucuz bir fiyattan bulabilirler.'”

Cesitli sektorlerde devam etmekte olan kamu kesiminin agiliginin azaltilmasi ve
piyasa mekanizmasinin isleyisini engelleyecek uygulamalardan (fiyat kontrolleri ve
tarife dis1 engeller) kagilmas1 Tiirkiye’ye olan giivenin saglanmas1 bakimindan biiyiik
Onem tagimaktadir.

Cok uluslu sirketlerin ana merkezleri tarafindan yapilan aragtirma ve gelistirme ve
benzeri harcamalarin, iirtiniin kullanildig1 baglh kuruluglara paylastirilmasini ifade eden
hizmet bedellerinin vergiden diisiiriilebilmesi, Tiirkiye’nin imzaladig1 ¢ok tarafli ¢ifte
vergilendirmeyi Onleme anlagsmalarmin geregidir. Bu konuda vergi mevzuatinda
yapilmasi gereken diizenleme yabanci yatirimeilar agisindan 6nem tagimaktadir.

Uzun donemli ekonomik ve politik istikrarin saglanmasi ve kayit disiligin
Oonlenmesi, hakkin tesliminde goriilen gecikmelerin giderilmesi ve ihtisas
mahkemelerinin kurulmasi ve hukuk sisteminin igler hale getirilmesi, hem yerli hem de
yabanci yatirimcilar i¢in yatirim ortaminin arzu edilen kosullara kavusturulmasi igin
gereklidir.

Yabanci yatirimeilar ile yerli yatirimeilarin ortak girisimleri desteklenmeli, tesvik
edilmelidir. Bu iilke ekonomisinin diinyaya agilmasim1 ve iilkenin diinyaya entegre
olmasi kolaylastiracaktir.

Biitiin bunlara ilaveten, dolaysiz yabanci yatirim girislerine ivme kazandirilmasi igin
ozellestirme uygulamalarinin hizlandirilmas: gerekmektedir. Ayrica, yabanct yatirimlar
ileri teknoloji gerektiren iiretim alanlarina yonlendirecek sekilde tanitim yapilmalidir.

Ulke kalkinmasina ve rekabet giiciiniin arttirilmasina katkida bulunacak sektérler ve
Ozellikle ileri teknoloji gerektiren alanlarda yapilacak yerli ve yabanci yatirimlar i¢in,
arazi tahsisi, baglangi¢c doneminde vergi tatili ve serbest bolgelerde uygulanan kosullara
benzer kosullarin yaratilmas: gibi ek tesvik unsurlarindan yararlaniimalidir.'*

Her sene takriben bir buguk milyon gencimize yeni is imkani1 saglamak durumunda
olan memleketimizde istihdam, en acil meselelerden biridir. Yas ortalamasi gittikce

yiikselen gelismis sanayi memleketleri ile, Avrupa basta olmak iizere, zamaninda

%9 Ceken, a.g.e.,s.119.
140 Glines, a.g.e., s.71.
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ekonomik igbirliginin artirtlmasi en pratik ¢oziimdiir. Yabanci sermaye daha planl,
daha beynelmilel ve daha biiyiik mali imkanlara ve bilgiye sahip olundugundan, mahalli
krizlerden daha az etkilenecek ve istikrarli bir istihdam potansiyeli yaratabilecektir.
Zamanla bunun sosyal dengeler, emeklilik vs. gibi 6nemli meselelerde biiyiik katkilar
goriilecektir.

Personel egitiminde ve tecriibeli idarecilerin gelismesinde kendi imkanlarimizla
ancak ¢cok daha kisa ulasilabilecektir. Yabanci sermaye gerek Tiirkiye’ye yolladigi
uzmanlarla ve gerekse de buradan gorev veya egitim amaciyla muhtelif memleketlere
gonderdigi Tiirk personeli ile memleketimizde egitilmis personel sayisinin nitelik ve
nicelik bakimindan artmasini saglayacaktir. Nitekim 1980°li yillardan beri disa agilmis
olan memleketimizin ihracat ve teknoloji transferinde gosterdigi basarida bu
insanlarimizin biiyiik katkisini inkar etmek miimkiin degildir.

Amag yabanci sermayeyi cezbederek biitiin ekonomimizi yabancilastirmak degil,
yabanci sermayeyi kullanarak, karsilikli menfaatler c¢ergevesinde ekonomiyi
kuvvetlendirmek, sermaye birikimini arttirmak ve yeni yatirimlara fon ve bilgi
saglamaktir. Zamanla Tiirk Sermayesi’nin dis memleketlerdeki yatirimlart da

artacaktir,'¥!

'*! Hornfeld, Arnold, Tiirkiye nin Geleceginde Yabanci Sermayenin Etkileri, Mercek Tiirkiye Metal
Sanayicileri Sendikast, Istanbul, Nisan 2001, s.11.
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ILBOLUM

DUNYADA YABANCI SERMAYE HAREKETLERI

I) TURKIYE’DE YABANCI SERMAYEYI TESVIK EDiCi GELISMELER

A) Finansal Serbestlestirme (Liberalizasyon)

1980’lerin basindan itibaren, gelismekte olan iilkelerin bir¢ogunda gorildiigii gibi,
Tiirkiye’de de yeni bir ekonomik gelisim programi baglatilmig ve liberalizasyon
programlart uygulanmaya konulmustur. Ekonomik liberalizasyondaki amag, piyasa
mekanizmasina dayali, diinya ekonomileriyle biitiinlesmeyi saglayacak ekonomik
bliylime ve istikrarin saglanmasidir. Ekonomik liberalizayon programi dis ticaret, finans
ve kamu sektoriinde yeniden yapilanma calismalarmi igeren 24 Ocak Kararlari
sonrasinda getirilen hukuki, ekonomik diizenlemeler uygulamaya gegirilmistir. Bugiin
ekonomik liberalizasyonda gelinen nokta, Tiirkiye’nin dis ticaret ve finansal alanlarda
hukuki diizenlemeler agisindan bazi gelismis lilkelerden bile daha fazla serbesti
olanaklar1 sunmus olmasidir. 142

Finansal liberalizasyon; genellikle hiikiimetlerin gelismis tlkelerin uluslar arasi
finansal faaliyetlerini kendi iilkelerine ¢gekmek i¢in bankacilik finans sistemi lizerindeki
denetim ve kisitlamalar1 kaldirdigi ya da 6nemli bir ol¢lide azalttigi deregiilasyon
uygulamalarinin bir sonucu olarak gosterilmekte ve ekonomilerin uluslar arasi sermaye
akimlarina agilma stireci olarak ifade edilmektedir.

Finansal kiiresellesmeye, cok tarafli parasal isbirligini 6ngoren Uluslararasi Para
Fonu (IMF) ‘nun ¢aligsmalar1 sonucunda uluslar arasi para sisteminin II.Diinya Savasi
sonrasinda aldig1 sekil, Diinya Bankasi ve konsorsiyum bankalar1 gibi kuruluslarin
biiylik capli sermaye yatirimi gerektiren projeleri desteklemeleri, dolarin 1973’teki
devaliiasyonu sonucunda kurlarin dalgalanmaya birakilmas: ve teknolojide yasanan
gelismeler etkili olmustur. Bunlarin disinda reel sektérdeki ve diinya ticaretindeki

gelismeler, ¢ok uluslu sirketlerin yatirnmlarindaki artis, menkul kiymetlendirme,

142 Akyiiz, Y1lmaz, "Ekonomide Liberallesme ve Sanayilesme : Latin Amerika Deneyimi”, Miilkiyeliler
Birligi Dergisi, Ankara, 1994, s.10-12.
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finansal araglarin ¢esitliligindeki hizli artis, mevzuatin hafifletilmesi, finansal
liberalizasyon gibi politik, kurumsal ve teknik etkiler de rol oynamuistir.

1980’lerde yasanan borg¢ krizi ile dnemli 6l¢iide daralan fis finansman imkanlari
sonucunda gelismekte olan iilkeler kalkinma ve biiytimelerini gerceklestirmek amaciyla
gereksinim duyduklari sermaye birikimini saglamak i¢in 6zel sermaye akimlarinin
bilesimini degistirerek, yabanci sermayeye kaymistir. Dolayisiyla sermayenin
diinyasallagsmas1 olgusu ile borg¢ sorunlar1 arasinda bir iliskiden s6z edilebilir. 143

Kiiresel sermayeyi iilkemize c¢ekebilmek amaciyla dig ticaret esas olarak
1980’lerden baslayan ve 1996’daki AB ile kurulan Giimriik Birligi ile serbestlesmistir.
Mali serbestlesme ise faiz hadleri lizerindeki kontrollerin kalkmasi, 1984’de doviz
ticaretinin  serbestlestirilmesi, 1986’da Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nin
kurulmasi, 1985°de Merkez Bankasi’nin agik piyasa islemleri yapmasi, 1989°da
sermaye hareketlerinin serbest birakilmasi ve doviz kurunda konvertibilitenin
saglanmasi asamalarindan ge¢mistir. 1989 yilindan itibaren Tiirkiye mali bakimdan
diinyanin en liberal iilkelerinden biri haline gelmistir.

Bu diizenlemeler ile birlikte Tiirkiye hizli bir liberallesme siirecine girmis ve bu
stire¢ i¢inde bankacilik sisteminin doviz varlik ve yiikiimliilikleri artmaya baslamigtir.
1980’1i yillarin ikinci yarisindan itibaren kamu kesimi ag¢iklarinin yurti¢i piyasalardan
yliksek oranli reel faizler karsilifinda finanse edilmesi, 1990’11 yillarda kamu kesimi i¢
bor¢lanmasinin siirdiiriilemez boyutlara ulasmasina neden olmustur. Yiiksek oranl reel
faiz politikalarinin diger bir etkisi ise yurticine dogru sicak para hareketlerini tegvik
etmis olmasidir. Sicak para politikasinin uygulanmasi ve bankacilik sisteminin giderek
artan acgik pozisyonlari, 1994 yilindaki krizin temelini olusturmustur. 5 Nisan 1994
tarithinde alinan kararlarin etkisiyle Tirkiye belirli bir siire i¢in kriz ortaminda
uzaklagmistir. Ancak ekonomideki yapisal diizenlemelerin gergeklestirilemeyisi, 2000
ve 2001 yilinda yeni krizlerin meydana gelmesini hizlandirmistir. Bu krizlerin ortaya
ctkmasinda 14 milyar dolarlik sicak paranin kendi {ilkelerine donmesi etkili olmustur.
Bunun sonucunda 6nce kurlar ardindan da faiz oranlar1 tirmanisa gegmistir. Déviz krizi

bir bankacilik krizine doniigiince, ekonomi yilizde 9,5 oraninda daralmis ve bunun

' Durusoy, Serap, “Finansal Liberallesmenin Sorgulanmasimnin Nedenleri”,
http://www.foreigntrade.gov.tr./ead/DTDERGI/tem2000/finans.htm 08.01.2007
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sonucunda 1,5 milyona yakin is¢i, 6zel sektor ve esnafin igsiz kaldigi bu krizin actigi
yaralar heniiz tamamiyla kapanmamastir.

Kisa vadeli sermaye hareketleri, diger gelismekte olan iilkelerde nasil
sonug¢lanmissa lilkemiz agisindan da benzer sonuglar ortaya ¢ikarmistir. Bu nedenle ¢ok
tehlikeli olarak goriilen sicak para hareketlerini kontrol edebilmek i¢in kayit altina alma
tartigmalar1 lilkemizde de yasanmaktadir. Vergilendirilmesi durumunda kisa vadeli
sermaye hareketlerinde azalma olacagi, alinmamasi durumunda ise krizlerin 6nemli
nedenleri arasinda olmaya devam edecegi yoniinde siipheler bulunmaktadir.'**

Tiirkiye’deki liberalizasyon programi cergevesinde finansal sistemde serbest faiz
politikasi, konvertibiliteye gegisle paranin yurti¢i ve disinda serbest dolasimi, vergi
tesvikleri kredi kisitlamalarinin esneklestirilmesi, yabanci sermayenin tesvik edilmesi
gibi onemli adimlar atilmistir. Dis mali islemlerde yapilan liberalizasyonla sermaye
giris ve ¢ikislaria iliskin islemlerde serbesti saglanmistir. Sermaye ¢ikisina iliskin
diizenlemeler sonucunda yurtdisina sermaye transferi ve yabancilarin yurticindeki
finansal piyasalardan borglanabilmesi miimkiin kilinmistir. Yurticinde yerlesik kisilerin
doviz cinsinden borg- alacak iligkilerine, yurticindeki bankalarin ve diger kuruluslarin
yine yurticindeki kisi ve kuruluslara doviz cinsinden ya da dovize endeksli borg
verebilmeleri ve doviz cinsinden islem yapabilmelerine serbesti getirilmistir.'*’

Onceki yillarda, gelismekte olan iilkeler igin yabanci sermaye teknolojiyi
gelistirmek, sermaye agigmi kapamak, issizlige ¢oziim getirmek, doviz rezervlerini
genisletmek ve ucuz hammadde kullanmak amaciyla getirilirken bugiin bunlara ek
olarak, sermaye ihra¢ eden {ilkelerin politik ve ekonomik destegini saglamak, disa
acilmak, {iilke icinde dengeli bir rekabet ortami yaratmak, c¢evre koruma ve insan
kaynaklariin gelistirilmesi gibi hedefler de benimsenmistir. Bu hedefler, baglaminda,
gelismekte olan iilkelere yonelik sermaye girisi bor¢lanma yolu ile gelir yaratarak talebi
etkilemekte ve diinya ticaretindeki gelismeyi hizlandirarak kiiresellesmeyi artiran bir rol

{istlenmektedir. '*°

144 Merig, Metin,- Ay, Hakan, “Kiiresellesme Olgusunun Vergi Kayip ve Kacaklari Uzerindeki Etkisi”,
Tiirkiye de Vergi Kayip ve Kagaklari, Onlenmesi Yollari, 19. Tiirkiye Maliye Sempozyumu (10-14 Mayis
2004, Belek-Antalya), Uludag Universitesi I.1.B.F. Maliye Boliimii, Yaklasim Yayncilik, Ankara, 2004.
5.309-310.

1 Akyiiz, a.g.m., 5.20.

' Durusoy, a.g.m., s.2.
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Gelismekte olan iilkelerden Giliney Kore ve Meksika’da da Tiirkiye’deki gibi benzer
liberalizasyon programlar1 uygulamaya gecirilmistir. Ancak bu iilkelerdeki sermaye
piyasalarinin gelisim hizi daha ileri bir diizeydedir. Giiney Kore ve Meksika
borsalarinda yabancilarin payr Tirkiye’nin ¢ok iizerindedir. Yabancilarin ABD ve
Japon borsalarindaki pay1 % 5 civarinda oldugu halde, bu oran Giiney Kore’de % 2 — 10
arasinda degisiklik gostermekte ve Meksika igin % 25 seviyelerine kadar
cikmaktadir.'"’

Tirkiye’de finansal islemlerde 1980’lerden bugiine kadar ki wuygulamalar
sonucunda, Ozellikle yabanci yatirnmcilar yerel menkul kiymet piyasalarinda hisse
senedi, tahvil ve diger sermaye piyasasi araglarini alip- satabilmekte, bunlarla ilgili
sermaye transferleri, doviz mevduati hesaplar1 agtirma ve repo piyasalarina girebilme
serbestisi i¢erisinde hareket edebilmektedirler.

