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Sayın Katılımcılar,

Biz bu Bildiri’mizde, önce teorik bir yaklaşımla yabancı sermaye ve ekonomik büyüme (gelişme) arasındaki ilişkilere değineceğiz. Daha sonra, Türkiye’de kaynak açığının yabancı sermaye ile kapatılıp kapatılamayacağını ve yabancı sermayenin ekonomik büyümeye katkısını analiz etmeye çalışacağız.

Günümüzün küreselleşen dünyasında gerek sanayileşmiş ve gelişmesini tamamlamış ülkeler, gerekse gelişme yolunda olan ülkeler yabancı sermaye olarak ifade edilen yabancı özel doğrudan sabit sermaye yatırımlarını kendilerine çekebilmek için büyük çaba harcamaktadırlar. Bunun sebebi, yabancı sermayenin bu ülkelerin ekonomilerine sağlamış olduğu sermaye (dış kaynak), yeni teknoloji, modern know-how, yönetim becerisi (management), pazarlama katkısı ve ihracat imkanı gibi yararlardır.

Yabancı sermayenin ülkeye sağladığı bu yararları maksimize edebilmek için, herşeyden önce yabancı sermayeye karşı peşin hükümden uzak bir şekilde yaklaşmak, ülkenin çıkarları ile yabancı sermayeli kuruluşların çıkarları arasında akılcı bir denge kurmak gerekir. Nitekim Büyük Önder Mustafa Kemal, 1923 yılında İzmir’de toplanan 1nci İktisat Kongresi’ni açış konuşmasında; geçmişin acı tecrübelerine rağmen akılcı bir tutumla yabancı sermayeye karşı olmadığını, yasalarımıza uymak şartıyla yabancı sermayeye (Osmanlı’dan miras kötü tecrübeye rağmen) gerekli güvencenin verileceğini açık bir şekilde belirtmiştir (S. Rıdvan Karluk, Türkiye’de Yabancı Sermaye Yatırımları, İTO Yayınları, No.13, İstanbul, 1983, s.51).

Türkiye gibi gelişme yolunda olan ülkelerde ekonomik sorunların başında “kaynak yetersizliği” gelmektedir. Çünkü, ekonomik kalkınma için yatırım yapılması bir zorunluluktur. Yatırım olmadan kalkınma (gelişme) sağlanamaz, üretim artmaz. Bu sebeple yatırımlar ekonominin kalkınma sürecinde büyük bir öneme sahiptir.

Yatırım denilince ne anlaşılması gerektiği üzerinde biraz durmak gerekir. Bir ekonomide yatırım bir “akım değişken” olup, sermaye stoğundaki zaman içindeki değişmedir. Teoride net yatırım, genişleme yatırımı, yenileme yatırımı, brüt yatırım, özel-kamu yatırımı, uyarılmış-otonom yatırım, demografik yatırım gibi farklı özellikte yatırımlar vardır.

Türkiye’de kamu yatırım programlarının hazırlanmasında Devlet Planlama Teşkilatı tarafından esas alınan yatırımlar yedi adettir. Bunlar; etüd-proje yatırımları, yeni yatırımlar, idame ve yenileme yatırımları, tevsii yatırımları, tamamlama-darboğaz giderme yatırımları, modernizasyon-iyileştirme yatırımları ile araştırma ve geliştirme yatırımlarıdır.

Birleşmiş Milletler yatırımları, 1953, 1968 ve 1993 yıllarında Milli Hesaplar Sistemi (SNA) içinde tanımlamıştır. Böylece, resmi olarak dünya ölçeğinde istatistiklerin karşılaştırılabilir duruma gelmesi sağlanmıştır. 1993 BM Milli Hesaplar Sistemi ekonomik varlıkları, “mali ekonomik varlıklar” ve “mali olmayan ekonomik varlıklar” olarak ikiye ayırmıştır. Mali ekonomik varlıklar arasında bono, tahvil, hisse senedi, para işlevi gören altın, kasa-banka, avanslar ve alacaklar yer almaktadır. Bu kalemler arasında firma açısından yatırım niteliği bulunan (hisse senedi gibi) kalemler vardır. Mali harcamalar milli hesaplar açısından yatırım kavramının dışındadır. Çünkü bu tür harcamalar ülkenin mevcut sabit sermaye stokunda herhangi bir artışa yol açmamakta, sadece bu stok üzerindeki hakları ve bu hakların el değiştirmesini göstermektedir. Mali olmayan ekonomik varlıklar kendi içinde üretilmiş varlıklar ile üretilmemiş varlıklar olarak ikiye ayrılır. Üretilmemiş varlıklar kapsamına arazi, doğal olarak yetişmiş ormanlar ve maden yatakları girmektedir. Milli anlamda yatırım kavramı çerçevesinde yaklaşıldığında bu tür varlıklar yatırım kavramının dışındadır.

1993 SNA’nın üretilmiş mali olmayan ekonomik varlıklar tanımı, toplam yatırım tanımına karşılık gelmektedir. Bu kapsamda toplam yatırımlar üç ana başlık altında toplanır. Sabit sermaye yatırımları, stoklar ve kıymetler (valuables). Sabit sermaye yatırımları, bir ekonomide üretim faktörlerinin mal ve hizmet üretimini çoğaltmak ve gelecek dönemde tüketim ile ihracat imkanlarını artırmak amacıyla, belli bir dönem içinde reel sermayenin artırılması, korunması ve düzenlenmesi için kullanılmasıdır. Sabit sermaye yatırımları genel olarak ikiye ayrılır. Mevcut makine ve teçhizata ilaveler ile mevcut bina, yol, baraj vb. inşaata ilaveler. Aynı ayırım, üretim araç ve gereçleri (veya donatım) ile inşaat şeklinde de ifade edilebilir. Özellikle 1993 SNA ile ESA (European System of Integrated Economic Accounts/ Avrupa Bütünleştirilmiş Ekonomik Hesaplar Sistemi) sistemlerinde bu ayırım, genel bir ayrımdır. Mesela ağaç ve hayvan gibi sürekli ürün alınabilecek bazı varlıklar ve bilgisayar yazılımı gibi maddi olmayan mallar ayrı başlıklar altında ele alınmamaktadır.

Bir malın sabit varlık (sabit sermaye yatırımı) olabilmesi için beş şart aranır:

- Mal, üretim sürecinde kullanılmalıdır. Stokta olan bir mal sabit sermaye olarak değerlendirilmez.

- Mal, bir yılı aşkın bir süre kullanılmalıdır.

- Mal, sürekli veya tekrarlı bir şekilde kullanılmalıdır.

- Malın kendisinin de üretilmiş olması gerekir. Arazi gibi üretilmemiş varlıkları edinmek için yapılan harcamalar yatırım değildir. 

- ESA, yatırım malları için minimum bir değer şartı getirmiştir. Yukarıda sıralanan şartların tümünü taşısa bile, belli bir bedelin altında harcama gerektiren mallar (bir adet masa) yatırım olarak değerlendirilmez.

Bu şartlardan herhangi birini taşımayan bir mal, yatırım malı olarak kabul edilmez. Ancak, yukarıda sadece tek başına alındığında bir malın yatırım olup olmayacağı ile ilgili ölçütler verilmiştir. Oysa, tek başına yatırım olarak değerlendirilmeyen bir çok mal ve hizmet, bağımsız bir projenin tamamlayıcı öğesi olarak değerlendirildiğinde yatırım olarak kabul edilir. Yeni bir bina inşaatı kapsamında yapılan bütün donatım harcamaları yatırımdır. Projenin sona ermesinden sonra yapılan bu harcamaların sadece bir kısmı yatırım olarak değerlendirilmektedir. Projecilik açısından önemli harcamalar olan arsa ve işletme sermayesi gibi kalemler, projenin tamamlayıcı öğeleri olsalar da, milli hesaplar çerçevesinde yatırım olarak kabul edilmezler.

Sabit sermaye yatırımları 1993 SNA’da dört ana başlık ayırımında belirtilmiştir:

- Maddi sabit varlıklar (intangible fixed assets),

- Maddi olmayan sabit varlıklar (intangible fixed assets),

- Mevcut varlıklar üzerinde yapılan önemli iyileştirmeler (improvements),

- Üretilmiş varlıkların alışverişinde karşılaşılan maliyetler (transaction costs).

