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Serbest Uluslararesi ticaret dlizeninin bir unsuru
olarak ortaya gikan ve sangyilegsmis piyasa ekonomilerinin
en belirgin 0zelligini simgeleyen yabancli sermaye yatirim-
lari, son geyrek yizyilda yearattiklari siyasal ve ekonomik
etkiler bakimindan giderek artan bir ilginin kgynag heli-
ne gelmiglerdir. Bu ilginin temel nedeni ise, iginde bulun-
dvfumuz ylzyilda piyasa ekonomisine dgyell sansyilegmig iil-
kelerde meydana gelen iki Onemli geligmedir. Bunlar serma~
yerin giderek uluslararasilagmasi, bu wluslararasilagean
serfmgyelerin ysbanci ilkedeki iiretim ve yatirimlarirain bii-

yik deferlere varmasidir.



NDiger yendan az geligmig illkeler, ekonomik kelkinma-
larim ssaflayebilmeleri igin yapmalari gereken yatirimleri
gerelk yatirilabilir fonlarin kitliZi gerekse dig ihtiyagla-
rin sailanmasinda kargilagtiklari gliglikler nedeniyle ger-
gceklestirememektedirler . Bu durumde az gelismig llkeler ve
bu arada Tirkiye'de de hizli ekonomik keykinmayl saglamak
igin yatirimlarinda dnemli artiglar gergeklegtirebilmek
emaciyla yabancl sermaye yatirimlari bir gikig yolu olarak

gorilmigtir.

Biitin bu geligmeler, son yillarda yabancl sermgye
yatirimlarinin az gelismig llkelerin ekonomik kalkimmalari
iizerinde yaptiklari etkilerin tartigma ve aragtirma konusu

yapilmas1t sonucunu dogurmugtur.

Bugiin bir sorun olarak tartigma ve aragtirma konusu
yapllan, yabancl sermaye yatirimlarinin Tirkiye'de bazi te~
mel makro ekonomik deZigkenler ilizerinde nasil bir etkide

bulundvgu aragtirmamizin temel amacinl olugturmaktadir.

Bu ¢aligmada yukarda belirledigimiz temel amaca ula~
sabilmek ig¢in, ginilmiz Tlrkiye'sindeki yabanci sérmaye ¥ 8~
tirinlarinin tarihsel geligim siireci ig¢ginde, ekonomik yapi-
lanmasyl ve yasal olarak dizenlernmesi bir bilgi verme graci
olacaktir. Ayni zamanda bu geligimin stzil edilen makro eko-
nomik deZiskenlerde meydena geldizi sUylenen degigiklikler

lizerindeki roli ve neminin ne oldugu aragtirilacaktir.



Belirlenen amaca ulagabilmek igin birinei bdlimde,
Tirkiye'de yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik yapillan-
ma ve yasal dlizenlenmesi ddnemler halinde verilmeye ¢all-
gilmig, deha sornrads yabancli sermaye yatirimlaria yapisal
yonden irdelenmigtir. Bu bolimde iglenen konunun amaci &a-
nal itik olmektan ziyade ginimiiz kogullarirain nasil olugtu-

Funun kavranmasing yonel iktir.

Ikinci bélimde Tirkiye'ye uyarlanmayas galigllan a—
nalitik bir modeli tamitip, verilerin elverdigi 0Olglide Tir-
kiye uygulamasl yapillmaya galigllmigtir. Yapilan uygul ama-
da yabanci sermgye yatirimlarinin Tirkiye'nin bazi temel
makro ekonomik defigkenlerinden iiretim, milli gelijr, tie-~
tim, tasarruf, yatirim ve Odemeler bilangosu lizerindeki
etkileri tlglilmeye galigcilmistir. Fakat bu uygulamda bizi
genel sonuglara ulagtiracak aglik yargilara varmamlzi &nle-
yen iki Onemli sorundan birisi, yabanci sermayeli firmala-
rin faal iyetleri ile ilgili meveut verilerin yetersizligi
ve Tarkla kgynakl arden elde edilen verilerin de birbirleri
ile olan tutarsizligidir. Diferi ise ysbanci sermaye yati-
rimlarinin etkide bulundufu makro ekonomik defigkenler ilize-
rinde dsha Once blyle bir aragtirma yapilmamig olmasl nede-
niyle, yaptigfimiz Sl¢lim sonuglarinl kargilagtirme imkanin-

dan yoksun olmamizdir.

Yapilan g¢aligmamin sonunda Analitik Model aracilifly-
la elde edilen sonuglar yorumlanmay,a galigsilip, dsha sonrsa
bu sonu¢lar dikkate alinarak Tirkiye'de yabanci sermaye ya-
tiriwmlary ile ilgili tedbir ve Onerilerin neler olmasi ge-

rektigi lUzerinde durulnmustur.



Birinei Boliim

TURKIYE'DE YABANCY SERMAYE YATYRIMLARI

I. TANTM VE KAPSAM

Tirkge literatirde genel olarak yabancl sermaye ola-
rak bilinen dzel yabanci dogrudan sermaye yatirimi, Tirkiye
£ibi gelismekte olan iilkeler yotniinden lizerinde Cnemle durul-
masi gereken bir konudur. Bilimsel bir degerlendirme hata~
sina dlismemek ig¢in yabanél éermaye olarak tanimlanan do&ru-
dan yatirimlari, dig kaynskler olarak bilinen hibe, dig yar-
dim ve dig borglardan ayirdetmek gerekmektedir. Bilindigi
gibi digardan gelen iktisadi keynaklarin kargilifi higbir
zaman Odenmezse bunlara "hibe" denilmektedir. Efer kargili-
g1 ilerde ddenecekse bunlara dig borglamma yoluyla alinmig

yvabancli sermaye denilmektedir.

GCaligmemiz agisindan Snem teskil eden dig kaynaklar-
dan doZrudan yabanci yatirimlar (Ysbanci Sermaye); yabanci
gergek vaya tizel kigilerce, yatirimin yapildifl ilkede ba-
21 varliklearin, mallarin mﬁlkiye‘tinin ele gegirilmesi gek~

linde gerceklegir.



Yabancli sermaye konusuna olan genel yaklagimimizl
bu gekilde belirledikten sonra dofrudan yabancl sermaye
yvatirimini su gekilde tanimlayabiliriz.

Dogrudan yabancl sermaye yatirimi: Bir llkede bir
firmayl satin alma veya yeni kurulan bir firma ig¢in kuru-
lan bir firma igin kurulug sermayesi sajlama veya mevcutb
bir firmanin sermagyesini erttirma yoluyle o lilkede bulunan
firmalar terafindan difer bir iilkede bulunan firmalera ya~
pilan ve kendisiyle birlikte "tekmolo ji", "igletmecilik
bilgisi® ve "yatirimcimin kontrol yetkisi"ni de beraberin-

de getiren yatirimdir (1).

Yabanci sermaye yatirimi, bir ilkenin varliklari i~
zerinde, bir ilkedeki maddl ve gayri maddi sermsgye varlike-
lari ilizerinde bagka lilkenin fertlerinin, tizel kigilerinin
(girketler vb.) veya hikimetinin hek séhibi olmasina imkan'
veren yabancl sermgye akimidir. Yaturim gekl indeki yabancx
serma,vé akimi ikiye syrailir. Dig kgynaklsaryu saélaya.n y ab an-
c1 sermayedar ya dofrudan dogruy& kendisi o llkede fizik
yvatirimi yapar ve ortaya g¢ikan Ur'_étim biriminin yenl f irma-~
nin sehibi olur. Buna dofrudan yatirim diyoruz. Yada bbyle
bir yatirima gitmeden o itllkede mevcuf clan bir firmanin his-
se senetlerini alir. Bdylece o llkedeki sermaye stokuma,
sermaye varligina hisse senetleri satin alarak ortak olur.

Buna portfdy yatirimi- denmektedir. /

(1) XARTUK, S.R., Tirkiye'de Ysbanci Sermwe, f.r.0. Yay,
Istanbul, Temmuz 1983, s.14.




Lernekadar yukarida belirtilenler yabancl sermayey i
(dofruden yatirimi) iktisat literatiril agisindan bir tanim
ve siniflamg olarak belirtmekte ise dej Bu galigma Ozell ik-
le Tirkiye yonlinden yirtitillecegi icin bu tanim ve sinifla-~
marmn Tirkiye agisindan ne Slglide gegerli oldugunu bilmek
serekir. Bunu yapabilmek iginde yabanci sermayenin gerek
¢alisma gerekse ililkeye gelis kogullarinin bilinmesinde ya-
rar vardir. Bunu gergeklegtirebilmek ise ancak olayln tarih-
sel akig sireci iginde incelenmesi ile olaeneklidir. Bu nes
denle bu boliimiin alt bagliklarinda Tilrkiye'ye yabancl ser-
mayenin gelmeve bagladizl 1945 yilindan itibaren gergekle~

sen durum dfnemler itibariyle incelecektir.

II. TURKIYE'DE 1945-1980 YILLARI ARASTNDA YABANCI SERMAYE

IT. Dinya Savasl'nda.n gsonre uluslararaslilagan sermaye
artik, ticaret sermayesi degildir. Uretici sermaye uluslara-
rasilasmakta ve azgelismig ililkelerde de vluslararasi firma-
lar imalat sanayinde dogrudan yatirimlera Oncelik vermekte-
dir. Bundan dolsy:i, IT. Dinya Savasl sonrasi dbnem, Vtica-
ret serbestliginden gok, sermaye hareketleri serbestliZi
jle tanimlanabilir. Bu gercevede diigiiniildiifiinde ige ydnelik
sanayilesmenin temeli olan korumacilik ile vluslarsrasi -
retken sermayenin azgelismig iilkelerdeki i¢ pazara ydnelik
ufraglar: arasindaki gakigim rahatlikla gorillebilir. Koru-
macilik Szellikle i¢ pazarda tekellegme olanafl yeratmasi
ve genisleyen pazarda gegitli rantlar saflamasi ile ulus-
lararasl Uretken sermagye agisindan olduk¢a elverigli bir
ortam varatmistir (2).

(2) KEYDER, G.,"Kriz Ustine Notlar",Toplum ve Bilim (Ug Ay-
11k Dergi), S.3-43, Istanbul-Eylill 1981, s.14.




Azreligmis ilkelerin kargilagtiklari Sdemeler dengesi
krizleri-satma sorunlari ile kargllasan geligmig kapital ist
filkeler acisindan ozellikle dnemlidir. Igte Gdemeler dengesi
sorunlarinin bu ortam iginde ¢Ozimil yerel sermayenin donii-

slim sorunuyla gakigmaktadir (3).

Unceden ticari uiraglarda, uluslararasi ticaret firma-
lari ile yerel tliccarlar arasinda gozliken ortaklik gimdi O-
demeler denéesi sorununun da zorlamasl ile i¢ pazara yOne-
1ik bir ortaklik ortaya gikarmigtir. Ticcarliktan sanayicie-
lige donigim silireci iginde olan yerel sermaye agisindan ise,
korunmug bir i¢ pazar, geligmek ig¢in ¢ok elverigli bir or-

tam yaratmigtir.

ITI. Dinya Savagi sonrasi Tilirkiye'de de bu olgu gbz-
Tlermekte, yverel sermayenin tiiccarliktan sangyicilife donii-
sim silrecinde izlenen ekonomik stratejilerle birlikte, ya-
banci sermaye politikasi da bigimlenmektedir. Bu ortamda
tliccarliktan sanayicilife gegis siirecini zorlayan temel et-
ken olarak, tdemeler dengesi sorunlari dikkatimizi gekmek-
tedir . Gitgide “demeler sorunlarinin kriz dlizeyine varmasi
ile wluslararasi: firmalar ve yerel tiiccarlar b'nceden'sﬁr-
dirditkleri uluslararasi ticaret ile olan ufrasglarinmi artik

sUrdiremez olmuglardir.

(3) ERATP, A., "Tirkiye'de Izlenen Ithal fkameci Kalkinma
Stratejisi ve Yabanci Sermaye, ODTU Gelisim Dergisi

1981 Ozel sayisi, Ankara-1982, s. 618.




1930-1940 dtnemi i¢ ve dig kosullarin farklilifiyla
deiliaik Ozellikler gbsterirken, 1953~1979 donemi ise ice
yonel ik sanayilegme politikasinin gergeklegtiZi ddnem ol-

makktadir . Bu dbonemler kendi 6zellikleri agisindan;g

1- 1953-1960 arasa
2- 1960-1979 aras1 olmak lzere 2 alt dbneme gyrila-
bilir.

Bu ayirimda kullanilan 8lg¢lit, ice yonelik sangy il eg-
me politikasinin olugumu ile ilgilidir. i1k donemde uygula-
nan ice yonelik sangyilesme stratejisi, “demeler dengesi
bunalimina karsl 19%52 sonlarinda alinan korumaci dig tica-
ret politikasinin adeta bir yan etkisi olarak ortaya ¢i1kmig-
tir. Ikinci donemde ise hizli biiyiimenin bir araci olarak
bernimsermig ve gerek kofuma01 énlemler, gerekse tesvik‘bn—

lemleri-belli beklentilerle- uygulanmigtir (4).

Bu donemdeki degismeleri anlayabilmek icin ekonomik
yaplda meydana gelmig olan deZisiklikleri alt ddnemler ha-
linde incelemekte bilylk yarar vardir. By alt dénemlerin in~

celenmesi li¢ baglik altinda yapilabilir.

1. 1945-1950 YILLARI ARASINDA YABANCI SERMAYE

A, Ekonomik Yapilanma

IT.Dinya Savasfnl izleyen yillarda Tirk Hiktmeti,
AED ile yoZun siyasal ve ekonomik iliskilerin geligtigi

(4) SONMEZ,N., Tirkiye'de Serbest Bdlge Kurma Girigimleri,
Felee Yay., Istahbul-1982, s.74.




yeni bir déneme girmigtir. Bu dtnemde, ekonomik kalkinmanin
hizlandirilmasinde dig borglanmal aras ve yabancl sermaye ya-
tirimlarina ¢ok deha fazla Onem verildigi goriiliir. Yabancx
sermaye ile olan iligkilerde dsha rshat ve teslimiyetei
davranilmasina yol agan defisikliklerde, Tlirkiye'deki yer-
1i varlikli siniflarin gliglenmig, yonetici blirokratik kad-
0 karsisinda siyasal igleklifini arttirmig olmasi bir ©l-
glde rol oyuammgtir. Ama deZigiklikleri etkileyen asil Onem-
1i gelismeler, Tirkiye'nin siyasal iliekilerinde, donemin
sofnk savag kogullarinin genel akigil iginde ortgya-gikan

gelismelerdir (5).

ABD as1l olarak askeri nedenlerle Tirkiye ile ilgi-
lermig olmakla birlikte, oteki iilkeler gibi Tirkiye'de de
kendi sermayesine avanta jlar saflamaya dikkat etmigtir.
Sermaye ihracl ayni zamenda yerli kapitalist sinifi gelig-
tirmek i¢in glgli bir destek sayilmigtir. Bu nedenlerle
ABD, yeabancl sermaye'ye agllisi, dig yardimin gartlarindan

saymistir (6).

1946 yilindan baglayarak, Tirkiye'nin kalkinmasinda
egemen olan ABD gbrhslerl, devliet¢iligin b1ra.k11mas1, bzel
tegebbilislin ve yabanci sermayenin tegvik olunmasini, devle~
tin sanayiden gok bayindirlik iglerine yardim etmesini is-
temektedir (7).

(5) TEZEL, Y.S., Cumhuriyet Doneminin Iktisadi Tarjhi (1923-
1950), Yurt Yay., Ankara-1982, s.182.

(6) AVCIOGLU, Dw, Tirkiye'nin Diizeni, Dun—Bugun-Yarln, Tekin
Yay., (C.I ve C.IT) Istanbul-1982, s.707.

(7) Bu konuda, "Thornburg Raporu" ve Dimnya Bankasi heyetinin
hazirladigl ve heyet bagkasinin adiyla anilan "Barker
Raporu" ig¢in bkz., AVCIOZIU, s.558-561.




B. Yasal‘Dﬁzenleme

Bu d&nemde gelismékte olan yeni ekonomi politikasa
kendi fereZi olan yeni yasal dilizenlemeleri de bir siire son-
ra getirmek durumunda kalmigtir. Bu konuda ilk ¢aligmalar
dan olan OEEC (OEEC dsha sonra OECD) igin 1947'de yeni bir
kalkinma programi hazirl anmasidir. Kamu yatirimlerinda a-
£irlik, yabancilardan gelen baskilara uyfun olarak, tarim-
da makinal asmaya ve karayollari yapimina kaydirilmigtir(8).
Ayni yil gikertilan Tirk Perasini Koruma Yasasi (9) ile iil-
kenin kalkinmasi igin, ekonominin gegitli alanlarina yaban-
c1 sermaye yatirimlarinin gekilmesi smaclanmig ve Naliye
Bakenligi, Yabanci sermaye yatirimlarinda yetkili kilinmig-

tir.

Bu tarihten sonra yabanci sermaye Tiirkiye'ye gelmeye
baglamigy Interrational General Elktrik Co.'in inga ettigi,
yerli ysabanci bir ortaklik olan elektrik ampiilii montaj fab-
rikasi, 1950'de tamamlanmistir. 1950 segimleri sirasinda
da, Lever PFrothers, Istanbul'da bir nebati yaz febrikasi

(vita, sana) kurma girigiminde bulunmugtur.

Boylelikle, yerli ©zel tegebbiis igin yeni bir dénem
baglamaktadir. 1946 'dan sonra Avrupa ve ABD'den yeni mimes-
sillikler elde eden Ozel tegebbiis, artan devlet subvansiyon-
lari ve ABD yardimlari jle yabanci firmalarla teknik ve ser-
maye de ishirlifi yaparek, ticaretten sanéwiye gecmeye yo-
nelecektir (10).

(8) TEZEL, s.203.
(9) S6zii edilen yasa, IT.Dinya savagindan sonrskilerin il-
kidir. Aslinda Tirkiye'de yabanci sermaye yatirimlaraini

sirirlayan 1930 tarihli 1567 sayili yasayl defistirmek-
tedir.
(10) AVCIOZT, 8.572.
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2. 1950~1960 YITLART ARASTNDA YABRANCI SERMAYE

A. Ekonomik Yaplilanma

1946 sonrasi ¢ok partili yagama gegigle birlikte
gerek iktidar, gerekse muhalefet partisij ysbanci sermaye~
den yararlamnmek igin tegvik edilmesi konusunda ayni goriig-

leri savunmuslardir.

1950'de iktidar olan Demokratik Parti, dig ticarette
liberasyon politikasi uygulamigtir. 1952'ye dek ithalatin
% 100, ihracatin % 37 artmasi sonucu, yogun bir Sdemeler
dengesi bunalimina girilmistir (11) ve 1952'den sonras da~
raltilmaya baglanan liberasyon politikasi 1955'de durdurul-
mustur (12).

Ozellikle, 1950'1i yillarin ilk yerisinda devliet
hercamal arinin yarisindan fazlasi ulagim, haberlegme ve
bayindirlik yatirimlarina gitmigtir. Bu ddnemde tarimsal
tretim ve ihracati tegvik igin, dig konjonktir de elverig-
1i olmus ancak Kore Savaginin son bulmasi, Tirkiye'nin ih-
racat gelirlerini diiglirmligtilr. Bu arada ekilebilir alanla~
rin sinlrina varilmig olmasl da ilk yarida yaganan hizla
bilyime ddneminin sona ermesi anlaming gelmektedir. Ithalat
hearcamaleri artarken, inracat gelirlerinin diigmeye bagla~
masinin yarattifys doviz darbogazi ortami,ithalatta liberas-

yon politikasina son verilmesini gerektirmis ve bdylece

(11) SONVMEZ, s.50..

(12) S0z konusu dénemin fiyat hareketleri ve dig ticaret
gelismeleri igin bkz. BENGUL, N., "ic Fiyat Seviyemiz
ve Dig Ticaretimiz", SBRF Dergisi, (C.O ), s.4.




Tlirkiye 1953 yi1li sonundan itibaren yeniden gimriik vergileri
ve miktar kisitlemalari igeren korumaci dnlemlere bagvur-~

mustur (13).

Liberasyon politikasinin sainirlanmasi ile, ihracat ki~
satlanan sanayilesmis iilkeler, yitirdikleri pazar ig¢in dog-
rudan yatirimlari yonelmiglerdir. Ozellikle 1958 yilindan
sanra ithalatin kotaya baglanmasiyla montaj sanayi bigimin-
de yerli-yabanci ortaklik gelismigtir.

Be Yasal Diizenleme

1 Mart 1950 tarihli ve 5583 Sayali Yasa ile Maliye

Bakanligina; Bakanlar Kurulu izniyle, 300 milyon liraya ka-
dar olan yabanci Ozel sermaye yatirimlarini garanti edebilme
yetkisi taninmistir. Boylece Maliye Bakanligi, Yabancai Ser-—
mayenin ve bundan alinan kf8rlarin yurt digina transfer edil-

mesine izin verilebilecektir.

Yerli sermayenin, ABD sermayesiyle birliginin giclen-
mesi yolunda 6nemli bir asama, 1950 Haziran ayinda Sinai
Kalkanma Bankasinin Orglitlenmesidir. Tiizlige gtre, banka "yeni
6zel sanayi igletmelerini desteklemek, genigletmek ve kur-~
mak, yerli Tirk sermayesi ve yabanci sermayenin lilkede kuru-
lan sanayiye katilmasina yardamci olmak, bunun tiim bigimle-

(13) GUrAwp, H., Gelisme Stratejileri ve Gelisme Ideolojileri,
Yurt Yay., Ankara-1983, s.46=47.
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riyle miilkiyetin geniglemesini kolaylagtirmak" amacini gilit-
mektedir. Bankanin hisse senetlerinin dértte birine yabanca
bankalar sahiptir ve banka kredileri dokuma, besin ve agag¢

igleri gibi hafif sanayiye yoneliktir (14).

Diinya Bankasi uzmanlaranin 5583 sayili yasadaki "bir
gok saimarlama, Yzel yabanci sermayenin Tirkiye'ye gelmesini

engelliyor" geklindeki raporu lzerine 9 ABustos 1951 tarih

ve 5821 sayili yasa cikarilmigtar.

Bu yasa ile tarim ve ticaret alanlari digainda kalan
sanayi, maden, bayindirlik, ulagtirma ve turizm alanlari
yabanci sermayeye agilmigtir. Birineci méddeyle, yabanci ser-—
mayenin "tekel KuramayacaZi" kogulu getirilerek yerli ser-
mayenin yabanci tekellerin rekabetinden korunmasi amaglan-
migtir. Yatirimlarini, baslangicta yatirdiklari para ilizerin-
den (ii¢ yaldan dnce olmeamak koguluyla) gbdtiirmek hakkini gl
de eden yabanci yatirimérlar, sermayesinin % 10'unu gegmeyen
kérlarini da transfer edebilegeklerdir. Ayrica yabanci sgir-
ketlere yatiraim izni veren Ozel bir komisyon da kurulmustur.
Fakat, yerli ve yabanci &at1r1m01lar1n degerlendirilmesine

gore bu yasa, verimli gtriilmemigtir"(15).

(14) ROZAIJYEV, Y.N.,(Geve A.YARAN), Tiirkiye'de Kapitalizmin
Gelisme Ozelllklerl (1923,1960), Onur Yay., ANKARA-1978
Se. 294,

(15) ROZILIYEV, s.300.




Tirkiye, yabanci sermaye yasal diizenlemesi ile ABD
Dig Iktisadi Politika Komisyonu Bagkani C.B.Randall'i gbrev-—
lendirmigtir. 5821 sayili yasayl yetersiz bulan Randall' an

gabasiyla 18 Ocak 1954 tarih ve 6224 sayili Yabanca Serméxe-

yi Tegvik Yasasi c¢ikarilmastar. "Dlirpanin en liberal yabanci

sermaye yasasi" olarak tanimlanan (16) bu yasanin yaninda,
yabanci sermayeci yatirimlari dlizenlemek igin, 7 Nisan 1954
tarih ve 6326 sayali Petrol Yasasi ile 1l Agustos 1962 tarih

ve 1567 sayili Tirk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda Yasa

(TPKKHY ) ve yasaya iliskin 17 sayili karari gbrmekteyize

442 ve 2644 sayilia Koy ve Tapu Yasalara hiikiimlerine
gbre, yabancilar koylerde taginmaz mallar satin alamazlarken

yine dig te§viklerle ¢ikarilan 6088 Sayili Turizm Tegvik Ya-

sasi bu yolu agmigtir. Yabanci sermayeyi Tesvik Komitesi Ka-
rariyla yabancilarin kiylerde arazi edinebilmeleri saglen-

mistar (17).

Tirkiye'ye yabanci sermayenin girigi, by donemde g¢ika-
rilan g yasa aracilifiyla gergeklegmektedir. Bunlar, Yabanca

Sermayesi Tegvik Yasasi, Petrol Yasasi ve TPKKHY'dar,

a) Yabanci Sermeyeyi Tesvik Yasaszi:

Ozel girigimecinin faaliyet gbsterdifi her alanda yaban-

cl sermayeye g¢aligma olanagi taniyan bu yasa, 14 maddeden oluge

(16) TOBB,Iktisadi Rapor 1974, Ankara-l1974, s.379.
(17) AVCIOGLU, s.71l.
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maktadir. Yasa, tarim ve ticaret alanlarini yabancil sermaye
ye agmig,genig bir sermaye tanimlamasi yaparak yatairilan
sermaye ve kfrin serbestge transferini sainirlayan hiiklimleri

kald1rm1§tir.

Yasayl uygulamak ve yabanci yatirmmcilarin bagvurue—

larini incelemek iizere kurulan "Yabanci Sermaye Tegvik Ko-
.mitési", yasanin ilk maddesini~Yabarici sérmayecilerin temel
beklenti olan ekonomik kaykinmaya katki- oldukga liberal yo-
rumlanmig ve yerel ekonomi ig¢inde kasir dinglilerin etken
oldufunu belirterek her tip yabanci sermaye akiginin eko-
nomiye katki safladifimi ve dolayisiyla dzel sektbriin ge-—
listirici bir rol oynadifi vurgulanmigtire.

Yabanca Sermayeyi Tesvik Komitesi'nin kaldirilmasa
ve yetkilerinin DPT'ye verilmesinden sonra, Ticaret Bakan-
ligainin 30 Ekim 1967 tarihli pénetmeligi ile yasanin uygu-

lama bigimi belirlenmigtir.

6224 sayila Yebanci Sermayeyi Tegsvik Yasasi Kapsamin-—
da Tiirkiye'ye gelen sermayenin yillara gore dagilima Tablof
1'de verilmigtir, 7

(18) ERAIP, s. 623.




Tablosl
6224 SAYILT YABANCY SERMAYEY! TESVIK YASAST KAPSAMINDA
TURK IYE'YE GEIMESINE 1Z1N VERILEF YABANCI SERMAYE
(1954 ~ 1980) .
(Cari Fiyatlarla Milyon olarak)

BIR IKIMLI
Yiller ABD g TL. ABD £ TL.
1954 Once. 2.8 7.9 2.8 7.9
1954 2.2 6.l 5.0 14 .0
1955 1.2 33 6.2 17 .3
1956 3.4 9.4 9.6 26 .7
1957 1.3 3.6 10.9 3053
1958 1.1 4.5 12.0 34.8
1959 3.4 20.5 15.4 55.3
1960 1.9 16 .3 17 .3 71 .6
1961 1.2 10.9 18.5 82.5
1962 4.2 37.4 22.7 119 .9
1963 4,5 40 .0 27 .2 159 .9
1964 11.9 103.9 39.1 263.8
1965 11 .6 88 .9 50.7 352.6
1966 9.7 86 .9 60 .4 439.5
1967 9.0 80.3! 69 .4 519 .8
1968 13.9 107 .7 83.3 627 .5
19869 13.2 109 .6 96 .5 737 .1
1970 9.0 89 .4 105 .5 826 .5
1971 11.7 150.7 117 .2 977 .2,
1972 12.8 173.2 130.0 ~1.,150.4
1973 67.3 918.7 197 .3 2.069.1
1974 =TT =106.7 189 .6 1.962.4
1975 15.1 215.0 204 .7 2.177 .4
1976 8.9 140.3 213 .6 2.317 .7
1977 9.2 162 .6 222.8 2,480.3
1978 11.7 275 .0 234 .5 2.755.3
1979 -6.4 -237.8 228.1 2.518.5
1980 97.0 7.138.0 325.1 9.656 .5

KATAK: DPT, Yabanci Sermaye Dairesinden alinan veriler.
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1957 yalinda Turkiye ekonomisinin ic¢inde bulundugu
ekonomik bunalimin ve 1960 yilindaki siyasi belirsizligin

gelen yabanci sermayeyl etkiledigi sOylenebilire.

Gelen yabanci sermaye 1954 yilinda % 55'i makina ve
teghizat geklinde ayni sérmaye, % 45'i nakit niteliktedir.
Bu oranlar 1963 yilinda % 52 ve % 47 (ve % 1 Gayri maddi)
seklindedir (19).

1950~1960 yillari arasinda gelen yabanci sermayenin

sektirel daiiliminda ise, Tablo: 2'de gdriildigi gibidr.

Tablo: 2
TURKIYE'YE GELEN YABANCI SERMAYENIN SEKTOREL DAGILIMI
(1951-1960)

SEKTORLER ORAN (%)

Gida lladdeleri 15.12
Dokuma 6.16
K8g1t 0.22
Toprak Sanayi . 8.14
Kimya , 20,58
Lastik l.621
letal Igleme 8437
Zirai Aracglar 7+00
Elektrikli Araglar 4.42
Diger . 28.37
Toplam _ 100.00

KAYNAK :SELIK M. sTlirkiye'de Yabanci Ozel Sermaye (1923-1960),

___ SBF Yay., ANKARA~1961, s.31.

(19) SAHIN,M.; Tirkiye'de Yabanci Sermaye Yatiramlari,Ekono-
nomik ve Sosyal Yay.,ANKARA-1975,8.64,Tablo.l.6 ve 1.7
den hesaplanmigtire.
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Bu dinemdeki yabanci yatiramlar, ic¢ pazara dbnik ve
. a!
oldukca yliksek kisa dtnem k&rliligiolan alanlara ytnelmig-
tir. Ileri teknoloji ve kapsamli yatirim gerektiren sektir-

/

lerin payi simirliadir (20).

1963 yilinda yapilan sanayi sayimi bu egilimin stirdil-
ginil yansitir. Yabanci igletmelerin % 23'il besin, igki-tiitin
Urinleri kesiminde, % 17'si ise dokuma sanayiinde toplanir,
Tirkiye pazari dayanikli tiiketim mallaraina dofru agildikega
yabencl sermayede alanini genigletmigtir. Once, ilfg, son-
ra boya ve deter janlarla kimyarsana&;nde, son olarak da mon-

taj fabrikalariyla maden sanayiine dogru yayilar (21).

b) Petrol Yasasi (22)

1954 yalinda ABD petrol igletmeleri avukati Maks Ballle
hagairlatilan 6326 sayili Petrol Yagasi ylirtirlige girmigtire.
Yasanin ikinci maddesine gbre Tiirkiye, petrolde devletgilik-
ten vazgegmekte, petrol kaynaklarainin ozel tesebblis eliyle
degerlendirilmesini kabul etmektedir., Bu kararden sonra, Mo-
bil ve Shell gibi yabanci girketlerle efit durumda galigmak
zorunda birakilan Tirkiye Petrolleri bir anonim girket olarak
kurulmugtur.

1957 yilinda, Petrol Yasasinda yapilan defigiklikle
de petrol sirketlerine rafineri kurma hakki saglanmigtir.

i

(20) GOYMEN,K.,"Tirkiye'de Yabanci Ozel Sermaye",TURK-I§£ICFIU,
QUS ve Uluslararasi Sendikacilar Semineri,Istanbul-1979.

(21) YERASIMOS,S.(Cev.B.KUZUCU), Azgelismiglik Stirecinde Tir-
kiyve, Bizanstan 1971'e, Gozlem Yay.,ISTANBUL~1980,(II.
Bagki), s.768. ,

(22) "Petrol Yasasi" ve "Tiirk Parasinain Kiymetini Koruma Yasa-
s1" Bolimleri, konu bltinligiiniin bozulmamasi ig¢in, 1950-

1960 donemi ve glinlimiize kadar olan gelismeleriyle birlik-
te anlatilmigtar.,
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Yabancl sermayeli petrol girketleri, petrol arama ve lre-~
timi ile ilgili izin belgelerini ellerinde bulundurmal ari-
na rajmen, 1960 yilindan sonra dsha kfrli gorillen dafitim
ve rafineri faaliyetlerine yonelmigler ve petrol dig alimi

voluyla da ddviz gikiglarina neden olmuglardir.

18 Nisan 1973 tarihinde gikartilan 1702 sgyili Pet-
rol Reformu Yasasi lile'devle't adina izin, arama ve igletme
rvhsatnamesi ile difer belge alma hakki Tilirkiye Petrolleri
Anonim Ortakligil (TPAO)'na verilmigtir. Faaliyetleri kont-
rol etmek ve yonl endirmek amaclyla yeni dlizenlemelerin ya-—
pllmasindan sonra yabancl sermayeli Petrol Sirketlerinin
biiylik bir cofunlu@u yatirimlarini geri gekmigtir (23).
TPAO, ise gerekli iUretimin ¢ok gerisinde kalmigtir.

Petrol arama ve isletmeciliZini geligtirmek ve ya~
bancil sermayenin daha ¢ok tegvik edilmesi amaciyla 63Y26
say1li Petrol Yasasinda, 28 Mart 1983'de 2808 nolu yasayla
dezigiklikler yapilmigtir (24).

Buna gore, petrol hakkil sahipleri, 1 Ocak"1980 ta-
rihinden sonra kegfettikleri petrol sehasinda irettikleri,
ham petrol ve dogal gazin tamami {izerinden karai 'ahalarl.n-
da % 35'ini ve deniz sshelarinda % 45'ini ham veya mshsul
olarak digsatim hakkina sshiptirler. Geri kalan kismi ile

(23) TOBB, Iktisadi Rapor 1979, ANKARA-1979, s.190,

(24) Yasal deZigiklik dncesinde, Danigma Meeclisi Iktisadi
Isler komisyonuna sunulan MTA raporunda tasari eligtis:
rilmigtir. Goris metninde Petrol Yasasindaki degigik-
le giiglil ve entegre bir kurulug olarak MTA'ya yer ve-
rilmedifi belirtilerek "Bu durumda petrol arama konu-
sunda genig bilimsel ve "teknik glce sehip MTA'nin et-
kinliZi ortadan kaldirilmig olacak" denilmigtir.

Cumhuriyet, "Petrol Yasasina Tepkiler",16 Mgyis 1982.
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1 Ocak 1980 tarihinden dnce bulunmug sshealardan iretilen
ham petrol ve doZal gazin tamami ve bunlardan elde edilen
petrol iirtinleri iilke gereksinimine ayrilacaktir. Ayrica
kuyyubagl fivatinin diinya fiyatlarina gdre saptanmasl yolu-—

na gidilecektir.

Yasada, Petrol haklari ile ilgili bagvuru ve karar
siirelerini kisaltan ve iglemleri hizlandiran gerekli degi-

giklikler de yer almigtir.

Petrol hakkil sshipleri, (Genel Miidiirliigin ve Bakan-
lar Kurulunun Yayinlayacagl listede uygun bulunan) gerekli
malzemeyi, akaryakiti ve bu islerde kullamilacek ulagim a~-
raglarini, gimrikk ve difer dig alim vergi ve resimlerinden
2020 yilina kadar muaf tutulmugtuwr. Ayrica, bu muafliklar
petrol ve Uriinleri dig allmlnd'a da gegerlidir.

En Onemli maddelerden biriside kfr transferleriyle
ilgili olanidir. Buna gore, yabancli girketlerin yurt digina
vaptiklaril digsatimdan elde ettikleri dovizleri transfer
hakkindan diigebilmeleri ve petrolle ilgili her tl‘u‘lu tde~
melerde kullanabilmeleri olanagl dogmugtur.

¢) Tirk Parasinin Kiymetini Xoruma Yasasi

Yasanin metninde ysbanci sermaye gelmesine ait her
hangi bir hikim bulunmamekla birlikte, yasanin ilk maddesi-
ne dayanilarak 11 Afustos 1962 tarihinde ylirtirliiZe giren
17 sayili kararin "Sermaye Hareketleri" baglikli TV. kis-

minda, Tiirkiye'ye gelecek yabanci sermgyeli kuruluslara
ait hikimler yer almigtir.
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17 sayili karara gire, Tirkiye'ye gelecek yabanci
sermayeli sirket, T.C. Merkez Bankasi ile Maliye Bakanli-
fina basvuracektir. Tirk Parasinin Kiymetini Koruma Dizen-
lemesine gdre ililkeye giren sermaye, belki gartlari yerine

getirdiginde, iilkeden geri gikabilecektir.

Karara gire, 6224 say1li Yabanci Sermgyeyi Tegvik
Yasasi kapsam diginda kalan gergek veya tiizel kiéiler, dug
ilkelerden kredi saflayabilir (25), ancak bu kredinin a‘:L:L-
nabilmesi igin Maliye Bakanli®l aracilifiyla Bakanlar Kuru-
lunur izin vermesi gerekir. lzin verilen borglanmalarin
ana para taksitleri ile fai‘zleri, tdeme tarihindeki cari
kur ilizerinden transfer edilecektir. Bu kanaldan Tirkiye'ye
gelen yabancl sermaye yaptil yatirim sonucunda kér elde
etmis ise, bu k&rin bir kismi, T.C. Merkez Bankasinda blo-
ke edilecek ve bloke edilen kf&rin, a.ncak iilke iginde kul-
lanilmak gartiyla debloke saflanacsktir (26).

Ancak yygulamada, gerek hiiklmetin deZigik yillarda
gldizr kararlar sonucu, gerekse Ulkede kambiyo sinirlamasi
baglamadan tnce kurulan yabanci girketlerin, agtiklari da~
vayl kazanmalari ile, bu kurael Snemli &lgiide gegersiz kal-
migtir. 24 Ocek 1980'den sonra hilkkiimetin aldigr bir dizi
ek kararla bu ortakliklarin d6viz iglemleri g¢ok kolaylag-

tiralmigtir.

29 Aralik 1983 taerihli RG'de yayinlanan "Tirk Para-
sinin Kaymetini Koruma Hakkindaki 28 sayila Karar", 17 sa-
y1li Karari ylirirlikten kaldirmigtir. Yirirlikten kaldiri-

(25) 1567 sgyili Yasanin 6258 say1li Yasayla defisik ilk
maddesi uyarinca.
(26) KARLUK, s.48.
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lan karar hikimlerine gére baglamig olan, iglemler, eski

hikiimlere baifli olacak ve yeni kararin ilgililer lehine o-

lan hiikimlerinden de yararlanacaklardir. (Gegici md.l).

3. 1960-1980 YILLARY ARASINDA YABANCI SERMAYE

A. FEkonomik Yapilanma

1950'11i ylllariri‘ sonuna dog'rﬁ Tirkiye, 1958 yilin-
daki konsorsiyum sonrasil, once ekonomik bunalima sonra da
siyasi bir kriz dtnemine girmigtir. 27 Mayis 1960'da, hi-
kimetin askeri bir hareketle degigsmesinden li¢ ay sonra 91
say1li yasa ile Devlet Planlama Tegkilati (DPT) kurulmug
ve 1961 Anayasasinin "Ekonomik ve Toplumsal Geligmenin I1-
keleri" bolimiinde de planlamaya yer verilmigtir.

1963 yi1lindan baglayan beger yillik kalkinma plan-
larindan, ilk ¢ planin yygulanmasi blyik 5lglide saglandifl

halde sonraki yillarda giderek agirlagan ekonomik ve toplum-—

sgl bunalimin etkisiyle, IV BYKP (Dordiincii Beg Y1llik Kal-
kinma Plani) 'min uygulamadan alikonuldufu gdrilir.
1960*11 yillar boyunca yer alan ige ytnelik sermaye
birikimi siireci baglangigta hizli bir biylimeye olansk ver-
migtir. 1960'larin sonlarina gelindigZinde ise bu silirecin
sinirlarini belirleyenidarbogazlarin (6zellikle doviz dar-

boZazinin) etkili olmaya bagladifl s8ylenebilir.

1970'1i yi1llarda ise i¢ pazarin Onemini siirdiirmesine
karsi1lik oncelikle doviz darbogazi sorununun siliregittifi
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Tirkiye'nin 1970"lerin sonlarinds igine digtiigli bu-
nalim, sermaye birikim siirecinin yeniden yapilandirilmasi
gerektigini tiim boyutlariyla glindeme getirmigtir. Bunali-
min en temel iki gtéstergesi, ¢ok yiksek oranli bir enflas-
yon ve doviz darbogazi olmustur. Tirkiye ekonomisinin Gzel-
likle 1970'lerdeki geligimi dikkate alindifinda; ¢dziim, yer-
1i girdilere dayali, ihracata yonelik sanayilere oncelik
verilmesi olmugtur. 24 Ocak 1980 “nlemleri ile baglatilma~-
yva caligilan doniliglim ve gerek yerli sermayenin gerekse ulus~
lararasi kuruluslaran bu tnlemlerin alinmasina yol agan tne-

rileri bu gergevede deferlendirilmelidir(27).

Be _Yasal Diizenleme

Bu donemdeki geligmelere paralel olarak gelen yabanca
sermayenin niteligi oOnceki dénemlere gore farklilik gtster-

mektedir. Ayrica bu donemin temel Ozelliklerinden birisi

TABLO: 3
PIAN DONEMLERINDEKI OZEL YABANCI SERMAYE VE KAR TRANSFERI
‘ ' 7 (Milyon £)
Odemeler Dengesi Kalemi  I. BYKP II.BYKP III.BYKP
Ozel Yabanci Sermaye(w) 115 183 362
K&r Transferi (-) . 64 168 342

P Y7y

KAYNAK: 1. Maliye BakanliZi,"Bkonomik Rapor 1978", s.42.
2, DPT, III.BYKP, .52, Tbl.43.(Dig Udemeler Dengesi)
"1963-~1971").
3¢ DPT, IV. BYKP, s.71s Tbl.55.(0demeler Dengesi Ger-

geklegmeleri "1972-1977").

(27) GULAIP,H,, Yeni Emperyalizm Teorisinin Elestirisi, Biri-
kim Yay., Istanbul-1979. s.653.
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Yatiramlarin birim bagina gergeklestirilen kfr transferleri-
nin yliksekliZi olmaktadir. Bu olgu Tablo:3 yardimiyla ince~

lengbilire.

Bu tabloda goriildigu gibi “zel yabanci sermaye giri-
§i I. BY¥KP'na gore II.BYKP'minda ylizde 63'liik, II.BYKP'nina
gore III.BYKP'ninda ylizde 51'lik artigs gostermigtir. Ayni
zamanda yabanci sermayenin kafglllglnln artigi diglinilebi-
lir. Glinki k@r transferinin getirilen sermaye'ye orani I.
BYKP'nia déneminde ylizde 55,7 II.BYKP'ni déneminde ylizde 91.8
ve ITII.BYKP'ni doneminde yiizde 95.6'dar (28).

Uzel yabanci sermaye girigine yakin miktarda digari-
ya kfr transferi yapilmasi; yabanci sermayenin, ilkenin ser-
maye birikimine net sayisal katkisinin giderek azaldaigi an-—
lamina gelir. Bununla birlikte, yabanci sermayenin sayisal
blylikliiglinden ¢ok niteliZi, kullanildagi alt sektorler ve
kullanilan lretim teknolojisi ekonomik gelisme agisaindan
onemlidir, /

Tablo:1l'den izlenebilecegi gibi, 6224 sayili yasa

kapsaminds gelen yabanci sermayenin, 1963 y1li sonrasi art-

t181 gbzlenir. Soz konusu artigin nedenleri;

o

(28) Bu dénemde yabanci sermayenin kBrliligindaki artag iki
nedene baglanabilir; Birincisi, yerlegtiZi alanda tekele
lesmesi ile kfrinil maximize etmesi,y Ikincisi ise Kurulu-
§unu tamamlayip olgunlasme donemine gegmesidir.
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- 1960 askeri hareket sonrasi, yabanci sermgyenin

vi

glven duymasai,
- Kalkinma planlarainan ylriirliife konmasi ve plan

hedeflerine ulagmak bakimindan yabanci sermayeye Onem ve-
rilmesi, "

- AET'ye giris anlagmanin yapilmesiyla, Avrupa ser-
mayesi icin Tirkiye'de yatirim yapmanin daha gekici ve glive-
nilir hale gelmesi,

- Tiirkiye pazarinin dayanikli tiiketim mallarina agil-

masi Seklinde belirlenebilir,

Ayrica, "yerli sermaye birikiminin, yatirimlarin alt
yapisl kadar iiretilen mallarain dagitimini ve ticaret alanina
sokulmasinil da yiiklenecek giigte olmasi gereklidir. Igte 1960
ile 1970 yillari arasinda’ Tiirkiye‘de bu kogullar gergekleg-

mige benzemektedir"(29).

Planli ddnemde artan yabanca sermayede, (daha tnceki
donemin verileri ile kargilagtirildiganda) baglica iki fark-
lilagma gériiliir. Bunlardan ilki tablo:4'de de goriildiigili gi-
bi, Yabanci Sermaye yatiraimlarinin giderek daha fdzla oran-

da dayanikla tiketim mallari liretimine ydnelmesidiry

(29) YARESIMOS, s. 767.
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Teblo: 4

PIAN DONEMLERINDEKLI YABANCI SERMAYENIN SEKTOREL DAGILIM ORANI

Sektorler I KP ve II KP IIT KP*

Il8¢ Sanayi 22.8' (kimya iginde).. 18.9

Kauguk Sanayi 19.8 9.0

Elektrik ve Elekt-

ronik San, ' 17.5 12.8

Gida Sanayi Te2 (Icki ve Mitiin 645
Iginde)aes

Madeni Egga ve

Mak «Sane 11.5 | 1.5

Tagit Aragmari San.  3e5 l; 27.8

SANAYI TOPLAMI 8243 865

DIGERLERIL 17.7 13.5

TOPLAM 10040 100,0

-

% Tablonun hazirlandagi her iki kaynakta sektiorler farkla

alindigi icin oranlar yaklagiktire.