Gelismekte olan iilkelerin belli bir evrim igerisinde olmadan ve makro ekonomik
dengeler saglanmadan ¢ok cabuk bir sekilde finansal serbestlesmeye gitmeleri krizle
kars1 karsiya kalmalarina neden olmaktadir. Nitekim, sermaye hareketleri karsisinda
gelismekte olan lilkelerde sorunlarin ¢ikmamasi i¢in 6nce kamu ve para piyasalari
dengesinin saglanmis olmasi, dis ticaret agiginin kapanmasi gerektigini belirtir. Makro
ekonomik denge olusturulmadan ve para politikalar1 lizerinden kalkacak miidahalenin
yerini alacak araglar yaratilmadan finanasal serbestlesmeye gitmek hatali goriilmektedir.
Bu nedenle, dis finansal serbestlikten 6nce kamu yatirnm ve tiiketim harcamalarinin
kisilmasi, kamu tesekkiillerinin 6zellestirilmesi, slibvansiyonlara son verilmesi, ve dis
ticaret dengesinin saglanmis olmasi1 gerekmektedir. Ancak 1990’11 yillarda Meksika
ekonomisinin kamu ag¢ig1 ve dis ticaret agig1 olmamasima ragmen finansal bir kriz
igerisine girmesi, krizlerin arkasinda sadece kamu a¢i1g1 ve dis ticaret agigin1 gérmenin
yeterli olmadigina isaret etmektedir.

Ancak sermaye kontrollerinin olmas1 gerektigi goriisiine karsilik bunun aksini
savunanlarda olmustur. Nitekim, Endonezya Maliye Bakani Mari’e Muhammed
iilkesinde yasanan ekonomik krize ragmen eski kisitlamalarin yeniden canlandirilmasi
yerine, ekonomik ve finansal liberallesmenin artmasi yoniinde hareket etmistir.

Endonezya’ya karst olumsuz yaklasimi onlemenin tek yolu, ekonomiyi daha fazla

7 Akyiiz, a.g.m., 5.20.

90



serbestlestirmek olarak goriilmiistiir. Oyle ki, bu goriis Endonezya Merkez Bankasi
tarafindan da desteklenmistir. Gerek Endonezya gerekse Tayland Maliye Bakanlari,
Ticaret ve finansal alanda yeni korumaci girisimlerin yarardan ¢ok zarar getirecegini
vurgulamustir. '**

B) Ozellestirme

Yabanci sermayenin bir iilkeye yatirim yapabilmesi i¢in tiretimde kullanacagi dogal
kaynaklarin varligi, piyasasinin biiyiikliigii, cografik konumu, ekonomik durumu, faktor
fiyatlari, ulasim maliyetleri gibi etmenlerin yaninda hiikiimetin belirli 6geler lizerindeki
(ticaret politikasi, sanayi politikasi, biitge politikasi, vergi politikasi, v.b.) iktisat
politikalarina baghdir. Diger bir degisle, hiikiimetin iktisat politikas1 {ilkenin yabanci
sermaye ¢ekme kabiliyetini etkilemektedir.

Yabanci sermaye hareketleri sadece ekonomik faaliyetlere degil, ayn1 zamanda
siyasi faktorlere de baghdir. Ulkelerin ya da hiikiimetlerin politikalari yabanci sermaye
hareketlerini etkileyen en biiyiikk etmenlerden birisidir. Bir iilkede siyasi istikrarin
saglanmas1 yabanci sermaye diizeyi iizerinde onemli etkisi oldugu yabanci sermaye
literatiiriinde kabul edilmektedir.

Yabanci sermayeyi daha fazla ¢ekebilmek icin ister gelismis isterse gelismekte olan
tilkeler tarafindan 6zellestirme politikalar1 bir ara¢ olarak kullanilmak istenmektedir. Bu
amacin gerceklesmesi, yabanci sahislar ve tesekkiillere hisse senedi ve miilk satisina
izin veren bir dzellestirme uygulamasi ile miimkiin olabilir. '*’

Ozellestirme temelde iiretimde verimliligi arttirmak, rekabeti esas alan bir piyasa
yapilanmasin1 saglamak ve hisse senedi miilkiyetini yayginlastirarak devletin
fonksiyonel etkinligini belirli alanlar {izerinde yogunlastirma yoniinde kullanilan bir
yontemdir.

Devlete gelir saglama, etkinligin artmasini tesvik etme, hiikiimetin ekonomiye
miidahalesini azaltma, pay sahiplerinin gelismesini 6zendirme, rekabeti arttirma, devlet
miilkiyetindeki KIT’lerin, mahalli idareler ve kamu kuruluslarinin piyasa disiplini

icerisine  sokulmast gibi temel amaclar c¢ercevesinde yapilan Ozellestirme

148 Durusoy, a.g.m., s.4.

1 Sari, Uzeyir, Gegis Ekonomilerinde Ozellestirme ve Yabanci Sermaye: Polonya, Macaristan ve Cek
Cumhuriyeti Deneyimleri, Uludag Unv. Sos. Bil.Ens. Tkt. Ana bilim Dali, Iktisat Pol. Bilim Dal1, Yiiksek
Lisans Tezi, Bursa, 2006, s.22.
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calismalarindan beklenilen; ekonomik fayda, karlilik, verimlilik, iiretim, yatirim,
istihdam gibi unsurlara dayanir.'”

Yabanci sermaye, iilke i¢indeki tasarruf yetersizligini gidermek {izere kaynak
bulmak, uluslar aras1 piyasalarla biitiinleserek istikrar saglamak ve iiretimde kullanacagi
modern teknoloji ile yonetim tekniklerinin transferini saglamak amaci ile talep edilir.
Ozellestirme uygulamalarinda yabanci sermayeye basvurmanin diger bir nedeni de
doviz gelirlerini arttirmaktir. Ozellikle ddemeler dengesi siirekli acik veren iilkelerde bu
ama¢ 6nem kazanmaktadir. Ozel yabanci sermaye yatirimlarmin iilkeye girisini tesvik
etmek suretiyle doviz gelirlerini arttirma olanagi vardir. Ancak, gelismis iilkelerde bile,
kamuoyunda en fazla tepki yaratan Ozellestirme seklini, yabancilara yonelik olarak
yapilan ozellestirme uygulamalar1 olusturmaktadir. Ulke bagimsizhigni tehlikeye
sokacagi ileri siiriilerek karsi ¢ikilan bu tiir 6zellestirmelerde, yabancilara satilan hisse
oranin1 kotalayarak veya yonetim hakkini koruyacak “altin hisseler” olusturularak
tedbir alinmaktadir

Sermaye piyasasinin gelistigi iilkelerde, 6zellestirmede en c¢ok kullanilan yontem,
sermayenin tabana yayilmasi goriisii yoniinde, menkul kiymet borsalar1 yoluyla pay
senedi satigidir. Diger yontem ise dogrudan veya blok satis yontemidir.

Ozellestirme uygulamalarinda yabanci sermaye dogrudan yatirim yapabilecegi gibi,
portfoy yatirimlar: seklinde de yatirim yapabilmektedir. Ozellestirmelerde yabancilara
satig, yonetim devri ve kiralama seklindeki uygulamalar dogrudan yabanci yatirimlari
cekmektedir. Portfoy yatirimlar ise, yabanci tasarruf sahiplerinin bir faiz geliri veya kar
payt elde etmek icin uluslar arasi sermaye piyasalarinda menkul kiymetleri satin
almalar1 seklindeki yatirimlardir. Kamu isletmelerinin hisse senetleri uluslar arasi
menkul kiymet borsalarina siiriilerek satilmasi1 {ilkeye portfoy seklinde yabanci
sermayenin ithaline neden olmaktadir.

Gerek dogrudan yatirimlarin gerekse portfoy yatirimlarinin 6zellestirme politikasi
ile iilkeye ¢ekilmesi miimkiindiir. Bu konuda, dogrudan yatirimlara mi1 yoksa portfoy

yatirimlarina m1 oncelik verilecegi siyasal tercih meselesidir."!

130 Karacan, Ali Thsan, "Ozellestirme Tyilesme Sagliyor mu? “, Diinya Gazetesi, 14 Eyliil 1994, 16 Eyliil
1994
Bl Sari, a.g.e., 5.25-26
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KIT’lerin sermaye piyasas1 kanaliyla zellestirilmesinde, dzellestirilecek KiT sayisi
ve boyutu son derece dnemlidir. Sermaye piyasast biiyiik kapsamli 6zellestirme i¢in
gerekli fonlar1 karsilayabilecek yeterlilikte olmalidir. Ayrica ozellestirme sonucu
sermaye piyasalarindan biiylik miktarli fonlarin ¢ekilmesi, diger sirketlerin
yaralanabilecegi likit kaynaklari smirlayici etki yaratabilecektir.'”* Pay senetlerinin
thracinda asamali satis yoOntemi uygulamalariyla s6z konusu olumsuzluklar
giderilebilmektedir. Emekli ve yardim sandiklarinin, sendikalarin, diisiik gelirlilerin
satisa katilmasi i¢in 6zendirici, kolaylik saglayici ¢calismalarin yapilmasini gerekli kilan
ozellestirme g¢alismalarinda ayn1 zamanda yabancilarin satiglara katilmasini saglayici
diizenlemelerle yabanci borsalarda pay senedi satma uygulamalart agirlik
kazanmaktadir.

Bir¢ok gelismis ve gelismekte olan tilkede yapilan 6zellestirmelerde, 6zellestirilen
sirketlerin menkul kiymetlerinin yabanci yatirimcilar tarafindan alinmasi da miimkiin
kilinmaktadir. Yabancilara satilan menkul kiymet yatirimlar1 yabanci portfoy yatirimlari
seklinde kabul edilmekte ve yabanci sermaye yatirimcilarina iliskin  hukuki
diizenlemeler kapsaminda degerlendirilmektedir.

Tiirkiye’de pay senedi ile yapilan satiglar hamiline niteliktedir. Kamu Ortaklig1
Idaresi, sahip oldugu pay senetlerini kullanarak yapacagi satislardan nce, Sermaye
Piyasast Kurulu’nun yaynlamis oldugu “Ozel Durumlarm Kamuya Agiklanmasina
[liskin Teblig”’in 6.maddesi dogrultusunda Kurul’a ve Borsa’ya bilgi verir.

Pazarlik yoluyla dogrudan satin alma yani blok satis halinde satiglarin kimlere
yapildigi, Tirk ve yabanci ortaklara ait her tirlii veri Hazine ve Dis Ticaret
Miistesarlig1, Sermaye Piyasasi Kurulu ve Kamu Ortakhig1 Idaresi kayitlarinda yer
almaktadir.

KiT’lerin 6zellestirilmesinde sermaye piyasast araciligiyla pay senedi satist
yonetiminin kullanilmasi piyasalarin gelismesini arttirici bir etki yaratacaktir. Blok veya
Borsada satiglarla, yabanci yatirimcilar Tiirkiye’de portfdy yatirimi yapabilecekler ve

boylece iilkeye girecek fon miktarinda 6nemli artislar kaydedilebilecektir. Ote yandan,

132 Altintag, Berra M., ”Kamu iktisadi Tesebbiislerinin Ozellestirilmesi ve Ozellestirmenin Sermaye
Piyasalarina Etkileri “, Sermaye Piyasasi Kurulu Yaymlari- Yaym No.8, Ankara, 1988, 5.94.
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tekellesmenin 6nlenmesi i¢in anti-trost yasal diizenlemelerin uygulamaya konulmasinin
Onemi de biiyiiktiir.

Ozetle, dzellestirme galismalarinin ekonomide verimliligi arttiric1 yonde seffaf, agik,
saglam ilkeler dogrultusunda hukuki, idari, mali ve teknik tedbirlerle
gerceklestirilmesiyle, Tiirk sermaye piyasasinin da saglikli ve etkin isleyisi
saglanabilecektir.

C) Vergi Politikalan

Bir iilkede uygulanmakta olan vergi politikalari, o iilke ekonomisinde bir kesimden
diger kesime kaynak aktarimi i¢in kullanilan 6nde gelen araglardan biridir. Tiim
diinyada, gelismesi istenen piyasalara en biiyiik destek ve tesvik, vergi politikalari
yoluyla yapilmaktadir.'>®

Vergi politikalar1 ve uygulamalarinin koordinasyonu, konusu son yillarda uluslar
arast  vergilemenin en popiiler konularindan birini olusturmaktadir. Her ulusal
egemenliginin en onde gelen simgesi olarak vergi sistemleri, kendi ulusal sinirlari
icinde hiikiim ifade ederken, giiniimiizde uluslar aras1 ekonomik iligkilerin gelismesi ve
karmasiklasmasi , farkli vergi sistemlerinin birbirleriyle etkilesimi bir¢ok sorunun
ortaya ¢ikmasina neden olmustur'>*.

Ulkelerin biiyiik kismi1 vergileme haklarini vergi miikelleflerinin o iilkede elde ettigi
gelirle smirlamayarak kaynagi nerede olursa olsun biitiin gelirlerine yaymak
istemektedirler. Bu durumda birden fazla iilkeyle baglantis1 olan miitesebbisler

bakimindan ¢ift vergileme meselesi ortaya ¢ikmaktadir.'

Vergileme yetkisinin hangi
tilkeye ait oldugunun belirlenmesindeki problemlerin , iilkelerin kendi vergi sistemlerini
ve vergileme yetkilerini 6n plana ¢ikarmalarindan dogan ¢ifte vergileme sorunlarinin,
ikili ve ¢ok tarafli vergi uluslar aras1 anlagmalara konu olmasi geregi ortaya ¢ikmustir.
1% Uluslar aras1 sermaye hareketlerine olumsuz etkisi ve vergilemenin temel ilkelerine

aykiriligi nedeniyle uluslar arasi ¢ifte vergilemeye ulusal ve uluslar arasi diizeyde

13393/5148 Sayili Bakanlar Kurulu Karari, 31.12.1993 tarihli miikerrer R.G.

13 Eyiipgiller, S.Saygn, Uluslar arast Zarar Verici Vergi Rekabeti ve Vergi Cennetleri, Yaklagim
Yayinlari, Ankara, 2002, s.69.

133 Uluatam, C.Ozhan, Vergilerin Yatirimlar Uzerindeki Etkisi ve Yatirimlar: Tegvik Edici Vergi Politikast
(Teori ve Tiirkiye Uygulamast), Ankara Unv. Siyasal Bilimler Fakiiltesi Yayinlar1 No:311, Ankara, 1971,
5.86.

1% Nadaroglu, Halil, Kamu Maliyesi Teorisi, Beta Yayinlari, 11.Baski, istanbul, 2000, 5.392.
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¢Oziimler aranmistir. Bu alanda OECD ve Birlesmis Milletler model anlagmalar1 6nemli
asamalar kaydetmis ve ¢ifte vergilemeyi 6nleme konusunda ciddi bir uluslar aras1 zemin
olusmustur.

Global bir koy haline gelen diinyamizda bu sorunlarin miinferit tilkelerin kendi vergi
politikalarin1  dayatmalariyla ¢Oziimlenmesi miimkiin olamayacagindan vergi
koordinasyonu ve vergi isbirligi 6nemli bir konu olarak giindeme gelmistir.

Maliye politikasinin 6nemli bir kismini olusturan vergi politikalar1 uluslar arasi
sermaye piyasalarindaki gelismelerden etkilenmistir, iilkelerin diger iilkelerle cakisan
vergi ve harcama politikalarinin koordine edilmesi, koordinasyonu bir ihtiya¢ olarak
goriilmektedir. Vergi politikasinin oyun alanmi iilke sinirlarini asip global arenaya
dontistiikkce, bireyler arasinda adalet kavraminin yani sira uluslarin arasinda adaletin
saglanmas1 ve ekonomik etkinlik icin ihtiya¢ duyulan vergi koordinasyonu kavrami da
maliye literatiiriine girmistir.