1993 SNA’ya göre toplam yatırım kavramı içinde yer alan ikinci önemli varlık, stoklardır. Stoklar yarı mamul ve mamul olarak ekonomik birimlerin elinde bulunan çeşitli malları kapsayan niteliği ile toplam yatırımların bir parçasıdır. Kıymetliler, 1993 SNA ile birlikte toplam yatırım tanımı kapsamına dahil edilmiştir. Paranın zaman içinde fiyat artışları karşısında değerini koruması için satın alınan kıymetli metalleri ve taşları, mücevheratı, sanat eserlerini vb. malları içermektedir. Kıymetliler, temel olarak üretimde veya tüketimde kullanılmak üzere değil, sahip olunan nakit değerin zaman içinde uğrayacağı kayıpların engellenmesi (store of value) amacıyla elde edilen ve elde tutulan üretilmiş mallara yapılan harcamaları kapsar (S.Rıdvan Karluk, Türkiye Ekonomisi, 6. Baskı, Beta Yayınevi, İstanbul, 1999, s.645-647).

Yatırım kavramının teoride ve Türkiye’de ne şekilde anlaşıldığını ortaya koyduktan sonra, şimdi yabancı sermaye yatırımları ile neyi kastetiğimizi belirleyelim. 

Uluslararası ekonomi literatüründe, “yabancı sermaye yatırımı” veya “özel yabancı sermaye yatırımı” olarak kullanılan terimler arasında önemli derecede bir anlam farkı yoktur. Terimlerde geçen “yabancı” kelimesi, bir ülkenin milli sınırları dışında olmak anlamındadır. “Yabancı sermaye” ise, bir ülkedeki mevcut sermaye stokuna,başka ülkenin sahipliğini ifade etmektedir. “Özel” kelimesi,ülkeye gelen yabancı sermayenin o ülkenin devletine değil, vatandaşlarına ait olduğunu göstermektedir. “Doğrudan” kelimesi ise, sermaye ile birlikte değişen ölçüde teknoloji, know-how, işletmecilik bilgisinin de ülkeye geldiğini açıklamaktadır. Böylece, uluslararası ekonomi teorisinde doğrudan yatırımlar, bir yabancı ülkede çıkarılan hisse senedi ve tahvillerin uluslararası sermaye piyasalarından satın alınması yoluyla yapılan “portföy” yatırımlardan ayrılmaktadır. Doğrudan yatırımlar, sermaye ile birlikte teknoloji ve işletmecilik bilgisini de beraberinde getirdiği için, özellikle IInci Dünya Savaşı’ndan sonra önem kazanmaya başlamıştır.

Doğrudan yatırım (direct investment) bir ülkede bir firmayı satın almak veya yeni kurulan bir firma için kuruluş sermayesini sağlamak veya mevcut bir firmanın sermayesini arttırmak yoluyla o ülkede bulunan firmalar tarafından diğer bir ülkede bulunan firmalara yapılan ve kendisiyle birlikte teknoloji, işletmecilik bilgisi ve yatırımcının kontrol yetkisini de beraberinde getiren yatırımdır. Tanımından da anlaşılacağı gibi, doğrudan yabancı yatırımlar, ülkeler arasında sermaye transferlerinin bir piyasa işlemi olmadan bir ülkeden diğerine aktarılması şeklinde olmaktadır.

Doğrudan yabancı sermaye yatırımlarını özel bir sermaye transferi olarak ele alıp değerlendirmek mümkündür. Fakat bu özel sermaye transferinin iki özelliği vardır. Bunlar;

- Doğrudan yatırım bir sermaye transferi olmakla birlikte, aynı zamanda teşebbüs, teknoloji, risk taşıma ve organizasyon aktarımı da sağlamakta ve bu sebeple işletmelerin sadece kuruluş ve teçhizatının finansmanı olarak değerlendirilmektedir. Doğrudan yatırım bu rolünden dolayı, işletmecilik ustalığı ve know-how’ı da beraberinde getirmekte, ayrıca rekabet faktörünü ülkeye sokmaktadır.

-
Genellikle doğrudan yatırımlar, sanayi sektörüne yöneliktir ve daha çok A ülkesinden B ülkesine sermaye transferi şeklinde değil, A ülkesinin X sanayi dalından,B ülkesinin X sanayi dalına akış şeklindedir. Özellikle doğrudan yatırımlar, iki sanayi kesimi arasında bir sermaye akışı özelliği taşımaktadır. Bu sermaye akışı, yatay ve dikey yatırımlar şeklinde meydana gelmektedir.

Yatay yatırımlar, bir firmanın yatırım yaptığı ülkelerde, kendi ülkesi ile aynı üretimi gerçekleştirdiği zaman ortaya çıkar. Dikey yatırımlar ise, yatırım yapılan ülkede esas ülkedeki ürünlerin işlenmesi ve bu ürünlerin satışı ile ilgili olarak ileriye ve geriye dönük şekilde yapıldığı zaman görülür. Fakat çok sayıda küçük yavru şirketler, ev sahibi ülkelerde sadece dağıtım yapmakta ve ana firmanın ürünlerini ev sahibi ülkelerde pazarlamaktadırlar.

Böylece doğrudan yatırımları, uluslararası diğer sermaye hareketlerinden ayırmak mümkün olmaktadır. Uluslararası diğer sermaye hareketler arasında;

-
Uluslararası piyasalarda hisse senedi ve tahvil ihraç etmek,

-
Tanınmış hisse senedi ve tahvilleri uluslararası sermaye piyasalarında alıp satmak,

-
Çeşitli kısa vadeli kredi araçlarından yararlanmak sayılabilir.

Yabancı sermaye yatırımları, yatırımın yapıldığı ev sahibi ülke ekonomisi üzerinde çeşitli ekonomik etkiler yaratır. Bunlar, üretim, istihdam, gelir, fiyat, ödemeler dengesi, ekonomik gelişme ve genel refah gibi etkilerdir. Bu etkilerden bazıları ülke ekonomisine katkı sağlarken, bazıları da ekonomiye külfet yüklemektedir. Aynı şekilde bazı etkiler, yatırımın yapıldığı anda ortaya çıkarken, diğer bazılarından nesiller sonra sonuç alınabilmektedir. 

Doğrudan yabancı yatırımların temel etkisi, ev sahibi ülkenin milli gelirine olan net katkısıdır. Milli gelir etkisiyle çok yakından ilgili olarak doğrudan yatırımların ev sahibi ülkenin ödemeler dengesi üzerinde yaratmış olduğu etkide oldukça önem taşımaktadır. Ev sahibi ülkenin milli gelirine doğrudan yatırımın katkısı var mıdır? Bu sorunun cevabı evet olacaktır. Çünkü, yabancı sermaye ülke içinde üretimde bulunmaktadır. Bu üretim miktarı şüphesiz ülkenin gayrisafi milli hasılasına dahildir. Burada dikkat edilecek nokta, yabancı sermayenin üretimde kullandığı tüm girdileri kendisinin üretip üretmediğidir. Bu girdilerden bir kısmı ülke dışından getiriliyorsa, yabancı sermayenin dışardan ithal etmiş olduğu girdilerin ülkenin GSMH dan düşülmesi gerekecektir (*).

Doğrudan yatırımlar, ev sahibi ülkenin ödemeler bilançosu üzerinde çeşitli etkiler yaratır. Önce, fabrika kurmak için ülkeye gelen ilk kurucu yatırım sermayesi bir defaya mahsus olmak üzere ev sahibi ülkenin ödemeler bilançosuna olumlu katkıda bulunur. Doğrudan yatırım üretimine başladığı zaman, gerek ihracat yoluyla ve gerekse ithal ikamesi şeklinde ödemeler bilançosuna katkıda bulunmaya devam eder. Diğer taraftan doğrudan yatırımı gerçekleştiren şirket, hammadde ve diğer girdileri, üretimini devam ettirebilmek için ithal etmek zorundadır. Bu ithalat, şüphesiz ev sahibi ülkenin ödemeler bilançosunda olumsuz bir etki yaratır. Ayrıca yabancı şirketin yabancı üretim faktörlerine ödemiş olduğu faktör gelirleri, ev sahibi ülkenin dış dengesini olumsuz yönde etkileyebilir. Yine, yabancı şirket tarafından mahalli olarak yatırılan yüksek gelir, marjinal tüketim meyline de bağlı olarak ev sahibi ülkenin ithalatını uyarabilir. Son olarak, yabancı şirket ev sahibi ülkede üretimini durdurduğu zaman yine bir defaya mahsus olmak üzere ülkeye getirmiş olduğu sermayeyi ülke dışına çıkaracağı için ödemeler bilançosu üzerinde olumsuz bir etkide bulunabilir.