KAYNAK: 1, DPT, II.BYKP 5,59, TH1.48 (Fiilen gelen Yabanca
(Sermayenin Sektérel DaZilimi)
2, DPT, IV. BYKP. s.179, Ek:31l ve 5.180, Ek:32
(1973-1977) Déneminde Tirkiye'de Yabanci Sermayenin

Sektérlere Gore Oransal Dagilimi.
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Tirkiye, Planla donemde dayanikli tiliketim mallaraina
clan istemin arttigi bir liretim~-gelir yepisina ulagmigtir.
Ek olarak tiketim mali lireten diZer sektorlerde ya kamu te-
keli ya da tiretim kapasitesi fazlasi vardir. Bu durumds ya-
banci sermaye yatirimlari daha kf@rli olan tiketim mallara

liretimine yonelmigtir (30).

Son plan doneminde, yabanci sermayede gozlenen onemli
bir defigiklik, yabanci sermaye igtiraki ile kurulmug olan
firms sayisaindaki azalmadir, 1975'de 118 firma olduu halde
1979 yilinda, bu seyinin 91'e indigi goriiliir (31). Gelen ya-
banci sermeye miktarinin azaldigi bu donemde, sermaye yoZun—

Jugunun arttiga digliniilebilir,

III- TURKIYE'DE 1980 YILI VE SONRASINDA YABANCI SERMAYE

1980 yaili ve sonrasinda alinan kararlarda yabanci ser-—
maye onemli bir unsur olugturmaktadir., Tasarruf agifl siirek-
lilegen Tiirkiye'de yabanci sermaye, liretken sermayenin finans-

man sorununun ¢ozimleyicisi olarak gériilmektedir. Ozellikle

(30) KEPENEK, Y., Geligimi, Uretim Yapisi ve Sorunlariyla -
Tirkiye Ekonomisi, Savag Yay., ANKARA-Hart 1984,5.209.

(31) IV.BYKP, s8.179 Ek.31 (6224 Sayila Yabanci Sermayeyi
Tegvik Kanununden Yararlanan Firmalarain Sekttrel Dagi-
lima)e 1984 Yili Gegis Programi s.8ly Tbl.69 (6224 Sa~
y1la Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunundan Yararlanan
Firmalarin Yillara Gore Dagilimi).

[
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y1llar boyu ig¢ pazara yonelik bir liretim yapisaina sahip sa-
hip sé@nayinin, disa ytnelik doniiglimii yapabilmesi igin yeni

finansman ve yeni bilgi gereksinimi olacaktair.

Odemeler Bilangosu denklifinin saflangbilmesi igin,
dis ticaret aglklar;nln kepatilmasi zorunludur. Diga ydne-
lik sanayilegme politikasi hedeflerine uygun olarak ihracat-
ta atilinin gergeklegtirilmesi gerekﬁektedir. Azgelismig/
iilkelerin sinai iiriin ihracatinda ¢ok uluslu girketlerin (QUS)
onemli bir rol oynuyor olmasi; yabanci sermaye politikasini,
ihracata yonelik politikenin belkide en tnemli pargasi hali-

ne getirmektedir (32).

Bu dinemde, Tiirkiye'de uluslararasi pazarlara Uretim
yapan ¢ok uluslu girketleri iilkeye gekebilmek ig¢in yabanci
sermaye yasalarinin daha da liberallestirilmesi yaninda,ser-
best bdlgeleri kurmak icin yapilan diizenlemelere hiz veril-

migtire.

Alinan digZer kararlarda yabanci sermaye hareketine
olansk hazarlayici niteliktedir. Ornegin, tarlmda'fiyatlarln
ve sanayide iicretlerin sinirlandirilmasi gerek hammadde, ge-
rekse igeilik fiyatini ucuz kilarak yabanci yatirimeillar i~
¢in cazip bir ortam yaratmayi amac¢lamsktadir. Ig pazara dié-
niik korumaci sanayilegmede bunlar "tédlep” unsurlari olugtur-

duklari halde, ihracata doniik sanayilegmede yalniz "maliyet"

(32) BERKSOY, T., Azgelismig Ulkelerde lhracata Yonelik Sana-
rilegme, Belge Yay., Istanbul-1982, s.235.
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unsurunu olugtururlar, S0z konusu sinirlamanin, sanayi ser-
mayesinin birikimini hizlandirmasi yaninde iki onemli igle-
vinden de sozedilebilir., Bunlar, ig¢ tiikketimin daraltilmasa
sonucu, Uretimin ihracata itilmesi ve {iretimin girdilerinin
ucuzlugu nedeniyle yabanci sermayenin gekici hale getiril-

mesidire.

L,. EXONOMIK YAPITANMA

Tirkiye'de diga yonelik sanayilegme ile yeni bir bi-
rikim modeli yaratmek igin 24 Ocak 1980 ve sonrasi alinan
bir dizi karari goriyoruz. Amag¢, lretimi arttirmak ve lUreti-

min bilyik bir kismini ihracata yﬁneltebilmektir.

Turkiye'nin ihracatta uzmanlagacafgi tngtriilen sanayi-
ler nisbi avantaji olan ve daha once ihracat atilimini ger-—

geklegtirmig gida, dokume ve giyim sanayileridir.

24 Ocak 1980 tarihli ve onu izleyen onlemlerin igerdi-
gi temel unsurlar, latin Amerika Ulkelerindeki drneklere pa-—
rateldir. Farkli dlglilerde ve farkli bir zaman kesitine ya-

yilmis olsa da, tnlemlerin Ozii yine,

~ {icret digindaki fiyatlaran serbest birakilmasai,

= Yerli ekonominin giderek daha bliyik olgiide ulus-
lararasi rekabet kogullarina agilmasi,

~ Ihracatin tesviki,

~ Anti-Enflasyonist para ve harcama politikasi ve
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— Yabanci sermayenin tegvikinden olugmaktadir(33).

12 Eylill 1980 sonrasi yonetimi o doneme kadar ali-
namayan ya da uygulamsya konamayan Orlemlerin gergeklegti-
rilmesi icin gerekli kurumsal mekanizmalarl saglamakta-.

etkin olmugtur.
2o YASAL DUZENLEME

1980 ve sonrasinda diga ybnelik sangyilegmeye donii-
glim mantigiyla uyumlu oiarak; yabanci sermaye ile ilgili
bir dizi yasal dlizenlemelere gidildigi gtrilmektedir. Ya-

pilan diizenlemeler zaman sirasiyla,

- Yabanci Sermaye Gergeve Kararnamesi(24 Ocak 1980),

-~ Garantisiz Ticari Borg¢larin Tasfiyesi (GTB) ile
ilgili karar (29 Mayis 1980),

- Petrol Yasasi (34) (30 Mart 1983),

~ Serbest Btlgelerin Orglitlenmesi ile flgili hikti-
met kararnamesi (3 ¥asim 1983),

- 17 sayilil karari kaldiran 28 sayili karerdir.

A, Yabanci Sermaye Cerceve Karernamesi

24 Ocak 1980 kararlariyla, 8/168 Sayily Yabanci Ser-

maye Gergeve kararnamesi yayinlanmigtir (35).

(33) GULALP, ., Gelisme Stratejileri ve Gelismi Ideoloji-
leri, Yurt Yay., Ankara-1983, s.67.

(34) Daha ¢nceki konularda anlatilmigtir.

(35) Bkz., RG. 25 Ocak 19803 Ilgili degigsiklikler iginde
kararname sayisi 8/875 (RG., 30 Mayis 1980),8/1725%
(RG., 16 Kasim 1980), 8/4319 (RG.,9 Mart 1982),86/10353
(RG., 12 Subat 1986),19046 (RG., 13 Mart 1986).
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Kararnamenin ilk maddesinde amag¢ belirtilir. Buna
gbre, Yabanci Sermaye Tegvik Yasasirin ilk maddesinde be-
lirtilen yveabaneil yatirimcilarin ililke kalkinmasina yararli
olmasi, Tirk Ozel sektdrime agik alanda gallgmasi , tékel
ve Ozel ayricalik olugturmamasi gartiyla Tlrkiye'ye gele-
cek yabanci sermayerin bu kararname hikkilimlerine gtre deger-

lendirilmegi uygun gorilmigtir.

¥ararnemenin ikinci maddesi ile Bagbakanlifa bagli
Yabanci Sermaye Dairesi (YSD) kurulmugtur. Yabancl Sermeyé
Dairesi'nde yabanci sermgye ile ilgili kararlar ve iglem-
lerde uyum ve gabukluk saflamak lzere, Maliye, Ticaret,Sa-
nayi ve Tekrolo ji. Bakaenliklari ile Devliet Planlama Tegki-
lata tarafindan ylriitilen hizmetlerin bir arada toplanmasi

amaglanmigtir.

Fararraceye gire, yabancl sermgye ve bununle ilgili
dig krediler ve blitlin islemler (deZerlendirme, tegvik,gay-
ri maddi haklar, tescil, denetim ve diZer islemleri) yii-

rutmekle gtrevliendirilen Yebancl Sermgye Dairesinin vere-

ceffi izinler siyirlandirilmigiir. Buna gire, ;

~ Yebanci sermaye katilimi s6z konusu olan yatirim-
min toplam sabit yatirim titar:r en fazla 50 milyon dolar
olacaktir. _

~ Yabancl sermgye katilim orani % 10'dan agafi
% 49'dan yukeri olemaz.

Ayrica, Yabanci Sermaye Dairesinin izin verecegi
vatirim sshalari belirlenirken bazi alahlara, belli oran-~

larda “"en az ihracat" kaydi getirilmigtir. Bunlar, gida
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sanayinde ¢ 30, drme ve konfeksiyon tesislerinde % 50, mo-
bilya iretim tesislerinde % 60, otoblste ¥ 40, kamyonda
¢ 25, madeni egya‘samayiipde ise ¢ 30 oranindadir.

y

Yebancl Sermaye Cergeve Kararnemesi, kemu tegebblsle-

ri ile igsbirlifZinin beklendigi beg fagliyet sehasinida be~
1irtme1stedir. Bu isbirliginin derecesi ve syrintilarinin
Yabanci Sermaye Dairesi ile gtriilmesi gerekmektedir. Bu

igbirliZinin beklendifi kemu tegebbiisleri agagidaki gibidir.

T AKS AN : Mekina aletleri

TEKS A : Elektronik uretimde

TUSAS : Ugak,lhelikOpter sana&iinde

TUMOSAN : Diesel motorlarinda

TEMS AN ¢ Elektrikli aletler ve tirbinlerin lire-

timinde yabanci sermayeye agilmiglardir.

Yebanci Sermegye Dairesi, korfez lilkeleri ve Libya
tarafindan yapilacak yatirimlarda yukaridaki koguyllari a-
ramaksizin izin vermeye yetkili kilimmgtir. Keararda, ay-
rica belirli nitelikte turizm yatirimlarinda da belirtilen

sinirlamalarin dikkate alirmayacafl belirtilmektedir.

Kararnamenin 4 . maddesinde; sabit sermsaye katilim
orani 50 milyon dolari agan yabanci sermaye yatirimlarinin
(katilim orani ve sekttrel sinirlemalar gbzoniine alinmak-
s1z1in) ©n tncelemenin Yabanci Sermaye Dairesi tarafindan
yapilaca@r, gerekli iznir Bakanlar Kurulu tarafindan veri-
lecefi belirtilmigtir.
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a) Kararnamede Bankacilik

Yabanci Sermaye Cercgeve Kararnamesi 5. maddesinde
belirtildigi gibi, Tirkiye'de kurulu veya kurulacak banka-~
lara yabanci sermaye katilimi ve yabanci bankalarin Tirki-
ye'de gube agabilmesi ile ilgili talepler Yabanci Sermaye
Dairesine yapilacaktir. Bu talepler Yabanci Sermgye Daire-
si tarafindan incelenecek ve Maliyé ve Ticaret Bakanlikl a-

rinin gériigli alinarak Bakanlar Kurulu onayina sunulacaktir.

Tablo: 5'de adr gegen bhankalara, Bekanlar Kurulu XKa-
rari ile verilen izinlerin ortak 6zelligi, agafidaki gibidir.

Subeler TI,. lizerinden her tilrlii bankacilik hizmet ve

faaliyetleri yapacak, mevduat kabul edebilecektir.

Subelere, dovizli her tirlil bankacilik hizmet ve
faal jyetlerinde bulurma, Tirkiye diginden dbvizli mevduat

kabul etme ve doviz tutma yetkisi taminmigtir.

Sermayesini 50 milyon dolarin iizerine g¢zkaracak ban-

kanin YSD'ye bilgi vermesi gereklidir.

Subeler tarafindan yiuriitilecek iglemler, 71€9 sayila
Bankelar Yasas: ve yiwrtirlikteki mevduat hilkimlerine uygun
olacaktir.

1567 say1lar TPKKHY'ye iligkin 17 say1li karara gbre
faliyette bulunan Banco di Roma 6224 sgyili Yabanci Sermayé

Tegvik Yasasi kapsamina alinmigtir.
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6224 SAYTLL VaSAYA GURE TURKIYE'DE BANKACILIK FALIYRTLERINL I2IN VERITEN YABANCI BANKALAR
31 ARALIK 1986

Paaliyete thirdigi Yabanci Geldifi Faaliyet
Banka Ada Gegtifi Yal ?;;T;ﬁ; gi?tarlP:;:a%%) illke yeri
Turk Sinai Kalkinma Bankusi 1955 24,000 D495 KARLA ISTANBUL
Arup Jirk Bunkusy A.S. 1975 8.115 80.00 KARLIA ISTANBUL
BOCT LST.Mirkive erkez Sha 1980 1.950 60,00  Lilxemburg ISTANBUL
Citibank IuD.Pirkiye lkerkez Sbe 1980 3.719 100,00 ABD ISTANBUL
Banko Di Roma IST.TURKIYE Mer.S5b.1981 3.305 100,00  fTALYA LSTANBUL
Bank .eilut 1981 2,103 100,00 iran ISTANBUL
tiabib danlk Linited LSTAKBUL 1982 2,382 100,00  PAKISTAN [STANBUL
Tlirk Bunkisl Limited 1982 920 100,00 EKKTC ISTANBUL
Bank Of Bosbon IST.TURKIYM Mer.§B1984 2,219 100,00  apD IsTANBUL
Phe Chase kanhottan Mer.IST # " 1984 1.628 100,00 ABD ISTANBUL
Holantse Bank~Uni NV % # » » 1984 2,800 100,00  HOLLANDA ISTANBUL
Kunufuctwres lionover Trust Co. 1984 2,395 100,00 ABD ISTANBUL
BNP-AX Bunkusl A.S. 1985 2.500 49,00 FRANSA ISTANBUL
Chemical Witoui Bank.AS. 1965 3.812 70,00 gamuA iSTANBUL
Saudi American Bank IST.TURK.M.§.1985 4.096 100,00 Suudi ArabISTANBUL
Standart Chuntered Bark IST.Mer.$b.1985 3.372 100.00 1INGILTERE ISTANBUL
Tirkiye Ttincliler Bankasi 1985 6.000 49,00 ABD Izuir
Uluslararusi knd.ve Tic.Ban.A§ 1985 7.000 28,07 ISVIGRE ISTANBUL
Albaraka Tirk Ozel Fin.Kur.A§. 1986 5.000 86,00 KARMA 1STANBUL
Bank Of Bubhrain and Kuvait Ner.
Hanoma 187. 9o, 1986 3.649 100,00 BAHREYN ISTANBUL
Bangue Indusuez werkezi Fransa
ise, TUR. wer.db. 1986 3.484 100,00 FRANSA IsTANBUL
Kog American Dankasi AS. 1986 6,800 49,00 ABD " ISTANBUL

[

KAYNAK: Db, Yabanci Sermaye Rgporu (1983-~1986), DPT

Yay,., Ankara-Nisan,1987, s.47.
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b ) Yabanca Sermaye Dairesi Tebligi

1 Nisan 1984 terihinde, Yabanci Sermaye Dairesi Bag-
kanliginca yayinlanan 84/1 sayili tebliZ ile Yabanci Serma-
ye Cergeve Kararnamesi ile TPKKH'deki 28 seayi1li karara ilig-
kin yygulanacak temeller dilizenlenmigtir.

Tebligde gyrica, Yabanci Sermgye Dairesi'’nin izin

verebilecegi durumlar da belirtilmigtir. Buna gire;

1. 6224 sgy1la yasa kapsaminda yapilacak komple yeni
tevsii, medornisazyon, entegrasyon ve benzeri yatirimlarla

portfdy yatiriml erina,

2. 28 sgyi1li karar kapseminda, digarida yerlegik
kigi ve kuruluglarca Tirkiye'de yapilacak yatirim, ortekliga
katilma, hisse senedi alinmasi, gube, bitro, temsilcilik ve
acenta agllmasi gibi mal ve hizmet iretimi ile ilgili faa-

liyetler igin, tebligdeki gartlara uygun alanlara,
3. 6224 sgy1l: Yasa ve 28 sayili Karar Kapsaminda,

- Patent, lisans, know-how ve benzeri gayri maddi

heklarin digaliminda,
- Yurt digindan saflanacak ayni ve nekdi kredilere,

- Sirketin yatirim ve igletmé ddnemlerinde verimli
¢aligmasl igin gerekli yebanci personelin galigmasinda izin
YSD tarafindan verilecektir. /

/
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B, Garantisiz Ticeri Borglerin (GTB) Tasfiyesi /

6224 sayi1ll yasaya ek olarak 29 Mayis 1980'de ¢ikar-
t1lan GTBT'ne iligkin 8/911 no'lu kararneme, Tirk lirasina
¢evrilmig ddviz borglarinin gergek alacaklilar (vey‘a bu a~
lacagr temlik olan yabancl alacaklilar) (36) yatirim ve
kararnamede belirtilen amag¢lar ig¢in hemen kullanilmasini
mimkin kilmasktadir. Bu borg¢larin, sermgye arttirimi, genig-
leme yatirimi veya yeni yatirimlar igin kullapilmasi YSD'

nin sorumluluk ve yetkisji altindadar.

Bu kararname bir ka¢ kez uzatilmig fakat 30 Haziran
1982'de yilrirlikten kaldirilmigtir. Kararnamenin yatirim-
lari tegvik ve ticari borglarin tasfiyesi ag¢isindan ne de-
rece Onemli olduZu 1982 yili bagina kadar 1,2 milyar dolar-
11k ticari borcun g¢ok biyiik bir bolimiinlin sermaye yatirimi-
na ( yada komisyon karsilif &zellikle diga yb’nelik tegeb-
blislere kredi sekline) doniligmesinden anlagilmektadir. 1982
y1li ortalarinda T.C. Merkez Bankasi, GTB'larin tasfiye e-
dilmemig bakiyesinin yaklagik 300 milyon dolar oldufunu
tehmin etmigtir (37). Yabanci firmelarin Tirk ekonomigine
olan glivenlerini son dereqe gsarsmig olen ticari bbrglarl‘n
biiyik bir kismi bu g;ekilrdlé;a' tdenebilmigtir.

GTB'larin fason iretim yoluyla Odenmesi emaciyla
1981'de verilen tegvik belgeleri ile 452 milyon dolarlik
bor¢ ddemmesi OngOrillmis iken, 1982'de bu defer 184 milyon

(36) Mlacagin temlik edilebilmesi, 12 Haziran 1980 giin ve
8/1105 sayilil kararnemeyle saflanmigtir.

(37) OECD, Tirkiye'de Yabancl Sermaye Yatirimi, YASED, ISTAN-
BUL, Haziran 1983, g.12.
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dolar olmugtur. Bu yolla yapilacak digsatimdan 1981 yilinda
210 milyon dolar; 1982'de 160 milyon dolaerj 1983 yilimnmin ilk
6 aylik ddneminde ise 32 milyon dolar ddviz girigi Sngdril-
milgtiir . Sektdrel dafiliminda en Onemli yeri dokuma ve demir-

gelik scktdrleri almektadir (38).

6224 sgy1li yasa kapsawina gore Tirkiye'ye gelmesine
izin verilen yabancl sermgyenin GTB'lardan kargilanan mik-

taryr Tablo:6'da verilmigtir.

TABLO: 6

6224 SAYILT YASA KAPSAMYNDA 1ZiN VERILEN YABANCI SERMAYE
VE GARANTIS1Z TiCcARI BORGLAR
(1980 — 1986)

(Milyon )’
Gelmesine Izin Verilen GTB'dan Kargilanan
Yillar Yabanci Sermaye Miktar Oran
1980 97 .00 34 .60 356
1981 337.51 300 .00 88 .8
1082 167 .00 89 .10 53.3
1983 102.74 26 .98 26 .4
1984 271,40 - 29.35  10.8
1985 234 .50 18.69 8.0
1986 364 .00 7 .56 2.0

KAYNAK: DPT, Yabanci Sermsye Dairesinden alinan Verilerle

hazirlanmigtir.

(38) R6.,1984 Y111 Gegis Programi, 30 Aralik 1983, s.34.
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Tablo &6'dan jzlenildigi gibi izin verilen yabanci ser-
magyedeki artisin biliylik nedeni, yabanci firmalarin Tﬁrkﬁye'
den olan alacaklarini (tevsi, yeni, sermsye artigi ve port-
T8y niteligindeki) yatirimlarda kullenmelaridir. GTB'lardan
kargilanan miktarin da, 6224 sayilil yasa kapsaminda gelmesi—
ne izin verilen sermaye toplaminda gorildiiZi i¢in, ilkeye
deha az "net" sermaye girisi olmugtur.

Ce Serbest Bilge Girisimleri

Tlirkiye 6zellikle 1980 sonrasi, diuga ydnelik sana~
yilegmeyle uluslararasl yeni igbdlimiinde yer almgya galig-
migtir. Bu silregte Snemli olugumlaerdan biride serbest bol~
gelerdir. Tlrkiye'nin serbest bblge kurma girigimleri gok
eskilere dayanir. Her dtnemin 8zgil kogullari serbest btl-
gelerc ylklenen iglevi ve beklentileri de farkli kilmigtir.
1920'1i yillarda serbest bolgelerde transit ticaret faaliye-
ti afirlikli olarak planlanirken, 1980'1i yillarda transit
ticaretin yamisira, diga yodnelik sinai Uretim &nem kazan-
migtir. Serbest bblge bolge kurma girigimleri, iginde bu-

lundufn ddnemin kogullarinda incelenmel idir.

&) 1980 Yila Oncesi Serbest Bolge Girigimleri

Tirkiye'de serbest btlge kurma girigimleri Cumhuri-
vetin ilk yillarinda baglar. Ticaret serméyesine gore, Is-
tanbul Limaninda bir serbest blgenin kurulmasi ticari

trafifi eski durumuna getiribilir. Bu amagla 1926 yilinda
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donemin hilkimetince, serbest bolge kurulmasinin Tirk tiic-
carina saflayacadl olanaklari dile getiren bir rapor hazir-
latilmig, 22 Haziran 1927 tarihinde TBMM. serbest bolge
kurulmas1 ile ilgili yasayl onaylamigtir. Fakat,‘ yasanlfl
uygulanmadigl gorilir. 1953'te 1927 yi1linda ¢irkarilean ya-
sanin yerine, 6209 sayill gegrbestBdlege Yasasi konulmugtur.

6209 Sayili Yasa, uygulamaya iligkin bir gok duru~
mun saptamnmasini kararnemel ere birakmig, 1956'da ¢ikan tek
kararnamede Iskenderun'da bir serbest bdlge kurulmasi igin

gerekli yasal tasarruflar saflanmgtir (39).

1953 sonrasinda uygulenan korumaci politika jle ig
pazarin kfrlli kilinmasil nedeniyle, lretimini genigale:ten
sanayi sermayesi, genel anlamda Inracat, Szel anlamda da
serbest bblge uygulanmasina gitme nerisine 1980'lere ka-
dar pek ragbet etmemig diyebiliriz (40). Her iki yasa
ve 1980 sanrasi geligmelere bakildifinda ekonominin diga~
riya aglldirifl zeman serbest bdlgelerin gindeme geldiZi gbri-
litr.

b ) 1980 Yili Sonrasi Serbest Bidlge Girigimleri

1580 sonrasi serbest bolge girigiminde ilk hareket.
3 Kasim 1983 tarihli Resmi Gazete'de 151 sayili Kanun Hik-

miinde Kararnszme ile yapllﬁiig, 1953 yilinda yayinlanan 6209
say1ll Kanuna dayanilarak Serbest Bolgeler Genel fiidiirdiizii

(39) SONMEZ, M.,"Tirkiye Ekonomisinde Bunalim TI",Belge Ygy.,
Istanbul-Temmuz 1982, s.223,
(40) sONMEZ, s.224.
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kurulmus, bilfhare 12 Kasim 1983 tarih ve 18219 sgy1li Res-
mi Gazetede Bgyindirlik BakanliZi dalt yapu yatirimlarini
gergeklegtirmelle gbreviendirilerek 83/7285 sayili Bakanlar
Kurulu Karari ile "Antalya ve Mersin Limanlarinin Serbest
Bolge olarak kabulﬁ.hudutlarlnln sénradén tesbiti" kaydi
ile Serbest liman ilani yapilmigtir. 1984 yilinda serbest
boleeler miidirlisi kaldirilarak Deviet Planlema Tegkilati
biinyesinde Serbest Bolgeler BagkanliZi olugturulmugtur.

Yapilan galigmalar sonucu 3 Ocek 1987'de Mersin Ser-
best Bolgesi agilmigtir. Tirkiye 60 y1llik arayigtan sonra
ilk serbest bolgesine kavusmug oluyor. Bugiine deZin 400'iln
izerinde firmanin yapt1Z1l bagvurunun degerlendirilmesi so-
nucu 238 firmanin faaliyette bulunmasi uygun gorildi. Mer-
sin Serbest bolgesinde faaliyette bulunmak igin bagvuran
firmal ardan 28 tanesi yabanci sermayeli firma olmasi: buw
girizimin do¥rudan yabanci yatirim cephesi yOniinden anl am-

11 sonuglar vermeye basgladifini gtstermektedir.

IV. TURKIVE'DEKI YABANCI SERMAYE YATTRIMLARININ 1986 YILT
ITIBAR IYLE YAPTSAL YONDEN INCELENMESI

Onceki kasamlarda anlatilmaya ¢aligilan Tirkiye'deki
yebancl sermgye yatirimlari ile ilgili sayisal geligmeler
bu kisimda incelenecektir. Bdylece Tiirkiye'deki yabanca
sermaye yatirimlarinin genel toplami, girket sayisindaki
geligimi, sektorel ve geldikleri iilkelere gtre dafilimlari
1986 yi1li sonu itibari ile verilecektir. Bu kisimda ulagil-
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mak istenen amag¢, Onceki kisimlarda anlatilmgya galigilan
yabarci sermeye yatirimlerinin, gegitli zaman dilimleri
i¢indeki ekonomik yapllaﬁﬁié ve yasal diizenlemelerin sOnug-
larinpin saylsal olarak gorilebilmesind: §aflamak ve bu yéban—
c1 sermaye yatirimlaranin Tiirkiye ekonomisi igindeki afirla-

Zinl yapisallagmalari ile saptamaktir.-

1980 vnecesirnde Mirkiye'deki yabanci sermagye yatirim-
lary ile ilgili yapisal bir analiz mimkin deZildi, bunun
redeni 1980 yilindan dnce Maliye BakenliZi, Ticaret Bakan-~
li#gr, sanayi Rakanligi, Banayi ve Téknol:oji Bakanligl, G-
rik ve Tekel Bakanligi, Merkez Bankasi, DPT we Yabanci Ser-
mayeyi Tegvik Komisyonu gegitli 6lg¢iflerde ysabanci sermaye
yatirimlari konusunda yetkiliydiler. Dolayisiyle, yeabanci
sermeye yatirimlarinin, miktar, geligim, dagilim ve kaynak-
lary ile ilgili bilgiler adi gegen bakanlik ve kamu Kurum~
larinda, parga parga bulunmaekta ve argivlienmemig durumda
idi. Ayrica bu bilgiler yayinlanmamig ve kullanicilarin -

istifadesinden de maalesef blyilk 0Olglide esirgenmigdi.

1980 sorrasi, 24 Ocek 1980 istikrar tedbirleri sonu-
cunda Yabanci Sermaye Dairesi kurulunca, Tiirkiye'de Yabanca
Sermgye Yatirimlari konusunda yeterli ve tutarli rakamlar
bulunabilmektedir. Yabanc:; Sermaye Dairesi'nce yayinlanan
1987 taribli Yabaneci Seriﬁéye reporu aragtirmasi verilmesin-
den yararlanilarsk yabaneci sermaye yatirimlari hakkinda
yapisal bilgiler tablo 7, 8, 9. ve 10'da diizenlenerek, ya-
banci sermayenin miktari, sirket sayisindeki geligimi,sek-
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torel ve geldikleri lilkelere g6re dafilimlari verilmeye ga-
lisilmigtir. Bununla birlikte Tirkiye'de 6224 ve 1567 sayi-
11 Fanunlara iligkin 86/10353 sayili karar kapsaminda faa-
liyette bulunan yabanci sermayeli firmalarin listesij sektir
ve alt sektorii, sermayesi, yabanci ortek payi, mengei ve
giris tarihleriyle ekler kaisminda verilmigtir.

/

1~ 6224 SAYILT KANUN KAPSAMINDA TIRKIYE'YE GELEN YABANCT
SERMAYE

6224 say1li Yabancl Sermayeyi Tegvik Kanunu kapsa-
minda Tirkiye'ye gelen yabanci sermaye miktari 1954 yila
tncesinden 1986 yi1li sonu itibariyle yillaik ve birikimli
olarsk Teblo:7'de verilmistir.

Bu teblodan izlebileceg&i gibi 1954 Oncesi ve 1954!
den 1963 yilina kader ilkemize gelmesine izin verilen ya-
bancl sermgye mikteri toplam yaflrlmlarlmlz iginde ¢ok kii-
¢itk bir miktari olugturmaktadir. Bu miktar beklenenin gok
altinda kalmigtir. 1963 yilinda Tlirkiye'ye gelmesine izin
verilen yabancl sermgye yatirimlari miktarinda bir canlan~
ma giriliyor. Bunun tnemli nedenlerinden biri AET ile An-
kara'da imzalanan ortaklik ~ant1a§ma;51d1r. Bu antlagma ile
Tiirkiye ve AET arasinda sermeyenin serbest dolagimi saflan-
migtir. Bu ise AET'den Tlirkiye'ye sermgye akimini biraz
canlandirmig, fakat istenilen diizeye ulagamamigtir. Daha
sonraki ylilarda Tirkiye'de bag gosteren siyasdi istikrar-
s1zlik yabancl sermagye akimini durdurmakla kalmemig, 1974

ve 1979'da sermgye g¢ikigi olmugtur.

i



YTLLAR TEo8kiYow TURKLIYL'YE GELEN YABAWCI SERWAYE (%)

(silyon 8 )
YTLGAR ‘ YILLIK . BIRIKIMLI
1954 Uncesi 2,8 2,8
1954 2,2 5,0
1555 1,2 6,2
1956 3,4 9,6
1957 1,3 10,9
1958 1,1 12,0
1959 3,4 15,4
1960 1,9 17,3
1961 1,2 18,5
1962 4,2 22,7
1963 4,5 27,2
1964 11,9 39,1
1965 1,6 50,7
1966 9,7 60,4
14967 9,0 69,4
1968 13,9 83,3
1969 13,2 96,5
1970 9,0 105,5
1971 11,7 n7,2
1972 12,8 130,0
1973 67,3 197,3
1974 7,7 139,6
1975 15,1 L . 204,7
1976 . 8,9 . 213,6
1977 9,2 222,8
1978 11,7 234,5
1979 5,4 228,1
1980 97,0 325,1
1981 337,5 662,6
1982 167,0 829,6
1983 102,7 932,3
1984 271,4 1203,7
1985 234,5 1438,2
1986 ' 364,0 1802,2

—

(X) 1980 ve sonrasi Yabenci Sermaye Bagkanlizinca
izin verilen yobanci sermays miktaridir.
KAYNAK: DPT, Yabanca Sermaye Raporu (1983-1986),
Dif Yuy., Ankara-Nisan, 1987, s.10.

43
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1979 yi1li sonu itibariyle Tirkiye'ye gelmesine izin
verilen yabanci sermaye miktari 228.1 milyon dolardir. 1980
y1lina gelindifinde ise sadece 1980 yilinda 97 milyon do-
lardir. 1981 yilinda ise 337,5 milyon dolarlik ysebancl ser-—
maye girigi, 28 yilda gelen toplam yabanci sermayenin bir
buguk katina yaklagmigtir. Bu goeteriyorki 24 Oceak Karearl a~
r1 sonucunda alinan olumlu tedb;[rler ile birlikte Tih'kiy‘e'
ye yabancil sermaye girisi hizlanmigtir. 1986 yili sonu iti-
bariyle Tirkiye'deki toplam yabanci sermaye miktar: 1802,2
milyon dolardir.

1980-1986 yillarai arasinda Tirkiye'ye giren yabanci
sermaye mikteri 1574 ,1 milyon dolar olmugstur. Bu gtsteri-
yor ki Tirkiye, artik yabanci sermaye yatirimlari igin geki-~

ci hale gelmeye baglamigtir.

2- YABANCT SERMAYELI $IRKET SAYTSTNDAKI GELigim

Tlirkiye'de 1975-1986 yilleri arasinda 6224 sayila
kanun kapsaminda faalijyette bulunan ysbanci sermayeli gir-
netlerin yillara gire dafilimi. Tablo:8'de verilm:.igtjr 1975
y1linda 109 olan girkef sgyisi 1977-1979 yillari arasinda
100'Un altina dligmlig ve 1980 yi1linda tekrar yliz olmustur.
Deéha sonraki yillarda yabanci sermayeli g,irket saylsindaki
feligim hizla yikselmeye basflam1§' ve 31 Aréllk 1686 tarnhl
itibariyle 610'a wlagmistir. Yine 1980 yilinda baglayan
yebanci sermayeli girket sayisindaki bu hizla geliéimin
nedeni gliphesiz 24 Ocek 1080 istikrer tedbirleri ile ya-
banci sceruayeye getirilen olumlu ortamin etkisi bilyik ol-

wugtur .
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Tablo:&'deki verilere gbtre, 1980 y1li yine yebanci,
serrayeli girketlerin geligiminde dtnim noktasi olmugtur.
1979 ve tnceki yillarda mevcut yabancl sermaye 3.000 mil-
yon Tl. limitine ulagamazken 1980'de 9.642 milyon TL'ye,
1986'da ise 302.909 milyon TL.'ye ulagmigtir. Bu artigin
Onemli etkisi ilgili glrketlerln toplam sermayesinde gfril-
- mektedir. 1979 yilinda 8 480 milyon TL. olan 11glli girket~
lerin toplam sermayesi 1986°'dae 707 .164 mllyon.TL.ye yiksel-
migtir . 1980 sonrasi bu gellgmelere parelel olarak 1979'da
toplam sermaye iginde yabanci sermaye peyl % 29.,70%'den
1986'da % 42.83'e yilikselmigtir. Fakat burada dikkat edil-~
mesi gereken bir noktada, 1984 yilinda 267 yabanci serma-
yeli girketin toplam sermaye igindeki payl % 46 .27 iken,'
1985 ve 1986 yillarainda yabanci serﬁayeli girketlerin sa-
yisinda meydana gelen yaklagik % 50'1ik'art1$1a birlikte
bu y1llarda yabén01 sermayeii girketlerin fOpiam gsermaye
igindeki payi 1985'de 1984'e gore 7 2, 1986'da ise 1984'e
gbre % 4 puanlik bir gerilemedir.

Bu geligmeler agik bir gekilde gbstermektedirki,
Tlrkive'de yabanci sermayeye gliven verici bir ortem saglan-
difanda, etkin ve sonug alan bﬁrokrasihin&e“yardlmlyla'meva
cut mevzuatta higbir onemli deZisiklik yapmadan yabanci
sermaye yatirimlarini Tiirkiye'ye ¢ekmek miimkiin olabilmek-
tedir (41).

(41) ¥ARLUK, s5.119.
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3~ YABANCE SERMAYELY §IRKETLER IN SEKTUREL DAGTLIMT

1986 yili sonu itibariyle Tirkiye'de faaliyet gis-
teren yabanci sermayeli firmalarin ve bunlarin sship olduk-

lari sermayenin sektdrel dafilimi Teblo:9'da verilmigtir.

1986 yi1l:i sonu itibariyle Tiirkiye'de faaliyette bu-
lunan 610 yabanci sermayeli firmadan 235'i imalat éanayii,
12'si tarim, 6'si maden ve 357'si hizmetler sektériindedir.
Goriildiipi gibi hizmetler sektdrinde faaliyette bulunen fir-
ma sayisi birinei siradadir. lkinel imalet sansyi, ardinden
tariw ve madencilik sektiril gelmektedir. 1982 Haziran gya
itibariyle 146 yabanci sermayeli firmanin 120'si imalat
sanayii, 22'si hizmetler, 3'i tarim ve 1'ide madencilik
sektdrindedir (42). Burada bir kargilagtirma yapildifinda,
1982' gonrasi gelen yabanél sermaye yatirimlarainin biiyik
bir g¢ofunlufu hizmetler sektoriinii tercih etmigtir. Bununla
birlikte imalat sanayiinde 1982'de 120 olan firma sayisa
1986 'da 235'e yiikkselerek bu alanda yizde yizlikk bir ertig
saglamigtir. Fakat hizmetler sekttriinde faaliyet gdsteren
firma sayisindaki bu hlzllygelig;im_ olduk¢a Onemlidir. Bu
defigimin temel nedenleri arasinda ysbanci sermayeli banka-
larin Tiurkiye'de faaliyet gbstermelerine verilen izinler
ve bu alandaki gelisimle birlikte Tiirkiye'de turizm alanina
saplanan tegviklerle bu alanin ysbanci sermgye ig¢in dsha

cazip hale getirilmesi say1labilir.

(42) KARLUK, s.119.



TABLO: 9

1986 YILI SONU 1TIBARIYLE :
TURKIYE'DE PAALIYETTE BULUNAN YABANCI SERMAYELL KURULUSLARIN SEKTUREL DAGTLIMT

Toplam I1gili Toplam Sermaye

Firma eveout Yab.Sermaye Sirket.Toplam Igindeki Yab.

' SLEKTOR Sayisa Yab.Sermaye Igindeki Pay(%) Sermayesi Sermaye Payi (%)
ELEKTRIK~EIKTRO. 22 21818 7.20 48241 45422
MAKINA INATAT SAN. 15 10176 3.35 34894 29,16
GUBRE 2 4276 1.41 7565 56.51
DOKUMA~GLYIu SAN. 29 8611 2,84 18020 47,78
KiuYA SANAYIZ 36 24381 8,04 31960 76,28
CAll SANAYIL 3 3250 1,07 35700 9,10
TeARAC,INAL.SAN, 10 21814 7420 64186 33.98
DIGER 15 1010 0.33 2535 39.82
GIDA-ICKI SAN, 36 28694 9.47 55361 51.83
MADENT ESYA SAN, 15 2383 0.78 12562 18.96
DEMIRDIST METALLAR 3 1343 0.44 8160 16.46
PLASTIK SANAYII 8 1597 0.52 4218 37.85
DinIR~GELIK SAN, 8 9892 3.26 74185 13.33
CIKLENTO SANAYIIL 1 765 0.25 5400 14.16
KAGIT SANAYII 6 1624 053 4040 40,18
ORMAN URULLWRI 7 1158 0.38 3943 29.36
LASTIK SANAYII 3 2530 0.83 4977 50.83
P.KIL.CIM.DEN GER. 4 999 0.32 3510 28.45
T.ARAC,YAli s SAN. 10 8554 2,82 27605 30.98
UGAK SANAYII 2 245 0,08 500 49.00
TWATAT TOPLAMI - 235 155120 51.20 447562 34.65
TARIN 12 8795 2,90 18558 47.39
TADEN 6 3274 1.08 6084 53.61
HIZMETLER SwKTORY

TICARET 224 18140 5.98 23687 76458
DidER 60 17546 5479 26675 65e77
TURL ZM 41 19530 6644 44692 43469
YATIRIN FINANSMANI 2 8500 7 2.80 10000 85400
BANKACILIK 21 54782 18.08 96322 56,87
KARA TASTHACILIGI 6 1771 0,58 2655 66.69"
DENIZ TAS, 3 15456 5,10 30930 49,96
HIZULTLER TOPLAMI 357 135725 44,80 234961 57.76
GENEL TOPLAM 610 302909 100,00 707164 42,83

KAYNAK: DPP, Yabanci Sermaye Raporu, DPT Yay., Ankara-Nisan 1987, s.27.
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Hizmetler sektoriinde faaliyet gosteren 357 firmanin
toplam yabanci sermaye tutari 135,725 milyon TL.iken imalat
sanayiinde faaliyet gbsteren 235 firmanin toplam yabanca

sermaye tutari 155.120 milyon TL.dir.

imalat sanayi sektorinde en fazla girket kimya ve
gida-icki sanayindedir. Bu alt sektdrlerde 36'gar firma
faaliyet gbsteriyor ve bunlari 29 firma ile dokuma~giy im
sanayi takip etmektedir. Aymi gekilde 1981 yili sonu iti-
bariyle imalat sangyi i¢inde ©n siradsa gida-igki sangyi,
kimya sanagyii, (ilag¢ Uretimi bunun goZunlugunu olugturmek-
tadir.) ve tekstil sangyi gelmektedir (43). -

Yabaneci sermayeli girketlerin imalat sanayi iginde
en az rafbet ettikleri sektdrler ise ¢imento ve glbre sa-

nayileridir.

Tarim ve madencilik sekttriindeki yabanci sermayeli
yatiriml ar gerek niceliksel olarak gferek nisbi olarak cok
digiiktiir . 1982'de tarim sektoriinde faaliyette bulunan ya-
banci sermayeli firma sayisi 3 iken 1986'da 12'ye ylikselmig,
fakat difer sektorlerdeki artiga ayek uyduremamigtir.

Hizmetlar sektérd icinde firma sayisinin enfazlé.
oldugu alan ticarettir. 224 yabancli sermgyeli firma faali-
yvet gbstermektedir. Toplam yabanci sermaye -miktari 18140
miiyon TL.dir. Bu alanda da yine yatirim ¢ofZunluZu banka-

ci1lik ve turizm sektdrindedir.

(43) DIRIMTEKIN, B., Tirkiye Ekonomisi, Anadolu tniv.Ysay.,
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Tirkiye'deki mevcut yabanci sermayenin 1986 yili iti-
bariyle elde edilen verilere gbre % 51,20'si imalat sanayin-
de, % 44,80'i hizmetler % 2,90'1 turizm ve % 1.08'i maden
sektbriindedir.

Toplam sermaye igindeki yabanci sermayeli firmalarain
sektdrlere gire pay1l ise, imalat sanayindeki toplam serma-
yenin % 34 .65'i hizmetler sektoriinde ¢ 57,76! Tarim sekto-
rinde % 47,39 ve Maden sekttriinde ise % 53,81'dir.

Yukarda anlatilanlara bapli olarsk son yillarda hiz-
metler sektoriine gelen sermayenin dilizenli bir artig gister-
meye bagladigl goriillmektedir. I1k sirgyi alan bu sektori

sirasliylae imalat, maden ve tarim sektdri izlemektedir.

4 . YABANCT SERMAYELI BIRKETLERIN ULKELERE GURE DASTIINT

6224 sgyili kanuna gire Tlrkiye'de faaliyette bulu~
nan 610 adet ysbanci sermgyi firmanin iilkelere gore dagili-
m1 Tablo:10'da incelenmigtir. 1986 yili itibariyle' Tirkiye"
de faaliyette bulunan firmalar iginde ilk sirayi 92 firma
ile Bati Almanya, 77 firmayla isvigre ve T4 firmayla AED
fakip etmektedir. 1982 yi1linda bu sirelama Iswvigre, Bati
Almanya ve ABD geklinde siral anmaktaydx .

92 firma ile Tirkiye'de faaliyet gtsteren yabanca
sermayeli firma .gofunluguna sahip olan Bati Klmany a,Tirkiye'

deki.toplam yabanci sermgyenin % 11.08'ine sahiptir. Firma



TABLO : 10
1936 YILI SCHU ITIBARIYLE TURKIYZ'DE FAALIYETTE BULUNAN YABANCI SERIAYETE KURULUSLARIN
ULZELERE GORE DASILIMI

Tigild Top.Sermaye

leveut Yab.Serwsys Firketlerin Igindeld yab,
4 Lxs Say1si  Yab.Sermaye  Igindeki Paya(%) Toplam Sermayesi Sermays Paya(%)
4.3.0. 74 35654 11.77 67803 52,58
AVUSTURYA 8 853 0,28 1647 51.74
BuA.Ea 4 3393 l.11 5350 63,41
BLALIALYA 92 . 33588 11.08 71444 47.01
BAHREYM 2 4139 1.36 4262 97312
BEIGIHA 7 5983 1.97 14800 40,42
BULGAR b 473 0,15 1050 45,00
DadiMARKA ki 9787 3.23 20930 46475
FIHLAKDIYA 3 613 0.20 1348’ 45.44
FRALSA 9 11509 3483 21654 53.61
GUNHEY KORE 1 T2 0,02 80 90.00
KOLANDA 24 190448 6.28 ) 28586 66,63
I.K.B. 8 2049 0.67 ' 13573 15,09
1FC 2 2625 0,86 27500 9.54
113/ LOIRE 43 13655 ‘ 4.50 22717 60,10
124K 9 1477 0,48 2406 . 61,40
IrAN 43 5558 1.83 6033 92.13
IsTanyA 1 39 0.01 39 100,00
ISRAIL 2 59 0.01 60 99,02
Isvsg 7 242 0,07 334 72443
Isvigru 7 44656 14,74 146330 30410
ITALYA 11 9973 3.29 21369 46,67
JEPOIYA 7 1538 0.50 7286 21,10
KoKoTuCo 3 974 0.32 997 97.66
HARAUA 1 1097 0436 3540 31,00
AATIREY 50 439336 16.30 1238692 39.86
ERTAR 1 60 0,01 60 100,00
KUVEYT 2 1007 0433 2095 48.03
LIBYA 4 15042 6.28 27793 50,38
LIECHTER 2 79 0.02 140 56450
LiYBRAK 9 2316 0.76 7390 31.33
LUXI.BURG 5 3979 .31 11435 34,79
HISIR 2 81 0.02 135 59,62
LONAKO 1 140 0404 312 45,00
PAISTAN 3 2483 0.81 2554 97.21
PANALA 4 798 0426 1293 61,67
surivR 46 2155 0sT2 3513 63.14
SUUDI ARAD 22 11204 3.69 20521 53.81
TURUS 1 30 0,00 - 30 ,100,00
URDUR 9 300 009 590 50496
¥,CLLALDA 1 40 0,01 40 99,00
YUGGSLAVYA 1 625 . 0.20 2000 31,25
YURALISTAK 1 35 0.01 '35 100,00
GUILL TOPIAL 610 302909 100.00 707164 B 42,83

KAYR&LD: IPT, Yabenca Sevrmave Ruporu (1983-1986), DPY Yay.,4nkera-Kisan 1987 , s.28.