Vergi politikalari, vergi rekabetinin neden oldugu seyyal vergi tabanlarina
uygulanan, etkinlikten uzaklasan diistikliikte vergilere kars1 vergi politikasinm
olusturanlarin bagvurduklari bir ¢are olarak tanimlanmaktadir."’

Vergilendirme hakkinda yabancilart ilgilendiren konulardan biri, dar miikellef
yatirrm fonu statlisiindeki kurumsal yatirimcilarin nasil bir vergilendirmeye tabi
tutulacaklaridir.

Risk sermayesi, gayrimenkul, A tipi yatirim fonlar1 ve daha az hisse senedi igeren
yatirnm ortakliklar1 ve fonlarinin kazanglari Kurumlar Vergisi’nden muaftir. (% 0)
Ancak bu kazanglar {izerinden degisik oranlarda gelir vergisi kesintisi yapilacaktir. 138

Portfoyiinde % 25’ten daha az hisse senedi bulunduran yatirim fonlar1t ve
ortakliklarinda %10, diger menkul kiymet yatirim ortakliklar1 ve fonlarinda % 0
oraninda vergi kesintisi yapilacaktir. Kesinti esnasinda A tipi yatirim fonlar1 igin
belirlenmis % 25 orani, sadece Tiirkiye’de yerlesik kurumlarin hisse senetleri igin
dikkate alinacaktir.

Tirkiye’de isyeri veya daimi temsilcisi olmayan dar miikellef kurumlarin,

Tiirkiye’de menkul kiymet alip-satmasi halinde, elde ettikleri gelir, sadece sahip

7 Eyiipgiller, a.g.e., s.70.
138 93/5148 Sayili Bakanlar Kurulu Karar, 31.12.1993 tarihli miikerrer R.G.
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olduklar1 menkul kiymetlerin elden c¢ikarilmasindan doguyorsa; deger artis kazanci
olarak tabir edilmekte ve kur farkindan dogan deger artis kazanclar
vergilendirilmemektedir. Bu hesaplamada, menkul kiymetlerin elde edilis tarihindeki
TCMB doéviz alis kuru esas alinacaktir.

Tesvik edici vergi politikasi, yabanci sermayeyi tesvik etmek amaciyla da
kullanilabilmektedir. Burada Onemli olan, sermaye ihra¢ eden iilkenin yapacagi
yatirimlarla, sermaye ithal eden ilkenin az gelismis lilkenin gereksinim duydugu
yatirimlar arasinda bir uyum saglamaktir.

Az gelismis lilkelerin yabanci sermayeyi tesvik etmesinin bazi amaclart vardir. Her
seyden Once yabanct sermaye, azgelismis ekonomilerde yurti¢ci tasarruflarla
karsilanacak yatirim miktarii azaltir, dolayisiyla yabanci sermaye yatirimlari, yurtigi
tasarruflara ek bir kalem niteligindedir. Bu bakimdan yabanci 6zel sermaye yatirimlari
iktisadi kalkinmanin en az oOzveri ile gerceklesmesini miimkiin kilar. Yabanci
sermayenin iktisadi kalkinmada oynadigi diger onemli bir rol ise, dig ticaret ve
6demeler bilangosu agigin1 azaltip, beraberinde modern teknolojiyi getirmesidir.'*

Sermayeyi kendi iilkelerine ¢ekmeye calisan vergi cennetleri ve tercihli vergi
rejimlerinin vergi rekabetinden zarar géren sermaye ihrac¢ eden iilkeler, 6zelikle 1990’11
yillardan itibaren bu {ilkelere yonelik olarak gerek vergi mevzuati diizenlemeleri,
gerekse idari 6nlemler almaya yonelmislerdir.'®
II) YABANCI SERMAYENIN ONUNDEKI VERGISEL ENGELLER VE
ALINABILECEK ONLEMLER

Tiirkiye yabanci sermaye birikimiyle yabanci sermayeye ihtiyaci olan bir iilkedir.
Yabanci sermayeyi ¢ekmek i¢in ek bir takim onlemler almak zorunda, rakiplerinden
daha iyi imkanlar sunmak durumundadir.

Yabanci sermaye birgok hallerde vekiller eliyle kullanilan bir sermayedir.Yabanci
sermayenin sahibi yoktur. Sadece vekilharci vardir. Vekilharg, sermayenin sahibi olan
halk veya onun adina hareket edenlere kendini basarili géstermek i¢in miimkiin olan en

ylksek ciro rakamlarini en yiiksek kar rakamlarini agiklamak zorundadir. Cok uluslu

1% Ipek, Seleuk, Tiirkiye’de 1980 Sonrasi Uygulanan Vergi Tesvik Politikalarmin Ekonomik Kalkinmaya
Etkileri, Uludag Unv. Sos.Bil. Ens. Maliye Ana Bilim Dal1, Yiiksek Lisans Tezi, Bursa, 1997, s.38-39.
1 Eyiipgiller, a.g.e., s.75.
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sirketlerin hisselerinin ¢esitli borsalarda kayitli oldugu géz oniinde tutuldugunda bu
gercegin ayirdina daha iyi varilir.

“Yabanci sermaye akimi, bugiin olmazsa yarin iilkeye gelecektir” goriisii cok dogru
degildir. Oziinde karsi c¢ikmadigimz bu gériis, yabanci sermayeye bugiin ihtiyag
duyuldugu icin Tiirkiye bakimindan gegerli degildir. Ileride yabanci sermayeye ihtiyag
duymayan, zaten kendisi sermaye ihra¢ eden bir Tiirkiye’ye kavusuldugunda veya
yabanci sermayenin dahi kurtaramayacagi bir Tiirkiye ile karsilasildiginda gelecek bir
yabanc1 sermayeden kimse yarar saglamaz.

Uzerinde durulmasi gereken bir baska gercek de aslinda yerli ve yabanci sermaye
ayirmminin da dogru olmadigidir. Yabanci sermaye derken aslinda anlasilmasi gereken
dogrudan yabanci sermaye yatirmmidir. Yani, bir iilkeye sermaye olarak nakit veya ayin
getiren, bir iilkeye siiresiz veya ¢ok uzun siireli olarak reel sektdrde veya finans
alaninda faaliyet gdstermek {izere gelen, bu iilkenin sermayesinin sahip oldugu hak ve
sorumluluklar1 da aynen paylasan, yerli sermaye ile beraber elini tasin altina koyan
sermayedir. Katma deger yaratan, istihdam saglayan, geregine gore piyasaya yeni
irlinler, kaliteli mallar sunan, gerektiginde ihracat yapan sermayedir. Dogrudan yabanci
sermayenin bu yoniiyle, o lilkede yaratilan katma degere ciddi bir katkis1 olmaksizin,
sadece katma degerden pay alan portf0y yatirimlariyla ayri miitalaa edilmesi gerekir.

A) Karsilasilan Sorunlar

Yabanci sermayenin problemleri, bu iilkenin sermayesinin problemleriyle hemen
hemen aynidir. Sadece yabanci olmasindan kaynaklanan anlama giidiisii daha azdir.
Anlamak arzusu daha azdir. Bu durumu da diinyada sermayenin yaratilabilecegi tek
iilke Tiirkiye olmadigmma gore anlayisiyla karsilamak lazimdir.Bununla birlikte,
yabancilarin yabanci niteliginden kaynaklanan bazi sorunlar1 da gormezden
gelinmemelidir.''

Tiirkiye’de yabanci sermaye yatirimlari hedeflerine ulasilamamasinin temelinde
iilkede yasanan siyasal ve ekonomik istikrarsizlik 6nemli bir yere sahiptir. Yirmi yili
askin bir siiredir yiliksek enflasyon ortaminda yasanan Tirkiye’de kayitlarini,

hesaplarin1 Tiirk Lirasinin yani sira yabanci parayla da izleyen yabanci yatirimeilar,

1! Erdikler, Saban, “Tiirkiye’nin Yabanci Sermaye Performansinin Iyilestirilmesi Oniindeki Vergisel
Engelller ve Alinabilecek Onlemler”, Active Bankacilik ve Finans Dergisi, Y11:6, Say1:30, Mayis-Haziran
2003, s.8.
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enflasyonun yikict etkilerini daha fazla hissetmekte, getirilen sermaye kisa siirede
asinmaktadir.

Alinan ekonomik kararlarin tam olarak uygulanmamasi, sik sik degisiklige
ugramasi, yabanci yatirimcinin oniinii gérmesine ve uzun vadeli plan yapmasina engel
olmaktadir.

Bugiine kadar yeterli 6zellestirmenin yapilamamis olmasi ve yap-iglet-devret
ve/veya yap-islet modellerinin uygulamaya konulmasinda gecikilmis olunmasi yabanci
yatirim girisini olumsuz yonde etkilemistir.

Hukuk sisteminin ve adalet mekanizmasinin isleyisindeki aksakliklar ve ihtisas
mahkemelerinin olmamasi1 yabanct yatirnmer i¢in  Onemli caydirict unsurlari
olusturmustur. Oysa ki, globallesen diinyada {ilkelerin hukuk sistemlerinin
yakinlagmasi, standartlagsmasi siireci ¢ok hizlanmistir. Uluslar arasi standartlarda bir
hukuki altyap1 yatirnmcilara, is kurma ve herhangi bir uzlagsmazlik halinde ne gibi
yollarin izlenecegi konusunda giiven veren bir unsur olmaktadir.

Fikri haklar konusunda mevzuat konusunda yasanilan olumsuz gelismelere ragmen,
Tirkiye’nin bu konuda uluslararasi standartlarin oldukg¢a gerisinde bulunmasi, dolaysiz
yabanci yatirimlari olumsuz ydnde etkilemektedir. Ilave olarak, yabanci yatirimcilarin
uygulamada kars1 karstya kaldiklar1 ve giinden giline artma egilimi gosteren biirokratik
islemler yabanci yatirimeilar i¢in olumsuzlugu arttirmaktadir.

Dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarimin gelmesini engelleyebilecek sorunlarin
bulunmasina ragmen Tiirkiye, yabancit yatirimlar i¢in cazip olma konumunu

korumaktadir.'®?

12 Giines, H.Hilmi, Tiirkiye’de Dolaysiz Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Gelisim Siirecine Subat 2001
Krizinin Etkileri, Marmara Unv.Sos.Bil.Ens.ikt.A.Bilim Dal1 Uluslar aras: Ikt. Bilim Dal, Yiiksek Lisans
Tezi, Istanbul, 2004, 5.67.
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B) Diinyada Yabanc1 Sermaye Alamindaki Belli Vergisel Onlemler
Tablo 3.1: Bélgeler itibariyle Uygulanan Vergisel Tesvikler

Latin
Afrika | Asya | Amerika | Merkezi Dogu | Bati Avrupa | Diger | Toplam
(23 17 Karayipler (25 (6

Ulke) | Ulke) | (12 Ulke) Ulke) (20 Ulke) | Ulke)
Vergi Tatilleri 16 13 8 19 7 4 67
Hizlandiriimis
Amortisman 12 8 6 6 10 5 47
Yatirim indirimi 4 5 9 3 5 - 26
Gumriik Vergisi
istisnasi 15 13 11 13 7 4 43
Vergi Ertelemesi| 10 8 10 12 6 3 49

Tablo 3.1’den anlagilacag lizere, 23 Afrika iilkesinin 16°s1, vergi tatili uygulamasini
kabul etmektedir. Tiirkiye’nin rekabet icinde bulundugunu ifade edebilecegimiz 25
merkez ve Dogu Avrupa iilkelerinin 19°unda hatta 20 Bati Avrupa iilkesinin 7’sinde
vergi tatili uygulamasi benimsenmis bulunmaktadir. Toplam olarak bakildiginda,
incelenen 103 iilkenin 67’sinde vergi tatili uygulamasi1 yer almaktadir. Bu durumda
vergi tatili en yaygin uygulanan bir tegvik tedbiri olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Diger
belli bagh tesvik tedbirlerinin de dagilimi Tablo 3.1°de belirtilmektedir.

Asagida iilkeler bazinda yapilan baz1 agiklamalar yer almaktadir.

1) Avrupa Birligi Ulkelerinde Vergisel Tesvikler
a) Hollanda

2000’1i yillarin baslarinda, Hollanda , yabanci yatirimcilar tarafindan  Avrupa
Birligi iilkeleri igerisinde Ingiltere ve Fransa’dan sonra {i¢iincii sirada tercih edilen iilke
konumundadir. Hollanda’nin sadece yabanci yatirimcilar tarafindan degil yerli
yatirimcilar tarafindan da tercih edilen bir {ilke olmasinin ardinda, hi¢ siliphesiz
Hollanda mevzuati uyarinca saglanan vergisel tesvik ve avantajlar yatmaktadir.

Saglanan bu avantajlar su sekilde 6zetlemek miimkiindiir:
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e yapilacak yatirimlara iligkin vergi yiikiiniin 6nceden belirlenebilmesi ve yatirim
riskinin azaltilmas1

e Istirak kazanci istisnasi

Hollanda’nin yerli ve yabanci yatirimcilar tarafindan tercih edilmesinin en 6nemli
nedeni, ‘igtirak istisnas1’ hilkmiinden yararlanma arzusudur.

e ‘Cifte Vergilemeyi Onleme’ anlasmalar1

Hollanda birgok iilke ile imzalamis oldugu ‘Cifte Vergilemeyi Onleme* anlasmalari
neticesinde vergisel avantajlar saglamaktadir.

e Sirket tilirlerine gore yapilan 6zel vergisel diizenlemeler

Bir Hollanda sirketi veya yabanci bir sirketin Hollanda’da bulunan istiraki, grup
sirketlerine finansal veya yonetimsel nitelikte hizmet vermesi durumunda, koordinasyon
merkezi olarak adlandirilmakta olup, s6z konusu sirketlerin karlarinin operasyonel
giderlerinin belli bir ylizdesi oraninda ( %5-25) belirlenen kismi1 Hollanda’da kurumlar
vergisine tabi tutulmaktadir. Dolayisiyla, sirketlerin vergisel yiikiimliiliikleri biiytik
oranlarda azaltilmaktadir. Bu nitelikteki sirketlere taninmig olan vergisel avantaj,
Hollanda’nin 6zellikle ¢ok uluslu sirketler tarafindan tercih edilmesine neden olmustur.

e Grup Finansman Sirketlerine iliskin vergisel diizenlemeler

Hollanda mevzuati uyarinca, Hollanda’da faaliyet gosteren grup finansman
sirketleri, tiim kosullar1 yerine getirmeleri durumunda, finansal hizmetlerinden elde
etmis olduklar1 gelirin % 80’ini rezerv olarak sakli tutma hakkina sahiptirler. S6z
konusu sirketler, ancak gelirlerinin kalan % 20’lik kismi iizerinden kurumlar vergisine
tabi tutulacaktir. Boyle bir uygulama yapan sirketler 5 y1l boyunca ayirmis olduklari
rezerve ekleme yapma hakkina sahip olmakla beraber ayirmis olduklar1 rezervi
azaltabilirler.

e Yabanci ¢alisanlar i¢in saglanan 6denekler

Hollanda’da maasli olarak ¢alisan yabancilarin aldiklar1t maas ve 6deneklerin toplam
tutarmin % 30’luk kisminda olas1 masraflarina istinaden vergiden muaf tutulacak ek

O0denek saglanmaktadir. Ayrica, bu kisilerin ¢ocuklarina iliskin okul masraflari,
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tilkelerine yapacaklari seyahat masraflari, v.b. harcamalar1 bordolarina yansitmayarak,
vergi dis1 tutulmaktadir. ( Benzeri uygulamalar diger iilkelerde de mevcuttur.)'®

Hollanda’ya yabanci sermaye en c¢ok AB iilkeleri, ABD ve Japonya’dan
gelmektedir. Sektorel olarak bakildiginda ticaret, madencilik, tas ocakc¢iligi, petrol,
kimyasallar ve diger hizmetlerin en ¢ok yatirim yapilan alanlar oldugu goriilmektedir.'®*
b) Fransa

1990’11 yillarin sonunda Fransa, Avrupa Birligi iiye iilkeleri arasinda , ingiltere ve
Irlanda’nin  ardindan dogrudan yabanci yatirimlarin tercih ettigi iiciincii iilke
konumundadir. Fransa mevzuati uyarinca, yatirimcilara saglanan vergisel tesvik ve
avantajlar sunlardir;

e Merkez ve lojistik merkezlere taninan vergisel avantaj ve muafiyetler

Fransa vergi mevzuati uyarinca, ¢ok uluslu sirketlerin Fransa’da diger grup
sirketlerine 1idari, yonetim ve/veya gozetim hizmetleri vermek {izere ana merkez
kurmalaria imkan taninmistir. Ana merkez hukuki yapisina iligkin en énemli kosul s6z
konusu kurumun Fransa’da kurumlar vergisine tabi olmamasidir.