Ülkenin ekonomik kalkınması için yatırımların özellikle sabit sermaye yatırımlarının çok önemli olduğuna yukarıda değindik. Eğer ülkenin yüksek bir gelişme hızı elde edebilmek için yeterli kaynağı yoksa (açıkçası yatırımlarını finanse edecek yeterli tasarruflara sahip değilse), ortada iki çözüm yolu vardır. Ülke ya eski tasarrufları (rezervleri) kalkınma için kullanacak ya da yabancı tasarrufları yurda çekmek isteyecektir. Bu ise, ülkenin dış borçlanması veya ülkeye yabancı sermaye girişi ile sağlanacaktır. Özetle belirtmek gerekirse, gelişme yolunda olan ülkeler  ekonomik kalkınma çabalarında başarıya ulaşabilmeleri için “tasarruf açığını” ortadan kaldırmak durumundadırlar. Çünkü tasarruf, kalkınma için gerekli olan yatırımları finanse ettiği için, bu ülkelerin gelişmesinde en önemli darboğazdır.

Burada bir noktayı özellikle vurgulamak isterim. Ekonomik kalkınma genelde, ya ülkede üretim faktörleri miktarındaki artıştan kaynaklanır ya da teknolojide meydana gelen gelişmeler dolayısıyla ortaya çıkar. Ekonomik kalkınmada yatırım çok önemlidir. Çünkü gelir artışı için üretim faktörleri miktarında bir artış (özellikle sermaye artışı) gerekir. Fakat bunun kadar diğer önemli bir faktör de “teknolojik gelişme”dir (J.R. Hicks, The Theory of Wages, Macmillan, 1932, s.131). Çünkü bazen üretim faktörleri miktarını arttırmadan, yeni bir teknoloji uygulayarak çıktı miktarını (gelir seviyesi) çoğaltmak mümkündür. Bu durumda yeni tasarruflara ihtiyaç olmadan üretim arttırılarak ekonomik gelişme sağlanabilir. Açıkçası, ekonomik büyüme ya ülkede üretim faktörleri miktarında meydana gelen bir artıştan kaynaklanır ya da teknolojide meydana gelen gelişmelerden doğar.

Çok genel ifadesi ile teknolojik gelişmeyi, belli miktarda maldan daha fazla elde etmeye yönelik üretim tekniklerindeki değişme şeklinde tanımlamak mümkündür. Teknolojik gelişme, mutlaka üretim fonksiyonlarında değişiklik gerektirir ve ülkenin karşılaştırmalı üstünlük durumunu değiştirir. Çünkü, teknolojik gelişme faktör kullanım oranlarını etkileyerek faktör miktarlarının değişmesinde olduğu gibi benzer sonuçlar yaratır.

Teknolojik gelişmeler, genel olarak üç temel başlık altında incelenebilir: 

- Yansız,

- Sermaye-yoğun, emek tasarruf edici,

- Emek-yoğun, sermaye tasarruf edici.

Yansız teknolojik gelişme meydana geldiğinde, her iki üretim faktörünün (emek, sermaye) kullanım miktarları aynı oranda azalır, emek ve sermayenin marjinal verimliliği aynı oranda artar. Faktör bileşimi oranı değişmez ve belli bir üretim daha az emek ve sermaye faktörü kullanılarak gerçekleştirilir. Sermaye-yoğun teknolojik gelişme, faktör fiyatları sabit iken emek/sermaye oranını küçültür. Emek tasarrufu sağlayan bu tür gelişmede sermayenin marjinal verimliliği emeğinkinden daha fazla artar ve sermaye, emek faktörü yerine ikame edilmiş olur. Dolayısıyla üretimde kullanılan emek miktarı düşer ve tasarruf edilen emek sebebiyle üretim maliyeti azalır. Emek-yoğun teknolojik gelişmede ise, yine faktör fiyatları sabit iken sermaye/emek oranı küçülür. Emeğin marjinal verimliliği sermayeye göre daha fazla yükselir. Üretimde kullanılan sermaye miktarı azalacağı için üretim maliyetlerinde bir düşme sağlanır. Bu sebeple bu tür teknolojik gelişmeye sermaye tasarrufu sağlayan teknolojik gelişme adı da verilir (S.Rıdvan Karluk, Uluslararası Ekonomi, 5. Baskı, Beta Yayınevi, İstanbul, 1998, s.85).

Teorik olarak Türkiye gibi gelişme yolunda olan ülkelerde ekonomik gelişme ile kaynaklar arasındaki ilişkiyi ortaya koyduktan sonra, şimdi, Türkiye’nin ekonomik gelişmesiyle kaynak yetersizliği ve büyümede yabancı özel sabit sermaye yatırımlarının önemine değinebiliriz.

Türkiye ekonomisinde özel doğrudan yabancı sermaye yatırımlarının geçmişi, elli yıl bile yoktur. Aslında bu süre, fazla uzun bir zaman dilimini ifade etmemekle beraber, Osmanlı Devleti zamanındaki tecrübeler de dikkate alındığında, Türkiye’de yabancı sermayeli doğrudan yatırımların diğer bir deyişle yabancı sermaye uygulamasının yaklaşık bir buçuk asırlık mazisi vardır.

Cumhuriyetin ilânı ile birlikte yeni yöneticiler yabancı sermayeye ülkenin ekonomik kalkınmasına katkıda bulunmak kaydiyle hoşgörü ile bakmışlardır. Büyük Önder Cumhuriyetin ilânından önce ve sonra çeşitli tarihlerde vermiş olduğu söylevlerinde, geçmişteki acı tecrübelere rağmen yabancı sermaye konusunda peşin yargıdan uzak ve dogmatik kalıpların dışında kalmasını bilmiştir. Atatürk döneminin Ekonomi Bakanı Mahmut Esat (Bozkurt) Bey’de yasalara saygı gösteren yabancı sermayeye Türkiye’nin diğer ülkelerden daha fazla ayrıcalık tanımaya hazır olduğunu bildirmiştir. 

Cumhuriyetin ilk yıllarında yabancı sermayeli şirketlerin ülkeye çekilmesine çalışılmasına rağmen, bu dönemde yapılan millileştirmeler ülkeye istenilen ölçüde yabancı sermayenin gelmemesine yol açmıştır. Türkiye'de, Cumhuriyetin kuruluşundan 1950 yılına gelene kadar, dönemin bir kısmında veya tamamında "bilinçli olarak" yabancı sermayeye karşı bir politika izlenmemiştir. Bu dönemde dünya ekonomisindeki konjonktürel gelişmeler ile, 1929-1930 Dünya Ekonomik Krizi’ne bağlı olarak yabancı özel yatırımlarda önemli bir gelişme olmamıştır. Ayrıca, işbaşına gelen Hükümetler, ülkenin ekonomik kalkınmasına yabancı sermayenin katkısını teşvik etmeye yönelik önlemler de almamışlardır. II nci Dünya Savaşı'nın bitmesiyle, yeni dünya ekonomik düzenine yön vermek amacıyla ABD'nin etkinliğiyle kurulan Uluslararası Para Fonu (IMF) ile Dünya Bankası'na (IBRD) Türkiye'nin katılışı ve Marshall Yardımı'ndan yararlanmaya başlaması, ABD'den mali ve askeri yardım sağlaması ve en önemlisi Savaş sonrasında oluşan ikili kutupta kapitalist sistemin içinde yer alması sonucunda Türk Hükümeti, yabancı yatırımcıların Türkiye'de yatırım yapmasını kolaylaştırıcı mevzuat değişikiklerine yönelmiştir. Bu çerçevede özellikle 1946 seçimlerinden sonra yasal düzenlemeler için hazırlıklara başlanılmış, Yabancı Sermaye Yatırımlarını Teşvik Kanunu ve Petrol Kanunu gibi önemli yasalar daha sonra Demokrat Parti iktidarında çıkarılmıştır.

Türkiye’de yabancı sermaye yatırımlarının benzer diğer ülkeler ile karşılaştırıldığında, oldukça düşük bir seviyede olduğu görülür. Özellikle 1980’den önceki yıllarda Türkiye’ye gelen yabancı sermaye miktarı çok azdır. 1954 yılında yürürlüğe giren ve çok liberal hükümler taşıyan 6224 sayılı Yasa’ya rağmen, 1990 yılına kadar Türkiye’ye istenilen ölçüde yabancı sermayenin gelmemiş olması, sadece yasal düzenlemeler ile ülkelerin yabancı sermayeyi çekemeyeceklerini göstermesi bakımından ilginçtir. 1980 yılından sonra görülen yabancı sermaye girişlerinin artışında temel faktör, 24 Ocak 1980 tarihinde alınan Ekonomik İstikrar Kararlarıyla Türkiye’nin dışa açık bir politika izlemeye başlaması, ülkede politik ve ekonomik istikrarın yeniden sağlanması ile yabancı sermeyeye uygulanan politikaların güven vermesidir. 

