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Merkez Bankasrnin verilerine
gore yabanci yatinmlar
azaliyor. Yeniden cazip tilke
olmak, dogrudan sermaye
yatinmlarini cekebilmek icin
surdurulebilir buytimeyi
destekleyecek, ekonomideki
guven ortamini iyilestirecek
ve banka bilancolarini
yeniden guclendirecek
saglam bir politika setinin
uygulamaya konmasi
ve de hukuk sisteminde
normallesmenin saglanmasi
gerekiyor.
ogrudan yabanci yatinm, bir tl-
kedeki firma veya bireyin baska
bir Ulkede ticari amacla yaptig
yatinmdir. Peki, dogrudan yaban-
¢ yatirim nasll gergeklesir? Genel olarak
bir yatirrmci yabanci is operasyonlari kur-

dugunda, yabanci bir sirkette hisse sahibi
oldugunda veya kendi ¢ikarlari dogrultu-
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sunda yabanci is varliklar satin aldiginda
gerceklesir. Fakat burada dnemli bir ayirm
bulunuyor. Dogrudan yabanci yatirmlar, bir
yatinmcinin sadece yabanci sermayeli sir-
ketlerin hisse senetlerini satin aldigi portfdy
yatimmlarindan ayrilir.

Dogrudan yabanci yatinmlar genellikle
bir sermaye yatinmindan daha fazlasini ige-
rir. Dogrudan yabanci yatirimin en énemli
ozelligi, yabanci bir isletmenin karar alma
sUrecini etkin bir sekilde kontrol etmesi veya
en azindan onu 6nemli dlclide etkilemesidir.

Dogrudan yabanci
yatirim tiirleri

Elbette dogrudan yabanci yatirmin
tek bir tirt yok. Dogrudan yabanci yatinm,
yatay, dikey ve konglomera olmak Uzere
kategorize ediliyor. Yatay dogrudan yatirm,
kendi Ulkesinde faaliyet gosterdigi alanla
ayni turden bir is operasyonuna sahip ya-
banci sirkete yapilan yatirmi ifade ediyor.
Ornegin, Cinde faaliyet gdsteren magazasi-
nin bir subesini de ABD'de acan yabanci bir
cep telefonu Ureticisi.

Dikey dogrudan yatirim, yatirimcilarin
ana faaliyetlerinden farkli fakat yine de ana
faaliyetle baglantili yaptigi yatinmi ifade
eder. Ormegin bir imalat sirketi, imalat su-
reci igin gerekli parcalari ya da ihtiyaci olan
ham maddeyi temin etmesi icin yabanci bir
sirketten yatinm alabilir.

Konglomera tarzi yabanci yatirim ise
bir sirketin ya da bireyin kendi tlkesindeki
mevcut isiyle ilgili olmayan bir sirkete yap-
tg1 yatinmdir. Bu tdr yatinmda yatirmci
daha dnce hig tecribesi bulunmayan bir
sektore girdigi icin yatinim halihazirda fa-
aliyet gosteren yabanci bir sirket ile ortak
girisim seklini alir.

1954'de 6224 sayili Kanun ile donemin
en liberal Yabanci Sermaye Kanununu uy-
gulamaya koyan Turkiye, 1980'li yillarda
baslayan liberalizasyon politikalari ve kam-
biyo mevzuatinda yapilan degisiklikler ile
birlikte yUrurluge konulan Yabanci Sermaye
Gerceve kararlari dikkate alindiginda, bu
alanda en liberal mevzuata sahip Ulkeler
arasinda yer almistir.

24 Ocak 1980 Ekonomik istikrar Ted-

birleri kapsaminda uluslararasi sermaye ile
ilgili diizenlemeler de yapilmistir. 8/168 sa-
yili Yabanci Sermaye Cerceve Kararname-
si 25.1.1980 tarihinde yurarluge girmis ve
Basbakanliga bagl Yabanci Sermaye Dairesi
kurulmus, daha sonra Devlet Planlama Tes-
kilatina baglanmistir.

