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Bir  firmann üretimini, kurulu olduğu ülkenin snrlar ötesine yaymak üzere yabanc ülkelerde üretim 
tesisi  kurmas  veya mevcut  üretim  tesislerini  satn  almas  doğrudan  yabanc  sermaye  yatrm  olarak 
nitelendirilmektedir(1). Günümüzde doğrudan yabanc sermaye yatrmlarnn dünya ekonomisi içindeki 
pay hzla artmaktadr. Gelişmekte olan ülkelere gelen doğrudan yabanc sermaye yatrmlarnn toplam 
içindeki pay 1980'de %26 iken, bu oran 2000'e doğru %40'a ulaşmştr. Uluslararas alanda  faaliyet 
gösteren  ve  kendi  ülkesi  dşnda  en  az  bir  yabanc  ülkede  üretim  yapan  ekonomik  birimler  olarak 
tanmlanan  çok  uluslu  şirketler  veya  günümüzdeki  biçimiyle  ulusötesi  şirketlerin(2)  gerçekleştirdiği 
doğrudan yabanc  sermaye yatrmlar, gelişmekte olan ülkelerde yetersiz  sermaye birikimi nedeniyle 
kullanlamayan  kaynaklarn  kullanlmasnda  önemli  bir  işleve  sahiptir.  Doğrudan  yabanc  sermaye 
yatrm çekmek için bir ülkenin sadece dşa açk olmas ve ucuz  iş gücüne sahip olmas günümüzde 
artk yeterli olmamakta, başka faktörler ve politikalar da rol oynamaktadr. Bu çalşmada bu etkenlerin 
neler olduğu ortaya konulmaya çalşlmştr. 

I­ Gelişmekte Olan Ülkeler ve Doğrudan Yabanc Sermaye Yatrmlar 

Gelişmekte olan ülkeler arasnda en çok doğrudan yabanc sermaye yatrm çeken ülke Çin'dir. 1988­ 
1992 yllar arasnda toplam 126,1 milyar dolarlk doğrudan yabanc yatrmn 47,3 milyar dolar Çin ve 
Singapur'a gitmiştir(3). Latin Amerika ülkeleri  içinde  ise MERCOSUR'un oluşturduğu ivmeyle, özellikle 
Brezilya ve Arjantin ön plana çkmştr. Gelişmekte olan ülkeler arasnda doğrudan yatrm akşndan en 
fazla pay alan on ülke srasyla şunlardr: Çin, Singapur, Malezya, Tayland, Brezilya, Meksika, Hong­ 
Kong,  Arjantin,  Msr  ve  Tayvan(4).  1990'lardan  itibaren  gelişmekte  olan  ülkelere  yaplan  doğrudan 
yabanc  sermaye  yatrmlarnda  önemli  bir  artş  trendi  başlamştr. Özellikle  Latin Amerika'ya  yönelik 
doğrudan yabanc sermaye yatrmlarnda artşlar olmuştur. Bu artşta ABD ve Latin Amerika ülkelerinin 
entegrasyonu  ile  ilgili  beklentiler  rol  oynadğ  gibi  kültürel  faktörler  de  etkili  olmuştur.  Latin 
Amerika'daki  bu yatrm artşna  özellikle  özelleştirmeler  önemli  bir  ivme kazandrmştr. Özelleştirilen 
Latin Amerika şirketlerinin en önemli alclarnn İspanyol ve Portekizli firmalar olduğunu görmekteyiz. 
Bu da dolaysz yabanc sermaye yatrmlarnda kültürel faktörlerin de öne çktğn göstermektedir. 

Tablo 1: Gelişmekte Olan Ülkelere Doğrudan Yabanc Sermaye Akmlar 

Dönemler & Bölgeler  1973­76  1977­82  1983­89  1990­93  1998 

Afrika  1,1  0,8  1,1  1,4  5 

Asya  1,3  2,7  5,2  19,8  65 

Orta Doğu ve Doğu Avrupa  1,0  2,5  2,6  1,6  25 

Latin Amerika  2,2  5,3  4,4  11,0  70 

Toplam  3,7  11,2  13,3  34,2  165



Kaynak: P. Hirst. and G. Thompson, Küreselleşme Sorgulanyor, Ankara: Dost Kitabevi, 1998, s.95. 
1998 yl verileri Business Week, November 2000. 