Türkiye’ye, AB ile Gümrük Birliği’ni gerçekleştirdiği 1 Ocak 1996’dan sonra önemli ölçüde yabancı sermaye girişinin olacağı beklentisi maalesef gerçekleşmemiştir. 1997 yılında 1.6 milyar dolarlık izin verilen sermayeden ancak 1 milyar dolarlık kısmı fiilen gerçekleşmiştir. 1998 yılında, bu rakam daha da azalmıştır. İzin verilen 1.6 milyar doların ancak 976 milyon doları ülkeye gelmiştir. 1999 yılında izinler 1.7 milyar, fiili giriş ise ancak 817 milyon dolar olmuştur.

Nisan 2000’de Ulaştırma Bakanlığı’nın 3 ncü GSM ihalesini 2 milyar 525 milyon dolarlık bir fiyatla sonuçlandırması, Türkiye’de Cumhuriyet tarihinde bir etapta 1 milyar 237 milyon dolarlık yabancı sermayenin girmesine yol açacaktır. Ayrıca, 429 milyon dolar tutacak olan %17’lik KDV’nin 210 milyon dolarlık kısmı da yabancı sermaye olarak Türkiye’ye transfer olacaktır. Böylece toplam olarak 1 milyar 447 milyon dolar, sözleşme imzalandıktan 3 ay sonra ülkeye gelecektir. 

Şimdiye kadar en fazla sermaye girişinin 1992 yılında 2330 firma kanalıyla ancak 1.242 milyon dolar olduğu hatırlanırsa, tek bir şirket ve tek bir proje ile 1.447 milyon dolarlık yabancı sermaye girişi, Cumhuriyet tarihinin rekoru olacaktır. Bu gelişme, Türkiye’ye ekonomik ve siyasi istikrar sağlandığında önemli boyutta yabancı sermayenin gelebileceğini göstermektedir. IMF ile yürütülen istikrar programın başarıya ulaşması ve enflasyonun düşmesi sonucunda yabancı sermaye girişlerinin daha da artacağı beklenmektedir. Nitekim Macaristan, Çek Cumhuriyeti ile Slovakya’nın dışa açılma ile birlikte uygulamaya koydukları ve “döviz kuru çıpasına” dayanan IMF programlarının ardından bu ülkelere büyük miktarda yabancı sermaye gelmesi, Türkiye’ye, özelleştirme programındaki olumlu gelişmelere de paralel olarak önemli ölçüde yabancı sermaye girişinin olacağını göstermektedir. Bunun tek şartı, ülkede ekonomik ve siyasi istikrarın sağlanmasıdır. Ayrıca, ülke içinde ve dışında olumsuz yönde bir gelişme olmamalıdır.

Türkiye ekonomisi, bu bağlamda 1997 yılında Güneydoğu Asya’da başlayan ve 1998 Rusya Krizi ile etkisini genişleten uluslararası krizden büyük ölçüde olumsuz yönde etkilenmiştir. Bu kriz devam ederken geçen yıl 17 Ağustos Marmara Depremi, Türkiye’nin ekonomik aktivite olarak en ağırlıklı bölgesini vurunca, yabancı sermaye girişleri asgari seviyeye inmiştir. Deprem, 13.4 milyon nüfusu kapsayan 316 belediyeden, 4.5 milyon nüfusu kapsayan 131’ni çeşitli ölçüde olumsuz yönde etkilemiştir.

Depremin meydana getirdiği 7 ilin GSYİH içindeki payı yüzde 34.7, sanayi katma değeri içindeki payı ise yüzde 46.7’dir. Depremden sonra konut, ticari ve sınai yapı, yol-otoyol, köprü, diğer altyapı, ulaşım aracı, makina teçhizat ve mamul-yarı mamul mal stoklarında önemli kayıplar ortaya çıkmıştır.

Tüm bu olumsuz gelişmelerin sonucunda geçen yıl Türkiye ekonomisi, tarihinin en büyük küçülmesini yaşamış ve GSMH %6.4 oranında gerilemiştir. Bunun sonucunda Türkiye’de 1995 yılında özel sabit sermaye yatırımları %38 oranına düşmüştür. DPT 2000 Yılı Programı’na göre 1999’da bu düşüşün %11.6’ya ulaşmasının beklendiği belirtilmiştir (2000 Yılı Programı, s.2). 2000 yılında GSMH büyüme hızının %5.5 çıkması ve hızın tarım sektöründe %3.7, sanayi sektöründe %6.0, hizmetler sektöründe ise % 6.6 olması öngörülmektedir. 2000 Yılı Programın’nda kamu sabit sermaye yatırımlarının %14.5 özel sabit sermaye yatırımlarının %9.5, böylece toplam sabit sermaye yatırımlarının %11.0 oranında gelişeceği, cari işlemler açığının ise 2.5 milyar dolar olacağı tahmin edilmiştir. Program’da, iç ve dış piyasalarda güvenin artması sonucunda dış kaynak girişlerinin hızlanmasının beklendiği belirtilmiştir. Fakat bu beklentiye rağmen yabancı doğrudan sermaye yatırımlarında istenilen ölçüde artış sağlanamamıştır. Bu sebeple dış kaynak ihtiyacı, dış borçlanma ile karşılanmaya çalışılmıştır.

Saygıdeğer katılımcılar,

Türkiye’nin günümüzde ortalama olarak 105 milyar dolar dış borcu vardır. Bu dış borcun en önemli sebebi, “kaynak açığıdır”. Eğer yeterli dış kaynak bulunamazsa (iç kaynaklar-tasarruflar-yeterli olmadığından) ekonomik kalkınma hızı yavaşlayabilecektir. 2000 yılında %5.5 olarak hedeflenen büyüme hızına ulaşabilmesi için mutlaka dış kaynağa ihtiyaç vardır. Nitekim Hazine Müsteşarı Selçuk Demiralp, %5.5’lik hedefe ulaşabilmek için yabancı sermayenin teşvik edilmesine dönük önlemler üzerinde çalıştıklarını açıklamıştır. Yabancı sermaye girişinin hızlanması için daha açık, bürokratik formaliteleri azaltan bir yasa taslağı hazırlandığını, taslağın 7-8 maddeden oluşan çerçeve nitelikli olduğu özellikle belirtmiştir (Hürriyet, 7.5.2000).

Türkiye’de geçen yıl cari işlemler dengesi 1.4 milyar dolar açık vermiştir. Bu açık, Türkiye büyüklüğünde bir ülke için çok önemli değildir. Eğer 1999’da Türkiye’ye bu miktar kadar yabancı doğrudan sabit sermaye girişi olsaydı, dışarıdan borçlanmadan açık giderilebilirdi. Fakat Türkiye’ye ekonomik ve siyasi istikrarsızlık sebebiyle yeterince yabancı sabit sermaye yatırımı gelmemektedir. Geçen yıl Türkiye’ye fiilen gelen yabancı sabit sermaye yatırımı 800 milyon dolar kadardır. Buna karşılık Türkiye’deki yerleşiklerin (kişiler, merkezi ve mahalli hükümetler, kâr dışı kuruluşlar ve işletmeler) yurt dışında yaptıkları sabit sermaye yatırım miktarı 700 milyon dolar kadardır. Bu durumda Türkiye’nin net yabancı sabit sermaye yatırımdan sağladığı imkan sadece 100 milyon dolar civarındadır. Bu miktar, dünyada 1998 yılında 644 milyar dolara ulaşan (akım) sabit sermaye varlığı yanında çok azdır. Türkiye, ülkeye yeterince yabancı sermayeyi çekemeyince, cari işlemler açığını dışarıdan borçlanarak finanse etmek zorunda kalmaktadır. Nitekim geçen yıl Türkiye (net olarak) yurtdışından 4.7 milyar dolar borçlanarak cari işlemler açığını finanse etmiştir.

Bülent Ecevit Başkanlığındaki 57nci Cumhuriyet Hükümeti, 2000-2002 yıllarında uygulayacağı “Enflasyonla Mücadele, Yeniden Yapılanma ve Reform Programı’nda üç önemli dış kaynak ihtiyacı olduğunu vurgulamaktadır. Bunlar; kalıcı yabancı sermaye girişleri, ihracat gelirleri ile turizm gelirleridir. Hükümet, kaynak açığını gidermede yabancı sermayenin ülkeye çekilmesine birinci önceliği vermektedir. Nitekim Devlet Bakanı Recep Önal, 18 Şubat 2000 tarihinde YASED Toplantısı’nda yapmış olduğu konuşmada bu konuda şöyle demiştir:

“Hükümetimiz, yabancı sermayenin Türkiye’nin gelişmesi ve dünya ekonomileriyle bütünleşmesi açısından taşıdığı büyük önemin farkındadır. Programımızın en öncelikli hedefleri arasında; Türkiye’ye daha çok yeni yabancı sermaye çekebilme ve izin verilmiş olanları da bir an önce gerçek sermaye girişine dönüştürme çabası yer almaktadır.

