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çalıĢmanın, tarafımdan bilimsel ahlak ve geleneklere aykırı düĢecek bir yardıma 

baĢvurmaksızın yazıldığını ve yararlandığım eserlerin bibliyografyada gösterilen 

eserlerden oluĢtuğunu, bunlara atıf yapılarak yararlanmıĢ olduğumu belirtir ve bunu 

onurumla doğrularım.  
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ÖZET 

Dünyanın en ücra köĢesine bile ulaĢan küreselleĢme her ne kadar farklı etki ve 

sonuçlara yol açsa da gün geçtikçe avantajlarından faydalanılmaması güçtür. Çok 

Uluslu ġirketlerin belirli sebeplerden dolayı tercih ettikleri ülkelerdeki doğrudan 

yabancı yatırımları da küreselleĢmenin kısmi avantajlardan biri olarak görülmektedir. 

Yarattıkları olumsuz etkileri göz ardı edecek kadar önemli istihdam, üretim ve 

teknoloji transferi gibi dıĢsallıklar meydana getirdiklerinden dolayı potansiyel yatırım 

ülkelerinde aradıkları koĢullara titizlikle davranılmaktadır. Bu koĢulların sağlanması 

yönünde ülkeler bu yatırımları çekmek için çeĢitli teĢvik ve düzenlemelere 

gitmektedirler.  

GeçiĢ ekonomilerinin küresel ekonomiye dâhil olduklarında yaĢadıkları 

ekonomik, siyasal ve yapısal değiĢimlerin beraberinde karĢılaĢtıkları kaynak 

yetersizliği sorunlarını uygulamaya koydukları farklı politikalar yardımıyla bertaraf 

etmeye çalıĢmıĢlardır. Bu süreç içinde oluĢturdukları izlenim ve ulaĢtıkları ekonomik 

durum çerçevesinde günümüzde yabancı yatırımlara olan bağımlılıkları 

eksilmemiĢtir. Bundan dolayı, Orta Asya ve özellikle araĢtırma odağı olan 

Kırgızistan‟da doğrudan yabancı yatırımların teĢviki ve bu yöndeki düzenlemelerin 

seyri önemli husus olarak gösterilebilir. 

Tezin birinci bölümünde doğrudan yabancı yatırımlar ve teĢvik hususları ile 

ilgili teorik bilgiler ele alınmıĢtır. Bu bilgiler nezdinde tezin ikinci bölümünde geçiĢ 

ekonomilerinin bağımsızlıklarını elde ettiklerinden itibaren geçirdikleri yapısal ve 

ekonomik reformlar ve ortak özellikleri hakkında bahsedilerek Kazakistan, 

Özbekistan ve Tacikistan hakkında doğrudan yabancı yatırımlar, teĢvik olanakları, 

vergi sistemleri ile ilgili bilgilere yer verilmesi amaçlanmıĢtır. Tezin son bölümünde 

ise, Kırgızistan‟ın doğrudan yabancı yatırımlara yönelik vergi ve yasal mevzuatındaki 

geliĢmeler ve ülkenin genel durumu itibariyle yatırım çekme potansiyeli açısından 

değerlendirme yapılmaya çalıĢılmıĢtır. Ülkelerin güncel verileri, vergi sistemleri, 

teĢvik tedbirleri ve yapısal özellikleri araĢtırılarak, genel ülke profili üzerinden siyasi 

ve ekonomik durum göz önünde bulundurularak bir kıyaslama yapılması 

hedeflenmiĢtir. 
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ABSTRACT  

In spite of the different effects and the results it brings, globalization reaches 

the most remote corners of the world and day by day it is rather difficult not to take 

the advantages of it. Multinational Companies choose countries due to certain reasons 

to make foreign direct investments, that are also seen as a partial advantage of the 

globalization. Due to such externalities like significant employment, production and 

technology transfer they form, are enough to ignore the negative effects they create in 

potential countries for investment the conditions they are looking for are carefully 

treated. To provide this conditions, countries try various incentives and regulations 

that will attract this investments. 

Transition economies faced economic, political and structural changes along 

with the the problems related to the lack of resources being involved in global 

economy, that they tried to eliminate with the help of different policies they 

implemented. During this process, the impression that they created today, in the 

framework of the economic conditions they reached, the dependence on foreign 

investment is undiminished. Therefore, foreign direct investment incentives and the 

course of the regulations in this respect in Central Asia and particularly the focus of 

research, in Kyrgyzstan can be shown as an important issue. 

In the first part of the thesis, theoretical issues connected with foreign direct 

investments and incentives are discussed. In the eye of this information, the second 

part of the thesis tells about structural and economic reforms that they have 

experienced and about their common characteristics after they gained independence 

and its aimed to provide information about the foreign direct investments, incentives 

and the tax systems of Kazakhstan, Uzbekistan and Tajikistan. Ġn the last part of the 

thesis, in general terms of developments in tax legislation and  Kyrgyzstan‟s general 

state, has been made a try to evaluate the potential  for attracting foreign invetments. 

Taking into account the political and economic situation;  current data, tax systems, 

incentives and stuctural properties of the countries that were investigated, it was 

aimed to make a comparison over the country profile. 
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ÖNSÖZ 

Tez çalıĢmaları yorucu, zaman alıcı ama bir o kadar da ortaya bir eser çıkarma 

faaliyetlerinin verdiği ve bitince insanda büyük bir sevinç meydana getiren akademik 

adımın önemli süreçlerindendir. Türkiye‟de okuduğum yıllar boyunca, vatandaĢı 

olduğum ülkem, Kırgızistan hakkında akademik olarak bir Ģey yazma fikri kafamda 

her daim olmuĢtu. Bu isteğim hazırladığım yüksek lisans tezi ile hayat buldu. Bana bu 

imkânı sağlayan üniversiteme ve bu tez çalıĢmamda beni yönlendiren ve bana 

yardımcı olan değerli hocam Yrd.Doç.Dr. Hamza KAHRĠMAN‟a teĢekkür eder, 

saygılarımı sunarım.  
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GĠRĠġ 

GeliĢen teknoloji ve ulaĢım imkânlarının eĢliğinde ülkelerin ekonomilerini 

dıĢa açmaları ve ticaretin serbestleĢmesi neticesinde emek ve sermaye gibi çeĢitli 

üretim faktörlerinin mobilitesinde artıĢ meydana gelmiĢtir.  Bunların yanı sıra, 

sermeyenin odak olduğu ticaret hacimleri ve iktisadi faaliyetlerdeki hızlı yükselme 

karmaĢık süreçlerin bir araya gelerek dünya ekonomisinin etkileĢim halinde olmasına 

sebep olmuĢtur. KüreselleĢme diye adlandırılan bu olgunun beraberinde sermaye 

hareketliliğinin artması yatırımcılara faklı coğrafyalarda daha uygun veya daha 

verimli yatırım yapma fırsatları yaratmıĢtır. Teknoloji ve ulaĢım Ģartlarının 

kolaylaĢması ile küreselleĢmenin önemli unsuru olan, Çok Uluslu ġirketlere dünyanın 

faklı bölgelerinde en elveriĢli koĢullar sağlayan ülkeleri tercih etme imkânı meydana 

gelmiĢtir. Doğrudan yabancı yatırım türünden olan sermaye akıĢlarının ülke 

ekonomilerini canlandırdığı görüldükçe ev sahibi ülkeler daha ılımlı yaklaĢım 

sergileyerek bu yatırımları çekme güdüsüyle daha cazip koĢullar sağlama yolunda 

vergi ve teĢvik rekabetine girmiĢtir.  Doğrudan yabancı yatırımların giriĢini belirleyen 

unsurların dıĢ dünyada ve yatırımın yöneltilmesi muhtemel ülkedeki koĢulların 

ekseninde toplandığı bir gerçektir. Bu belirleyici unsurlar temel ekonomik ve siyasal 

istikrar ve sosyal koĢullar çerçevesinde değerlendirmede esas teĢkil etmektedir.  

Bunların yanı sıra, ülkelerin izledikleri yatırım teĢvik politikaları bu koĢulların 

yanında cazibe yaratan etkenlerdir. TeĢvik politikaları sektörel ve bölgesel 

kalkınmaya yönelik olup, ülke refahının yükseltilmesi gibi temel amaçların 

güdüldüğü geliĢmekte olan ülkeler tarafından sıkça kullanıldığı ve yatırım ortamının 

yarattığı imaj kapsamında katalizör fonksiyonu gördükleri söylenebilir. TeĢvik 

araçlarının çeĢitliliği, uygulanan maliye ve iktisat politikalarının etkinliğini arttırması 

ve karĢılaĢılan belirli sorunların çözümünde yatırım için daha düĢük risk veya maliyet 

yaratan elveriĢli koĢulların garantisini verme amacı ile açıklanabilir. TeĢvik 

politikalarının etkinliği yer yer tartıĢma konusu olsa da uzun vadede yatırımların ülke 

ekonomisine olan sosyal ve ekonomik katkılarının vazgeçilmez olduğunun altı 

çizilmelidir. Doğru uygulamalar sonucunda ülke ekonomisinde üretim ve istihdamın 

arttırılması piyasaların dıĢ etkenlere karĢı güçlenmesi ve rekabet edebilirlik garantisi 

sağlamaktadır. Günümüzde geliĢmekte olan ekonomilerin doğrudan yabancı 
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yatırımlara sağlam bir perspektif olarak baktıklarından bu yöndeki teĢvik araçları ve 

ilgili düzenlemelerin ekonomide istihdam yaratacak sektörlerin canlandırılması ve 

gerekli altyapının sağlanmasını ulusal düzeydeki politikalarla vurgulamaktadırlar. 

Dünya ekonomisi gündeminin, piyasadaki konjonktürler ıĢığında dönem 

dönem değiĢim göstermesi üretim ve hizmet sunumu açısından farklı potansiyel 

yatırım alanlarının keĢfini tetiklemektedir. Sovyet Sisteminin dağılması ile beraber 

yabancı yatırımcılar ve bahsi geçen büyük Ģirketler Orta Asya ve Doğu Avrupa gibi 

büyük yatırım alanına giriĢ fırsatı bulmuĢlardır.  

Orta Asya ülkelerinde geçiĢ süreci her ülke için ekonomik, siyasal ve yapısal 

Ģartlar nezdinde izledikleri politikalar sonucunda farklı Ģekil almıĢtır. GeçiĢ 

ekonomisi ülkeleri için sermaye oluĢumunun sağlanması açısından önemli olan 

özelleĢtirme sürecinin getirdiği doğrudan yabancı yatırımların ülke ekonomilerine 

sağladığı fayda ve etkileri hala hissedilmektedir.  Bu ülkelerin çoğunun doğrudan 

yabancı yatırımlara bağımlılığının olduğu ve refah seviyelerinin çok düĢük olduğu bir 

gerçektir.  

Bağımsızlıklarını ilk elde ettikleri dönemde, bu ülkeler uygulanan yanlıĢ 

teĢvik politikaları kötüye kullanılmıĢ ve israfa yol açmıĢtır. Zaman zaman yetkililerin 

bilgisizliği ya da kurumsal altyapının yetersizliği, yaygın olan yolsuzluk ve bürokrasi 

nedeniyle teĢviklerin ülke ekonomilerine verim sağlamamasından dolayı bu 

uygulamaların kapsamı daraltılmıĢtır. Ancak buna rağmen geniĢleyen pazarları ile 

Orta Asya Ülkelerindeki ekonomik ve sosyal durum ve mevcut olan yatırım 

potansiyeli gün geçtikçe iyileĢme eğilimi göstermektedir. Bölgede yaĢanan geliĢmeler 

ekonomik istikrarın sağlanması ve kalkınma yolunda gösterilen çabaların ıĢığında bu 

bölgenin yabancı yatırımcılar için daha cazip hale gelmesi söz konusudur. Dünya 

ekonomisinin seyri, değiĢen piyasa koĢulları, siyasal dengeler ve küresel gündem 

yatırımcıların farklı piyasalar arayıĢına girmeleri neden olmaktadır. Benzer durumlar 

bu yatırımları cezp etmek için doğru adımlar atıldığı ve tutarlı politikalar izlendiği 

takdirde bu bölgenin geliĢimi için fırsat olarak gösterilebilir. Transit alan olması ve 

zaman içerisinde yeni üretim zincirleri için ciddi potansiyeli ile bu bölge göz ardı 

edilmeyecek pozisyondadır.  