Benzer sekilde, ¢ok uluslu sirketler, Fransa’da kurabilecekleri lojistik merkez
sifatindaki isyeri vasitasiyla, grup sirketlerinin faaliyetleri dahilinde bu kuruluslara
depolama, etiketleme, paketleme, dagitim gibi konularda hizmet verebilmektedirler.
Gerek ana merkezler ve gerekse lojistik merkezlerin istigal edebilecekleri faaliyetler ve
bu faaliyetler {izerinden beyan etmeleri gereken asgari gelir miktarina iligkin olarak
Fransiz vergi mevzuatinda gesitli diizenlemeler yapilmistir.

e Yabancilarin vergilendirilmesine iliskin diizenlemeler

Fransa mevzuati geregi, Fransa’da yabancilar sadece Fransa’da elde edecekleri
gelirleri iizerinden vergi 6demekle yiikiimlii olup, bu kisilerin ¢ocuklarina iliskin okul
masraflari, iilkelerine yapacaklari seyahat masraflari, v.b. harcamalar1 bordrolarina
yansitilmayarak, vergi dist tutulmaktadir. (Benzeri uygulamalar diger iilkelerde de

mevcuttur.)'®

163 Erdikler, a.g.m., s.13-14.

164 Bilen, Banu, “Hollanda’nin Temel Ekonomik Gostergeleri ve Tiirkiye Hollanda Di1s Ticareti”,
http://www.izto.org.tr. 28.11.2006

1 Erdikler, a.g.m., s.14.

101



Fransa, yatirnmcilar i¢in gelismekte olan iilkeler gibi bir ¢ok avantajin yani sira
zorluklar1 da biinyesinde barindirtyor. Her seyi ile oturmusg ve istikrarli bir pazar olmasi
yatirimcilarin lehinedir. Ancak bilingli ve son derece segici tiiketiciler iireticileri
zorluyorlar. Diinyada modanin bagkenti sayilan Paris, yurtdisinda markalagsma
cabalarmi siirdiiren Tiirk tekstil ve deri firmalari i¢in biiylik 6nem tagimaktadir. Duruma
tilkemiz agisindan bakarsak, simdiye kadar ileri teknoloji tasiyan iriinlerin bu iilkeye
thracatinda pek ilerleme saglanamadigi goriiliiyor. Ciinkii ihrac ettigimiz {iriinlerin
basini taze meyve- sebze, seramik ve ambalaj cekiyor.'®
¢) Belgika

1990’1 yillarin sonunda Belgika, Avrupa Birligi iiye iilkeleri arasinda Ingiltere,
Hollanda ve Fransa’nin ardindan dogrudan yabanci yatirimlarin yoéneldigi doérdiinci
adres olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Belgika mevzuati uyarinca, yatirimcilara saglanan
vergisel tesvik ve avantajlar sunlardir;

e Yapilacak yatirimlara iligkin vergi yiikiiniin 6nceden belirlenebilmesi ve yatirim

riskinin azaltilmasi

e Sirketlere taninan vergisel avantajlar

Belgika mevzuati uyarinca belirli kosullarin saglanmasi durumunda Belgika’da
kurulu sirketlere ve subelere yapilacak olan temettii dagitimlarinin % 95’1 vergiden
istisna edilmektedir.

e Sirket tiirlerine gore yapilan 6zel vergisel diizenlemeler

Bir Belcika sirketi veya yabanci bir sirketin Belgika’da bulunan istiraki grup
sirketlerine finansal veya yonetimsel nitelikte hizmet vermesi durumunda koordinasyon
merkezi olarak adlandirilmakta olup s6z konusu sirketlerin kararlarinin masraflar1 ve
operasyonel giderlerinin belli bir ylizdesi oraninda ( % 8) belirlenen kismi, Belcika’da
kurumlar vergisine tabi tutulmaktadir. Bu nitelikteki sirketlere taninmis olan vergisel
avantaj 0zellikle ¢ok uluslu sirketlerin Belgika’ya yonelmesine neden olmustur.

e Yabanci ¢alisanlar icin 6zel diizenlemeler

Belgika’da yonetici veya miidiir pozisyonunda ¢alisan yabancilar sadece Belgika’da

elde edecekleri gelirleri iizerinden vergi 6demekle yiikiimlii olup, bu kisilerin

1% Siyasetten Ote Ticaret: Fransa’ya “fransiz kalmayalim”, http://www.kobi-efor.com.tr. 28.06.2005
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cocuklarina iligkin okul masraflari, iilkelerine yapacaklar1 seyahat masraflari, v.b.
harcamalar1 bordrolarina yansitilmayarak vergi dis1 tutulmaktadir.
d) irlanda
Diinyanin 6nde gelen iiretim ve yazilim merkezlerinden biri olarak nitelendirilen
Irlanda, yatinm tesvik eden ve istihdam yaratan vergisel tesvikleri sayesinde
‘Dogrudan Yabanci Yatirimlar’in da yoneldigi bir adres olmustur. Irlanda’nim tercih
edilmesinin ardinda yatan vergisel tesvikler sunlardir:
e Diisiik kurumlar vergisi orani
Irlanda’da 23 Temmuz 1998 yilindan énce, % 10 oraninda kurumlar vergisine tabi
tutulan kurumlarin, Uluslar Arasi Finansal Hizmetler Merkezi (International Financial
Services  Center —IFSC) ve Shannon Bdlgesi bazli projelerde ¢alismalar1 durumunda
2005, iiretim faaliyetlerinde bulunmalari durumunda ise 2010 yilina kadar vergi yiikleri
% 10 olarak belirlenmis olup, belirlenen tarihlerden sonra s6z konusu kurumlarin
kazanglar1 tizerinden % 12.5 oraninda kurumlar vergisi alinacaktir. Bu oran diger
Avrupa Birligi iilkeleri ile karsilastirildiginda oldukea diisiik kalmakta olup, elestirilere
maruz kalmistir. Komisyon (European Commission) ile yapilan goriismeler neticesinde
2003 yilindan itibaren ticari kazanclar % 12.5, diger kazanclar ise % 25 oraninda
kurumlar vergisine tabi tutulacaktir.
e Temettiilerin vergilendirilmesi
[rlanda’da temettiiler % 20 oraninda vergi kesintisine tabi tutulmaktadir.
e Irlanda’da calisan yabancilara ya da irlanda’dan yurtdisina ¢alisma amach giden
kisilere saglanan vergisel planlama kolayliklar1
e KDV ve diger vergilerde saglanan indirim ve kolayliklar
e Uretilen iiriinlerin en az % 75’inin ihra¢ edilmesi kosulu ile gerceklestirilen
hizmet ve mal ithalatlar1 tizerinden KDV alinmamaktadir.
e Yatirim faaliyetleri ¢ercevesinde; KDV, damga vergisi ve diger harglar i¢in
indirimler saglanmaktadir.
e Glmriik muafiyetleri
Irlanda’ya mal ithal ederek mali aynen Avrupa Birligi’nin disina ihra¢ eden

firmalar i¢in giimriik muafiyetleri bulunmaktadir.
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e Hizlandirlmis amortisman uygulamasi'®’

2) Orta ve Dogu Avrupa Ulkelerinde Vergisel Tesvikler
a) Polonya

Ilk yabanci yatirimlar Polonya’da 1970’lerin sonunda Polonyali gd¢menler
tarafindan kurulan Polonia adindaki sirketlerdi. 1977 yilinda ilk ii¢ sirket kayda gecti.
1980’lerin sonuna dogru sayilar1 45’e yiikseldi. 1982 yilinda tiim yabancilara kiiciik
Olcekli sirket kurma imkani taninmisti. 1985 yilinda ¢ikarilan bir yasa ile anonim sirket
kurma olanagi saglanmistir.

Polonya’da en ¢ok yatirnm yapan lilkeler siralamasinda Fransa, Hollanda, ABD,
Almanya, Italya ve Ingiltere siralanmaktadir. 2003 yili sonu itibariyle OECD iilkeleri
yabanci yatirimlari % 90°dan ' fazlasim gereklestirmektedir.

Polonya mevzuat1 uyarinca, yabanci ve yerli sirketlere ayni1 haklar tanimakta, farkl
bir yasal statii sunulmamaktadir. Dolayisiyla, saglanan tesvikler ve avantajlar yabanci
yatirimlar i¢in oldugu kadar yerli yatirnmlar i¢in de gecerli oldugu gibi elde edilen
kazanglarin  vergilendirilmesinde de fark bulunmayacaktir. Yatirimcilara saglanan
vergisel tesvikler sunlardir:

e Azalan kurumlar vergisi oranlari

1999 yilinda % 34 olan kurumlar vergisi orant 2000 yili i¢in % 30 olarak
hedeflenmis, her gecen yil ise % 2 oraninda indirim yapilmasi planlanmistir. Hedefler
yerine getirilmis, 2002 y1il1 i¢in bu oran % 28 olarak gerceklesmistir.

e Ozel Ekonomik Boélgelerin olusturulmasi (vergi tatili-indirilmis Kurumlar

Vergisi

1994 yilinda Polonya’da yatirimcilara o yila kadar vergi tatilinin (tax holiday) ve
onu izleyen 10 yillik siire boyunca da normal kurumlar vergisi orani lizerinden % 50
oraninda bir indirimin saglandigi 6zel ekonomik bdlgelerin olusturulmasina iliskin
kanun ytirtirliige girmistir.

e Ozellestirme

Kamu kuruluslarinin 6zellestirilmesi, Dogrudan Yabanci Yatirimlarin artmasina

neden olan diger bir faktor olarak karsimiza ¢ikmaktadir. 169

17 Erdikler, a.g.m., s.13-15
18 Sari, a.g.e., s.71.
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Yabanci yatirimeilarin % 62.2°si sanayi sektoriinii tercih etmistir. Sanayi i¢inde en
cok ilgi ¢eken alanlar ise elektrik makinalari, kimyasal {irlinler, orman ve kagit tirlinleri
olusturmaktadir.'”

b) Macaristan

Macaristan’da yatirimcilara, 6zellikle iiretim ve yatirim sirketlerine saglanan comert
vergisel tesvikler Macaristan’in ‘Dogrudan Yabanci Yatirimeilar’ igin en cazip lilke
haline gelmesine neden olmustur.

e Diisiik vergi oranlari

Macaristan’da kurumlar vergisi oran1 % 18 olarak gergeklesmektedir.Bu oran diger
tilkeler ile kiyaslandiginda diisiik denebilecek diizeyde kalmaktadir.

e Vergi tatili (tax holiday)

Belli kosullar1 saglamalari durumunda yatirimcilara 10 yila kadar vergi tatili
taninmaktadir. Bu uygulama 2011 yilina kadar gecgerli kilinmistir.

e Vergi indirimleri

Yine yatirimcilarin belli kosullar1 yerine getirmeleri durumunda, kurumlar vergisi
orani lizerinden % 50 oraninda bir indirim saglanmaktadir.

e Ozellestirme

Kamu kuruluslarinin toplu halde 6zellestirilmeleri ‘Dogrudan Yabanci Yatirimlarin’
bliyiik 6l¢iide artmasina neden olmustur.'”!

Macaristan, son yillarda yabanci yatirimcilar ig¢in son derece cazip bir iilke haline
gelmistir. 1996 yilinda 2 milyar dolar tutarinda dogrudan yabanci sermaye yatirimi
gerceklesmis ve 4088 yabanci ortakli firma agilmistir. Yatirimlarin % 50°si yeni
alanlara yapilirken diger yaris1i Ozellestirilen sanayi tesislerine yapilmaktadir.
Macaristan 6zellestirme politikasinin diger Dogu Avrupa {iilkelerinin aksine en 6nemli
ozelligi, yabanct yatirimeilara tamamen agik olmasidir.

Yabanci sermayeli firmalar Macaristan’in sanayi mallar1 ihracatinin % 70’ini

gergeklestirmekte, toplam istihdamin ise % 20’sini saglamaktadir. '

169 Erdikler, a.g.m., s.15-16.

170 Karabalik, Hakan, “Orta Avrupa Ulkelerinde Yabanci Sermaye Yatirimlar1 ve Ozellestirme”,
http://www.dtm.gov.tr. 02.09.2006, s.1

!Erdikler, a.g.m., s.16.

172 Karabalik, a.g.m., s.1
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¢) Cek Cumhuriyeti

Avrupa’nin diger iilkelerine gore 2000’li yillara kadar o6zel vergisel tesviklere
yonelmeyen Cek Cumbhuriyeti, Subat 2000’de ¢esitli tesvikler sunmaya baslamistir.
Bunlar:

e Kurumlar vergisi muafiyeti (Vergi tatili)

Cek Cumbhuriyeti’nde ilk defa iiretim gerceklestirmek {izere sirket kurmak isteyen
yatirimeilarin, ilk 10 yil i¢inde elde edecekleri kazanclari kurumlar vergisine tabi
tutulmamaktadir. Ayrica, yatirnmlarini stirdiirmek isteyen yatirimcilara da belirli
kosullar dahilinde indirimler saglanmaktadir.

. Vergi tatili (tax holiday)

Belli kosullar1 saglamalari durumunda yatirimcilara taninan 2 yillik vergi tatili
stiresi 10 yila ¢ikarilmistir.

e Makine ve ekipman ithalatinda saglanan vergisel tesvikler

e (Glmriik-Serbest Bolgelerinde (Customs-Free Zone) faaliyette bulunacak

firmalara saglanan tesvikler '

Ulkeye gelen dogrudan yabanci yatirimin biiyiik bir boliimii (yabanci sermayenin %
62’s1) 250 kisiden fazla is¢i calistiran biiyiik Olcekli yerli sirketlere yonelmektedir.
Yabanci sermayenin % 15’1 51-250 is¢i calistiran sirketlere, % 23’1 ise 50 is¢iden daha
az is¢i ¢alistiran sirketlere yonelmistir. 17

3) Asya Ulkelerinde Vergisel Tesvikler

Bir¢ok iilke, gerek yerli ve gerekse yabanci yatirimlarda yiiksek bir diizeye
ulasabilmis, ihracat diizeyini artirabilmis, modern teknolojileri yaygin bir bigimde
benimsemis ve tiim bu olumlu gelismelerin neticesinde son derece hizli bir ekonomik
biiyiimeyi gergeklestirebilmis olan Asya iilkelerinin basarilarinin en 6nemli faktorii
olarak ‘Dogrudan Yabanci Yatirimlar’t gérmektedir.