Bilindiği üzere, 1980’lerdeki hızlı sermaye girişlerinin ardından 1990’larda, ülkemize yabancı sermaye giriş izinleri ve fiili girişler oldukça yavaşlamış; yıllık bir milyar dolarlık yabancı sermaye girişi bile zor gerçekleşir duruma gelmiştir. Yabancı sermaye giriş izinleri ile fiili girişlerdeki büyük istikrarsızlıkların ve alınan izinlere rağmen yabancı yatırımcıların hâlâ fiili yatırım yapmak konusunda büyük kuşku duymasının nedenlerini iyi analiz edip, bunlardan gerekli sonuçları çıkartmak zorundayız.

Son yıllarda yabancı uzmanlarca bile, Çin’den sonra yatırımcılar için en çekici ülke olarak gösterilen Türkiye’ye uygulamada bu kadar az yabancı sermaye gelmesi sonucunu yaratan olumsuz etkenlerin ortadan kaldırılması gerekmektedir.”

Sayın Bakan konuşmasında, daha fazla yabancı sermaye çekmeye çalışan gelişme yolunda olan ülkelerin öncelikle, kendi yatırım ve iş ortamlarını, gelişmiş ülkelerin seviyelerine yakınlaştırmak ve uluslararası normlara uymak zorunda olduklarını vurgulamaktadır. Bu kapsamda; haksız rekabetin önlenmesi, fikri ve sınai mülkiyet haklarının korunması, anlaşmazlıklarda uluslararası tahkim yolunun açık tutulması gibi konular büyük önem kazanmaktadır. Çünkü yabancı yatırımcılar yatırım için; siyasi, ekonomik ve sosyal altyapıları kendi ülkelerininkine benzer olan, ekonomisi istikrarlı ülkeleri daha kolay tercih etmektedirler. 

Recep Önal’a göre bir ülkede dolaysız yabancı sermaye yatırımlarının ülkenin gayrisafi yurtiçi hasılasına oranının yüksekliğini belirleyen sekiz gösterge vardır. Bunlar;

- Ülkedeki saydamlık,

- Hızlı ve istikrarlı reel büyüme, 

- Düşük faiz oranları,

- Düşük ve örgörülebilir enflasyon oranları,

- Ilımlı döviz kuru dalgalanmaları,

- Liberal dış ticaret ve döviz rejimleri,

- Yatırım teşvikleri,

- Uygun uluslararası vergilendirme düzenlemeleri,

- Ülkenin stratejik konumu ve uygun coğrafi şartlara sahip olmasıdır.

Bakan Önal, bu sekiz gösterge arasında “saydamlığı” ön plana çıkarmaktadır. Bakan, “Ülkede etkinlikte bulunacak bütün ekonomik aktörlerin karşı karşıya olduğu risk ve belirsizlik, uygun politikalar kullanılarak azaltılmadıkça, saydamlık da artırılamaz. Öyleyse, dolaysız yabancı yatırımları bir ülkeye çekebilmenin en önemli koşulu, saydamlığı artıracak hukuk kurallarını ve iktisat politikalarını vakit yitirmeden yürürlüğe koymaktır. Ülkeleri saydamlık dereceleri bakımından sıralayacak olursak; ülkenin saydamlık derecesindeki bir puanlık artışın, dolaysız yabancı sermaye yatırımlarında %40’lık bir artışa yol açtığı ortaya çıkmaktadır” demektedir.

Recep Önal’a göre bu bağlamda, Türkiye’ye daha fazla yabancı sermaye çekilebilmesi açısından büyük önem taşıyan ve birbirleriyle yakından ilişkili olan üç konu vardır. Bunlar;

- Özelleştirme,

- Uluslararası tahkim,

- Yeni altyapı yatırım projeleridir.

Özelleştirme konusu 22 Aralık 1999’da imzalanarak IMF’ye verilen Niyet Mektubu’nda öncelikli alanlardan biri olarak belirlenmiş, 2000 yılında özelleştirmeden 7.6 milyar dolarlık gelir beklendiği açıklanmıştır. 2001 yılında bu hedef, GSMH’nın %2.75’ne denk gelen 6 milyar dolar olarak öngörülmüştür. 10 Mart 2000 tarihli Ek Niyet Mektubu’nda da, özelleştirmenin hedefe uygun olarak hızlandırıldığı belirtilmiştir. Türkiye’nin özelleştirme dahil amaçlanan hedeflerine varması üzerine IMF İcra Direktörleri Kurulu, Türkiye’nin 13 maddelik Ek Niyet Mektubunu onaylamıştır. Böylece IMF, 293 milyon dolarlık ikinci dilim krediyi serbest bırakmıştır. Bunun sonucunda IMF’den toplam 593 milyon dolarlık kaynak desteği sağlanmıştır. IMF Başkan Vekili Stanley Fisher’de, Türk Hükümetini ekonomik programın uygulanmasında başarılı bularak kutlamıştır.

Devlet Bakanı Önal, YASED’deki konuşmasında yılda 1 milyar dolara ulaşmayan fiili girişlerin, var olan risk ve belirsizliklerin azalmasıyla birlikte yabancı sermaye izinlerinin yılda 5 milyon dolara, fiili girişlerin ise 3 milyar dolara çıkacağını öne sürmektedir. Türkiye’nin dinamizm ve potansiyelinin, ekonomide meydana gelen yapısal dönüşümle birleştiğinde, yatırım kararı analizi yapan yabancı yatırımcılar için Türkiye’nin çok önemli bir çekim merkezi durumuna geleceğini açıklamıştır.

Nitekim Hükümet, 2000-2002 yıllarında uygulamaya karar verdiği Yeniden Yapılanma Programı’nda yabancı sermaye girişlerine özel bir önem vermiştir.  Reform Programı’nda önemli bir yere sahip olan yabancı sermaye fiili girişlerinin Bakan Önal’ın açıkladığı gibi 3 milyar dolara çıkabilmesi için mutlaka ekonomik büyümenin arttırılması gerekir.Nitekim Güneydoğu Asya’daki kriz sonrasında bölge ülkeleri mali sektörde yapısal reformları tamamlamışlar, bankacılık sektörüne çeki düzen vermişlerdir. Bunun sonucunda bu ülkeler iki yılda ortalama gelişme hızlarını (-) %5’ten (+) %5’e çıkarmışlar, Kriz’in merkezi Güney Kore 1999’da %11, Malezya ise %6 oranında büyümüşlerdir. Tayland ise, krizden doğan tüm zararlarını telafi etmiştir (The Economist, April 2000). 

57nci Hükümet, 1954 yılında Yabancı Sermaye Yasası çıkarıldığından bu yana işbaşına gelmiş tüm hükümetler (1960’lı yıllar dışında) gibi, ülkeye yabancı sermaye yatırımın gelmesini yukarıda açıkladığım gibi çok istemektedir. Acaba bu arzu ne ölçüde gerçekleşmiştir?

Türkiye 24 Ocak 1980 Ekonomik İstikrar Kararları ile dışa açılma stratejisi çerçevesinde ithal ikameci sanayileşme stratejisini terk edince, yabancı sabit sermaye yatırımlarının ülkeye çekilmesi yeniden gündeme gelmiştir. 1980’den günümüze kadar geçen sürede ülkeye giren yabancı sermaye miktarı ortalama 12 milyar dolardır. Fakat izin verilen miktar yaklaşık bunun iki katı kadardır (25 milyar dolar). Demek ki, Türkiye’ye bu dönemde ancak izin verilenin yarısından daha az (%48) fiili yabancı sermaye girişi olmuştur.

İzin verilen yabancı sermaye bazında doğrudan yabancı yatırımlar 1980-1999 döneminde imalat sanayiini tercih etmiştir (%57.5). Daha sonra %39.9 oranıyla hizmetler sektörü gelmektedir. Madencilik (%1.04) ile tarım sektörleri (%1.50), Türkiye’de yabancı sermayenin fazla ilgisini çekmemiştir. Toplam yabancı sermaye içinde pay en fazla %52.54 oranı ile hizmet sektöründedir. İmalat sanayiin toplam yabancı sermaye içindeki payı %46.11’dir. Bankacılık ve diğer finansal hizmetler, Türkiye’de yabancı sermayenin en yoğunlaştığı alandır (%15). Daha sonra %10.36 ile değer toplumsal hizmetler, %10.03 ile ticaret, %9.64 ile taşıt araçları imalat sanayi gelmektedir. 

