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GIRiZ :

6224 Sayili Yabanci Sermayeyil Tegvik Kanunu'ndan yararlanarak
bugline kadar gelen yabanci tzel sermayenin ekonomiye etkilerinin
ortaya konulmasi igin bir anket galismasi yapllmlstlr. Ankete ge-
len cevaplar 79 tanedir. Ilerde de goriilecegi gibi, anketin de-
gerlendirilmesi sirasinda, timi ig¢in hiikim wvermek yerine bazi

egilimler tesbit etmek hedef alinmigtair.

BOLUM 1 : 3 SERMAYENIN EKONOMIEK ETKILERT :

Lils Anket Kapsamina Giren Firmalarin

Genel Durumu :

Cesitli sektorlerde fealiyette bulunan
firmalarin 1964 y1li sonundaki genel goriiniigii gbyledir. PFirmala-
rin sermayeleri toplami 739 699 548 T.. 'dir. Bunun 271 161 961 T.'s1
yabanci ortaklar tarafindan konulmug geri kalan 468 537 587 L. 'sa
da yerli ortaklar tarafindan karsilanmigtir. Bu firmalar 1964
y1linda 1884 adet idari personel, £90 teknik eleman, 3241 kali-
fiye isgi ve 7408 diiz ig¢i istihdam etmiglerdir. Gene ayni yil

iginde galigtirilan yabanci personel sayisi 155'tir.
le24 Yabanci Sermayenin Ortaklik Orani :

Yabanci sermayenin, kurulan igletmelere
ne Olglide katildigini gistermek igin (Table 1) hazirlanmigtir.
Absiste tiim sermaye igindeki yabanci sermaye ylizdesi ordinatta

ise sermayeler gosterilmigtir.,
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Tablodan goriildiigi gibi bir genelleme yap-
'mak glgtir. Bagka bir déyimle yabancl sermayenin bu konuda kesin
tercihi yoktur. Ancak 1 milyonun altinda kurulan firmalarin sayi-
81, biiylk birikmenin 1-10 milyon IL. 'si biiylikliiflindeki firmalar
olmasi, 12 firmanln % 100 yabanci sermaye ile kurulmus bulunmasi

dikkati geken noktalardar.

Kurulan firmalar arasinda, 1 gahis, bir
kollektif Dbir Komandit Sirket bulunmaktadir. Bunlarin digindaki-
1er Anonim ve Limitet §irkettir. Anonim ve Limitet §irketlerin
goklufuna ragmen yerli sermayenin katilmasinda gergek anlamda bir
anonimlegme yoktur. 7Yerli sermaye genellikle iig ddrt ortak veya
firma tarafindan karsilanmaktadir. Ortak sayisi 50'nin iistiinde
olan 6 firma tesbit edilmigtir. Bunlarin da ancak 2 tanesi, kiigiik
tasarruf sahiplerinin de katildiZi gercek anlamda bif anonim gir-

kettir.
1.3. Senelere Gore Cegitli Ekenemik Etkileri :

Yabanci sermayenin ekonomik etkilerini or-

taya koyabilmek ig¢in tablo 2 hazirlanmagtair. =
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Belirli analizleri yapabilmek igin sanayide
galigan isletmeler ele alinmagtir. Ayrica 11 gimento fabrikasina
% 1 ile 5 arasinda katilan yabanci sermayenin bu dzel durumunun
analizlere olan etkisini gidermek amaciyle bunlar da tablo dizinda
birakilmiglardir. 1964'teki firma adedinin 46 olmasi bu ylizden-

dire.