  Kırgızistan‟ın Orta Asya bölgesindeki stratejik konumu, liberal ekonomisi ve 

ılımlı yaklaĢımı itibariyle gün geçtikçe daha fazla dikkatleri üzerine çekmektedir. 
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GeçiĢ döneminin izlerini üzerinden atmaya çalıĢan ülke, yabancı yatırımları teĢvik 

etmek üzere ciddi yasal ve yapısal düzenleme ve uygulamalara gitmiĢtir. Bu tezde 

Kırgızistan Cumhuriyeti‟ nde sürdürülebilir büyüme ve refahın arttırılması amacıyla 

belirlenen politikalar ve uygulamalar sayesinde ülkenin yabancı yatırımları ne 

derecede teĢvik edebildiği ve bölgedeki ülkeler arasında ne türlü karĢılaĢtırmalı 

üstünlüklere sahip olduğu araĢtırılmaya çalıĢmıĢtır. 
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BĠRĠNCĠ BÖLÜM 

DOĞRUDAN YABANCI YATIRIMLAR: KURAMSAL BOYUT 

I. DOĞRUDAN YABANCI YATIRIMLAR  

GeliĢmekte olan ülkelerin hedefledikleri kalkınma düzeyine ulaĢma isteği, bu 

ülkeleri; sürdürülebilir bir ekonomik büyüme gerçekleĢtirilmeye, yatırım düzeyini 

yükseltmeye, uluslararası piyasalardaki rekabet gücünün artırmaya, daha fazla 

istihdam olanağı sağlanmaya ve teknolojik geliĢmeyi sürekli hale getirilmeye 

zorlamaktadır. GeliĢmekte olan ülkelerin genellikle yapısal darboğazları olan ve 

sermaye birikimi yetersizliği çeken ülkeler olduğu düĢünüldüğünde, dünya 

genelindeki liberalleĢme ve küreselleĢme eğilimleri karĢısında, geliĢmekte olan 

ülkelerin mevcut potansiyellerini artırmaya çalıĢmaları kaçınılmaz hale gelmektedir. 

Durum böyle olunca, yatırım yapabilmek için gerekli tasarrufa sahip olmayan, diğer 

bir ifadeyle tasarruf açığı bulunan bu ülkeler için dıĢ finansman kaynaklarından 

yararlanmak zorunlu ve vazgeçilmez bir seçenek olarak ortaya çıkmaktadır
1
. 

Yetersiz yatırım-kalkınamama sarmalı içerisinde kalan geliĢmekte olan 

ülkelerin bu fasit daireden çıkabilmek için gerek duydukları sermaye birikimini yurt 

dıĢından sağlama çabaları karĢımıza “yabancı yatırım” kavramını çıkarmaktadır
2
. 

Özellikle 1990 sonrasında Sovyetler Birliği‟nin dağılmasıyla baĢlayan küreselleĢme 

sürecinde, geliĢmekte olan ülkeler ihtiyaç duydukları bu yabancı yatırımları 

ülkelerine çekebilmek için çok farklı teĢvik mekanizmalarına hayata geçirmeye 

baĢladılar. Hiç kuĢkusuz bu teĢvik mekanizmalarının hayata geçmesinde en önemli 

olgu, geliĢmekte olan ülkeler arasında yaĢanan yabancı sermaye çekme konusundaki 

rekabet ortamı olmuĢtur. 

Tezin bu bölümünde öncelikle doğrudan yabancı sermaye yatırımlarının 

kavramsal ve teorik boyutu ele alınmaya çalıĢılmıĢtır. Bu amaçla yabancı sermaye 

kavramı, doğrudan yabancı sermaye yatırımlarının tarihsel süreci, günümüzdeki 

durumu ve doğrudan yabancı yatırımlar konusundaki teorik yaklaĢımlara 

                                                           

1
 Funda BAYRAKTAR, Dünyada ve Türkiye‟den Doğrudan Yabancı Sermaye Yatırımları, Genel 

AraĢtırma Raporu, No: GA/03-1-1, Türkiye Kalkınma Bankası A.ġ. AraĢtırma Müdürlüğü, Ankara, 

Ocak 2003, s.1.  
2

 Ayfer GEDĠKLĠ, “Çok Uluslu ġirketler ve Doğrudan Yabancı Yatırımların GeliĢmekte Olan 

Ülkelerin Kalkınması Üzerine Etkileri”, GiriĢimcilik ve Kalkınma Dergisi, Cilt: 6, Sayı: 1, Yıl: 2011. 
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değinilmiĢtir. Sonrasında ise doğrudan yabancı yatırımlara yönelik teĢvik türleri ele 

alınmıĢtır.      

A. Uluslararası Sermaye Hareketlerinin Tanımı Ve Türleri 

Fonların ulusal sınırları aĢarak bir ülkeye girmesi veya ülkeden çıkması 

uluslararası sermaye hareketini tanımlamaktadır. Uluslararası sermaye hareketleri; 

özel sermaye hareketleri, kalkınma amaçlı hibe ve kredi biçimindeki resmi sermaye 

hareketleri ve doğrudan yabancı sermaye yatırımları, olmak üzere üç Ģekilde 

gerçekleĢmektedir
3
. 

1. Uluslararası Özel Sermaye Hareketleri (Portföy Yatırımları) 

Uluslararası özel sermaye hareketleri; ticari koĢullar altında sermayenin bir 

ülkeden diğerine hareketini ifade eder. Bu fonların sahiplerinden belirli bir gelir 

karĢılığında talep edenlere aktarılması iĢlemine mali iĢlem denir. Bu mali iĢlemlerin 

bir ülkede yerleĢik olanların diğer ülke yerleĢiklerine sağlamaları durumunda 

uluslararası mali iĢlem adını almaktadır. Para ve sermaye piyasalarında gerçekleĢen 

mali iĢlemler uluslararası özel sermaye hareketleri olarak ifade edilmektedir
4
. 

Uluslararası özel sermaye hareketlerinin en önemli boyutunu portföy 

yatırımları oluĢturmaktadır. Portföy yatırımları, bir ülke borsasında iĢlem gören Ģirket 

hisselerinin, diğer bir ülke veya ülke kuruluĢları tarafından satın alınması Ģeklinde 

ifade edilmektedir. Sayısal büyüklük olarak yüksek değerlere ulaĢabilen bu 

yatırımlar, geçici süreli bir görüntü sergilemektedir
5
. 

GeliĢmekte olan ülkelere yönelik yapılan yatırımların bileĢimine bakıldığında 

tahvil ve hisse senedi yatırımlarında büyük artıĢlar görülmektedir. Bu ise yatırımların 

önemli ölçüde ulusal sermaye piyasalarına yapıldığını göstermektedir. GeliĢmekte 

olan ülkelerin kamu finansmanında görülen aksaklıklar tahvillere yönelik portföy 

yatırımlarında artıĢlar sağlarken ilgili ülkelerde özelleĢtirme çalıĢmalarının hız 

                                                           

3
 Rıdvan KARLUK, Uluslararası Ekonomi, Beta Basım Yayım, Ġstanbul, 1996, s. 535; Halil 

SEYĠDOĞLU(a), Uluslararası Ġktisat, Teori-Politika-Uygulama,  Gizem Yayınları, Ġstanbul,  1993, 

s.567. 
4
 H. Çetin BEDESTENCĠ & M. Akif KARA, “Sermaye Hareketleri ve Kalkınma”, Kalkınma 

Ekonomisi Seçme Konular, Ed.: Sami TABAN & Muhsin KAR, Ekin Kitabevi, Bursa, 2004, ss.258-

259.  
5
 Deniz KIRLI AYDEMĠR, Yabancı Yatırımların Korunması, Legal Yayınevi, 1. Basım, Ġstanbul,  

2005, s.26. 
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kazanması ve sermaye piyasalarının getiri oranlarının yüksekliği portföy yatırımları 

içerisinde hisse senetlerini ön plana çıkarmıĢtır
6
. 

Doğrudan yabancı sermaye yatırımları göreceli olarak istikrarlı iken portföy 

yatırımları değiĢkendir ve likidite krizlerinde geri çekilme eğilimi sergilemektedir. 

Yerel firmalar üzerinde mülkiyet ve kontrol yetkisi olmayan portföy yatırımcıları 

yönetim kararlarında temsilci bulundurmalarına rağmen karar üzerinde etkileri 

sınırlıdır
7
.   

2. Resmi Sermaye Hareketleri 

Resmi sermaye hareketleri; geliĢmiĢ ekonomilerin, az geliĢmiĢ ekonomilere 

yaptıkları bağıĢ ve kredi Ģeklindeki yardımlardır. Yardımlar bağıĢ Ģeklinde olursa 

uluslararası bir transfer söz konusu iken, kredi Ģeklinde olduğunda ise devletlerarası 

bir borçlanma söz konusudur
8
. 

Resmi sermaye hareketleri, çoğunlukla program, proje, bağlı ve serbest kredi 

Ģeklinde gerçekleĢmektedir. Program kredileri, hükümetlerin bir diğer hükümetten ya 

da uluslararası bir kuruluĢtan anlaĢmalarla, kalkınma planının dıĢ finansman 

ihtiyacını gidermek amacıyla sağladığı fonlardan oluĢurken; proje kredileri ise 

hükümetlerin bir diğer hükümetten ya da uluslararası bir kuruluĢtan anlaĢmalarla 

belirli bir projenin gerçekleĢtirilmesi amacıyla sağladıkları fonlardan oluĢmaktadır. 

Proje kredileri sadece verildikleri projelerin gerçekleĢtirilmesinde kullanılmaktadır. 

Serbest kredilerde borç alan ülke bu fonları dilediği gibi kullanbilmektedir. Bağlı 

krediler ise borçlanılan ülkeden mal ve hizmet alınması Ģartı ile sağlanan fonlardır
9
. 

1960‟lı yıllarda resmi sermaye akımları ağırlıkta iken, 1970‟li yıllarda ticari 

banka kredileri, 1980‟li yıllarda doğrudan yabancı yatırımlar, 1990‟lı yıllarda ise 

portföy yatırımları hız kazanmıĢtır
10

.  

                                                           

6
 Ufuk BaĢoğlu, "Finansal SerbestleĢme ve Uluslararası Portföy Yatırımları", Balıkesir Üniversitesi 

Dergisi, Cilt:3, Sayı:1, Yıl: 2000, s. 94. 
7

 Sevcan GüneĢ, "Uluslararası Sermaye Hareketlerini Etkileyen Faktörler: Türkiye Örneği", 

Sosyoekonomi Dergisi, Ocak- Haziran, 2007-1, s. 16. 
8
 BEDESTENCĠ & KARA, a.g.e., s.259. 

9
 Ali ACARAVCI, Uluslararası Sermaye Hareketleri ve Türkiye Ekonomisi Üzerine Etkileri (1986-

1998), YayımlanmamıĢ Yüksek Lisans Tezi, Çukurova Üniversitesi Sosyal Bilimler Enstitüsü Ġktisat 

Anabilim Dalı, Adana, Eylül 2000, ss.8-9.   
10

 Muhsin KAR & Fatma TATLISÖZ, “Türkiye‟de Doğrudan Yabancı Sermaye Hareketlerini 

Belirleyen Faktörlerin Ekonometrik Analizi, KMU ĠĠBF Dergisi, Yıl: 10, Sayı: 14, Aralık/2008, s. 439. 
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3. Doğrudan Yabancı Sermaye Yatırımları 

OECD
11

 ve IMF
12

‟e göre doğrudan yabancı yatırım, doğrudan yabancı 

yatırımcı tarafından bir baĢka ülkede ya da ekonomide yerleĢik olan teĢebbüste kalıcı 

bir bağ (lasting interest) oluĢturmak amacıyla yapılan bir uluslararası yatırım 

türüdür
13

. 