Uluslararası Para Fonu üyesi 186 ülkeden günümüzde 144’ünde hala sermaye kontrolü uygulanmasına rağmen (Gunther G. Schulze, The Political Economy of Capital Controls, Cambridge University Press, November, 1999), dünya ekonomisinde yabancı sermaye yatırımlarında son yıllarda çok hızlı bir artış sağlanmıştır. Bu gelişme, küreselleşme sürecinin hızlandığı 1990’lı yıllarda, uluslararası sermaye hareketlerine getirilen kısıtlamaların tamamen kalkmadığı bir ortamda meydana gelmiştir.

Birleşmiş Milletler Ticaret ve Kalkınma Konferansı (UNCTAD) verilerine göre 1997 yılında dünyadaki (akım) yabancı doğrudan sabit sermaye yatırım miktarı (FDI) giriş (inward) olarak 464 milyar dolardır. 1998’de bu rakam 644 milyar dolara çıkmıştır. 1996’da 3.096 milyar dolar olan stok sermaye miktarı 1998’de 4.098 milyar dolara (giriş) yükselmiştir. Çıkış (outward) olarak 1996’da 3.145 milyar dolarlık stok yabancı sermaye miktarı 1998’de 4.117 milyar dolara ulaşmıştır.

Dünya ekonomisinde 1995 yılından sonra gelişme yolunda olan ülkelere yönelik akım şeklindeki yabancı sermayede azalış gözlenirken, sanayileşmiş ülkelere giren sermaye miktarında artış meydana gelmiştir. 1995 yılında gelişmiş ülkeler dünyadaki toplam (akım) yabancı sermayeden %63.4 oranında pay almışlardır. Bu oran 1998’de %71.5’e çıkmıştır. Aynı oranlar gelişme yolunda olan ülkeler için sırasıyla %32.3 ve %25.8 olarak gerçekleşmiş ve son beş yıl içinde bu ülkelere giren yabancı sermaye miktarında azalma meydana gelmiştir.

Dünya’da yabancı sermaye ihraç ve ithal eden en büyük grup Avrupa Birliği (AB)’dir. 1995 yılında AB dünyada akım yabancı sermayenin %35.1’ini ithal etmiştir. Bu oran 1998’de %35.7’ye ulaşmıştır. Buna karşılık AB 1995 yılında tüm akım şeklindeki yabancı sermayenin %44.7’sini ihraç etmiştir. 1998’de oran %59.5’e yükselmiştir. İkinci sırada ABD gelmektedir. 1998’de bu ülkeye dünyadaki toplam yabancı sermayenin %30’u giriş yaparken ülkenin dış ülkelerde gerçekleştirdiği yabancı sermaye yatırımlarının miktarı %20.5’e ulaşmıştır.

Toplam yabancı sermayeden 1998 yılında Japonya’ya %0.05 oranında giriş yapılırken bu ülkeden çıkan yabancı sermaye miktarının dünya toplam içindeki payı sadece %3.7 olmuştur. Gelişme yolunda olan ülkeler grubunda yer alan Güneydoğu Asya’ya giren yabancı sermaye miktarı 1997’de çıkan mali krize paralel olarak düşmüştür. 1995 yılında dünya yabancı sermayesinin (akım) %20.4’ü bu bölgeye giriş yaparken, 1998’de oran %12’ye gerilemiştir. Krizin bir sonucu olarak Bölge’den çıkan yabancı sermaye miktarında da düşme olmuştur. 1995’te %12.5 olan oran, 1998’de %5.3’e gerilemiştir. Latin Amerika, yabancı sermaye bakımından cazibe merkezi olma özelliğini devam ettirmiş, 1995’de %10 olan giriş oranını 1998’de %11.1’e yükseltmiştir. Bölge’den çıkan yabancı sermayenin dünya yabancı sermaye içindeki payı 1995 yılında %2.1 iken bu oran 1998’de %2.4 olmuştur.

UNCTAD’ın yapmış olduğu çalışmanın ortaya koyduğu bir gerçek vardır. Dünyadaki yabancı sermayenin (akım) çok önemli bir kısmı, sanayileşmiş ülkeler arasında dolaşmakta ve bu ülkeler arasındaki gelişme farkının azalmasına katkıda bulunmaktadır (Ed. Gabor Hunya, Integration Through Foreign Direct Investment, Edward Elgar Publishing Co. Ltd., October 1999). Dünya ekonomisinde 1996, mevcut pastadan en fazla pay alınan yıl olmuş, 1998’de miktar yarı yarıya azalmıştır. Bu düşüşte, Güneydoğu Asya ülkelerinde başlayan, tüm bölgeyi ve dünya ekonomisini etkileyen (domino etkisi) krizin büyük payı vardır. Krizin hafiflemesiyle bu miktarın 2000 yılında artabileceğini Uluslararası Finans Enstitüsü (IFF) tahmin etmektedir. Uluslararası Para Fonu ise 2000 yılında gelişme yolunda olan ülkelere yönelik yabancı sermaye girişinin 125 milyar dolara çıkabileceğini öngörmektedir.


Dünya ekonomisinde özellikle 1990’lı yıllardan sonra doğrudan yabancı sermaye yatırımlarında çok hızlı bir artış gözlenirken, yabancı portföy yatırımlarında genel eğilim olarak düşme meydana gelmiştir. 1970-1990 döneminde portföy ve doğrudan yatırımlarda paralel bir gelişim olmuştur. 1985’den sonra her iki tip yatırımlar artarken, 1993 yılından sonra portföy yatırımlarında hızlı bir düşüş ortaya çıkmıştır.


Türkiye’nin 1998’de dünyada akım şeklindeki doğrudan yabancı sermayeden aldığı pay %1.26’dır. Aynı yıl dünyadaki (akım) yabancı sermaye stok miktarı içindeki payı ise %0.28’dir. Bu değerler, Türkiye’de 1954 yılından bu yana uygulanan çok liberal bir yabancı sermaye yasası olmasına rağmen, yabancı sermayeden ülkemizin yeterince yararlanamadığını göstermektedir.

Türkiye’nin gelişmiş ülkelerin refah seviyesini yakalayabilmesi için ortalama en az %10 civarındaki kalkınma hızını gerçekleştirmesi gerekmektedir. GSMH yılda %10 oranında 20 yıl süre ile artsa, nüfus artışı ihmal edildiğinde mevcut S/H katsayısının değişmemesi varsayımı altında 2600 dolarlık kişi başına milli gelir 10 yılda 6500 dolara, 20 yılda ise ancak 17.000 dolara çıkabilir. IInci Dünya Savaşı sonrasında ekonomileri yıkılmış olan Almanya ve Japonya gibi ülkeler, 1950-1970 döneminde yıllık ortalama %10’un üzerindeki bir büyümeyi sağlayarak gelişmişlerdir. Bu gelişmenin temel sebebi, bu ekonomilere özellikle ABD kaynaklı dış kaynak girişidir.

Türkiye ekonomisinde, 24 Ocak 1980 Ekonomik İstikrar Kararları ile yeni bir sayfa açılmıştır. Türkiye’de 1980 öncesi ve 1980 sonrası olarak ekonomik gelişmeyi iki farklı dönemde ele almak gerekir. 1980’den sonra ekonomi politikalarındaki köklü ve yapısal değişiklikler, ekonomik büyümenin finansmanında temel faktör olan yurtiçi tasarrufları büyük ölçüde etkilemiştir. 1980 sonrasında sabit fiyatlarla kişi başına gelir ortalama %50 oranında gelişmiştir. Özellikle 1980’li yılların ortalarından sonra pozitif reel faiz uygulaması sonucunda yurtiçi tasarruflar artmış, fakat toplam tasarruf oranında (yurtiçi kaynak miktarında) belirgin bir büyüme olmamıştır.

1980’li yılların ilk döneminde kamu ve özel sektör tasarruf yatırım dengesi açık vermiştir. Sonraki dönemde özel kesimin tasarruflarının artmasına paralel olarak bu kesimde denge fazla vermeye başlamıştır. 1989’dan sonra özel kesimin dış borç kullanımındaki artış, reel büyümenin 1987’den sonra hızlanması, nüfus artış hızının yavaşlaması, bağımlılık oranındaki düşme, gelir dağılımındaki bozulma sonucunda gelir artışlarının tasarruf oranı yüksek kesimlerde daha çok meydana gelmesi, özel tasarrufların artmasına yol açmıştır.

