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GİRİŞ 

6224- Sayılı Yabancı Sermayeyi Teşvik Kanunu 'ndan yararlanarak 

bugüne kadar gelen yabancı özel sermayenin ekonomiye etkilerinin 

ortaya konulması için bir anket çalışması yapılmıştır* Ankete ge¬ 
len cevaplar 79 tanedir. İlerde de görüleceği gibi, anketin de¬ 
ğerlendirilmesi sırasında, tümü için hüküm vermek yerine bazı 

eğilimler tesbit etmek hedef alınmıştır. 

BÖLÜM 1 : YABANCI SERMAYENİN EKONOMİK,E.TKİjERİ : 

1*1. Anket Kapsamına Giren Firmaların 

Genel Burumu : 

Çeşitli sektörlerde faaliyette bulunan 

firmaların 1964 yılı sonundaki genel görünüşü şöyledir. Firmala- 
rın‘ sermayeleri toplamı 739 699 548 TL, 'dır. Bunun 271 161 961 TL. 'sı 

yabancı ortaklar tarafından konulmuş geri kalan 468 537 587 TL. 'sı 

da yerli ortaklar tarafından karşılanmıştır. Bu firmalar 1964 

yılında 1884 adet idari personel, 690 teknik eleman, 3241 kali¬ 
fiye işçi ve 740® düz işçi istihdam etmişlerdir. Gene aynı yıl 
içinde çalıştırılan yabancı personel sayısı 155'tir. 

1.2. Yabancı Sermayenin Ortaklık Oranı : 

Yabancı sermayenin, kurulan işletmelere 

ne ölçüde katıldığını göstermek için (Tablo 1) hazırlanmıştır. 
Absiste tüm sermaye içindeki yabancı sermaye yüzdesi ordinatta 
ise sermayeler gösterilmiştir. 
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Tablodan görüldüğü gibi bir genelleme yap¬ 

mak güçtür. Başka bir deyimle yabancı sermayenin bu konuda kesin 

tercihi yoktur. Ancak 1 milyonun altında kurulan firmaların sayı¬ 

sı, büyük birikmenin 1-10 milyon TL. 'sı büyüklüğündeki firmalar 

olması, 12 firmanın İ° 100 yabancı sermaye ile kurulmuş bulunması 
dikkati çeken noktalardır. 

Kurulan firmalar arasında, 1 şahıs, bir 

kollektif bir Komandit Şirket bulunmaktadır. Bunların dışındaki¬ 

ler Anonim ve limitet Şirkettir. Anonim ve limitet Şirketlerin 

çokluğuna rağmen yerli sermayenin katılmasında gerçek anlamda bir 

anonimleşme yoktur. Yerli sermaye genellikle üç dört ortak veya 

firma tarafından karşılanmaktadır. Ortak sayısı 50'nin üstünde 

olan 6 firma tesbit edilmiştir. Bunların da ancak 2 tanesi, küçük 

tasarruf sahiplerinin de katıldığı gerçek anlamda bir anonim şir¬ 
kettir. 

1.3* Senelere Göre Çeşitli Ekonomik Etkileri : 

Yabancı sermayenin ekonomik etkilerini or¬ 

taya koyabilmek için tablo 2 hazırlanmıştır. 



Tablo 2 : Yabancı Sermayenin Yıllara Göre Ekonomik Etkileri 
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Yıllar 

Veriler 
Birimi 1955 

İşletme Adedi 
Sermaye toplamı 

Yerli Sermaye Toplamı 

Yabancı Sermaye Toplamı 

Satışlar Tutarı 

Satışlar İçin İthalât $ 
Pirinanın Bütün Faaliyet¬ 
lerinden Yabancı Ortağa 
Düşon Transfer Edilebi¬ 
lir Kâr TL. 

Yabancı Ortak Tarafın¬ 
dan Fiilen Transfer 

Edilen Kâr TL. 