Asya iilkelerinde Dogrudan Yabanci Yatirimlar tesvik amacli uygulanan bazi vergi
politikalar1 su sekildedir:

- Endonezya hiikiimeti Ocak 1999°da onaylanan yeni yatirimlar i¢in sekiz

yila kadar vergi tatili uygulamasin1 baslatmistir. Endonezya, yaklasik 25

'3 Erdikler, a.g.m., 5.15
17 Sari, a.g.e., 5.90.
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yil Once uygulamaya koydugu vergi reformlarinin bir bolimiini
olusturan vergi tatili uygulamasini kaldirmigti; ancak, yabanci
yatirimlarda kaydedilen diisiis ve dahil oldugu ASEAN grubunun diger
tiye tilkelerinin saglamis oldugu genis vergisel tesvikler karsisinda, vergi
tatili uygulamasini yeniden ytiriirliige koymak zorunda kalmstir.

- Birkag ay iginde, Filipinler ve Tayland da uygulamaya koyduklar
‘genisletilmis’ vergisel tegvik onlemlerini ilan ettiler. 5-8 yillik siirelerle
vergi tatili uygulamalar1 baslatildi. Agustos 2000°de Vietnam’da benzer
uygulamalara gidildi.

- Hindistan hiikiimeti ise 6zellikle alt yap1 projelerinde, 10 yila kadar vergi
tatili de dahil olmak iizere, onemli birtakim vergisel tesviklerin yer
aldigi1 duyurdu. Yine aym sekilde, Ozel Ekonomik Bélgelerde
yatirimcilaralO yila kadar vergi uygulamasi yapilmaktadir.

4) Cin

Cin’in vergisel tesviklere yonelik politikalarinin degisken bir trend izledigi
gbzlemlenmektedir. Son yillarda, Cin Hiikiimeti, yabanci yatirimcilara tanigi bazi
vergisel imtiyazlar1 (Ozellikle sermaye mallar1 iizerinde ithalatta uygulanan vergi
muafiyetini ) yiiriirliikten kaldirdi. Bunu izleyen birka¢ ay i¢inde, Dogrudan Yabanci
Yatirim diizeyinde hissedilir bir diisiis gozlemlenmesi vergi istisnalarinin biiylik bir
boliimiiniin yeniden yliriirliige konmasina neden olmustur.

Yabanc1 Yatirimcilara saglanan vergisel tesvikler sunlardir:

e Vergi indirimleri

Cin mevzuati uyarinca, yabanci yatirim sirketleri faaliyette bulunduklar ilk yil vergi
O0demekle yiikiimlii degillerdir, kara gectikten sonra ii¢ yil iginde ise hesaplanan
verginin yarisini (% 50) 6demekle ytikiimlii kilinmiglardir.

Yabanct sirketlerin faaliyet gosterdikleri sektorlere gore erteleme siiresi
belirlenmektedir. Ornegin yabanci kaynaklar ile kurulmus ileri teknoloji
sirketlerinin(advanced technology enterprises ) kazanglar1 igin erteleme siiresi 6 yil
olarak belirlenmistir.

e Vergi tatili uygulamasi

e Dolayl vergilerde saglanan istisnalar
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e [thalat tegvikleri

1991°den bu yana Cin birgok defa ithalat tarifelerini indirmistir. Son tarifeye gore,
ithalatlardan % 16.5 oraninda vergi kesintisi yapilacaktir. Bununla birlikte, Cin’de
uygulanan vergi tesvikleri 1iyilestirme anlaminda halihazirda goézden gegirilme
siirecindedir.'”

Cin’de edindigi en az 5 yillik karin1 yine Cin’de yatirima doniistliren yabanci
sermayeli igletmeler, daha dnce 6ddemis olduklar1 gelir vergisinin yeni yatirim miktari
kadar olan tutarini geri alabilirler.

Cin dogrudan yabanci sermayede cok basarili bir performans sergilemektedir.
Haftada 1.4 milyar dolara yakin dogrudan yabanci sermaye fiilen {ilkenin doviz
rezervlerine eklenmektedir. '’

C) Onlemler

Kayit dis1 ekonominin sadece bir vergi sorunu olmadigi kabul edilerek baslatilacak
bir miicadele i¢in, sadece vergi kanunlar1 kapsaminda degil ekonomiyi diizenleyen tiim
yasalarda agiklik ihtiyact kabul edilmelidir. Bu ¢ercevede kayit dis1 ekonominin ithalat,
imalat, ticaret, ihracat islemlerini bir biitlin olarak kapsayacak, tiim ekonomiyi
ilgilendiren yasalar iizerinde yapilacak ¢alismalarla basarinin yakalanabilecegi gézden
uzak tutulmamahdir. Oncelikle konunun kararhilik, iletisim ve koordinasyon
boliimlerinin ihmal edilmemesi icap eder. Bu is i¢in Basbakanlik diizeyinde bir birim
olusturulmalidir. Bu birim Giimriikk Miistesarligi, Hazine Miistesarligi, Dis Ticaret
Miistesarligi, Maliye Bakanhgi, Igisleri Bakanligi, Sanayi ve Ticaret Bakanlhgi,
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Sermaye Piyasast Kurumu, Calisma ve
Sosyal Giivenlik Bakanlig1 gibi ekonomik hayatla dogrudan ilintili bakanliklarin st
diizey temsilcilerinden olusmalidir.

Hiikiimet, kayit dis1 ekonomiyle miicadele konusunda kararliligin1 dile getirmeli,
geregine gore bu konuda Kanun Giiclinde Kararname ¢ikarma yetkisiyle donanmalidir.

Iletisime 6zel bir 6nem verilmelidir. Alinacak kararlar elbette bazi kesimlerin
alistiklart uygulamalar1 degistirmelerine yol acacagindan tepkiler dogacaktir. Ancak bu

konuda kamuoyunun ve kayit icinde bulunan birimlerin destegi almmalidir. Ornegin

175 Erdikler, a.g.m., s.16.
176 T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarligi Anlagmalar Genel Midiirliigii, Cin Halk Cumhuriyeti
Miiteahhitlik Hizmetleri Ulke Profili, ydmh.foreigntrade.gov.tr. 23.09.2006.
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calisma hayatini ilgilendiren is glivenligi yasasinin ekonominin kayit altina alinmasinda
saglayacagl yararlar kamuoyuna iyi anlatilamadigi i¢in, diizenleme sadece is¢i ve
igveren kesiminin ¢atigmasi olarak algilanmis, kamuoyunun destegi saglanamadigi, orta
ve uzun vadeli yararlar iyi anlatilamadigi icin, tartismalar yanlis mecralara kayabilmistir
Iyi bir iletisim planmin detay degil isin, 6zii oldugu gdzden uzak tutulmamalidir.

Bunlar kisa donemde alinacak Onlemlerle giderilmesi miimkiin olmayan engeller
niteligindedir. Bu konularda anlayis degisikliginin hayata ge¢irilmesi i¢in, Vergi
Idaresinin Yeniden Yapilandirma Projesi siireci iginde ele alinarak uzun vadeli
sonuglar1 hedefleyen bir programin uygulanmasi gerekir.

Asagida yabanci sermayenin vergilendirilmesine iligskin konularda alinabilecek diger
Onlemlere isaret edilmektedir.

* Dar Miikelleflerin Vergilendirilmesinde Kazancin Tiirkiye’de Elde Edilmis

Sayilmasi I¢in Aranmilan Tiirkiye’de Degerlendirme Kosulunun Uluslar arasi

Vergicilik Alaninda Yasanan Gelismelere Uygun Hale Getirilmelidir.

* Yabanct Sermaye Portfoy Yatirimlarmin Vergilendirilmesinde Yeni Esaslar

Benimsenmelidir.

* Tiirkiye’de Irtibat Biirosu Seklinde Faaliyet Gosteren Dar Miikelleflere Taninmis

Haklar Gozden Gegirilmelidir.

* Tiirkiye’nin Holding Merkezi Olmasini1 Saglayacak Hiikiimler Kurumlar Vergisi

Kanununa Eklenmelidir.

* Vergi Tatili Konsepti Mevzuatimiza Kazandirilmalidir.

* Tiirkiye’de Calisan Yabancilarin  Ucretlerinin - Bir Kismm1  Vergi Dist

Birakilmalidir.

* Konsolide Bazda Vergi Beyannamesi Diizenleme imkani1 Taninmalidur.

* Serbest Bolgelerle Ilgili Uygulamalarin Agikliga Kavusturulmasi, Bu Konuda

Yapilacak Diizenlemelerin Kazanilmig Haklar1 Zedelemeyecegi Konusunda

Teminat Verilmelidir.

* Bilyiik Yatirimlar I¢in Tesvikler ve Vergilemede Ozel Hiikiimler ihdasina imkan

Veren Bir Yap1 Kurulmalidir.

Diinyanin dev sirketlerinin yeni yatirim projeleri takip edilmeli, bu projelerin

Tirkiye’ye kazandirilmasi i¢in insiyatif kullanilarak, arzuladiklar1 yatirim olanaklarinin
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Tiirkiye’de saglanilmasina ¢aligilmalidir. Proaktif bir yaklagimla {ilkemizin mevcut yurt
dis1 teskilati bu hususlar gerceklestirmek iizere egitilmeli, yetki ve sorumluluk sahibi
kilinmalidar.'”

III) DUNYADA YABANCI SERMAYE HAREKETLERI

Giliniimiizde higbir iilkenin ekonomik yonden kendi icinde yeterli olmayacagi
anlasilmistir. Ulkelerin dogal kaynaklar, isgiicii, teknoloji, mamul ve Pazar agisindan
birbirlerine olan ihtiyaglar1 giinden giine artmaktadir. Diinya genelinde yabanci sermaye
ithal eden iilkelerin dogal kaynaklari ucuz ve bol bir isgliciine sahip oldugunu
gormekteyiz. Ayni sekilde sermaye ihra¢ eden iilkeler de dogal kaynak ve isgiicii
eksikliginden dolayi iiretimlerini ucuz ve bol hammadde ve emegin bulundugu yerde
gerceklestirmektedirler. Diinyadaki yabanci sermaye yatirimlariin trafigine tilkelerin
iktisadi, siyasi, hukuki ve kiiltiirel yapilar1 yon vermekte, kiiresellesme ve biitiinlesme
stireci de bu akist hizlandirmaktadir.

Kiiresellesme ve biitiinlesme ile birlikte bilgi islemin ve haberlesmenin hiz
kazanmasi, yayginlagsmasi ve ucuzlamasi sayesinde sermayenin dolasimi “gercek
zaman” kavrami ile ifade edilebilecek islemler yoluyla, dogrudan bire bir iliskilerle,
aracilar tasfiye ederek(direct banking, online trading, teleshopping vb.) gerceklesmeye
baslamistir. Yabanci sermaye diinya genelinde zaman ve mekan ile kesintiye ugramadan
yasaminda bir siireklilik kazanmakta, diinyanin hemen her yerindeki ekonomik ve
iktisadi birimler birbirleriyle entegre olmaya baslamaktadir.'”®

Ekonomik sistemleri ne olursa olsun yabanci sermayeden istifade edebilmek i¢in
diinya tilkeleri arasindaki rekabet devam etmektedir. Bazi iilkeler daha fazla yabanci
sermaye c¢ekebilmek icin her c¢esit tesvik tedbirlerini almislar, biirokrasiyi asgariye
indirmisler ve diinya ¢apinda teskilatlanmaya gitmislerdir. "

Modern ¢ok uluslu sirketlerin en agik belirtisi, endiistri devrimiyle birlikte uluslar
aras1 imalatin gelismesidir. Baslangigta, ¢okuluslu iireticiler olarak Ingiliz firmalari
avantajli durumdaydilar. Onceleri Kuzey ve Giiney Amerika en uygun yatirim alanlar
olarak goriilmekteydi. Kisa bir siire sonra Afrika, Avustralya ve Asya da bunlari izledi.

“Kolonyal yatirimlar’in, dogrudan yabanci yatirnmin Onciisii olarak kabul edilip

17 Erdikler, a.g.m., s.15-21.
'8 Y1ldizoglu, Ergin, Globallesme ve Kriz, Alan Yaymcilik, istanbul, 1996, s.23.
' Yabanci Sermaye Baskanligi, 6224 Sayili Kanuna Gére Tiirkiye’de Yabanci Sermaye, 1983, s.2.
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edilmemesi gerektigi konusu tartigmalidir; ama yerel pazarlar igin iiretim bu sekilde
baslamistir. 1870 sonrasindaki teknik ve Orgiitsel gelismeler, benzer {iriinlerin bir¢cok
cesidinin ayni firma tarafindan hem yurticinde hem de yurtdisinda {retilebilmesini

olanakli kilmistir. Ayn1 zamanda, madenlerin ve diger hammadde iiriinlerinin aranip

islenmesi de biiyiik oranda dogrudan yabanci yatirim ¢ekmistir. '

Uluslar aras1 sermaye akimlarmin iktisadi bakimdan anlamli bir seviyeye ulagsmasi
sanayi devrimini izleyen donemde olmustur. Bu donemde sanayilesmis {ilkelerde,
ozellikle Ingiltere’de insanlik tarihinde goriilmemis dlciide bir sermaye birikimi siireci
baslamistir. Bu sermaye birikimi sayesinde once bu iilkede ve daha sonra diger
sanayilesen Bat1 lilkelerinde emek¢i basina diisen sermaye miktar1 artmistir ve gelir
dagilimindaki biiyilik adaletsizlik sebebiyle milli gelirdeki artis daima daha ¢ok sermaye
sahiplerinin geliri olarak kalmistir. Bu da bu iilkelerde sermaye bollugu yaratmistir. Iste
bu sermaye bollugu bu iilkelerdeki yatirim firsatlar1 iyice kullanildiktan sonra tabii
kaynaklar1 bol olan bagka iilkelerdeki yatirim firsatlarinin degerlendirilmesi i¢in yurt
disina akitilmaya baslanmistir. Sanayilesmis anavatandaki firmalarin hammadde
ihtiyaclarinin  karsilanmasi i¢in denizasir1 iilkelerde yatirimlar yapilmistir. Ayni
zamanda sanayilesmis iilkelerin {iriinlerinin siirlimii i¢in diger iilkelerde ve 6zellikle
yeni kesfedilmis yatirnmlar yapilmastir.

Birinci Diinya Savasindan 6nceki donemde, yabanci sermaye akimlarinin dogdugu

yer Ingiltere olmustur. Biitiin asir boyunca yabanci sermaye akimlarinin biiyiik
agirhgini  Ingiltere  ekonomisi taslmlstlr.18119.yy’m baslarinda ihtiyag duydugu
hammaddelerin, 6zellikle madenlerin ve petroliin ¢ikarilmasi igin gelisen Ingiliz
sanayisinin sOmiirgelerindeki girisimleri yabanci sermaye yatirimlariin baslangici
olmustur.'® Bu tilkeden disar1 giden sermaye akimi bir ara milli gelirin % 7’sine kadar
yiikselmistir. Birinci Diinya Savasinin baslamasindan hemen Onceki donemde,
19.asirdan beri yapilagelen yatirimlarin sonucu olarak sanayilesmis Bati tilkelerinin
diger iilkelerde birikmis olan yatirnmlarinin tutar1 asagidaki tabloda (Tablo 3.2)
gosterilmistir.