Avrupa Birliği Konseyinin “Farklı Üye Ülkelerinin ġirketlerin ve Bağlı 

ġirketlerinin Vergilendirilmesinde Ortak Kurallar Direktifi”nde
14

, ise bir üye ülkenin 

vergi mevzuatına göre, mali merkezi bu ülkede bulunan ve bu ülkede bir üçüncü ülke 

ile imzalanan çifte vergilendirmeyi önleme anlaĢmasına göre mali merkezi Topluluk 

dıĢında ve diğer bir ülkenin Ģirketinin sermayesinde asgari % 10 (2009‟dan beri ) 

iĢtiraki bulunan bir Ģirket, ana Ģirket olarak tanımlanmaktadır. Sermayesinde bu 

Ģirketi bulunduran Ģirket ise bağlı Ģirkettir
15

. 

DPT‟nin tanım ise Ģöyledir; yabancı yatırım, yatırılabilir kaynakların kiĢi ve 

kuruluĢlar tarafından bir baĢka ülkeye taĢınmasıdır. Bir ülke borsasında iĢlem gören 

Ģirketlerin hisselerinin bir diğer ülke veya ülkelerin kuruluĢları tarafından satın 

alınmasını ifade eden portföy yatırımları dıĢında kalan ve bir veya birden fazla 

uluslararası yatırımcının tamamına sahip olarak veya yerli bir veya birkaç firma ile 

ortaklık halinde gerçekleĢtirdiği yatırımlar, doğrudan yabancı yatırım olarak 

tanımlanır
16

. 

Bu tanımların ortak noktası, kontrol ve kontrol eden hisse payı kavramlarını 

açıklamaya yönelik olmaları ve doğrudan yabancı yatırım (DYY) ve portföy 

yatırımları ararsındaki farkın belirtilmesidir. Ancak yine de genel kabul gören en az 

%10 hisse payına sahip olan yabancı firmaya yatırım konusu olan iĢletmenin temel 

                                                           

11
 OECD, Detailed Benchmark Definiton of Foreign Direct investment: Third Edition, Paris, 

1996, s. 7-8. 
12

 IMF, Balance of Payments Manual: Fifth Edition, Wahsington D.C., 1993, s. 86. 
13

 En az %10 hisse oranı veya aynı oranda borsada iĢlem gören ve oy hakkı veren hisse senedi yoluyla 

sahip olunan bir adi Ģirket olarak tanımlanan doğrudan yatırım teĢebbüsleri üç Ģekilde olabilir 

 Bağlı Ortaklıklar (subsidiaries) 

 ĠĢtirakiler (associates) 

 ġubeler (branches). 
14

 EU, Council Direcitve, 90/435/EEC, OJ L 222, 20.08.1990.( 90/435/AET No‟lu) 
15

 Semih ÖZ, Uluslararası Vergi Rekabeti ve Vergi Cennetleri, Maliye ve Hukuk Yayınları, Mart 

2005, s. 10. 
16

 DPT, Sekizinci BeĢ Yıllık Kalkınma Planı, Doğrudan Yabancı Yatırımları Özel Ġhtisas 

Komisyonu Raporu, Ankara, Mayıs 2000, s.1.  
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politikalarını belirleme ve bunlara etkide bulunma yetkisini veren hisse payı oranı 

genel görüĢü hâkim olmasına rağmen tamamen bir fikir birliği sağlanmamıĢtır
17

. 

B. KüreselleĢme Süreci, Çok Uluslu ġirketler ve Doğrudan Yabancı 

Yatırımlar 

Doğrudan yabancı yatırım denildiğinde ilk akla gelen ve yaygınlaĢmalarına 

temel etken olan faktörler küreselleĢme ve çok uluslu Ģirketler (ÇUġ)‟lardır. II. 

Dünya SavaĢı sonrasında ortaya çıkan yeni yatırım fırsatları ve teknolojik geliĢmeler, 

iĢletmelerin etkinliğine küresel bir boyut kazandırmıĢtır. KüreselleĢme sürecinin 

hızlanmasına neden olan sebeplerin en baĢında hiç Ģüphesiz ki ÇUġ‟lar yer 

almaktadır. ÇUġ‟lar bir zamanlar ulusal sınırlarla kısıtlı olan pazara bugün 

uluslararası boyutlar kazandırmıĢlardır
18

. 

1. KüreselleĢme Süreci 

Genel anlamda bakıldığında, “dünyanın tek bir mekân olarak algılanabilecek 

ölçüde sıkıĢıp küçülmesi anlamına gelen bir süreci” tanımlayan küreselleĢme, 

ekonomik, siyasal, sosyal ve kültürel değerlerin ve bu değerler çerçevesinde oluĢmuĢ 

birikimlerin ulusal sınırlar dıĢına taĢarak dünya geneline yayılması olarak 

değerlendirilmektedir.
19

 

KüreselleĢme ile ilgili yapılan tanımlarda hep ekonomik boyutu ön plana 

çıkmaktadır. Bunun temel nedeni olarak da dünya genelinde yaĢanan ülkelerarası 

sermaye hareketlerinin bu sürecin en önemli belirleyicisi durumuna gelmiĢ olmasıdır. 

Sovyet Bloğu‟nun yıkılmasının ardından, ülkeler arasındaki ekonomik kalkınmıĢlık 

farkının daha belirgin hale gelmesi, ülkeler arasındaki yarıĢın güvenlik değil, 

ekonomik alanda olması gerektiği fikrini açıkça ortaya çıkmıĢtır. Bu durum, göreli 

olarak daha fazla ekonomik refah yaratan piyasa kurallarının yaygın olarak 

benimsenmesine yol açmıĢ ve ekonomik küreselleĢmeyi hızlandırmıĢtır. Bu itibarla, 

küreselleĢme tanımlarının çoğunda küreselleĢmenin çok boyutluluğu kabullenilir; 

                                                           

17
 Mehmet ġiĢman- Ozan Öztürk, "Doğrudan Yabancı Sermaye Yatırımları ve Uluslararası Vergi 

Rekabeti: Bir Literatür AraĢtırması", Marmara Üniversitesi Ġ.Ġ.B.F Dergisi, Yıl: 2010, Cilt: 29, 

Sayı:2, s. 50. 
18

 Aytemiz Seymen- Hüseyin Çeken, "KüreselleĢme ve Çok uluslu ĠĢletmelerin ÇalıĢma ĠliĢkileri 

Üzerindeki Etkileri: Makro ve Mikro Boyutta Bir Değerlendirme", Süleyman Demirel Üniversitesi 

Ġktisadi ve Ġdari Bilimler Fakültesi, Cilt: 9, Sayı:2, Yıl: 2004,  s. 56. 
19

 H. Ömer KÖSE,"KüreselleĢme Sürecinde Devletin Yapısal ve ĠĢlevsel DönüĢümü", SayıĢtay 

Dergisi, Sayı: 49, s.4. 
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fakat “tayin edici yönün ekonomik olduğundan” bahisle, ekonomik boyuta vurgu 

yapılır.
20

 

Bu açıdan bakıldığında küreselleĢme en genel anlamda mal ve faktör 

piyasalarında entegrasyon, eĢya, hizmet, emek, sermaye ve teknolojinin her hangi bir 

engel tanımadan uluslararası dolaĢım sayesinde uluslararası transfer maliyetlerinin 

azalmasını ifade etmektedir. KüreselleĢmenin meydana gelmesinin sebepleri 

devletlerin ticari ve finansal liberalizm gibi faaliyetleri, iletiĢim devrimi ve teknolojik 

inovasyonlar olarak sıralanabilir
21

. 

KüreselleĢme kavramına yüklenen anlamlar ele alınırken dikkat edilmesi 

gereken ilk husus, küreselleĢme ve uluslararasılaĢma eğilimlerinin birbirine 

karĢılaĢtırılmamasının gerekliliğidir. UluslararasılaĢma kavramı, ulusal ekonomilerin 

mal ve hizmet alıĢveriĢi, emek ve sermeye hareketleri yoluyla karĢılıklı olarak 

birbirlerine açılması ve dünya pazarıyla iliĢki kurması anlamında kullanım 

görmektedir. Buradaki çerçeve, ulusal ekonomilerin dıĢ iliĢkileri temeline 

dayanmaktadır. KüreselleĢme kavramına gelindiğinde ise, bu kavram ulusal 

ekonomilerin tarihsel bir kategori olarak eridiği ve ulusal piyasaların dünya 

piyasasına entegre olduğu süreci anlatmaktadır. Dolayısıyla, uluslararasılaĢma 

kavramı bir "açılım", küreselleĢme ise "entegrasyon" sürecini ifade etmektedir
22

. 

KüreselleĢme sürecinde en hızlı serbestleĢen ekonomik değiĢken uluslararası 

sermaye akımları olmuĢtur. Özellikle Bretton Woods sisteminin yıkılmasından sonra 

finansal piyasalarda dıĢa açılma hızla artmıĢ ve finansal iĢlemeler büyük ölçüde 

geniĢlemiĢtir
23

. 

2. Çok Uluslu ġirketler 

Doğrudan yabancı yatırımlar konusunu incelerken Çok Uluslu ġirket (ÇUġ) 

kavramından da bahsetmek yararlı olacaktır. Çünkü doğrudan yabancı yatırımların 

varlığı büyük ölçüde ÇUġ‟ ların geliĢimi ve bu Ģirketlerin faaliyetlerinin ulus ötesi ve 

                                                           

20
 Vahap ÇOġKUN, "KüreselleĢme: Tanımı ve Dinamikleri", Arka Plan Uluslararası Politika, 

Kasım 2003, Sayı: 7, <http://www.foreignpolicy.org.tr/arkaplan/kasim03/index.htm>EriĢim Tarihi: 

(08.09.2014) 
21

 Mehmet Selim Bağlı, "Küresel Vergi Rekabeti KarĢısında Türk Vergi Sistemi", Vergi Sorunları 

Dergisi, Sayı: 277, Ekim 2011, s. 114.  
22

 Özgür Saraç, Küresel Vergi Rekabeti ve Ulusal Vergi Politikaları-Türkiye Değerlendirmesi, 

Maliye ve Hukuk Yayınları, Ağustos 2006, s.3. 
23

 Aytaç Eker-Hayal Ayça ġimĢek, KüreselleĢme ve Kamu Maliyesinde YaĢan DönüĢüm, T.C. 

Maliye Bakanlığı Strateji GeliĢtirme BaĢkanlığı, Yayın No: 2009/ 392, Ankara, 2009, s. 4.  

http://www.foreignpolicy.org.tr/arkaplan/kasim03/index.htm
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bu merkeze bağlı olarak değiĢik ülkelerde üretim yapan Ģubelerden ve bağlı 

birimlerden oluĢan iĢletmelerdir
24

.  

UNCTAD‟ ın tanımına göre, ÇUġ‟lar, anonim olsun veya olmasın, ev sahibi 

iĢletmeleri ve onların iĢtiraklerini içeren iĢletmelerdir. Ev sahibi iĢletme kendi ülkesi 

dıĢındaki bir iĢletmenin aktiflerini kontrol eden bir iĢletme olarak tanımlanmaktadır.  

Bu tanım ÇUġ‟un faaliyetlerinin belli bir hareket serbestliği içinde gerçekleĢtiğini 

vurgulamaktadır. ÇUġ; faaliyetlerini sürdürdükleri ülkelerde kurdukları esnek ağ 

yapıları sayesinde özellikle vergi, yatırım ve gelirlerini o ülke dıĢına transfer 

edebilme, yeni yatırımlar için yer belirleme gibi mevzularda kendilerine avantaj 

sağlamaktadırlar
25

. 