52

sayls1 itibariyle ikinci sirada bulunan J&vigre'nin ise
Tirkiye'deki toplam yabanci sermayenin % 14 .96'sina sahip-
tir. ARD'nin ise % 11.77°'dir. Ad1l gegen iig ilkenin Tirkiye'de
ortak olduklari firma sayisi 243'dir. Difer bir deyigle ya-
banci sermayeli toplam firmalarin % 40'ina bu lg¢ iilke sship-
tir. Yalniz dikkat edilmesi gereken bir nokta, Tirkiye'de

92 firma ile en fazla yabancl sérmayeli firmaya sahip olan
Baty Almanya'nin toplam yabancli sermgye igindeici paylinin

77 yébanm sermayeli firma ile ikineci sirada ve 74 yabanca
sermayeli firma ile liglincll sirada bulunan ABD'nin tbpla:m
yabancl sermgye i¢indeki paylarindan dsha diiglik bir paya
gehip olmasidir. Burada 77 firma ile toplam yabanci sermaye
iginde ¢ 14,9611k paya sehip olan Isvigre'nin yatirimlarinin
yoniniin incelenmesi gerekir. Isvigreli firmalar genellikle
imal at sektodriine yerlegmekte ve bu imalat sanayi ic¢inde
sermaye yoZun sanayilerden olan kimya sangyinde faal iyette
bulunmal aridir. Olgya ABD ydnilinden bakilirsa, Tirkiye'ye

ilk yabencil sermaye akimi bu iilkeden gelmig ve ABD ktkenli
firmalar yerlegtikleri sektdrlerde uzun siiredir caligmakta

ve tekel Ozelligi gostermektedirler.

Bu agidan bu ilkelerin Tirkiye'deki yabanci sermaye
igindeki payinin Bati Almanya‘’dan Yiiksek olmasi bu nedenler~
den kaynaklanabilir.

Turkiye'deki toplam yabanci sermaye. i¢inde Tunus/
harig¢ difer ilkelerin paylari % 0.01 ile % 6,28 arasinda
defiigmektedir. 1982'de karma seruayeli firma sgyisi 8 ve

Tirkiye’'deki toplam yabanci sermaye paylari % 5.10 ile
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1986 yi1li itibariyle karma sermayeli girket sayisi 50 ol-
mug ve bu girketlerin yabanci sermaye ig¢indeki payir % 16 .30’
a ulagmigtir. Bu rakam Tirkiye'de toplam yabanci sermaye
ig¢inde paylar bakimindan karma sérmgyeli firmalari birinci
siraya ylkseltmigtir. Bu firmalarin toplam yabanci sermgye
tutara 49.386 milyon TL.dir. AnlagilebileceZi gibi 1982~

1986 yillarl arasinda Tirkiye'de karma sermayeli firma sa—

yis1 ve sermgyelerinde bilyikk bir artig gbzlenmektedir.



fkinci B&lim

YABANCT STRMAYE YATTRIMLARTNIN GELDIGI UIKENIN TEMEL MAKRO
ERONOMIK DEGISKENLER1 UZER INDEKI ETKILERININ OLCUIMESI VE
TURKIYE ORNEGI

Az geligmig llkelerin jthalat ikamesiné dayall sa-
nayilegmeé stratejileri, dzellikle i¢ pazarlara donik liretim
yapan ysbancl sermaye yatirimcilarini azgeligmig ilkelerde
yatirim yapmaya yonelten temel bir neden olarak goriilmek-
tedir. Ancak iizerinde durulmasi gerekli olan sorun, bu ya~
tirimlarin geldikleri iilkelerin kalkinmal arina gergekten
nemli bir katkida bulunup bulunamadigidir . Bu konuda ya-
pilan aragtirmalar ve ileri siirlilen goriigler iki grup ig¢in-
de toplanabilir. Bir kisim iktisatgilara gtre; yabanci ser-
maye geldigi Ulkeye teknoloji ve yatirim sonucu yarattikl a-
r1 katma defjer azgeligmig lilkelerde kalkinmgyl hizlandir-
makta, difer bir kisim iktisatgilara gbre ise, yabanci ser-
mayeye baflyr kalkinma azgeligmig ilkelerin kalkinma silreci-
ni yavaslatir ve ekonomidé<ﬁeveut ikili yapiyi dsha da art-
t1f1r‘(44). Bir kisim iktisatgilar ise yabancl sermgye trans-
ferleri ile ekonomik kalkinma arasindaki iligkiyi istatisti-

ki yontemler yardimiyla hesaplamsya caligmiglardir.

(44) Bu konuda geniy bilgi igin bkz. ALPAR, s.83.
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Bu galigmada, ysbancl sermayenin geldiZi iilke eko-
nomisi izerinde yaptiklari etkilerin Olg¢imil i¢in yuka::r'da
depindifimiz gibi bazi iktisatgilarin geligtirdizi model-
ler arasinda amaca uygun modelleri belirleyip, yabanci ser-—
maye yatirimlarinin geldigi {ilkenin temel makro ekonomik
defigkenleri Uzerindeki etkisini 6lgmek emaciyla geligti-
rilmis olan bir Analitik Model'in uygulenmasina galigile-
caktir.

Yapilan ¢aligma sirasinda bu modelin uygulanmasi i-
¢in gerekli verilerin timinln temininin imk&nsiz olduiu an-~
lagildigindan, modelin belli parametrelerini uygulgyabilmek
igin belli varsayimlarda bulunulmasi gerekmigtir. Ayrica
lkemizde faaliyet gosteren yebanci sermayeli girketlerin
timl hakkinda gerekli veriler bulunamadigindan, bu alandaki
bilgilerin Istanbul Sanayi Odasi tarafindan her yil siirekli
olarak yayinlanan "Tirkiye'nin 500 Biyiikk Firmasa® aragtir-
masindan, yabanci sermeyeli firmalara ait, Uretim, satig,
briit katma deger, bilanco kéri, 628"ermaye, istihdam ve

ihracatlarini temin etmek mimkin olmugtur.

I- YABANCT SERMAYE YATIRIMLARTNIN GELDIGI ULKENIN TEMEL
MAKRO ERONOMIX DEGISKENIFRI UZFRINDERI ETKILER INiIN

OLGULMES T

1. GENEL YAKLASIM
Teorik yonden ysbancl sermsye yatirimlarinin geldigi
Ulkenin ekonomisi lizerinde yaratmis olduklari etkilerin kav-

ransbilmesi igin bu yatirimlarinj tiretim, gelir, tiketim,
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tasarruf, yatirim ve Odemeler bilangosu gibi ekonomik etki-
lerinin bilinmesi gerekir: Bu etkilerden bazilari iilke eko-
nomisinin geligmesine katkl saflarken, bazileride ekonomiye
biiyilk bir kiilfet yikler. Diger yandan bazi etkiler yatirim

vapildiFl anda ortaya g%karken, bazilarinda ise uzun bir

zaman sonra sonu¢ alinabilmektedir.

Yabanci sermayeli yatirimlarin geldigi ilkenin re-
fehini yeksilttigi, tekmoloji ve sermaye transferine yar-
dimecr oldufu, ihracati gelistirdigi, y®netim becerisi ka-
zandirdigl ve verimliliZi arttirdizi one siriilmektedir(45).
Slphesiz, yabancl sermgye yatirimlerinin ililke ekonomisi
lUzerindeki olumlu etkileri yaninda olumsuz etkileride bu~
lunmaktadir. Yabancl sermagyeli yatirimlarin iilkeye getir-
dikleri ijle {ilkeden g&tirdikleri konusunda objektif bir
deferlendirmenin yapilabilmesi ancak gelen ve giden deger-
lerin para ile 8lglilmesine baflidir. Bu Slgimin tam anl em1
ile yaprlmasl mimkiin olmadigi gibi, degerlendirmede ﬁléﬁ
dig1 kalan subjektif faktérlerde bulunmektadar (46).4yrica,
yabancl sermaye yatiriml arindan beklenen yarar ve zararlary
yukearda belirtildiZi gibi yabanci sermaye yatirimlarinin
Ulkeye geldigi anda defil, fakat belli bir slire gegtikten

sonra ortaya ¢ikmaktadir. .

(45) "RAS, s.54.
(46) KARLIK, s.20.
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2- AVALITIK BIR MODEIL GERCEVESIFDE YAKLASIM

A. Olglimlerin Yapilsbilmesini Saflayacek Modelin Irdelemmesi

Yabancl sermaye yatirimlarinin gerek reldifi lilke eko-
nomisi, gerekse diinya ekonomisi lzerindeki etkilerinin agik

bir gekilde belirlemmesi igin yoZun galigmalar yapilmaktadir.

Yabanecl sermayeli yatirimlarin geldigi iilkede yatirim-
lari arttirici etki yarattiZi bilinmektedir. Yabanci sermaye
yatirimlerini kabul eden lilke, her ilave yatirim artigindan
en fazla faydayl elde etmek iéteyebéktir, Bu durumda ysebanci
sermaye yatirimlarinin ilke ekonomisi Uzerindeki etkilerinin
6l¢lilmesi ve gerekli tedbirlerin alirmasi biliyllkk Onem kazanmak-
tadir. Bu ¢lc¢limiin yapllabilmesi'igin gegitli modeller gelig-
tirilmigtir. Ancak bu modellerin yabancli sermaye yatirimla~
rini k«bul eden ilkenin ekonomik ve sosyal sertlariyla uyum-—
1w olwasi durumunda yapilen Olglmlerde deha giivenilir sonug-

Yar clde cdilebilir.
g~ Amaca Uygun Modellerin Belirlenmesi

Yabancl sermaye yatirimlarinin geldigi lilke ekonomisi
lizerindeki etkilerinin 8lglilebilmesi ig¢in uygun modellerin
belirlenmesi tnem tagimektadir. Yebanci sermayenin geldifi
Ulke ckoromisi lizerinde yaratabilecegi etkilerin iktisadi
vearssy 1olardan ok modellé}.yardlmlyla belirlenmesi deha ya~
rarli sonuglar verir. Bu amag¢ls yabanci sermaye yatiriml ari-

rin etkisinin Olg¢lilmesinde kullanilan modeller icersinde
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Tirkiye'de bir hayli taninan Root Modeli incelenerek amaca
nyasunlufu tarticilacektir. Diger bir smaca uygun model ise
Avielitik model'dir. Ilerki konuda gérillebilecegi gibi bu

nodelin Root Model'ine gore lUstimlikleri belirlenip, dsha

ayrairtili olarsk incelenecektir.

Yultarda behsettifimiz amaca uygun modeller sirasi
ile taratilip enaliz edildikbten sonra, iki model arasinda
cocimize uysun olan model Tlrkiye uygulamasi igin geligti-

rilecektir.
i ) Root Nodeli )

Root modeli esas olarak yabancl sermayeli yatirimla-
rin milli gelir ve Cdemeler bilangosu dengesi lizerindeki
etkilerini 0lg¢meyi amaglamaktadir. Bdylece bu model, yabanci
sermayeyi kabul eden iilkenin milli gelir ve ddemeler bilan-
Gosu dengesin'e ait yarar ve zararlarini izleme olanafl saf-
lamaktadir (47). B

IS

Root modelinde yabancli sermayeli yatirimlarin iilke
ekonomisi lizerindeki met gelir etkisini 6lgmek igin kulla~

nilan formil;

(F+R*+T)4N+L

Net gelir =

B

(47) URAS, .60,
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sellindedir . Bu formiilde yer alan parametreler;

F = Purvlugun igel, sermgye ve araziye yaptifi faktor Odemeleri,
* R e ) P
R7= Yurulugun vergiden sonra tegebblis fakttr geliri

7 T8y fizerirden Odenen vergiler

I

F = Yerli liretim faktdrinin firsat maliyeti
L = Tngoal ckonomik defier

5= Tis Uretim faktirlerine yapilan ddemelerdir.

Di¥er yandan bu modelde yabancl sermaye yatirimlerinin

geldili tlkenin dig Odemeler dengesi lizerindeki etkiside

K+X <+ 8
e - formiilil yardimiyla
(R + F*)+(M+F)+D y Y

hesaplanagbilmektedir. Bu formiilde yer alan parametreler'ise;

K =Yeabanci sermgye girigi
=Yapancl Sermayeli kurulugun ihracata
S = Ithal ikamesi
F¥= xar transferi y
¥ Dig faktdrlere yapilan 'ddem"e‘ler;‘
M = Kurulusun kullandizl ithal mall girdisi
M*¥= tkenin ithal eZiliminin artmasi sonucu yepllan ithalat

D = Yabanci sermaye payinin geriye transferidir.

Bu formiillerin uygulamasi sonucu elde edilen oransal
deferlerin 1'den blylk olmasi durumunda ysbanci sermaye o
ekonomi i¢in oluwrlu katkilar sapflamakta 1'aen. kiiciik oldugu

hallerde ise zarar sz konusu olmaktadir (48). Bu durumdsa

(48) TRAS, s.63.
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elde edilen sonucun kestirme bir rakamden ibaret olduzu ve

ayrintili bir ¢odzimleme yapilmasi mimkiin olmamaktadir.,

Difer yandan, Root Model'inden sonug¢ alinebilmesi
i¢in yukarida verilmeye galigilan tim parametrelerin de-
ferlerinin tam olarak bulunmasi gerektiZi halde, bu para-
matrelerden, digsal ekonomik de@erler, yerli iretim faktor-
lerinin firsat maliyetleri, lkeninr ithal eZilimindeki ar-
tiglar gibi subgektlf planlarln hesaplanma51 miumkiin gotril-

menektedir .

Root modeli bazi Tlrk iktisatgilarinca Tiirkiye icin
uyearlanmaya ¢aligilmig, fakat gimdiye kadar uygulamasi ya-
pirlmamigtir (49). Bunun nedeniyse modelin bazi sub jektif
parametreler igcermesi ve bu parametrelerin Tiirkiye'de he-
saplarmasinln imkf&nsiz olmasidir . Root Modeli'min kapsamin-
nin dar olmasaina kargilik bu kadar subjektif parametre ta-
gimasl modelin Tirkiye ig¢in kullanilmasiyla etkin sonug

alinmasi imkfnsizdir .

411) Analitik Model

Yabanci sermaye yatirimlarinin, geldigi illke ekono-
misi lUzerindeki etkilefihin tlgiilmesi igin vy gun 5ian MO -~

dellerden birisi de "Analitik Model®"dir (50). Bu model ya~

(49) Ayrintili bilgi icin bkz. UR AS s.61,KARLUK 5.21 §ALPAR,s .94 .
(50) Bu model Transa'nin Lille tniversitesi Ofretim Uyelerin—
den Deniz Akagiil tarafindan gelistirilmigtir. Bkz .
AKAGUL, D., Analyse Des Relations Economigues Entre
I'europe Et La Turquie Le Cas De Lassociation B.E.E.
Turguie, Lille, 1986, s.267.
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baneci sermaye yatirimlarinin ililke ekonomisine sagladifl ya-
rarlarin derecesini ag¢ikca belirtmesi yaninda, ekonominin
temel makro defiskenlerinden iretim, milli gelir, tiketim,
tasarruf, yatirim ve Sdemeler bilangosu dengesi lzerindeki
etkilerini Slgmektedir. Ayrica Andlitik Model'in igerdiZi
parametrel er subjektif blg¢imler tasimaktadir. |

b) Yeni Bir Model Denemesi

Bu c¢aligmada, Analitik Model'in yukarida belirtilen
Ustlrlikleri dikkate alinerak, yabanci sermgye yatirimla-
rinir. geldigi tlkenin temel makro degZigkenleri iizerindeki
etkilerinin tlglilmesinde ve Tirkiye ornefinde bu model kul-

larailmigtir.

i) Kapsam1

Analitik Nodel esas itibariyle, yebancl sermaye ya~
tirimlarinin geldigi ilkenin temel mekro ekonomik deZigken-
leri lizerindeki etkilerini yillik degigmeler geklinde ince-
lemektedir . Buna bagli olarak, modeiin perametre deZerleri-
nin de yillik defigmeler geklinde ele alinmasi gerekmekte~
dir. Modelde kullanilan parametre deferleri, digsal ekono-
miler ve fakttr maliyetleri gibi sub jektif unsurlari iger-
meyip, rekamsal olarak hesaplama clanaZl bulunan ob jektif

unsurlar tagimaktadir.

Model 25 adet pa:rametre ve bu parametreler kullani-

larak oluotmulan 7 adet ceblrsel denklemden me;ydana gel-
er
migtir. Bu cebirsel denldlemlerden biri yabanc:L sermaye ya-
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ii ) Amacu

Modelin esas amacl yabancl sermeye yatirimlarinin
geldizi Ulkenin temel uiakro ekonomik degigkenleri lizerin-
deki etkilerini Olgmektir. Bu Olglimlerle elde edilen sonug-
larda yabanci sermgye yatirimlarinin temel makro degigken-
ler lizerinde meydana getirdigi etkinin derecesini belirle-
yebilme olanagl vardir. Difer bir deyigle bu modelj yabanci
sermaye yatirimlarinin geldigi tlkenin herhangi bir makro
ekoncmik degf;'iékenlerinde, mutlak defer olarsk meydana ge-
len artigin ne oranda yerli ve yabancl sermagye yatirimlari
terafindan yaratildigl analiz edebilmektedir Ayrica model-
de kullanilan parametrelerin ob jektif olarsk Slgiilebilen
degerleri igermesindeki amagj modelin kullanilabilirliZinin
arttirilmasi ve dsha saglikli Slglimlerin yapilabilmesinin

saglarmasidir.

Yabanci sermaye yatirimlarinin geldigi ilkenin temel
makro ekonomik degiskehleri lizerindeki etkilerinin &lgiilme-
si i¢in geligtirilmig modellerin higbirisi gimdiye kader
Tiirkiye'de wygulama olanafl bulamamsg, sadece modeller ta-
nitilmakla yetinilmigt"ir/('il) . Analitik Model'de ise gerek-
1i verilerin bulunabilme olasilifl az gibi g"dzﬁkséde elde
edilen sirirli veriler sayesinde kismi sonuglarea vermak ve
okuyucuye gelecekteki geligimibelirli bir mantiki akig i-
¢ersinde vermek mimkiin olabilmektedir. Cimki, bu model ge-
rektifinde mantiza deayalili sentetik verilerin kullanilmasina

olansk saflamaktadir.

(51) Bu konuda Gingdr Uras, Ridven XKARLUK ve Cem ALPAR'in
yapmig oldukleri galigmalarda ele alinan modeller, Tir-
kiye igin uvygulama olanagl bulunamad@indan sadece ta-

nitilmakla yetinilmigtir .Bkz .URAS,s .61 ;KARLUK,s .21
ALPAR g S -94 °



63

tiriml aririn belli bir makro ekonomik degigken lizerindeki
etkisini agiklamektadir. Buna giére "Analitik Model'i olug-

turan denklemler ve parametreler gunlardir:

Yabanci sermaye yatirimlerinin iiretim iizerindeki
//

etkisi ig¢ing
AP =§iA PL, +ZiPEi 3 5 PE, +ZkA PL,
Milli gelir Uzerindeki etkisi iging
AR =ZiA VAL, +§i VAEN, *5—3 VAEN +> AVAL

Tiketim Uzerindeki etkisi iging

AC = £(p, q)

Tasarruf lizerindeki etkisi igin;

As =AR -AcC

Yatiraw tizerindeki etkisi iginj

AI =AS + MK -~ XK + BI + N

Odemeler bilamgosu lzerindeki etkisi iging
AT =ANF +AMI -ANE +AX

AE = AT «B = EF + MK ~ XK

Parametreler;

P = Toplam iliretim
PL = Yerli Firmalarin Uretimi
PE = Yabanci Sermayeli Firmalarin Uretimi
i = Yerli ve Yabanci Sermayeli Firmalar Tarafindan threti-
len Mallar
j = Yalnizea Ysbanci Sermeyeli Firmalar Tarafindan lre-~

tilen Mellar
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k¥ =Yerli Firmalarca Uretilip, Yabanci Sermayeli Firmalarca
=Kuyllanilan Aramalleari Uretimi
R =Milli Gelir
VAL =Yerli Firmalarca Yaratilan Katme Deger
VAEN=Yabanci Sermgyeli Firmalarcae Yaratilan Katma Deger
=T{iketim
=Fiyat
=Niktar
=Tasarruf
=Yatirim
=Sermagye Ithalati
=5ermaye Gikigu
=Ygbancl Sermayeli Firmalarin Yurttagleri Borg¢landirmasi

zéﬁHmeO

ve Tahvil Gikarmalari

BI =Ysabencl Hisse Sshiplerinin Kfrlarinin Yeniden Yatirime
Gitmesi | |

T =Dig Ticaret Dengesi Kalani

MF =Ysabanci Sermayeli Firmalerin Temamlarmig Mal Ithalatlar:

MI =Yabanci Sermayeli Firmalarin Aramaly Ithalatlara

KE =Yabanci Sermayeli Firmalarin Donanim Mali Ithalatlari

B =K&r Trarnsferleri ‘

EF =Yabanci Sermayeli Firmalarin Ucretldlere Gonderdikleri
Fonlar

E =0demeler Bilangosu Kalani
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B~ Model Araciligiyla Yaba.ncn Serma;yeli' Yatirimlarin Temel
Makro Ekonomik Degigkenler Uzerindeki Etkilerinin 0lgiil-

megi

a) lretim Uzerindeki Etkileri '

Yabancl sermaye yatirimlarina agik bir ekonominin
toplam tiretim dtizeyi, yerli ve yabanci sermayeli kuruluglar
tarafindan yapilan Uretimlerce belirlenir (P=:EiPLi*:EiPEL).
Yabancl sermayeli kuruluglarca yapilan lUretimler, az gelig-
mig Wkelerde ithalat yerine gegmektedir. Yalniz, yerli ve
yabancl sermayeli kuruluglar gyni mallari Uretiyorlarsa,
aralarinda dofacak bir rekabet durumunda yabanci sermayeli
kuruluslarin geldigi Ulkenin folen tretim dlizeyine etki-
leri sifair veya negatif olabilir. Bbyle bir durumda, ulu-
sal lretin dizeyinin nefatif etkiden kurtulup, artig gdster-
rebilmesi igin yabanecl sermayeli kuruluglarin, yerli kuru~
luglardan deha fazla bir iretim artiginda bulunmalari ge-
rexlidir (ZiPEL>|S1APri ).

Yalnizeca yabancl sermayeli kuruluglarca yapilabilen
tretin (2j PEj), ulusal tretimi olumlu ydnde etkiler .Qiin-
kit, bu durumda; ulusal Uretim artigi yabanci sermayeli ku~

ruluglarin tretimine egit olacaktair.

(=5 Pj==jPE]).
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Yerli kurulugl‘a.i"ca Uretilip; yabancli sermayeli ku-
ruluslarca kullanilan aramallarl toplam Uretime olumlu etki
vaptigr gibi, yerli kuruluglarin lretimleri {izerinde de
olumlu etkide bulunurlear (zkA.'PLk>O) . retim artigindski
bu olumln etki, yabanci sermgyeli kuruluglarin liltke iginde
iretilen aramallarl talebine egittir. Diger yonden, yaban-
ci1 scringyeli kuruluglarin iretimlerinden dogZan rekabet,
yerli kuruluslar lizerinde olumsuz etkiler yaratabilir
(= iAPLi>0). Bu olumsuz etki, yerli kuwruluglar yoniinden

aranallarl Uretiminin dzalmasina neden olur (ZkA PLk<Q).

thtiyag fazlasi itiretim faktdrlerinin iiretime katil-
masl, yeni gelen teknolo jiler, yerli firmelara sunulan yeni
pazar ve mallar yabancl sermgyeli kKuruluglarin Uretim lize-

rindeki olumlu etkilerinden bazilaridir (52).

b) Gelir Uzerindeki Etkileri

Yabanci sermaye yatirimlarinin geldigi iilkenin milli
gelirini arttirieci bir etkide bulundugu bilimmektedir(53).
CGurkli, yabanci sermayeli yatirimlarin liretimleri {ilkenin
gayri safi milli hasilasina dshil olmaktadir. Ayrica yaban~
cl sermayeli kuruluglarin yurttaglara tdedikleri iiretim
fakttérleri bedelleri milli gelirin blyimesini saflar. Mil-
1i #elirde meydana gelen bu bilylme, yasbanci sermayeli ku-

ruluglar tarafindan 3Taré,fllan katma defere egittir

(52) AKAGUL,D., Analyse Des Relations Economigues Entre La
C.E.E. Bt Ta Turquie,Lille, 1982, 8. 118.
(53) Bu konuda bakiniz; KARLUK, s.21.
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(ZEiVAENi+§£jVAENj). Fakat, burada gu iki noktaya dikkat
edilmesi gerekmektedir . Bunlardan birincisi, eZer yerli
eluslar ile yabancl sermayeli kuruluglar arasinda reka-
het varsa ve bhu rekabet iretim dlizeyi lUzerinde olumsuz bir
etki yaratiyorsa, yerli kurvlugslarin Uretimlerinden dolgyl
daiitilan gelirlerde diigme meydana gelir (ZiAVAL'i<O) .
[kinci nokta ise, yabanci sermayeli kuruluglarin, yerli
knrulugl ardan aramellari talep etmesi sonucunda, yerli
kuruluglarin gelir dafiliminda asrtig saflar (§kAVALk>O) .
Ancak, bu durwada olumsuz bir rekabet yerli kuruluglarin
aramallari arzini diglirir ve yerli kuruluglarin gelir dasg

Fitimi azalacektir (ZkAVALk< 0).

Ayni eramallarini Ureten yerli ve yabanci sermagyeli
kuruluslarin arasinda olumsuz bir rekabet olmasi halinde,
verli kuruluglarin Uretimlerini kendi iglerinde mesetmeleri
durununda yabanci sermayeli kuruJ.ﬁ§la.r1n aramallari lretim- .
lerinden doZan gelir étkisi olumlu‘.‘ olabilecegi gibi, olum-
suz da olabilir (Zk VAENk 20).

c) Tiketim Uzerindeki Etkileri

Yabancil Sermaye yatirimlarinin geldigi ilkenin tii-
ketim dlizeyi ilzerindeki etkilerini agiklabilmek i¢in, &n-
celikle bir hipotezde bulunmamiz gerekiyor. Bu hipotezimiz;
yerli kuruluglarin Uretimleri yurt ig¢i toplam talebi kargi-
lamlyor. Bu dﬁrumda, koruwnacilik politikasina uyygun olarak
ulusal Uretimi tesvik eden iki noktgya dikkat edilmesi ge-

rekXir.
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- Ithalatta nicel sinirlamalarin olmasi,
- Ithalatta sinirlamanin olmamasi, fakat yilkksek

glnrik vergisi alinmasi.

Birinci durumda talebin seviyesi nicel olarak sinir-
larmaktadir, Bu nedenle, érz Tiyatlara gtre esnek olmaz,
Burada yabanci sermayeli kuruluglarin lretimleri Onem ka-
zanmaktadir . Yabanel sermgyeli kuruluglar tarafindan yapi-
lan Uretim arzi esneklegtirmekte, esneklik kazanan arz ef-
risi denge fiyat seviyesinde talep efrisiyle kesigmekte-
dir (Pkz. SEKIL 2.4).

SEKIL: 2.4

%. % .

Sekil 2.A'da gorildiigi gibi yabanci sermayeli kuru~
luglarain liretimleri fiyat diizeyini Po'dan Pi'e indirirken

tiketim seviyesini ise Co'dan Ci'e yikseltmektedir.
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Ikkineci durumda, yabancl sermayeli kuruluslar geldiZi
tilkeye yerlestigi zaman, ylikksek gilimrik vergilerinden kurtu-
lurlar . Ucuz maliyetli iiretimleri sayesinde ithal mallari.
ile rekabet edebiliyorlar. Mallarin ex-post fiyati, ewmante
fivatindan az olunca arz efrisi safa dofru kaylyor ve mal-
larin fiyatlari digtligiinde, sonug¢ olarak; talebi arttirir

(Rlz. SEKIL 2.B).

SEKLL- 24B
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Ikinci durumda da yabanci sermgyeli yatirimlar gel-
digi iilkenin tiketim seviyesinin artmasina neden oluyyor.
Bu artigin oraniny ise talebin fiyatlara gtre esneklifi

belirliyor.
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d) Tasarruf Uze:pindeki Etkileri

Yebanci serunsgyeli yatirimlarin geldigi ililkenin gelir
ve tiketim etkilerini inceledik. Yabanci sermayeli yatirim-
lar geldigi Ulkenin gelir wve tiketim dlizeylerine etki yapar-
ken tasarruf dlizeyinede etkide bulunurlar.EgZer yebancli ser-—
mayel i yatirimlarin gelir yaratici etkisi, tiketim etkisin-
den fazla olursa, tasarruf ilzerindeki etkiside olumlu olur.
Tersi durumda, yabancl sermagyeli yatirimlarin tiketim etkisi,
selir etkisinden fazla olursa, tasarruf dizeyine etkisi olum-
suz olmaktadir (A S::AR—A c).

e) Yatirim Uzerindeki Etkileri

Yabancl sermaye yatirimlari digaridan sermaye getir-
dikleri i¢in geldigi Ulkenin yatirim diizeyini olumlu olareak
etkiler. Burada belirtilmesi gereken nokta, gelen yabanca
sermayeler otomatikman yahanci sérme,ye yvatirimlarina egit
defildir. Direkt yabanci sermaye yatirimlari baglijl altin-
da Odemeler bilangosu hesablna kaydedilirler. Cinkii, bu he-
gaptan yurdu tekrar terkéden yabanecl sermaye yatirimlari
gikartilmalidir ( XK), Diger yonden, yabancl sermagyeli ku~
ruluglarin finansmaninda-izlenen ii¢ finansman gekli vardar.
Bunlar; - /

-~ Yabanci Sermayenin geldigi ililkeye sermaye ithalati

yapmasi (MK).

- GeldiZi iilkeden kredi almasi (N),

- Ydbanci kuruluslarin k&rlearini kullanmasi.
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Bu etki direkt yvatirimlar lzerinedir. Diger yandan
bu etki lzerine ulusal tasarruf etkisinide katmamiz gerek-
mektedir (AS). Tasarruf ve yatirim dengesine dgyanearak de~
nilebilirir ki, yabancl sermaye yatirimlari defigken ulusal
tasorruf defiskeni ile geldifi Ulkenin yatirim diizeyini

etkiler.
) Odemeler Bilangosu Uzerindeki Etkiler:

Yabancl sermaye yatirimlari,geldifi llkenin Oddemeler

bilangosu uUzerindeki etlkileri lig dlizeyde incelenébilirs

- Di1g ticaret dengesi,
-~ GOrinmeyen kalemler dengesi,

~ Sermgye iglemléi-i dengesi.

Yabanci sermaye yatirimlarinin geldikleri iilkenin
ddemeler bilangosu Uzerindeki etkisinin derecesi tUretim
mallari talebinin esneklifine baglidir. Bu da yabanci ser-
mgyeli kuruluglarin ithal girdilerinin ylizdesi ve lretimle~
rinin ihracata giden kisminca belirlenir. gekil:?2.0, yaban-
c1 sermayeli yatirimlarin geldikleri ililkede yapilan serma-
yveli kuruvluslarca yapilan tamamlanmig mal ithalatlaridar.
Burada hipotez olarak yabancl sermgyeyi kabul eden ilkenin
toplem iiretim seviyesini s:.flr olarsk kabul edilmesidir.
Ithalatin esnekligi tiketim initesine egittir (Yani birim
bagina) . VI dofrusu yabanci firmalarin iretimi igin gei:ekli
£irdi ithalatlarini gésteriyor. Yapilan bu ithalat toplam
talebi kargilamak igindir.
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SEKIL: 2.C

M

MY et e et e e - s o =

t1 zamaninda meydana gelen tikketim artisinda Co mnok-
tasindan Ci'e geg¢ilirken toplam ithalat seviyesi Mo'dir.
Biylece; temamlanmig mallar Ve girdi mallari ithalati Co
tilkketim seviyesinde uyum ig¢indedirler. Yani, t1 zamaninda
tiketimde meydana gelen artig toplam ithalatlarda artiga
neden olmamigtir. Efer llkede yabanci yatirimlar olmassydi,
Ci,tiketim seviyesi ig¢in toplam ithalat Mi olacakti. Mi-Mo
kadarlik ithalat yabanci sermayeli kuruluglarin lretimle-~

rince kargilarmig oluyor.

Difer yotnden tiketim seviyesi Ci noktasini agtig:

zaman, ithalatlardeki uwyum bozulur ve bagimsizlak baglar.
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Cs noktasinda i¢ talebi kargilamak igin aramallari ithalati
M2 seviyesine ylikselirken, temamlanmig mal ithalatinin sevi-

. 1
yesi K

2'ne gikar.

Yukarideki bilgiler igiginda ithalattaki degigmeyi
ikiye ayirabiliriz:

- Yatirimlarin olmadigl durumdaki degigim,

- Yatiriml arin oldugu durumdaki degigim
Boyleces

/
My = My = (0 = Mp) 4 (M - M)
M, - ¥ =Yatirimlerin olmadif durumde tememlenmig mal itha-

latlarindaki ertig.

M’2 - M, = Ithalatlarin ysbanci sermayeli kuruluglarin ireti-

miyle ikamesi,

Mz - M'O =Yabancli sermaye yatirimlarirain uyardigr tiketim

artiginin meydana getirdigi ithalat artigi.

Burgya kadar yabanci sermgye yatirimlarinin geldiZi
Ulkerin ithalat dizeyi lizerindeki etkisini ag¢iklenmgya ge~
ligildi. Fakat dig ticaret dengesi lzerindeki etkilerini
ancak, yabanci sermayeli kuruluglar tarafindan yapilan ih-
racatlarin katilmasi ile anlagilir. Bu amagla ithalattaki
defismneye ihracatin yaratti@is pozitif etkilerde katilip
6zetlenirsij Yabanci sermaye yatirimlarinin dig ticaret

dengesi iizerinde ikisi pozitif ve ikisi negatif olmak iizere
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dort etkisi var. Bunlardan pozitif olemnlar; Yabanci serma-
yeli kuruluglarca yaplléh Uretimlerin, tamamlanmig mallear
ithalatl yerine ikamesi (AMF<0) ve bu iretimlerden yapi-
lan yahancl serumgyeli kuruluglarin ihracatlaridir (Ax >0).
Pu iki etki dig ticaret dengesinin iyilegmesini saflar. Bu-
na kargilik, yabancl sermayeli kuruluslarca yapilan zorun-
lu aramellari ithalatlari (AMIDO ) ve donamm mallari it-
halatlary QﬁMﬂ)O) dig ticaret dengesi lizerindeki olumsuz

etkxilerdir.

Diger ydenden yabanci sermayeli yatirimlarinin kér
trangferleri (B) ve yabanci licretlilere gdnderdikleri fon-
lar (GF), ©demeler bilangosunun £orinmeyen kalemler hesabi

Uzerindeki olumsuz etkilerindendir.

Odemeler bilangosunun sermaye iglemleri hesabil lize-
rinde, yabancl sermayeli yatirimlarin etkisij lilkeye ser-
maye girigi (MK) ve iilkeye gelen yabancli sermayenin g¢ikigi
(XK ) ile ilgili veriler yardimi ile &lgiiliir.

II., YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ TURKIYE'NIN TEMEL MAKRO
EKONOMIK DEGISKENLERI UZERINDERKI ETKILERININ MODEL ARA-
CILIGIYLA OLCURMEST '

1~ URBPIM UZERINDEKI ETKILERI
Yabanci sermaye yatirimlarinin Tirkiye'de toplam iire-
tim lizerindeki etkilerini belirleyebilmek igin; daha ©once

agiklanan ®"Analitik Model"den yararlanilacaktir. Model igin
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gerekli olan veriler yabanci sermayeli kuruluglarain sanayi
sektorindeki iiretimlerinden saglanmstir. Bunun nedeni ya-
banci sermaye yatirimlarinin agirliginin bu sektdrde olma-
sidir. Bunun géstergesi olarak, 1976°'da yabanci sermayeli

kuruluglarin Uretimlerinin yﬁzde96'51 bu sektordedir. Yi-
ne ayni yil toplam sanéyi uretimimizin ylizde 10'u yabanci

sermayeli kuruluglarca yapilmigtir (54). 1986 yili sonu i-
tibariyle yabanci sermaye yatiramlarinin yilizde 51'i sanayi
sektorindedir ve toplam sanayi Uretimimizin yizde 17,3 ya-

banci sermayell kuruluglarca yapilmigtir.

Daha oncede belirtildigi gibi, yabanci sermayeli ku-
rulvglarin Tirkiye genelindeki iUretimlerinin hesaplanmasi

bugline kadar gergeklegemediginden, uygulamaya cgaligtifimiz

model igin gerekli olan iiretim verileri Tirkiye'nin 500 bil-
yik firmasi iginde yer alan yabanci sermayeli firmalar dik-
kate alinarak Tablo:ll'de diizenlenmigtir.

~~Tablo:ll
TURKIYE'NIN 500 BUYUK FIRMASI IGINDE YER ALAN YABANCI SERMA-
YELI FIRMALARIN URETIMLERI '

(1) (2) Toplam

500 Firmanin Top-~ Yabanci Sermayeli igindeki
lam tiretimi Firma.Topl,Uretimi Paya

Yillar (Milyon 1L) (Milyon TL) 2/1 (%)
1983 4,820.381 507.899 10.5
1984 T«T69.134 841.224 10.8
1985 12.189.843 1.747.545 14.3

KAYNAK: Ek:l,kk:2,Ek3$3,Ek:4'deki veriler dikkate alinarak
diizenlenmigtir.

(54) URAS, s.194.
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Tablosll'de gbriildizii gibi "500 Bliylk Firme" tarafin-
dan sanayi sektorinde yapilan liretimin 1983'te ylizde 10,5'i
1984 'te ylzde 108'i ve 1985'te ylizde 14,3'U yabanci sermaye-
1i firmalar- tarafindan gercgeklegtirilmigtir. Tablo:l2'deki
veriler igigainda, yabanc1 sermayeli kuruluglarain "500 Biyik
Firma" icersinde yillara gbre meydana gelen firetim artiga
igindeki etkisini "Analitik llodel"” yardimi ile élde etmeye

galigacagiz.

Teblo:l2

YABANCI SERMAYELI FIRMALARIN URETIM ARTISLARI
500 Firmanin  Yabanca Sermayeli  Yerli PFirmalarin
{lretim Artiga Firmalarin Uretim Uretim Artasa

Yallar (Milyon 1) Artigai(Milyon 1L) (Milyon L)
1983-1984  4.192.085 366,183 34855.902.271
1984-1985 5.718.412 1.520.607 4.191.805.879

s

KAYNAK: Ek:1l, Ek:2, Ek:3'deki veriler dikkate alinarak

dizenlenmigtir.

Tablo:1l2'deki veriler yardimi ile yerli ve yabanci
sermayeli firmalarin liretimi artiglaraini "Analitik Model™
de yerine koyarsak;

Ar => ArL +2., APE;

- 83-84 T ,

4,192,085 271.000 = 3.,855.902 271.000 + 366.183.000.000
= 0,92 + 0,08

t
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ASE-B; > A PL, +ZiA PE,

507180412 936 000 = 4.191.7805.8790000 + 10520060700520000
= 0073"" 00_21

Tirkiye 'nin 500 bliyilk firmasinin 1983~1984 dinemi

{iretim artigainin 0,08'i, 1964~1985 ditnemi iiretim artigahin
0,27's1 Yabanci Sermayeli firmalar tarafindan yapilmigtir.
Bir dionem igersinde yabanci sermayeli firmalarin toplam U-
retim artigi ic¢indeki payi 0,19 arttifa gbzleniyor. 1983-

1985 dioneminde 500 bliylik firmanin iiretimi artiginda sanayi
sektorinde yerli firmalarain payi, yabanci sermayeli firma-
larin Uretiminden biyiktur. (=, APLi>§i PE.). Bu durumda

modelde belirtildigi gibi yabanci sermayeli kuruluglaran

cak yabanci sermayeli firmalaran toplam iiretim artigindaki
payinin bir donemde yiuzde 19'luk bir artig gostermesi dik-

kat edilecek bir durumdure.

Diger yonden, yabanci sermayeli firmalaran toplad
firetim artisi igersinde yerli firmalara gére daha etkild
olmasinin nedenlerinden biriside, yabanci sermayeli firma-
larin daha yeni teknolojilerden yararlanms imk&nlarinin

genislifine baZlanabilir (55).

(55) LEPAGE, H. Demain Le Capitalisme Librairie Générale
Prangaise, Paris~1978, s.217.
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Yabanci sermaye yatirimlarinin lretim lizerindeki et~
kileri arasinda ekonemideki atil lretim faktdrlerinin kulla-
nlmlnlssaglam581d1r (56). Bu atil liretim faktorlerinden en
tnemlilerinden birisi isgilicidlir. Yabanca sermayeli firmala~
rin Tirkiye'de istihdam lizerindeki etkilerinden hareketle
bir Ole¢lim yapilabilir. 1976 yilinda yabanci sermayeli firma-
larin toplam istihdam ilizerindeki etkisi ylizde 2, igsizlik
orani ise%l3,3'dii. EZer yabanci sermaye yatirimlari olmasay-
d1 igsizlik orana®%l3,5 olacakti (57). Bugin ise, yabanci
sermayeli firmalarin istihdama katkisini yine Tirkiye'nin
500 bliyik firmasa igersindeki istihdam paylarini gosteren

tabloyu olugturarak Olclime katkida bulunulabilir.
Tablos: 13

YABANCI SERMAYELI FIRMALARIN ISTIHDAWI

(1) (2) Toplam
500 Biiylik Yabanci Sermayeli igindeki paya
Yallar Pirmanin Istahdama Firmalarin Istihdama 2/1 (%)
1983 626.558 . 38.225 6.1
1984 597707 47.213 749
1985 6464352 53.189 ‘ 8.2

KAYNAK: Ek:l, Ek:2, Ek:3, Ek:4'deki veriler dikkate alinarak
diizenlenmigtir.
19831985 dtneminde yabanci sermayéli firmalarin Tir-
kiye'nin 500 biyik firmasinin yaratmig oldugu istihdamin or-

talama ylizde 7.4'line sahiptir.

(56) AKAGUL, s.289.
(57) axacUL, s.297.
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o GELIR UZERINDEKI ETKILERI

Yabanci sermaye yatlrlmlaplnxn Tiirk ekénomisinde mil-
1i gelir iizerinde yarattiklari etkiyi Clgebilmek igin, bu
yatirimlarin Tirk ekonomisinde yarattiklari katma degZerler-
den hareket edildi. Yineiﬁretim etkisinde oldugu gibi 1983=-
1985 yillari arasainda Turkiye'nin 500 biylik firmasi igindeki
yabaneci sermayeli firmalarln yaratmigs oldugu katma deferler-

den hareketle asafidaki tablo:14'i olugturulmugtur.

Tablo:14

TURKIYE ‘NIN 500 BUYUX FIRUASI ICINDE YER ALAN YABANCI SERMEYE~
LI FITMALARCA YARATILAN KATMA DEGER

(1) (2)
500 Firmanin Yab.oer.Firmala. Toplam
Briit Katma Deger Briit Katma Defer igindeki Paya
Yillar (Milyon 1) (Milyon TL) (2/1) (%)
1983 1.071.121 128.340 12.0
1984 1.878.463 271.131 14.4
1985 2.991030 445.802 14,9

KAYMAK ¢ Eksl, Ek:2, Ek:3, Ek:4'deki veriler dikkate alinarak

dilzenlenmigtir.

Tablo : 1l4'den de izlenebileceZi gibi Tirkiye'nin 500
bliylik firmasi tarafindan yaratilan katme deZerlerin 1983'te
yizde 12,0's1 1984'te ylizde 14.4'U ve 1985'te yilizde 14.9'u
yabanci sermayeli firmalarca yaratilmig 1983-1985 daneminée

Turkiye'nin 500 biliylik firmasi tarafindan yaratilan briit kat-

ma deferin ortalama yilizde 13;8'1 yabanci sermayeli firmalara
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‘aittir. Yabanca sermayeii firmalarin 1983-1985 yillara ara-—
sainda yarattiklari katma defer artigi artan bir egilime sa-

hiptir.

Diger ytnden 1983-1985 yaillari arasinda Tirkiye'nin
500 biylik firmasi tarafindan yaratilan briit katma degerin

yillara gore artigi agagida Tablo:l5'de verilmistir.

Tablo: 15

YABANCI SERMAYELI FIRMATARIN KATHMA DEGER ARTISIARI

500 Firmanan Briit Yab.Ser.Firma. Yerli Firmalarin
Katma Deger Aprtigi Brit Katma Deger Briit Katma Defer
Yillar (Milyon TL) . (iilyon T) (Milyon 1L)

1983-1984 807.342.148 142.937.000 664.369.148
1984-1985 1,112.567.300 174.488.899 938.078.401

KAY[AX: Ek:1l, Ek:2-~ Ek:3, Ek:4'deki veriler dikkate alinarak

diizenlenmigtir.

Tablo: 15 'deki veriler yardimi ile yerli wve yabanci
sermayeli firmalarin katma defer artislarini Analitik Model!
de yerine koyarsak ;

AR ==, AvaL. +> . AvAEN,
8384 i i im i

i

807.342.148.000 = 604.367.148.000 + 142.937.000.000

0,82 + 0,18
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Ar == iAVALi + ZiAVAENi
84 -85

I

938.,078.401.000 + 174.488.899.000
= 0,84 + 0,16

1.112.567.300.000

1983-1985 yillari arasinda Tirkiye'nin 500 biyilik fir-
mesinin yaratmis oldugu brit katma deger artisinin ortalama

yiuzde 17'si yabanci sermayeli kuruluglar tarafindan saglan-

- mastire.
3- TUKETIM UZERINDEKI ETKILERI

Yabanci sermaye yatiramlarinin Tﬁrkiye ekononjisindeki
toplam tiketim hacmi iizerindeki tam olarak hesaplamak imkan-
si1z gorilmektedir. Glnkli, yabanci sermaye yatirimlarinin
olmad1g1 donemdeki Tiirkiye ekonomisindeki toplam tiiketim
hacmi bilinmemektedir. Bu nedenle kargilagtirmali bir ra-
kKamsal analiz yoluna gidilememesine kargilik, yabanci serma-
ye yatiraimlarinin Tirkiye Ekonomisinin, toplam tilketim hac~

mini arttirici etki yarattifi bilinmektedir (58).