Bu dizenlemeler sonucunda varilan
noktada, yabanciyatinmcilar tekel veya ¢zel
imtiyaz teskil etmemek kaydiyla, Tirk 6zel
sektortine acik her alanda, her tirld mal
ve hizmet Uretimine yonelik faaliyetlerde
bulunabilmektedirler.

P Yabanci yatnmailar, Turk yatinmcilar ile
ayni hak ve sorumluluklara sahiptir.

P Yabanci ortak payina ait kisitlama bulun-
mamaktadir.

P Yabanci sermaye olarak getirilen do-
vizler, Turk Lirasi'na cevrilmeden doviz
tevdiat hesabinda tutulabilmektedir.

P Kar payl, royalty, tasfiye payi v.b. gibi
kazanclar serbestce Ulke disina transfer
edilebilmektedir.

P Yabana yatinmai ihtiyag duydugu yaban-
c1 personeli istihdam edebilmektedir.

P Lisans, know-how, teknik yardim ve y6-
netim anlasmalarinin onay mecburiyeti
kaldinlmis olup, tescil yaptiriimasi yeterli
gorilmektedir.

P Dis kredi anlasmalarinin onay zorunlulu-
Ju bulunmamaktadir.

1990’h yillarla birlikte yatirnmlar
gelismekte olan iilkelere yoneldi

Dogrudan yabanci yatirimlar, 1970°li
ve 1980l yillarda daha ¢ok sermaye ihrag
eden gelismis Ulkeler arasinda gercekles-
mis, 1990’1 yillarla birlikte, giderek artan
oranlarda gelismekte olan Ulkelere de git-
meye baslamistir. Bunun temel nedenleri-
nin basinda, 1980'lerin sonunda yasanan
borg kriz gelmektedir.

Devletler arasinda ya da uluslararasi fi-
nans kurumlariyla devletler arasinda var olan
bor¢-alacak iliskilerinin bir ttkanma noktasina
gelmesi ve borg alan Ulkelerin birgogunun
aldiklari borglarin anaparalarini degil, faiz-
lerini dahi 6deyemez duruma dismeleri
sonucy, 6zellikle gelismekte olan Ulkelere



akmayan dogrudan yabanci yatirimlar tegvik
edilmeye baslanmis, bunun sonucunda,
1990’larin basinda dinya toplam yatirim
hacmi iginde ylizde 20'den az bir paya sahip
bulunan gelismekte olan Ulkelere giden ya-
tinmlar artarak, 1990larin ortalarinda ytizde
40'lar seviyesine yUkselmistir.

1990'arin basinda ulastigi T milyar dolar-
lik yillik dogrudan yabanci yatinm hacmi ile
kisi basina dogrudan yabanci yatirnm hacmi
acisindan gelismekte olan Ulkeler arasinda
en 6n sirada yer alan Turkiye, bu seviyeyi
muhafaza edememis ve 1990'larin sonlarin-
da ¢ok gerilere diserek, 1998 de diinyada
52'inci sirada yer almistir.

Son dénemlerde Turk yatirmcilarda ciddi
oranda yurt disina dogrudan yatirim yapiyor
veya bir kismini yatinmlarinin kaydiriyor. Yurt
disina giden (ODI) ve yurt igine gelen (FDI)
dogrudan yatinmlarin nasil seyrettigini, ODI/
FDI oranindaki ylkselis, yerlesiklerin yurt
disina yonelisinin, yabancilarin yurt icine yo-
nelisinden daha hizli arttigini gstermektedir.

Turkiye'de ODI/FDI oraninin genel egi-
limi 2002 yilindan itibaren incelendiginde
yukari yonludar. Ancak séz konusu orana
donemler itibariyla bakildiginda, orandaki
yukart yonli hareketin 2008'den sonraki yik-
selisten kaynaklandigi anlagilmaktadir. 2002
— 2007 doéneminde azalan trend, 2008'den
itibaren yon degistirmistir. ODI/FDI orani
Uzerinden izlemek mdmkdn.