Yabancı Personelin Üc¬ 
retlerinden Transfer 

Edebilecekleri Miktar^ 
Sermayeye Katıİmiyan 
Gayri Maddi Haklar Do la¬ 
yı siyle transfer edile¬ 
bilir Miktar $ 
Sermayeye Katılmıyan 
Gayri Maddi Haklar Do-
layısıyle Transfer E- 
Sdilen Miktar 

i. Adet 

1956 1957 195& 
(1) (2) (3) 

13 24 29 

(4) 

32 

' TL. 31852133 
' 

1 TL. 18560077 

TL. 13292056 

TL. 122266054 

l' i 2511247 

*■ TL. 

i 

281454 

■ ıL. 236540 

i 97184 

. i 30000 

i 6241 

17127744 

925407 

859623 

61370 

97723 

97723 

19579434i 21870789 

49679292İ115751698 
t 

3055664İ 3137650 

2076115i 3096203 

1959 

İ5İ 

1222158 

46189 

106206 

94223 

33 

81344959 

53162570 

28182389 

214118044 

6296344 

7971309 

2177326 

36641i 

638042 

65879 

4538574 

78200 

726181 

490932 

i i960 1961 1962 1963 1964 
(6) (7) .. (8) (9) (10) 

1 

34 35 27 44 i 46 

89752948 H6032133 236623045 292338855 38109Ü259 

58792772 63137528 111964534 137623995 165328612 

30960176 52894605 12465851i 15471486O 215269647 

361593584 321868493 414484327 627315028 917857582 

11280224 8857679 13379253 I8646187 242G1499 

IIO92559 8286652 18519726 23751756 19462038 

3591169 4124067 5434439 5874695 973284 

54113 42211 46454 56325 141445 

724016 806276 814587 962719 1238447 

399470 413508 232423 585474 1520023 
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Tablo 2'nin Devamı : 

~~~—-—^ Yıllar 
Veriler —   

Birim 1955 1956 1957 1958 
(l) (2) (3) (4) 

Adet 

Firmaların Ödedikleri 

Gider Vergileri Matrahı 
(Gümrükte Alınanlar 
Hariç) 

TL. 1724140 9174859 4884100 4847086 

Gider Vergileri Tutarı TL. 168145 1327023 1224081 1352727 

Kurumlar Vergisi Mat¬ 
rahı 

TL. 1512378 3073361 2854315 8279229 

Kurumlar Vergisi Tu¬ 
tarı 

TL. 151237 307334 285405 827472 

Yabancı Ortakların 

Ödediği Gelir Vergisi 
Matrahı 

TL. 465369 1226350 2309500 4012566 

Yabancı Ortakların Öde¬ 
diği Gelir Vergisi 
Tutarı 

TL. 69804 228582 388427 625692 

1959 I960 196i 1962 19fr>3 1964 
(5) “Cep (7) (8) (9) (10) 

6016887 8005195 8445524 10190683 10686989 1060988i 

1531760 

29436253 

1343075 

32355079 

2038892 

28950213 

2523120 

51233605 

2526483 

6J9965Û5 

2390666 

74859030 

2947130 650537i 5879077 10330663 14130269 14971307 

, 12046530 8283753 9165674 15573936 21606612 20833785 

1881677 2002182 2220453 3546357 418O668 3419711 

1 
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Belirli analizleri yapabilmek için sanayide 

çalışan işletmeler ele alınmıştır. Ayrıca 11 çimento fabrikasına 
fo 1 ile 5 arasında katılan yabancı sermayenin bu özel durumunun 

analizlere olan etkisini gidermek amacıyle bunlar da tablo dışında 

bırakılmışlardır. 1964 'teki firma adedinin 46 olması bu yüzden¬ 
dir. 

Tablo 3'de tablo 2'den elde edilen sonuç¬ 

lardan hareketle yabancı sermaye yatırımlarının ithalât ikamesi 

hesaplanmaya çalışılmıştır. 
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Tablo 3 • Yabancı Sermayenin Yıllara Göre İthalât İkamesi. 

—  Yıllar Birim 
1955 1956 1957 1958 1959 I960 1961 1962 1963 1964 

Veriler ^  
   

(i) C2) • (3) (4) (5) (6) (7) (8) 19) (10İ 

Satışların Yaklaşık CİF Tutarı i 3184C46 4042753 7104139 16552493 950684i 16054755 1429096i I8403104 27852787 40752876 

Satışlar İçin İthalât i 2511247 1633838 3055664 3137650 6296344 11280224 8857679 13379253 18646187 24281499 