1970'1i yillarda Tirkiye'ye gelen yabanci sermaye daha
cok Uretimin az oldufu faaliyet dallarinds yatirima ytnel-
mistir. Ayrica bu faaliyet dallarainda gerek duyulan ithalatin

yurt i¢inde yapilan liretimle ikBme edilebilmesi amaciyla ya-

(58) AKAGUL, s.302.
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Tablos 16

YABANCT SERMAYE YATIRIMLARININ TUKETIM ETKISI

Yabanci 1983 i 1984 1985
Sermayeli  Tuketim Toplam Tiketim Toplam Tiilketim Toplam
Firmalarin LEtkisi Tiketime Etkisi Tumetime Etkisi Tiiketime
Satis Sevi- (2) orana(%) (2) oranai(%) (2) Orana(%)
vesi (1)

95 22,7 0.5  37.3 0.4 110,3 0.8

90 45.4 0.9  74.5 0.9 220.5 1.6
85 68.1 1.4 111.8 1.2 330.8 2.4
80 90.8 1.8 149.0 1,7 441.0 3,2
5 113.5 2.3 186.0 2.2 551.3 4,0
70 136.3 27 223.6 2.6 '661.6 4,8
65 159.0 3.2 260.8 3.0 771.8 5.6
60 181.7 3.6 298.1 3.4 882.1 6.4
55 204.4 4,1 335.3 3.9 992.3 7.2
50 227.1 4.5 372.6 4.3  1102.6 8.0
40 272.5 5.4 447.1 5.2  1323.1 9.5
30 317.9 6.4 521.6 ° 6.0  1543.6 1l.1
20 363.4 Ted 59642 6.9  1764.2 12.7
10 408.8 8.2 670.7 . T.8  1984.7 14.3

0 454.2 9.1 T45.2 8.6 . -2205.2 15,9

KAYNAK: EK:1l, EK:2, EK:3, EK:4'deki veriler dikkate alinarak
dilzenlemmnigtir,.
1) Yabanec1l Sermayeli firmalarin Tirkiye'de yaptiklari
satiglar,

2) kilyar Tirk Lirasa.
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banci sermayeli yatirimlar tesvik edilmiglerdir. Boylece
yabanci sermayeli kuruluslaran iiretimi yapilan ithalati kar-
g1lamayl amaglarken, i¢ piyasadaki toplam arz miktarinin ge-
ligmesinede neden olmugtur. Bu durumda yapilan iiretimlerin
i¢ pazara yonelik olduiu ve bu faaliyet dallarindaki arz

eksikliZini temamlemayl amac¢ladigl sdylenebilir.

Yabanci sermaye yatirimlarainin Tiirkiye'deki toplam
tilketim hacni iizerindeki etkilerini dlcmek amaciyla, bu ya-
tirimlarin Tirkiye'de ig¢ piyasaya yapmig olduklari satiglare
dan hareket edilerek Tablo:16 olusgturulmustur. Bu tabloda
yabanci sermayeli kuruluslarin ig¢ piyasada yapmis olduklari
satiglardan olugturulan tehmini satig seviyelerinin yarattai-
g1 tliketim etkisi bulunmustur. Yabanclisermaye yatirimlari-—

nin tiiketim etkisinin toplam tiilketim ig¢indeki payida hesap-

lanmigtar.

Yabanci Sermayeli kuruluglarin toplam tiiketim miktara
lizerindeki etkisi 1983 yilinda % 0,5 ile % 9,1 arasinda de-—
Zigim gisterirken 1985 yilinda ise bu oranin % 0,8 ile % 15,9

arasinda olduZu belirlenmigtire.
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YABANCI SERMAYE YATIRIMIARININ TASARRUFP ETKISI (1985)

Yabanci
Sermayeli Gelir Tiketim  Tasarruf  Tasarruf Etkisi
Firmalarin Btkisi Etkisi Etkisi Toplam Tasarruf
Satig Seviyeleri (1) (1) (1) (%)
95 445 .8 110.3 335.5 15.1
30 445.8 220.5 22543 14.7
85 445 .8 i 330.8 115.0 13,9
80 445.8 441.0 4.8 243
75 445,.8 551.3 ~105.5 -12.3
70 445.8 661.6  —215.8 ~14.7
65 445.8 T71.8  =326.0 ~15.1
60 445 .8 882.1 ~43643 -15.4
55 445,8 992.3  ~536.5 -16.1
50 445.,8  1102.6 - -656.8 -16.3
40 445.8 © 1323.1  '=87743 =16 .5
30 445 .8 1543.6 ~1097.8 ~16.7
20 445 .8 1764.2 =1318.4 ~16.9
10 445.8 1984.7 -1538.9 ~17+4
0 445 .8 2205.2 -17594 -17.9

KAYIAK s Bk 3 ve Tablosl6'daki wveriler dikkate alinarak

(1)Milyar Tlirk Iirasi

duzenlenmigtir.
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4~ TASARRUP UZERINDEKI ETKILERI

Yabanci sermaye yatiraimlarimin geldigi {ilke ekonomisi
{izerindeki etkilerinin ¢lglilmesi amaciyla, kullanilan Anali-
tik uodel'in yukarida yapilan genel agiklamalerinda belir-
tildifi gibi; Yabanci Sermaye yatiramlarinin tasarruf {ize-
rindeki etkisi gelir etkisi ile tlketim etkisi arasindaki
fark alinarak 0lg¢ilebilir, Bu nedenle; yapilan bu galigmada
elde edilen gelir etkisi ve tiiketim etkisi rakamlari dikkate

alinarak TPablo:l7 olugturulmustur.

Yabanci sermayeli kuruluglarin toplam tasarruf miktari
izerindeki etkisi 1985 y1li dikkate alindiginda % + 15,1 ile
17,9 orananda degigim gostermektedir. Yabanci sermaye yati-
ramlarinin Tirkiye ekonomisi lizerinde yarattigi gelir etki-
si tiikketim etkisinden bliylik oldugu durumde, tasarruf etkisi
pozitif, tersi durumda ise tasarruf"etkisi negatif olmakta-
dir (59). DiZer bir deyisle; yabanci sermayeli yatirimlarin
tﬁketim‘etkisi gelir etkisinden blylk oldugu durumlarda,Tir-

kiye ekonomisinde tasarruflari g¢ozilcii bir etki yaratmakta-

dir.

(59) Toplam gelir iginde, tiiketimden arta kalan kismin tasar—

rufa ayrildigi digliniildiiglinde bu durum dasha kolay anla-
g1labilmektedir.
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e Y ATTRIVMLAR UZERINDEN ETKITLERI

Yabanci sermaye yatirimlari Tirkiye'ye geldiZi za~
man, Snecelikle dofrudan toplam yatirim mikteri ilzerinde
arttirici etki yvarattizy goriillmektedir. Ancaek bu etkinin
saflikll bir gekilde belirlenebilmesi igin yabancli serma-
venin tekrar geriye donmesi ve yaptiklari kér transferle-~
rinin dikkate alinmasi gerekir. Bu faktdrler dikkate ali-
nerak yapllan ¢allgma sonucu yabanci sermaye yatirimlari-
nin Tlrkiye ekonomisindeki fbplam yatiriml er lizerindeki

net etkisgi 6l¢illebilir.

Yabanci sermgye yatirimlarinin Tirkiye ekonomisinde~
ki toplam yatirimlar lzerindeki etkisi 1965-1986 yillari
igin tablo:18 yardimiyla Olglilmeye ¢aligilmistir.

Tablo:18'de de goriildiigi g£ibi yabancl sermaye yabirim-
larinin Tirkiye ekonomisindeki toplam yatirimlar lizerindeki
net etkisinin negatif oldufu yillar belirlenmigtir (60).
Incelenen dénemde yabanci sermayenin dofruden yatirimlari
ve yaptiklarl k8r transferi ile geri donen sermaye miktari
arasindaki iligkinin dsha agik bir gekilde gtsterimi ama-
Ciyla gekil:2.D hazirlanmigtir. Bu gekilde yabanci sermgye
vatiriml arinin Tirkiye ekonomisinin toplam yatirimlari ii-
zerindeki negatif oldugu Y1llarda;fYabaﬁcl sermaye yatirim-
larinin yaptigr k8r transferi ile ililkeden ayrilan sermaye-
nin, dogrudan yebancl sermaye yatirimlarindan fazls oldugu

agikga gorilmektedir.

(60) Yabanci sermgye yatirimlarinin Tirkiye ekonomisindeki
toplam yatirimlar iizerinde etkisinin negatif oldugu
yillars 1967, 1968,1969, 1971, 1974, 1976 ve 1977'dir.
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Tablo: 18
YABANCI SHRMAYE YATIRIMIARININ TURKIYE EKONOMISINDEKI TOPLAM
YATIRIMLAR UZERINDEKI NET ETKISI (MILYON £)

Sermaye Ithalati Sermaye Gikisa
+ +
YILLAR Kérlarin Yatirima K8r Transferi Net Etki

1965 22 15 7
1966 30 16 14
1967 17 25 -8
1968 13 32 ~19
1969 24 o 32 -8
1970 58 33 22
1971 45 36 -9
1972 43 35 8
1973 78 35 43
1974 33 71 ~38
1975 55 36 19
1976 27 83 ~56
1977 67 *( 16 49
1978 47 47 0
1979 86 42 "
1980 53 51 2
1981 60 56

1982 55 43

1983 72 57 15
1984 74 54 20
1985 86 63 23
1986 111 78 33

KAYNAK l.gLKIN,E,,Uluslarar§31 Lkonomik Iliskiler,istanbul
Universitesi Yay.,Istanbul 1978, 8.325,
2,DPT, Yabanci Sermaye Raporu (1983-1986).
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SEHIH 20D
100
75
50
25 |
1965 1970 1975 1980 1985..86

Dogrudan Yatirim i
—------ KAr Transferi+Sermaye (ikiga
Yabancl sermaye yatlrlmlarlnln Tirkiye ekonomisinde~

ki topleam yatirimlar uzerlndekl etklsi yillar itiberiyle ol1-
¢llmeye galisilda. Elde ettigimiz bu veriler yardimyla ya-
banei sermaye yatirimlarinin Turkiye'nin toplam yatirimi
i¢indeki payini oran olarak belirleyebiliriz. Bununle bir-
likte Tirkiye'ye gelen yabanci sermaye yatirimlarinin Szel
yatirim lUzerindeki etkisi de yillar itibariyle Slgilebilin-

migtir . Bu nedenlerle agafidaki Tablo: 19 dizenlenmistir.
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Tablo:19

YARANCI SERMAYE YATTRIMLARTNIN TOPLAM YATTRTMLAR VE OZEL
YATTRIMLAR UZERINDEKT NET BTKIST

Toplam Yatirimlar Ozel Yatirimlar

Yillar  {zerindeki etkisi(%) Uzerindeki etkisi (%)
1965 0,55 ' 1.16
1966 0,86 1.84
1967 - 0,43 - 0,92
1968 ~ 0,84 - 1,88
1969 - 0,30 - 0,67
1970 0,96 2,03
1971 - 0,41 - 0,84
1972 0,27 0,53
1973 1,13 2,05
1974 - 0,72 i - 1,38
1975 0,26 0,52
1976 - 0,61 - 1,27
1977 ~ 0,41 - 1.00
1978, 0 _ 0
1979 0,35 0,77
1980 0,02 0,04
1981 0,04 0,09
1982 0,08 0,20
1983 0,14 0,33
1984 0,90 1,78
1985 1,04 | 2,09
1986 1,00 2,22

KAYNAK: 1. Pablo:18
2. TUSIAD, Tirk Ekonomisi, 1982,1983,1984,1985,1986.
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Bu tablo yardimiyla yapilan &le¢iim olayinin dsha iyi agik-
lanabilmesi igin gekil:2.E olugturulmugtur. Tablo: 19 ' daki
vahancl sermgye yabtirimlarinin Tﬁrkiye'déki toplam yatirim-
lar Uzerindeki etkisini elde edebilmek amaciyla yabancl
sermaye yatirimlerinin yaratmig oldukleari net yatirim et-
kisi toplem yabtirimlara oranlanarek elde edilmigtir. Aymi
gekilde yabanci sermaye yatirimlerinin yaratmis oldugfu net
yatirim etkisi 5zel yatirimlara oranlanarak yabancli sermaye
vaetirimlarinin Tlrkiye'deki 8zel yatirimlar lzerindeki et-
kisi elde edilmigtir.

Tablo:19'daki veriler yardimi ile yabanci sermaye
vatirinlarinin Tlirkiye'nin yatirim séviyesi lizerindeki etki-
si gekil: 2.E'de g0sterilmigtir. Sekil: 2.E'nin de ifade et-
tifi £ibi 1965-1986 yillari arasinda Tiirkiye'de yabancyl ser-
maye yatirimlarinin, toplam yatirim seviyesi lizerindeki et~
kileri yillar itibariyle negatif ve pozitif etkiler geklin-
de belirlenmigtir. |
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SEKIL: 2.E
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1966 1970 1975 1980 1985

6.. ODEMELER BIiTLANGOSU UZERINDEKI ETKILERI

Yabanci sermaye yatirimlarinin Tirkiye'de tdemeler
Sdemeler bilangosu Uzerinde yapmig olduklari etkiyi &lge-
bilmek i¢in li¢ agamada galigma yapilmasi gerekmektedir .Bu
agamalar sirasi ile agafida izlenerek Olgilmler yapilmsya

galigilmigtir.

Birineci agamada Tirkiye'deki yabanci sermgyeli firmae’
larin dig ticaret dergesi lzerindeki etkisinin Slg¢ilmesi
gerekmektedir. Bu etkinin tlgiilebilmesi igin 1983-1985 y1l-
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lar1i arasinda ysbancl sermayeli firmalarin Tamamlanmig mal
ithalatlari, toplam aramali ithalatlari bulunup, bunlarin
kars111/1 olarak bu firkalarin yapmig olduklari ihracat ile
doranim mallari ithalatinin kargilagtirilmasi gereklidir.
Bu karsilagtirma sonucu kalan bakiyede temamlanmig mal ve
girdi ithalatlari, yapilan jhracat ve donanim mallari it-
halatindan fazla ise yabanci sermgyeli firmelarin dig tica~
ret dengesi lUzerindeki etkisi negatif, tersi durumda pozi-

Tiftir.

Tkinci asamada yabanci sermayeli firmalarin gorin-
meyen kalemler hesabl lzerindeki etkisi bu b&limiin yapila-
bilmesi ig¢in yabanci sefmayeli firmalarin 1983-1985 yillari
arasinda gergeklegtirdikleri kf@r transferleri ile yabanci
lUcretlilere gonderilen fonlarin toplami elde edilerek, "bu
firmalarin goriinmeyen kalemler hesabi iizerindeki negatif

etkisi Gl¢ilmily olacaktir.

Uglinel agamada ise yine ayni donemde yabanci sermaye
ithalatl ile bu sermayelerin tekrar ¢ikigi incelenerek, Ser-
maye islemleri hesa@bi ilizerinde yabanci sermayenin etkisi

6lgiilmily olacaktir.

Izlenilen li¢ agama sonucunda ysbanci sermayeli fir-
malarin yaratmig olduklari negatif ve pozitif etkiler kar-
silagtirilarak, bu firmalarin Odemeler bilangosu tizerindeki

etkilerinin Olgilimli yapilmaya galisilacaktir.

Belirtildi gibi dlg¢lmde birinci agamamizl olusturan
dig ticaret dengesi lizerindeki yabanci sermayeli firmalarin

etkisi tablo:20 yardimiyla hesaplanabilir.
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Tablo:20

YABANCI SERVAYELI FIRMATARTIN TOPLAM ITHALAT VE IHRACATLARI

Toplam Toplam
ithalatlary hracatlari
Yillar (Milyon TL) . (1000 T1L,)
1983 189 .574 62.514
1984 275.127 137 .774
1885 441 .824 189.355

KAYNAK: 1. Yabanci Sermaye Dairesinden Alinan Veriler
2. Bk:l, Ek:2, Ek:3'deki veriler dikkate alinarak

dizenlenmigtir.

Tablo:20'deki veriler yardimiyla yabanci sermgyeli
firmalarin Birkiye'nin dis ticaret dengesi izerindeki etki-
si 1983'de 127.060 milyon TL, 1984'te -137.353 milyon 7L,
1985'de -252.469 milyon TI .dir. 1983-1985 yi1llari arasinda
varatilan toplam etki -516.882 milyon TL.dir. Gorildiigi
£ibi yabanci sermayeli firmalar Tiirkiye'nin dig ticaret
dengesi lizerinde incelenen ddnemde negatif etkide bulun-

mustur .

Yine ikinci agamada yabancli sermayeli firmalarin
1983~1985 yillari arasinda gtrinmeyen kalemler iizerindeki
vaptiklar: kfr transferleri ile dlgebiliriz. Yabanci serma-
yeli firmalarin yurt digina Sdedikleri lisans antlagmelari
bedelleri kér transferleri igersinde alinmigtir. Diger yon-
deﬁ yakancl sermayeli firmalarin goriinmeyen kalemler hésa—-
b1 lzerinde yarattifyr difer bir negatif etki ise yabanca
Ucretlilere gtnderilen fonlardir. Bu faktdrler Tablo:?2] 'de
verilmis olup, #icretlilere ddenen fonlar enterpolasyon yo-

netimi ile elde edilmigtir.
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Tablo: 21

YARANCT STRMAYELI FIRMALARYIN KZR TRANSFERLERI VE YABANCE
UCRETL ILERE GONDER ILEN FONLAR

¥ ar ' Gorinmeyen Kalemler
Transferleri Yabanci Ucretlilee Hesabi Uzerindeki
Yillar (rilyon TL) Gonderilen Fonlar Toplam Etki
(Milyon TI) (Milyon TL)
1983 4 .952 198 5.150
1984 5.435 361 5.796
1985 28.311 542 28.853

KAYNAK: 1. DPT, Yabanci Sermzye Raporu (1983-1986), Ankara-
Nisan 1987.
2. TRAS, s.233.

Yabanci sermayeli firmalarin 1983-1985 yillari arasin-
da yvaptiklari kfr transferleri ve yabanci licretlilere gdnde-
rilen fonlar, toplam 39.698.000 bin TL'lik tutari ile gorin-

meyen kalemler hesabi lizerinde negatif etkide bulunmugtur.

Son agamada yabancl sermgyeli firmalarin sermgye ig-
lemleri hesabhi lUzerindeki etkisi dlgillecektir. Deha Ghcede
belirttifimiz gibi yabancl sermayeli firmalarin toplam ser-
mayve ithalatlari ile gelen sermaye'nin tekrar ililkesine dtnem
Sormay ¢ hareilastirilacsxiair. Fu Clgimin yapilsvilmesi icin

Tablo:22 olugturulmugtur.

Yabanci sermareli firmalarin Tirkiye'nin sermaye ig-
lemleri hesabir iizerindeki etkisi 1983-1985 yillari arasinda
210.597 milvon TI..dir. Bu tutar pozitif bir etkidir.
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Yulkarda, li¢ ayri asamada elde ettifimiz veriler yardi~
m1l ile yabanci sermaye yatirvimlarinin Odemeler dengesi lizerin-
deki etkisini Olgebiliriz. Bu 6l¢lmi yapabilmek igin buldu-~
Zumuz pozitif deferler ile negatif deferler kargilastirila~
caktir. Bu kargilagtirma-icinde izledifimiz agamalarda el-

de edilen sonuglarla Tablo:23 olusturulmugtur.

Tablo: 23

YARANCT SURNWAYE YATTRIMLARTNIN ODEMELER RIT ANGOSU UZERINDEKI

ETKITER I
Dig Ticaret Gorinmeyenkal .Sermaye Igl. UCdemeler
Hesab1l Uzerinde .Hesabi Uzerin.Hesabi {izerin.Bilanco .lze
Etkileri Btkileri Etkileri Etkileri

Y1illar (Milyon TL) (Milyon TI.) (Milyon TL) (Kilyon TL)
16&3 - 127.060 - 5.150 17 .659 =114 .551
1984 - 137.353 - 5.796 85.861 - 57.288
1985 - 252.469 -28.853 107.077  -174.245

Kaynaks: Teblo:20, Tablo:21l, Tablo:22'deki veriler dikkate
alinerak dlizenlenmigtir.

Yabancl sermaye yatirimlaririn tdemeler bilangosu
Uzerinde yaratmig oldufu etki incelenen 1983-1985 yillarz
erasinda negatif defer tagimaktadar. Bunda en Snemli etken-
lerder birisi ysbanci sermayeli firmalar tarafindan yapilen
ithalatlarin yapilan ihracattan oldukga yilksek olmasl nede-—
niyle, Tlirkiye'nin dig ticaret dengesi lizerinde negatif
deferli yiksek etkide bulunmaleridir. Daha 8nceki bolimde
belirtildifi gibi Tirkiye'ye yerlegen ysbanci sermayeli
firnal erin Uretinleri i¢ pazars donilk olmasi nedeniyle bu
firmalariv ihracatlari oldulkga dtigiktinr.
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IIT- MODELIN SONUGLARININ YORUMLANMAST

Yabancl sernaye yabtirimlariran Tirkiye Fkonomisi
Uzerindeki etkileri, istatistiki verilerin kisitli olmasi-
ra rajimen, Analitik Model yardimiyla belirlenmeye gallgil-

migtir.

Yapilan anal itik c¢aligmada, Tirkiye'nin 500 bilylik
Tirmasil ig¢indeki yabancl sermayeli firmalarin iretimleri
1983-1985 yillari arasinda devemll bir artig gosterdigi ve
yine ayni1 donemde 500 firma toplam Uretiminin ortalema ola-
rak ¢ 11,9'unu bu firmalarin gergeklegtirildifi gériilmiigtir.
Ayni zamenda 500 biylk firmanin iiretim artisinda 1983-1984
dtneminde yabanci sermayeli firmalarin pagyi % 8 iken 1984-
1985 doneminde bu pay % 27'ye yikselmistir. Bu artigin se-
bebini 500 bilyilk firma igersine giren yabanci sermgyeli fir-
ma saylsindaki artiga baflamak yeterli deZildir. Bu durumun
dela iyi analiz edilebilmesi ig¢in yabanci sermayeli firma~
larin itretimr teknolo jilerinin de dlikkate alinmasl gerekmek-

tedir.

Yabanci sermayeli firmalar, sanayilegmig ekonomile-
rin yapilarina yygun olan ve hig¢ bir degigikligé tebi tutulma-
yen teknolo jileri Tiirkiye'ye transfer ederek tremli miktarda
lretim artisi saflayebilmektedirler. Bu durumda yerli firma-
larla yaptiklari rekebette istlnlik safleyarak, liretimleriy-

le toplam tiretim iginde bir konuma gelmekfedir.

Yabanci sermaye yatirimlarinin getirdikleri sermaye,

tekrolo ji ve yatirim sonucu yarattiklari katma defer, Tir-
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kiye'de saongyilegmeyi hizlandirmakta ve milli gelir sevi-
yesinin yikselmesine katkida bulunmaktadir. Uretimde oldu-

gu gibi yaratilan brit katma degefe; katkilari bakimindan

da yebanci sermgyeli firmaler dnemli bir paya sshiptir. Or-
negin Tirkiye'nin 500 biyik firmasi tarafindan yaratilan kat-
ma deferin 1983-1985 yillari arasinda ortelama % 13,7'si
yabancl serugyeli firmalar tarafindan gergeklegtirilmigtir.
500 bliyik firmanin brit katma defer artisinda 1983-1985
déneninde yabancl sermayeli firmalarin payi ortalama ¢ 17°'
dir. 500 biylik firma igindeki yerli firmalarin Uretimleri-

ne goére yarattiklaris briit katma defier ile yabanci serﬁlayeli
Tirmalarin yerattizi katma deger kars;lla@tlrlldlglnda, yaban-
c1 sernayeli firmalarin yarattifl katma deZer oremnsal olarak
deha diiglktir . Bunun temel nedeni yabanci sermayeli firmala-
riyn difer firmalar ile Onsel ve gerisel bafliliklarinin za-
y1f olmesi ile bu firmalarin lretimlerindeki ithal girdile-~
ririn yliksek fiyatlarls biyik degerlere ulagmasidir . Bu ne-
denle yabaricl sermayeli firmalarin ithal girdileri yarattikla~

r1 katwa deferleri lizerinde diiglirticli etkide bulunmaktadir.

Diger yandan yabanci sermayeli firmalarin ige ddniik
lretim yapisindan dolayi, bu firmalarin Tirkiye'deki toplem
tiketim Uzerirdeki etkisi i¢ pazar iizerindeki satiglarinin
seviyesine gire, 1983'te % 5 ile % 9,1 arasinda defigim
gisterirken 1985 yilinda ise bu oran % 0,8 ile 4 15,9'a
¢iktrir belirlenmigtir. Yabanci sermayeli Tirmalarin tike-
Tim etkisinin her ddnem arttigl gdzlenmektedir. Bu etkinin
yikseld ifinin Tlrkiye'de ige ddniik iretimlerinden kaynak-

lanmaktadir. Bu durumda yabanecl sermsyeli firmalarin ige
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dontik lretim yapisi defigtirilmedikge tiketim lizerindeki

yabanel sermayeli firmalarin arttirici etkisi devam edecek-~
tir. Ayrica bu firmal ar tarafindan liretilen mallearin tike-
timi arttirici Ozellikleri dikkate alindiginda toplumun te~
mel ihtiyaglaraini kersilama ve boylece ekonomik kalkinmaya

Itatkide bulunma amgcindan uzak olduklari goriilmektedir.

Genellikle yabancl sermayeli firmalarin yatirim yap-
Tikleara: {ilke ekonomiginde ig tasarrﬁfu arttirici etki yarat-
malari beklermektedir. Fakat yapilan galigmada yabanci ser-
magyeli firmalarin yiksek tilketim etkileri redeniyle yatirim
yaptiklari Tirkiye Bkonomisi'ndeki i¢ tesarruf dizeyinin
azalmaslva sebep olduklari belirlenmigtir. Ayni zamanda
yabancl sermayeli ajrketlei'in ilave yatirimlar ig¢in gerekli
fonlari yerli kgyreklardan saflama yoluna gitmeleride ta-

sarruf ag¢ifinin bilylmesine neden olmaktadir.

Yabanci sermaye yatirimlarindan Tirkiye ekonomisi
Uzerirde yaralmasi beklenen Snemli bir etkide hizll ekono-
mik kalkinmayl saflagyacak ya‘blrlm seviyesinin ylikseltilme-
sidir. Zaten Tirkiye'ye gelen yabancl sermsye yabtirimlari-
nin ilk etkisi yatirim-seviyesinde gbrilmektedir. Fakat
yapilan galigma sonucundé. yebanei sermaye yatirimlarinin
Tlrkiye Ekonomisi'ndeki toplam yatirimlar iizerindeki net
etkisi 1964-1986 yillari arasinda -1 ile +1 arasinda degig-
tiZi gorlilmektedir. Yabanci: sermgyeli yatirimlarin Tirkiye
Ekoromiei'ndeki yatirim seviyesi lizerinde yarattizi bu net
katki beklenenin ¢ok altindadir. Bu durumwme temel nedeni
gelen sermayeye egdefer bir mikterda ysbanci sermaye ¢iki-

s1nin olmasidir. GOrildigi kadariyla yabanci sermaye ya‘tl;
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rinlarl safladiklariy kéri tekrar Tirkiye'de degerlendirmeyi
hig dilginmemektedirler. Ginki Tirkiye'deki durum yillar
itibariyle bakildiga zaman, her dénemde yabancl sermayeli
kuruluglar tarafindan ya;i;ilan k8r transferlerinin buyuk

miktarlara ulastigl goridlmektedir.

Yabarnci sermayeli firmalar belli sektorlerde ve daha
gok i¢ piyasaya donik iiretim yaptiklarindan ihracat yoluyla
Onemli bir doviz geliri de saflayamamaktadirlar. Bir yandan
Uretim girdileri maliyetinin yiiksekligi, diZer yandan lisans
arl agmal ari ve sinirlayicil hikimler, ihracat imk8&nlarini bii-
yik 0Olglide orfadan kaldirmaktadir. Ayrica ihracat yoluyla
belli bir miktar doviz g£irisi safleansa bile, lisans ve di-
ger transferler yoluyla bu dbvizlerden daha fazlasi yurt
digina ¢ikarildigindan, Sdemeler bilangosu iizerindeki net

etki daima negatif olmaktadair.

Nitekim bu durum yabanci sermagyeli yatirimlarin Tir-
kiye'nin tdemeler bilangosu lzerindeki etkisinin belirlen-

mesi amaclyla yapilan model galigmasl sonucu kanitlanmigtair.
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IV. TEDBIR VE ONERILER

Tirkiye'deki vabanci sermaye yatirimlarinin arttiri-
labilmesi i¢in gimdiye kadar ¢ikarilmig olan yasalar (g7)
ve bu yasalar gergevesinde saglanmis olan pek gok tegvik
tedbirlerinin yilrirlikte oldufu bilinmektedir. Ancak bunlar
sadece Tlrkiye'ye gelen ysabancl sermgye'nin toplam miktar
olarak artisini safl amgya ytnelik tedbirlerdir. Tim bu ted-
birlerle verilen bilyikk odiinlere karsilik istenilen diizeyde
yabancl sermgyenin Tiirkiye'ye g¢ekilip ¢ekilemedigi hala
tartigma konusudur. Bu nedenle artik "Yabanci Sermayenin
Tirkiye'ye gekilmesinde dsha fazla $diin nasil verilebilir?®
endigesi bir tarafa birakilarak, "Mevcut yabanci sermayenin
Tilrkiye Ekonomisi lzerindeki etkilerinin deha olumlu olmasz,‘
i¢in hangi tedbirler alinabilir?" sorusuna Cevap aranmeye
G@lisilmalaidar.

Bu galigsmada yukarida yapilan incelemeler sonucu
elde edilen bilgiler dikkate alinarsk Tirkiye'deki yabaneci
sermgye yatirimlarindaen azami faydanin saplanmasi konusunda

alirmasl gereken tedbir ve tneriler ilizerinde durulscaktir.

- Yzbanci sermsgye yatirimlarinin sadece y.atlrlm d -
zeyini iyilestirici das kgynek. olarak duglnmek, yabanci
sernegyeden beklenen asi] Onemli k‘at’kinl‘n gtzden kagmasina
sebeb olmaktadir. Yabanci sermaye yatirimlarindan sagl anan

esas faydanin ysbanci sermayenin beraberinde getirdigi ileri

61 Tirkiye'ye ysbenci sermaye girisini asrttirabilmek igin
vapllan yasal dlizenlemelerin diinya'daki benzer ya~
salarin en liberali olduZu bilinmektedir. Bu koruda
deha gyrirtili bilgi igin bkz., Birinei Bolim, IT,s. 6,
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teknik bilgi, know-how, modern sevk, idere ve igletme me-

todlarindan elde edildipi wnutulmeamalidir.

-~ Tiirkiye'ye yeni gelecek yebanci serumaye, dzellikle
tnsel ve gerisel bafliliklarin kuvvetli, katma deZerin yik-
sek, teknoloji sktariminin mimkiin, ddviz tasarrufu saZlayan,
istihdam imkanlari yeratan ve yerli miitegebbisin geligsmesi-
ne daha fazla katkisi ola:n imal at sana;yl dallarlnda ya‘blrlm

vapmasi igin tegvik edllmelldu .

-~ Yabanci sermayeli firmalarin Tlrkiye'deki faali-
vetlerinden dolagyi elde ettikleri k8rlari Ozsermayelerine
katmal ari tegvik edilmel idir. Ayrica yurt digina dolayla
ké&r transferlerini engelleyecek tedbirler diiglinlilmelidir.
bylece bem yurt digine transfer edilecek doviz miktari
azaltilmiy ve hem de ekonomiye yeni bir kredi kaynail sad-

lanmig olacaktir.

~ Gogunlukla ig pazara yonelik Uretim yapisina sship
olan yabancl sermgyeli firmalearin, wluslararasl pazearlars
vonel ik liretim yapisina kavugmasi ig¢in gerek iiretim, gerek-
se ihracat bazinda tegvik edilmeleri saplanmalidir. Bunun
vaninda, yebanci germayell firmalerin yaptiklari iretim
glnmrik duvarlari ile koruma altina alinmaya Qallqllmama-

lazdar.

~ Tirkiye'ye gelen yabanci sermayeli firmalarin bii-
yiuk gofunlufu AT ilkelerinden geldifi bilirmektedir. Bu fir-
malarin Tirkiye ile AT, illkelerinin bilitinlesmesinde koprii

gorevi vapmasi sazl armelidir.
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~ Yabeanci sermgyeli firmalarin yaptiklari yiksek
ithalat dolgyisi ile Odemeler bilangosu lizerindeki olumsuz
etkilerinin giderilmesi ig¢in, bu firmelarla yerli firmalar
arasinda tnsel ve gerisel baflilaklarinin kuvvetlendirilmesi

i¢in gegitli tedbirier diigilnilmelidir.

- Ysbanci sermgyeli firmalara kisa ve uzun vadeli

dig kredi kullenmsbilme imkanlari séél anmalidir.

- Btlgeler arasi dengeli kalkinmenin saflansbilmesi
ig¢in yabanci sermgyeli firmalarin dafilimina dikkat edil-

melidir.



SONUC

Tirkiye'de izlenen sosyo ekonomik stratejilerin bir
uzentisl olarak yabanci sermgye politikas:i da bigimlenmig-
tir. IT .Diinya savagl sonrasi ekonomik kalkinmanin hizlandi-
rilmasinda, dig borglanmalara ve yabancl sermaye yatirimla~
rina ¢ok deha fazla Onem. verildifi goriilir. 1950'lerin ba-
ginda izlenen liberal politikaya uygun olarak, uzun siire
yirirlikte kalacak 6224 sgyilil Yabancl Sermayeyi Tesvik Ya-
sasi, 6336 sayili Petrol Yasasi ve 1567 sayili TPEKKHY'ya
iliskin 17 sayili karar g¢ikarilmigtir. Deha gonra ige yo-
nelik sanayilegme stratejisi ile koruyucu dig ticaret poli-
tikas1 ile gelir dlizeyinin yarattigi tiketici talebi yon
vermistir.. Bu nedenlerden dolgyl, imalat sanayide dayanikla
tliktetim mallarina yonelen yebanci yatirimeilar, tarim ve
maden sektériine ilgi gostermemislerdir. Sermaye piyasasinmin

gUgsiiz oldugu Tilrkiye'de portfoy yatirimlarida gelismemigtir.
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24 Ocak 1980 ve sonrasinda, diga yonelik sanayileg-
meye doniiglim mantifiyla uyumlu olarek yabancl sermaye jle
ilegili bir dizi dlizenlenmelere gidildigi gorililmektedir.
Yapilan diizenlemeler yabancli sermayeye gliven verici ve ol-
dukga liberal nitelikte olmasina rafmen eklektik bir yapi-
va sahiptir. Dizenlemelerin tek bir yasada toplanmasi ijigin

vapilan galigmalear sirdiiriilmektedir.

Bu donemde, Bagbakanliga bagli "Yabanci Sermaye Dai-
resi" kurulmustur. Bbyle;ilcle yabancl‘sermaye ile ilgili
kararlar ve iglemlerde, uyum ve ¢abukluk saZlanmasi ig¢gin

yilriutiilen hizmetlerin bir arada toplamnmasi amag¢lanmigtir.

Garantisiz ticari borglarin tasviyesine iligkin gi-
karilan kararname ile Tirk Lirasina ¢evrilmig doviz borg-
larinin yabanci alacaklilarca yatirim ve kararnamede belir-
tilen amaglar igin kullanilmasil mimkin kilinmigtir. 1980 ve
sonrasinda gelen yabancl sermayedeki artigin biyik nedeni,
yabanci firmalarin Tiirkiye'deki gar‘antiéiz ticari alacak-

larini ozellikle portfdy yatirimlarinda kullanmal aridir.

1980 ve sonrasi uygulamalar arasinda, yillardir ii-
zerine efilinilen fakat basari saflanilamsyan serbest bdlge
girigimleri hizlandirilmig ve Mersin Serbest Bélgesi'nin

kurulmasi sajglanmigtir.

1980 ve sonrasinda, 6224 sayili ’yasé. kapsaminda Tirki-
ye'ye gelen ysbancl sermayede Onemli artiglar olmugtur.3l
Arslil 1986'da 1802,2 milyon dolar sermaye ile 610 yabanci
sermayeli firma vardir. Bu girketlerin ysbancil sermaye payl

-

7 42,83'tUr. Tirkiye'de en fazla yatirim yapan iilkeler sira-
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s1yla Isvigre, ARD ve Bati Almanyaj; en c¢ok yatirim yeapilan
alt sektbrler ise, imalat sanayinde kimya, gida-igki ve do-

kuna~giyim, hizmetler sektorinde turizm ve bankaciliktir.

Difer yandan yabancl sermaye yatirimlarindaki bu
gelisimle birlikte, Tirkiye'deki bazi temel makro ekonomik
defiisckenler Uzerinde bu Sermgyelerin yaptiklari etkiler
Anal itik bir model yardimiylae Olgilmeye galigilmigtir. Tir-
kiye ckonomisi agisindan ulagtifimiz sonuglar gbyle Ozetle-
nebilir., Yabanci sermagye yatirimlari Tlirkiye'de toplam sa-
bit sermaye yatirimlarinin ufak bir bolimiini olugturmakla
birlikte, bu yatirimlarin yarattiklari ekonomik etkiler
gincel bir sorun haline gelmigtir. Gergekte yabanci serma-
ve yatirimlari: Tlrkiye Ekonomisi'nde, yalnizca yabancl ser-—
mere getiren yatirimeil olarak bulunmamakta, artik faaliyet-
leri sonucunda bazl temel makro ekonomik defZigkenler ilizerin-

de Onemli etkilerde bulunmektadir.

Tirkiye'nin 500 biylikk firmasi iginde yer alan yabanei
sermagyeli firmalarin 1983-1985 ddnemi ig¢inde, iwretim, milli
gelir, tiketim, tasarruf yatirim ve ddémeler bilan¢esu gibi
temel malkro ekonomik defigkenler iizerinde yapmis oldufu et-

kiler incelenmigtir.

Elde edilen sonuglar lgiginda; yabancl sermayeli
firmalarin Uretime katkisi ortalama % 11,9'0ran1ndad1r.Yi-
ne gynl dénemde iretinm -artisina katkllail, 1983-1984 done-
minde % 8 iken, 1984-1985 doneminde % 27 gibi bir orana
ulagmigtir. Yabanci sermayeli firmalarin liretim artigina
katkilarindaki bu yilkselig, toplam iiretim iginde Onemli

bir yer almis olduklarinin gdstergesidir.
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Toplem iretim iginde Oneml i bir yer tutan ysbanci
sermayeli kuruluglarin, milli gelirin olusumunda yaratmig
oldulkl ari katma deferlerinin rolil incelenmigtir. Bulunan
sonug¢lara £6re 1983-1985 donemi ig¢inde ana kiitle olarak ka-
bul ettifimiz 500 biiyik firmamin yarattigl briit katma deger
iginde yabanci sermayeli firmalarin payl ortalama olarak
0 13,7'dir. Ayni dénemde ana kiitle briit katma defer artigi-
na katkisi ortalama % 17 6lmustur . Ana kitledeki yerii fir-
malarin Uretimlerine gtre yarattiklari briit katma defer ile
yabancl sermayelil firmalarin yarattigi katma defer kargilag-
tirildifinda, yebancl sermayeli firmalarin yarattigls katma
deffer oransal olarak dsha dlisliktir. Bunun temel nedeni ya~
bancl sermayeli firmalarin yerli firmalarla Oncel ve geri-
sel balfliliklarinin dligik olmasi ile bu firmalarin iiretim-
lerindeki ithal girdil erinin ytiksek fiyatlarla biyllk deger-

lere ulagmasidir.

Yabanci sermayeli firmelarin lretimleri genellikle
i¢ pazara ytneliktir. Bu firmalarin i¢ pazara yaptiklari
satlzlar toplam tilketimi artirmaktadir. Yapilan caligma so-
nucu, yabancl sermgyeli firmalarin yaptiklari satig diizeyi-
ne gore Tilrkiye'deki toplam tiketime etkileri % 15,9'a ka-
dear ulagmigtir. Efer yapilan liretim dig pazara doniik olsa
idi ysbanci sermgyeli firmalarin tiketim etkisi daha dlgtlg
olabilirdi.

Tiketim ve gelir etkilerine bafli olarak, 1985 yili
igin yabancl sermayeli firmalarin toplam tasarrufa etkisi
negatiftir. Clnki yabanci sermayeli firmalarin toplam tike-

Tim etkisi incelenen donemde gelir etkisinden fazla olmugtur .
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Yabanci sermayeli firmalardan beklenen &nemli etki-
lerden birisi de, vatirim seviyesinin yikseltilmesidir .Tir-
kiye icin yapilan hesaplamada 1965-1986 yillari arasinda
vabanci sermayeli firmalarin Tlrkiye'deki toplem yatirim
sevivesine etkisi ¢ 1 civarindadir. Bu etkinin diigiik olma-
sinda en Snemli unsur yaptiklari k8r transferlerinin yiksek

olmasidir.

Temel makro ekonomik degiskenler lizerindeki ysbanci
sermagyenin etkilerinin incelermesinde son olarak ddemeler
bilangosu Uzerindeki etkileri lzerinde durulmugtur. Tirkiye
igin her zaman oldufu g£ibi, 1983-1985 doneminde de yabanci
sermayeli kuruluslarin tdemeler bilangosu Uzerindeki etki-
leri negatif olmugtur. Bu negatif etkinin kaynafi, yapilan

ihracatin ithalati kargilama oranimin diliglikk olmasidir.

Yabancl sermayeli firmalarin Tirkiye'deki bazi temel
makro ekonomik defigkenlerin lizerindeki etkilerinin arzula-
nan bigimde ydnlendirilmesi ig¢in; bu firmalarin diga donik
Uretime tegviki, diger firmalarla nsel ve gerisel baflilik
larimin artirilarak ithalatlarinin azaltilmasi ve yaptikla-

ri kf@rlarin yeniden yatirima yodneltilmesi gereklidir.




YARARLANTT AN KAYNAKT AR

KITAPLAR:

AKAGUL, D. ¢ Analyse Des Relations Ekonomiques Entre
La Turguie et la C.E.E, Univercitd De
Lille I, Lille-1982.

A AGTT, D. ¢ Analyse Des Relations Ekonomigues Entre
leurcope Et La Turquie Le Cas De L'asso-—
ciatidn C.E.E. Turquie,Univercite’ De
Lille T, Lille-1986.

ATFIN, B. ¢ Uluslararasi Ekonomik 1ligkiler, Istanbul
Unv.Yay ., ISTANRUL-1978.

ATPAR, C. s

gokuluslu Sirketler ve Ekonomik Kalkinma,

AITIA Yay., ANKARA-1980.




AVCIOGLU, D.

BIRKSOY, T.

BUT,UTOGLU, K.

DIE.

DiE.

DIR IMTEK IN,H .

DPT.

DPT,

DPT .

DPT.
DrT .

URDOST, C.

e

ii

Tirkiye'nin Diizeni, Din-Bugln-Yearin,

Tekin Yay., (C.I ve C.IT), ISTANBUL-1982.

Azgel igmig Ulkelerde Thracata Yonel ik
Sanagy il esme, Belge Yay., ISTANBUL-1982.

100 soruda Tirkiye'de Yabanci Sermaye,
Gercek Ygy ., ISTANBUL-1870.

Devletin Ekonomik Hesaplara (1939-1971),

Istatistik Y1lligr 1985, Ankara-4Aralik
1985.

Tirkive Ekonomisi, Anadolu Universitesi
Yay ., ESKISEHIR-1983.

Ekonomik Kalkinma ve Sosyal Gostergelér,
ANK AR A-1980 . |

Yabanci Sermagye Mevzuati ve Yapilabilir-
1ik Raporu Esaslari, DPT Yay., ANKARA-
1986 . |

Yebanc1 Sermaye Raporu 1983-1986, DPT
Yay., ANKARA-1987.

"Kalkimnma Plaenlara (I.IT.TTT.IV.ve V.)

Y1llik Programler, (Muhtelif Yillar)

Sermegyenin Uluslararasilasmasl ve Tekno-

loji Transferi, Savag Yay., ANKARA-1983.




iids

/,

GULALP,H. : Geligme Stratejileri ve Gelisme Ideolo ji-
leri, Yurt Ysy., ANKARA-1983.

Yeni Fmperysalizm Teorisinin Elesgtirisi,
Birikim Y&y ., ISTANFUL-1979.

GULALP, H.

KARTUK,R .S ., Tlirkiye'de Yabanci Sermaye Yatirimlari,

ITO Yay., ISTANBUL-TEMMUZ 1983.

ae

KFEPENEK,Y . : Geligimi, Uretim Yapisi ve Soruniarlyla

Tirkiye Ekonomisi Savag Yay., ANKARA~Mart
1984 .

Emperyal izm, Azgeligmiglik ve Tirkiye,Bi-
rikim Yay., ISTANBUL-1979,(II.Pask1).

KEYDER, .

LiPAGE,H.,

Demain Le Capitalisme, Librairie Générale

Francaese, 1978.

MALIYE BAKANLIGT :Ekonomik Rapor 1978, ANKARA

MATIYE BAKANLIGI :Ekonomik Rapor 1983, ANKARA

QECD. Btudes Economigues "Turquie", 1985

OECD.

Investissements Etrengers En Turguie,
PAR 1S-1983.

PETROL ISLERT
GENEL MUDURLUGU: 1982 Yi1l1 Petrol Faeliyetleri, Petrol
Isleri Genel Miildlirliigl Dergisi, Nos27.

ROZALIYEV,Y.N
(Gev:A .YARAN) : Tirkiye'de Kapitalizmin Geligme Ozellikleri
1923-1960, Onur Yay., ANKARA-1978.




iv

SELIX, M. : Tirkiye'de Uzel Yabanci Sermaye, SBF Yay.,
AVKAR A-1961.

SUNKEZ, M.

Tlirkive Bkonomisinde Bunalim I, Belge Yay.,
IST ANBUT-Kasim 1980.

SONMKZ ,M . Tirkiye Ekonomisinde Bunalim ¥I, Belge Yay.,

IST ANBUL-Temmuz 1982.

SAHIN, M. : Tlrkiye'de Yesbanci Sermaye Yatirimlara,
Ekonomik ve Sosyal Yay., ANKARA-1975.

TEZEL,Y .S., : Cumhuriyet Doneminin Tktisadi Tarihi 1923~

TOBE . : Iktisadi Rapor (Muhtelif Yillear) /

TOBB. ¢ 1923-1982 Cumhuriyet Doneminde Istatistik .
lerle Tiirkiye, ANKARA-1983.

URAS, G. ¢ Tirkiye'de Yabancl Sermaye Yatirimlari,

ISTANBUT-1979.