1980-1986 yılları arasında Türkiye’de reel büyüme oranı, 1980 ekonomik krizi dışında olumlu olup, yılda ortalama %3.9’dur. 1987-1996 arasında büyüme hızı %4.7’ye yükselmiştir. Fakat bu dönemde büyüme, yüksek kamu açıkları ve kısa vadeli sermaye girişi ile desteklenen iç talep sonucunda ortaya çıkmıştır (DPT, 7 nci Beş Yıllık Kalkınma Planı, s.14). Diğer bir deyişle büyümede, daha çok tüketimden kaynaklanan talep artışı önemli rol oynamıştır. Ekonomide reel üretken yatırım artışından çok tüketim ağırlıklı gelişme sağlanması, büyümenin ilerki dönemlerde gelir yaratma kapasitesinin körlenmesine yol açmıştır. Böylece büyüme, gelir artışları yoluyla tasarrufların artmasını sağlayamamıştır. Bu durum ise, yurtiçi kaynakların artırılmasını olumsuz yönde etkilemiştir.

Türkiye’de 1980 sonrasında, 1994 (-6.1) ve 1999 (-6.4) yılları dışında ekonomik büyüme (GSMH artışı) pozitif olmuştur. Geçen yıl, Marmara Depreminin de etkisiyle ekonomide Cumhuriyet tarihinin en büyük daralması yaşanmıştır. Sabit fiyatlarla tarım %4.6, sanayi %5, inşaat %12.7, ticaret %6.8, ulaştırma ve haberleşme %4, serbest meslek ve hizmet sektörü %4.8 oranında küçülmüştür. Bu olumsuz gelişmede, 1998 yılında özel sabit sermaye yatırımlarındaki %3.9 oranındaki düşüşün ardından 1999 yılındaki %16 oranındaki azalmanın çok önemli etkisi olmuştur. Bunun yanında reel faizlerin yüksekliği, iç ve dış talep daralması, finansman sorunları ile bazı sektörlerdeki kapasite fazlalığı da daralmaya yol açmıştır. 1998 Ağustos ayından sonra Rusya Krizi’nin ağırlaşmasına paralel olarak ülkeden sermaye çıkışı, uluslararası rezervleri azaltmıştır. 1999 Mart ayından sonra mali piyasalarda kriz ile bozulan dengeler düzelince, ülkeye yabancı kaynak girişi artmaya başlamıştır. 

Bir ekonomide sermaye oluşumu yetersiz ise, bu durum doğrudan ekonomik büyümeyi olumsuz yönde etkilemektedir (James H. Gapinski, Economic Growth in the Asian Pacific Region, Macmillan, 1999). Türkiye’de ekonominin %6’lar seviyesinde daraldığı 1994 ve 1999 yıllarında gayri safi sabit sermaye oluşumu, bir önceki yıla göre %15’ler seviyesinde gerilemiştir. Bu yıllarda ülkeye gelen yabancı sermaye miktarı bir önceki yıla göre artmamıştır. Şu bir gerçektir ki, yabancı doğrudan sermaye yatırımları, ülkenin sabit sermaye birikimine katkıda bulunarak ekonomik gelişmeyi ve kalkınmayı hızlandırmaktadır (Klaus Meyer, Direct Investment in Economics in Transtion, Edward Elgar Publishing Co. Ltd. 1998).

1987 yılından günümüze kadar geçen sürede Türkiye’de büyüme hızı ile gayri safi sabit sermaye oluşumu ve ülkeye giren yabancı sermaye yatırımları arasında olumlu bir ilişki vardır. Büyüme hızının düştüğü 1991 yılında yabancı sermaye girişleri artmamış, sermaye oluşumu da zayıflamıştır. 1994 yılında bir önceki yıla göre sabit sermaye yatırımları azalmış ve diğer faktörlere de bağlı olarak büyüme hızı eksi %6.4 olmuştur. Benzer durum 1999 yılında da ortaya çıkmıştır.

Dünya Bankası’nın (IBRD) Dünya Kalkınma Göstergeleri 2000 Raporu’na göre Türkiye, 1965-1998 döneminde yıllık ortalama %4.3’lük büyüme hızı elde etmiştir. Böylece Türkiye, Banka’nın belirlediği 30 büyük ekonomi içinde Japonya ve Brezilya ile birlikte 7nci olmuştur.

Dünyanın önde gelen 30 ülkesi arasında Çin 33 yılda (1965-1998) %8.6’lık büyüme hızı gerçekleştirerek birinci sırayı almıştır. Bu ülkeyi %8.1 büyüme hızı ile Güney Kore, %7.3’lük hız ile Tayland izlemiştir. Latin Amerika’nın yabancı sermaye çeken ülkelerinden Brezilya bu dönemde %4.3, Meksika ise %3.9 oranında büyüme hızı elde etmiştir. Çin’in son 33 yılda Dünya Bankası verilerine göre en hızlı gelişen ülke olmasında, bu ülkeye 1990’lı yıllardan sonra hızla giriş yapan yabancı sermayenin çok önemli payı vardır (Susan M. MacMillan, Foreign Direct Investment in the Three Regions of the South at the end of the Twentieth Century, Macmillan Press Ltd., Hampshire, 1999).

1992’de bu ülkeye giren yabancı sermaye miktarı yıllık 11.1 milyar dolar iken, rakam 1996’da 40.8, 1997’de 45.3 milyar dolara çıkmıştır Çin, ABD’den sonra dünyada ikinci büyük doğrudan yabancı sermaye çeken ülke konumuna gelmiştir (Wu Yannui, Foreign Direct Investment and Economic Growth in Chine, Edward Elgar Pub. Co.Lmdt, 1999). Benzer şekilde 1992’de Meksika’ya 4.393 milyar, Brezilya’ya 2.061 milyar dolarlık yabancı sermaye girişi olmuştur. Bu rakamlar 1997’de Meksika için 12.101, Brezilya için 16.330 milyar dolara yükselmiştir.

Dünya Bankası’nın verilerine göre son 33 yılda %8.6’lık büyüme hızını yakalayarak 30 büyük ekonomi arasında ilk sırada yer alan Çin’de özellikle son yıllarda GSYİH içinde yabancı sermayenin (akım-net) payının artması, büyümeyi kamçılayan bir faktör olmuştur. 1983-1988 döneminde bu ülkede GSYİH içindeki yabancı sermayenin payı %0.4 iken oran 1989-1995 yıllarında %2.9’a yükselmiştir. 1993 yılında oran %5.3, 1996’da ise %4.7 olarak gerçekleşmiştir.

Dünya Bankası’na göre ikinci sırada büyüme hızı elde etmiş ülke olan Güney Kore’nin GSYİH içindeki yabancı sermayenin net payı, incelenen dönemde negatiftir. Bunun sebebi, Güney Kore’ye gelen yabancı sermayeden çok, bu ülkeden daha fazla sermaye çıkışının gerçekleşmesidir.

Tayland, %7.3’lük büyüme hızı ile 30 ülke arasında üçüncü sırada yer almıştır. 1983-1988 döneminde GSYİH içinde yabancı sermayenin payı %0.8 iken bu oran 1989-1995 döneminde %1.5’e yükselmiştir. Benzer gelişme dördüncü sıradaki Endonezya için de geçerlidir. Bu ülkede ilk dönemde GSYİH içindeki yabancı sermayenin payı %0.4, ikinci dönemde ise %1.3 olmuştur.

Yabancı sermayenin gelişen ülkelerdeki “tasarruf”, dolayısıyla sermaye açığını gidermede büyük etkisi vardır. Bu ülkeler dışa açık ve ihracata dayalı bir büyüme modeli izlemeleri sonucunda, literatürde Asya Mucizesi olarak tanımlanan ekonomik gelişmeyi gerçekleştirmişlerdir. Ekonomik gelişmeye parelel olarak adı geçen ülkelerin “eğitime” ve “teknolojik gelişmeye” verdikleri önem, başarının devamını sağlamıştır. Dünya üzerinde gelişme yolunda olan ülkelere yönelen yabancı sermayenin yaklaşık yarısına yakınının bu Bölge’yi tercih etmesi, Bölge ülkelerinin dünya ticaret içindeki payının da iki katına çıkmasına yol açmıştır.

1984-1989 döneminde gelişme yolunda olan ülkelere yönelen net yabancı sermaye (akım) miktarı 12.1 milyar dolardır. Bu miktar, 1990-96 döneminde 56.8 milyar dolara yükselmiştir. 1996’da 105, 1997’de ise 119 milyar dolarlık yabancı sermaye (net akım) gelişme yolunda olan ülkelere yönelmiştir. 1984-1992 döneminde Asya Bölgesi’nin gelişme yolunda olan bölgelere yönelik sermaye içindeki payı %37’dir (14.5 milyar dolar). 1990-1996’daki pay %56.7’ye yükselmiştir (32.2 milyar dolar). 1997’de oran %46.4'tür (55.4 milyar dolar).