ÇUġ‟ların altın çağı II. Dünya SavaĢı sonrasında, önce ABD Ģirketlerinin 

Ġngiltere ve Batı Avrupa‟ ya yayılmasıyla yaĢanmaya baĢlamıĢtır.  Oysa 1960‟lardan 

itibaren Avrupa ve Japon Ģirketleri denizaĢırı ülkelere ABD‟li rakiplerinden daha hızlı 

yayılmıĢlardır. Geleneksel olarak ÇUġ‟ların geliĢmekte olan ülkelerdeki faaliyetleri 

tarım, madencilik ve petrol arama-çıkarma gibi alanlarda yürütülmekteydi. Ancak 

1950‟lerden baĢlayarak imalat faaliyetlerine bir eğilimi olduğu görülmüĢtür
26

.  

 ÇUġ‟ lar dünya ticaret ve yatırımların seyrinde çok önemli yer ve fonksiyonlara 

sahiptir. Bu Ģirketlerin büyük rakamlara ulaĢan yatırım sermayeleri, yurtiçi üretim ve 

istihdam düzeyleri ile birlikte uluslararası ticaret akımları ve ödemeler dengelerine 

büyük etkiler yapmıĢtır. ÇUġ‟ larin faktör hareketlerine sebep olması, mal ve hizmet 

akımını da büyük ölçüde azaltmıĢtır
27

.  

Az geliĢmiĢ ülkelerdeki büyük ölçüde girdi ithali gerektirmeyen petrol ve 

madenler gibi doğal kaynakları iĢleten ÇUġ‟lar hammaddelerinin önemli payını 

geliĢmiĢ ülke pazarlarına ihraç ettiklerinden dolayı ev sahibi ülkelerin ödemeler 

dengesine etkileri tartıĢılır durumdadır. Buna ilave olarak teknoloji transferi, 

iĢgücünün eğitilmesi ve ülkelerarası mal ve girdi alıĢveriĢi ev sahibi ülkeler açısından 

ne derecede verimli olduğu ayrı bir tartıĢma konusudur. Patent, lisans anlaĢmaları ve 

                                                           

24
 Halil Seyidoğlu(b), Uluslararası Ġktisat, Teori-Politika-Uygulama,  KurtiĢ Matbaacılık, Ġstanbul, 

2003, s. 731. 

25
 Öğul Zengingönül, KüresellĢme (Yoksulluk GeliĢmiĢlik ve ĠĢgücü Piyasaları Ekseninde), Adres 

Yayınları, Ġstanbul, 2004, s. 68. 

26
 Ayfer Gedikli,"Çok Uluslu ġirketler ve Doğrudan Yabancı Yatırımların GeliĢmekte olan Ülkelerin 

Kalkınması Üzerine Etkileri",GiriĢimcilik ve Kalkınma Dergisi, (6: 1), 2011, s. 117-118. 

27
 Erol Ġyibozkurt, Uluslararası Ġktisat Teorisi, Gözden GeçirilmiĢ 3. Baskı, Bursa, 1995, s. 123. 
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teknik iĢbirliği sağlanması yönünde iĢletmecilik ve üretim yöntemlerinin yeni 

teknoloji transferi sağlaması geliĢmekte olan ülkelere ÇUġ‟ların olumlu etki 

edebilmelerini mümkün kılabileceği düĢüncesi hâkimdir
28

. 

C. Doğrudan Yabancı Yatırımların Tarihsel Süreci ve Günümüzdeki 

Durumu 

Doğrudan Yabancı Yatırım olgusu daha ziyade günümüz ekonomik dünyasına 

ait bir olguymuĢ gibi gözükse de tarihi çok eski zamanlara uzanan bir ekonomik 

olgudur. Ġçinde bulunduğumuz ve adına küreselleĢme denen bu çağ; doğrudan 

yabancı yatırımları, uluslararası ekonomik sisteme entegre olmanın en önemli unsuru 

haline getirmiĢtir. Günümüzde DYY‟lerin ülkeler için neyi ifade ettiği üç temel 

unsurun tarihsel bir perspektifte incelenmesiyle daha iyi anlaĢılabilir. Bu unsurlar; 

küreselleĢme öncesi dönem, küreselleĢme süreci ve çok uluslu Ģirketler.  

1. KüreselleĢme Öncesi Döneme Kadar Doğrudan Yabancı 

Yatırımların Tarihi Süreci 

Doğrudan yabancı yatırımlar denilince, ilk akla gelen Amerikan firmalarıdır 

ve bunların çoğu özelikleri Amerikan Ģirketlerinde geliĢtirilmiĢ olsa da, Mira 

Wilkins
29

 dikkatleri, geçmiĢte çok daha öncesine çekmiĢtir. Sümerli tüccarlar ticareti 

sürdürmek için, mallarının teslim alınması, depolaması ve satılması iĢlemlerini 

gerçekleĢtirecek olan ve yurt dıĢında yerleĢik olan güvenilir birilerine ihtiyaç 

duydukları gerçeği ile karĢı karĢıya gelmiĢlerdir. 1600‟lü yıllarda Londra‟da 

kurulmuĢ Doğu Hindistan ġirketi denizaĢırı Ģubeler açıyordu; 17. Yüzyılın ortasında 

ise, Ġngiliz, Fransız ve Alman tüccarları Amerika ve Batı Hindistan‟da kendilerini 

temsil etmek üzere akrabalarını yetkilendiriyorlardı. Bu yüzden, zamanla Amerikan 

kolonistler kendi dıĢ ticaret alanlarında özel muhabirler ve ajanların, gerektiğinde de 

önemli ticari merkezlerde Amerikan mallarını satmak ve depolamak için Ģubelerin 

tercih edildiğini fark etmiĢlerdir
30

. 

                                                           

28
 AfĢin ġahin, "Çok Uluslu ġirketlerin DavranıĢlarının Genel Açıklamaları ve Teorik YaklaĢımlar", 

Stradigma Aylık Strateji ve Analiz e-Dergisi, Ocak 2004, Sayı:12, s. 24. 
29

 Mira Wilkins, The Emergence of Multinational Enterprise: American Business Abroad From 

the Colonial Era to 1914, Cambridge, MA, Harvard University Press, 1970, s. 1. 
30

 Robert E. Lipsey, "Foreign Direct Ġnvestment and The Operations of Multinational Firms:Concepts, 

History, and Data", NBER Working Paper Series, No: 8665, December 2001, s. 17. 
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Bu dönemlerde, ülkelerin zenginliği değerli madenlerle ölçüldüğü ve bu 

kıymetli madenlerin elde edilmesi için de, baĢka ülkelerden sömürge ve ithalat 

yoluyla ülke içine bu madenlerin sokulması amacı güdüldüğü görülmüĢtür. Yabancı 

sermaye hareketlerinin ilk olarak genelde borçlanma niteliğinde ortaya çıktığı 

düĢüncesi hâkimdir. 18. Yüzyılda batılı ülkelerin sanayi devrimiyle birlikte 

sanayinden gelen fonlar nedeniyle sermaye fazlasının, sermeyenin kıt, faiz oranın da 

yüksek olduğu ülkelere doğru yönelmesi, yabancı sermaye hareketlerini 

baĢlatmıĢtır
31

. 

Çok Uluslu ġirketler (ÇUġ) ve dolayısıyla doğrudan yabancı yatırımlarda I. 

Dünya SavaĢı‟ndan sonraki yıllarda dıĢ ticareti dengeleyici politikaların kaldırılması 

sonucu artıĢ meydana gelmiĢtir. Özellikle otomobil sanayinde dıĢ ülkelere yapılan 

yatırımlar önem kazanmıĢtır. 1929 dönemindeki kriz sebebiyle Ģirketler stoklarını 

farklı pazarlarda eritmek zorunda kalmıĢlar, bu da uluslararası ticaretin artıĢına yol 

açmıĢtır. II. Dünya SavaĢ‟ nın sona ermesi ile birlikte savaĢ döneminde atıl kalan 

uluslararası ticaret, Soğuk SavaĢ ile birlikte kutuplaĢan dünyanın tercihlerine göre 

hareket etmeye baĢlamıĢtır. 1945- 1970 yılları arasında küresel bir geniĢleme dönemi 

olmuĢtur
32

. 

1980‟li yıllardan itibaren gerek geliĢmiĢ ülkelerde gerekse az geliĢmiĢ 

ülkelerde sermaye hareketlerinin serbestleĢmesi sonucunda finansal (portföy) ve 

doğrudan yabancı yatırımların uluslararası dolaĢımının arttığını gözlemlenmektedir. 

ABD‟de doğrudan yatırımlar bakımından finans ve hizmet sektörleri en hızlı büyüyen 

sektörler olmuĢtur
33

.  

AB‟nin kuruluĢundan bu yana bölge içi ve bölgeler ararsı doğrudan yabancı 

akımlarında önemli artıĢlar gözlemlenmiĢtir. Örneğin, Ġrlanda, AB‟ye katıldığı 1973 

yılından sonra gerçek bir doğrudan yabancı yatırım patlaması yaĢamıĢtır. Diğer 

                                                           

31
 Murat Çetinkaya," Türkiye Ekonomisinde Doğrudan Yabancı Sermaye Yatırımlarının Sektörel 

Dağılımının Önemi", s. 244, 

<http://www.sosyalbil.selcuk.edu.tr/sos_mak/makaleler/Murat%20ÇETĠNKAYA/ÇETĠNKAYA,%20

MURAT%20en%20son.pdf>,  (EriĢim: 26.11.2013). 
32

 Oğuz Kaymakçı, "Küresel Ekonomide Çok Uluslu ġirketler ve Türkiye‟deki Yansımaları", Celal 

Bayar Üniversitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Yıl:2013, Cilt:11, Sayı:1, s. 228. 
33

 Levent Özer, Vergilemede Global Eğilimler, Scala Yayıncılık, Ġstanbul,  2009, s.35. 
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yandan Ġspanya ve Portekiz‟in 1986 yılında AB‟ye katılımı sonrasında ciddi 

büyüklükte doğrudan yabancı yatırım çekmiĢlerdir
34

.  

 1980‟lerde petrol krizinin çıkması ile doğrudan yabancı sermaye yatırımları 

artıĢı yavaĢlamıĢtır ve mevcut yatırımların büyük bölümü çoğunlukla ABD kaynaklı 

olmuĢtur. 1980‟li yıllarda sonra ise, özellikle Sovyet Birliği‟nin yıkılmasından sonra, 

bu ülkeler ve Doğu Avrupa ülkelerinde yabancı sermaye yatırımlarında artıĢ ve 

çeĢitlenme görülmüĢtür
35

.  

1995 yılında GATT Uruguay Raundu ile alınan kararlar, mal ve hizmet 

ticaretine iliĢkin engellerin kaldırılmasını ve dolayısıyla ticaretin daha liberal bir yapı 

kazanmasını sağlamıĢtır. IMF ve Dünya Bankası gibi kurumların yapısal uyum 

programları ile geliĢmekte olan ülkelerin izleyeceği liberalizasyon politikalarını 

desteklemesi ve doğrudan yabancı sermayenin gelmesini kolaylaĢtırıcı önlemlerin 

alınması Ģartının getirilmesi, geliĢmekte olan ülkelerin dünya ekonomisine yönelik 

tercihlerin yükselmesi doğrudan yabancı sermayenin artmasını sağlayan unsurlar 

olarak gösterilebilir
36

. 

World Development Indicators verilerine göre 1993‟de 70 milyar ABD doları 

olan toplam doğrudan yabancı yatırım 2000 yılında 1.518 milyar ABD dolarına 

ulaĢmıĢtır. Bu rakam 2005 yılında ise, 974 milyar ABD doları olarak gerçekleĢmiĢtir. 

Doğrudan yabancı yatırımların dünya üzerinde özellikle Doğu Asya ve Latin Amerika 

ülkeleri üzerine odaklandığı görülmektedir. Dünya üzerindeki yabancı yatırımın 

yaklaĢık %70‟lil bir kısmı bu ülkelere gitmektedir
37

. 