Tablo 3'de tablo 2'den elde edilen sonug-
lardan hareketle yabanci sermaye yatirimlarinin ithal8t ikamesi

hesaplanmaya galigilmigtir.
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fatislary CIF fiyata gevirmek igin % 40 orani kullanilmig ve bu
oran bulunurken gimriik vs. vergilerin etkisi yaninda, Tiirkiye'de
imal edilen mallarain fiyatlarinin gesitli sebeplerle yliksek olmasi
da dikkate alinmigtir. DBoyle bir rakami kesin olarak tesbit etmek
¢ok zor ve hayli yiiklii bir ¢alisma ister. Ancak pratik olarak iyi
bir ortalesma oldujfu yapilan bir kag¢ denemeden anlagilmigtir. It-
haldt ikamesine ulasabilmek ig¢in satiglara konu olan mallari yurt-
iginde lUretebilmek igin ithal edilen maddelerin £ olarak tutarij;
yabanci ortak tarafindan transfer edilebilir kdr ve gayri maddi
haklarla, bu iste ¢aligtirilan yabanci personelin gelirlerinden
transfer edebilecekleri miktar toplanmig ve yaklagik CIF degerden
cikarilmigtir (Sira 7). Sira 8'de de netithaldt ikemesi %'leri
bulunmugtur. Bu siranin tetkikinden goriiliiyor ki son yillarda bu
oran diigmiigtiir. (1964 rakaminin birkag igletmenin hesaplarini ka-
piyamadiklari ve transfer edilebilir rakoman ortaya ¢ikmamig olma-

sindan ihtiyatla karsilanmasi gerekir.)

Bu haliyle denilebilir ki yabanci sermaye

vatirimlari ithalft ikemesi sagloma yonlinden yeterli olmomagtar,

Uzellikle bu durum iléc ve tasit montaj sanayiinde belirmektedir.
114¢ sanayinin ayni yollarla hesaplanan ithaldt ikamesi orani 1964
y1li igin % 16 seviyesindedir. Tagit montaji sanayiinde ise daha

diisiik rakamlara rastlanmaktadir.

Tablo 2'nin ddemeler dengesi ile ilgili
7-8 ve 10-11'inci siralarindaki rakamlarin tetkikinden transfer

edilebilir miktarlarin pek azinin transfer edildigini ortaya koy-

maktadir.
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Tablo 4'de transferi mimkiin oldugu halde
transfer edilmeyerek igletmenin gerek yatirimlarinda wve gerekse
isletme sermayesi ihtiyacglarainda kullanilan fonlar yillara gire

verilmistir.

BOLUM 2 : ODEMELER DENGESINE OLAN ETKIIERI VE ILERKI
YILIAR ICIN TAHMINLIER :

Bu kanundan faydalanaralk Tiirkiye'de kurulan fir-
malarin kdrlilik durumunu ¢ikarabilmek ig¢in kurumlar vergisi mat-
rahi, satiglar ve sermaye arasinda bazi iliskiler kurulmustur.
Uretime baglamis ve kurumlar vergisi miikellefi olan firmalarin sa-
tiglari, kurumlar vergisi matrahi ve sermayeleri alinmig ve ikili
ylizdeler bulunmugtur. Yukardaki gartlarda olan firmalarain son
alti senelik kurumlar vergisi matrahi / sermaye durumu tablo

5'te goriilmektedir.

Tablo 5 : Kurumlar Vergisi Matrahi / Sermaye :

| Ust Kartil | 41t Kartil

Yillar | Ortaéama i Medyan % | % , %

F i
_ i 11 T IV
1959 55 % 34 104 23
1960 52 ; 27 : 8l o 10
1961 45 | 30 94 16
1962 57 | 52 : 86 16
1963 | 51 F 20 | 92 13
1964 | 36 - 38 ! 70 14

| |
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Birinei slitundaki ortalama o yi1l ig¢in tartila
ortalamalardir. Daha ayrintili fikir vermek ic¢in ayni ylizdeler;
medyan, lst kartil, alt kartil olarak bulunmug ve yillara gore

© 2,3,4'cli stitundaki seriler elde edilmigtir. 1/

Burada elde edilen ylizdeler tablo 2'den bulunacak
yliizdelerden biraz farkladir. Ciinkii- tablo 5'in hazirlanmasinda
heniiz kurulus halinde bulunan firmelarla kurumlar vergisi miikellefi
olmiyanlar gikarilmigtir. Gergek durumu gdrebilmek ve ilersi

igin tahmin yapabilmek ic¢in bunun zorunlu oldugu kanisindayiz.