Yabancı sermaye, tüm dünyada olduğu gibi Türkiye’de de ekonomik gelişmeye katkıda bulunmaktadır. Bunun bilincinde olan Cumhuriyet Hükümetleri, ülkenin ekonomik gelişmesini hızlandıracak yabancı sermayenin ülkeye çekilmesini devamlı teşvik etmişlerdir. Bu bağlamda iş başında olan Hükümetler yabancı sermaye yatırımları ile ilgili temel şu ilkeleri benimsemişlerdir:

- Her türlü mal ve hizmet üretimine yönelik yabancı sermaye yatırım ve faliyetleri; Türkiye’nin ekonomik kalkınmasına katkıda bulunması, yatırım ve faaliyetin Türk özel teşebbüsüne açık olan bir sahada olması, tekel veya özel imtiyaz oluşturmaması kaydıyla serbesttir.

- Yabancı sermaye teşebbüsü, aynı alanda faaliyette bulunan yerli teşebbüslerle her bakımdan eşittir.

- Yabancı sermaye mevzuatına göre, yabancı ortak payına ilişkin yüzde sınırlaması yoktur.

- Yabancı sermayeli teşebbüsün işletme aşamasında ihtiyaç duyacağı yabancı personelin istihdamı serbesttir.

- Yabancı sermayeli teşebbüsün tasfiyesi veya yabancı ortak hisselerinin satışı durumunda yabancı ortağa isabet eden net gelirin transferi bankalarca bekletilmeksizin yapılır.

- Türkiye’ye giren yabancı sermaye, ülke çapında tekel oluşturacak faaliyetlerde bulunan kuruluşlarda çoğunluk hissesine sahip olamaz (2.5.1995 tarihli düzenleme).

Uygulanan tüm teşviklere ve Türkiye’nin 1 Ocak 1996 tarihinde Avrupa Birliği ile Gümrük Birliği’ni gerçekleştirmesine rağmen, Türkiye’ye istenilen ölçüde yabancı sermaye girişi sağlanamamıştır. Gelişme yolunda olan ülkelerde kaynak sıkıntısı olduğu için, ekonomik gelişmenin hızlandırılması amacıyla yurtiçi tasarruflar ile “sabit sermaye yatırımları” nın mutlaka arttırılması gerekir. Eğer çeşitli sebeplerle bu artış sağlanamıyorsa, dış kaynak açığı mutlaka doğrudan yabancı sermaye yatırımları ile giderilmek zorundadır.

DPT, 2000 Yılı Programı’nda 2000 yılı için büyüme hızını %5.5 olarak belirlemiştir. Bu hızın sağlanmasını, deprem sonrası yeniden yapılanma harcamalarının da etkisiyle kamu ve özel sabit sermaye yatırımlarındaki artışa bağlamıştır. Uygulanması öngörülen mali uyumun para ve gelir politikaları ile desteklenmesiyle reel faizlerde beklenen düşüş, resmi ve özel sermaye girişlerindeki canlanma ile dış piyasalarda beklenen olumlu gelişmelerin 2000 yılında sabit sermaye yatırımlarının canlanmasına katkıda bulunacağı, Program’da açıkça belirtilmiştir (s.176).

Türkiye’de yurtiçi tasarruflar sabit sermaye yatırımlarının gerisinde kaldığı sürece, ekonomide kaynak açığından söz edilir. Bu kaynak açığı yabancı sermaye yatırımları veya dış borçlarla kapatılmak zorundadır. Yabancı sermaye, doğrudan yabancı sermaye şeklinde olacağı gibi portföy yatırımı şeklinde de ülkeye gelebilir. Fakat ekonomik büyümeye doğrudan etkisi bakımından doğrudan yabancı sabit sermaye yatırımları tercih edilir. Çünkü bu tip yatırımlar, ekonominin özel sabit sermaye yatırımlarına katkıda bulunarak dış kaynak açığını giderir ve ekonomik büyümeyi hızlandırır.

Nitekim DPT, özel sabit sermaye yatırımlarında 1995 yılında başlayan daralmanın 1999 yılında da artarak devam edeceği, bu çerçevede 1998 yılında %3.8 oranında olan özel sabit sermaye yatırımlarındaki gerilemenin 1999 yılında %11.6 oranına çıkacağını tahmin etmiştir (s.176). Bu tahmin doğru olarak gerçekleşmemiş ve geçen yıl milli gelirde Cumhuriyet tarihindeki en büyük düşüş meydana gelmiştir.

Türkiye, içinde bulunduğu coğrafyada yabancı sermayeyi büyük ölçüde çekebilecek bir bölge ülkesidir. Türkiye, Avrupa ile Asya’nın birleştiği noktada yer almaktadır. Jeopolitik konumu bakımından, Avrupa, Ortadoğu, Balkanlar, Kafkasya, Akdeniz ile Karadeniz bölgelerinin özelliklerinin hepsinin birarada bulunduğu bir ülkedir. Doğu-Batı ve Kuzey-Güney ekseninde bir kavşak noktasında yer almaktadır. Ortadoğu ve Avrasya bölgelerindeki zengin enerji kaynaklarının Avrupa ve dünya piyasalarına aktarılmalarında doğal bir köprüdür. Bu konumdan dolayı, jeopolitik önemi çok fazladır. Bu özelliklerinden dolayı Batı, Türkiye’nin önemini kavramıştır (Z. Brzezinski, The Guard Chessboard, Harper Collins Pub., New York, 1997).

Türkiye, Dünya Bankası verilerine göre 1965’te 50 milyar dolar olan milli gelirini 1998’de 200 milyar dolara yükseltmiştir. Aynı dönemde Çin 61 milyar dolarlık milli gelirini 924 milyar dolara, Güney Kore 31 milyardan 132 milyar dolara, Endonezya ise 15 milyardan 131 milyar dolara, büyüme hızlarını yıllık ortalama olarak son 33 yılda %6.8’in üzerinde gerçekleştirerek ulaşmışlardır.

Türkiye’de bu ülkeleri yakalayabilmek için mutlaka büyüme hızını arttırmak durumundadır. Bu konudaki kaynak açığını da, doğrudan yabancı sermaye ile kapatabilecek eşsiz bir konuma sahiptir. Tüm sorun, Türkiye’de ekonomik ve siyasi istikrarı sağlamaktır. 9 Aralık 2000 tarihinde alınan kararlar sonucunda ekonomik istikrarı sağlamada kazanılacak başarı, siyasi istikrar  ve demokrasi ile pekiştirilecek olursa, Türkiye’ye yakın bir gelecekte çok önemli boyutlarda yabancı doğrudan sermaye girişi gerçekleşecektir. Çünkü tüm dünyada demokrasi, ekonomik gelişmeyi teşvik eden temel faktördür (L.J. Siermann Clemens, Politics, Institutions and the Economic Performans of Nations, Edward Elgar Publishing Co. Ltd, 1998). Böylece Türkiye, dış kaynak açığını gidererek daha hızlı büyüyecek ve büyük Önder Atatürk’ün ifade ettiği gibi “çağdaş medeniyet seviyesini” daha çabuk yakalayabilecektir.

Sözlerimi, Mustafa Kemal Atatürk’ün 1923 İzmir İktisat Kongresini Açış Konuşmasında, o günkü olumsuz konjonktüre rağmen yabancı sermayeye bakışını ortaya koyan görüşü ile tamamlamak istiyorum. 1923 yılında toplanan İzmir İktisat Kongresi'ni açış konuşmasında Gazi Mustafa Kemal, yabancı sermaye konusunda özetle şöyle demektedir:

"İktisat sahasında düşünürken ve konuşurken zannolunmasın ki biz yabancı sermayesine hasım bulunuyoruz. Hayır, bizim memleketimiz geniştir. Çok emek ve sermayeye ihtiyacımız vardır. Binaenaleyh kanunlarımıza uymak, saygı göstermek şartiyle yabancı sermayelerine lâzım gelen teminatı vermeye her zaman hazırız ve şayanı arzudur ki, yabancı sermayesi bizim emeğimize ve serveti sabitimize katılsın. Bizim için ve onlar için faydalı neticeler versin; fakat eskisi gibi değil!”





















( Anadolu Üniversitesi İ.İ.B.F. İktisat Bölümü Öğretim Üyesi


* Katkı, “benefit” karşılığı olarak kullanılmıştır.
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