Tablo 1'den görüldüğü gibi, 1990'dan beri Asya'ya (ağrlkla Çin'e ) ve Latin Amerika'ya akan doğrudan 
yabanc  yatrmda önemli  artşlar  gerçekleşmiştir.  Ancak diğer  bölgeler  ciddi  şekilde  ihmal  edilmiştir. 
Dünya nüfusunun %57 ila %72'si, küresel doğrudan yabanc yatrmn yalnzca %8,5'ini almaktadr(5). 
Ciddi bir eşitsizlik sürmekte ve dünyadaki gelir dağlmnn giderek bozulmasna neden olmaktadr. 

Gelişmekte olan ülkelere yönelik doğrudan yabanc sermaye yatrmlar özellikle 1980'lerle beraber hzl 
bir biçimde artmaya başlamştr. Yabanc sermayeye karş, II. Dünya Savaş sonrasnda oluşan olumsuz 
tavr  1980’li  yllarda  ortadan  kalkmş,  "yabanc  sermayeyi  nasl  kontrol  ederim"  kaygs  gündemden 
kalkarak  "yabanc  sermayeyi  nasl  cezbederim"  sorunu  gündeme  girmiştir.  Dünyadaki  uygulama, 
yabanc sermayeye yaklaşmda ekonomik görüşlerin siyasi görüşlerin önüne geçtiğini göstermektedir. 
Örneğin  Çin  Halk  Cumhuriyeti,  yabanc  sermayeye  kaplarn  açmakla  kalmamş,  doğrudan  yabanc 
sermaye  yatrmlarn  çekmekte  gelişmekte  olan  ülkeler  arasnda  birinciliği  kapmştr.  Devletler  artk 
yabanc sermayenin gelmesi için teşviklerde birbirleriyle yarşmaya başlamşlardr. 

Özellikle, 1960'lardan sonra az gelişmiş ülkelere yaplan dolaysz yabanc yatrmlarn artmasnda IMF, 
GATT, Dünya Bankas, Ortak Pazar  gibi  ekonomik birleşmelerin  de  teşvik  edici  etkileri  olmuştur.  Bu 
yllarda  dolaysz  yabanc  yatrmlar  daha  çok,  işgücünün  yaygn  olarak  kullanldğ,  üretimde  mal 
farkllaştrmas  yaplabilen,  hzl  teknolojik  gelişmelerin  uygulandğ  kimya,  lastik,  makina,  dayankl 
tüketim mallar gibi sektörlerde yoğunlaşmştr(6). 

Doğrudan yabanc sermaye yatrmlarna ev sahipliği yapmak, dönemler itibaryla farkl özelliklere sahip 
olmay  gerektirmiştir.  İkinci  dünya  savaşnn  hemen  ertesinde, merkez  ülkelerinin  ihtiyaç  duyduklar 
hammaddelere sahip olmak yeterli bir koşulken, 1970'lerde ucuz işgücü yatrmn yaplmas için önemli 
bir  kriter  olmuştur. Günümüzün küreselleşen dünya  ekonomisinde  ise  sadece ucuz  işgücü  yeterli  bir 
kriter olmayp tamamlayc politikalar zorunlu bir hale gelmiştir. 

II­  Gelişmekte  Olan  Ülkelere  Yönelik  Doğrudan  Yabanc  Sermaye  Yatrmlarnda  Etkili 
Olan Faktörler ve Politikalar 

Küreselleşmenin  keskinleştirdiği  rekabet  olgusu  ve  hzl  kalknma  hamleleriyle  çağ  yakalama 
zorunluluğu,  gelişmekte  olan  ülke  hükümetlerinin  doğrudan  yabanc  yatrmlar  ülkeye  çekecek 
politikalar  üzerinde  yoğunlaşmasna  neden olmaktadr.  İktisat  yaznnda,  yabanc  sermayenin  ülkeye 
gelişinin  teknoloji,  sermaye  birikimi,  büyüme,  vergi  gelirleri,  ülke  içi  rekabet,  istihdam,  ihracat  ve 
finansman  gibi  alanlarda  ülke  için  yararl  olduğuna  dair  kuvvetli  bir  kan  vardr(7).  Gelişmekte  olan 
hemen  tüm  ülkelerde  hükümetler,  doğrudan  yabanc  sermaye  yatrmlarn  kalknma  hedeflerinin  bir 
parças olarak düşünmektedir. 

Doğrudan  yabanc  sermaye  yatrmlar,  gelişmekte  olan  ülkelerin  kalknma  hedefleri  bakmndan 
özellikle üç noktada önemli kabul edilmektedir(8): 

• Ülkedeki  gelir  oluşumu,  döviz  durumu  ve  vergi  gelirleri  gibi  makro  değişkenleri  genellikle 
olumlu yönde etkiler, 

• Endüstriyel verimlilik, teknolojik gelişme ve mamul geliştirme konusunda etkilidir, 
• Modern sektörlerde istihdam durumunu ve iş gücü niteliklerini genellikle olumlu etkiler. 