Tablo 3.2: Birinci Diinya Savasindan onceki yabanci yatirnmlar (1913-1914

durumu) (milyon dolar)
Yatirimer Ulkeler Yatirllan Ulkeler
Ingiltere 18.000 Avrupa 12.000

%0 Bagoglu, Ufuk,- Olmezogullari, Nalan,- Parasiz, Ilker, Diinya Ekonomisi Kiiresellesme, Finansal
Kurumlar ve Kiiresel Makro Ekonomi, Ezgi Kitabevi, 1999, Bursa, s.5.

181 Bulutoglu, Kenan, 100 Soruda Tiirkiye de Yabanci Sermaye, Gergek Yaymevi, Istanbul, 1970, s.56.
'%2 Ercakar, Mehmet Emin, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Uludag Unv. Sosyal Bilimler
Enstitiisti, Doktora Tezi, Bursa, 2005, s.12.
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Fransa 9.000 Kuzey Amerika 10.500

Almanya 5.800 Latin Amerika 8.500
A.B.D. 3.500 Asya 6.000
Diger Ulkeler 7.700 Diger Ulkeler 7.000
Toplam 44.000 Toplam 44.000

Kaynak: The International Encyclopaedia of the Social Sciences

1929 yilindan 6nceki donemde sermaye ihracati sanayilesmis iilkelerden az gelismis
tilkelere dogru ve dolaysiz ve 6zel yatinm seklinde olmustur. Sanayilesmis iilkelere
dogru akan sermaye ise kismen portfoy, kismen de yatirim seklinde olmustur.

1930 yilindan itibaren yabanci sermaye akimlarinin hemen hemen tamami

durmustur. Sanayilesmis Ttlkeler bu tarihten itibaren artik diger iilkelere biiyiik
miktarlarda net yabanci sermaye akitmiyorlar, aksine o tlkelerdeki varliklarinm tasfiye
ediyorlar ve net yabanci sermaye ithal eder, (dis lilkelerdeki yatirim varliklarini satarak)
ana para ve faizini geri alir duruma gegiyorlar. 1930-38 donemi yabanci sermaye
hareketleri i¢in kirici bir donem olmustur. 1929 buhrani ne kadar Rusya’daki ihtilale, az
gelismis iilkelerde yiikselmeyen baslayan bagimsizlik ve milliyetcilik hareketlerine
ragmen (Cin’de Sun Yat Sen, Tiirkiye’de Mustafa Kemal hareketleri) 19.asir diizeninin
tekrar kurulabilecegi fikrine Batili politikacilar Diinya buhraninin dogusuna kadar
saplanmiglardir. Buhrandan sonra bir kisim sanayilesmis Bati iilkelerinde demokrasi
yerine fasizme, otoriter ve asirt milliyet¢i rejimlere terk etmistir. Uluslar arast 6zel
sermaye yatirimlart i¢in diinyanin genis kesimleri elverisli ve giiven verir bolgeler
olmaktan ¢ikmustir.

Ikinci Diinya Savasi yillarinda en &nemli kaynak aktarmalarini A.B.D. kendi
miittefiklerine yapmistir. Bu yardimlar Lend —Lease (6diing verme ve kiralama) denen
program gercevesinde yapilmistir. Bu program dahilinde yapilan bagislarin, yardimlarin
degeri, Amerikan kaynaklara gore 57 milyar dolar1 bulmustur. Ayni donem iginde
A.B.D.’nin bagis seklinde yardimlari bir de UNRRA programi ¢ercevesinde yapilmistir.
Bu yardimin amaci, daha c¢ok besin yardimi yapmak, savasta miittefik ilkeler
halklarinin ve iggal bolgelerindeki halklarin beslenme ihtiyaglarini karsilamaktir.

1954 yilindan itibaren Sovyetler Birligi, Cin ve diger sosyalist iilkeler de yardim

programi ad1 altinda az gelismis iilkelere iktisadi kaynak aktarmaya baslamistir. '™

183 Bulutoglu, a.g.c., s.56.
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Ikinci Diinya Savasindan sonraki doénemde diinya genelindeki yatirimlarin
dagilimini ele aldigimizda, yabanci yatirimlarin giivenlik ve istikrar i¢inde olan tilkelere
yonlendirildikleri goriilmektedir. Devletler de kendi firmalarin1 baska iilkelere yatirim
yapmay1 tesvik ederken bu hususlar1 dikkate almaktadirlar. Ornegin; NATO ittifakinin
kurulup Bat1 Avrupa iilkelerinin saglam bir giivenlik yapisina kavusmalarindan sonra
Amerikan yatirnmlariin Bati Avrupa’ya yonelmesi, biiyiik Ol¢iide bu giivenlik
ortamindan kaynaklanmaktadir'®*

Ikinci Diinya Savas1 sonrasinda ABD sirketlerinin énce Bati Avrupa’ya ve Latin
Amerika’ya imalat yatirimlariyla baslattiklart siire¢ 1960’1 yillarin ortasindan itibaren
Uzak Dogu’nun dinamik {ilkelerine kaymis olup, bu siirece biitiin merkez {ilkeleri de
katilmistir. 1970’1i yillarda ise basta Japonya olmak iizere Uzak Dogu’nun dinamik
iilkeleri ¢ok wuluslu sirketlesmeyle devreye girerek, dis yatirimlara ge(;mistir.185
Istatistiki veriler Diinya genelinde dogrudan yabanci yatirimlarin ulusal iiretim ve dis
ticaretten daha hizli biiylidiiglinii gostermektedir. Hatta 1980 ile 1990 yillar1 arasinda,
diinya ekonomisindeki kiiresellesme siirecini ihracattan daha ¢ok dogrudan yabanci
yatirimlar yonlendirilmistir.

Ikinci Diinya Savasi sonrasi en biiyiik dolaysiz yatinm yapan ABD, 1980°li yillara
kadar ¢ok az yatirimciya ev sahipligi yapmustir. 1970°li yillarda bu durumun ortalama
senelik girisi 3-5 milyar dolar civarindaydi. Oysa, 1980’den sonra, basta Ingiltere olmak
izere, Japonya ve Hollanda kaynakli olmak iizere ABD’ye dolaysiz yatirim artmistir.
ABD 1980’den sonra yabanci sermayeye ev sahipligi yapan bir numarali iilke durumuna
gelmistir.'®

Giliniimiizde diinyada meydana gelen siyasi degismeler, yabanci yatirimcilarin
yoniinii de degisiklige ugratmistir. Dogu Bloku iilkeleri ve hatta Cin basta olmak {izere,
siyasi ve ekonomik rejimleri farkli iilkeler yabanci yatirimcilar i¢in yeni alanlari
olusturmaktadir. ' Dogrudan yabanci yatirimlarin faaliyet alan1 bakimindan son

yillardaki en dikkat c¢ekici gelisme bu yatirnmlarin dagiliminda farkli bolgesel

'8 Oymen, Onur, Gelecegi Yakalamak, Tiirkiye 'de ve Diinyada Kiiresellesme ve Devlet Reformu, Remzi
Kitabevi, Istanbul, 2000, s.33.

185 Kazgan, Giilten, Yeni Ekonomik Diizende Tiirkiye 'nin Yeri, Altin Kitap Yaymevi, Istanbul, 1995, s.82.
1% Kazgan, Giilten, Kiiresellesme ve Yeni Ekonomik Diizen, Altin Kitaplar Yaynevi, istanbul, 1997, s.134
87 DPT,8.Bes Yillik Kalkinma Plan;,DYSY, 2000, s.6.
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goriintiilerin ortaya ¢ikmig olmasidir. Bu bdlgesel gruplasma, AB ve NAFTA gibi
ticaret bloklarinin olusmasiyla baglantilidir. '**

Gelismekte olan {ilkelere yonelik 6zel yabanci sermaye girislerinde 1998 Asya
Krizinden sonra belirgin bir azalma goriilmiis, 1999 yilindaki sinirli bir artisin ardindan
2000 yilmmn ilk ¢eyreginde hizh bir yiikselme gozlenmistir. '* Gelismekte olan
tilkelerin toplam yabanci sermaye yatirimlarindan aldigi pay 1990 yili basinda % 20
iken bu oran daha sonralari % 40 ‘a ulasmustir. *° Burada en c¢ok dikkat ¢eken iilke
Cin’dir. Cin ucuz yogun ve kalifiye isgiicii ve serbest bdlgeler olusturarak dogrudan
yabanct sermaye yatirimlarini cezbeden en Onemli {ilkelerden biri olmustur. Cin’e
yonelik yatirimlar 1990 yilina kadar yavas bir tempo ile yiikselirken, bu tarihten itibaren
hizli bir artis seyri gostermistir. 1990 yilindan 3.5 milyar dolar olan dis yatirim, 1991°de
4.4,1992°de 11.2, 1993°te 27.5 olmustur. 1998 yilinda gelismekte olan iilkelere yapilan
yabanci sermayenin 1/3’1 Cin’e gitmistir. 2000 yilinda Cin’e 105 milyar dolar yabanci
sermaye gitmistir. 1990 yili ile 2000 yili karsilastirdigimizda %11.71°lik bir artis s6z
konusu ve bu artisla Cin diinyada dordiincii sirada yer almaktadir.

1989-1994 yillarinda ortalama 200.1 milyar dolar olan sermaye yatirimi, asagidaki
tablo (Tablo 2.7)de de goriildigii gibi, 1995-2000 yillar1 arasinda hizli bir artig
gostermistir. Bu artis 1995°te 331.1 milyar dolara ve 2000 yilinda ise asag1 yukart 1.3
trilyon dolara ulasmistir. 1989-1994  yillar1  ortalamasi ile 2000 yilim
karsilastirdigimizda % 60.2°lik bir artis s6z konusudur. Tabloyu inceledigimizde
diinyadaki yabanci sermaye girisi ile ¢ikis1 arasinda asagi yukari bir paralellik s6z
konusudur.

Tablo 3.3: Diinyadaki Yabanci Sermaye Yatinnmlarinda Meydana Gelen
Gelismeler (1989-2000)

(Milyar Dolar)

1989-1994| 1995 1996 1997 1998 1999 | 2000

Yabanci Sermaye Girigi 2001 3311 384.9 4779 692.5 1075.0] 1270.8

188 Hirst, Paul,- Thompson, Grahame, Kiiresellesme Sorgulaniyor, ¢ev.Cagla Erdem- Elif Yiicel, Dost
Kitabevi, Istanbul, 1996, s.86.

1% TCMB, Yillik Rapor 2000, Ankara, s.10.

0 Y1lmaz, Celal, "Tiirkiye’de ve Diinyada Yabanci Sermaye”, Ekovizyon Dergisi, Sayr:41, 2000, s.49.
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Yabanci Sermaye(}lk@l‘ 228.3‘ 355.3‘ 391.6‘ 466.0‘ 711.9‘ 1005.8‘1149.9‘

Kaynak: UNCTAD (2001) World Investment Report

2000 yilinda gergeklesen 1.270 milyar dolarlik yatirrmin % 79°u gelismis iilkelere
ve %19 da gelismekte olan iilkelere gitmistir. En fazla uluslar arast yatirimi 281 milyar
dolarla ABD almistir. 250 milyar dolarla Ingiltere onu takip etmistir. AB, ABD ve
Japonya’nin yatirimlarindan aldiklar1 pay toplam yatirimlarin % 71’°ini olusturmaktadir.
Kiiresel yatirimlarin % 91°1 geligmis iilkeler tarafindan gergeklestirilmistir.

Cok sayida tlkenin yabanci sermaye rejimlerini serbestlestirmis olmasi nedeniyle
bir lilkeye yabanci sermaye girisi, daha ¢ok makro ekonomik istikrara, alt yapi
yeterliligine ve nitelikli isgiicli arzina bagli hale gelmistir. 191

Ikinci Diinya Savasindan sonraki dénemde, ¢ok hizla gelisen bir yabanci sermaye
aktarma sekli de uluslar arasi mali orgiitler olmustur. 1950 yilindan itibaren uluslar arasi
orgiitlerin, hem sayilari, hem de 6diing verme imkanlar1 artmistir. Bugiin 6diing veren,
teknik yardim yapan uluslar aras1 kuruluglarin basinda Birlesmis Milletler gelmektedir.
Bu orgiit alt kuruluslar1 araciligiyla dis yardimda onde gelen bir rol oynamaktadir.
Boylece Birlesmis Milletlere bagli yada onun Onciiliigii ile kurulmus ve yardim yapan
orgiitler sunlardir: Diinya Bankasi (IBRD), Uluslar arasi Finans Kurumu (IFC),
Birlesmis Milletler Ozel Fonu (UNSF), Uluslar aras1 Kalkinma Birligi (IDA), Teknik
Yardim Kurumu (TAB), Diinya Saglik Teskilati (WHO), Gida ve Tarim Teskilati
(FAO) ve baska bolgesel iktisadi komisyonlar teknik yardim yapmaktadir. Diinya
Bankas1 (IBRD) Birlesmis Milletlerin kalkinmay1 destekleyen en 6énemli kurumu olarak
calismistir. Bu kurulus bir yandan kendi iiyelerinin sermaye piyasalarindan 6diing alir,
bir yandan da kendi {iyelerinin isleyen faizlerini kullanir. Uluslar aras1 Kalkinma Birligi
(IDA), ¢ok uzun vadeli ve faizsiz ya da ¢ok diislik faizli ddiin¢ler vermis, ¢ok cesitli
projeleri finanse etmistir. Bu sayede IDA, kalkinma yolunda olan iilkelerin ¢ok 6zel
ihtiyaclarini karsilayabilmis ve onlarin 6diing alma kapasitelerinin sinirliligi karsisinda
yeni imkanlar bulmalarini saglamistir. Uluslar arasi Finans Kurumu (IFC) 6zel

sanayiinin kalkinmasini destekleyen bir program ytiriitmiistiir. Kendisi bir 6diing verme

! Ceken, Hiiseyin, Kiiresellesme Yabanci Sermaye ve Tiirkiye Turizmi, Degisim Yaymlari, Istanbul,

2003, s.38.
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kurumu olmamakla beraber Birlesmis Milletler Ozel Fonu (UNSF), daha ¢ok teknik
yardim, egitim, aragtirma konularinda bagislarda bulunmustur.

Biitin bu orgiitlere ragmen, bunlarin yaptiklar1 yardimlarin tutarlari, ikili
anlagsmalarla saglanan fonlara kiyasla ¢cok azdir. Son yillarda az gelismis iilkelere girmis
olan yabanci sermayenin % 90’1 ikili anlagsmalar ¢ercevesinde saglanmistir. Uluslar
arasi ¢ok yonlii anlagmalar ve bunlar1 kanalastiran uluslar arasi kurumlarin toplamdaki
pay1 % 10°u asmanustir.'

IV) AVRUPA BIRLIGI’NDE YABANCI SERMAYE HAREKETLERI

Kiiresellesmeyle birlikte finansal ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlari artis
gostermistir. Her ne kadar 2000 yilinda yabanci yatirimlarinda bir azalma egilimi
gozlense de diinyada serbestlestirme hareketlerinin devam ettigi dikkate alinirsa yabanci
yatirimlarin artmasi beklenmelidir.