Tablo 5'teki serilerle elde edilen regresyon

denklemleri ve dogZrular tablo 6'da verilmistir.

1/ Her isletme igin belli bir yilin yiizdesi bulunmug bilylik-
ten bir siralamayla en kiiglik rakama kadar dizilmis ve medyan
olarak en ortadaki rakam alinmigtir. Ust kartil medyanin iistiinde
kalan serinin, alt kartil medyanin altinda kalan serinin ortasin-

daki rakemdir.
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Kurumlar vergisi matrahi, gayri safi kér olarak
alindifinda, sermayenin verimliliginin bir hayli yliksek olusu dik-
kati gekmektedir. DiZer taraftan dort regresyon doZrusunun da
egiminin negatif olugu ilerki yillarda bu oranlarin dlisme eZilimi-

nin oldugunu ortaya koymaktadar,

Tehlo T7'de yukarda yapilan analiz, kurumlar ver-

gisi ile satiglar arasinda bulunmustur.

Tablo 7 : Kurumlar Vergisi Matrahi / Sataglar :

Yillar | Ortalama .. 0 4 | Ust Xartil | ALt Kartil
* | L% %
| I i IT i 131 i IV
i: he 3 - -
1959 17 18 : 28 10
1960 11 10 o1 7
1961 13 5 | o0 3
1362 5 : 1c | 22 5
1963 14 5 | %8 :
|
1964 GO 10 5 21 4

Tablo 8, Tablo 7'de elde edilen serilerin reg-

reayon denklemleri ve doirularini gbstermektedir.
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Ortalama olarak satiglarin % 14 'iniin gayri safi

k@r oldugu ve bu rakamin diigme egiliminin oldugu gdriilmektedir.

Medyan ylizdelerinin daha diigiik olmasi, klicik isletme adedinin faz-

la ve biiyik igletme er icin adi gecen yilizdelerin yiiksek ¢lmasin-

dandir.

Tablo 9, yillara gdre satislar ve sermaye arasin-

daki iligkiyi gotstermektedir.

Tablo 9 : Satislar / Sermaye
villar OPtmiama Yedyan % 2 Ust gartll Alt gartll.
Fi i
1959 1 289 249 | 509 104
1960 423 351 i 615 ehir i
1961 | 324, 338 519 | 174
| ol i
1962 E 357 360 | 655 ; 200
1963 i 22: 307 | 614 i 180
1964 | 245 } 252 | 6533 i_ 152

olarak bulunmugtur.

Burda elde edilen rakamlar yukardakinden farkla

tiretim yapan biitin firmalar alinmis bir

siralamaya gidilerek tableo 9'daki seriler elde edilmistir.

Tablo 10'da bu serilerden elde edilen regresyon

denklemleri ve dogrular verilmisgtir.
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Ortalama ve medyan olzrak sermayenin 3 aisli

civarainda bir satig haemi yaratildiii dikkati gekmektedir.

Bunlarin diginda, anket ¢alismasinda gdze carpan

hususlar asagida siralanmaya caligilmistir.

2+14 Yzbanci sermaye ile kurulan firmalarin
yerli finensman kaynaklarindan ne olglide faydalandiZi da Onemli
bir soru olarak karsimiza g¢ikmaktadir. Toplanabilen rakamlar
28.2.1965 itibariyle anket kapsamina giren 58 firmaya aittir. Bu
firmalara acgilan krediler toplama 44C 870 006 TL.'dair. -Bunun
216 232 000 T.. 'lik kismi kullanilmigtir. XKredi kullanma orani
% 49'dur.