Transfer Edilebilir Kâr i 100479 330370 741173 1105344 804815 1231274 919818 2055689 2636445 2160286 

Yabancı Personel Transferi $ 97184 61370 46I89 3664i 78200 54113 42211 46454 56325 141445 

Gayri Maddi Haklar Transferi i 30000 97723 106206 636042 726181 724016 806276 814587 962719 1238447 

Toplam ^ Gideri (2+3+4+5) * 2738910 212330i 3949232 4917677 7985540 13289627 IO625984 I6295983 22301676 27821677 

İlet İthalât İkamesi i 445136 1919452 3154907 11634816 152130i 2765128 3664977 210712i 5551111 12931199 

İthalât İkamesi si *1° 14 . 47 44 70 16 17 25 12 20 

i.     

31 
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Batışları CİP fiyata çevirmek için 40 oranı kullanılmış ve bu 

oran bulunurken gümrük vs. vergilerin etkisi yanında, Türkiye'de 

imal edilen malların fiyatlarının çeşitli sebeplerle yüksek olması 

da dikkate alınmıştır. Böyle bir rakamı kesin olarak tesbit etmek 

çok zor ve hayli yüklü bir çalışma ister. Ancak pratik olarak iyi 

bir ortalama olduğu yapılan bir kaç denemeden anlaşılmıştır. İt¬ 
halât ikamesine ulaşabilmek için satışlara konu olan malları yurt- 

içinde üretebilmek için ithal edilen maddelerin $ olarak tutarı; 
yabancı ortak tarafından transfer edilebilir kâr ve gayri maddi 

haklarla, bu işte çalıştırılan yabancı personelin gelirlerinden 

transfer edebilecekleri miktar toplanmış ve yaklaşık CİP değerden 

çıkarılmıştır (Sıra 7). Sıra 8'de de netithalât ikamesi $'leri 
bulunmuştur. Bu ısıranın tetkikinden görülüyor ki son yıllarda bu 

oran düşmüştür. (1964 rakamının birkaç işletmenin hesaplarını ka- 
pıyamadıkları ve transfer edilebilir rokamın ortaya çıkmamış olma¬ 

sından ihtiyatla karşılanması gerekir.) 

Bu haliyle denilebilir ki yabancı sermaye 

yatırımları ithalât ikamesi sağlama yönünden yeterli olmamıştır» 

özellikle bu durum ilâç ve taşıt montaj sanayiinde belirmektedir. 
İlâç sanayinin aynı yollarla hesaplanan ithalât ikamesi oranı. 1964 
yılı işin % 16 seviyesindedir. Taşıt montajı sanayiinde ise daha 
düşük rakamlara rastlanmaktadır. 

Tablo 2'nin ödemeler dengesi ile ilgili 
7-8 ve 10-11'inci sıralarındaki rakamların tetkikinden transfer 

edilebilir miktarların pek azının transfer edildiğini ortaya koy- 

maktadır. 



Tablo 4 s Yabancı Sermayenin Yıllara Göre Transferi ve Birikmeler. 
Yıllar 

Veriler 
! Birim 

* i 
Transfer Edi lebi lir Karlardan t ÎU-- 

Transfer Edilmeyip Dahilde i 
Kullanılan Miktar 

Sermayeye Katılmıyan Haklardan: 
Transfer Edilmeyip Dahilde Kul4 
lanılan Miktar ; ^ ! 23759 

1955 

~W 

44914 

1956 İ 
"WT 

1957 

“ÖT 
1958 
~W 

65784 ! 853957 ? 918877 

11983 572163 

19^9 I960 1961 1962 1963 1964 
, -« 

(5) (6) (7) (8) (9) (To) 

3432735 7501390 4162585 13085287 17877061 18488754 

235249 ' 324546 392768 582164 377245 

.. . 

~ 231576 
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Tablo 4'de transferi mümkün olduğu halde 

transfer edilmeyerek işletmenin gerek yatırımlarında ve gerekse 

işletme sermayesi ihtiyaçlarında kullanılan fonlar yıllara göre 

verilmiştir. 

BÖLÜM 2 : ÖDEMELER DENGESİNE OLAN ETKİLERİ VB İLERKİ 

YILLAR İÇİN TAHMİNLER : 

Bu kanundan faydalanarak Türkiye'de kurulan fir¬ 

maların kârlılık durumunu çıkarabilmek için kurumlar vergisi mat¬ 

rahı, satışlar ve sermaye arasında bazı ilişkiler kurulmuştur. 