Ancak,  doğrudan  yabanc  yatrmlarn  olumsuz  etkileri  de  olup,  tek  başna  bir  ülkenin  ekonomik 
büyümesini  arttrmasnda  ve  yoksulluğunu  azaltmasnda  yeterli  değildir.  Tamamlayc  politikalar  bu 
bağlamda önemli bir belirleyici olmaktadr. 

Gelişmekte  olan  ülkelerin  uyguladklar  ekonomi  politikalar  yabanc  sermaye  yatrmlarn  ülkeye 
çekmekte kritik bir rol oynamaktadr. Bu duruma Asya'daki gelişmekte olan ülkeler iyi birer örnek teşkil 
etmektedir.  Bu  ülkeler  arasnda,  doğrudan  yabanc  sermaye  yatrmlarnn  yaplmasnda  hiç  bir



snrlayc  politika  izlemeyen,  aksine  yabanc  sermaye  yatrmlarna  cezbedici  bir  ortam  sunan Hong­ 
Kong ve Singapur gösterilebilir. 

Doğrudan  yabanc  sermaye  yatrmlarn  kalknmasnn  bir  parças  olarak  benimseyen  bir  ülkenin 
sadece  dşa  açk  olmas  yetmez..  Yabanc  yatrmlar  ülkeye  çekecek  poltikalar  da  uygulamas 
gereklidir. Tablo 2'de bu konuda etkili olabilecek baz politikalar gösterilmektedir. 

Tablo 2: Doğrudan Sermaye Yatrmlarn Çekmekte Etkili Politikalar 

• Teşvik tedbirleri 

• Etkin idari prosedürler ve kurallar, minimum bürokratik işlemler. 

• Uygun  iş  gücü  ve  ücret  politikas,  emek  seyyaliyetinin  ve  çalşma  barşnn 
tesisi 

• Özelleştirme Politikas 

• İstikrar (ekonomik ve siyasi) 

• Vergileme Politikas 

• Ekonomik Entegrasyonlara Üyelik 

• Dünya Ticaret Sistemine üyelik 

• Rekabet Politikas 

Hükümetler, yatrm indirimi, gümrük vergilerinden bağşklk veya taksitlendirme, ucuz kredi gibi teşvik 
tedbirleri  ile  yabanc  sermayeyi  yatrm  yapmaya  özendirebilir.  Teşvik  tedbirleri  yabanc  sermayeyi 
çekmekte  tek  başna  etkili  değildir.  Teşvik  tedbirlerinin  etkinliğini  azaltan  önemli  bir  neden,  her  az 
gelişmiş  ülkenin  farkl  ölçülerde  de  olsa,  yabanc  sermaye  için  teşvik  tedbirleri  uygulamakta 
olmasdr(9).  Ancak,  özellikle  ulusötesi  şirketlerin  bu  gibi  teşvik  tedbirlerinden  ziyade,  siyasi  ve 
ekonomik  istikrara,  sözkonusu ülkenin  dünya  ticaret  sistemine  ve  bu  sistem bünyesinde  oluşturulan 
anlaşmalara (MAI, TRIMS, TRIPS vb.) ne ölçüde katldğna daha çok önem vereceği söylenebilir(10). 
Örneğin,  Çok  Tarafl  Yatrm  Anlaşmas  MAI,  yatrm  akmlarnn  sürekliliğini  sağlamak  ve  garantiye 
almak  amacyla  yaplmştr.  Tüm  bu  düzenlemeler  doğrudan  yabanc  sermaye  yatrm  akmlarnn 
önünü açmak ve sağlam bir çerçeveye oturtmak amacyla yaplmaktadr. 

Doğrudan  yabanc  sermaye  yatrmlarn  çekmekte  etkili  olan  faktörler  arasnda  NAFTA,  MERCOSUR 
gibi  ekonomik  entegrasyonlarn  ticaret  engellerini  aşmak  için  yaplan  yatrmlar  da  gösterilebilir.  Bu 
argüman, ekonomik entegrasyon bölgelerine yönelik doğrudan yabanc sermaye yatrmlarnn artşn 
açklamaktadr.  Bölgesel  ekonomik  entegrasyonlarn  yaplma  sebeplerinden  birisi  doğrudan  yabanc 
sermaye yatrmlarnda artş sağlamaktr. Örneğin NAFTA görüşmelerinde ABD  ile Meksika arasndaki 
ilişkinin ticaretten çok yatrmla ilgili olduğu ortaya konulmuştur(11).