2. Doğrudan Yabancı Yatırımların Günümüzdeki Durumu 

Doğrudan yabancı sermaye, üretim ve hizmet sektörlerindeki küresel 

rekabetin iletiĢim ve ulaĢım maliyetlerini düĢüren teknolojik geliĢmeler, maliyetleri 

düĢürme ve verimliliği arttırmak için uygulamaya konulan teĢvikler ve ihracat 

engellerinin kaldırılması için yapılan çalıĢmalar sonucunda,  Meksika, Rusya ve 

                                                           

34
 Hamza ÇeĢtepe, Tuğba Mıstaçoğlu, "GeliĢmekte Olan Ülkelerde Doğrudan Yabancı Yatırımlar ve 

Ekonomik Entegrasyon: ASEAN ve MERCOSUR Örneği", Yönetim ve Ekonomi, Yıl: 2010, Cilt: 17, 

Sayı: 2, s. 96. 
35

 O. Murat Koçtürk- Meral Eker, "Dünyada ve Türkiye‟de Yabancı Sermaye Yatırımları ve Çok 

Uluslu ġirketlerin GeliĢimi", Tarım Ekonomisi Dergisi, 2012; 18 (1), s. 37. 
36

 Nazan Susam,"Doğrudan Yabancı Yatırımlardaki GeliĢmeler ve Bu Yatırımlar Ġçin Belirleyici 

Unsurlar: Türkiye Bulguları", Akademik Ġncelemeler Dergisi, Cilt:3, Sayı:2, Yıl: 2008, s. 45. 
37

 H. Aydın Okuyan- Erman Erbaykal, "GeliĢmekte Olan Ülkelerde Doğrudan Yabancı Yatırımlar ve 

Ekonomik Büyüme ĠliĢkisi", Ekonomik YaklaĢım, Sayı:67, Cilt:19, s.49. 
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Uzakdoğu Asya krizleri gibi küresel negatif faktörlere rağmen, artıĢ göstermeye 

devam etmektedir
38

. 

Bu olumsuzluklara karĢın, baĢlangıçta dünya ticaretinde küçük paya sahip 

olan Asya ülkelerinin paylarını arttırdığı görülmektedir. Mesela, Çin ve Hindistan 

konvertibilite, yabancı sermaye teĢvikleri, sermaye hareketleri kontrollerinin 

kaldırılması, devletin küçültülmesi, yazılım endüstrisi ve yüksek mühendislik 

gerektiren üretim dallarında belirgin ilerlemeler sayesinde geliĢtikleri bilinen bir 

gerçektir. Hindistan‟da nüfusun okuma yazma oranının %50 olmasına rağmen, ülkede 

dünyanın en geliĢmiĢ roket ya da uyduların imalatı, uzay, atom ve silah teknolojisinde 

dünyanın liderleri arasında yer alması küreselleĢmenin belirtileri olarak ifade 

edilebilir
39

. Çin‟de ise, bazı kısıtlamalar olmasına rağmen, dünyadaki yabancı 

sermaye yatırımlarının %10‟u gibi yoğun bir sermaye akıĢının sebebi, Çin‟in yabancı 

sermayeye çok yönlü teĢvikler sağlamasıdır. Çin‟ de büyük bir pazar ve iĢgücünün 

bulunması ve mal çıkıĢının kolay olması nedeniyle, birçok üründe günümüzde Çin 

damgasını görmek mümkündür
40

.Son yıllarda yabancı yatırımcılar kimi zaman teĢvik 

Ģartlarını yerel idareyle birebir müzakere etmektedirler. Ülkeye giriĢ yapan yabancı 

doğrudan yatırımların sektörel dağılımı ise daha çok imalat sanayide 

yoğunlaĢmıĢtır
41

.  

BirleĢmiĢ Milletler tarafından yapılan bir araĢtırmaya göre 90‟lı yıllarda 

geliĢmekte olan ülkelerde yatırım iklimiyle ilgili düzenlemelerin (toplam 750 adet) 

%94,2‟si doğrudan yabancı yatırımlara yönelik düzenlemeler olmuĢtur. 2001 yılında 

ise, 71 ülkenin doğrudan yabancı yatırım mevzuatında 208 değiĢiklik yapılmıĢ ve 

bunların 194‟ü doğrudan yabancı yatırımlarrı özendirmek için yapılmıĢtır
42

.   

2012 yılında geliĢmekte olan ekonomilerde doğrudan yabancı yatırımların 

seyri nispeten esnek kalmıĢ ve 700 milyar dolara ulaĢarak kayıtlara geçen tarihteki 

                                                           

38
 Hayrettin Demircan, Dünyada ve Türkiye’de Yabancı Sermaye Yatırımları ve Stratejileri, T.C. 

BaĢbakanlık Hazine MüsteĢarlığı, Ekonomik AraĢtırmalar Genel Müdürlüğü, Mart 2003, s. 12. 
39

 Naci B. Muter- Tuncer Özdil- Cengiz Yılmaz, "GloballeĢmenin GeliĢmekte Olan Ülkeler Üzerindeki 

Etkileri", KüreselleĢme ve GeçiĢ Ekonomileri Uluslararası Sempozyumu, Kırgızistan- Türkiye 

Manas Üniversitesi Yayınları: 29, Kongreler Dizisi: 3, 02-04 Mayıs 2002, BiĢkek-Kırgızistan, s. 247. 
40

Aybüke Ġnci, RövĢen ġahbazov, "GloballeĢme Sürecinde TeĢviklerin Yeri ve Önemi: Avrupa Birliği 

ve Türkiye Açısından Genel Bir Değerlendirme", Vergi Dünyası, Sayı: 227, Temmuz 2000, s. 145. 
41

 Ġstanbul Ticaret Odası, Türkiye Ġçin Model Olabilecek Ülkelerde Uygulanan TeĢvik 

Uygulamaları ve Ülkemize Uygulanabilirliği, Yayın No: 2007-51, s.61-62. 
42

 Kadir Karagöz, "Türkiye‟de Doğrudan Yabancı Yatırım GiriĢlerini Belirleyen Faktörler: 1970-

2005", Jornal of YaĢar Üniversity, Cilt:2, Sayı:8, s. 932.  
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ikinci rekor olmuĢtur. Buna karĢılık geliĢmiĢ ülkelerdeki yabancı yatırım hacminde 

belirgin olarak daralma görülmüĢtür. Böylece, geliĢmekte olan ekonomiler geliĢmiĢ 

ülkelere kıyasala 142 milyar dolar daha fazla yabacı yatırım çekmiĢlerdir. Örneğin, 

geliĢmekte olan dört ekonomi dünya ekonomileri içinde en çok yatırım çeken beĢ 

ülke arasında yer almaktadır
43

.  

Uluslararası üretimdeki küresel eğilimler dünyanın en büyük ÇUġ‟larının 

uluslararasılaĢma seviyelerine yansımaktadır. Çoğunlukla geliĢmiĢ ülke 

ekonomilerinden gelen en büyük 100 ÇUġ‟a ait olan verilere göre 2012 yılında 

uluslararasılaĢma trendlerinin yavaĢladığını göstermektedir. Dünyanın en büyük 100 

ÇUġ‟ un yurtdıĢı satıĢ miktarları %2.1 oranında düĢüĢ gösterirken, geliĢmiĢ 

ekonomilerdeki yurtiçi satıĢları aynı seviyede kalmıĢtır. Aynı Ģekilde, yabancı 

istihdam ve yabancı varlıkların miktarı istikrarlı seyir gösterirken yurtiçi istihdam % 

6,8 ve varlıklarının  %5 oranında yükselme sergilemiĢtir. Bu veriler 2012 yılında 

dünyanın en büyük 100 ÇUġ‟ unun yerli üretime ağırlık vererek stratejilerinde oluĢan 

farkı yansıtmaktadır
44

. 

Doğu Asya, Güney-Doğu Asya %2 oranında doğrudan yabancı yatırım giriĢi 

görmüĢtür (111milyar $). Bunların en büyük kısmı (%1. 3‟ ü, 57 milyar $ civarında)  

bu bölgede lider olan Singapur‟a gitmiĢtir. Buna benzer büyük artıĢlar gören, düĢük 

gelirli ülkeler arasında Kamboçya, Myanmar ve Vietnam sıralanabilir. Bu ülkeler 

emek yoğun doğrudan yanacı yatırımlar ve değer zinciri faaliyetlerinden dolayı en 

baĢarılı ve parlak örnekler olarak gösterilebilir. Ayrıca, bu düĢük gelirli ülkelerde 

sözleĢmeli düzenlemeler dâhil, maden sektörü ve altyapı yatırımlarında bir artıĢ 

yaĢanmıĢtır. Tayland ise, yüksek düzeyde greenfield (yeni) yatırım projelerini,  

özelikle otomotiv ve elektronik sektörlerinde ülkeye çekmiĢtir. Bu Ģekilde, Çin‟in 

önüne geçerek Tayland Toyota‟nın üçüncü büyük üretim üssü hali haline gelmiĢtir.
45

. 

Bu arada, Çin‟de imalat sektöründe yükselme yaĢanmıĢtır, hem yerli hem de 

doğrudan yabancı yatırımlar geliĢmiĢ elektronik yedek parça üretimi gibi ileri 

teknoloji alanında kendini göstermiĢtir. Örneğin Samsung, Suzhou‟da en son nesil 

LCD ekran üreten Ģirketle ortak giriĢime (joint venture)  yatırım yapmıĢtır. Ayrıca Xi‟ 
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de 7 milyar dolarlık flash bellek üretimi üzerine odaklı tesis kuracağını açıklamıĢtır. 

Bu tesis, Ģimdiye kadar Samsung‟un bellek çip üretimi tabanlı ikinci en büyük deniz 

aĢırı yatırımı olacaktır. Buna ek olarak, son 5 yıl içinde sayısını ikiye katlayan 

Ar&Ge merkezlerinin sayısı 1800‟e ulaĢarak Çin‟in doğrudan yabancı yatırımlar 

sayesinde daha geliĢmiĢ değer zinciri faaliyetlerine giriĢ yapmasını sağlamıĢtır
46

. 

Hindistan ise, 2012‟de Güney Asya‟da en çok doğrudan yabancı yatırım çeken 

ülke olmaya devam etmiĢtir. Ancak yavaĢ büyüyen ekonomi yüzünden yüksek 

enflasyon riski ile karĢı karĢıya kalmıĢtır. Buna rağmen, sınır ötesi BirleĢme ve 

Satınalma faaliyetleri sayesinde, Hindistan teknoloji ve marka satın alımı gibi önemli 

stratejik hedefler elde etmiĢtir. Otomotiv sektöründe, örneğin Jaguar ve Land Rover 

gibi adı tanınmıĢ markalar artık Tata Grubun‟a aittir. Bilgi teknolojisi etkin hizmetler, 

Infosys ve Wıpro yeni piyasalar ve yeni iĢ alanlarına yeni yatırımlar ve satınlamalar 

yoluyla giriĢ yapmıĢlardır. Telekomunikasiyon alanında, Bharti Airtel Afrika‟da 

Zain‟ ın mobil Telekom faaliyetlerini satın alarak, on beĢ Afrika ülkesinin mobil 

piyasasına giriĢ yapmıĢ ve abone sayısına göre dünyanın beĢinci mobil Telekom 

operatörü haline gelmiĢtir. Hindistan Ģirketleri madencilik sektöründe Avustralya, 

Endonezya, Sudan ve Bolivarcı Venezuela Cumhuriyeti‟ ndeki gibi dünya çapında 

önemli maden kaynaklarına da eriĢmiĢlerdir
47

. 