Ayni firmalarin sermaye toplami da agagi-

dadair.
L. %
Yabanci Sermaye 216 660 B49 56
Yerli Sermaye 162 7Ol 465 44
Toplam 375 362 314 19¢

Kredilerle toplam sermaye arasinde su
gekilde bir baglantinin oldugu dikkati gekmektedir. Kullanilan
216 232 €00 TL. 'lak kredinin, bu krediyi kullanan firmalarain top-
lam sermayesine orani % 57'dir. Acgilan 446 870 6)0 IL. 'lik

kredinin toplam sermayeye orani ise % 116 'ya ulagmaktadir.
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BOLUM 3 : SONUQ :

o B Bugiline kadar gelen yaliancl sermayenin
gsagladigr ithaldt il-amesine nazaran, g¢esitli yollardan transfer
ettiZi d6viz miktari Onemli deZildir. Ancak tablo 4'ten de gOriil-
diigli gibi bu igletmeler otofinansman yoluyla biliylimeyi tercih et-

mektedirler.

Tablo 4'ten bu maksatla yapilan analizden,
1964 sonuna kadar, transfer edilebilir kfrlardan, transfer edil-
meyen kismin 7,8 milyon #, sermayeye katilmiyan haklardan transfe-

ri yapilmiyan kisminda 2,2 milyon & olduiu ortaya c¢ikmigtair.

3.2. Kurulan igletmeler, daha ziyade ufak {ini-
telerdir (Tablo 1). Son yallarda biiyilkk sermayeye ihtiyag gioste-

ren yatirimlara dogru gidildigi de gorlilmektedir.

o (Tablo 1) 'in difer bir sonuou yabanci
sermayenin yerli sermaye ile ortakliginda, tiim sermayeye katilma
yolunda belirli bir eZiliminin olmadiZidaw. Ancak % 108 yabanci
sermaye ile kurulan firmalarin sayisinin Onemli olmasi da dikkate

alinmslidir.

3.4, Yabanci sermaye ile kurulan firmalaran
yerli finansman kaynaklarinden faydalanmalari ig¢in genisg 6lgiide
imk&nlar hazirlandiil ve bu durumdan yeteri kadar faydalandik-

lari sdylenebilir.

i Son yillarda, ithalit ikamesi ylizdele-—

rinde bir diigsme goriilmektedir (Tablo 3).



ey Sermayeye katilmiyan gayri maddi haklar
dolayisiyle ortaya c-kan *rensfer edilebilir rakamlarda bir artma
goriilmektedir. Sersayeye orani tzkimindan onemli olmamakla bera-
ber genellikle ssti:ilar iizerinden verilmis olan bu gibi haklar,
sermayenin ortalama ii¢ misli satis hacmi yarattifa diligliniildliglinde
ddemeler dengesin. olumsuz yonde etkiledifi wve bu durumun ilerki

yillarda afirlifina duyuracagl stylenebilir.

AT s Firmalarin odedifi gider wvergileri ve gider
vergileri matrahi, satis hzcmi ile kargilastirildifinda % 10 gibi
gok diisiik bir rakam tulunmugtur. Denilebilir ki yabanci sermaye
gider vergisine konu: tegkil eden sahalara yatirim yapmaktan kagain-

maktadir.

FiBis Yabanci sermayenin ilerki yillarda odeme
dexgesine etkisini b»lmak ig¢in bolim 2'deki analizlerden faydalani-
labilir. Bir gok firmanin kurulug halinde olmasi yiiziinden tablo

2'deki rakamlar yerins bu rakamlardan faydalanilw~ladir.

3.9. Yabanci sermaye igtiraki ile kurulan iglet-
melerin tamamina yekin kismi anonim veya limitet ortaklik geklin-
dedir. Isletmelerin iki tanesi gercek anlamda anonim olup. kiiglik

tasarruf sahiplerini: tasarruflarini da toplamigtir.

3.10. Sermaye artirimlsri ig¢in miisaade almak

gerektigi halde buna uyulmamaktadar.

Zells Imal4t san=riinde galisan yabanci sermaye

.32 Dig kredi kullanmak yolunda son yillarda

ortaya ¢ikan bir egilinm vardir.
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