Üretime başlamış ve kurumlar vergisi mükellefi olan firmaların sa¬ 
tışları, kurumlar vergisi matrahı ve sermayeleri alınmış ve ikili 

yüzdeler bulunmuştur. Yukardaki şartlarda olan firmaların son 

altı senelik kurumlar vergisi matrahı / sermaye durumu tablo 
5'te görülmektedir. 

Tablo 5 : Kuramlar Vergisi Matrahı / Sermaye : 
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Birinci sütundaki ortalama o yıl için tartılı 

ortalamalardır. Daha ayrıntılı fikir vermek için aynı yüzdeler; 

medyan, üst kartil, alt kartil olarak bulunmuş ve yıllara göre 

• 2,3,4 'cü sütundaki seriler elde edilmiştir. 1/ 

Burada elde edilen yüzdeler tablo 2'den bulunacak 

yüzdelerden biraz farklıdır. Çünkü- tablo 5'in hazırlanmasında 

henüz kuruluş halinde bulunan firmalarla kurumlar vergisi mükellefi 

olmıyanlar çıkarılmıştır. Gerçek durumu görebilmek ve ilersi 

için tahmin yapabilmek için bunun zorunlu olduğu kanısındayız. 

Tablo 5'teki serilerle elde edilen regresyon 

denklemleri ve doğrular tablo 6'da verilmiştir. 

1/ Her işletme için belli bir yılın yüzdesi bulunmuş büyük¬ 
ten bir sıralamayla en küçük rakama kadar dizilmiş ve medyan 

olarak en ortadaki rakam alınmıştır. Üst kartil medyanın üstünde 
kalan serinin, alt kartil medyanın altında kalan serinin ortasın¬ 
daki rakamdır. 





Kurumlar vergisi matrahı, gayri safi kâr olarak 

alındığında, sermayenin verimliliğinin bir hayli yüksek oluşu dik¬ 

kati çekmektedir^ Diğer taraftan dört regresyon doğrusunun da 

eğiminin negatif oluşu ilerki yıllarda bu oranların düşme eğilimi¬ 
nin olduğunu ortaya koymaktadır. 

Tablo 7'de yukarda yapılan analiz, kurumlar ver¬ 

gisi ile satışlar arasında bulunmuştur. 

Tablo 7 : Kurumlar Vergisi Matrahı / Satışlar : 

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

resyon denklemleri ve doğrularını göstermektedir. 



Tablo i O 

KURUMLAR VERGİSİ 
MA T RA HI / SATIŞLAR % si 

Ortalama 

Medyan 
■Üst Kartll 
Alt Kartil 

14,6-0225 X 
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Ortalama olarak satışların $ 14'ünün gayri safi 
kâr olduğu ve bu rakamın düşme eğiliminin olduğu görülmektedir. 
Medyan yüzdelerinin daha düşük olması, küçük işletme adedinin faz¬ 
la ve büyük işletme-1.er için adı geçen yüzdelerin yüksek olmasın¬ 
dandır. 

Tablo 9, yıllara göre satışlar ve sermaye arasın¬ 
daki ilişkiyi göstermektedir. 

Tablo 9 : Satışlar / Sermaye 

Yıllar 

i 

Ortalama 

i° 
Medyan İ° 

- -

Üst Ifartil 
1o 

Alt Kartil 
* 

1959 289 249 509 

1960 423 351 615 177 

1961 324 338 519 174 

1962 357 360 .655 200 

1963 22: 307 614 180 

1964 245 252 633 152 

Burda elde edilen rakamlar yukardakinden farkla 

olarak bulunmuştur. Üretim yapan bütün firmalar alınmış bir 
sıralamaya gidilerek tablo 9 'daki seriler elde edilmiştir. 

Tablo 10'da bu serilerden elde edilen regresyon 

denklemleri ve doğrular verilmiştir. 
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Ortalama ve medyan olarak sermayenin 3 misli 
civarında bir satış hacmi yaratıldığı dikkati çekmektedir. 

Bunların dışında, anket çalışmasında göze çarpan 

hususlar aşağıda sıralanmaya çalışılmıştır i 

2.1* Yabancı sermaye ile kurulan firmaların 

yerli finansman kaynaklarından ne ölçüde faydalandığı da önemli 
bir soru olarak karşımıza çıkmaktadır. Toplanabilen rakamlar 