İdari  prosedürler  ve  işlemler  de  doğrudan  yabanc  sermaye  yatrmlarnn  gelişmekte  olan  ülkelere 
çekilmesinde önemlidir. Bu tür işlemlerin fazla vakit almas ve bürokrasi, yabanc yatrmlar için önemli 
bir  giriş  engeli  oluşturabilir.  Örneğin  Gana  ve  Uganda'da  bir  tesisi  kurmak  ve  faaliyete  geçirmek 
ortalama  2  yl,  Tanzanya'da  18  ay  alrken,  bu  süre  Malezya  için  6  aydr(12).  Ulusötesi  bir  şirket, 
yatrm başvurusunun onaylanmas  için  Singapur'da  en  fazla  üç  hafta  beklerken,  bu  süre  gelişmekte 
olan  ülkelerin  çoğunda  alt  aydan  az  değildir(13).  Dolaysyla,  etkin  ve  hzl  işleyen  bir  idari  süreç 
Singapur'a  yabanc  sermaye  yatrm  çekmekte  avantaj  sağlamaktadr.  Düşük  vergileme,  yabanc 
yatrmclarla  ikili  vergi  anlaşmalar  gibi  uygulamalar  da  yabanc  yatrmlar  üzerinde  önemli  bir  rol 
oynamaktadr.  Yabanc  sermaye  yatrmlarn  çekmek  için  hükümetler  arasnda  düşük  vergileme 
rekabeti yaşanmaktadr. 

Küreselleşme  süreciyle  birlikte  hz  kazanan  özelleştirme  politikalar  pek  çok  ülkenin  ekonomik 
gündeminde  önemli  bir  yer  tutmaktadr.  Özelleştirme  uygulamalarnn  ana  hedeflerinden  birisi, 
mülkiyetin  el  değiştirmesi  yoluyla  ekonomide  rekabetin  sağlanmasdr.  Özelleştirme  programlar 
doğrudan  yabanc  yatrmlar  giderek  Latin  Amerika'ya,  Orta  ve  Doğu  Avrupa  ülkelerine  doğru 
yönlendirmektedir.  Yabanc  yatrmclarn  yönetim  deneyimini,  know­how  getirebilme  yeteneğini  ve 
ekonominin geneline kazandracağ etkinliği gözönünde bulunduran ve yabanc firmalar, özelleştirilen 
devlet  firmalarna  yatrm  yapmaya  yönlendiren  bir  özelleştirme  politikas  bu  bağlamda  daha  yararl 
olacaktr. 

Tablo 3: Dünyadaki En Büyük On Özelleştirme Satş 

Özelleştirilen 
Firma 

Yl  Miktar 
(Milyar $) 

Ülke 
(özelleştiren) 

Satn  Alan 
Firma 

Ülke 

YPF SA  1999  13,2  Arjantin  Repsol SA  İspanya 

Argentina­ 
Airports 

1998  5,1  Arjantin  Aeropuertos  ABD 

TELESP  1998  5,0  Brezilya  Invester Group  İspanya 

Victoria Power  1997  3,8  Avustralya  Invester Group  ABD 

Energie­ 
Wuettemberg AG 

1999  3,4  Almanya  Invester Group  Fransa 

Telesp Celular  1998  3,1  Brezilya  Invester Group  Portekiz 

Credit  Communal 
de Belgique SA 

1996  3,1  Belçika  Credit  Local  de 
France SA 

Fransa 

Nobel  Industrier 
Sweden 

1994  3,0  İsveç  Akzo NV  Hollanda 

Coca­Cola 
Bottlers Phills. 

1997  2,7  Filipinler  Coca­ColaAmatil 
Ltd 

Avustralya 

Belgacom  1996  2,5  Belçika  ADSB  ABD 

Kaynak:  World  Investment  Report  2000:  Cross­border  Mergers  and  Acquisitions  and 
Development, New York: United Nations, 2000, s.134. 

Tablo  3'de  1997­1999  yllar  arasnda  gerçekleşen,  en  büyük  on  özelleştirme  işlemi  srasyla 
gösterilmiştir. Tablo  incelendiği  zaman Latin Amerika  firmalarn  satn alan  firmalar arasnda özellikle



İspanyol  ve  Portekiz  firmalarnn  öne  çktğn,  diğer  satşlarda  da  satn  alan  firmalarn  genellikle, 
aralarnda  ortak  kültür,  dil  ve  tarihsel  bağlar  olan  ülkelerdeki  firmalar  tercih  ettiğini  görmekteyiz. 
Dolaysyla, doğrudan yabanc sermaye yatrmlarnn dünya üzerindeki dağlmnda "ortak kültür etkisi" 
de önemli bir faktör olarak öne çkmaktadr. 