Bir sirketin {iretimini, kurulu bulundugu iilkenin sinirlarinin dtesine yaymak tizere
ana merkezin digindaki iilkelerde iiretim tesisi kurmasi veya mevcut iiretim tesislerini
satin almasi bir dolaysiz yabanci sermaye yatirimidir.'”>Yatirim ve ticaretin dniindeki
engellerin  kaldirilmasi, daha rekabet¢i bir piyasanin olusturulmasi, rekabet
politikalariin gelismesi uluslar arasi ticareti ve lretimi artirma egilimindedir. Bu
bakimdan uluslararasi alanda yatirim yapan dogrudan sermayeden {ilkelerin alacagi pay
da 6nemlidir.'**

Gelismis tilkelerin giderek bloklagsmasi ve bolgesellesmeyi temsil eden bu bloklarin
disinda kalan iilkelerin Pazar bulma olanaklarinin azalmasi 6zellikle gelismekte olan
tilkeleri bu bloklara dahil olmaya zorlamaktadir. Bolgesellesme egilimlerine cevap
verecek politikalar iiretemeyen iilkelerin gelecekte mallarin1 satmay1 hedefleyecekleri
piyasalarda rekabet etme yeteneginin azalmasi muhtemeldir. Tiirkiye’nin AB’ye tlyelik
¢abalarina bu perspektiften bakilabilir. '

1957 yilinda imzalanan Roma Antlasmasi’nda iiye devletler arasindaki sermayenin

serbestge dolasimi ilkesini getirmistir. Roma Antlagsmasi sermaye hareketlerindeki

192 Bulutoglu, a.g.e., s.63.

193 Seyidoglu, Halil, Uluslararasi Iktisat: Teori ve Politika ve Uygulama, 14.Baski, Glizem Yayinlari,
Istanbul, 2001, 5.664.

194 Kiligarslan, Harun, Avrupa Birligi’'nde Vergi Rekabeti ve Tiirkiye, Yiiksek Lisans Tezi, Uludag Unv.
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Bursa, 2005, 5.97.

1% Kiligarslan, a.g.e., $.92.
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mevcut kisitlamalarin kaldirilacagini, yeni kisitlamalar konulmayacagini, bu konuda
gerekli kambiyo izinlerinin en liberal dlgiide verilecegi hiikiimlerini getirmistir. Serbest
sermaye hareketlerine bir iiye devlet, sermaye piyasasi ve krediye iliskin kendi i¢
tiiziklerini uygulamak istedigi takdirde bunu ayirim goézetmeden yapacaktir. Boylece
tiye devlet vatandaslar1 sermayelerini tercih ettigi miktarda ve zamanda iiye devletlerden
herhangi birisine goétiirebileceklerdir.

Eger sermaye hareketleri iiye bir devletin sermaye piyasasinda olumsuz etkiler
yaparsa Komisyon Para Komitesi’'ne danistiktan sonra o devletin kapital dolagimi
konusunda gerekli tedbirleri almasina karar verir. Boylece serbest dolasim hareketine
kars1 iliye devletler i¢in bir korunma tedbiri Komisyona ve liye devletlere en geg
yiriirliige girdiginde bildirecektir. Ancak bu hal acil durumlar i¢indir. '*°

Avrupa Toplulugu topluluk i¢i sermaye hareketlerini serbestlestirmede 11 Mayis
1960 tarihli Konsey Yonergesinin hazirlanmasi 6nemli bir ilerleme olmustur. Bu
yonergede sermaye islemleri liberalizasyon seviyesi farkli olan dort liste altinda
toplanmistir.'””’” Bunun da etkisiyle topluluk icinde liberallesme hizlandi. Fakat
milletleraras1 parasal iligskilerdeki istikrarsizlik, enerji krizi gibi nedenlerle bu siire¢
yavasladi. 1984 yilinda tekrar canlandirmak amaciyla Komisyon, sermaye hareketlerine
uygulanan istisnai diizenleme tiiriindeki koruma tedbirlerinin daha sik1 sekilde kontrol
edilmesini 6ngoren bir sistem getirdi.

1986 yilinda da Roma Anlasmasimi tadil eden Tek Avrupa Senedi’nin kabul
edilmesi ve yiirlirliige girmesi Topluluk i¢inde sermaye hareketlerinin liberallesmesini
kolaylagtirdi. 1994 yilinda yliriirliige giren Avrupa Toplulugu Anlasmasi ile daha
Oonceden sermayenin serbest dolasimu ile ilgili hiikiimleri daha kolaylastiran hiikiimler
ile degistirildi."®
Tablo 3.4: Diinyada Kisa Vadeli Yabanci Sermaye Hareketleri (Milyar $)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Afrika 2,8 7,0 3,7 8,2 -2,2 -8,8 -0,7
Gelisen Asya 30,0 73 -17,2 11,5 43 -13,5 -21,1

196Erden, Z. Ufuk, Tiirkiye’de Yabanci Sermayenin Vergilendirilmesi, Istanbul Unv. Sos.Bil.Ens. ,
Yiksek Lisans Tezi, Aralik, 1997, s.53.

7 Bolat, Omer, Avrupa T oplulugunda Sermayenin Serbest Dolasimi Ile Igili Mevzuat Incelemesi,
Iktisadi Kalkinma Vakfi, IKV No:7, Istanbul, 1989, s.6.

8 Erden, a.g.e., 5.55.
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Orta Dogu ve Tiirkiye 1,8 -0,8  -13,0 -1,9  -11,1  -19,5  -16,6
Latin Amerika 48,0 29,1 25,3 2,5 8,7 -3.8 -7,9
Gegis Ulkeleri 0,5 20,7 12,1 -0,9 -3.4 -5,7 -6,7
Gelismis Ulkeler * 481,3 467,5 2956 8844 9973 883,0 774,0
Toplam 501, 530,8 306,6 903,9 993,5 831,8 721,1

e 1999’a kadar ABD, Kanada, Japonya ve Ingiltere alinmis, 1999°dan itibaren de Euro bolgesi
ilave edilmistir.

Kaynak: Meri¢, Metin, Hakan Ay ,”Kiresellesme Olgusunun Vergi Kayip ve Kagaklari Uzerindeki
Etkisi “, Tiirkiye’de Vergi Kayip ve Kagaklari, Onlenmesi Yollari, 19. Tiirkiye Maliye
Sempozyumu (10-14 Mayis 2004, Belek- Antalya), Uludag Universitesi 1.I.B.F. Maliye Boliimi,
Yaklasim Yayincilik, Ankara, 2004, 5.307.

Tablo3.4’de diinyadaki kisa vadeli sermaye hareketlerinin yoniine bakildiginda en
biiyiilk payin gelismis llkelere ait oldugu goriilmektedir. 1996 yilindan 2002 yilina
kadarki donemde 501,5 milyar dolardan 721,1 milyar dolara yiikselen sicak para
hareketinde az gelismis ve gelismekte olan iilkelere 1998 yilindan sonra fazla yonelme
olmamistir. Ozellikle 1997°den itibaren baslayan kriz dalgalar1 ve Latin Amerika
iilkelerinde yasanan istikrarsizliklar, bu iilkelerden sicak paranin ¢ikisi ile
sonuc¢lanmistir.

Bir¢cok gelismekte olan iilke yasanan kaynak sikintisini asmada 6nemli olarak
gordiigli yabanci sermayeyi llkelerine ¢ekebilmek i¢in ¢ok ¢esitli avantajlar
sunmaktadirlar. Her tilkenin yabanci sermaye olarak gormek istedigi, aslinda kisa vadeli
sermaye degil, kalici olan dogrudan sermaye yatirimlaridir. Fakat diinya finans
piyasalarinda dolasan 1 trilyon dolara yakin paradan da faydalanarak finansman
sikintilarii asmak istemektedirler. Bu nedenle yabanci sermayeyi tesvik amaciyla ya
hi¢ vergi almamakta ya da indirimli vergi alma gibi ayricaliklar sunmaktadirlar. Ancak
vergi dis1 kalan, hemen hemen her kontrolden yoksun bulunan kisa vadeli uluslar arasi
sermaye hareketleri, sagladigi1 fayda yaninda, Kara Para’y1 da yaninda siiriiklemesi ve
yasanan krizlerde ¢ok etkin olmasi nedeniyle, zararlar1 da gozle goriiliir hale getirmistir.

Bu zararlarin yani sira bu tiir sermayeden {lilkelerin vergi almamalari aslinda yetersiz
olan kaynaklarini daha da azaltmaktadir. Aslinda gegici bir ¢ozliim olarak goriilen fakat
uzun donemde alinmayan vergilerin de katkida bulundugu istikrarsizliklar, iilkeler i¢in

beklenen faydadan daha ¢ok zarar olarak yansimaktadir. Bu nedenle sicak para
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hareketlerini izlemenin yaninda, bu sermayeden vergi geliri saglamay1 da amaglayan bir
¢ok konu 6nemli hale gelmistir.199

Merkez i¢i yatirnmlarda riskin diistikliigii, satin alma giicii yliksekliginin sagladigi
genis pazar, mikro-elektronik devrimin gerektirdigi yiiksek vasifli iggiicliniin varligi,
yeni igletme teknikleri vb. yatirimlarin kararlarini yiikseltiyor.**

Gelismis diinyadaki is kayiplar1 ve issizlik, diisiik ticretli iilkelerle yapilan ticaretle
aciklanmayacak kadar biiyiiktiir. Disiik ticretli iilkelerden yapilan ithalat, gelismis
iilkelerdeki mamiil mal piyasasinda ¢ok kiigiik bir yer tutar. Gelismis iilkelerdeki is
kayiplarinin temel sebepleri yereldir.

Emek yogun iiretim s6z konusuysa, iicretlerin diisiik, sosyal giderlerin daha az
oldugu iilkeler tercih ediliyor. Dolaysiz yatirimlarin nedenlerinden biri de budur. Ancak
mikro-elektronik devrim sinai iiretimde emegin paymi giderek azaltmistir. Ve bu da
GOU’e yapilan dolaysiz yatirimlar1 goreli azaltmistir. CUS’larin kendi iilkeleri disinda
yatirim yapmalarinin ikinci bir nedeni de cevreyi kirletmenin maliyetinin GOU’de

neredeyse sifir olmasidir.”"'

Gelismekte olan iilkelerde ve gecis ekonomilerinde
sermaye piyasalart gelismemis oldugundan bu iilkelere akan sermaye daha ¢ok
dogrudan yatinm seklinde olmaktadir. Asagida Tablo 3.5’de bu durum agikca

izlenebilir.

Tablo 3.5: Gelismekte Olan Ulkelere ve Gecis Ekonomilerine Net Sermaye Akislar
(Milyar Dolar)

1993-97| 1998 1999 2000 2001 2002 | 2003

Gelismekte Olan Ulkeler

Net Ozel Sermaye Akigl 163,1 47,2 66,2 30,4 2,7 20,5 92,5
Net Dogrudan Yatirim 87,8 130,2 145,7 149,8 164,1 112,8] 102,6

19 Merig,- Ay, s.308.
20 Kazgan, a.g.e., s.132.
" Kazgan, a.g.e., s.126-127.
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Net Portféy Yatirimi
Diger Net Yatirimlar
Net Resmi Akislar

Toplam Net Akislar

Reservlerdeki Degisim

Gecis Ekonomileri

Net Ozel Sermaye Akigl
Net Dogrudan Yatirm
Net Portféy Yatirimi
Diger Net Yatirimlar
Net Resmi Akislar

Toplam Net Akisglar

Reservlerdeki Degisim

68,0
7,3
15,9

179,0

-78,8

13,5
11,2
3,0
-0,7
7,0

20,5

-12,9

26,4
-109,5
35,6

82,8

-32,9

30,2
22,7
12,0
-4,6
11,4

41,9

68,2
-147,7
6.8

73,0

-84,8

20,4
25,5
2,2
2,9
0,4

20,0

-1,7

-7,9

9,6
-129,1
-10,6

19,7

-93,6

11,8
25,2
3.4
-9,9
-3.8

8,0

-23,3

-90,8 -91,7
-70,7 -0,6
32,8 5,3
35,5 25,9
-95,4| -170,3
17,9 26,5
24,9 26,5
-4,9 -6,9
-2,2 6,9
-7,1 -2,1
10,8 24,4
-18,1 -25,7

-75,8
65,7
0,5

93,0

-324,9

38,7
16,7
11,7
33,7
-5,9

32,7

-39,0

Kaynak: United Nations, World Economic and Social Survey 2004, United Nations, New York, 2004
http://www.un.org/esa/policy/wess/wess2004 files/partlweb.pdf, 07 Ocak 2005,s.52.

Diinyada kiiresellesmeye paralel olarak dogrudan yabanci yatirimlart ¢ekme

gayretinde de artis gézlemlenmektedir. Nitekim asagidaki Tablo 3.6°de goriindiigii gibi

gittikce daha ¢ok sayida iilke dogrudan yabanci yatirimlara iliskin mevzuat diizenlemesi

yapmaktadir. Neredeyse tamami dogrudan yabanci yatirim lehine olan mevzuat

diizenlemelerinin sayis1 da agik bir sekilde artmistir.

Tablo 3.6: Diinyada DYY’lara iliskin Ulusal Mevzuat Diizenlemeleri

1993 11994 (1995|1996 (1997|1998 {1999 |2000 (2001|2002 {2003
Yatirrm Rejimlerinde
Degisiklik Yapan Ulke Sayisi| 57| 49| 64 65 76| 60 63 69 71 70/ 82
Ulkelerde Toplam Mevzuat
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Degisikligi Sayisi 102] 110[ 112] 114 151] 145{ 140| 150[ 208] 248 244

DDY Lehine Mevzuat

Degisiklikleri 101| 108 106] 98| 135 136] 131 147| 194] 236 220
DDY Aleyhine Mevzuat
Degisiklikleri 1 2 6] 16] 16 9 9 3 14 12| 24

Kaynak: UNCTAD, World Investment Report 2004, United Nations, 2004,
http://www.unctad.org/en/docs//wir2004 en.pdf, 16 Eyliil 2004, s.8

Veriler, 1980’lerden bu yana gelismis iilkelerden diisiik iicretli Ugiincii Diinya
iilkelerine dogru biiylik bir sermaye akisi oldugu saviyla acikca celisiyor. 1993°te
geligmis {ilkelerden yeni endiistrilesen iilkelere sermaye akisi, toplam yiiz milyar dolar
idi. Kuzey Amerika, Batt Avrupa ve Japonya’nin 1993’teki toplam gayri safi milli
hasilalar1 18 trilyon dolar, yatirimlar1 3.5 trilyon dolar ve sermaye stoklar1 yaklasik 60
trilyon dolardir. Yani 100 milyar dolar, zengin i¢liiniin yatirimlarinin % 3’iinii, sermaye
stoklarmin da % 2’sini temsil eder.1990-1993 arasinda,Ugiincii Diinya piyasalarmdaki
yatirim patlamasi, gelismis diinyanin sermaye stokunu % 0.5 diisirmiistiir.

Ulkeler bu alanda bir rekabete giriserek biiyiime siireclerini hizlandirmayi
amaclamaktadirlar. Bu rekabetin en Onemli araci ise Tllkelerin vergi sistemleri
olmaktadir. Nitekim bu duruma ornek gosterilen irlanda, 1999-2000 yillar1 arasinda
kesintisiz bir iktisadi biiyiime siireci yasamustir. Irlanda’da vergi politikasi, kisisel
gelirlerin  desteklenerek satin alma giicliniin arttirilmasi1 ve kurumlarin ihracata
yonelmesi i¢in tesvik araci olarak kullanmilmustir. Gelir vergisi oranlar1 asamali olarak
diistiriilirken, kurumlar vergisi de uluslar arasi ticarete doniik imalat sanayi kollari ile
uluslar aras1 alanda faaliyet gdsteren finansal kuruluslar igin yiizde 10 olarak
belirlenmistir. Yillar icinde KDV yaklasik ayni seviyelerde kalirken, gelir ve kurumlar
vergi oranlar1 indirilmis, buna karsilik indirim ve istisna sinirlar1 yiikseltilmistir.