Y ARES IM0S,S . | , | ,
(Cev.R .KUZUCU) : Azgelismislik Sitrecinde Tirkiye, Bizenstan
1971'e, Gozlem Yay., ISTANBUL-1980,(TI.Bas-

ka,

3

MAK AT FLER ¢

ATPAR,C. "CUS'lar ve Ekonomik Kelkinma", TURK Is/

1]

ICFT1, QU3 ve Uluslerarasi Sendikacilik
Semineri, ISTANBUL-1979.



(273

BELGUL,N. "f¢ Piyat Seviyemiz ve Dig Ticaretimiz",

SB¥ Dergisi, (C.T ),S.4, ANKARA-1954.

BULUTAY,T .

"Mrkiye*nin 1950-1980 Dénemindeki Iktisadi

o

Nergisi 1981 0zel Sayisi, ANKARA-1982.

CUMHTR IYET, : "Petrol Yasasina Tepkiler" 16 Mayis 1982.

5

CUMHYR TYET,
)
DUNY A, : "Serbest Bolgeler," 5 Subat 1987.

"Yabanci Sermaye",4 Mayis 1983.

EGIINRZ, s. "Tirkiye'de ve Diinya'da Serbest Bdlge Uygu-

20

lemalari', Meliye Dergisi, 5.64, AZustos

1983.

TRALP,A. : Tlrkiye'de Izlenen Ithal Ifkameci Kalkimma
Stratejisi ve Yabancy Sermaye, ODTU Geligim
Dergisi 1981 Ozel Sayisi, ANKARA-1982.

GOYMEN,X . : "Plirkive'de Ysbancli Sermaye", TtRK 1S/ICFTU,
CUS ve Uluslararasi Sendikacilik Semine®i,
IST ANBUL~1979 .

isop, : "Tirkiye'nin 500 Biiylk Firmasi" Y11:19,S.217.
16 Eylul 1984..

150D, : "Pirkiye'nin 500 Biyik Firmasi" Y1l 20,
S.218, 15 Ekim 1985.

ison, ¢ "Tlrkiye'nin 500 Biyilk Firmasi", Y11:21,
S.219. 15 Eyldl 1986 .

KEYDER,C . : "Kriz Ustiine Notlar", Toplum ve Bilim (Ug

Aylik Dergi), S.14,ISTANBUL-Eyliil 1982.



EK- 1

1543 YILINDA TURKIYE'NIN 50C BUYUK FIRMASI ARASINDA YABANCI SERMAYELI KURULUTLARIH YERI VE GNEMI

UR ET (MCTH SATIS SATIS MASI_  BRUT KATMA BZ SERMAYE B1LANGS KARI  {HRACAT UGCRETL{
Lef TUT2RL LATI TUTARI CEGER (BiLONCG KARI (Ve Bal {1.COCTL} CALISAN
51RA MO FIaMa tledun TLY . {1.C00 TL) {1.CGOTLY HARICI{1400CTL) {1l.QCCTL} LAR
L 2%
I 11 Toee TREXTCR W5 ZEiRAAT Make £a9e 2€4536.152 36.55£.188 3,394 4573 22044171 3154160 4elb4,608 1324
& 15 CYAL=REGAULT OTUe FAfelaSa 21 .435.546 31.877.270 Eatl)To733 B o845 .699 3.835.241 3.545,065 2.031
5 le LTUSAN DTUMIZIL Saihe Ad9a 31 .%33,022 31.77¢.1117 EebETab4G? | 5.495.5£95 624721 558,109 2.265
o lo Tebhe m.p.c. TURK CVC0. FAB. AaS. 28.%ul.0684 28.9537,1560 2.4CC. 178 5e589.683 2ab7Te4E2 10&.734 1.744
5 2% UMILEVER-1S TIC.ys LTo. 5Tt 24.555,31(5 24.727.722 6.745.721 2.534.7C8 3,900,722 12€.78¢ 1.0E6
& 28 MAH KAMLVT S Hedate 22.355.303 22.68%2.%3 4.754.004 3.27%.5C2 24260180 2.522.248 1.503
730 LTLNAES MOTe ARACL AT 2] oTiae 200 23.,362.180 5.216.177 2.920.%941 3.975.640 2045112 1.68¢C
PSR ALGATHYUM S VE T1Ceh a9, 20, ne%, 248 INLEIN L EES 2.G52.240 4,537,239 634,480 5.376.89¢ 943
$ 3o CUKUKIVE CELIK £AD. S<Se 18 N 13.921. 394 2.625.277 15184857 22,493 - 400
lu %1 GHIRUYAL YNie 4.t 17.480,.30°9 17,489,500 « 4.152.743 N 829.515 §23.9492 1.394.153 1137
1l &4 VURAK “URbLL) LASTIRLERE Aeba 1 6N %53 l6acaT45673 5.45C.963 8.465.751 34loBeaTa 4264018 979
12 %4 GIGDYFAL LeASTIRLERD Todos, 14 AL 14.93£,4G5 5.376.771 3.816.511 2.445,956 514545 555
L5 H& TURY2Y 2eia la,217.%%5 14.23R.7%8 - - . - T786.118 T1£2
14 &9 IHG SHebL CTOMPANY OF VURKEY LTC. 12 ats4 32870 125.977.111 5.0014337 B.972.183 3.B01.937 u.ﬁpa.o«$ 2.0C0
15 TG AKDENIZ GUBAE 3AN.AL . Ce2i4e 62T 12.249%.%28 3.667.470 5,31745631 1925.483 861
i T2 TRAKYA »>g SiNvA e e 1leR6:7 03 12,378,235 3e542.983 9.G€5..7CT -399.4(% 3. mpm.r 774
L7 TS5 MARNESMANY=SEMERE A0RU ENDahs%e L1 e752.552 11.891.523 2a£25450%8 6204376 1 «565.850 N._wm.:_c 668
1 80 LYL Aede L1 «t764737 |, 11.475.737 - - - 11,84 -
19 31 AMADCLU CAM 3AN.S.%. 11 a335.331 11.458.258 44370372 3.324.620 T732.918 m.»mm.mw: 1.562
20 Be NETAY NIKTrERY ELORTREK AeS. 10.505. 555 10.505,85% TebTdabl3 34744 445 3,654,048 1441086 1947
Z1 31 R2AILE YATSAIU'L GLi «SAN s AeSe 13.279.359 10.2180.259 1.12C.548 £98.C59 917.532 62108.768 -
22 97 BGRUSAN GEMLIK BURAU TESiSLERG Fe142.573 9,742,873 5934475 202974691 427.7€8 3.336.529 _
23 102 ROUHE MISTAHZARLAR L 5ANeAeS« Boraf, 209 845954384 24222040 24223.562 344,536 57.569 468
24 123 TURA TUBGRCE SANGA.Sa TeT454%c83 7.745,568 4.351.795 3.289.508 41£.053 681.9641 1.140
25 157 MAKD ELSRTRIX SapaVvT Til.Ae5 ELR2E.391 R,528.89] 2+655.972 2.325.169 1.7154537 55.877 582
26 iTu eARTR SANGVE Tile 24%. G.l92.7286 S5e148.036 T4€. muo 2.C15.005 £0.2654 l.415.C39 250
27 17: TU&K OTIMITIV EiCeAaS. 5.172.3280 5.397.237 3.405.2C 3074551 -1.596,613 - 91¢
2& 174 mcxoc; TEAKTOR FAD . AeSe Se142.391 52534754 Nmm.uom Bl6.690 ~—-1s&144%29 14s1a6 230
2% 155 SANTRAL 01419 S&de Aa%a GeTLE L3897 4.7104297 20634802 1,128,217 7634212 8G.247 83s
3C 190 TURK ;pﬁ,;mﬁmpz.<mawr‘ G Lahie2, 662 5,455,751 1.518.128 lall9. &4 428,112 2714570 SE85
31 AL nﬁ. flekTHix BN . 4 L3 4,341,327 1a774.330 leaiQas2% 180,514 Tla.cng a¢l
32 SERGER DK1Y HAX. Sihe ALS. 4 =3} 4.617,533 2a415.75¢6 453,575 1.1322,944 80.329 827
33 Tind REIKEL i M/ EY L AT, . Gal 14 4,115,714 le 225,754 T22.026 628100 424330 203
340 &24 PRLIER ILAGLARY 2.5, wediladal 4.C3 1,540 1.194.108 823.5¢6 382,765 132.97S 265
35 e sATHER TARLE PLACLAKY 5,023 .25% 4e0Li5eED5 1.10G.737 £39.052 458, M»H 5216573 313
36 231 EDI? OIPLIY SAH. v OT . 5a9YE L 39T 4.022.151 1.002.520 17314384 111l.5C 2.C0%4435 855
37 249 TALY Tind ABIALAY 5 EPCEOMC T A.77.345 397.4C8 1.2C0.51% w@p.nmo 2.074.£97 225
A& 05 mAVIL srcl v T «Sa el e T30 T4, 8n le215a1%8 Gis £99.052 126.2835 300
3% 27 i MLT WE . TealT.247 3,417 1.48C.0C0 @z 253,9G0 351.545 235
SGo2h SAMISYE T1fatega Detn2anes EPES <o:.mqo 290.724 415,732 7¢n
1 a1z GELGY TuAh SANGYE TiICWAaL9. A, a0k .77 £3le&G2 - - 250
42 lg ERAL ELEAT {5 Tatay. [T P ae H.k$a.;hw 751,211 - 4CC
L2 320 SANIRITRINE e uETE Tt 1.512 660 SR, 4T3 12Ce 100 570
4e 377 et SLEIN 2,779 T T.404 259,252 2.600430% . 1C5
45 57, oy %721 ER TtV : 425,120 2eT4E.502 450
So 50G Lor Ui Ras Y S Saeain 250G 1.133.743 1.208.092 514.2089 - 430
47 333 SAM Y . L.e97 LTSI 4TRSS 7503062 -154.079 1.896.513 450
4% 451 AAMYA VR LG V.e,.n 1,72 631 . %44 1.147.461% 1054470 3L0.42¢C 2125
4Y 445 FRLil UenFivad END. G4 .iaT Lafsy SN ek 2y E¥A4 56T 44540 1454217 150
TGPLAR SCT e300 S16.757.000 123.340.000 122.5999.0G0  44.439,9G1 6245144043 28,225

ESTATEUL SARAYL ALY 51 DERGIS
SIMALATAy GrRETIFIL L SATISLARS GERc




1634 YILIANDA TORIYETAIN

RETIPIEN SATIS SATIS HASI-  BRUT KATMA G2 SERMAYE BiLNCC KARI iHRACAT UCRETLI
LAR TUTARI LATT TUTARI DEGER {BILANGO KARI (V--eia) {1.000TL} CALISAN
SIRA A2 FiRMA {1.609 TL} {1.€0C TL} {1.000 TL)  HARICI(L1.COOTLY {l. GOQ TL) LAR
1 2x
L 3 ERESLL DEMIR VE CELin FAZaT.AeSa  1E2.1e9.275 186,371,319 5C.73%.825 5SeB05.160  15.320.604 19.320.394 8,032
& 12 UHILEYER =15 TICaVE SANGLTDWSTI W £5.235.593 56,522,433 13.631.776  13.110.2 1e442.504  6.855.327 1.128
3 1o TeLleFohata TURK T £45.4,5. 50425240462 52.452.151 14.293.540 4.852 W469 6e312.645 851.395  2.207
4 1 TRAXKTZX VE Z{FAAT AKX A3, 4%.779.5 s34 5,635,920 4,957,708 10424233 570.347  1.357
515 UYAL-REHaULT OTO.E23.2,5., 4540 Ca 067 46 70N.500 13.476.00C 11.2€0.000 2.960-000  4.000.000 2,126
o 2% METAY 14F1h METALUESL FadaTefeS. 42,247.711 42,632,936 3.840.279 6.731.691 1.219.113 13.392.111  1.087
727 CURJRAvVA ZLEKTALR Ae 35,352,751 39.352.751 9,415.650 3364290 5.442.017 825
& 25 OTGSAN OT3 . SAY.A 5. 315.705.91% 40,262,003 8.330.706 148604236 —20142.461 191,926 2.412
9 34 QURURDVA CELIK END.A o5e 35,149,467 35.237,497 Te0254515 7.889.491 791.132 9.238.50% 51C
10 35 MAN KAM. ¥E CTORGS SAU.4.5. 14.169.454 35,505,313 2.62C.140 5.487.195 975.377  6.880.514  1.554
11 37 CTCMARSAN GTU. VE ¥IT.ARAC .S2i. 12.2744575 34,613,132 he2d3.680 12.140.549 2.7%4.042 10.091.3 1.792
12 44 EMC S5NAYE TiDa Aese 30,295,624 30.343.515 10.805.343 3.841,220 369503 5164374 e
12 7 acrm vMOmrr_ LASTIKLET | du5. 27.156.000 27.311.150 7.639.200 11.645.500 445164400 342764300 95¢
14 45 OMIALYAL EHDUSTRI Ter«Se 26.143.457 2641434497 8,549,304 1759170 <1.841+823 3.281.623  1.16%
15 51 ch<rc 244550,461 24.595.538 4944 ,667 - 6572634  Llo411,200 87&
lo 5% AKDENIZ GUERE SAN«AaY. 23.892.3C7 + 23.892.397 2.971.909 549574499 2.635.204 - 848
17 5& GOUDYEAR LASTIKLERI TehAeS. 23.813.270 23.813.270 6509574640 8.691.777 440924520 625,509  1.012
18 52 NASAS ALUMINYUM SAMe VE TiCsleSe 23.432,905 2441344849 3.983.842 8.960.589 142944456  9.565.794 850
15 55 MANVESMANM-SGMEREANK 203U TefeSa Z3.137.221 23.137.221 443044151 4.539,661 342742992 746584572 740
20 25 2IRYSAN GENMLIK BCRU TESISLER] 16.623.878 16.623.878 1.612.943 245004000 8664527  6+550465C 500
21 35 TRAKYA CoM SA.ALS. 1645544 T1& 16.7G4.245 11.862.342 164569 .861 144694690 5.175.610 766
22 93 DYD Aa3s 15.890.33C 15.890.250 - - 1+383.503 690142
25 95 ANADGLU CAP SANAYD Al3. 15.547.599 15757 e 445 11.3264432 4.661.603 1008.51%  Te779.630 53¢
24 99 KOMILI YASe SAEUN GLi.SANeA.S. 144343,434 14.343.905 1.756.770 442534470 5662228  4429G.326
25 111 KOUHE MiSTiH2ARLATT ShN.A.S. 12.633.355 13.912.753 3.241.045 342264563 le216.615 100.5 463
26 112 MNETAS NIATHERYN SLERTRIC A.b. 12.652,772 12,453,770 77173754 5.243.077 244924471 1424231  2e04g
27 1e6 TURK TUACTC SAM. A a5 10.255.349 10,290,349 5.432.165 6.197.739 ~171.335  1.514.05&  1.231
Zs 156 17.0467, 584 L0 M. 565 2.081.827 1.836.5G1 1.244.120 30,107 211
29 10e Taia SAR.VE THC 4.5 3.232.533 3.204,140 3.744.977 246184466 2.121.154 57.425 732
30 192 L ZKTRiA END. 5.5, 7.78%.9%5 2.031.377 1.720.524 2.098.690 - 5084675 809
31 193 24T Ale heSe Tab37 417 74535.246 1.158,529 2.925.915 —997.71% 210.251 242
3z 2009 CHIT O SAY. ¥E TIC. AC. 7e2944730 10,317,577 2.564.134 2.937.7¢e6 165744620 483,710 544
33 211 UKLy P A, T-234.2831 7.234.531 2.983.074 1.731.275 1.157.911 129.595 g5
34 230 L A YADe ALt Bu5H51 454 G.583,981 14677495 2.109.201 5464507 1394470 276
35 23§ T TE4. Sabe BaabTe1G7 oo 10107 2.205.009 1,430,174 389.125 30.722 326
3o 24 et Satl84735 Eetie.372 3.035.979 2.775.932 2.052.336 336.253 734
37 24 : I, 42274977 6227777 1.334.804 ©1,913.0¢2 575.91G  3.171.90% 504
35 324 . v i GaiLElaTE 5,207,543 8264105 295 .124 489,003 F10.04% 700
1y 3la . 45000140 4T530330 1.445.155 1.615.103 551.599 222,353 272
4l 5w T HER S P A L4oLT a1 2QrT7.337 1572944 395,687 3.717.,227 S
41 34e . GasnTaial 4,357,151 1.927.733 1e135.365 li.42s 129.510 542
G¢ 351 : chs el TT.4nR SuCTlln2l 1.275.782 aze,33% 3824570 - 263
L3 3%z (Lrsa ciiur JE TiZe fal. heldHaTES 6,557,707 5174665 1.159.763 625,877 _ -
e 327 yipil, TE 530N fass R E T Y I 1«401.725 1.209607 93.063 bB8LT4HE 23%
ah 39 RATLKS 3.55%,573 3.9, 7,650 Le445.305 1.074.050 8164546  2.704e244 455
LE 415 ERKy S K] OTATTHY ZAhe AeSa 1.395,4981 35733 145%35,4%97 1.237.364 408,591 515344 4E5
47 9Tl TRAUST S ODEAFIVAS EMO. 4.5 2,595,773 2.715.912 1.077,462 1.177.250 71.021 - 19¢
G 4735 WYSTH LAZAARATUVALLARL A9, 2anti, 4583 24e663.453 B44 4617 1.223.767 3h%e 84T 45.70Z2 320
TUPLAMN , ) 941.224.0C0 271.313.000 2884892.000  73+59E¢ 860

<
]

- g E — vml

A0 CUYUK FIRMASI

ARASIN{IA YABAMCL SERMAYEL)

KURULUSLARIN YER]

-

VE ONEMi

15 BYLLU

382.95.C00

137.774.00C 474213




o sl de AT 4t

s

wr

7 N A U S A I oV ol N R

. A A e e e

N D

~

“i
iy
s
kL]
"
A

ol
U

i 302 VIREANG KASTY £ Lo AeYy
ay 305 CloAd GEIGY (LA Sale YE lits V%

Ge 326 ORTA ANACOLL SuRAMIK 5. VE Til.

ST 369 MAKINA TAKIM E{D. fe%e

g 256 BASF SDNGREANG TORE KiM.uilNe Aa.

sy 359 TAM GIEA SAN. FIG he%e

L0 263 KAVEL KABLO VE ELFET GMALZ. A%

Hl 370 ERRA BALATA 7% 2TOMATIV 38he Adte

e 919 GELSRAL ELEKIRIC T ah0%.

03 422 BATEX TEKSTIL (9LT. Aeva

06 427 PSTARIUL SEGHAe VE UCMLEA SAh.

5% 42¢ AKIP TEXSTIL Sat. VW TiCa Aefe

H6 4nS WYeTE LALDRATUARLACT d.%.

61 456 TRAYTRG FREN LT TAMe AeSa

bd 485 E01Fal FLEKT. [ECH. 1120 TES. AsSs
LY w30 TURK YIOHG Satie Ml

TorLan - 1.7

2 2e SAKQUZ iLaw

1a89 ¢Iniats UK syE Hin €30 20Y0R FintAST ARASINOA YADANCT SERMAYCGLI

uvl
PR Fyhota SaT
i t
4 LraLr ey !L [ES fn”
T8 Urbbydm =i Tid. T ot inegln.
LTowvas ~agtieul T O A e
2% TeOoFalona Tl 310, PN
S CTOSA 30 re L2t ou,
oA -:V5 Ll TR WA
3¢ v MLTRIL Rl aTete
3 TrahY ol i Jieaasl Maiunita
“C CLouAMe W L. A%
ooy y‘u'x' Tlasa. fdatis
3l WAtle AT
a3 San OTG SEOMEITe ARAT LS Al
54 MILiL CIL .‘-.Q.
He O MAN KAMe ¥O U1La0S Sat. ALS.
ol NASAY AL EVtvd t1l. YE Salafes.
e GUUENY AL LASL Toas,
TL TURYA
T1 O FENGEOMAN-IOMERAT S B T aA T
75 TILLiAG TEL‘RO THIRADYO Tala9,
T OEGRULAN GIHL DUAY IR LILLAR

3 TPAKVA Ced ,n%. Telose
B3 AMATULU CAR SAL. AW
G4 hrTNJ NIRRT EHERL CLIKTRIL Aoue
Ae 1IFIA LTMEE LE ok S8 Ao,

E 3 S T PR P S W
YU OVESTLEL #L7e.
9L LYC A.5a

L1lq ROCHE MSTAAZanL AN L Y40,
124 RIXELE YALe ZAGUN GLISAN. 443
127 BP PETRILLLKT

Lay BAs SAl. V2
155

sttt Mamd
110 Aet=uTt O B
g TORX TELe¥on fmsd. Say.

136 Tlwr o3 T Sarie vD Y. a.%.
133 SAHTRSL Cirdn Saie.
)i TOa Toagn Ao,

a4 TWTusTed Til. aes

212 TURE HETREL RIMYEYL MAD. Ae9e
214 MARIT ELEKIRIR Sal. Vi TiCe feD.

cle BIRYM 3aMe Ae s

211 LodTas Tale ¥ 5670« Aeryy

226 SEHNMAE Q0K AR . LAN. ALhe

232 PRoLEN fLAacLaeR Latia

£33 TURK TLubes Nede

£97T AMADCLY CFONMCT IV SA%WNE TIC. Ae%.

cbe FDaPR ALK SAM. ve TIC. Aebs
L6% BAGSTR RIMVA Laile Vi T1C. A.;.
REATHE S 150 N LTS S AN RUPOLS S
a3 KV LR mlad Salie ¥
£33 CHSAN AulSENelt 4pit.
Lids

id EVEAMET San.

ET O8N
ITLAR TLT,.
LN T L)

Jenrbu.dib
TeHAT L ]
RN R TR
AP HAR TN
Y.Cal‘“53

\* el
=

T Ty Bl
;7.“‘5..\

_1;‘(‘n,:n7
"(’ S e 176

Gy

7
3T «325 0735
Gabils G0

Auv.(uu»h

IRNAYI.NS]

2442500145
21493 bbb
ESUPRLE PN 3
2N LCENVEDS
29,901,538
235014200
T.383.814
26.07b‘7l7
WRI2.238
&5.?v*.€12
K IR S
Z3L.TL3.073
iDs2010101
16410, 6732
13.241.345
15,207,247
14 .3.}“-‘:1.()
| SCAPALECY U AN
17 nn., 'J(‘
$1 020758
J1et0% 02104

10 o 109.257

1020695
105374444
10.586%,477

MO G07

I atel? 06l
Ta131 0570
Gat4linad
Ve 1OHG
8,732,576
Aty 31 . 216
G204 .194
TLITN_ NER
7.‘/"«2.,“!1

230591
7 ﬁd!.“*!

.luo.lé5_

HanT2.518
He15%.066
HeN33.005
5aTh. 336
5ad77,089Q
Detudiol
I8 T.4629
5,003 .350
4o iT G533
4 208,308
4e289.550
Ga2i8.7193
Gl BUb
4124 34

4713750319

SATIY pASI-
LAT! TUTART
(1690 TL.)

219, F h.l]?
9£.232.230
81.653.300
77. 131,664

58.53%.353
58.210.1272
G5.615.167
4E.T45.734
“4l.T33.6109
394147.215
457564130
247.139.962
38.251.135
35.087,368
34,252.145
3l.020.213
30.833.255
30.097.309
30.0044413
28,627,175
27.879.299
26.N76.517
2%9,912.856
320.576.319
25.206,160
23.718.017C
2042014161
19.331.231
110.10E.083
15.069.289
14,234,510
13,406,400
12,244,106
1% . 764042495
11.80%.714
11.628.524
10.6452.695
10,543,881
10.60%.121
104735797
10.941.221
101234190
Fahiglens?
V.S50h%.049
145.273.002
fed23.719
Yeb65.689

7. “7..,&1
Toan 317
M.2304194

BaDBh 40 TT
7.765.%19
fe398. 300
G, B62.5148
L.6T2.518
tilb4a.00b
6a0T76.300
Le2510793
fa177.080
GG 340007
5.05744%25
6.009.743
5,195,065
4e922,.858
4425974050
44575.579
he262.412
4aN244 384
.

2.403.592.057

KLRULUSLARIY YERI

Vi BNEMI

GRUT KATMA BiLANCG KARI 82 STERMAYE {HRACAT UCRETLH
DEJER {V.8.) tHILANGCD “‘RI (1800 TL.} CALISAN-
(1000 TLW) (1000 TLed HARICILINDGO TL.) L AP
hﬁ.b?Z.ﬁCl cb.;dl-tlb 109.941.211 2%277.223 8,111
24.B85.747 G.231.201 15163817 1.3%3,544 1,400
5+373.000 2.2%2.7CD 9.,207.600 5+752.200 474
18.820.872 11.177.876 10.096.922 1.520.790 24322
14207640 1.2C€ 640 11.832.764 84.893 2452
10.513.506 524« Cal) 19.391.121 10.5306.340 787
Bo0427.3464 2l L EST .55 DGE 12+,236.0U40 1.n572
T.694.50) 45,4595 5.526.231 ' 122617 1.335%
13.663.384 HGhe31% G.251.746 1.088,080 1.738
11.784.502 Tent} 0227 11 e663,937 5a501.1730 319
Be2076153 3.T65.616 SelalaBon - 84S
10.690,173 % .f33.CC0 15.226.100 11.864.C0C 2.019
4.880.866 5.883.221 be54T7.£09 - . 411
114721.239 H& <451 5el64.307 688.045 1.361
445654817 lel31.709 12.022.532 13.243.202 237
l0.832.988 Tellla294 5.84R.118 165.819 80
5.822.912 &§76.1061 Bet8baTT74 2e413,249 372
5.577.080 3.009.748 2+,925.T736 &e138.511 762
15.916.538 7.893.718 1.9354212 - -
4792613 1.588.227 4 .359,702 2l.768 750
149465320 333.716 22,351.589 b.05L.576 ‘7170
12.716.648 1.243.243 5.811.035 13.016.359 1.495
16029517 261.170 5.324.368 436,032 2.665
3.918.417 272474158 & -T737.036 13, 648.164 462
135534024 12.238.861 14,750,779 - 521
24206.0C36 1.19.874 4e108.274 1844390 5%n
- - - 203.51¢ -
3eT47.0950 ET5.679 2.600.155 21.096 446
- 414,970 2.291.958 8.137.8%4 -
2.884%683 2eRa0 808 5.003.5456 199.598 325
4.013.976 205.043 3.701.740Q 243072489 359
44119.905 4U5. 202 2.775.663 T4L.000 672
3.343.365 4.689.009 588.454 1+03%.102 832
2e4lbasha 198,482 labhlhebdo 9,711 340
3.948.610 1.083.8€2 2+.F74T.454 5480161 585
$.38T7.219 2.361.214 2,445,776 262 .09 853
4+578.588 G37.5¢1 le374e617 11l.5Bl+766 5e9
3.392.377 loll.622 Hal. 258 D9 T4, EOE 155
3,209.917 7&3.043 2.64T.826 17.028 236
S.046.121 25353425 3.147.829 927.279 751
1389.873 31484 2elbtabll 1904321 -
5e158.0693% 5114090 40180047 6717.834 470
4,723.778 241904296 1.054, 810 479.357 T86
2.98R.824 lal764.270 1.H06.478 296320 2e0
3.828.768 45914258 2B fB3 13C.453 Y13
2.191.988 £0.744 2.3536.157 - 236
2.439.235 6$13.8¢C3 46574295 5.395.478 g76
121.907 215.622 1.600.557 3,657.584 197
SeE31.778 L4 TS5 Le357 6417 179.6%7 2886
L 2500329 337010 11178704 Nh%ecta 32
2eahleB53 . HaT.452 5«0714910 2.203.264 -
LaS%6s 744 105.600 1.24%.144 20.481 337
3.925.151 955,050 Cut80.357 T5.637 356
T2LUBT . 2UY ulletll lelbda3s ZuU. 860 24
2.T7260942 751.106 12274505 5.785 281
3e397.049 755.02% 22074641 19484210 5Q2
2.578.145 100,431 1.5643%3,180 439,254 515
2.031.367 160,304 1,071.57% 197.505 194
1.916.324 4€EN.551 l.6L2b.65%6 272.079 692
2,033,096 S6E.570 2-035.120 = 290
2eBLl3.%22 635,782 1,30%.520 11684345 470
2a1714127 154,845 1a386.772 75370 409
725.391 24.224 7 205554597 4e5924c84 525
2+450.515 830.162 Babh45.757 2084373 759
1e342.279 3834465 1.587.512 2+971.581 210
l-448,085% 4344129 1.541.785 664733 3lQ
1.710.945 177.425 1.806.565 498.696 207
1.320.8¢L64 «726 Aa2a051 - 262
2e109%.5621 10514448 1033.421 15217 432
445,802.101 152.386.172 4£2.607.823 198.355.863 53.189

{w)
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SERMAYE Y.ORTHK MENSET - GIRIS
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1 HDO CIG TICARET LTDL.GTI. H/TICARET 42.00 100 IRAN 1903

Kasar Sokak Not@ Escr Apt.C Ulok Kat:é D9 Esentere/IST.
Yab.Ortaktabdulsamad Asadllahinia

2  REDG GENEL ELEKTRIK T.A.S5. H/TICARET 25.00 ?9 KARMA 1985
P.K.DDS ANKARA | . .
Yab o Or bak tAEG-TELEFUNKEH (Z98) ’ . L .
3  AUG-ETI ELEKTRIK LCND.A.S. I/ELEKTRIK-ELEKTRO.' = 1D000D.0C 51 B.ALMANYA 1946

Yildiz Posta Cad.Timlo IshanisEsenterc 80280  ISTANBUL
Yab.Qr Lak tAEG TOLEFUHKEN INT..DEG ’ , St
ARLMA ANADOLT GEHEL #ak [Nn SANAYLI A.5. I/MAKINA IHALAT SaN. 428.010 a3 I.K.B. 1983
Artar Sol. Ne.10/8 Levent /ISTANBUL
Yab.Ortak: IK8
5 AGRO ITHALAT IHRACAT VL TICARET A.S. H/TICARET 40.00 ?9 LIECHTEN. 1988
Cumhur ivet Bulvar i No:77/301 IZMIR
Yab.OrtaksAsro-Food Establishwent
& AGROEKSPORT TARTHM URUNLERY IYHRACAT VE TTHALAT A.8. H/DIGER 200.00 &b, b KARMA 1984
Cinnah Cad.No:37/29 Cankavas/aNKARA
Yab.Or tukidsrngen S.A.(X33.3)
7 AH-S~N TARIHM URUDLERI ITH.IHR.SAN.VE TIC.LTD.STI. H/TICARET %0.00 49 SURIYE 1985
12 Eviul Cad.Muh.Sitesi i Blok ISKEENDERUN
Yab. O tah sHassan Salman
8 AHL BUBURAT VE BALLI AT IC VE DIS TICARET LTD.STI. H/TICARET . 45.00 &0 SUUDI ARAB 1986
Ulus Mevdaent Tashan Kalti4 Noi2é Ulus/ANKARA :
Yabi.Ortakifahmwed Husscin S.alfattoh
7 AXCO ARAB TURIZM SANLZIRAAT YAT.IRS.TA.TIC.A.S. H/D1GER 400.00 1060 KARMA 1584
iy Gokale Bulvari No:21/7 JIMIR .

s

Yoo Gy vl s Hohaned Alr ol 14230380 ab .
ig Ak -tar GlDA U0 TARIM URUNLERY SAH.TIC.A.S. H/TICARET 45.00 49 URBDUN 1984
Fevzirasa Bulvari HNous 140671 IZMIR
Yab O bk 2Aadnan Ahmed S.Marsuugsa . ) .
i AKDERLZ GUBRE SANAYIT AU I/GUBRE 2045.00 47 .25 KUVCYT 1948
P.K. 227 /MERSIN
Yaulb e tak sPETROUHEM. THD .COMP LK .S.C.
12 AKLCHIZ TUOISTIK TESIBLER AL, H/7TURIZN 1130.00 100 FRANSA 1967
LINSHRRIYET CAD,. 14942 ELMADAGZIST.
Yoo Ortak:CLUR BEDTTERE HEE :
i3 ARIE TLROVIL GHH.OT TIC.ALS. I/7DOKUMA-GIYIM SAN. - 1000.00 37.24 ISVICRE 1982
KUSTLEIE YOLU KARD GOKFILIZ ISHANI KAT:8 NO:20 HECIDIYEKOY/ISBT. :
Tab .t tak 30rmar SoAL
i 4 AHIL TURIZYN JSLETHECILIK VE TICARET d.s. H/TURIZH 200.00 a0 8.0LHANYA 198&
Ataturk Bulvart 50500 KavaklideresOWMEnRa
Yab.Or Laksdosef Debelak Ben. (¥2%) B .
i AERIE KIHYA SARAYT UE TICARRET A.S. I/ZKRINYA BANGYIT 220.00 48.5 (1.8 .0, 1982
BUYDKDERE ChlLB/5 SISLISTHYT.,
Yabh, Ord al: TROt4 ANG HEAGT GORE .
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AKRITEKS SENTETIK IPLIK SANAYI YE TICARET A.S.
HAYA SOKAK MAYA HAl 10 KAT:6 CAYRETTEEE/IST,
Yab,Ortak; TEXU HANDELS OMEH
AL FADHL DIS TICARET LTD.STI.
Spar Cad.Ucyen Apt.Hodl O’/’ Hackn/ISTAHBUL
Yali.Ortak:Suleh 5.A.AL Fadh
AL KUBAISI ITHALAT THRACAT VE HAKL!YAT LTD. STI .
Selanlk Cad. 1/4 Sidar Han AHKARA
Yab.Ortak:Khalid Kubaisi(%85}
AL MEHARA GIDA MADDELERI SAN.VE TIC.LTD. STI
Ataturk Bulvarl,d5,Sokak No:6 Iskenderun/HATAY
Yab.Ortak:Mchomad Al Turk(X89)
AL RIZA DIs TICARET LTD.BTI.

o2

+ I/DOKUMA~GIYIH SAN,

H/T1CARET
H/TICARET
H/TICARET

H/TICARET

Semalpasa Mah. Gaaioamanpasa Cad, 13 Gaziosmanpasa/IST,

Yab.Ortak:Youssef R,A.Khayat
AL SHEBIB ITHALAT IHRACAT VE NAKLIYAT LTD,STI.

H/TICARET

. Istiklal Cad.Nuriziya ve Polonya Clkmazi No: 77 Beyoxlu/IST.

YAb Ortak:Abdul Karim AI-Shebib(%96
AL-EMEL DIS TICARET LTD,S8TI.
Atided Hurrlyet Cad.Koao Apt.142/4 Sisli/IST.
Yab.Ortak:Abdullah Th.I,Alsebact
ALBARAKA TURK OZEL FINANS KURUMU A.8.

H/TICARET

H/YATIRIM FINANSMANI

Yildiz Posta Cad.52/2 Dedeman Ticaret Morkesi Esenteps/I8T,

Yab.Ortak:A)l Baraka ITav.{5.Arab%50)
ALBATROS TURIZM YAT VE MARINA ISLETMECILIGI A.S.

R/TURIZH

Alendar Hah. Salkim Sogut Sok.No:28/8 Emlaonu/ISTANBUL

Yab.Ortak:Quill Truvel Bexvices Ltd

ALEXANDER AND ALEXANDER SIGORTA MUSAVIRLIK A.S.
Esantepo Mah.Buyukdere Cad.Tatko Blnasi Sisli/IST.

Yab.Ortuk:Zlex.&Alox.Hiddle Eastltd

ALIKEN TUR1ZM LTD.STI.
Anbtur Yani Yat limani Bodrum/MUGLA

Yab.Ortak:Allstalr James Howle{%560)

ALITALIA ITALYAR HAVA YOLLARI TURKIYE IST,SUBESI.
Cumhuriyet Cuad,14/8 ISTANBUL

Ysb.Ortak:Adlitalia Italy's Alrlines

ALKOR YAT TURIZM HIZMETLERI A.5.
Danizkiyl Sak.No:31 Harmarlas/HMUGLA

Yabh.0rtak:Alcor Yachting S.A.

ALHANA DIS TICARET VE TURIZM LTD.STI. .
Kirecburnu Araba yolu Cad.121 Sarlyer/IST

Y¥ab.Ortak:Alrwana Trading Co. (%50

ALTINPOYNYZ TURIZM A.S.
Atakan Sokak Occelik Han Kat:2 D:S Mecidiyekoy/IST.

Yab.Ortak:Chassan I[.Shakir{%25)

ALTINTUTUN TIC.VE SAN.A.S.
Sghit Fethl Bey Ced.No:120 IZHIR

Yab. u:tas.Ausria tahak Einkauf.GabBE

H/DIGER
H/TURIZYH
H/TICARET
H/TURIZH
H/TICARET

H/TURIZM

_H/TICARET

ALTINTUNUS CEEME TURIST!K TESISLER] A.S. H/TURIZM

BOYALTK MEVKII CES
Yab.Ortaki TURKISH-DANICH INV, POV?

2/INIR

ANC TELIK MUTFAR ZSYALAKI FAZARLAMA A.S. H/TICARET

Esentepa Gad.Canlzaz Ishani 174 Mecidiyekoy/IST.
Yabk . Ortak:ANMC Int Alfa Metal.A.G.

s

AMESIKAN BUREAU OF SHIPTING [ST.SUBEST e H/DIGER
Setustu Taebelu Sokak Palondun Apt.No:g/B6 Kabatas/IST.

Yab.CrtokiAmerizon Bureau of Ship

AMIR BEYAUIAT ACENTASI ¢Z TICARET LTD.STI. H/TICARET

Laleli Yesileulumba Sokak $/4 Eainonu/IST.
Yabt.lrtak: Bahrous Amir Ziayi
ANADOLU CAM SANAYIX ALS.
F.X. S1ZAERSIN
Yat ,Ortag:Ire
ANAZOLU CTOMOTIV SAN.VE TIC.A.S.
Emirler Sokak 3/1 Sirkecl/IST.
Yabh.Ortak: isusu Motaps Ltd. (%15
ANADOLU-SUUDI ARARISTAN IZBIRLIGI MAK.SA.VE TIC,AS
Merter Esresteclley Sitesd Yenl ol Eulun Hen Zemin
Yab.Orzak:Abdulazlzs A,7.Saxb
ANASA ANADOLU NISSAN OTOHOTIV 7iC,VE SAN.A.S.
EMIRLER SOU. 1 SIRRECLIAIET. .
Yab. Oreak:NISSAY JTCR CO.LTD. {%25)
ANEBR IQ VE DIZ TIT.ALG.
Riwtim Cad.Folat Ishaxni Ratr:2/3% Kadilay/IST.
usust Paul Emil Ecﬂk
(ONAL CTELCILIR A8
tar Cad 24/8 Taks;n/';
3 ilsen Int.{%10).A.B. 2.
AMEON ANT. ZCNBANTEE MEVVE,SEBZE ZSL.SAN.VE TIC.A.B
BALK SI3CRTA EIK ZINCIRL l‘"YU/!S..
Yab.Crtek: TORAN CORPURATIN

ANSART "HAu\’ THPACAT TOPTANWTIC. HUS.LTD.S5TI.
Zive:t«/ B Lan Scsnk No:6 Ksadikey/IST,
Yab.Drzak

USEP ANT CYVE PEC CARLAMY IHF TIC.A.B.

T 1TE ANTALY.
VE TIC,ALE,

IRLIETYU/IST.

ANT-EIT NI G
BALE S‘GPR"A BINASI.KAT- 1
Yak uzay CCRPORATION
AHTA SVONAL TURIZY A.S.
T ;L CAD ‘“ TRANSTURK HAN YLARAYOY/IST.
Yabo Ortak:ANTAL?A S.4.
EX XIMYEVT MAUDELIR IMALATI A.E.
HUHURDARZADE EAN 127 BathYAP"‘ST
Yab.0rtak:APEX L"EW.CA’ CCLINS.

I/CAM SANAYIT
I1/T.ARAC.TMAL.SAN.
I/DIGER

Kat Bakirkoy/IST
I1/T.ARAC. IMAL. 5AN,
H/TICARET
H/TURIZM
I/GIDA-ICKI SAN,
H/TICARET

TARIM

I/GIDA-TICKI Zai.
H/TURIZH

I/KIMYA SARAYII

935,00
100.00
350.00
60,00
38.00
23.00

35.00

- 000,00

180.00
€0.00
85.00
34.00

130.00
§0.00

280.00

100.00

'560.00
200.00
‘2z.87
40.00
3500.00
7¢00.00
100.00
10.00
50.00
275C.Cc0
300.00
50,00

77.09

[C
o
@
o
o

4{
10

100
100

9%

88 -

95
80
10
49
100
100
20
100
42.5

49

11.38
100
100

a9

43
40
45. 41
57.1
43
99

48

75

36.50

B. ALMANYA
"Suypl ARAB
IRAK
SURIYE
SUUDI ARAB
IRAK
SUUDT ARAB
KARMA
INGILTERE
INGILTERE
INGILTERE
ITALYS
ISVICRE
KATAR
suUDI ARAQ

AYUSTORYA

DANTMARKA
B. ALMANYA
A.B.D.
RAN

1¥C
JAPONYA
SUUDL ARAB
JAPONYA

B.ALMANYA

A.B.D.
SURIYE

B. ALMANYA
5h.B.D.
ISVICEE

A.B.D.

X

1982
1985
1984
1988
1985
1984
1988
1986
1983
1888
‘1988
1988
1984
1986
1gd8

1585

1972
1965
1885
;985
13969
1988
1985
1973

1888
1985
1881

1984

1986

1981

1968



48
49

50

52
53
S4

55

61
62

83

64

69
70

LY

=2
74
75
78
-
73

73

-
B -~ 5 0:3
AP, TURK BAHKAST A.S. H/BANKACILIK
Cunhuzlyub Cad. Na:8 Eluadag/ISTANBUL
Yab.Ortak:Llbya Arab For.Bank({%40)
ARGHE TRANSIT NAKLIYAT GOZETIM LTD.STI. H/DIGER
. Ataturk Bulvari,Palmiya Apt.75/1 ISKENDERUN
Yab.Ortak:Arche Companla Navliara SA ‘
ARIZKO ARAP VE IZHIR BELEDIYESI TURISTIK YAT.A.S. H/TURIZM

1479 Sokak HO5/1 Alsaacuk/IZMIR
Yab.Ortak:Mohammad A.Al Rajhi{%15)
ARTAS ULUSLARARASI DIS TIC.LTD.STI.
Jya Hohak Hos1/8 Gayrettape/IST.
Yak.Ortsk:Rahbar Dastran(%34)
ARTEMA ARMATUR VE TESISAT MALZ.SAN.VE TIC A S.
BUYUKDERE CAD.15/A S1SLI/IST.
Yab.Ortak:Thyssen Edslstahlwerked.3
ARTHUR AHDEZRSON MUHASEBE YE MUSAVIRLIK LTD.STI.

1/DOKUMA-GIYIH SAN.
I/MADENI ESYA SAN.

H/DIGER

Buyukdere Cad. No.103 Milufer Ishanl Gayrettape/ISTANBUL

Yab.Ortak:Arthur Anderson & Co.
ASUAN ITHALAT IHRACAT VE PAZARLAMA LTD.STI.
Emironu tfercan, Ismatiye Cad.12 ISTANBUL
Yab.OrtakiAaslan Yatandoust .
ASSICURA2IONI GENERALI TURKIYE SUBESY
Pap¥islar Cad.Ne:31/33 K.3 Karakoy/IST.
Yab.COrtak:Assicurazionl Ganarall
ATLANTIK STGQORTA A.S. .
Barbares. Bulvari No:18 Basiktas/IST,
Yab.Ortak:Afia Finance Corporation
ATLAS COPCO MAKINALARI A.S.
P.K.6S LEVENT/IST.
Yab.Ortak:ATLAS COPCO AIRPOWER N.V. o
ATLAS GOPCO TIC.VE SAN.T.A, 5. -
P.K.26 Lovent/IST.
Yab.Ortak:Atlas Copco AB(XT?.l)
AUSTRO-TURK TUTUN A.S. X )
Hayrettin lskelesi,ll Beslktas/IST.
Yab,QrtakiAustria Tesbak Einkauf.Gmb .
AVRUPA ULUSLARARASI TASIMACILIK VE TIC.A.S.
ATATURK CAD.ADIL KANUN ISHANI NQ:12/MERSIN
Yab,Ortak: ISHAG ABDUL CABGAR EL QAs
AVUSTURYA HAYA YOLLARI TURKIYE SUBESI
Sharaton Oteli Takaim/IST.
Yab.Ortak:Austrian Airlines
AYDAS ANADOLU YAY,DOSEME.HRAPITONE BAN.VE TIC.A

H/TICARET
H/DIGER

H/DIGER

I/MAKINA IMALAT BAN:

"H/TICARET

H/TIGARET
H/KARA TASIMAGILIGI
H/TICARET

DOKUMA-GIYIM SAN.

1/
Itzalye Cad. Huaambuy Sols, Evln Ishani no: 19/4 Fatih/ISTANBUL

Yab,Ortak:SARRAF A.G.
AYDIN OTOMOTIV ITH.1HR.VE TURIZH TIC A.S,
Findikzade Millat Cad.79 ISTANBUL
Yab Ortek:Daryous Khnyat Farad)4

AYDIVL«R D15 TICARET A S.

H/TICARET

H/TICARET
nal Meydani,Tunel Gecidi Ishani B.Blok Kat 3 Not309-310 ISTANBUL

Yab Orzak:E.Scthanl((%49),G.Laghal
AZERT DIS TICARET LTD.STI.
Siali Sirazelviler Cad.47/A ISTANBUL
Yab,Crzak:Abalzhasam M, Azarl
B.C.C.I.I5T. TURKIYE MERKEZ SUBESI
METE CaD.38 TAKSIM/IST. -
Yab.Ortak:3.C.C.I. LTD.
BACILAR GIYIM SAN, VE TIG. A.S.
Halaskaryazi Cad. No.241 Osmanbey/ISTANBUL
Yab.Ortak:Eddy P.¥.B.A.(Corp.)
BAKIRSAN BAKIR SANAYI MAMULLERI VE TIC.A.S.
BUYUKDERE CAD,NQ:48 MECIDIYEKOY/IST.
Yab.Ortak:I.K.B.
BANKO DI ROMA IST. TURKIYE MERKEZ SUBESI
BAHCEKAST HAYRIEFENDI CAD.30/34 IST.
Yab.Ortak:3BANCO DI ROMA S.p.A.
BANK MELLAT
CUMHURIYZT CAD.71 ELMADAG/IST.
Yab.Ortak: SANK MELLAT
BANK GF BAHRAIN AND KUWAIT MER.MANAMA IST. SUBESI
Buyukders Cad.No:108 Esentepe/IST.
Yab.Ortak:Bank of Bahr.&Kuwalt BSC
BANK CF BOSTON IST.TURKIYE MERKEZ SUBESI
P.¥.278 MECIDIYEKOY/IST.
Yab.Ortak: BANK OF BOSTON
BANGUE INMDOSUEZ MERKEZI FRANSA IST.TURKIYE SUBESI

H/TICARET

H/BARKACILIK

I/DOKUMA-GLYIM SAN.