Özelleştirme politikas ile birlikte doğrudan yabanc yatrmlarn artşn destekleyen bir diğer yaplanma 
da  rekabet  yasalarnn  bir  çok  ülkede  kabulü  olmuştur.  Kartel  anlaşmalar,  piyasa  gücünün  kötüye 
kullanm gibi anti­rekabetçi firma davranşlarn önlemeye yönelik kurallar ve uygulamalar bütünü olan 
rekabet politikas, piyasalarda yerli firmalar tarafndan yapay giriş engelleri oluşturulmasn önler ve bu 
bağlamda yabanc sermaye yatrmlarnn ülkeye akş açsndan kritik bir rol oynar. Bir ülkenin rekabet 
yasas, ulusal snrlar içinde faaliyet gösteren tüm firmalara karş uygulanr, yerli veya yabanc firmalar 
arasnda bir fark gözetmez. Dolaysyla, rekabet yasasnn bulunmas, yerli firmalarn yabanc firmalara 
karş  ülke  içinde  rekabeti  bozucu  bir  ittifak  kurmalarnn  önüne  geçebilecektir.  Ülke  piyasalarna 
dşardan  girişler  için  asl  tehlike  rekabetin  yerli  firmalar  tarafndan  dikey  olarak  kstlanmasdr.  Tek 
elden  satn  alma,  dağtm anlaşmalar  vb.,  bir maln  üretim  sürecinin  farkl aşamalarndaki  firmalarn 
anlaşmasyla gerçekleşen dikey kstlamalarn, piyasalara girişte ciddi engel teşkil ettiği DTÖ tarafndan 
da  ifade  edilmektedir(14).  Ulusötesi  şirketler  girdikleri  yabanc  ülkelerde  düşük  maliyet  ve  kitlesel 
üretim  avantajn  kullanarak  piyasalar  tekelleştirebilmektedir(15).  Dolaysyla,  snrötesi  firmalarn, 
faaliyette bulunduklar gelişmekte olan ülke pazarlarn tekelci bir yapya dönüştürmemesi açsndan da 
rekabet politikas zorunludur. 

Rekabetçi ücretler (gerek vasfl gerek vasfsz  işgücü için) ve  iyi bir endüstri ilişkileri sistemine sahip 
olmak  doğrudan  yabanc  yatrmlar  çekmekte  etkili  olan  diğer  bir  faktördür.  Örneğin  Singapur  aşr 
ücret  taleplerini  önleyen bir  sisteme  sahiptir(16). Bunun  yannda  çalşma barş  da  önemlidir.  İyi  bir 
endüstri  ilişkileri  sistemi  iş  anlaşmazlklarn  ve  ihtilaflar  önler.  Gelişmekte  olan  ülkelere  yönelen 
yabanc yatrmclar rekabetçi ücretlerin yan sra, ihtilaf giderici çalşma ilişkileri sistemi olan, grev vb. 
iş uyuşmazlklarnn fazla yaşanmadğ ülkeleri tercih etmektedir(17). 

III­ SONUÇ 

Gelişmekte olan ülkeler dolaysz yabanc sermaye yatrmlarn kalknma hamlelerinin önemli bir parças 
olarak  değerlendirmektedirler.  Gerçekten  de  uygulamada  dolaysz  yabanc  sermaye  yatrmlarnn 
olumlu etkilerinin olumsuz etkilerine kyasla daha ağr bastğn kabul etmek gereklidir. En çok yabanc 
yatrm çeken gelişmekte olan ülkeler arasnda gösterdiğimiz ülkeler, yabanc yatrm akşnn başladğ 
1960'lardan itibaren sanayi ürünleri ihracatlarn hzla arttrmşlardr. Ancak, yukarda da belirtildiği gibi, 
yabanc  sermaye  yatrmlarnn  ülkeye  yönelmesinde  sadece  dşa  açk  olmak  yeterli  olmayp, 
yönlendirici politikalar ve faktörler de etkili olmaktadr. Özelleştirme politikas, rekabet politikas, sosyal 
politika,  ekonomik  ve  siyasi  istikrar,  Dünya  Ticaret  Örgütü'ne  ve  politikalarna  uyum,  ekonomik 
entegrasyonlara  katlm, vergi kolaylklar ve  özendirici  politikalar  gibi  uygulamalar  yabanc  yatrmlar 
üzerinde etkili olurken kültürel faktörler de öne çkmaktadr. 
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