28.2.1965 itibariyle anket kapsamına giren 38 firmaya aittir. Bu 

firmalara açılan krediler toplamı 440 870 00ü TL.'dır. Bunun 

216 232 000 TL. 'lık kısmı kullanılmıştır. Kredi kullanma oranı 
İ° 49 'dur. 

Aynı firmaların sermaye toplamı da aşağı¬ 
dadır. 

Yabancı Sermaye 216 660 849 56 

Yerli Sermaye 162 701 465 44 

Toplam 375 362 314 199 

s 

Kredilerle toplam sermaye arasında şu 

şekilde bir bağlantının olduğu dikkati çekmektedir. Kullanılan 

216 232 000 TL. 'lık kredinin, bu krediyi kullanan firmaların top¬ 
lam sermayesine oranı % 57'dir. Açılan 446 870 6 30 TL. 'lık 
kredinin toplam sermayeye oranı ise İ<> 116 'ya ulaşmaktadır. 



- 18 -

BÖLÜM 3 : SOBUö : 

3.1. Bugüne kadar gelen ya "bancı sermayenin 

sağladığı ithalât ikamesine nazaran, çeşitli yollardan transfer 

ettiği döviz miktarı önemli değildir. Ancak tablo 4'ten de görül¬ 

düğü gibi bu işletmeler otofinansman yoluyla büyümeyi tercih et¬ 

mektedirler. 

Tablo 4'ten bu maksatla yapılan analizden, 

1964 sonuna kadar, transfer edilebilir kârlardan, transfer edil¬ 

meyen kısmın 7>8 milyon sermayeye katılmıyan haklardan transfe¬ 
ri yapılmıyan kısmında 2,2 milyon $ olduğu ortaya çıkmıştır. 

3.2. Kurulan işletmeler, daha ziyade ufak üni¬ 

telerdir (Tablo 1). Son yıllarda büyük sermayeye ihtiyaç göste¬ 
ren yatırımlara doğru gidildiği de görülmektedir. 

3.3* (Tablo l) 'in diğer bir sonuou yabancı 
sermayenin yerli sermaye ile ortaklığında, tüm sermayeye katılma 

yolunda belirli bir eğiliminin olmadığıdır. Ancak İ» 10# yabancı 
sermaye ile kurulan firmaların sayısının önemli olması da dikkate 

alınmalıdır. 

3.4. Yabancı sermaye ile kurulan firmaların 

yerli finansman kaynaklarından faydalanmaları için geniş ölçüde 

imkânlar hazırlandığı ve bu durumdan yeteri kadar faydalandık¬ 
ları söylenebilir. 

3.5» Son yıllarda, ithalât ikamesi yüzdele- 
rinde bir düşme görülmektedir (Tablo 3). 



3.6. Sermayeye katılmıyan gayri maddi haklar 

dolayısiyle ortaya o-.kan transfer edilebilir rakamlarda bir artma 
görülmektedir» Sermayeye oranı takımından önemli olmamakla bera

ber genellikle satımlar üzerinden verilmiş olan bu gibi haklar, 

sermayenin ortalama üç misli satış hacmi yarattığı düşünüldüğünde 
ödemeler dengesini olumsuz yönde etkilediği ve bu durumun ilerki 

yıllarda ağırlığını duyuracağı söylenebilir, • 

3.7» Firmaların ödediği gider vergileri ve gide 

vergileri matrahı, satış hacmi ile karşılaştırıldığında İ° 10 gibi 
çok düşük bir rakam bulunmuştur» Denilebilir ki yabancı sermaye 

gider vergisine konu teşkil eden sahalara yatırım yapmaktan kaçın

maktadır. 

3,8» Yabancı sermayenin ilerki yıllarda ödeme 

dengesine etkisini bulmak için bölüm 2'deki analizlerden faydalanı 

labilir, Bir çok firmanın kuruluş halinde olması yüzünden tablo 

2'deki rakamlar yerine bu rakamlardan faydalanılm^lıdır. 

3.9 * Yabancı sermaye iştiraki ile kurulan işlet 

melerin tamamına yakın kısmı anonim veya limitet ortaklık şeklin

dedir. İşletmelerin jki tanesi gerçek anlamda anonim olup küçük 
tasarruf sahiplerinin tasarruflarını da toplamıştır. 

3.10. Sermaye artırımları için müsaade almak 

gerektiği halde buna uyulmamaktadır. 

3-11» İmalât sanayiinde çalışan yabancı sermaye 
hiç ihracat yapmamıştır» 

3.1.2» Dış kredi kullanmak yolunda son yıllarda 

ortaya çıkan bir eğilin vardır. 



00 2^"^ 