Türkiye‟deki doğrudan yabancı yatırım 12. 4 milyar $ seviyesine düĢüĢ 

göstermiĢ, ancak bölgede en çok yatırım çeken Saudi Arabistan‟ı ikinci sırada 

bırakarak liderliği elde etmiĢtir. Türkiye‟de azalan doğrudan yabancı yatırım, % 70 

oranındaki sınır ötesi satınalmalardaki dalgalanma nedeniyle gerçekleĢmiĢtir. 2012‟ 

de 12 milyar dolar olan doğrudan yabancı yatırım giriĢi, 2007‟de görülen 22 milyar 

dolara çok düĢük bir gösterge olarak kalmıĢtır. AB‟deki düĢük küresel büyüme ve 

uzun süreli mali daralma, Türkiye‟nin en büyük ihracata dayalı piyasası olan, 

otomobil piyasasını, Türkiye‟ den ihracat talebini azaltarak olumsuz etkilemiĢtir
48

. 

3. Uluslararası Vergi AnlaĢmaları 

Ülkeler vergi anlaĢmalarını istikrar, açıklık ve uygulamanın kesinliğinin 

sağlanmasını korumak için uluslararası kurallara katılmaktadırlar. 2000 yılı itibariyle 

toplam 2118 çifte vergilendirmeyi önleme anlaĢması, 1941 adet ikili yatırım 
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anlaĢması yapılmıĢ durumdadır. Günümüzde uluslar arası vergi anlaĢmaları için 

OECD ve BirleĢmiĢ Milletlerin geliĢtirdikleri iki ayrı model anlaĢma mevcuttur. 

OECD model anlaĢması vatandaĢlık ilkesini, BM‟ler ise, kaynak ilkesini 

benimsemektedir
49

.  

 Ülkeler, yabancı sermaye yatırımlarının ekonomik ve siyasi yapıya zarar 

vermelerini önlemek amacıyla belli alanlarda adı geçen yatırımlara sınırlama 

getirilmiĢtir. Koyama ve Golup tarafından ve OECD ve diğer bazı ülkeler için 

hazırlanan doğrudan yabancı sermayeyi Sınırlayıcı Mevzuat Endeksi(FDI Regulatory 

Restrictivness Index) Raporunda ülkelerin ekonomik yapılarının özelliklerine göre 

sınırlama getirdikleri gözlemlenmektedir. Örnek olarak, Yunanistan hizmet 

sektöründeki yabancı yatırımcılara %53 oranında açıkken, Ġtalya ve Almanya‟da bu 

oran %78‟, Macaristan‟da ise %90‟dır
50

. 

D. Doğrudan Yabancı Yatırımların Belirleyicileri 

Herhangi bir ülkeye doğrudan yabancı yatırımların giriĢi söz konusu iken 

Ģirketler tarafından bir takım etken göz önünde bulundurulmaktadır. Doğrudan 

yabancı yatırımların temel belirleyicisi olan piyasanın büyüklüğünün ölçümünde 

nüfus ve milli gelirin büyüklüğü ele alınmaktadır. Piyasanın geniĢliği, ölçek 

ekonomilerinden kaynaklanan piyasada arz edilen malın maliyetini düĢürmekte ve 

çıktı birim baĢına daha düĢük maliyete sebep olmaktadır. Bundan dolayı pazarın 

olabildiğince geniĢ olması doğrudan yabancı yatırımını teĢvik eden bir faktör 

olmaktadır
51

. 

Doğrudan yabancı yatırımlarını özendirici vergi ayrıcalıkları konusuna 

gelindiğinde, yatırımlardan elde edilen getiri daha düĢük (efektif vergi oranıyla

) 

oranda vergilendiren dolayısıyla vergiden sonraki getiri oranlarını yükseltici etki 

yaratarak yatırımların arttırılmasını hedefleyen vergi teĢvik araçlarını 
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hatırlatmaktadır. Yalnız, doğrudan yabancı sermaye yatırımlarını özendirici vergi 

ayrıcalıklarının, yabancı yatırımcılara ülkenin yatırım iklimi konusunda bir nevi çağrı 

ve tanıtım yapmak amacıyla tanındığı düĢüncesi de konunun bir baĢka yönünü 

oluĢturmaktadır
52

. 

Doğrudan yabancı sermaye yatırımlarının yatırım kararında ana ülkedeki 

ekonomik ve siyasi faktörler önemli bir Ģekilde etkili olmaktadır. Doğrudan yabancı 

sermaye yatırımları genelde, üretim faktörlerinin bol ve ucuz olduğu, iç piyasa 

talebinin yüksek olduğu, altyapı tesislerinin sağlandığı ve yatırım teĢviklerinin 

uygulandığı ve daha çok getiri sağlayan ülkeleri tercih etmektedir. Ekonomik 

etkenlerin dıĢında son zamanlarda doğrudan yabancı sermaye yatırımlarının ana 

ülkede siyasi istikrara daha fazla dikkat edilmesi ciddi bir gerçek haline gelmiĢtir. 

Ayrıca psikolojik ve ahlaki faktörler de yatırım kararlarında etkileyici hususlar 

olmuĢtur
53

. 

Yatırımların gerçekleĢmesinde yatırım yapılacak ülkenin sosyal ve ekonomik 

koĢulları da önem kazanmaktadır. Yabancı yatırımcı öncelikle sosyal ve kültürel 

açıdan kendi koĢullarına benzer ülkeleri seçmektedir. Burada faktör olarak ilk sırada 

pazarın büyüklüğü ele alındığı gibi pazar büyüme hızı, ulaĢım, doğal kaynak varlığı, 

idari ve ticari engeller, üretim maliyetleri, döviz kurları, ihracat olanakları ve dıĢa 

açıklık göz önüne alınarak ülke değerlendirmeye tabi tutulmaktadır
54

. 

Yabancı yatırımcılar açısından dıĢ ülkelerdeki yasalar kadar kendi ülkesindeki 

yasalar da önemlidir. Yatırımcının kendi ülkesindeki vergi düzenlemeleri ve anti 

tekelci politikalar yabancı ülkede yatırım yapma kararının alınmasında ciddi rol 

oynamaktadır. Yatırımcının ülkesindeki büyümeyi kısıtlayan mevzuat düzenlemeleri 

ve dezavantaj yaratan vergi kanunları yabancı ülkelerde yatırımları teĢvik eder. 

Bunun yanında, yatırım yapılan ülkedeki düzenlemeler de yatırım kararı üzerinde 
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önemli yere sahiptir. Ġzin verilen yabancı sermaye miktarı, vergileme ve kar aktarımı 

ile ilgili mevzuat yatırım kararını etkilemektedir
55

. 

 BirleĢmiĢ Milletler Ticaret ve Kalkınma Konferansı (UNCTAD) yayınlanan 

2003 yılıı Dünya Yatırım Raporu‟nda, yatırım yapılacak ülkelerle ilgili olarak uluslar 

arası yatırım kararlarını etkileyen faktörler üç grupta toplanmıĢtır, bunlar
56

;  

1. Ekonomik, Siyasi ve Sosyal Ġstikrar 

Ekonomik istikrar yatırımın gerçekleĢeceği ev sahibi ülkenin Ģu anki ve 

gelecekteki ekonomik göstergelerinin ekonomik riskleri uygun yatırım ortamı 

sağlayacak Ģekilde en düĢük seviyede tutabilmesi anlamına gelmektedir. Yatırım 

kararı alınırken gözetilen bir diğer politik faktör de vergi politikalarıdır. Yatırımlar ve 

kararlar üzerindeki aĢırı vergi yükü, çok uluslu Ģirketlerin ev sahibi ülkeye 

yatırımların gelmesine mani olacaktır
57

. Uganda‟da yatırım yapmayı özendiren 

anahtar faktörleri bir eĢ anlı denklem yapısı içinde inceleyen Obwona, analiz 

sonucunda Uganda örneğinde makroekonomik ve politik istikrarın tüm diğer 

özendirici faktörlerden daha etkili olduğu sonucunu elde etmiĢtir
58

.  

ÖzelleĢtirme politikalarının ana hedefi mülkiyetin el değiĢtirmesi yoluyla 

piyasadaki rekabet Ģartlarının iyileĢtirilmesidir ÖzelleĢtirme programlarında daha atak 

davranan ülkeler daha fazla doğrudan yabancı yatırım çekmektedirler. ÖzelleĢtirme 

ile yabancı yatırımcılar, sabit bir yatırımı tamamen satın alabileceği gibi o yatırıma ait 

menkul değerlere ortak sıfatında yatırım yapabilmektedirler
59

.   

2. Ekonomik Etkenler 

Ev sahibi ülkenin piyasa büyüklüğü ülkenin potansiyelinden faydalanma 

amacıyla ihracat yerine ülkede doğrudan yabancı sermaye yatırımlarının yapılmasını 
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tetikleyecektir. Piyasadaki talep ve kiĢi baĢına düĢen milli gelir, tüketicilerin alım 

gücünü yansıttığından dolayı yatırımları çeken bir etkendir
60

.  

Doğrudan yabancı yatırımların gideceği yeri belirleyen en önemli etkenler hiç 

Ģüphesiz ekonomik olanlardır. Zengin doğal kaynaklar, düĢük maliyetli esnek iĢgücü 

gibi faktörler yatırımların yöneleceği ülkenin seçiminde oldukça etkilidir. Ne yazık 

ki, günümüzde doğrudan yabancı yatırımların gelmesine cazip ortam yaratan faktörler 

yeterli olmayıp bunların yanında tamamlayıcı politikalara ihtiyaç duyulmaktadır
61

. 

3. Faaliyet Kolaylıkları 

Doğrudan yabancı yatırımların geliĢmekte olan ülkelerde yatırım 

gerçekleĢtiren Ģirketlerin idari iĢlemlerin zaman alması ve iĢletmenin ekonomik 

faaliyetlerini engelleyen ve yavaĢlatan benzer kısıtlamalara neden olan bürokrasinin 

en düĢük düzeyde olmasına veya hiç olmamasına özen gösterdikleri koĢullardan 

biridir
62

.  

E. Doğrudan Yabancı Yatırım Sürecini Açıklayan Teoriler ve 

YaklaĢımlar 

Uluslararası ticarette ÇUġ faaliyetlerinin gittikçe yaygınlaĢması, iĢgücü ve 

sermayenin ülkeler ararsı hareketi hız almıĢtır. Dünya ticaretinde yaĢanan bu 

geliĢmeler, uluslararası üretim ve sermaye hareketlerini açıklamaya yönelik "yeni dıĢ 

ticaret teorileri" geliĢtirilmiĢtir. Teknolojinin temel etken olduğu bu geliĢmeler olduğu 

bu inceleme ve analizler ÇUġ‟ ların ticaretteki yerlerine ve önemine vurgu 

yapmaktadır
 63

. 

1. Ürün Dönemleri Teorisi (Product Life Cycle Thoery) 

 Ürün dönemleri teorisinin ilk biçimsel modelini Vernon‟ nun 1966 yılında 

geliĢtirdiği ürün dönemleri teorisi; geleneksel Neo- Klasik teorinin açılayamadığı 

uluslar arası üretimi açıklamaya çalıĢmıĢtır. Ġkinci Dünya SavaĢı sonrasındaki ABD 

menĢeli Ģirketler tarafından Batı Avrupa‟nın imalat sanayisinde gerçekleĢtirdiği belirli 
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yabancı yatırımları ele almaktadır. Teoride yeniliğin zamanlamasına, ölçek 

ekonomilerinin etkilerine ve dıĢ ticaretin belirsizliklerine özellikle vurgu 

yapılmıĢtır
64

. 

 Ürün hayat devreleri teorisi, o dönemdeki uluslararası ticaret modellerini ve 

Ģirket geniĢlemelerini açıklamak ve öngörmek için bir çerçeve oluĢturmuĢtur. Bu 

modeldeki ticaret devresinin, ana Ģirket ardından ona bağlı yabancı Ģirket ve sonunda 

da mümkün olan en düĢük maliyetle üretim yapan dünyanın herhangi bir ucundaki 

Ģirketin ürünü imal etmesi ile meydana gelmektedir. Üstelik bu model bir ürünün 

nasıl bir ülkenin ihracat ürünüyken hayat devresi sürecinden geçerek nihayetinde 

ithalat ürünü haline gelebileceğine açıklık getirmektedir. Özünde, uluslararası ticaret 

modellerinde teknolojik yeniliklerin, pazar yapısının ve büyümesinin yeni ürünün 

geliĢiminde hayati etken olduklarına dikkatleri çekmiĢtir
65

. 