I/DEMIRDISI METALLER

B/BANKACILIK
H/BANKACILIK
H/BANKACILIK‘
H/BANKACILIK

H/BANRACILIK

Kemeralti Cad.24 Karakoy Ticaret Merkezl K.7 P.K.952 Karakoy/IST.

Yab.Ortak:Banque Indosuez

BASER KIMYA SAHAYII YE TICARET A.S.
Abidinpasa Cad. ¢.Sokak Baser Han K.2 ADANA

Yab.Ortak:Colgate Palmolive Company

BASER TUKETIM MADDELER1 PAZARLAMA VE TICARET A.S.

Abidinpasa Cad. 9.Sokak Basar Ishani Kat:5 ADANA

Yab.Crtak:Colgate~Palmollva Company

BASF-SUMERBANK TURK KIMYA SANAYII A.S.
SETUSTU MEZARLIK CIKMAZI L1/3 KABATAS/IST.

Yab.Oruak: BASF AKTTENGESELSCHAFT

BASF-TURK BOYA VE KIMYA LTD.STI.

B
Sotustu Omer Avni Hah. lasbolu Sakak No:1d Kabatas/IST,
I/ELEKTRIK-ELEKTRO.

Yab,Crtak:Badischa A.&S. Fabrik AG
BIRLESIK AYDINLATMA SAN.VE TIC.A.8.
NISEETIYZ JAD.1/1 LEVENT/IST.
Yab.Ortak: FHILIPS GLOEILAMPENFAB.NY
BAY HOROZ RESTAURANT ISLETMELERI VE TIC.A
Buyuikders Cad.13/2 Hamamcioglu Apt. SL:lL/IST.
Yab.Ortak:John G.Flaet(X43)

I/KIMYA SANAYII
H/TICARET
I/KIMYA SANAYIX

/TICARET

H/TURIZM

8115.00
53.00
172€.00
195,00
§500.00
500.00
40.00
25.00
200.00
307.50
435.60
1000.00
715.00
34.00
380.00

140.00

42.00
40.00
1350.00
185.00
2030.00
3305.00
2103.00
3845.00
2219.00
3484.00
1000.00
1550.00
716.00

52,40

109,00

80

99

35

+ 100

8.23

k1

100

£9

87

87.8

49.8

76

100"

48

. 60

97

87

100

48

25

100

100

100

100

25

25

80

100

49

100

KARMA
PANAMA
SUUDT ARAB*
IRAN

KARMA
A.B.D.

IRAé
ITALYA
A.B.D.

BELCIKA

KARMA

AVUSTURYA

KARMA

AVUSTURYA
I1SVICRE
TRAN
IRAN
IRAN
LUXEMBURG
BELCIRA
I.E.B.
TTALTA
IRAN
BAHREYN
)
A,B.D.
FRANSA
A.B.D.
A.B.D.
ISYICRE
RARHA
HOLLANDA

“KARMA .

1875
1284
1985
1388
1381
1983
1386
1865
1088
1983
1884
1985
1882

1986

" 1982

1988

1985
1988
1980
1982
1981
1981
1881
1986
1984
1986
1985 -

1885



24

95

Jg

gd

99

100

101

104

105

106

137

g8

109

111

EK - 5.4

A’E\ ‘AR’H TLACLART .ANAY'I LTD.5TI. T/XINYA SANAYIT
S oA NI BAN D --233 TGESANE/IST
ZAYE '.I ‘J.
RX KIMYA CaN LTD.STI. L/KIAZA SANAYIL
h EIMEBUIAN CAD, SMADET HAN 3174 FINULIKLI/IET.
Yab."svuutBAYER A, G, ,DRUNOFA GMBY
SBU SROWH AND SOVERI ELEKTRIK A.S. H/TICARET
Hosdere Cad. 13874 ”anraya/ANKARA
?ib, Cruak: BBC Eluwn Biverl and Co.
1AM *%N\YI CAMULERT IHR. TTH MUSAVIRLIK LTD.STI. H/TICARET
Lras sa Tad, Va:duc [shani 44/35 LalwlisIo7
ot Sorayatar Jzhno-
1 ELEMANLAKY ”A* VZ TITA 8 I/D-u;R
Setus tu Carye Han No:lQ§- \08 £4~nnas/IST
Yah. TriakiOhent gohie babris Gra.Gald .
EL-TCH [THALAY VE IHRACAT LTH S7T1. SAYIGARET
Mollazsraf wollagurant Cad.Ba:5 Farlh/IST.
{ay, Or.ax Lovis M.M.tirosumans
. SERVIS LTD.STI. H/DIGER

[
5 >1:.~c=/-xly_ Yilikonaql Cad. ru:.r Han Ng:3G/B IST.
Tsa.CrrakiBall Talaphone Haaufant,
BENAY [THALAT, [HNATAT VE TIC.LYL. o7 HOTICARAT
Yan:scnx' Hoh Horavii Cad, No:30 ISKENDERUN
Sevigid2orgsy Emile Henay
CIT TCHUM SAN.YXY TIC.LTD.3TI. T
hul:u.“s Mah. 284 . Sukak Baaskalar Apt.Aled Ma34 ADANA
Y J¢n1na4 In=. (%3
BERZAL TURILHM A.S. E/TURIEH
Yilaaly Avaoma Sos, 6/ Topksur/IST.
Yab. “vtaxiAuwdold Sepictar
BESAN EZ3IN LALVE TIC.A.5. 1/GILA-ICKT SAN.
Ha-quaurganl Cad, Ho:342 ¥.,4 U, 7 £L5Li/I8T.
¥ah,dr:ux:CPC Intevnational Tao,
ELS0-BIrLIS ENTEGRE IISARA TUTUW UAWAYI ALS I/GIDA-ICKT SAN.
Dr.Sevket Boy Sokak Bodaali Jicusat Dorkszi Kan:l 80220 ISTANBUL
Yab.Cztak:Rothrans holding B8 V.
BETYL IHRACAY ITHALA™ YE PAZARLAMA LTD.STI. H/TISARET
Ebuzziya Cuad. d rmc: Carsigi 4/169 Bakirkoy/IST.
Yab.Ortati:Majid Khuzmnian
B1ESEECT SUR3A TiiaTIL SANLVE TIC.AS.
Favii Jakmax Cod. Fa'shaA €ar:3 Ha:74 BURSA
Yah.OUreak:Fiessaci &5
BIRLEIIX alMAid ILAC FABR! {ALARL T.LTD,STI. © I/KIMYA SANAYIL
Davi:tzaszy Cud. d8 ‘upnapi/ISTARBUL
Tab.Grtak:Bayer AG(%2RH)
BLMAS 3iRLASIK INSAAT VE HUHVNDISLIK A.8. ’ H/DIGER
BUYUKDERE CAD.146/4.8,8 ZINCIRLIAUYU/IST.
Yab.Creaw:FOSTER WHEELEA INT.COKP. :
ELICOAN BIYCMEDIRAL: YAVIRIM VE SANAYL A.3. H/DIGER
Temil rupudlu sadd. 98,0 CaddeLostsn/IST,
Yab.Orialk:Haphr:n Ses2il.CubH(%N45)
BIRLIK 1T YE D15 TICARST LID,S3TI. H/TICARET
Ordu €2d.Cuylan S:k.¥oe Ushany Kat:8 Nao:21 Akaaray/IST.
Yab Ortak:Parvia Isaal Cromish

=
o
i

]

HISARNY PLASTIX SAN. v TIC.A.S. I/PLASTIK SANAYIT

‘Cergezikoy Qrganize Sanayl bolgesl Cerkuzkoy/IST.

BMC SAN.VE TIC.A.S. ;- 1/T.ARAC. IMAL. SAN.
GAZL BULVARL 47/43 I2MIR

Yab.Ortak:British Leyland Mot.Cors.
BHE-AK BANKAS1 A.S. H/BANKACILIK
Istiklal Cad.4:7/419 Beyoglu/IBT.
Yab.Orvak:Banque Nationala de Paria .
BODO BATI VE LGGU SINAL Z1RAI URUN. ITH. IHR.LTD.STI H/TICARET
Fatih, Hillet Cad ?1ldisl Is Nerkusl Han 90/4 ISTANBUL

Nab Sitah Al Aeh * Aty

N R VA S R N S S 1OMASENI DEYA SN,

Aixhaia A%Iali1 Bavs Soder Awyvesa Mevhal lahadik-Saztal,ISTAsEGL
Sab Vital Veretalyte Yaolastableothe

BCRDAN GEML YA OB TESISLERL ALS. 1/DENIR-CELIK 8AN.

Heclisimgbusan Cad. Rot32%/1 Galipazarl/18TANBUL
Yub.Ortak: Broxn Shipley {(Jersey)ltd
BORUSAK OTQ SERVLIS YE TICARET 4.S. H/DIGER
Macllial Mebusan Cad. 523-533 Sallpazuri/lﬁTAﬂBUL
Yab.Ortak:Givy GnbH
HOTAS-BEYNELMILEL OTELCILIK VE TURIZIM A.S. B/TURIZM
ISTIKLAL CAD, 373 TURHAL HAN BEYQGLU/IST. .
Yab,Ortak:Co.Int.dus W.L.Tourlsm SA
BOTAS BORNOYA TENEKE VE AMBALAJ SAN.A.S.
Sanayl Cad.367 sSoxsk No:8 Bornova/IZMIR
Tab. Orvak:PLM Haustrup A/S
5P PETRCLLERI A.5. . H/TICARET
Cumhuriyet Cad.Egs Han Harbiye« iST. R
Yab,Ortak:BF Co. (%99.68)
EREMAR TICARET A.S. H/TICARET
Rihtim Cad.Kozluea han No:d Harakoy/IST.
Yab.Ortak: Ornanﬂd 5.A.
BEITISH AIRWAY: PLC,INGILIZ #AVA YOLL.TURKIYE SUBE H/TICARET
Cushuriyet Cad.uo:ll Harblye/IST.
‘fab.Ortak:Britiash Alrwuys Pla
EUDIN BARIT KIM7A SAHAYI A.§. MADER
Faenu Cad. No:77/8 Gumussuya/ISTANBUL
Yab.Crtak:NL I!ndustries Inc.
BURCAK HALICILIK TICARET LTD,STI. H/TICARET
Nuriosmaniye Cad.Al{baba Turbe Sok.Na:35 Cagaloglu/IST.
Yab.COrtak:Kemsl Birinci

I/DOKUHA-GIYIM SAM.

I/MADENI ESYA SAN,

250,00

189.C0

142.00

19.50

60.00

32.00

80.00

35.00

300.00

255,00

500,30

1312.00

40.00

180,00

1550.00

4.00

450.00

40.00

267.80

§000.00

2500.,00

37.00

ba
i
)
Iy
&

2500.00

500.00

182.70

500.00

87.80

120.00

31.00

330.00

48.00

100

100

100

02

50

S0

100

97

100

49

80

48

v

49

17.50

40

80

§7.8

98.89

7.52

49

100

43.53

81.78

50

70

25

100

59

100

40

50

B.ALMANYA
B. ALMANYA
ISVICRE
IRAN
B.ALMANYA
BELCIEA.
BELCIRA
LOBNAY
A.B.D.

B. SLHARYA
A.B.D.
HOLLAMDA
IRAN
ITALYA

B. ALMARYA
A.8.D.

B. ALMANYA

IRAN

INGILTERE
FRANSA -

IRAN

INGILTERE
A.B,D.

K.K.T.C.

xiid

1962
1985
1988
1988
1968
-1885
1965
1988
1285
1388

1088
1988
1988
’1995
1984

1873

1964
1986
1086
19684
1988
1884
1337
1583
1884
1968
1988
1284
188§
1888
19683

1885



112
113
i14
115

116
117
118

119

121
122
123
124

125

129
130
13:
132
133
134
135
126
137
138
138

140

142

143
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BURTRAK-BURDUR TRAK.VE GNYUKLEYICI SAN.VE TIC A.8. T/MAKINA IMALAT SAN.
B,K.437 SislL/i8 TANBUL '
Yab.Ortak:Ormer S,A,
[ LOWRAWTY ISTAUBUL ELEKT.VE GALVANIK KOH SAN.A.S. I/DIGER
RTABAHAR SOK.25 GOZTEPE-KADIKOY/IST.
Yab.Orcak:C.CONRADTY NURNBERG
‘CAMICEH IHRACAT ITHALAT VE PAZARLAMA LTD.STI. H/TICARET
Mustafa Kemalpasa cad.Sait Efendi Sokak Nalan Apt.17/4 Emlnonu/IST.
Yaub,Ortak:Seldyaghoub Sadraldini
CAiLO ERBA 1LAC FABRIKASI ULTD. ST I/KIMYA SANAYIL
Cuba Ali Bay Sok..No.12 Topkapl/ISTAHBUL : "
Yab.Ortak:Curlo Erba S.p . .
CAYELT .BAKIR IHLLTHELERI A S MADEN
Cihan Sokak Mo:2 Kat:4 425/B lhhiye/ANKARA
Vab.Ortak:Phelrs Dodge Corp(¥%48)ABD '
CELIK MONTAJ ©IC.VE SAN.A,S. . I/HAKINA IMALAT SAN.
Ankara Asfalti Uzeri Kartal /IST. .
Yab.Ortak:Forin Trading Ltd. :
CELIFORD A.S. ,
Buyuundere Cad.Ho:1l7 Gayrattega/IST.
Yab.Ortak:Soclste Int.Prel 5.7 : -
CETIN TARIH URUNLERL TICARhT VE SANAYI A.8, H/DIGER
YUKSEL CAD, 7/8 KIZILAY/ANKARA
Yab.Ortak:S,KOSEREISOGLU IND,H.B.
CEVHER MADENCILIK VE TIC.A.S. H/TICARET .
Inetolu Cad.Setustu Cikmail 8/8 Kabatas/ISD.

" I/DEYIR-CELIK BAN.,

Yab.Ortak:Eberhard Knoec

. hel
THE CHASE MANHATTAN BANK IST.TURKIYE MERKEZ SUEEBI © H/BANKACILIK

BUYUKDERE CAD.BS STAD HAN KAT:5 MECIDIYEKOY/IST.
Yab.Oxtak:THE CHASE MANHATTAN BARK ™ .
CHEH1CAL MITSUI BANK A.S. X . H/BAYKACILIK
Buyukdere Cad.l08/A Esentape/IST. .
Yab,Ortak:Chemical Int.Financs(ABD) .
CIBA-GEIGY ILAC VE KIMYA URUNLERI SAN.VE TIC,A.B8. I/KINYA SANAYIT -
P.K.798 SIRKECI/IST. .
Yab.Ortak: CIBA-GEIGY-BALE,2YMA S.A.
CIFIBAYRAK DIKIS HAKINALARI IC VE DIS TIC.A.S. H/TICARET
Gostepe Mahallosi Salraysi Cad.248 Kadikoy/IST. .
Yab.Ortak:Badruddin A.T.Al-Turk -
CIHAHER KHATER TARIM VE GIDA URUN.TIC.VE SAN.A.8. H/TICARET
Istasyon Cad.Osman Ishanl Hai18/3 Bakirkoy/IST. o
Yab,Ortak:Bakhi) Khatex(%15.88)
CINEF CICEK VE NEBATAT ESANSLARI A.8. © I/KINYA BANAYIT
P.K.132/ANTALYA .
Yab,Ortalk:®ORLD AROMATIC PROD.EST. : '
CINTEXS CINE TEKSTIL IPLIK,LDOK. kOHF IR, EAN TIC.AS 1/DOKUMA-GIYIM BAN.
Yonl Carsi Sokak No:28 AYDIN .
Yab.Ortak:Arnd Grafe

CIRAGAN SARAYI YE ISL.GELISTIRME INS,VE TURIZH A.S H/TURIZH
Ulus Mah.Portakal Yokusu cad.Etller IST.
Yab.Ortak:Kumazal Gumi Co.Ltd(X37.%
CITIBANK 13T.TURKIYE MERKEZ SUBESI H/BANKACILIK
P.K.55 LEVENT/IST. . .
Yab.Ortak: CITIBANK N.A. .
CUKUROVA CELIK ENDUSTRISI A.S. I/DEMIR-CELIK SAN.
BUYURDERE CAD.314 SISLI/IST.
Yab.Ortak:BAYTUR S.A. . . ! -
COKUROYA GIDA SAN.VE TIC.A.S. 1/GIDA-ICKI SAN.
BUYUKDERE CAD. 14 SISLI/IST. .
Yab.Ortak:BAYTUR §.A.
CUKUROVA KIMYA END.A.S. I/KIMYA SANAYII
BUYUKDERE CAD. 14 KAT:1 SISLI/IST.
Yab,Ortak:BAYTUR S.A.

CUKUROVA SANAYI ISLETMELERI A.S. I/DOKIMA-GIYIN SAN.

B.X.11/TARSUS
Yab.Ortak:BAYTUR S.A.
CUNEYD INTERNASYONAL THRACAT-ITHALAT MUS,LTD.STI. fi/TICARET
Mesrutiyet Cad.No:23/14 ANKARA
Yab.Ortak:lamail Cuneyd(%98)
DAKO-ALBATRANS HAKLIYAT A.S. H/DIGER
Abidel Hurreiyet Cad. Polatcelilaga Iahan1 Rat:7 No:3 Mecldiyekasr/IST.
Yab.Ortak:Gerhard Lohmann
DALXO ELEKTRUKIX DIS TIC.LTD.S8TI, H/TICARET
Bercketzade Mah.Salr Esref Sok.No:13 Kat:5 Mo:504 Beyoglu/IST.
Yab.Ortak:Khouleud Slik Dalbanl{%50
DAR MIUENDISLIK MUSAVIRLIK A.S. H/DIGER
Nisantasi,valikonagl Cad.30/4 Sis1i/IST.
fab.Urtak:Dar Al-Handesah Cons.Z.C.
DATA S£ISTEM HIZMETLERI VE TICARET A.S. H/TICARET
Buyukdera Cad. Ben-tek Ismerkezl K.3/903-904 Mecidlyekoy/IST.
Yab,Ortak:Telex Camp Produat IntInc :
DEGHB3A TICARET LTD.S B/TICARET
Ayazaga~ Maslak Ucyul Mevkii Woramin Han Kat:4 No:412 Sisli/IST..
7akt,0rtak:Degussa A,.G.(%50)
DELTA PETROL URUNLERI TICARET A.S, : H/DIGER
Sivritas Sckak No:ll Kat:1/3 Macldiyekey/IST.
Yab.Ortak:Patroszrve Ltd.S.A. .
DELTA PLASTIK END. A.S. 1/PLASTIK SANAYII
BARBAROS BULVARI FREVEZE HAN 49 BESIKTAS/IST.
Yab Ortok:ELEXTRO-GEAR INC.

ZHIRER KABLO TZSISLERI SAN.VE TIC.A I/ELEXTRIK-ELEXTRO.

BARBAROS BULYARY 49 PREVEZE HAN BES:KTAS/IST.
fab.Ortak:ELEXTRO-GEAR
DENIZ YAT TURIZM VE ICARET A.S. H/TURIZM
Huseyin Aga Caxzi Sokak Avcllar Ishani 11/30 Kapallcarsi/IST.
Yab.Ortsk:J.Hagnaler,A.Steinbruknar

11500.00
15,00
40.0¢0
60.60

3800,00

1000000

3000.00.
150.00
18.00
1828.00

3812,00

. 3260.00 "

90.00
250.00
2.32°

80.00
500,00
3791.00
12500.00
1860.00
1850.00
8355,00
20.00
41.00
45,00
700.00
0.50
100.00
900.00
200.00
4200.900

90.00

5.85

3z
80
10
49
43

51

- 3B

49..

100

70

9.

80

47,

61

43

a2

04

100
100

10

49

49

49

38

50,
100
80

a6
100
64.87
49
13.33

80

1SVICRE 1982
B.ALMANYA 1978
IRAN _ 1988
ITALYA © 1956
A.B.D. BT
ISVICRE -1885
ITALYA 1985
B.ALMANYA < 1982
16VICRE 1884
A.B.D. 1884
KARMA ! 1905
I8VICRE 1086
SUUDI ARAB 1868
LUBHAN 1988
FRANSA 1664
B. ALMANYA 1888
KARMA 1386
A.B.D. 1980
ISVICRE 1982
1SVICRE 1981
1SVICRE 1981
ISVICRE 1981
SURIYE - 1984
B. ALMANYA 1985
SURIYE 1985
KARMA 1986
A.B.D. 1984
B. ALMANYA 1986
PANAMA | 198§
1SYICRE 1381
A.B.D. 1980
‘B.ALHANYA 1988
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149
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DERKOSAN DERI VE XONFEKSIYON SAN.ISLETMELERI A.S.

Cumhuriyst Cad., No.139/3 Elmadag/1STANBUL
Yab.Ortal:Sebillcomm 5.4,
DEVQ DENSAN VAN.CMMEREN DEMIZCILIK LTD.STI.

TK~ 5.6

300.00

Meclisi Mecbusan Cad,No:327 Dursun Han Kat:5 Salipazari/IST.

Yab.Ortak:Van Onmer=n Iatsr.B.V.

DHS/®
Cinnah Cad.74/1 Cankaya/AN
Yab.Oxrtak:DHSI Services Iac.

DIKBAS ITHALAT IHRACAT TICARET LTD.STI.

H
Millet Cad.Karagul Ia Merkezi K.2,No:177 Fidikzade/IST,

‘fab.Ortak:Huysein Huasein

DINA MAKIS KONFEKSIYON SANAYL VE TICARET A.S8.
Ataturk Cad.No:232/2 IZMIR

Yab.Ortak:Yusra Frohring

DIRINAS ALUMINYUM T20LASYON SAN.VE TIC.A.S.
Buyukdare Cad.Na:48 Mecidlyekey/IST.

Yab.Ortak:Hetecno International BY

DISTAS DIS PROTEZ LAEBCRATUARI SAM.VE TIC.A.S.

1399 Sokak No:9 D:3 Namikbey Apt.Alsancak/IZMIR

Yab.Ortak:Karl Wernar Puckert
COK~METAL DOKUM,METALLURJI SAN.VE TIC.A.S

KEMERALTI CAD.69 BALKAN HAN KAT:3 KARAKOY/IST

Yab.Ortak: DORRENBERG EDELSTAHL GMBH
DOSAN KCNSERVE SAN.VE TIC.A.S.
Buyukdare Cad.15 Baklrkoy/IST.
Yab.Ortak:Unllzver N.V,
DOSTAS SCGUK DEPO VE GIDA SAN. TIC. A.S.
P.K.32/BURSA
Yab.Ortak:Ekrem-Muvalfak ELYUS
DOVKIM KIMVA VE ILAC SAN.TIC.A.B.

DELOITTE HASKINS AND SELLS-PROTEK LTD.STI.

Abide=-i Hurriyet Cad.Gokfiliz Ishaai Kat:10 Mecldiyekoy/IST.

Tab.0rtak:Dow Chemical Eurape 5.4.

DOW CHEMICAL EXPORT S.A.TURKIYE ISTANBUL SUBESI
Yildlz Posta Cad.Timlo Ishani Kat:8 Gayrettepa/IST.

‘Yab.Qrtak:Dow Chemical Export S.A.
DOYEM TARIM URUHLERI SAN.VE TIC.A.8.
Necatibey Cad.No:74 Karakoy/ISTANBUL
Yab.Ortak:Amandus Kahl Nachf GmbH

DU-PONT DE NEMOURS DEVELOPMENT S.AR.L.TURK. SUBEST

Buyukdere Cad.No:108/1 Esentepa Siali/IST.
Yab.Ortak:Du-Pont de Nemours S.ar.l
DYO SADOLIN SENTETIK VE SELULOZ BOYA SAN.A.S.
BORNOVA IKINCI SOSESI 48/IZMIR
Yab.Ortak: SADOL IN&HOLUSLOD LTD.
EDIP IPLIK SAN.VE TIC.A.S.

ISTANBUL MANIFATURACILAR CARSISI 5.BLOK 5402/I8T.

Yab.Ortak: EUROSATE S.A.

e

\.S

xa‘-l
Lid.

Mecllsr Mebusan o
Y. Crvak:Faraad ¥, ‘abdean
E&”DFE: NA*'IYA” GUMRUNLEME VE TICARET LTD.STI.
Trigeran ‘k“k g ‘*""O*Hal nepe,/AHKARA
torrtak:Panalpina AG
hhﬁ RESH IERACAT-ITHALAT VE PAZARdANA LTD.STI.

Inenu Mah, G Mustafa Lemal Bulvari 3et Apt.4/8 MERSIN

Tab.Ortakiichamad Tawfik M.Alay
EL EMIP ITHALAT IHFACAT VE TICARET LTD.STI.
Zaaanli Cad, o:53/3 Iskendsrun/BATAY
Yab.lrsak:dhmad Mouir Babash(%50)
Zl, HASAN YE¥ 23AN.VE IS TIC.LTD.STI.
Cuzelbursbuy i /ANTAKYA
Yab.Crusk:d. Khalaf Hammoud
=L ‘U JRMEALAS BANAYIT VE TITARET LTD.3TI.
Spor Cad MNa:l AUTARYA
fab.Ortak:Gazi Etzuzi
ELAL ISRAEL AIRLINES L
Cuphusizat Cad. 97 Harbiye/I3T.
Yad.Crtak:Elal Israel Airlires Ltd,
ELEETRIZ ECMUBLERI LTD. 3TI.
DAYUTPAS A CAD SELHANE SUK.6 TOPKAPI/IST.
Yab Ortak:ZLCIETE LE CARBONE -LORY.
ELMUR AMBALAJS VANA{’ YE TICTARET LID.STI.
Suler Yelu,tahir Ilba Apt.Kat:1l D:2 ADANA
Yab.Criak:Gazi h;auux
ELTRA TRANSFCRMATOR TESISAT VE SANAYI A.S.
THEBOLY SOHAK 27/2-23 KASATA3/IST.
Yab.Ortak ELIN CHNION A.G,
E:IR DIS TITARET LTD.STI.
Cumhurzy.t Sad.lll Flmadag/l3T.
Yab. D hammad HoJwwad{Irak}
ENTAE INTEGEY *AVV(CULJ SAN.VE TIC.A.S,
Juyuxdﬂrﬂ Cad et 175/8 Levens ’IST.
Yab.Corak: "U(t‘&)
ENYAR EHOUGURI VE YAPI SLEMANLARI SANAYII A.S.

MMAD.VE TE ﬂ”‘ %A LFWE TIC.YS SAN.A.S.

ayr—ttepu/Ia ANBUL

83 Ishant Kat:4 Findikli/IST.

T MERKEE, .-LAVIV 1ST.SUBESI

Buyukders cad.Lale Ishani Mo:62 Kat:3 80230 Mecidiyekoy/IST.

Yab.0reak: R Helnse Cmbl
ER-XKA TISCRT TICARET L7TD.STI.

Hadi HMohamed Siddique

1/DORUMA-GIYIM SAN.
" H/DIGER 60.00
H/DIGER 87.560
/TICARET 80.00
I/DOKUMA-GIYIM SAN. 126.00
I/MADERI ESYA SAN. 1000.00
I/MADENT ESYA SAN. 200.00
I/DEMIR-CELIK SAN. 60.00
I/GIDA-ICKI SAN. 4500.,00
#/DIGER 105.00
B/TICARET 100.00
H/TICARET 35.42
I/DIG;R 100.00
H/TICARET 14.27
I/KIMYA SANAYIT 100,00
1/DOKUMA-GIYIM SAN.  2750.00
H/TICARET 222.00
1/GIDA-ICKI SAN. 54.10
H/TICARET 250.00
H/TICASET 50.00
H/TICARET 20 o0
H/TICARET 57.00
H/TICARET . iso.oo
I/DICER 49.00
H/TICARET 39.00
I1/DIGER 12.22
I/DIGSR 60.00
I/MAKINA IMALAT SAN. 252,00
H/T1CARET 600.00
TARIM 4500.00
1/DIGER 500.00
H/TICARET 142.00

<cller Sitaai 968 Ada Alaybey Ishanl K.3 Merter-Bakirkoy/IST.
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40
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70

49

25

20

10

19.79
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100

48
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48

43
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49

23

100
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60

100

33.33

a0

45

100

30

25

50

. ISVICRE 1963
HOLLANDA 1985
A.B.D. 1368
SURIYE 1988
B:ALuéﬁYA 1988
HOLLANDA - 1988
B. ALMANYA 1908
B. ALMANYA 1891
HOLLANDA 1070
LUBHAN 1884
EARMp 1988
ISYICRE 1984
B. ALMANYA 1983
IBVICRE 1988
DANIMARKA 1983
LUXEMBURG 1981
PANAMA 1332
INGILTERE 1883
IRAK 1985
ISVICRE 1886
SURIYE 1388
SURIYE 1985
SURIYE 1985
SURIYE 1288
ISRAIL 1988
FRANSA 1954
SORIYE 1888
AVUSTURYA 1982

)
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DANTUARKA 1easf
B.ALMARYA ' - 108§ '
PAKISTAN 2989,
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EREGLI DEMIR VE CELIK FABRIKALARI T.A.S. 1/DEMIR~CELIK SAN.
KARADENIZ EREGLIL
Yab.Optak:Xoppers Aszsociates S.4A
ERIS TURIZM VE TICARET LTD.STI. H/TORIZM
Hatip Irimi/¥illalar No:31 Marmarig/MUGLA
Yab.Ortak: I3aak Abdulaziz Husain
ERSON GIYIM SAN.ULUSLARARASI PAZARLAMA TIC. LTD BTI H/TICARET
Mertar Xeru:steciler Sitesi Kat:l No:?7 Bakirkoy/IST.
Yab.Qrtak:Soner E.All Gulu
ESIN TEKSTIL SANAYL YE TICARET A.S - I/DOKUMA~GIYIM SAN.
Karesteciler Sitesi,Eski Londra ‘Asfalti Ercan Han.Kat:2 Merter/IST.
Yab,Ortak:fOrion Invast & Trust Ltd.
ESREF MOBILYA TMALATI VE DIS TICARET LTB.STI. H/TICARET
Bahca Mahallesi 245 Sokak No:38 MERSIN
Yab.Ortak:duseyin Cazayir Ahmet
ESTAMSAN TURIZM YATIRIM VE TIC.LTD.STI. H/TURIZM
Darulecere ad.Bilas I3 Merkezi B Blok Ng:6/65 Sisli/IST.
Yab.Ortak:Chun San Shih . )
ETERNIT SaN.A.S. I/CIMENTO SANAYII
BUYUKDERE CAD. BEYTEM IS HANI KAT:9 SISLI/IST.
Yab.Ortak:Team S.A.
ET1TAS ELEKTRIK TECHIZATI IMALATI TES1SATI A.S. I/ELEKTRIK-ELEKXTRO.
YENI ANZARA ASFALTI 3 BORNOVA/IZMIR
Yab.Ortalk:JEUMONT SCHNEIDER
ETMAS ELEKTRIK TESISAT VE MUHENDISLIK A.S. H/DIGER
Maclisi Mebusan Cad.¥No:35 Findikli/ISTANBUL
Yab.Ortak:S:emens A.G.
ETSUN ENTEGRE TARIM URUN.SAN ULUSLARARA.NAK.TIC.AS H/TICARET
Kanedi Cad.71/3 Kavaklidere/ANKARA
Yab'.Ortak:Abdulbari Goozal(%87.5) . .
F.J.M.PERCIN SAN.VE TIC.LTD.STI. I/MADENI ESYA SAM.
Vizon Apv.Kat 4 Ho:13 ADANA .
Yab.Oxtak:¥,Sloufl,J.Slouft
FAISAL FINAUS KURUMU A.S.
Kemaralti Cad.No;46 Tophane/IST.
Yab.0Ortak:DarAlMaal (Bahama) Islam%51
FANY SOFT KAGIT SANAYI LTD.STI. I/KAGIT SANAYIIL
Cemalpasa,Toros Cad.273 Sok.No:31 Kat:3 Daire:4 ADANA
Yab.Ortak:Walid Chamman{%i6) -
FARAY TURIZM ISLETMELERI VE TIC. LTD.STI. H/TICARET
Tarabya Ustu,Cumhuriyet Mah.Arabayolu Cad. No:1l8 Sariyer/IST.
Yab.Ortak:Mah’'a {.Y.Bino
FATIH TURIZM YATIRIM ISLETMECILIK VE TICARET A.S. B/TICARET
Cumhuriyet Cad.No:133/1 Harbiye/IST.
Y¥ab.Ortak:Zain Gh.H,Basrd
FINNAIR FINLANDIYA HAVA YOLLARI TURKIYE IST.SUBESI H/TICARET
Cumhuriyet Cad.28 Elmadag/IST.
Yab.Oxtak:Fianaly

FLEMENY-TURY TUTON A.5. (TURSCHE TABAK MAGTCH)IZ.SB H/TICARET
1364 Svkar Huw'6 Basmana/IZMIR
¥Yab. Ovtak: Turkache Tabak Mastsch.hv
FORMAK CIDA 3ANAYI VE TICARET A.S. I/GIDA-ICKI SAN.
Halaskargazi Cad.No:37/6 Harblya/IST,
Yab.0Ortak:Orion Inv,&Truat Ltd.
FRIGO-PAX 31DA MADDELERI SAN.VE TIC.A.S. . I/GIDA-ICKI SAN.
Rumall Cad. 85/6 Qsmanbey/IST
Yab,Ortak:Amaranth Hollinz B.V
FRIGCGEN DONDURULMUS “EYVE SEBZE SANAYII A.S. I/GIDA-ICKI SAN.
Kucukkoy Asfaltl Nu:18/20 GazioswmanpasasI3T.
Yab.Qrtak:DEG(%2S)
FRIGCMER GIDA SANAYI DIS TICARET A.S. I/GIDA~ICKI SAN.
Gazi Mustafa Kemal Bulvari,Plrireis Mahallesi No:285 MERSIN
Yab.Ortak:Snrique Kastan Carlos
FURKAN DIS TICARET A.S. H/TICARET
Mecidiye Cad. Cevher Apt.¥at:3 Siali/IST,
" Yab.Crtak:Muhapmed Zakvan Codid
G.VE A.EAYER LTD.TURKIYE GUBESI H/TICARET
Cumhuriyet Zuwd. dahan Apt. Kat:5 Elmadag/IST.
Tab.Criak:G.and A.Baker Ltd.
GEMOATAS GEMCILER EMAYE SAM.VE TIC.A.S. H/TICARET
3anayi Sleosi No:444 KAHRAMANMARAS
Yab. Ozca :Abdulkadir 3abbagh
GEWERAL ZLEKTRIZ T.4.3. 1/ELEKTRIK-ELEKTRO,
DAVJ”PA A GAD. 6 TOPKAPL/LIGT.
Yab, Ortak:GENERA! LLECTRIC COMPANY
GENZIPAL ELFXTRIX TICARET VE SERVI3 A.S. B/TICARET
Buryuzders Cad.COyal Han Kat:4 No:108/1 Esentspe/IST.
Yab.Ortak:Uenaral Elsctric Tech Ser
GENTAS GENIL METAL SAN.YE TIC.A T/ORMAN UROUNLERI
MENEXSE SOKAK 10~3 DAIRE 17 YENIbEH’R/ANKARA
Yab.Ortak:A AT
GEVHER SaNAYT URUMLERI TICARET LTD.STI. H/TICARET
Ataturk Bulvarl No:63/234 Lizlilay/AMKARA
Yab.Crvak:Abonlghasea Eltahadi
GITEKS IC VE DIS TICARET A.S. H/TICARET
Harbiys Cushuriyet Cad.Kastsl Han B/4 Sisli/IST.
Yoab.Ortak:Seif Ella Moukarzel
GLAXO 3AGLI¥ URUNLERI SAN,VE TIC.A.S. I/KIMYA SANAYLI
Posta Uad, No:52 Kat:8 Yildiz/IST. .
fab.0rtak:Glaxo Group Ltd.(Iag.)
GOXTARSAN COYSUM TARIM SAN.VE TIC.A.S. T/0RMAN URUNLERI
OORSUN/KABRAMANMARAS

H/YATIRIM FINANSMANI

Yab.Oreak. AAL -
GOCD-YEAR LASTIKLERI T.A.S. I/LASTIK SANAYLI
CIPAGAN CAD.30 3JESIKTAS/IGT.
Yab,Orealk:QCDYEAR TIRELRUBBER CO.

38400.00
180.00
40.00
112.00
21.00
86.00
5400.00
200.00
120.00
280.00
65.00
5000.00
100.00
35.00
40.00

36.00

50.00
10.00
280.00
609,00
40.00
24.00
50.00
100.00
230,00
180.00
1116.00
38.00
850.00
708.00
160.00

978.90

49
100
48

g6
36.87
14.18
24.88
51

99

70

90

49

96

30 .

100

90
45

489
B
98

75
100
33

€Q
99.94
14

95

28
70.77
14.28

§50.78

ISVICRE
URDUN
INGILTERE
ISVICRE
SURIYE
ISVEC

| LUXEMBORG
FRANSA
B. ALMANYA
IRAN
SURIYE
KARMA
SURIYE
URDUN
SUUDI ARAB

FINLANDIYA

HOLLANDA
ISVICRS
HOLLANDA
B.ALMANYA
B.ALMANYA
SURIYE

INGILTERE

" SURIYE

A.8.0.
A.B.D.

B. ALMANYA
IRAN
LUSHAN
KARMA

B. ALMANYA

A.B.D.

1580
1888
1984
19886
1588
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1983
1956
1383
1984
1988
1888
1984
1988
128e8

1988

19335
1988
1933
1984
1988
1384
1284
1884
1848
1383
1982
1888
1988
1984

31842
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GORBON-ISIl. SERAMIK A.S.
FABRIKALAR OTOBUS DURAGI LEVENT/IST.
Yab,Ortak:Merrill Lynch Bank S.A
GRAF KARD GARNITURLERI SAN.VE TIC. A 8.
Halkali Cad.Besyol Sitesi Sefakoy/ISTANBUL
Yab.Ortak:Graf-Cia A.G,
GRAF ITHALAT THRACAT VE TICARET LTD.STI. H/TICARET
Hosders Cad.23/5 Yukari Ayrancil/ANKARA .
Yab,.Ortak:Mashaallah T.GanJi(%47)
GRASSQ SGGUK HAVA TESISLERI A.S. I/DIGER
XEMERALTI CAD.DOGAN HAN 34 KARAKOY/IST.
Yab.Ortak:GRASSO'S N,V.
GRILLO MADEN LTD.STI. H/TICARET
Inonu Cad,86/6 Taksim/IST.
Yab.Orxtak:;Adelheid Grillo
GROLIER INTERMATIONAL INC.TURKIYE ISTANBUL SUBESI H/TICARET
Halaskargaz!l Cad.Harblye Is Hanl 34/8 ISTANBUL '
Yab.Ortak:Grolier Int.Inc. ,
GUN DIS TICARET A.S. . H/TICARET
Ataturk Cad.No:1152/70T7 IZHIR :
Yab.Ortak:CEE ContractingéEng.Co.
GUNES TOHUM 1SLAH VE URETIM SAN.TIC.A.S. TARIM
Cumhuriyet Cad.Rastal Han 8/6 Harbiye/IST.
Yabh.Ortak: Interstate Seed&Grajin Co.
GUNEY TURIZM A,S. H/TURIZM
Bostan Sok,10 Kagithane/IST.
Yab.0rtak:Unit International D.A.
GURBAG TURIZM VYE TICARET LTD.STI.
Barbaros Bulvari 18/4 Balaoumcu/IST.
Yab.Ortak:Omar M.A.Bagabas
GURER MOBILYA SANAYI YE TICARET A.S.
Londra Asfalti,Aveilar/ISTANBUL
¥ab.0ptak:SAID HAIFAWI
GURER MOBILYA SAN.VE PAZARLAMA TIC.A.S. . B/TICARET
Londra Asfalti Aveilar/IST.
Yab.Ortak:Said Hadfawi
H.W.FEUSTEL NAKLIYAT VE SEYAHAT A.S. H/DIGER
Maclisi Mebusan Cad.319 Qyal Ishani Kat:4 Sallpazari/IST.
Yab.Drtak:Kuhne And Nagel Int.A.G.
HABIB BANK LIMITED ISTANBUL H/BANKACILIK
ABIDE~I HURRIYET CAD.SISLI/ISTANBUL
Yab.Ortak;HABIB BANK LIMITED
HAIFAWY MEDIKAL TURIZM TESISLERI TIC.VE SAN.A.S. B/DIGER
Halaskargazi Cad.208/2 Siali/IS8T.
Yab.Ortak:Sald Haifawi
HAKIMI DIS TICARET LID.STI. H/TICARET
Gazeteciler Siteai Dargiler Sok. No:2l Esentape/IST.
Yab,Ortak:B.vell.Hakimilotfabat'laxr
HAXSAMARA DIS TICARET LTD.STI. H/TICARET
Mecidiyekoy Macidiye Cad.Cevher Apt.3/3 Sisli/IST.
Yabh.Ortak:Magboul A.M,Ghamd!(%45)
HALWANI ULUSLARARASI GIDA SAN.VE TIC.A.S. I1/GIDA-ICKI SAN.
Belediys Cad.Samliogiu Sokak No:B GAZIANTEPR
Yab.Ortak:Mohammed A.M.Halwani
HAMCO ITHALAT IHRACAT VE TIC.LTD.STI. H/TICARET
2.Menekss Sokak 27/3 Kizilay/ANKARA
Yab.Ortak:Moustafa ve Hamdo Hamdo
HAMIT DIS TICARET LTD.STI. H/TICARET
Muhtar Tahsin Sok.14/1 Bakirkay/IST.
Yab.Ortak:Abolfazl H.Mirza Khani
HASDEM KOMVEKTA KLIMA SAN.VE "IC.A.S.
Buyukdere Cad,Beytem Han Kat:3 Mecidiyelkoy/IST.
Yab.Ortak:Konvekta GmbH{%45) PR
HASEL DIS TICARET LTD.STI, - H/TICARET
Esentepe,Guvensvler Cad. mehmethey Apt.8/2-A Mecidiyekoy/IST.
Yab.Ortak:Hasan Huseyin Yusuf(%60)
HATEKS HATAY TEKSTIL ISLETMELERI A.S
YALT KOSKUO CAD. NUHBIR HAN 23 KAT 8 SIRKECI/IST.
Yab.Drtak:FINTERLUX S.A.
HAVELSAN AYDIN HAVA ELEKTRONIK SANAYI A.S.
CINMAH CAD. 34i/3 KAVAKLIDERE/ANKARA
Yab.Ortak:AYDIN INVESTMENT INC.%38
HAYAL BELDESI TURIZM YE TICARET LTD.STI. H/TURIZH
Kayseri Cad.35/B NEVSEHIR
Yab.Ortak:Hartina Antonia Carton
HAZHMEDAR DIS TICARST LTD.STI H/TICARET
Kadikoy,.Erenkoy Hamam Sokak 67/1 IST.
Yab.Qrtak:Ibrahim J.Khazendar
HELM KIMYA LTD.JTI. H/TICARET
Buyukdere Cad.No:708 Enka Han 7.Kat No:708 Sisli/IST.
Yab.Ortak:Karl O.Helm Akttenaeaell
HEMEL EMFRENYE SAHN.VE TIC.A.S8 I/KIMYA SANAYII
BARBORCS BULVARI KOC APT.LSS/I BALMUMCU/IST.
Yab.Ortak:HICKSON'S TIMBER CO.(GB)
HENSA DIS TIC.LTD.STI. H/TICARET
Belediye Dukkanlarl Aksaray Cad,.No:4 G,blok NEVSEHIR
Yab.Ortak:Henricus Francicus Bakker
HIDROTEK MAKINA TICARET VE MUSAVIRLIK A.S. H/TICARET
Hasat Sokak No:40 $isli/IST.
Yab.Ortak:Jacobus J.Joseph Schipper .
HIMA TNSAAT,TURIZM, LTHALAT, IHRACAT VE TIC.LTD.STI. TARIM ’
© Buklum SoXak No:2/25-28 Akay/ANKARA
Yab.Ortak:Untdor S.A.
HISS KAMIS SANAYI TICARET VE IHRACAT LTD.STI. TARIM
Osmaniye Cad,28/4 EDIRNE
Yab.Ortak:Pater Hisa(%40)

H/KARA TASIMACILIGI

1/0RMAN URUNLERI

I/MADENI ESYA SAN.

1/B.KIL.CIM,DEN GER.

- I/MAKINA IMALAT SAN.

I/CORUMA~GIYIM SAN.

1/ELEKTRIK-ELEKTRO. =

§500.00
123.20
78.00
30.00
18.00
25.00
50.00
828.00
381.00
220.00
260,00
40.00
30.00
2382.00
5000.00

68.00

€0.00Q
90.00
75.00
28.400
130.00
70‘.00
1310.00
16000.00
58.00
28.00
35.00
20.00
70.00
40.00
1500.00

104.00
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B. ALHANYA
A.B.D.
B.A.E.
4.8.D.
ISVICRE
BOUD] ARAB
B.A.E.
B.A.E.
ISYICHE
PAKISTAN
B.A.E.