Irlanda’da tesvik politikas, tercihli ve genel tesviklerden olusmaktadir. Tercihli
tesvikler; imalat sanayi sektoriinde yeni yatirimlar ve uluslar arasi ticarete, 6zellikle de
ithracata doniik hizmetler i¢in kullandirilan geri 6demesiz kredilerdir. Genel tesvikler ise
esas olarak ayni sektorlere uygulanmakta olan diisiik kurumlar vergisi haddidir. Yabanci
ve yerli firmalar arasinda kesin bir ayirim yapilmamaktaysa da esas olarak dogrudan

yabanci sermaye yatirimi ¢ekmek icin tasarlanmig bir mekanizma oldugu ifade
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edilmektedir. Uluslararas1 ¢ifte vergilemeyi dnleme anlasmalar ile tamamlanan diisiik
vergi haddi, basta ABD’li olmak iizere, yabanci firmalara cazip gelmektedir.

Tercihli tesvikler, Irlanda kalkinma kurumlarinm yatirim projeleri igin rekabet
giiciinii arttirmistir. Imalat sanayi sektdriinde faaliyet gdsteren yabanci sirketlerin,
toplam istthdam hacminde yiizde 45 ve iiretimde ylizde 70 pay sahibi olmalar
politikanin  basarisim  gdstermektedir. Irlanda ekonomisinin AB piyasas1 ile
entegrasyonu da dogrudan yabanci sermaye yatirimlarii ¢ekmesi ve Irlandali firmalarm
performansiin arttirilmasinda temel bir etken olmustur. Diger iiyelerin pazarlarina
erisim imkani, yabanci sermayenin AB pazarina girebilmek icin Irlanda’y1 bir iis olarak
se¢gmesinin yolunu agnustir. irlanda’nin izledigi politika, bu avantaji etkili bir sekilde
kullanmak olmustur.

Tablo 3.7: Irlanda’ya Dogrudan Yabanc1 Yatirim Girisi (Milyon Dolar)

1991-1996 1997 1998 (1999 (2000 (2001 |2002
(Yillik Ortalama)
DYY Girisi 1.469|2.712| 8.579| 18.500| 26.447| 15.681| 19.033
DYY ihraci 436|1.016/3.906| 6.109| 4.629| 5.864| 2.706
Net Yatirim 1.033]/1.696|4.673| 12.391/ 21.818] 9.817|16.327

Kaynak: Dis Ticaret Miistesarligi- Ekonomik Arastirmalar ve Degerlendirme Genel Midiirligii, Dis
Ticaret Dergisi, (Nisan 2004), http://www.dtm.gov.tr/ead/ DTDERGI/Nisan2004/irlanda.htm , 06
Subat 2005

Tablo 3.7°te, 1991-2002 yillar1 arasinda Irlanda’ya gelen yabanci yatirim miktari
gosterilmektedir. 1991-1996 yillar1 arasinda, yillik ortalama yabanci yatirim miktari 1,5
milyar dolar civarindayken, 2000 yilinda bu miktar 26,4 milyar dolara ulagmistir. Son
yillarda bilgi ve iletisim sektorlerinde yasanan kiiresel gerilemeye paralel iilkeye giren
dogrudan yabanci yatirim miktarinda bir miktar diisis olmustur. Dogrudan yabanci
yatirim giris stok miktari, Irlanda’nin yabanci sermaye konusundaki basarisini daha
gozle goriiliir kilmaktadir. 1980 yilinda 32,4 milyar dolar olan Irlanda’ya dogrudan
yabanci yatirimi giris stoku, 2002 yilinda yiizde 384 oraninda artarak 157,2 milyar

dolara ulagmistir.”?

2 Dig Ticaret Miistesarligi — Ekonomik Arastirmalar ve Degerlendirme Genel Midiirliigii, Dis Ticaret
Dergisi, (Nisan 2004), http://www.dtm.gov.tr/ead/  DTDERGI/Nisan2004/irlanda.htm, 06 Subat 2005.
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Sermaye hareketlerindeki liberalizasyonun AB’yi biiyilik bir vergi cennetine
dontistiirecegi endisesi tagimaktadir. Bu siire¢, finansal sermaye {izerindeki vergi
yukiiniin hafifletilerek, kiiciik {ilkelere diger iilkelerden kaynak akisini temin etme
yoniinden yararlt olmustur. Fakat bu durumun biiytik iilkelerde vergi kayiplarina neden
olacagi agiktir.

Birlik icindeki kiiclik iilkelerden Belgika, 1982 yilinda ilk o6zel vergi rejimi

uygulayan tlkedir. Cok uluslu finansal sirketler i¢cin Avrupa’daki en avantajli iilke
istirak ve temettiilerin yurt disina transferi vergi dist oldugu i¢in Liiksemburg’tur.
Hollanda’da ise, sinirlari iginde kurulmus ¢ok uluslu finans sirketleri igin 1997°de 6zel
vergi rejimi kabul edilmistir. Portekiz, 6zel bolgelerde yerel idarelerin kontroliinde
otonom vergi sistemleri uygulamaktadir. Ote yandan Irlanda ise; bankacilik,
sigortacilik, leasing ve factoring gibi akiskan faaliyetleri yiiriiten yabanci kuruluslara
normal vergi oran1 % 32 iken % 10 lik 6zel bir oran uygulanmaktadir ve bu uygulama
2005 sonuna kadar siirecektir. Ayrica Ispanya’da, AB iilkesi sirketler ile uluslar aras
holding ve finansman sirketlerinin avantajli vergi rejimine tabi tutulmaktadir. Yine
Ispanya’nin, Kanarya Adalari’nin ekonomik gelismesini desteklemek amaciyla kurulan
ZEC serbest bolgesi, Ispanya’da yerlesmis olamayan kisilere mahsus olup, % 35 oran
yerine % 1 vergi oran1 uygulanmaktadir.

AB iilkelerinin kendileri aleyhine olacak sekilde tercihli vergi rejimlerinin meydana
getirdigi ararli bir vergi rekabeti s6z konusudur ve bu durum o&zellikle biiyiik tilkeler
agisindan vergi kayiplarina neden olabilecektir.””

Avrupa Birligi’ne dahil iilkeler arasindaki dogrudan yabanci yatirimlara yonelik
rekabetin olduk¢a siddetli oldugu, bunlarin ana rakibi konumundaki {ilkelerin
girisimlerini hesaba katarak tesvik paketleri hazirlamislardir. Ancak bu rekabetin
siddetinin artip artmadigi konusu, hiikiimetlerle yatirimeilar arasindaki tesvik
anlagsmalarmin gizliligi nedeniyle, cok acik degildir. AB icindeki hiikiimetler sadece
diger bolgeleri ve hiikiimetleri ana rakipleri olarak gormekle yetinmemis, Ozellikle
otomotiv, elektronik ve ila¢ endiistrileri gibi hedef sektdrlerde ciddi bir rekabete
yonelmislerdir. Bunun sonucu, hiikiimetlerin “hedefleme stratejileri”nin giderek artan

oranda birbirine yakinlagsmasi1 ve aynilagmasi ile birlikte, 6zellikle siddetli rekabet

*SMerig,- Ay, a.g.m., s.317.
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yasanan alanlarda mevcut yatirimcilarin (6zellikle Almanya’da) yitirilmemesine biiyiik
zen gosteren promosyon yontemlerinin gelistirilmesi olmustur.*®*

Diinya’da yabanci sermaye ihra¢ ve ithal eden en biiyilk grup Avrupa Birligi
(AB)’dir. 1995 yilinda AB diinyada akim yabanci sermayenin % 35.1’ini ithal etmistir.
Bu oran 1998°de % 35.7’ye ulasmistir. Buna karsilik AB 1995 yilinda tiim akim
seklindeki yabanci sermayenin % 44.7’sini ihra¢ etmistir. 1998’de oran % 59.5°e
yiikselmistir. Ikinci sirada ABD gelmektedir. 1998°de bu iilkeye diinyadaki toplam
yabanci sermayenin % 30’u giris yaparken iilkenin dis iilkelerde gerceklestirdigi
yabanci sermaye yatirimlarinin miktar1 %20.5’e ulagmustir.

Tiirkiye’nin 1 Ocak 1996 tarihinden itibaren Giimriikk Birligi’'ne girmesi Avrupa
Toplulugu agisindan olumlu olmustur. Yabanci yatirimei i¢in uygun ekonomik ve siyasi
kosullar yoniinden beklentilerinin karsilanmasinda Giimriik Birligi onemli bir aractir.”®
Gumriik Birligi nedeniyle Topluluk Mevzuati’'na uyum saglanacak olmasi yabanci
yatirimet i¢in olumlu faktorlerdendir. Giimriik Birligi ile Tiirkiye’ye gelen yabanci
yatirimcilarla is birlikleri ve ortaklilarinda artis da beklenmektedir. Ayrica Tiirkiye
Giuimriik Birligi ile gelecekte Avrupa Birligi’ne tam {liye olma firsatin1 elde etmistir.
Gumriik Birligine giris tarihinden itibaren gegecek birka¢ yil piyasalarin dengelerini
bulmasi, mevzuatlarin uyumlastirilmasi c¢alismalarinin siirdiigii bir gecis donemidir.
Giimriik Birligi esasen sermayenin serbest dolasimindan ziyade mallarin serbest
dolasimi ile ilgilidir. Ancak Avrupa Toplulugu ile Tiirkiye arasinda sermaye
hareketlerinin serbestlestirilmesi anlagmalar ile kabul edilmis olup Giimriik Birligi bu
gelismeyi hizlandiracaktir. Ayrica Glimrik Birligi Avrupa Toplulugu kokenli
sermayenin Tiirkiye’ye akisin1 da arttiracaktir. Giimriik Birligi ile Tiirkiye ekonomisini
bliylitecek, kaynaklarinin daha akilci dagilimini saglayacak ve dis kaynak yani yabanci
sermayenin yurda girigini arttiracaktir.

Yabanci sermaye yatirimlarmin gittikleri Avrupa Toplulugu {ilkelerinde 6nemli

Olclide refah diizeyine olumlu katkida bulundugu gercegi goriilmektedir. Ancak bu

204 Muter, Naci B., Kovancilar, Birol,” pogmdan Yabanci Yatirimlara Yonelik Tesvik Rekabeti”,
Tiirkiye de Vergi Kayip ve Kagaklari, Onlenmesi Yollari, 19. Turkiye Maliye Sempozyumu (10-14 May1s
2004, Belek- Antalya), Uludag Universitesi [.I.B.F. Maliye Boliimii, Yaklagim Yayncilik, Ankara, 2004,
s.344.

% Tiiziin Cigdem, “Yabanci Sermaye ve Giimriik Birligi”, Ekonomik Forum Dergisi, Subat 1996,
Ankara, say1:2, s.29.

124



durum gittigi tilkenin ekonomik ve siyasal istikrariyla dogrudan iliskili oldugundan
istikrar saglanamiyor ise bu olumlu etkiler ger¢eklesmemektedir. Yabanci sermayenin
refah yiikseltici etkileri Tiirkiye’nin siyasi ve ekonomik istikrarina baghdir. Avrupa
Toplulugu kaynakli yabanci sermayenin Tiirkiye’ye istenilen diizeyde gelmesi,

Tiirkiye’nin ekonomik ve siyasi performans ile yakindan ilgilidir.**®

2% Erden, a.g.e., 5.56.
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SONUC

Kiiresellesme siireci ile birlikte hizla artan uluslar aras1 ekonomik rekabet, 6zellikle
kit faktorlere sahip gelismekte olan iilkeleri dis kaynaklardan daha etkin bir sekilde
faydalanmaya zorlamaktadir. Bundan dolay1 gelismekte olan iilkeler, kiiresel rekabetin
hem belirleyicisi hem de sonucu olan dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan daha
fazla pay elde edebilmek i¢in yeni politikalar uygulamaya yonelmektedirler.

Gegmiste yabanci sermaye sadece sermaye ag¢igmi kapatmak, iiretimi arttirmak,
igsizligi azaltmak, isgiicii ve tasima gibi liretim maliyetlerini azaltmak, diistiik vergi
avantajlarindan yaralanmak gibi nedenlerle cazip bulunuyordu. Giiniimiizde ise, yabanci
yatirirmlardan beklenenler daha da artmistir. Bu faktorlere ilave olarak iilkeye yeni
teknolojiler getirmek, sermaye ihra¢ eden iilkenin politik ve ekonomik destegini
saglamak, disa acilmak, c¢evreyi korumak, insan kaynaklarini gelistirmek gibi
beklentiler de eklenmistir. Yabanci sermaye yatirimlart hem istihdami arttirmak hem de
insan kaynaklarin1 gelistirmek agisindan ¢ok 6nemli gorevler iistlenmistir.

Tirkiye’de yasanan politik ve ekonomik istikrarsizligin giderilmesi, enflasyonun
diisiiriilmesi gerekmektedir. Yabanci sermayenin iilkeye c¢ekilebilmesi i¢in alinmasi
gereken en Onemli tedbir vergi sistemlerinin ulusal diizeyde, uluslar arast normlara
uygun sekilde diizenlenmesidir. Ulkelerin tesvikler konusunda birbirleriyle rekabete
girmeleri tesviklerin etkinligini azalttig1 gibi iilke gelirinin biiylik bir kisminin yabanci
sirketlere dogru kaymasina da neden olmaktadir Bu konuyla ilgili en 1yi ¢6ziim
tilkelerin birbirleriyle isbirligi i¢inde hareket etmeleridir. Uygulanacak olan vergisel
tesvikler mutlaka seffaf olmali ve vergi kanunlarinda agikca belirtilmeli ve kolayca
uygulanabilecek sekilde hazirlanmalidir. Tegvikler sadece belli bir bolge, sektér yada
firmay1 degil ekonominin biitliniinii kapsayacak sekilde uygulanmalidir.

Nicolas Kaldor’a gore yabanci sermayeye verilecek vergi tesvikleri meselesinde az
gelismis tilkelerde sdyle bir olgu ile karsilagilmaktadir. Yabanci sermaye daha ziyade i¢
pazara doniik iiretim yapmayi tercih etmektedir. Hele bu iilkelerde niifus yogunlugu
fazla ve i¢ talep de canliysa i¢ pazara olan ragbet daha da artmaktadir. Dolayisiyla, i¢
pazara doniik iiretim yapmak isteyen yabanci sermayeye verilen tesvikler daha olumlu
ve cabuk etki yapmaktadir. Oysa bu az gelismis iilkelerin lehine degildir. Ciinkii i¢

tasarruflar yabanci sermayenin {irettigi iirlinlerini tiiketime gitmektedir. Boyle bir
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yabanci sermaye tesvigi az gelismis bir lilkenin ulusal ¢ikarlariyla da ortiismemektedir.
Ama eger yabanci sermayeden istenen ihracata doniik bir iiretim ise, yabanci yatirimei
bu konuda isteksiz davranmaktadir. Tiirkiye buna dikkat etmek zorundadir. Eger
yabanci sermayeye tesvik vermek istiyorsa dis pazara doniik iiretim yapan sermayeyi
tercih etmelidir.

Sonugta,yine Kaldor’un deyisiyle bilhassa bizim gibi az gelismis iilkelerin yabanci
sermayeye tesvik verirken Ozellikle vergi indirimleri konusunda birbirleriyle yaris
etmek yerine ortak hareket etmeleri, yani dayanigsma i¢inde olmalari, deyim yerindeyse
tipkit petrol iireticisi ililkelerde oldugu gibi bir vergi tesviki dayanigma kurulusu
olusturmalar1 yabanci sermaye ile ilgili maliyeti en aza indirmek bakimindan daha

mantiklidir.
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