ODI/FDI orani alt dénemler itiba-
riyla incelendiginde, 2002-2007 déne-
mindeki azalan trendin, 2008-2019 do6-

neminde ydn degistirerek artisa gectigi
dikkat cekmektedir. S6z konusu oranin
bu dénemlerdeki ortalamasina bakildi-
ginda 2002-2007 déneminde gerceklesen
%15.7'lik seviyenin, 2008-2019 dénemin-
de %24,7'ye, 2012-2019 déneminde ise
%29,3'e yikseldigi goralmektedir.

Yatinimlar, Covid-19’un da
etkisiyle tiim diinyada diisiiyor

Dinya, Covid-19 salgini nedeniyle 2.
Dunya Savasi'ndan beri en derin ekonomik
durgunlugu yasiyor. Dinya Bankasi'nin tah-
minlerine gore 2020 yilinda kiresel ekonomi
ylzde 5 civarinda kigulecek. Euro Bolgesin-
deki daralmanin ise ytzde 9 civari ile rekor
kiracagi ongordliyor. Pandemi ile ortaya
¢tkan bu tablo, tim dinyada yatirmlarin
gerilemesine neden olmaya devam ediyor.

Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma
Konferansi (UNCTAD), bu il kiiresel dogru-
dan yabanci yatirimlarin yeni tip koronavi-
ristin sebep oldugu ekonomik gerilemenin
etkisiyle 2019'a gore 2020 yilinda ylzde 40
azalmasinin beklendigini duyurdu. Ozellikle
gelismekte olan Ulkelerden yasanan para
¢ikigl, kisa ve orta vadede issizlik ve enflasyon
gibi sorunlari artiracak.

Gelismekte olan Ulkeler kategorisinde
bulunan Turkiye'de yasanan sermaye ¢iki-
slise salginin etkilerini yasiyor. Uluslarara-
si yatinmcilar, gerek fabrika ve tesis kur-
mak gibi dogrudan yatirnimlarda, gerekse
hisse senedi veya Hazine bor¢lanma ka-
gidi almak gibi portfoy yatirimlarinda

Turkiye'den hizla uzaklasiyor.

Merkez Bankasi'nin verilerine gére Tr-
kiye'ye dogrudan yabanci yatirimlar 2015
yilinda 20 milyar dolarlara kadar ¢ikarken
2019da yabanci yatirimlar bir dnceki yila
gore ylzde 35 azalarak 8 milyar 8 milyon
dolara kadar geriledi. Dogrudan yabanci
yatirmlarda 2020'de de dusus surdyor.

DiBS’te yabanci payi
yiizde 4'e kadar geriledi

Bununla birlikte Hazine'nin i¢ borglanma
senetlerindeki yabanci payr da gordlmedik
diizeyde diist. Tirkiye'nin Devlet i¢ Borg-
lanma Senetleri'ndeki (DIBS) yabanci payi
2017'de ylzde 20 seviyesindeyken bu oran
son dénemde ylzde 4'e kadar geriledi.

Hizla Turk Lirasi'ndan ¢ikan yabanci ya-
tinmcilanin Borsa Istanbul'daki pay! da tarihi
dusuk seviyelere gerilemis durumda. Uzun
yillardir Borsa Istanbul’un yaklasik ytizde
60'In1 olusturan yabanci sermayenin payi,
son dénemde yiizde 50'nin altina gerileye-
rek son 16 yilin en disuk seviyesini gérdd.

Yeniden cazip Ulke olmak, dogrudan
sermaye yatinmlarini cekebilmek icin bi-
ran once strdurdlebilir blydmeyi destek-
leyecek, ekonomideki gliven ortamini iyi-
lestirecek ve banka bilangolarini yeniden
glglendirecek saglam bir politika setinin
uygulamaya konmasi, hukuk sisteminde
normallesmenin saglanmasi, hem Turki-
ye'nin kredi notlarinin yikselmesi hem de
yabanci yatirnmcinin Turkiye'ye olan ilgisinin
yeniden artmasl icin dnemli olacaktir.

ULKELER ARASI YABANCI SERMAYE DOGRUDAN YATIRIMINDA TURKIYE'NIN PAY!I (%)
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