IRAN

KARMA
SUUDI ARAB
SURIYE
IRAN

B. ALMANYA
INGILTERE
LUXEMBURG
A.B.D.
HOLLANDA
URDUN

B. ALMANYA
INGILTERE
HOLLANDA
‘HOLLANDA
ISVICRE

B. ALMANYA
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HOLANTbe 3NK-UNI NV IST.TURKIYE MERKEZ SUBESI H/BANKACILIK
Tnonu Cad.No: 15 Guuussuyu/IST.
Tab.Ortak:Holantas Banrk-Uni av
HOLSA ULUSLARARASI TICARET A.S. H/TICARET
Sabanct Ishanpi 321/5 Salipazari/IST.
Yab.Ortak:Universal Trading Ltd.
HORTAS MADEN VE MADEN UR.ITH.-IHR.SAN. VE TIC.A.S. 1/GIDA-ICKL SAN.
Karanfil Sok, Ho.28/2 Bakanliklar/ANKARA
Yab.Ortak:Okemex S.4A.
HUBER TURIZM ISLETMECILIGI VE TICARET LTD.STI. H/TURTZM
Murfpasa Mah.1l4,Sokak 33/A Zeytinburnu/IST.
Yab.Ortak:Verns Huber,A.Fransiska
HUR SIGORTA A.S. H/DIGER
Buyukdere Cad. 15/4 Hur Han S1ali/IST.
Yab.Ortak: American Homa Insurance C
HYM IHRACAT ITHALAT VE PAZARLAMA LTD.STI. H/TICARET
Ebuzziya Cad.Marmara Carsisi Kat:3/155 bakirkoy/IST.
Yab.Ortak:Aminallah Mohammadi
I.W.5.NOYINEE COMPANY LIMITED TURKIYE SUBESI H/DIGER
Siraselviler Cad,Ho:59/3 Taksim/IST. :
Yab . Drtak:I.W.S8. tomlnee Co,Ltd.
THBERIA ISPANYA HAVA YOLLARI TURKIYE IST.SUBESI H/TICARET
Cumhuriyee Cad.B7/1 Sisli/zIST,
Yab.Ortak:Iberla Line.Aereas Espana
IBM TURK LTD.STI. H/TICARET
Inonu Cad.96/1 Avazpasa/I3T.
Yab.Ortak: {EHY Worlid Trade Corp. (%38
IB5 BEYNELMILEL 1S HIZMETLERI A.S. ' H/TICARET
Macka !ah,Bronz Sokak Sari Apt.No:l4 Sisli/IST.
Yab.Ortak:David Tonge
ICI IMPERIAL CHEMICAL IND.{TURKEY)LTD.TURKIYE SUBE /TICARET
Kemankes Cad,No:231-233 [CI Han K.4Tophane/IST.
Yab.Ortak: Imperial Chamical Ind.Ltd -
IMAN INSAAT IHRACAT ITHALAT VE TIC,LTD.STI. ’ H/TICARET
Hastange Cad.Atlihan Apt.78,/1Q MERSIN -
Yab,Ortak:Mohaned Chelkho(%50)
IMBAT MAKINA SAMAYI A.S.
P.K.11 YESILKOY/IST.
Yab.Ortak:Batteafeld Maschinon GmbH
IMEKS HAYVANCIGI GELISTIRME VE ET ENTEGRE TES.A.S. 1/GIDA-ICKI SAN.
Salantk Cad. Ne:3/18 ANKARA
Yab.Ortak:Emil Guller
IMPERO TURIZM SEYAHAT VE TIC.LTD.STI H/TICARET
Halaskargazi Cad.Ferit Apt.No:339 ‘S1s11/1ST.
Yab.Ortak:Behnam Massoudkhan
INA RULMANLARI TICARET LTD.STI. H/TICARET
Zinelrlikuyu, Buyukdere Cad.1851/32 Sisli/IST.
Yab.Ortak:Ina Bearing Company Ltd.

INSERTEKS SERAMIK TEKSTIL SAN.ITHALAT IHRACAT A.S. H/TICARET
Cataicwesme, bagdat Cad.365/3 Bostanal/IST.
Yab.Ortak:Khalil Ghattas(%32)
INTER TEKSTIL TICARET LTD.STI. H/TICARET
Sultanhamam Vastfcinar Cad.Orhien Han K.2 No:357/8 ISTANBUL
Yab.Ortak:Shlmuel Plnto
INTERCONT! ELEKTRONIC SANAYI LTD.STI. I /ELEKTRIK-ELEKTRO.
IHEBOLU CAD.MEZARLIK AHKASI CIKMAZI NO:8 KABATAS/IST.
Yab, Ortak: CONTINENTAL HANDELS GMBH
INTERSEL GI1DA PAZARLAMA A B/TICARET
Cumhuriyet Cad.No:8 Kaatsl Ishani K.8 Elmadag/IST. ’
Yab.Ortak:Nestle S.A.
IRAK HAVA YOLLARI SERVISI TURKIYE ISTANBUL SUBESI H/TICARET
Taksim Geziasl 2/18 ISTANBUL
Yab.Ortalk:Irak Hava Yollarl
ISA PAMUK TIC.YE I[HRACAT LTD.STI. H/TICARET
Dr.All Mentasoglu Cad.No:768 ADANA
Yab.0Oztak:Suphl Issa
ISMAIL MAREY MOBILYA IHRACATI VE TICARET LTD.STI. H/TICARET-
Masuklu Koyu Antakya/HATAY
fab.Ortak: Iamail M.A.Marey
ISPAS ITH.IHR.PAZARLAMA VE TIC.LTD.STI. H/TICARET
otim Ihlamur Sergi Sarayl No:204 Beslktas/18T. .
Yab.Ortalk:Sirous Saliml Nejad(%80)
ISTANBUL SEGMAN VE GOMLEK SAN. VE TIC. A.S. I/T.ARAC, YAN SAN.
Buyukdere Cad., Yeni Ercan Hon No.12l Kat:l Gayrattepa/ISTANBUL
Yab.Ortak: IFC(%3,8)0rmer SA(%10.87)
ISTANBUL TORIZM VE OTELCILIK A.S. H/TURIZM .
SAKA SELIM CIKMAZI 10 BEYOGLU/IST.
Yab.Ortak:Kiska Construction Coxp.
ITIMAT DIS TIC.LTD.STI. H/TICARET
Barbarcs Bulvarli No:41/8 Gural Apt.B Blok Beslktas/IST.
Yab.Ortak:Khamis M.Hummoudeh
IYDE GIDA SANAYII VE TICARET LTD.STI. - 1/GIDA-ICKI SAN.
Sehit Awlir Cad.Yeni Kuyumcular Carsisi No:12 ISKENDERUN
Yab,.Ortak:Muhamned Saban(%38)
IZEEXOM-TZMIR BUYUKSEHIR BELEDIYESI TIC.VE SAN.A.S H/TICARET
Izmir Buyuksehir Belediyesl Kat:4 No:403 Konak/IZHIR
Yab.Ortak:Comninlare Societe Anonyme
IZMIR DEMIR CEL(K SANAYI A.S. I1/DEMIR-CELIK SANM.
Gazi Hulvarl 68/4 IZMIR . .
Yab.Ortak:Al Rajhl ailesi .
JOHNSON AHD JOHNSOW SIHHI HALZEME SAN.TIC.LTD.STI. H/YICARET
Cumhuriyat Cad.233/4 Harbiya/IST.
Yab,Ortak: Johnson&Johnson Co.(%89.7
JONKGO, HAX ALS. I1/KIMYA SARAYIX
Buyukdare Cad.62 Lale Ishani Kaz:3 80280 Mocldiyekoy/IST.
Yab.Ortak:S.C. Johnson&kSon, Inc(%99.9

I/MAKINA IMALAT SAN.

2800.00
32.00
2315.00
70.00
260,00
40:00
18.20
39.00
250.00
30.00
25.00
05.00
750.00
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38.00
38.00
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100.00

80.00 -

30.00
25.00
21.00
§0.00
13000.00
1486.00
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83.00
11000.00
40.00

2000.00
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49

100

a8

100
100
100
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.

50
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K.L.M.HOLLANDA BAVA YOLLARI A.8.TURKIYE SUBESI
Abdl Ipekel CAd.Unaal Apt,No:6-B Nisantaal/IST.
Yab.OctoakiK.L. M, (Holl.Kral.HavaYol,
KAHIL PLASTIK TICARET VE BANAYI LTO.8TI.
Pirirels Mah.1573 Sokak No:8 D,3 HMERSIN
Yab.Orcak:Mohamed Kahil
KALEKALIP MAKINA VE KALIP SANAYI A
Sefakoy Halkall Yolu No:lT70 IBTANBUL
Yab.Qrtak:Dorst Maschinen OmbH&Co.
KARBEN KARBURATCR ENDUSTRISI A.S.
KOZANOULU-CAVUSOGLU BINASI ZINCIRLIKUYU/IAT.
Yab.Ortak: TURAM CORP.
KARBOGAZ KARHONDICKSIT VE KURUBUZ SANAYI A.S.
Sogutlucoame Cad.lHo:87 Kat:4 Kadikoy/IST.
Yab.Qrtak:Liquid Carbonle Corp.
KARDESLER ITHALAT VE IHRACAT LTDR.STI.
Alimunis Cad.lo:73 ADANA
Yab.Dctak:A.Dabbag,S.Dabbag
KARELS KAAN LAMBA AVIZE IMALAT A
Gazl Muatafa Kemal Bulvari 56/8 Haltepo/ANKARA
Yab.Ortak:Se¢aay Karels
K/RADENIZ 5U URUNLERI SAHAYII A.S.
STRIMAGAZALAR 96/2/TRABZON
Yab.0Ortak:IKB
KA3SUMI DIS TICARET LTD.STI.
Istiklal Cad.Umlt Ishanit Kat:5/30 MERSIN
Yal.Ortak:Haharmad Z.Kassoums({X60)
KAYEL_ KABLO VE ELEKTRIK MALZEMELERY A.S,
BANKALAR CAD.YANIKKAPI SOK.1 KARAKOY/IST.
Yab.Ortak:HKF GROEP N.V.RIJSVIJK
KERVAN [HRACAT, ITHALAT VE PAZARLAMA LTD.STI.
Tatiklal Cad.Taksim han,Mo:34/18 beyoglu/IST.
Yab.Ortak:Javad Shalchi Amir Khiz
KERVANSARAY A.8.
CUMHURIYET CAD,22-24 BLMADAG/IST.
Yab.Ortak:THE BRITISH PETROL.CO.FLC
EKHALAF VX SINOKROT TAVUKCULUE 84N, TIC.LTD.BTI.
Altinozu Yolu Uzeri,Kuruyer Koyu Mavkili ANTAKYA
Yab.Ortalk:Bassam SLnokrot(iSO,URDUN
K1BRIS MEYVE SEBZE CYFFRUVEX YSLET.MERSIN LTD.S8TI.
Tatiklal Cad.Umit Yahan! Ne:38/30 MERSIN
Yab.Ortak:Xibris Heyve,Sebzes,lsl.Ld
KIMYANIL KIMYA TIC.LTD.STI.

Buyukdare Cad.No:85 Stad Han Xat:2-3 Buyukdere/IST.

Yab.Ortak:Farben Fabriken Bayer AG
KIRIS OTELCILIK VE TURIZM A.S.

5.9

H/TICARET

H/TICARET

I/HAKI&A IHALA;‘SAh.
I MAKIRA IMALAT 8AN.
I/KIMYA SANAYII
H/TICARET
!/MADENI‘EEYA SAN.
I/GIDA-ICKI SAN.
H/T1CARET
;/xnsxrnzx-znﬁxrno.
H/TICARET

H/TURIZH

TARIN -
H/TICARET

H/TICARET

HB/TURIZM

Besycl Sanayl Siteal Eat:l Sefakoy Halkall Cad.ISTANBUL

Yab.Ortak:Graft Cla AQ{X38)

KIRKLARELI CAM SAMNAYII A.S.

I1/CAM SARAYII

Balmumcu, Bnrbaros Bulvari Cam Han Xst:8 Basiktas/ISTANBU

Yab,.Ortak: i,
KLOCKNER DEHIR VE CELIK SAN.VE TIC.LTD.STI.

H/TICARET

Sahitauhtar Mah,Yunl Tarlabasi cad.18/4 Beyoglu/IST.

Yab.Ortak:Klockner Und Co.Kommandit
KOG AMERIKAN BANMKASI A,S8.
Cumhurlyet Cad.No:233 Harbiya/IST.
Yab.Ortak:American Express(%48.53)
KOCLAR GIYIM SAN.VE TIC.A.S.
1479 Sokak No:8 Ikipncl Kordon Alsancak/IZHIR
Yab.Ortak:Ferdinand Karl Deluse
KODAK NEAR EAST INC.TURKIYE 1STANBUL SUBESI
Buyukdere Cad.Enka Han No:108,kat:7 S1sli/IST.
Yab.Ortak: Kodak(ﬂear East) Inc.
KOMILI KIMYA SAN.A.S
SILAHTARAGA ALI“EYKOY YOLU 10/6 EYUP/IST.
Yab,Qrtak:CODEY HOLDING 5.A.
KOHFEKS DIFISYON GIYIM SAN.YE TIC.A.S,
BUYUKDERE CAD.49/1 MECIDIYEKCY/IST.
Yab.Ortak:YABANCI CRTAK
KORTENBACH ISTANBUL SEMSIYE SAN.A.S.
BEGARET SOK.23/5 KABATAS/IST.
Yab.Ortak: KORTENBACHLRAUH-SOLINGEN
KORVELLA TARIM URUNMLERI ITH.ISR.VE PAZARLAMA 4.S.
Haydarpasa Cad.Halis Ishani 2/9 Kadikoy/IST.
Yab.Ortak:Ferrero Offepa Handen. MBH
KOST-ER INSAAT -TICARET VE SAMAYI A.S.
Cinnah Cad.Alabas Sokak,No:2/11 Cankaya/ANKARA
¥ab.Ortak:Koester Construct.Co.GubH
KOZMA~ARPACT ULUSLARARASI HAKL.TIC.YE SAN LTD,.STI,

H/BANKACILIK
I/DORUMA-GIYIM SAN.
H/TICARET

T/KIMYA SANAYII
I/DOKUMA-GIYIH SaN.
I/MADENI ESYA SAN.
fi/TLCARET
H/TICARET

H/KARA TASIMACILIGI

Maresal Cakmak Cad., Modern Ishani No,3/54 ISEKENDERUN

Yab.Ortak:Yusaeph Koama,TawfikKozma
KROS AGAC URUHLZRI SAM.A.S.

I/0RMAN URUNLERI

Torhane,Rihtim Cad.Arzu Han No:28 Kat:2/10 Karakoy/IST.

Ya%.Ortak:Cross Walnut Hapdel A.G.
KUHNE UND NACEL NAKLIYAT LTD.STI.

H/KARA TASIMACILIGI

Meclisl Mebusan Cad.Cyak Ishani No:319/4 Sallpazari/IST.

Yab.Ortak:¥uhne und MNagal Int.AG
KULUP EGE TURIZM ISLETMELERI TICARET A.S5.

H/TURIZM

Kiragi Sok.Davcik Palas Apt.No:135 Kat:l Oamanhay/IST

Yab.Ortak:Hagen Int.A/S({%1§)

KUYEYT HAVA YOLLARI TURKIYE ISTANBUL SUBESI
Cumhuriyet Cad.No:30 Elmadag/IST.

Yab.Ortak:Kuveyt HAva Yollari

LA MONAGASQUE SUSAN SU URUNLERI SAN.VE TIC.A.S.

H/TICARET

1/GIDA-ICKI SAN.

Ankara Cad.Buyuk kelkit tshani No:243 Kat:3 Sirkecl/IST.

7ab.0zctak:Lx Monagasque Ltd.Co,

35.00
35.00
'400.00
420.00
1200.00
69.00
26.00
300.00
§0.00
375.30
35.00
451.60
800,00
30.00
26.00

4600.00

8200.00
30.00
800.00
80.00
165.00
40000
425,00
100.00
50,00
200.00
535.30
80.00
72,00
800,00
31.00

‘312,00

100
78
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48

3
100
49
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100
38

8
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100
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LIQUID PETROLEUM GAS CEVELOPMENT C£Y-SA TURK.SUBESI H/TICARET
Halaskargasl ©ad,H3286 A12 31iali/IST.
Yab.Ortak:Lijuid PetrolsupaCY SA
LLOYD'3 REGISTER OF SHIPPINC ISTANBUL SUBESI H/DIGER
Heelisl Mabusan Cad.Saner Han No:27/5 Findiklyi/IST.
Yak.Ortak:Lloyd's Reglater Of Ship.
LUXOR LAMBA FITIL IMALATI LTD.STI. I/DIGER
Kazim Orbay Cad. N5:87 Sisli/IST.
Yab.0ztak:Luxor Gasmantles Ltd.Sti.
MAGMA KIM74 GAN. VE TIC. A.S. I/KIMYA SANAYIID
Orzaniz: Sanayl Bolgesl Grl Cad. No.12/BURSA
Yab.Ortak:Planet Ind. Manag. GubH
HAGNESIT SAN. A.S. MADEN
Inonu Cad.Gumussuyu Palas 26/9 Talksim/ISTANBUL
Yab.Crtak:€oc.d" Interets Magnes.B.V
MAGHESIT MADEN TANAYII LTD.STI. H/TICARET
Incnu Cad. Gumussuyu Palas No:26/9 Taksim/IST,
Yab.Ortak:Veltscher MagresitwerkeAG
MAGNEZYUM VE METAL TOZLARI ERDUSTRI VE TIC.A.S.
Palat Celilaga [shani Kat:12 No:49 Macidiyekoy/18T.
Yab.Grtak:Marexa A.G
NAKINA TAKIM EiDUbTRISE A.S. I/MADENI ESYA SAM.
TUNEL CAD. 13 KARAKOY/IST.
Yab,Orvak: THYSSEN HANDELGUMION A.Q.
MAKO SAN.VE TIC.A.S. I/T.ARAC.YAN SaH.
Buyukdare Cad.d5 Stad Han Kat:4 Meaclidiyekoy/ISTANBUL
Yab.Ortak:Fab. [tal.Magnettl Marelld )
MAMSAN MAMA SAN.VE TIC.A.S. I/GIDA-ICKI SAN.
P.K.204 OSMANBEY/IST.
Yab.Ortak: BAUQUE COMPAFINA
HAN KAMYON “E CTOBUS SAN.A.S. I1/T.ARAC. IMAL. EAN.
Girplei ?olu No:10 Topkapi/ISTANBUL
Yab Crtak:M.A.N. A.G.
M.A.N.HCTOR SANAYII VE TICARET A.S. I/T.ARAC.YAN SAN.
BUYUZDEXE CAD.121 GAYRETTEPE/IST.
Yab.Crtak:H.A.N.MASCHIMEN FAB.A.G. o
MAN TYATIRIM VE FINANSMAN A.S. H/DIGER
Istiklal Cad.No:485 Hidivyal Palas Kat:3 Tunel/IST.
Yab.Ortak:J.Walter Thompaon Coapany
MANNAH MADEM VE GIDA MADDELERI TICARET LTD.STI. H/TICARET
Silifke Cad. Gurhan Pasaji 3.Kat No:20 MERSIN
Yab.Ortak:Zuher Mannah(%50)
MAHHESHMAIR - SUMERBANK BORU EMDUSTRISI A.S. 1/DEMIR-CELIK SAN.
YENIDOGAN SIGORTA HASTANESI KARSISI/ZIZMIT
Yab.Ortak: MARNESMANNROHREN-WERKE AG
MAHUFACTURERS HANQVER TRUST €O.IST.TURKIYE SUBESI H/BANKACILIK
Abdi Ipekzi Cad.Polat Palss D.6 Misantasi/IST.
Yab.Crtak:Manufact,.Hanover Txuat Go.. . __
MARASAL BRANDA VE CADIR FABRIKASI LTD.STI.
Bilezik Sokak 6,1 Kavaklidere/ANKARA
Yab.Ortak:Matthias Schall
MARDIN ASBEST BORU SAM.YE TIC.A.S.
KIZILTEPE TOLU 5.KM./MARDIN
Yab.Ortak:I.K.B.
MARMARA HOLDING A.S. H/DIQER
Cumhuriyet Cad.No:18 Kat:4 Harbiye/IST.
Yab.Ortak:Mavibel B.7.
MARMARA OTELCILIK A.S. H/TURIZM
KOZA HAN 167/BUR3A
Yab.Ortak:CONODEX S.A.
MARSAN MARMARA GIDA MAD.IMALAT SAN.VE TIC.A.8. | I/GIDA-ICKI SAN.
Meclisi Mebusan Cad. Ekemen Han Kat:3 ISTANBUL
¥ab.Ortak:¥ranken B.V.
MASSTAS MUDURNU ABANT SUNTA SAN.VE TIC.A.S. /ORMAN URUNLERI
YOL SOK POLAT CELIK AGA IS HANI KAT:3-5 HECIDIYEKOY/IBT.
Yab.Ortalk: INTER BISON SALES GMEH
MG DONALD'S RESTORAURANTLARI A.S. H/DIGER
Omeravni Mah. Beytulmalel Sokalk No:7 Kabataa/IST
Tab.Ortak:!Me Donald’s Rest.Op.Inc.
ME-SA ELEKTRO DIZEL MEXKANIK SAN.VE TIC,A.S. I1/T.ARAC.YAN SAN.
4 Yol HModern Sanayi Keresteciler Sitasi ADAPAZARI
Yab.Ortak:Lukas Industries Ltd.

I/DEMIRDISI METALLER

I/DOKUMA-GIYIM SAN.

I/P.KIL.CIM.DEN GER.

. ME-S5A IMALAT SAN,.VE TIC.A.S. I/MADENI ESYA SAN.

CINNAH CAD.82/1 CANKAYA/ANKARA
Yab.Ortak:Clba A.G/Isvicra(%1.7) * .
ME-SA TOPLU KCHUT VE YATIRIM A.S. R/DIGER
CINNAH CAD.75 CANKAYA/ANKARA
Yab,Ortak:GENDIESEL PRODUCTS INC.
MEA ORTA SARK HAVA YOLLARI A.S.IST.YE ANK,SUBESI H/TICARET
Cumhuriyet Cad.30 Harbiye/IST.
Yabh.Qrtak:MEA Middle East Airlines
MEFAR ILAC SANAYII A.S. I/KIMYA SANAYLI
Fabrikalar Cad.No:30 Kartal/IST.
Yab.Ortak:Eike W.Karstein
MELTEM DENIZCILIK SAN.VE TIC.A.S. I/T.ARAC. IMAL.Sal.
BUYUXDERE CAD.KOZANOGLU-CAVUSOGLU BINASY KAT:3 ZINCIRLIKUYU/IST.
Yab.Ortak: TURAM CORPORATION
MENETREL DIS TICARET LTD.S I/GIDA-ICKI SAN.
fidiz Pusta Cad.Ng:28 B Blok Kat:13 Daire:41 Qayrettepe/IST.
¥ab.0rtak:Ets Menetrel GIE
MERSELUKS MEIRSERIZE IPLIK SAN.VE TIC. A.S. I/DOKUMA-GIYIM SAN.
Buyukdaré Cad, Kacelihan No. 49/1 Haoidiyekoy/ISTANBUL
‘Yab.Qrtak:WOF, Deutsch. Turk Gan.GmbH
MERZARIO TASIMACILIK A.S. H/7€ARA TASIMACILIGY
[NCNU BULVARI SAHIL YOLU UYSAL APT.KAT:3,D:5-8/MERSIN
Yab.Ortak:MERZARIO MIDDLE EAST
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40.00
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338 MESTAS ELEKTRONIK SISTEHLER SAH.YE TIC.A I/ELEKTRIK-ELEKTRO. - 120.00 25 INGILTERE 1988
Cevrayolu Cikis) Gokfiliz Iahani Katu: 1/6 Haaidiyakoy/IST.
Yab,Ortak:Contel Elektronics Ltd.
337 MESUD PIS TICARET LTD.STI. H/TICARET 40.00 87 . © IRAR 1988
Nigbaetlye Cad.Dirlik Bok.No:17/11 1.Levent/IST. - :
Yab.OrtakiMir Haghsoud H.Zenouz
338 HETAS IZMIR METALLURJI FAB.ZT.A.S: I/DEMIR-CELIK SAl. 8000.04Q 28.8¢ LUBNAN ig81
P.K.488/YZHIR - :
Yab.Ortak:METALFERT S.A.R.L.
338 MEYNA TARIM URUNLERI SAH VE TIC.A.8G, H/DIGER 1600.00 89.8 INGILTERE 1988
Cumhuriyet Cad.Noi37 K.2 D.3 Taksim/IST. .
Yab.Ortak!Voyager Lid.
340 MIDGULF ULUSLARARASI TIC,LTD.STI. . A/TICARET 60.00 100 RARMA 1938
. Tekfen Bltesi A Blok Ulus Sitaler/ISTANBUL .
' Yab.Ortak:Naji S.Kittani(IRAK,%80)
341 MIDLEKS A.S, H/TICARET 25.00 98 -1885

Dz.Emin Pasa Sokak No:20 Cagaloglu/IST. . .
342 HIBAN~TUR ULUSLARARASI SEYAHAT VE TICARET LTD.STI. H/TICARET ‘ 80,00 i00 IRAN 1886

ordu Cad.no:202/A Laleli/IST,
Yab.Ortak:Parviz B.Shoraka
343  MILITZER UND MUNCH-ISTANBUL ULUS.TAB.VE TURIZM LTD H/DIGER . 25.00 98 AVUSTURYA 1385
. BsyogluKabatas Busazst Scok,23/5 IST.
' Yab.ortakzuilltzer*nunoh Qmbh
344  MIRAL IHRACAT ITHALAT VE PAZARLAMA LTD.STI. H/TICARET . 30.00 98 IRAN 1985
Findikzads Millet Cad.Fildial Ie Harkezl No:90 Kat:4/76 IST. - .
Yab.Orvak:H{rmatunoud M. Zadehahrubl
345 HOBIL QIL TURK A.S. H/TICARET . 1521.00 100 A.B.D. 1988
Cushuriyet Cad.Pegasus Evi Ho:26 Harbiye/IST. .
Yab,Oztak:Hobll Pstroleum Go.Inc.
§48 MODERN EGITIM ARAC VE GERECLERY TIC.A.S. H/TICARET . 28.00 99.07 A.B.D. 1385
. Halaskargazl Cad.Harbiye Ishanl 34/7 Harbiye/IST.
Yab,Ortaki:Franklin Watts Inmc.
947 HMOHER YUN TICARET LTD.STI. H/TICARET 30.80 a8 . ISVICRE . 1388
Cankaya Gunea Sokak No:17/8 ANKARA N
-Yab,Ortak:Hernann Halnigerx .
348  MONTEDISON KIMYA URUNLERI TIC,LTD.STI. H/TICARET 4Q.00 100 KARMA 1684
Baglik Sokak Opsra Is Hanl 41-43 Kat:4 Takalm/IBT .
Yab.OctakiMontedison Int.Hold. (%20}
348  HORAN OGILLYY AND MATHER REKLAMCILIK A.6, H/DIGER 45.00 40 A.B.D. 1986
Cumhurlyﬁt Cad,163/2 BLali/IST.
¥Yobh.Ortak:0gllvydHatheory W.wide Ino.
350  HOTOR TEKMIK A.S. B/TICARKT 80.00 51 IRAN 1988
Barbaros Bulvari Bl Besiktas/IST. . .
Yah.Ortek:Shahindoat Falsafi - f
351  WOUKAHAL TURIZH A.8. H/TICARET . 200.00 6.5 LUBNAN 1888
Ataturk Cad,llker Apt.No:1038 Katrl ANTAKYA
Yab,Ortak:Zouhelr Hiahal,N.Mkshal

3is2 HURAT INSAAT TAaHHUT ¥E TIC, LTD. S7T. H/TICARET £0,00 43 URCUN 1386
Cumhuriyet Bulvart 137/2 IIMIR M
Yab.O0rtax, Armad M. Y%, Tomalld
3523 MU3 MEYAN XCKI SAN.VE TIC. A 3. [/KINYA SANAYIL 24.00 26.10 B.ALMANYA 197¢

Bartases Bulvarl Xisla Onu Duragl Gamze Apt.48/6 Balmumcu/ISTAMBUL
Yab.Jrtan: SUPRATON AVER A4,
154 MUSTAS ALG. H/TICARET 100.00 43 IRAK 1384
) Qzel [dara Ishani Xaz:l #o:1 MERSIN
Tah.OreakiA A Mohanmed Al Zibarl
3ss NAAH-¢G" V‘?.W.F.n*‘ RY VaH DER ZIEZE &CQ.NV,TUR.SUB H/DIGER 22.00 1c0 HOLLANDA 1985
lizi Ysbusan Cad.Ho:S Jursun Han K.8 Sallpazari/IST. .
ab ur:xx #@.¥.lenyy Van Der ZeelCo.
356  NADIR INSAAT LTD.3TI. H/DIGER 3¢0.00 98 IRAN 1985
Warlasﬁan‘"ﬂ Zad. nO 5542 Cagalaglu/IST. :
Yab . OrtakiNader Panjeh Sandroar(X2§
357 MAIMI RIS TICARET LTD.STI. H/TICARET 42.80 94 SURIYE 1966
Fatma Gulitan Mah.Sahlul Islam Sox Gunes Apt,.No:38/19 Topkapi/IST.
Yab.Ortak:Hussalin Nalmi
358 HASAS ALUMINYUM SAN.VE TIC.A I/DEMIRDISI METALLER §000.00 11.38 KARMA 1969
BUYUKDIPE CAD. 48 HECIDIYEKOY/IJT X ‘
fab,Ortar: [FTI%1.33, IXKB(%10) .
359 HASTR ITHALAT-IHPACAT-NAXLIYAT VE PAZAR.LTD,STI. H/'TICARET 27.00 S0 IRAN 1285
Esav Cad. ¥oi32/2 Kucukesat /ANKARA
Tab.Ortak Mostara Gozal
350 MNATAS LIV 3aN.VE TIC.A.3, I/MADENI ESYA SAN. 72.87 55 ISVEC 1984
Cifxa Havugiar Tola Serdar $99%k.2 Zayrampasa/IST.
Yab.lriok:Mustadfors Bruks A3
351 NCR BiLal LZIRI A.S. H/TICARET §0.00 100 KARMA 1385
Ekemen Kat:2 ratas/IST.
Yab. Orf:; WCR Int.Inc. &‘RB),«D.
7 YT YE TICARET LTD,.STL. I/DOKUMA-GIYIM SAN. 86.00 43 B.ALMANYA 1985
3113 Altindag/IIMIR
. sr¥ans Walter uaur .
383  NETAS NCRTHERN ELEXKTRIK TELEKO d“IKASiON A.S. I/ELEXTRIK-ELEXTRQ. 3540.00 31 KANADA 1967
Zimadag Cald. Umranlye- bskudar/IS“. . .
Tab.Drrak:Northern Telecsm Ltd.
384  NETEKS TEXSTIL SANLYE TIC,.LTD.STI. H/TICARET 25.00 9% . SURIYE 1984
Pirirals Mah. 551 Sokak No:2/1 MERSIN .
Yab.Ortak:Mubarmed Medim Alosman
365 NEYLAM ITHALAT IHRACAT V2 TIC.LTD.STI. H/TICARET . 35.c0 50 HISIR 1386
Zuhuratbabta Vankulu Soxak 1376 Bakirkoy/IST,
Yab.Ortak:Mohamod Ahmad El~Sharbind
366  NIL TURIZM INSAAT YE TIC.LTD.STI. H/TURIZM 160.00 49 MISIR 1985
Hisanca Mah,Yurdakul Sokak Gulisik Apt.20/9 Beyazit/IST. .
Yab.Ortak:Mahmoud M.Z1 Boulaky
387 NIXDGRF COMPUTER TICARET A.S. H/TICARET 600.00 51 : B. ALMANYA 1585
Atlantik Han Findikli/IST.
Yab.Ortak:Mixlorf Cemputer A.G.
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NOMURA DIS TICARET LTD.STI. H/TICARET
Duyardars Cad.121/5 Gayrettepe/lST.
Cah.0rtakitlicmura Trading Co.Ltd,
HUR CERICILIE YE Ab&bﬁxantbd SAM,VE TIC.A.S.
Kanar Scxak Ha:l2i/1) Kizllap/ZANKARA
¥ab.Qrrak: AMN Trading GmbHﬁéﬂ.B.Alm
NUR HALICILIK VE TEXSTIL SAH.YE TIC.A.S. I/LCKUMA-GIYIM SAN.
P.&014 Artova/ S
fab. QenaktAMN Trall;p Ombi%40 BLALm
NOR TARIM URGHLERL PAKETLEME TIC.ITH. IHR.LTD.STI. I1/DIGER
12 Eylul Cad. M2:01 I[ISHZNDERUYM
Yab. Ortak:tader Saadettla(™24,5)
NUE TAR[H USUNLER]I SIDA VE AMBALAJ.SAN.VE TIC.A.S. I/GIDA-ICKI SaN.
Hukumet Cad,Anafartalar Mah.Kenak Ishani 135/A MANISA
Yab.Ortak:AMN Trading GmbH%43, B Alm
ORTA ANADOLU 3ERAMIK SAN.VE TIC
Buyukders Cad, 15/k& Siali/IS TAWEUL
Yab.Ortak:Entel A.G.

I/DOKUMA-GIVIM SAN.

‘ODAS ORTADOGU TEKSTIL IHRADAT VE ITHALAT A.S. ‘H/TICARET

Mudanys Cad.No:32 Sirameselers3URSA
Yab.Ortalk: ¥UHATMAD T.A. Akhon
ODET ORTADOGU TARIM URUNLERT SANAYI VE TICARET A.S H/DIGER
Buyukdare Cad.No:118 Cnur Ilshanl Kat:7 Mecldivekoy/IST,.
Yab.Ortak:Wellingtan Ltd. (%80}
QERLIXCN HAYHAK ELEKTRODLARI VE 'SANAYIL A.S. I/HADENI ESYA SAH.
PERCEMLI SCK.11-15 KARAZQY/IST.
¥ib.Ortak:Industris Da La Soudra %
OLKAR KAGIT YE AMBALAJ TIC.LTD.STI. I/KAGIT SANAYIX
¢EMERALTL CAD.TOPHANE IS HANI KAT:7 KARAXOY/IST.
Yab.Ortak: 3OCIETE AHONYHE OCEANIQUE
OLYMPIC AIRWAYS MERKEZI ATINA TURKIYVE IST.SUBESI H/TICARET
Cumhuriyat Cad.do:171/A Harhlys/IST.
Yab.Drtai:Olympic Alrways
OMUR-~PEWTRESS DISPECCILIK LTD.STI. H/DIGER
Kabatas,Satustu Mah.Halstys Apt.K.3 Bsyoglu/IST,
Yab.Ortak!h.C.Pavtressklo,Ltd.
QPTEK OPTIK SAMAYI VE TICARET A.S. " I/DIGER
Abidel Hurriyae Jad.Polat Celil Aga Ishanl Mscidiyekoy/IST,
Yab,Ortak:0igatsu Hatsumota
ORGANIK KIMYA SAN.VE TIC.A.S. I/KIMYA SANAYII
BUYUKDERE CAD.85/8 HECIDIYEKOY/IJT
Yah.Oxtak:FILOFIBRO SOGCIETE ANONYME
QRGANON TLACLARI A.S. H/TICARET
Meclist Mebusan Cad. No:327 Dursun Han Katx& Balipazari/IST.
Yab.Ortak:Akzo Pharma BY(X30)

- ORIENT IS MAKINALARI ITH.IHR.PAZ.TIC.LTD.STI. ) H/DIGER

Ziya Gokslp Cad.Atac Sckak No: 43/L° AhKARA
¥ab.Ortak:Garhard Lowans
ORPEL DERICILIK TICARET 7 CSANAYI A.S. H/TICARET
Florya,Sanlikieey Mah.Biliur Sokalk No:6§ Bakirkoy/IST.
Yab.COrtak:Alfred Baum
ORTADOGU RULMAM SANAYI VE TICARET A.S. I/T.ARAC.YAN SAN.
GUNIZ SOKAK 29,8 KAVAKLIDERE/ANKARA
Yab.Ortak: IMPO Toppichwaran Gmbh :
OTOMARSAH OTOBUS WE HOTORLU ARAGLAN SAN.A.S I/T.ARAC, THAL,SAN.
Burma Cesme. Sokak Askori Firin Yolu 2 Davutpasa/IST.
Yab.Orvak:Daimler Benz A.G.(% 36)
OTOSAN OTOMOBIL SANAYLII A.S. I/T.ARAC, IMAL.SAN.
P.X. 102 -Kadlikoy/IST.
Yab.Ortak:Ferd Motor Company
OYAK-RENAULT OTOMOBIL FABRIKALARI A.S 1/T.ARAC, TMAL. SAN.
HMECLISI MEBUSAN CAD.325 FINDIKLY/IST.
Yab.Oreuak:REGIE MAT.DES URI.RENAULT
P.ROBERTET VE S.KCNUR GULYAGIL.ITRIYAT SAN.LTD.STI. I/KIMYA SANAYIT
BUYUKDERE CAD., 54,7 DAIRE:2 MECIDIYEKOQY/IST.

- Yab.GOrtak:P.ROBERTET ET CIE.S.A.
‘PAN AMERICAN AIRWAYS TDRKIYE ISTANBUL SUBESI B/TICARET

Hilton Otell RarbiyesiST. .
Yab.OrtakiPan Amerlcan Alrways
PARS/MC CANN-ERICKSON REKLAMCILIK A.S. H/DIGER ‘
Kore Sehltlerl Cad, 50 Zanirl;kuyu/IST
Yab.Ortak: Interpublic Group of Comp B
PARSODA ULUSLARARASI NAKLIYAT VE DIS TIC.LTD.STI. H/TICARET
1378 Sokak Kordon Ishani No:4/1 Oda No:107 IZHIR :
Yab.Ortak:Seyed G.HM.Kalaroudi(%50)
PAYDAR ITHALAT VZ THRACAT TICARET LTD.STI. ) H/TICARET
Abdi celebl HMah.tlacikadincesme Sokak No:38 Fatih/IST.
Yab,Ortak:3amid Akbar Z,Paydar
PB-T38 MUSAVIRLIRK VE MUHENDISLIK LTD.STI. H/DIGER
Hatir Sokak No:23 Gazicamanpasa/ANKAPA
Yab.Ortax: Parson Brincker.Int.Inc.
PEAT,MARWICX, MITCHELL AND CO.DENETIM VE DANIS.A.S. H/BIGER
Taki Zafer Cad.No:9 Katil Kalmis Han Taksim Meydani/IST.
Yab.Ortak:P,M.M.CO. A.G.(%48.25)
PEPSI COLA MAMULLERI LTD.STI. I/GIDA-ICKI SAN.
MALTEPE YOLU 3 TOPCULAR-RAMI/IST.
Yab.Ortak: PEPSI-COLA COH?ANY
PERMA SHARP CELIK SAN.A I/MADENI ESYA SAXN.
KEMERALTI CAD.VAROL HAN 34/5 KARAKQY/IST.
Yabh.Ortak: PERMA~SHARE LTD.
PERS DI5 TICARET LTD.STI. B/TICARET
Kader Sck.z4/1 Gazlosnanpasa/IST,
Yab.OrtakiAhad Alizadzan ) )
PETAS PLASTIK ENDUSTRI YE TICARET A.S. I/PLASTIK SANAYII
Sehit Nevrses Bulvari,Eczacibasi Apt.7/8 IZMIR
Yab.Qrtak: Internaa 3.4,

I/P.KIL.CIM.DEN GER.
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PETRA DIS TXPARET LTD.3TI. H/TICARET
185571 3ckals N3 [IMIF R
Yab Ortak:RAMADAN I.A.Urabl
PFIZER ILACLARI A.3, I/KIMYA SAMNAYII
MUALLIM NACI ©AD.BCSTAN CIKMAZI 3 ORTAKOY/IST.
Yab.drtax:fFL2ER CORPORATION
PIA PAKISTAN INT.AIRLINES CO.TURKIYE IST.SUBE3L B/TICARET
Cuahuriyet Cad.MHisbet 3ok.Kocasli Apt.No:2/4 Elmadaﬂ/IST.
Yab.Ortak PIA Paklstan Int.Alrlines
PIHASTAS PLASTIK HASIR SAN.VE TIC.A.S. I/PLASTIK SANAYII
Kunduracilar Sitesi Suruc Sckak No:34 KONYA
Yab.Ortak:Mohamed Taefrakji
PIL BATARYA SANAYII T.A.5. 1/DICER
Gazigsmanpasa,Uluyol 104/14 ISTANBUL
Yab.Ortak.British Ever Ready
PILOT GRAMMER KOLTUK SIS*EHLERI SAN.VE TIC.A.S. . I/T.ARAC.YAN SAN.
Yalava Yolu 12.km BURSA .
¥ab.Qrtak:Grammer Kg,Grammer GmbH
PINAR SU SAN.VE TIC.A.S. I/GIDA-ICKI SAN.
Cumhuriyet Bulvari{ 77/401/IZIMIR
Yab.Ortak:Yadex GmbH
PIONEER DVERSEAS CORPORATION TURKIYE SUBESI H/DIGER
Cark Cad.Mo:72/20 ADAPAZARI
Yab.Ortak:®lspneer Overssas Corp.
PIONESR TCHUMCULUK A.S. TARIM
M, axif cad.l.Sokak Emek Is Merkezi 37-33 Kat:5 Sirinevler/IST.
Yab.Oxtak:Pionaer Overseas Corp
PLASTIK SANAYI BLOW MOULDING LTD STI. I/PLASTIK SANAYII
Mahatma Gandi Cad.No:i87/2 Gazlosmanpasa/ANKARA
Yab.Ortak: Akbhar 5.Pour{%80)
FOLINAS PLASTIK SANAYI VE TICARET A.S. I/BLASTIK SANAYII
Organizs Sanayi Bolgesi MANISA
Yab.Ortay:Candy Holding A.G.
POLMAK GIDA ENDUSTRISI A.S. I/GIDA-ICKI SAN.
Tunus Cad. Ho:85 Kavaklidere/AHRKARA
Yab.OQrtak:Standart Brands LUJ/BAE*®
POLYTEKS TEKSTIL SANAYI VE ARASTIRMA VE EQGITIM A.S I/DOKUMA-GIYIM SAN.
Intam 101 Is Markezi Kat:4/402 BURSA
Yab.Crtak:olat Singendonk:
PRICE YATERHOUSE MURAKEBE MUHASEBE MUSAVIR.HIZ.A.8 H/DIGER
Inonu Cad.98/3 Taksila/1ST. :
Yabh.Ortak:Price ¥.house&Co.{Norvec)
PRODALIM GIDA MAMULLERT IMALAT VE PAZARLAMA A.S I/GIDA~ICKI SAN,
Bomonti-Arpasuyu Mah,Havaryum Sok.No27 Slsli/IST
Yab.Ortak:Nestle S.A,(%40)Isvigre
PUOPA YAT ISLETMECIGI VE TURIZM A.S. H/TURIZM
Abdi Ipekel Cad. Isparta Apt.l19/4 Nisantaal/IST.
Yab.Oxtak:lca Cotten S.A
PURINA BESIN MADDELERI SAN.VE TIC.A.S. 1/GIDA-ICKI SAN,
Necatibey Cad.No:l4 Karakoy/IST.
Yab.Ortak:Ralston Purina Int.Hold.
RA-HA BEIRAKDAR MEYAN KOKU SAN.VE TIC.LTD.STI. H/TICARET
Ataturk Bulvari No:223/10-~11 Kavaklidere/ANKARA
Yab.Ostak:Ramzl Birekdar(%50)
RAMKO EMLAK INSAAT YE DIS TICARET A.S. H/TICARET
Atakan Sokak Ozcellk Ishani Kat:l Mecidiyekoy/IST.
Yab,Ortak:Runi Rifat Sidqi Al Nimer :
RAYCHEM ELEKTRO YALITIM SISTEMLERI LTD.STI. . H/TICARET
Buyukdare cad.Arzu Apt.99/2 Gayrettepe/IST. :
Yab.Ortak:Raychem Int,Co.(%50)
RAYHANI ITHALAT IHRACAT VE PAZARLAMA LTD.STI. H/TICARET
Mustafa Kemal Paaa Cad.76 Atabey Ishani Eminonu/IST.
Yab,Ortak:Jafar Pourjalil Rayhani .
REKUAM MORAN CCILVY AND MATHER A.S. B/DIGER
Harbiye,Cumhuriyet Cad.Emak Han No:2/208 Sisli/IST.
Yab.Ortak:0gilvy&Mather W.wide Inc,
REKOR KAUCUK SAN.VE TIC.A.S. I/LASTIK SANAYII
BUYUKDERE CAD.B89 KAT:3 GAYRETTEPE/IST.
Yab.Ortak:ICA COTTOH S.A.

. RISTRANS ULUSLARKARASI TASIMACILIK ORGANIZAS.A.S. H/KARA TASIMACILIGI

IZHIR CAD.33/4/ANKARA .
Yab.Ortak:RISTRANS SEATRANS.GMBA
RIUNIONE ADRIATIKA DI SIGURTA TURKIYE IST.SUBESI H/DIGER
Buyukdere Cad.No: 145 Zincirlikuyu/IST, <~
Yab.Ortak:Riunione Adriatika Di Sig
ROHERT BOSCH TURK MOTORLU ARACLAR YAN SANAYI A.S. . I/T.ARAC.YAN SAN,
Organize Sanayi Bolgesi/BURSA
Yab,Ortak:Fobert Boach GMBH
ROCHE MUSTAHZARLARI SAN. A.S. I/KIMYA SANAYIIX
BUYUKDERE CAD.181 LEVENT/IST.
Yab.Ortak:F.HOFFMAHN LA ROCHE&CO.AG
ROCHE KIMYASAL URUNLER VE TEKNIK CIHAZLAR LTD.STI. H/TICARET
Buyukdere Cad.No:181 Levent/IST.
Yab.Ortak:F.Hoffmann-la Roche&CoLtd :
RULTAS RULMAN TIC.VE SAM.A.S. H/TICARET
TunelHan C Blok Noi335 Tunel/IST.
Yab.Ortak:Hosseln Shadras
SADAH MENSUCAT SAM.VE TIC.A.S.
Beledlye Cad. Samlioglu Sokak Neo:8 OAZIANTEP
Yab.Ortak:3ubhi Jabeseh(%24.5)

I/DOKUMA~GIYIM SAN.

SACE ELEKTRIK A.S. 1/ELEKTRIK-ELEKTRO.

ANKARA ASFALTI 88 KARTAL/IST.