Bu modele göre, ürüne olan talep arttıkça genellikle belirli bir standartlaĢma 

seviyesine ulaĢıldığından, imalatçılar fiyat rekabeti yükünden kurtulmaktadır
66

.Ürün 

standartlaĢması devam ettiği sürece kitlesel üretim yoluyla oluĢan ölçek ekonomileri 

sayesinde ortalama maliyetin düĢürülmesi olanaklı hale gelecektir. Ayrıca geliĢmiĢ 

ülke (ürün imalatını gerçekleĢtiren) ve bir baĢka ülke arasındaki üretim maliyeti 

rekabeti konusu olan farklılıklar ölçek ve emek maliyeti faktörü olarak 

görülmektedir
67

. 

 Modelin öngördüğü ürün yaĢam devreleri; yeni ürün, olgun ürün ve standardize 

ürün aĢamaları olarak sıralanabilir. Üretim döngüsünün ilk aĢamasında, yüksek gelir 

düzeyine sahip olan ülkedeki imalatçılar yeni teknolojilere sahip olduklarından dolayı 

avantajlı durumdadırlar. Ürün geliĢimine devam ettiği sürece bu teknoloji daha bilinir 

hale geldiğinden sadece üretildiği ülkede değil önce geliĢmiĢ daha sonra da 

geliĢmekte olan ülkelere ihraç edilecektir. Ġkinci aĢamada, imalatçılar ürünleri 

standartlaĢtırmaya çalıĢacak ancak bu ürünü taklit etmeye çalıĢan Ģirketler olacak ve 
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ölçek ekonomilerine doğru eğilim söz konusu olacaktır. Bu yüzden üçüncü aĢamada, 

imalatçılar üretimin daha düĢük maliyetle yapıldığı dıĢ piyasalara yatırım yapmak ve 

aynı ürünü artık ithal etmek zorunda kalacaklardır
68

.  

Vernon ortaya koyduğu bu hipotezini, 1974 ve 1979 yılında yayımladığı 

çalıĢmalarla değiĢen uluslararası Ģartlara göre formüle etmiĢtir. ÇUġ‟ların coğrafi 

olarak faaliyet alanlarının geniĢlediğini, geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkeler arasında 

gelir ve teknolojik düzeyi arasındaki farkın kapandığını kabul etmiĢtir
69

. Buradan 

anlaĢılan, ürün, geliĢmiĢ bir ülkede doğmakta, standartlaĢma devresinde ise düĢük 

emek maliyetleri nedeniyle az geliĢmiĢ ülkelere doğru yönelmektedir. Sanayinin 

geliĢmiĢ ülkelerden az geliĢmiĢ ülkelere doğru yeniden dağılımı sürecinde belirleyici 

rolü üstlenen ÇUġ‟lar standartlaĢma devresindeki bir ürün söz konusu olduğunda, 

düĢük ücretlerden kaynaklanan bir üstünlük elde etmek için üretimi dünya ölçeğinde 

yeniden yerleĢtirmekte ve bu amaçla doğrudan yabancı yatırım için az geliĢmiĢ 

ülkeleri seçmektedirler
70

. 

 Kısaca özetlemek gerekirse, Ürün YaĢam Döngüsü Teorisi; üretimin neden, ne 

zaman ve nerede yapılacağı ile ilgili dinamik doğrudan yabancı yatırım sürecine 

odaklandığını, ancak bu teorinin uygulanabilirliği giderek azaldığı görülmüĢtür. 

Vernon‟ un kendisinin de bunu kabul ettiği gibi, endüstrileĢmiĢ ülkelerin ulusal 

gelirlerinin birbirine yakınlaĢması ve ÇUġ‟ların daha geniĢ coğrafyalarda faaliyet 

göstermesi ile teorinin varsayımları eski boyutunu kaybetmiĢtir. Ancak uluslararası 

bir üretim ağına ve deneyimine sahip olmayan yeni ÇUġ‟lar için bu teorinin 

geçerliliği söz konusu olabildiği ve doğrudan yabancı yatırımların geliĢmekte olan 

ülkelerdeki yerini açıklama açısından uygun olduğu belirtilmektedir
71

. 

2. Endüstriyel Yapı YaklaĢımı  

Hymer‟ in 1960 yılında yazdığı ve 1976 yılında yayınladığı doktora tezinde 

yeni mamullerde teknolojik geliĢmeler ve üstün yöneticilik kabiliyetinin kullanılması 

ile meydana gelen eksik rekabet sonucu oluĢan monopol gücü ile üretim ve 
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dolayısıyla uluslararası ticarette avantaj sahibi olunabileceğini savunmaktadır
72

. Daha 

sonrasında bu çalıĢmaya Caves ve Kindleberger de katkıda bulunmuĢlardır. 

Kindleberger‟e göre, ÇUġ‟ların sahip olduğu tekelci avantajların eksik rekabet 

piyasaları ve oligopolistik endüstriyel yapıdan kaynaklandığını belirtmektedir. Caves 

ise, ÇUġ‟ların yerli firmalarla rekabet edebilmek amacıyla, kendi ülkesinde ürettiği 

aynı malları yatay yatırımlar yoluyla yurt dıĢında üretmesi gerektiğini 

vurgulamaktadır
73

.   

Hymer‟in bir ilk olarak doğrudan yabancı yatırım‟ nin açıklamasını 

endüstriyel yapı geleneğinde yapması çığır açan katkı olarak görülmektedir. Hymer 

doğrudan yabancı yatırımları, bilgi ve diğer hem maddi hem maddi olmayan 

varlıkların yurtdıĢında üretim yapmak üzere kullanılan transfer aracı olarak 

görmüĢtür. Portföy yatırımlarıyla kıyaslandığında, bu tür transferler mülkiyet veya 

kontrolü öngörmüyordu
74

. 

Hymer‟in çalıĢması, basit bir sermaye hareketinin getiri (risk olan veya 

olmayan) oranlarına bağlı olarak doğrudan yabancı yatırım kavramının ÇUġ 

faaliyetlerinin gerçek özellikleri ile örtüĢmediğini göstermiĢtir. Bunun yanı sıra, 

ÇUġ‟lar, özellikle de ÇUġ‟ların mülkiyetinde olan varlık türlerine ve bu varlıkların 

transferi sırasındaki karĢılaĢtıkları piyasa aksaklıklarına dikkat çekmiĢtir. Piyasa 

aksaklıklarının iki ana çeĢidi önem arz etmektedir. Ġlki, herhangi bir yabancı 

operasyonu gerçekleĢtirmeyen Ģirketlere karĢı ÇUġ‟ın avantajları (ÇUġ‟lar arasındaki 

farklılaĢma- ÇUġ‟lar yerli Ģirkete karĢı- tam rekabet varsayımını ihlal etmektedir); bir 

diğeri ise, iĢlem maliyetlerinden kaynaklanmaktadır
75

. 

Kindleberger ve ve Hymer, piyasada güçlü olan büyük firmaları ÇUġ kavramı 

ile açıklamıĢlardır. Yazarların her ikisi de doğrudan yabancı yatırım fenomenini 

açıklamak için tekelci avantaj kavramına vurgu yapmıĢlardır. Yabancı firmalar ürün 
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farklılaĢtırması, piyasa aksaklıkları, yönetim uzmanlığı, iç ve dıĢ ölçek 

ekonomilerinin varlığı ve dıĢ piyasalara giriĢ esnasındaki devlet müdahalesi gibi 

dezavantajları azaltmak amacıyla mülkiyet avantajlarını kullanmak isterler. Piyasaya 

giriĢ dezavantajları; daha yüksek risk, enformasyon asimetrisi, kültürel farklılık ve 

hukuk sistemidir
76

. 

3. ĠçselleĢtirme Teorisi  

ĠçselleĢtirme Teorisi, P.J. Buckley ve M. Casson tarafından 1976 yılında 

geliĢtirilen ve aslında 1937 yılında ilk baĢta Coase tarafından ileri sürülen bu teori; 

ÇUġ‟ın sayıların artması ve doğrudan yabancı yatırımlara yönelik faaliyetlerini 

incelemektedir. 

Buckley ve Casson, ürünlerin hemen hemen hepsinin imalatı ara mamul 

akıĢını öngören çeĢitli faaliyetlerden oluĢtuğuna iĢaret etmektedirler. Ancak bu ara 

mamullerin etkin bir Ģekilde koordinasyonu ve yönetimi sağlamak için dıĢsallıkların 

olmadığı bir piyasaya ihtiyaç duyulmaktadır. Ancak bu piyasalarda çoğunlukla fiyat 

belirleme konusunda zaman kaybı, piyasada yoğunlaĢan ayrımcı güçlerin ezici 

faaliyetleri, ara mamullerin özellik ve kalitesi konusunda ciddi kusurlar ve zorluklar 

yaĢandığı görülmektedir. ĠçselleĢtirme teorisi, öncelikle ÇUġ‟ların yönetim ve 

organizasyon mekanizmasını irdelemektedir. Bunun yanı sıra, devamlı rekabet 

açısından Ģirketlere özel bazı ayrıcalıklarını geliĢtirmeleri ve normalin üstünde 

kazanarak büyümeleri gibi hususları dile getirmektedir
77

. 

Doğrudan yabancı yatırımların verimliliğine dikkat çeken bu teoride, piyasa 

aksaklıklarını göz önünde bulundurarak bu tür alıĢveriĢler sırasındaki iĢlem 

maliyetlerini ve benzer kayıpları en aza indirmek ve üretim yaptıkları alanla ilgili 

avantaj ve bilgileri korumak adına ÇUġ‟ların yabancı ülkelerde üretim birimleri 

kurmaktadırlar. Böylece kendi içsel ekonomilerini oluĢturarak karlarını maksimize 

ettiklerinden bahsedilmektedir
78

. 

 Teori, Hymer‟in teorisinden farklı olarak monopolistik ve oligpolistik avantajları 

içselleĢtirmek mümkün olacağı veya ara mamullerin içselleĢtirilmesi monopolistik 
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veya oligopolistic avantajlara dönüĢtürülebilineceğini sonradan kabul etmesine 

rağmen, iĢletmelerin ilk baĢlarda monopolistik veya oligopolistik güce ihtiyaç 

duymadıklarını ifade etmektedir. Ġçsel piyasanın oluĢturulmasının iki yolu olduğunu 

varsaymaktadır. Bunlar: öncelikle sözleĢmeli bağımsız (arm‟s lenght) iliĢkinin 

kaldırılması; bir diğeri ise, önceden hiç bir yerde olamayan bir piyasa türün 

oluĢturulmasıdır
79

.  

 ĠçselleĢtirme yaklaĢımının doğrudan yabancı yatırım teorisine yaptığı en önemli 

katkı, firmaların lisans anlaĢmaları, yönetim anlaĢmaları ve benzer yollara 

baĢvurmaktansa yurtdıĢında doğrudan yabancı yatırım yapmaya yönelmelerini 

nedenlerini açıklamak olmuĢtur. Ayrıca içselleĢtirme teorisi ÇUġ‟ ların ortaya 

çıkıĢına ve büyümesine bundan ziyade, genel olarak firmanın bir ekonomik 

organizasyon olarak var olma nedenine de açıklamalar getirmiĢtir. Özetle bu teori, 

Ģirketlerin üretim süreçlerini etkileyen faktörler ıĢığında faaliyet alanları içinde 

koordinasyon ve iĢbirliği sağlamak amacıyla, bu faaliyet alanlarını içeren piyasaları 

Ģirket sistemi içine topladıkları ve kendine bağlı bir Ģube kurarak sahip olduğu 

avantajları doğrudan yabancı yatırım yoluyla diğer ülkelere transfer ettiklerini 

açıklamaktadır
80

. Hymer doğrudan yabancı yatırım (içselleĢtirilmiĢ iĢlemler) ve lisans 

(dıĢsallaĢtırılmıĢ iĢlemler) ayrımını mülkiyet açısından değil kontrol açısından 

değerlendirmiĢtir. Yabancı iĢlem çeĢitleri arasında yer alan bu kavramsal ve 

metodolojik ayrımı, yönetim uygulamaları Hymer‟ in "tartıĢmalı modern ÇUġ ve 

doğrudan yabancı yatırım teorilerinin kurucusu " olarak kalmasını sağlamıĢtır
81

. 