Yab.Ozrtak:SACE S.E.A,

SAFA TARIM URUNLERI ITH.IHR.VE UMUMI TIC.LTD.STI. H/TICARET
Denizciler Cad.No:32 ISKENDERUN

Yab.Ortak:Bestami Sari(%34)
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SAFI ITHALAT THRACAT DAMILI TIC,LTD.STI. H/TICARET
EBorga Pasali Ho:9/C CAZIANTER
Y:b Crtuk:i. Nahhas(%$20)
SAHIN ITHALAT THRACAT VE PAZARLAMA LTD. STI H/TICARET
Alemdar Cad.Mo:22 Irea Han Kat:3 SLrkeci/IST
Yab.Qrtak:¥hayri Ahmed Abid
SALSAN SALAMURACILIK CAM AYI VE TICARET A.S. I/GIDA-ICKI SAN.
Salr Exref Bulvari No:83/2 IZMIR
Yab,Ortak:Mohammad E,Masoumi (%20}
SAHMAD DIS TICARET LTD.STI. A H/TICARET
Uray Cad.16.Sukak 1T MERSIN
Yab.Ortak:Sakit Humsd Samad
SAHEN DERI VE MAMULLER1 ITH.IHR.VE TIC.LTD.STI. -B/TICARET
1077 Sokak No:20 Yesildere/IZMIR
Yab.Ortak:H.Halkani{%24.5)
SAMI DEKORASYON URUNLERI VE PAZARLAMA LTD.STI. H/TICARET
Kuvayl Millirye Cad. Atliban Apt. 78/18 MERSIN
Yab.Ortak:Muhaumed Haysam Hilobhi
SAMSANI ULUSLARARASI GIDA VE KIMYEVI MAD.TIC.LD. ST H/TICARET
Cumburiyet cad.277/5 Harblye~Slel/IST
Yab.Octek:2.Samaaml Haematab
SAMSON QLCU VE OTOHATIK KOPTROL SIS.SAN.VE TIC.A.5 1/DIGER
P.K.389 Karakay/IST.
Yab.Orxtak:Sam3son Aktlengesel.A.Q.
SAMBOHLU SCHRODER- INSAAT LTD.STI. H/DIGER
Hacam Sokak No:17 CORUM
Yab.Ortak:Helmut Schrodar
SANIAZ INSAALT ITHALAT, IHRACAT YE PA2ARLAMA LTD.STI. H/TICARET
Sadat Simavi SBok.No:13/9 Cankaya/AHKARA .
Yab.0Ortak:Hassan Masrin
SALDES TURIZM ISLETHMELERI VE TICARET A.S. H/TURIZN
Gazetectlor Sitesi Dargller Sok, Ne:21 Esentepe/IST.
Yab,Ortak: Tahasrzadeh' lar(%70Q)
SANDIKLI MERMER SAN.VE TIC.4.S. MADEN
Bozbey {ilszaxzl Evyim Apt.Noil2 D:B Gayrettape/IST.
Yab.Ortak:Marblo Group S.A. {Lux,%49
SANDOZ URUN.ILAC GTDA KIMYA VE TOHUM SAN.LTD.STI. I/KIMYA SANAYII
Barbaros Bulvari Akdogan Sok.53 Besiktas/IST.
Yab.Ortsak:3ANDCZ HOLDING A.
SANDOZ KIMYA SAN.LTD.STI. I/KIMYA SANAYIT
KASIM DIRIK MAH.BOYA FAB.S50K.S BORNOVA/IZMIR '
Yab. Ortsak:SANDOZ §5.A. BALE

ANDVIK [3TANSBUL TIC.LTD.BTI. ’ H/TICARET
Buyukdere Cad.155/3 Zinoirlikuyu/IST. \
Yab.Ortak:Sandvikens Jernverks AB
SENIPAK SACLIX URUNLERI FPAZARLAMA A.S H/TICARET

Buyukdere Cad.15/4 Hur Han Kat 5 Slall/IST
Yab.Ortak: Tambraads, Inc. (%49.38)
JANTQAL DIKIS SAM. A I/DOKUMA-GIYIM SAN.
®.K.328 SISLI/IC
LJU Zrtak:J&P LOFTJ L 3,,-JAL&“LARK
SAKRAF DIS TICARET AT B/TICARET
Safx‘nbakkal #azim uza:p Sokak 20/3 Kadikoyp/IST.
Yad takiFarrokh Sarraf
SARTUT INSAAT VE TICARET A.S. H/TICARET
Buyukdare Jad.897°/7 Macldiyekoy /IET.
Tab.Ortak:faar Fuuadasisa, Inc.
SA3 ISKANDINAY #AYA YCOLLARI TURKIY(E SUBESI H/TICARET
Cumhuriyat Cad.Z8/A Harbiye//IST.
Yab.Ortak:Gcandinavian Alrlines 3ya
SATUREXS LTH. (H#R.YE INSAAT LTD.STI. H/TICARET
Abdulhakhamit Cad.¥No:13/8 Pamuk Palas Taksim/IST. .
ab.0rvak:Ahmad Abdas Zalal
FAUDI AMERICAN FANK ISTANBUL TURKITE MERKEZ SUBESI H/BANKACILIK
Cumhuriyas Cad.233 Hardlyes/IST.
Yab.0Or¢akiSaudl Amserican Bank
SAUDIA~-SUUDT ARAB.HAYA YOLLAR! TURKIYE IST.SUBESI A/TICARET
Cunturiyat Cad.K Hun,16/2 Elmadag/’ST
2ab. ”r:ak Saudia Alrlines

SEXD-HELTAX KESICI TAKIMLAR MAKINA SAN.VE TIC.A.S. I/MAKINA TMALAT SAN.

pazari Tad ¥3:55 Kale Han Xat:l Karakoy/IST.
tat 0 > Toola A3
STIHUAN ZAN.YE TIC.ALS. . I/T.ARAC.YAN SAN.
[DAXULE 15 MURXEZII KAT:7 BEYOGLU/IST. e L :
Yab‘OI:ak NI3 -TWAT CO.LTD, {%10)
SEHA DIS TICARET YE PAZARLAMA LTD.STI. H/TICARET
Bervaros Bulwarl,41/48 Basiktas/IST. -. 1
Yab.Ortuk:Hanssur Yansourd
SEISMOGRAPY SZRYICE CORP.GMBH TURKIYE SURBEST B/DIGER
MNenshatun Sokax Ho:66 uazlnsmanpasa/AVKARA
Yab. Ortak Selsmegraph Ser.Corp.GrmbH
SZLPLAST PLASTIX AMBALAJ SAM.A.S. 1/PLASTIK SANAYII
BUYUKDERE CAD. 161 MERKEZ HAN ZAT:2 ZINCIRLIKUYU/IST.
Yab.Ortak: *"RAH CCR’OHAT!ON
SEMAR DEHIZCILLIK A.G. - H/DENIZ TAS.
Cumhuriyet Cad.4{3/1 Taksim/IST.
Yab.OrtukiWarren Shipping Co.Lid.
IHMAPLAST PLASTIK VE MAKINE SAN.A.S5.
FIRUZXOY BAGLIK MEYHLIL AYCILAR/IST.
Yab.Ortak: TECHNGFCRY MASCHINENDAU .
SENFR MUSAVIRLIK MUH.END,VE TIC.LTD.STI. H/TICARET
_ Budak Sck.No:6 Kavakllders/AHKARA
Yab.OrtakiPanl Speeck GMBH
SENLER DERI VE TEKSTIL SAH.A.S.
. CEVD“T PASA CAD. 51 FINDIKZADE/IST.
tab.Ortak:FOLCHEM S, A,

I/DOKUMA-GIYIM SAN.

I/MAKINA IMALAT SAM,

100.00
45.00
420.00
70.00
81.00
21.00
50.00
176.00
85.00
38.00
§75.00
40.00
2500.00
50,00

15.00

525.00

§00.00Q
30.00
270,00
35.00
35.00
4086.00
30.04Q0
100.00

50.00

30.00.

30.00

$35.00

580.00

1000.00

42.00

200.00

100
43

40
100
48

a5

B0

43

48

85
100
8C
$9.33
98.50
100

50

75
a8

75
100
35
100
100
49

30

97
100
89
49
a7.97
493

40

SURIYE
IRAK

IRAN
'LUBNAN
IRAN
SURIYE
IRAN

B. ALMANYA
B. ALMANYA
IRAN

IRAN
KARMA
ISYICRE
ISYICRE
ISVEC

A.B.D.

INGILTERE

A.B.D.
ISVEC
SUUDL ARAB
SUUDI ARAB
SUUDI ARAS
ISVEC
JAPONYA
IRAN
ISVICRE
A.B.D.
INGILTERE
B. ALMANYA
B, ALMANYA

ISYICRE

1984
1985
1936
1286
1984 .
1988
1986
1285
1985
1988
1986
1885
1356
1865
18985

1885

1952
1985
1905
1886
19868
1305
1ac8
1985
1879
1988
1985
1981
1884
1981
1985

1981



464
465
488

467

459
470
an
472
a3
474
475
a8
a7
478

479

480
481
482

483

485
485
487
488
489
480
491
492

493

495
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SERPO YAPI MALZEMELERI SAN.VE TIC.A.3. T/KIMEA TANAYLY
Zinecirlikuyu Cad, No:l7 Villa 8 3aray agt.Ylus: n:ilev/lﬁ?.
Yab.Ortak:Ernatrongiuppea A, B.
SERVIER I1LAC VE ARASTIRMA A.3 By LCARET
Masrutiyet Mah. Valzscnaat Cad.Sokak Apt . No:7/13 3&slisi”
Yab.Ortak:Servier Benedux SA(%51)
SETAL DENIZCILLIK A.S. H/UEWTZ TAS.
Cumhuriyet Cad.43,/1 Takslas,/IST.
¥ab.Ortak:Warren Ship.Co.Ltd. {%2:.5
SHELL PETROL A.S. B/TICALET
Buyukdere Cad.No:32 Menidlyakoy/lar
Yab.Ortalk:The Shall Putrola.m Co.uLd
ITP SHIRATON. INTERNATIONAL TUC. ({STANBUL SUBESI) H/TCRLIZM
METE CAD.24/3 TAK3IM/IST.
Yab.Ortalk: I7T. THTERNATIONAL INC.
SIDE KIMYA TICAZZT VE SANAY! A.S. T/KIME, SARAYIT
Buyukdore Cad.Guiulcoureli Apt.Ne:2a/5 SialisIST.
Yab.Ortak:Chemetall Gaesall.c t.mbH.
SIFAR ILACLARI TIC.YE SAH. A.5. I/KTM7A SANAYII
M.Xemalpasa Londea Asfalti No. 28 Avaeilar,/ISTAHRUL
Yab.Ortak:Haginpax S:ient.Prod,Ltd.
SIKLAR ORME SAM.YE TYC,LTD STI. H/TICARLT
Hacil Mansuc Sck,€5/1 Wissntasi/IST.
Yabh.Ortak:Osman Haci Hazsan
SILIVRI YUN T2LIK SANAYII VE TICARET A.5. /DOKUMA-GIVIM Sﬁﬂ.
Buyulkdere Cad.B80/7 tracidiyakey/I3T. !
Yab.Qprtak:Saar Feundatioen, Inc.
STLKAR YATIRIM VE INSAAT ORGANIZASYONU A.S. H/TURIZM
Lamartin Cad. 21 Takaim/IST.
Yab.Ortax: lnvezt-Contrnl Finans A.G
SINMKO TICARET VE SAMAYIL A.S.
MECLISI MEBUSAN CaD.SS FINDI(LT"ST
Yab.Ortal: SIEHENS BETEILIQUNGEN A.G
SIMPLOT VL BESIKCICGLU TARIM DRUNLERI A.S. TARIM
1201 Sokak No:l/l [ZMIR
Yab,Ortak:Slmplot lnternationzl Ine
SIMTEL TIZ.VS SAM.A.S.
HALASKARGAZI CAD. 284 SISLI/IST
Yao.0zrtak: INTERKAN TRADE 5.A. .
SIHGER SEWING HACHINE CO. TURKIYE SUBEST H/TICARET
Vemankss Raramuatafapasa Cad.N3:3) Singers Hon Karakoy/IST.
Yab.Ortak:Siagor Sewing Machine Co.
SINMAK DIKI3 HAKINALARI SAN. A,S.
Tugay Yolu 92 Cevizit-Kartal/ISTANBUL .
\Yab.Ortuk: The Singer Company
SIIRT MTYANKOKU SANAYI VE TICARET 4A.S. I/KIMYA SANAYIY
Barbarcs Bulvari Kisla Onu Duragi Gamze Apt.46/8 Balaumcu/ISTANBUL
Yab.Ortalk: SUFRATON GMBH, IKB(%8.68)

SKF BILELI RULMANLAR LTD.STI. H/TICARET
Buyukdera Cad.26/1 Mecldiyekoy/IST.
Yab.Ortak:AB SKF Gotebora
SMS SAKARYA MEFMER SAN. VE TIC. A.S. MADEN
Kiztasi Cad.No.43 Bergama Apt.D:5 Fatih/ISTANBUL
Yab.Ortak:Mohealdin Arnous(%8) x
SQCOTAB LEAF TOBACCO CQ.INC.NEW YORK-IZMIR SUBESI H/TICARET
1600 Sokak Na:17 Bayrakli/IZMIR
Yab.Ortak:Socotab Leaf Tobac.Co.lnc
SQDIMPEK IC VE DIS TICARET A.S. H/TICARET
Satuatu Nazar Han No:47 Kabatas 60040 ISTANBUL
Ysb.Ortak:!Sodechanges Sociate D.B5A
SOMER DIS TICARET LTD.STI. H/TICARET
Portakal Cicegl Sok No:71/19 Cankaya/ANKARA
Yab.Ortak:Sabah Fadhil Mardan R
SPIERER TUTUN IHRACAT SAN.A.S, H/TICARET
1479 Sokak No:3 IIMIR
Yab.Ortak:Splerer Freres Et Cle S.A
STANDART CHARTERED BANK IST.TURKIYE MERKEZ SUBESI H/BANKACILIK
Eeki Osmanli Sokak No:8 Dilan Sitesl A Blok Kat:4 Macldiyekoy/1ST.
Yab.Ortak:Standart Chartered Bank
STANDART ELEKTRIK VE TELEKOMUNIKASYON LTD.STI. H/TICARET
Ataturk Bulvari 159/4 D.52-53 ANKARA
Yab.Ortak:Int.Btandart ElectricCorp
50 VE SISELEME SAHAYI A.S. T/GIDA-ICKI SAN.
Vallkonagl Cad.No:26 Kat:8 Nisantasi/IST.
Yab.Qrtak:Cornell Holding PLC{%64)
SULEYMAN BASHA ULUSLARARASI NAK.VE TURIZM LTD STI. R/DIGER
Cumhuriyet Cad.No:19/9 Taksl/IST.
Yab.Ortak:Sulaiman 5.8.Basha
SUMER SEYAHAT VE TURIZM A.S. H/DIGER
Cwrhuriyet Cad.141/6 Elmadag/IST.
Yab,Ortak:J.C.T.International Ltd.
SUPERVISE COZETHME ETUD KONTROL SERVISLERI A.S. R/TICARET
Guuussuyu Haci Hanim Sok.No:10/12 ISTANBUL .
Yab.Ortak:Soclete Generale Surve.S8A
SURDAS A.S. TARIM
Cavre Sckak 16/12 Cankaya/ANKARA
Yab.Ortak:Y.F.Hornung(%25)
SURIYE ARAP HAVA YOLLAR! TORKIYE ISTANBUL SUBESI H/TICARET
Cunhuriyaet cad,Misbet Sok.No:2/4 Elmadag/IST.
Yab.Ortak:Suriye Arap Hava Yollarl A
SUSA SIVI MADDELER SAN.VE PAZARLAMA A.S, I/GIDA-TCKI SAN.
BAHCELIEVLER YOLU SOKAK NO:18 MECIDIYEKOY/IST.
Yab.Ortak: SHELL OVERSEAS HOLD.LTD.
SUYEYHINE-CUMA ITHALAT IHRACAT VE TIC.LTD.STI. H/TICARET
Huterelm Asim Cad.Doktorlar Sitesl K,3 GAZIANTEP
Yab.Ortak: Huhammed ouveyhlna(?ﬁO)

. 1/ELEKTRIK~ELEKTRO.

1 /2LEXTRIK-ZLEKIRO.

I/HAKINA IMALAT SAN.

703.n0

T£.G60

356C.0C

20.00

b.87

300.40

4G0.00

25.00

608.04

3403.00

1200.00

2500.00

120.00.

2032.00

875.00

5.00
254.00
22.11
500.00
21.50
1010, 00
3372.00
400.00
500.00
50.00
40.00
100.00
50.00
40.00
813.00

58.00

G
29
49

RE]

26
100
99.7
97
99.98
100

99.98 "

97

20

49

78

100

49

100

XXv

KARMA
KARMA
INGILTERE
4.8.D.

B. ALMANYA
IHGILTERE
SORIYE
A.B.D.
KARMA
B.ALMANYA
A.B.D.
ISVICRE

A.B.D.

A.B.D.

KARMA

ISVEC
SURIYR
A.B.D.
ISVICRE
IRAK
ISVICéE
INGILTERE
A.B.D.
ING!LTER&
SUUDI ARAB
INGILTERE
ISVICRE
B. ALMANYA
SURIYE
INGILTERE

SURIYE

1928
1388
13384
1085
1982
1986
1933
1985
p8:1-1
13881
1359
1985
1384
1084
1959

1978

1985
1964
1986
1986
1985
1085
1985
1886
1985
1988
1998
1984
1888
18988
1981

1988



1386

437

458

499

S07

508

509

510

SWISSAIR ISVICEE HAVA YOLLARI A.S.TURKIYE SUBESE

Cumhuriyst Cad.No:§ Taksim/IST.
Yab.Ortak:8qissalr -
SYLYANA TRADING COMPANY DIS TICARET A.S.

Halaskargazl Cud.241/3 Kax:8 D:8 Qswmanbey/IST.

Yab.Ortak:Samir Ellaa Chouchani
T.B.T.TURIZY BIRLESIK TASIMACILIK LTD.STI.

EK~ 5.16

H/TICARET

H/TICARET

H/DIGER

Lalali Mahallesi Gencturk Cad.Agayokusu Han 23/1 Eminonu/IST.

Yab.Ortak:Mahdl K.Bid Abadi(%40)

‘T.G.TI. TURISTIK ISLETMECILIK A.S.

Cumhurlyst Cad.No:111/3 Elmadag/IST.
Yab.Ortak:J,W.PERDRIAU, D.W.BURSILL
TAGAS TURK ARAP GUBRE A.S.

H/DIGER

1/GUBRE

P.K.173 Mersin-Tarsus Karayolu Akgubre Tasialeri MERSIN

¥ab.Ortak:Patrochemical Ind. Co (%25
TAM GIDA SANAYI VE TICARET A.8

P.K.35 Crganize Sanayl Bolgasi/ESK!SEHIR
Yab.Ortak:

IKB
TAMER TARIM URUNLERI IHR.ITH.SAN.VE TIC.LTD.STI.

Soguksu Cad.inpa dpt. 4 Blok | MERSIN
Yab.Ortak:Abdulkader Khawatml
TAMSAN TOMRUK VE AGAC MAMULLERI SAM.A.S.
BUYUKDERE CAD.197/5 GAYRETTEPE/IST.
Yab.Ortak:30DARG J.A.
TANBEL PAZARLAMA LTD.STY.
Necatibey Cad, Lala Sok.3/20 ANKARA
Yab.Ortak:Lanor Ltd
TAREXS TARIM URUNLERI IHRACAT A.S.
URAY CAD, 58/MERSIN
Yab,Ortak: CGNTRACO HOLD.FINANS A.G.
TARIK ITHALAT IMRACAT VE TICARET LTD.STI.
Kuskoadds Sokak 15/8 A.Ayranci/ANKARA
Yab.Ortak:Hamdi Ahmad Farzah
TASAS TURK AMBALAJ SAM.A.S
BELYEDER APT. 101/3 TESVIKIYE/IST.
Yab.Ortak:5IFAX S.4A.
TASKO DIS TICARET LTD.STI.
Nisapel Ailsen Sokak Nu:383/3 Eminonu/IST.
¥ab.0rctak:Uue Gutzfeldt
TATILKOY TURISTIK ISLETMECILIK VE TICARET A.S.
Ataturk Cad.304/2 IZMIR
Yab.Ortak:Adalbert Hoppl(%20)
TBS TASIMA BETON VE URUNLERI SAN.VE TIG A.8.
Darulaceze Cad.31/2 Si3li/IST.
Yab.Ortak:T.B.S.
TEDORI ITHALAT IHRACAT SANAYI VE TIC.UTD.STI.

Pazeu Turlmen Yolu Palamut Apt.§.Kat.D:18 MERSIN

Yab.Ortak:Michel Tedori

TARNOLLAT TANAYLD AL

zade Jek.Neid Bamoati/IST,
tax: Meithenlth Trad:ing Ltd.
IM VI TITARET D STI.

Tab o dreak: PAHFAR DALTRAIN (%5Q)
TEESAKC FETRCL A3,

Tunas Cad. 20,712 Xavailidere/ANKARA
Yab,Urtax- Toxake [n st Tradar Inc(%96
JEKBET 2IS f CARET A.3.

Tunali £
Yap.drrak:Sethila Leadon Limlted
TERSTIL DANISMANLIK SERVISI A.S.

Saad2t Apn,No:6/2 Sztustycikmazi Kabatas/IST.

Yab.Ortak:Gherzt Textilo Org.A.G.
TELETAS TELEKCHUNTKASYCN ENDUSTRISI TIC.A.S.
Alagdag Cad,Unraniye ISTANBUL
(ab.Crtax:3all Telephcne Mfy Co.
TERA3 TURIZM YE TITARET A.S,
Serafsfanili Sokak MNo:3d Caaaloglu/IST.
Yab.Ortak Casincs Auatria AG(V 7)
TIEMOFLAST PLASTIX, TEKSTIL,S
OPGANILE SANAYLD BOLGESI P K.38 INEGOL/BURSA
Yab.Crtax: §RAFYF ENGIMNEZRING A.G.
TETRA PAK MAKIMA TICARET VE SERVIS A.S.
Yildiz Posta Cad.No:48/22 Gayrattepe/IST.
Yab.drtak:Tatra Pak Finance.Ltd(%98
TEZLS TASIMACILIK VYE TICARET LTD.STI.
Osmangazi Cad.Bo:6Q [SKENDERUN
¥ab.Ortak:Morfal Abdcleslil Ibrahim
THE CCCA-C2LA YXPORT TURPORATION
1178 SCK. NO:4/IZMIR
Yab,Orrak:COCA-COLA IXFORT CORP.
THE SHELL COMFANY OF TURKEY LTD.TURKIYE SUBESI
Buyukdere Cad.32 Macldiyehoy/IST.
Yab.0rtak:The Shall Patrel.Co Ltd,
TIMAS TURISTIW INSAAT VE MALZEMELERI A.S.

Hillst Cad. Suhari Ishanl No 47/4 Findikzade/IST.

Yab.Ortak:Nizar R.Hafa
TITAS TNRI2M END. VFTESI”LERI TIC.VE SAN,A.S.

Ziya OGokaly Cad.Soysal Ishanl 37302 Klzilay/ANKARA

Yab.Crtak: TITAS CubH{(%4),AAT(%3.8)
TOF\b TUBK O“O"OBIL EABRIKAaI A.8

INCIRLIKUYD BUYUKDERE CAD.145 KAT:4-5 LEVLNT/IST

Yab Crtax:FIAT AUTO S.P.A.
TOHUM [SLAH VE URETIM A.S,

P.X. 11 MECIDIYEKOY/TST.
Yab.Ortak: KLEINWANZLEBENER SAATZ.AG

IDA YE INS.SAN.TIC.A.S

T/GIDA-ICKI SAN.

H/TICARET

I/0RMAN URUNLERI

H/TICARET

H/DIGER

H/TICARET

1/PIGER

H/TICARET

H/TURIZM

H/DIGER

H/TICARET

I/KIMCA SAMAYIL

H/TURIZH

Gdirs Cail Jya Jskak Tumer Han 1/3 Gayrettepe/!ST-

H/TICARET

H/TICARET

lmr Cal.Bugday Sokak 2/2 Kavaklldera/AWKARA

H/DIGER

1/ELEKTRIK-ELEKTRO.

B/TURIZM
I/PLASTIK SANAYII
H/TICARET
H/TICARET
1/GIDA-ICKI SAN.
H/TICARET
H/TICARET

H/TURIZM

I/T.ARAG, IHMAL. SAN.

TARIM

J34.12

50.00

70.00

250.00

$500.00

870.00

30.00

147.00

20.00

300.00

£0.00

960.00

70.00

600.00

350.00

26.00

200.00

80.00

0.50

100.00

30.00

14000.00

765.00

180.00

340.00

80.00

185.00

73.40

36.00

150.00

6700.00

2.00

100
80

80

80

60
15.86
95

49

98
39.41
4

a3

50

80

50

20

40
100
100
45

30

39
51

20

98.5

33

i00

100

ac

10

41.5

51

ISVICRE
LUBNAN
IRAN
KARMA
KARMA
1.K.B.
SURIYE
ISVICRE
INGILTERE
B. ALMANYA
URDUN
ISVICRE
B;ALHANYA
B. ALMANYA
B.ALMARYA
SURIYE
INGILTERE
IRAR
KARMA
INGlL?ERE
ISVICRE

BELCIKA

ISVICRE
ISVICRE
IRAK
A.B.D.

INGILTERE

'SD%IY!

KARMA

ITALYA

B.ALMANYA

1988
19396
1385
198§
1986
1982
198e
1951
1884
1955
isas
1982
1988
19388
iSBB
1988
1985
1988
1884
13886
18983
1985
1988
1982
1938
1886

1265

1884

1988

1282

1968

18568
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537

538
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540

548

547

548

558

559

CEK= 517

TOKGAN DIS TICARET A.5.
Buyukdara Tal, 107 Mecldiyekoy/IST,
Yab.Qrtak:Pulisalaa Fhots.Ltd,
TOKTAS EMFRENYE SAN.VE TIC.A.S3.
Resatbey Mahallesi Ordu Cad.No: 126 ADANA
Yab.Ortak:Rakennua-Ja TorasbeconiQY

ATOLAIHAT ITHALAT IHRACAT LTD.STI.

Marlica Koyu Mewkll ANTA{?A
Yab.Ortak:Abdulnasir Tela
TOURENT AKDENIZ TURIZM YATIRIH VE ISLETME A.G.
Buklum Sokak No:2 Kizilay/ANKARA
Yab.Qrtak:Tourent A.G.
TRABZON GIYIM SANAYII A.S.
SEHIT METE ESAD CAD. 108 TRABZON
Yab.Oztak:1.K.B.
TRAKYA CAH SAN.VE TIC.A.8
BARBARCS BULVARI RO: 125 BESIKTAS/IST.
{ab.Ortak: IFC
TRANS KAGIT SAMAYI VE TICARET A.S.
TUNEL CAD.18 TRANSTURK HAN KARAKQY/IST.
Yab.Ortak: BANQUE COMFPAFINA '
TRANSTURK FREN-DEBRIYAJ END.SAN.VE TIC.A.S.
BUYUKDERE CAD. 30 MECIDIYEKOY/IST.
Yab.Ortak:!:Sadaro S.4A.
TUBAS BAKI[M ISLETME VE SERVI3 A.S
Ulus Mah, Tekf=n Sitesi A Blok Etiler/IST.
Yab.Ortak: Akdeniz Foundation
TUDOR~EAS AKU SANAYII A.S.
ANKARA ASFALTI UZERI 608 KARTAL/IST,
Yab.Qrtak: AKTIEBOLAGET TUDOR
TUKSAN TUVALET KAGIDI SAN.VE TIC.A.S.

H/TITARET
LKIMYA SANAYIT
4/TICARET

H/TURIZM
1/DCKUMA-GIYTM SAN,
1/CAM SANAYIT
T/EAGIT SANAYTI
T/T.ARAC.YAN SAN,
H/TICARET
1/ELEKTRIK-ELTKTRO.

I/KAGIT SANAYIL

YOL SOK POLAT CELILAGA ISHANI ¥AT:S ﬁECIDIYEKO?/IqTAHBUL

Yab.Ortak:FANLOKS S,4./ISYICRE-%21¥

TOMAS TUR{ MUH.MUT.MUS.A.S.
ZIYA GOKALP CAD.1T7/2/ANKAPA

fab.Ortak:HOLDER TOBSQE CHEM.ENGI.

TUHUS AIR TUNUS HAVA YOLLARI TURKIYE IST.SUBESI
Cumhuriyet Cad.303/1 Haral)e/lcr

Yab.Ortak:Societe Tunlss.Dal A

TUPRAG METAL MADEHCILIK SAN.VE TIG LTD.STI.
Tunus Gad,76/5 Kava{l‘deru/AN

Yab. Ortak Preussag A.G.{%350)

TURAN MADENCILIY SANAYIX V“ T’“ARET LTL.ETI.
Invnu Cad.Isik Apt.48/4 Guaussuyu/I3T.

Yab.Ortak:Toyoda Tsusho Xzisha Ltd.

H/DIGER

H/TICARET

H/DIGER

H/TICARET

TUREQSAN-TURBO MAKINA 3AN.VE TIC.A.S. I/HAKINA IMALAT SaN.
GUMUSSUYU CAD.HASTANE YOLU, HAL*EPE-TOPKAPI/IST.

Yab.Ortak: INVEST~CONTROL FINANS AG

TURISTPARK BEGIRSKY TURIZM TICARET VE SAMAYII A.S. H/TURIZM
Elmali Mahailesl Karabaylr Izhani Kat:l ANTALYA

Yab.Ortak:§laus Baairsky

TURK BANKASI LIMITED H/BANKACILIK

Cumhuriyet Lad.273 Harklye/IST.
Yab.Ortak: Turk Bankasi Limited
TURK HENKEL KIMYEVI MADLELER SAH.VE TIC.A.S.

" I/KIMYA SANAYII

NISANTAST YALL KOMAGZ CAD.SONU,YAPI KREDI BANK.MENS.VAKFI AP.3/3-4 IST

Yab.Ortak:HEMKEL U.CIE.M.B.H,,DEG
TURK HOECHST SANAYII YE TICARET A.S.

I/KIMYA SANAYII

Nisantasi Vali Konagi Cad,sowx,Yepi Kredi Bank. Mens.Vak.Apt.D:3/3 IST

Yab.Ortak:Hoachat A.Q
TURK KABLO A.Q.
INONU CAD,78-80 TAKSIM/IST.
Yab.Ortak:0Y NOKIA AB.
TURK MAADIN SIRKETI

I/ELEKTRIK-ELEKTRO.

H/TICARET

Karakoy Kemeralti Cad.No:24 Karakoy Ticaret Markezl Kat:4 ISTANBUL

Yab,OrtakiHetallurg Incorporatad
TURK OTOMCTIY ENDUSTRISI A.S.
FINDIKLI HAN ¥AT:3 FINDIKLI/ZIST.
Yab.Ornak: INT.HARY COMPANY
TURK PHILIPS SANAYII A.S.
INOHU CAD. 78~80 TA¥SIM/IST.
Yab.Qrtak: PHILIPS GLCEILAMPENFAB.NV
TURK PHILIPS AYDINLATMA SANAYII VE TICARET A.S.
facnu Cad,78/80 Taksim/[ST.
Yab.Ortak:N.V.Fhilips Gloail.Fab.
TURK PHILIP3 TICANET A.S.
lacau Cad.78-80 Ayazpasa/IST.
Yab.Ortak:Thilips N.V.(%74.8)
TURK PRELLI LASTIKLERI A.S,
BUYUKDEZE GAD. 117 GAYRETTEPE/IST.
Yab.Qrtak: PRELLI SpA/ITALYA(%10.2)
TURK SIEMENS KABLO VE ELEKTRIK SANAYII A.S.
P.K.4 MUDANYA
Yab.Ortak:Slemens A.G,Nokia Int.A.G
TURK TELEKCMINIKASYON END.A.B.
YENI CARSI 40 BILTES HAN GALATASARAY/IST.
Yab.Ortak: ISKRA COMMERCELJUNLJOHA
TCRK TRAKTOR VE ZIRAAT MAKIMELERI A.S.
GUYERCIN YOLU 111-112 GAZI/AVKARA
Yab.Ortak: FIAT TRATTORI S.p.A.
TURK TUBORG BIRA VE MALT SAN A.8.
KEMALPASA YOLU UZERI BORNOVA/IZMIR
‘tab.Ortak:A/S3 Tuborgs Bryderier
TURK YTCHG SANAYII A.S.
ATLANTIX HAN FLIDIKLI/ZIST.
Yab.Ortak: INTONG A.B.

1/T. ARAC. IMAL, SAN.’
1/ELEKTRIK-ELEKTRO.
I/ELEKTRIK-ELEKTRO.
H/TICARET

1JLASTIK SANAYIL
1/ELEKTRIK-ELEKTRO.
:-/amrmzc-zmxrao.
I/MAKINA IMALAT SAN.

I/GIDA-ICKI SAN.

I/P.KIL.CIM.DEN GER.

150.00
530.00
45.00
40.00
375.00
21000.00
2000.09
1280.09
100.00
10.00
500:00
30.00
30.00
68.35
1.00

300.00

20.00
820,80
2465.00
2800.00
812.00
400.00
800.00
1010,00
1$0.00
§2.00
3700.00
3500.00
2000.00
7000.00
14500.00

720.00

84,8

32.5

30

90

33.349

10

43

35

39.8

48

KB

40

100

100

55

45

48.4

100

50

98.82

51

8.5

10.05

74.50

74.5

74.681

81

31.28

25

55

2.22
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INGICTERS
FINLANDIYA
SURIVE

B. ALMANYA
I.K.B.

1FC
ISVICRE
ISVICRE
LIECHTEN.
ISVEC
RARMA
DANTMARKA
TUNUS

B. ALMANYA
JAPONYA

ISYICPE

B.ALMANYA
K.K.T.C.
B. ALMANYA
B.ALMANTA
FINLANDIYA

A.B.D.

" A.B.D.

HOLLANDA

HOLLANDA
HOLLANDA
KARMA ~

B. ALMANYA
YUGOALLVYA
1TALYA

DANIMARKA

B. ALMANYA

1984

1938

1988

1386

1082

1380

1382

1881

1386

1378

1982

1989

1988

1988

1988

1961

1988

1982

1363

1884

1983

1884

1388

1988

1985

1988

1980

1984

1982

1984

1967

13683
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TURKIYE CENEL 3IGCRTA A.S. H/DICER
Macllsi Moebsan Cad.No:487-101 Salipazari/IST.
Yab.COrtak:Mua sheaer Ruckvar.Gesell,
TURKIYE S3INAL KALKKINMA BANKASI A.S. H/BANKACILIK
“EQLTST MERUSAN CAD. 137 FINDIKLI/ZIST.
Yab.Crrak: [§C(%2.03), l<"IB A“P(%O 05)
TURKIYE TUTUNCULER BANRASI . H/BANKACILIK

Halld Zira Balvari Ho: 14 LZHIR

Tab.Qriuk. lrving Trust Cempany

URKIYE-LIBYA ORTAK DENIZ NAXLIYATI A.S.
Moclisimebusan Cad. 31 Kat:7 Findikli/ISTANBUL

Yab.Ortuk:Libya Arap H.Sea.Camahir.

TURKIYE-LIBYA ORTAK TARIM.VE HAYVANCILIK A.S.
Karanfil Sok.No,71/ANKARA

Yab.Qrtak:Libya Arap H.Sos.Camahir.

TURKSAN QTCMOTIV SAN.VE TIC.A.S,
MECLISY MEBUSAN CAD.523/533 SALIPAZARI/IST.

Yab,Ortak:Brown Shipley Ltd.JERSEY

TUROTEL TURIZM ¥E OTELCILIK A.S.

H/DENIZ TAS.

TARIY

1/T.ARAC.YAN SAN.

H/TURIZM

Ayaspasa Selimehatun Camil Sok. Mo.44 Tekalm/ISTANBUL

Yab.Ortak:Rotschild S.A.-
TURZER TURIZM SERVIS VE TICARET A.S.
Rihtim Cad.Mesli Han,NO:203 Karakoy/IST.
¥ab.Ortak: Inturinvest A.G.
TURSET TURAN 3ERVIS,EMDUSTRI VE TICARET A.S.
Sair Esrzf Bulvar{ No:48 IZMIR
Yab.Ortak:Hankel KGaA
TURUNC TURISTIK TESISLERI A.S.
Koza Han Nw: 163 BURSA
Yab.Ortak: C.nudax S.4A.
TURTAG TURKIVE YAG VE MAMULATI A.S.
SAIR ES°7h BULVARI 48 TUZCUOGLU ISHANI/IZMIR
Yab,Ortak: HENKEL KGaA
TUSAS HAVACILIK VE UZAY SANAYII A.S.
Tunall Hilmi Cad. MNo:937 ANKARA
Yab.Ortak:General Dynamics Corp. (X7
TUSAS MOTOR SANAYII A.S.
Tunall Hilmi Cad. No:37 ANKARA
Yab,Ortak:General Elektric Co.lInc.
TUTUNTEX TICARET A.S

H/TURIZM
H/TICARET
H/TURIZM
I/GIDA-ICKI SAN.
I/UCAK SANAYII
1/UCAK SANAYI:

1/GIDA-ICKI SAN.

ESKI BORHOVA YOLU ETIBANK TRAFO ISTASYON YANI 45/IZMIR

Yab.Ortak:Cebruder Kulenkampff

UKI ULUSLARARASI KONFEKSIYON IMALAT VE TIC.A.S.
Gencosman Cad. No.1/8 Bakirkoy/ISTANBUL

Yab.0rtak:T.A.H. Hessing GmbH

ULUSLARARASI ENDUSTRI VE TICARET BANKASI A.S.
Buyukdere Cad.No:108 Egentepe/IST.

Yab.Ortak:Banqus deo Rive 5.A.

TLUESLARAZAZD A ."PPGFA:‘K ARASTIRMALARI LTD.ST
i 13;1?anaa}J/AFKARA
lllnga.
L ‘AN.LTE.3TI.
T 13 HARBIYE/IST. .
TNV,
TURKEY. INC.TURKIYE IST.SUBESI
1 Cad.48/5 -sente“e/lcT.
. ¢n Carbids Turxay,lns.
UNIPAC PAXETLIME YE AMBALAJ SANAYI A.S.
Cunnzriy=t Cad.Nos37 ¥.2 D.3 Taksim/IST.
Yab.Qrsak:Ysraqger Ltd,
TRART-EL ZANATLARY PAZAPLAMA TIC.VE SAN.A.S. ..
Baglar Meviii Yunus Sokak No:7 Yenlkoy/IST.
Yab.Ortak:TMCI AD
URART-EL SAMATLARI TIC.VE SAN.A.S.
Baglar Mevkii Yunus Sckak No:7 Yenikoy/IST.
Yab,Ortak: TMCI AG
URBAN ITHALAT IHRATAT LTD.STI.
Davutpasn 2xd.X22ak Sokak No:l4 Guongoren/IST.
Zabh.Orsuk: 2rd Zauer
USAK MEEMER SAMAYVI VE MADENCILIX A.S.
Kurtulas
Yab.dx%ax: Ternnolimport
FARICLIUT-I0TANIVUL 219 TICARET A.S.
Barbavas qJ.‘ﬂrl 15/7 Balmumcu/IST.
Yab.Orsak:varisline Handels GubH
VEFA INSAAT NAKLIYAT,SAN,VE TIC.LTD.STI.
Azfaiy= 2. Kuskonrdu Sokak 15/1 Cankaya/ANKARA
¥ab.Or%ak:Ahmad D Haamomi {%50)
VEMA TEANIE TICARET VE SANAYI LTD.STI.
Bagdst Tad.Akin Sokak 12/2 Suadlye/IST.
Yab.Orsak:¥apatech GmbH
YERTAI TITUN SAN.YE TIC.A.S.
1600 Sokak N¥o:l7 Bayrakli/IZMIR
Yah.Ortak:Sccotab Leaf Tobacco Co.
VESTAZ IMZAAT SaN.¥E TIC.A.S.
Tinnah Cad.43/.C Cankaya/ANKARA
Yab.Criak:¥akisl W.Suleiman
YESTEL FLEATHROMIK SANAYT VA TICAEET A,S.
Drigaaize Sanavi Boigaal MANIZA
Yabh,Qr4ak:Voyager Limitad
VEST:L ILIRTRONTK CZRECLER TICARET LTD. STI.
Thiragan Cad.MNo:20 Bestktaa/IST.
Yab.Jdreak:¥orader Ltd.
VETCO INGPECTICN GHEH TURKIYE SUBESI
Megrutiyet €ad. No:23/18 Yanlsehir/ANKARA
Yab. Jrrak:Veitvs Inzpeetion GmbH

ail2si Cavus Cezme Sokak N2:19/1 USAK

I/DOKUMA-GIYIM 8AN.

H/BANKACILIK
H/DIGER .
I/GIDA-ICKI SAN.

H/TICARET

' H/TICARET

H/TICARET N

H/TICARET

I/DOKUMA-GIYIN. SAN.

MADEN

H/TICARKT

H/TICARET

H/TICARET

H/TICARET

H/DIGER

I/ELEKTRIK-ELEKTRO,

B/TICARET

H/TICARET

4000.00

24000.00

§000.00

30000.00

7500.00

1000.00

12000.00

3800.00

50.00

200.00

6935.00

260.00

250.00

3.00

150.00

7000.00

40.00

32000.00

25,00

20.00

100.00

420.00

60.00

1050.00

35.00

60.00

75.00

200.90

1200.00

3000.00

40.00

30.00

50

30.8

8.17

65

658.13

49

48

15

20

28.07

93

65

100

99.8

54.5

56

439

45

32

100

50

49

85

99.29

99.89

xxviii

B. ALMANYA
KARMA
A.B.D.
LIBYA
LIBYA
INQGILTERE
ISVICRE
ISYVICRE
B.ALMANYA
ISVICRE
B.ALMANYA
A.B.D.
A.B.D.

B. ALMANYA
B.ALMANYA
ISVICRE
Y.ZELASDA
HOLLARDA
A.B.D.
INGILTERE
ISVICRE
ISVICRE
B.ALMANYA
BULGAR.
B. ALMANYA
SURIYE
B.ALMANYA
A.B.D.
SUUDE ARAB

INGILTERE

INGILTERE .

B. ALHARYA

1984

1955

1985

1982

1381

1984

1983

19388

1388

1985

1947

1984

1885

1984

1083

1988

1385

1851

1985

1883

1985

1385

19395

1286

1388

1988

1288

1986

1986

1886

1988

1388
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532 © VIKIMNG ®AGIT TSELULOZ GAM.A.S. . L/XASIT SANAYIL agn .29 40.2 KARMA 1363

CIMUURITET UEYDAUL 1273 SOK.4-4/[IMIR .
Ko IFUNI, 9, [FC(%I.E)«

MYA SAULVE TIZ.A.S. coL T/RIMYA SANRAYIZ 245.00 8N XKARMA 1338
Yilziz Forata Uad o3 Dedeoman Tiecarpst Merxszi KiQ 2028 Toentonas IR0,
ak, Oonuele "he Deow Chamizal Co, (%53) '
334 WURAL TEX VE XONFEXSLYON SANLLTDOSTL. . I/DCKUMA-DITIM sa. 28,23 13 INGILTERZ 1385
Tumhiuriyes ©13,208/9 Harblye/IST. . E
Yab.Ortak:YVural Ltd.
5435 WASTEELS 3ZYAHAT YE TICARET A.S. H/ZIGER 25.¢0 a5 LUXEMBURG 1385~
Topeu Cad.22/5 Talimhane-Taksim/IST.
Yab.Ortax:Csmpagnis Eurcps.d’ Invest
538  WAT ZLEXTECMEKANTX CIHAZUAZ VE MOTOR SAMN.A.S. I/ELEKTRIK-ZLILTRG. 2200.93 LN ISVICRE 1581
HECLISIMEBUSAN CAD. 327 DURSUN HAN XAT:7 SALIPAZARI/IST. :
Yab.Qrtak:UNTON DE BANQUE SUISSES
537 WHITE AND CASE MUSAVIRLIK LTD.STI. H/TICARET 42.92 199 A.B.D. 1985
* Bayoglu,Cumhuriyst Cad.No:14 Erk Apt.No:11 ISTANBUL
Yab,Crtak:White&las2(%95)
598 WYETH LABORATUVARLARI A.S. TI/KIMYA SANAYII 402.90 1qe A.B.D. 1981
TCPRAPL CEVIZLIPAG DURAGI YILANLI AYAZMA SCK.13/IST.
Yabh,Ortak:AYZRICAN HOME PROD. CORP.

54923 YARATIN/FCB REKLAM HIZMETLERI VE TICLA.S. H/DIGER 117,450 ) A.B.D. 1088
Fiyer lusi Cad.Desluk Yurdd Zok.Azim Han No:Z ¥X.3-4 Cembariitas/IST.

¥ab,0rtak:T, C.E. International Inc. .
600 YASUI DIS TICARET LTD.STI. A/TICARET 12.730 42 JAPONYA 1985
Unkapani 7.%.C.6.81ok No:805 IST.
Yab.Crtak:Kyaii Yasul
601 YEZILTEPE DIS TITARET LTD.STI. H/TIZARET 239.90 38 EURIYE 19886
Yesiluape-Bakirkoy yenimailalle Muhtar Tahsin Solk.14/1 ISTANBUL
Tab,Crizk:Sulsiman El Hakim
802 YILBAR TIZARET A.S. H/TICARET 1003 32.325 ISVICR= ‘1934
Barbaros Zulvari MNo:55/C Besiktas/IST.
Yab.Crtak:Lyvant AG(%41.2)
603 YONTAS YQNGA LEVHA SAN.YE TIC.A.S. 1/CEMAN URUMLERI 202,00 30 I.K.B. 1382
TEPIZEASI MESRUTIYET CAD.SAKARYA HANL 93/21-24 BEYOGLU/IST.
Yab.Ortax:I.X. B, . R
6C4 YUN ENTESNASYONAL TURIZM YE TICARET LTD.STI. H/TURIIY 8¢.00 390 GUNEY XORE 1936
All Saml Yen Seimak Mo:3/2 Gayvettepe/IST.
Yab.Crtak:Daa WHoo Yoon .
805 YUH-TEL TZLIZ SAMNAYI A.S. I/MADENT ESYA SaN. 38.00 43 B, ALMANYA 1985
Yildiz Sokax No:20 Cto Sanayl 4.Levent/IST.
VYab.Ortak:Albtert Xnoll
6086 ZAREDN KAGIT VE AMEBALAJ SAN.TIC.A.S. I/KAGIT SANAYII 400.04 0.1 SUUDYL ARAB 13988
halaskarvazi Cad.ile:235 Xat:1l Sisli/IST. - .
Yah.Ortak:€halil Abduikerim A.Eliaa
607 ZAREUY MARINE TURIZM TSLETMECIGL A.3. H/TURIZY 463.00 70 SUUDI ARAB 1985

Zelanik Cad.N3:49/8 Hizilay/ANKARA
Yab.Ortak:Khalll Abdulkarim Elieas

608 ZATEL PRES COKUM SANAYI VE TICARET A.S, st ‘T/MAKINA THALAT SAN. 283,00 33 ISVICRE 1985
Istasyon Mevkii Tuzla/ISTANBUL -
Yab.Qreak:THCI AG. (%25)
639  ZEHEBI DIS TICARET LTD.BTI. . H/TICARET 30.00 a7 SURIYE 1885
Alisamiyea Sokak J/A-38 Gayrattepa/IST. :
Yab.Ortak:M¥ohamed Jalal Zahabi -
€10 2I1MA ZIRAI HMAHSULLER TIC. VE BAN. A.S. I/GIDA-ICKI SAN. 700.00 80 SUUDI ARAB 1982
Sumar Sokal 36/2 Yenlashlr/AHNKARA
Yab.Ortak:HASSAN KURATLY

707164.865

KAYNAK: DPT, Yabanci Sermaye Raporu (1963-1986), DPT Yay.,

ANKARA~ Nisan 1957,