4. Elektik Kuramı (O.L.I. Paradigması ) 

 Elektik Kuramı, doğrudan yabancı yatırım‟ ların neden, nasıl ve nerede 

yapıldığına iliĢkin daha önce geliĢtirilen teorileri birleĢtirmiĢ ve geliĢtirmiĢtir. J. 

Dunning‟in geliĢtirdiği bu kurama göre uluslararası üretimi, doğrudan yabancı 

yatırım‟ ların yapılabilmesini sağlayacak olan firmanın üç temel avantajı elde etmiĢ 

olması gerekmektedir
82

. Bunlar
83

: 
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 Mülkiyete Özgü Avantajlar (Ownwrship-Specific Advantages)(O): 

Firmaya özgü varlıklardan (ürün, teknoloji, patent, marka vb. ) ibarettir. 

 ĠçselleĢtirme Avantajları (Ġnternalization Advantages) (I): Ürünü ya da 

süreci uluslararası lisanslama ya franchising yolu ile pazarlamak yerine, 

bahsedilen ülkede birebir üretim sonucunda elde edilmektedir. 

 YeleĢim yeri Avantajları (Locational Advantages) (L): Firmanın üretimi 

gerçekleĢtireceği ülkedeki faktör fiyatlarını, hükümetin ticari 

düzenlemelerini, döviz kurlarını, kurumsal ve politik istikrarını ihtiva 

etmektedir. 

Diğer adı ile OLI paradigması, doğrudan yabancı yatırım‟ lara açıklamaya 

çalıĢırken, ÇUġ‟ ların kendi ülkelerinde rekabetçi (O) avantajları geliĢtirdikten sonra 

(L) avantajlarına bağlı olarak belirli ülkelere (O) avantajlarını doğrudan yabancı 

yatırım Ģeklinde içselleĢtirerek bunları transfer ettiklerini belirtmektedir
84

.  

 Elektik Paradigma, hizmet sektörünün yaygınlaĢması ve ÇUġ‟ lar tarafından 

yapılan stratejik irtifaklara güven gibi geliĢen uluslararası iĢ trendleri ve gerçeklerine 

uydurmak amacıyla birkaç defa kapsamı geniĢletilmiĢ ve geliĢtirilmiĢtir. Dunning‟ in 

kuramsal teoriye yaptığı en son ekleme ise, yerleĢim avantajları değiĢkenlerinin 

seçimiydi. ÇUġ‟ ların gittikçe altyapı, bilgi temelli varlıklara, ev sahibi 

ekonomilerdeki kurumlara odaklandıkları görülmüĢtür. Bunun yanı sıra, Dunning bu 

ülkelerdeki sosyal sermaye, çevresel bütünlük, rüĢvet ve yolsuzluğa karĢı uygulanan 

politikalara önem verilmesi konusuna iĢaret etmiĢtir
85

.  

 Kısacası, bir firmanın yabancı ülke pazarına yatırım yapmasının o ülkeye ürün 

ihraç etmekten daha karlı olması gerekmektedir. Bilgi bazlı sermaye ÇUġ‟ lar 

tarafından doğrudan yabancı yatırım yoluyla transfer edilir ve bu bilgi, teknoloji 

üretim süreçleri ve oluĢan maliyetler, Ar-Ge masrafları merkeze bağlı firmalar baĢına 

azalma eğilimi göstermektedir. Çok uluslu Ģirketler aslında, yönetim, mühendislik, 

pazarlama, finansal hizmetler gibi beĢeri sermayeye dayalı firmaya özgü aktifleri 

                                                                                                                                                                      

83
 Burcu Özcan- AyĢe Arı, "Doğrudan Yabancı Yatırımların Belirleyicileri Üzerine Bir Analiz: OECD 

Örneği", Ġstanbul Üniversitesi Ekonomi ve Ġstatistik Dergisi, Sayı: 12, 2010, s.66-67. 
84

 Alan M. Rugman, "Reconciling Internalization Theory and The Elecitic Paradigm", Multinational 

Business Reviw, Vol 18, No: 2, Summer 2010,  s.2.  
85

 Filip De Beule- Daniel Van Den Bulcke," Locational Determinants of Outward Foreign Direct 

Investment: An Analysis of Chinese and Ġndian Greenfield Ġnvestments", Transitional Corporations, 

Vol: 21, No:1, (April 2012), s.6. 



 

27 

 

(firm specific assets) ihraç etmektedirler. Böylece, maliyetlerini büyük ölçüde sözünü 

ettiğimiz avantajları içselleĢtirmiĢ oldukları için maliyetleri düĢürdükleri için dıĢa 

açılmaları daha kolay hale gelmektedir
86

. 

F. Diğer Teoriler 

1. Lideri Ġzle Kuramı (Oligopolistik Tepki ) 

 Oligopolistik piyasa yapısının temel özelliğini oluĢturan firmalar arası karĢılıklı 

bağımlılıktan dolayı piyasadaki herhangi bir firmanın üretimle ilgili fiyat ve satıĢ 

yöntemlerindeki değiĢiklik veya düzenleme diğer firmaları yakından alakadar 

etmektedir
87

. 

 Knickerbocker, oligopolistik endüstride lider firmanın doğrudan yabancı yatırım 

yapması karĢılığında rakip firmaların tepki olarak piyasadaki paylarının küçülmesini 

ve ölçek ekonomisinden dolayı oluĢan rekabetçi avantajların kaptırılmasını önlemek 

amacıyla aynı bölge ve sektörde yatırım yaptıklarını tespit etmiĢtir. Knickerbocker‟e 

göre bir endüstride yoğunlaĢma ne kadar yüksekse rakip firmaların birbirlerini takip 

etme eğilimi de o düzeyde yüksek olur
88

. 

2. Aliber’ in Farklı Para Bölgeleri Kuramı 

 Aliber, hipotezinde doğrudan yabancı sermaye yatırımları konusunu farklı para 

alanlarının varlığını da hesaba katarak açıklamaya çalıĢmıĢtır. Bu model, piyasadaki 

değeri yüksek olan para birimlerine sahip olan ülkelerdeki firmaların daha ucuz 

maliyetlerle borç temin edebildiklerini ve böylece daha düĢük değer taĢıyan paraların 

kullanıldığı ülkelerde riskli yatırımlar yapabileceklerini ileri sürmüĢtür
89

. 

 Kısacası Aliber, GSMH‟daki göreceli artıĢların döviz kuru ve yabancı sermaye 

destek politikalarının ülkeler arasındaki yatırımların çoğalmasına sebep olduğunu 

vurgulamaya çalıĢmıĢtır. Bunun neticesinde, bahsedilen yatırımları ülkesine çekebilen 

ülkelerin diğer ülkelerle karĢılaĢtırıldığında daha güçlü ekonomik büyümeyi 

gerçekleĢtirdikleri tezini ortaya koymuĢtur
90

. 
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G. Doğrudan Yabancı Yatırımların Ev Sahibi Ülke Ekonomisi 

Açısından Makro Ekonomik Etkileri 

Yabancı sermaye yatırımlarının etkileri geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkelerde 

farklı Ģekillerde görülmektedir. GeliĢmiĢ ülkelerde doğrudan yabancı yatırım yoluyla 

yatırım yapan firmalar, ev sahibi ülke üzerinde ekonomik alanda geliĢmekte olan 

ülkeler dikkate alındığında makroekonomik açıdan çok yönlü ve tartıĢmalara sebep 

olan etkiler yarattıkları görülmektedir
91

. 

1. Ekonomik Büyüme Üzerinde Etkileri 

Doğrudan yabancı yatırım yoluyla ev sahibi ülke kalkınmanın ve büyümenin 

sürdürülmesi için doğrudan dıĢ finansman sağlarken doğrudan yabancı yatırım 

sonucunda oluĢan dolaylı ve bazı faydalardan da yararlanır. Doğrudan yabancı 

yatırım sonucu ortaya çıkan yeni ve ileri teknolojilerin ev sahibi ülkeye transfer 

edilmesi, ÇUġ‟ ler faaliyetlerinin ileri teknoloji gerektiren alanlarda yoğunlaĢması 

sebebiyle emeğin daha kalifiye bir hale gelmesi ve rekabet ile ihracatın artması gibi 

olumlu dıĢsal faydalar da büyümeye katkı sağlar. Doğrudan yabancı yatırım 

faaliyetleri sonucu ev sahibi ülkenin yararlandığı dıĢsal fayda taĢmaları (spillover) bir 

bütün olarak ekonomide verimlilik artıĢına yol açmaktadır
92

. 

Campos ve Kinoshita (2002) 1990- 1998 yıllarında 25 Merkezi ve Doğu 

Avrupa ülkesi ile Eski Sovyetler Birliği ülkelerini kapsayan çalıĢmalarında, doğrudan 

yabancı yatırımların özellikle teknoloji aktarımı nedeniyle büyüme üzerinde etkili 

olduğunu ortaya koymuĢlardır. Bundan ayrı Eski Sovyet ekonomilerinin 

endüstrileĢme ve eğitimli iĢgücü yönünden nispetten geliĢmiĢ olmalarının bu etkinin 

ortaya çıkmasını kolaylaĢtırdığını öne sürmüĢlerdir
93

. 

Buna benzer bir araĢtırmada Değer ve Emsen tarafından Sovyetler Birliği‟nin 

yıkılması ile piyasa ekonomisine geçiĢ sürecinde olan 27 ülkedeki doğrudan yabancı 

yatırımlar ve büyüme iliĢkilerini ele almıĢlardır. Bu çalıĢma sonucunda, 1990-2002 
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dönemini kapsayan panel veri analizlerini kullanarak doğrudan yabancı yatırım‟ lerin 

geçiĢ ekonomilerinin büyümesinde önemli bir faktör olduğunu tespit etmiĢlerdir
94

.   

2. Ġstihdam Etkisi 

Yabancı sermaye yatırımlarının gittikleri ülkedeki istihdam etkileri ülkenin 

geliĢmiĢlik durumuna göre değiĢiklik arz eder. GeliĢmekte olan ülkelere gelen 

yabancı sermaye, sahip olduğu teknoloji ve sermaye birikimi ile istihdama doğrudan 

ve dolaylı etkilerde bulunur. SanayileĢmiĢ ülkelerde ise, sermayenin piyasaya giriĢ 

Ģekli önemliyken, geliĢmiĢ ülkelerde yabancı sermayenin kullandığı üretim tekniği 

önem kazanmaktadır. GeliĢmiĢ ülkelerde yeni istihdam yaratılması için yeni iĢ 

yerlerinin açılması, mevcut iĢ yerlerinin ÇUġ‟ lar tarafından satın alınması tercih 

edilirken; geliĢmekte olan ülkelerde emek yoğun üretim tekniklerinin kullanılmasıyla 

istihdam sorununa çözüm bulunması beklenmektedir
95

. 

Bir ekonomide sabit sermaye yatırımları toplam talebi etkilemekte ve 

yatırımları da teĢvik ederek ekonomik büyüme ve istihdam artıĢına neden olmaktadır. 

Dolayısıyla yatırımların teĢvik edilmesi hem gelir ve tasarrufları arttırmakta hem de 

ilave yatırımları teĢvik etmekte (dolayısıyla doğrudan yabancı yatırımlarının da) diğer 

taraftan çıktıyı arttırarak istihdam üzerinde doğrudan etkiler yaratmaktadır. Ayrıca bir 

sektördeki yatırım artıĢları aynı sektörün alt sektörlerindeki yatırımları uyararak ve 

diğer sektörlerdeki çeĢitli bağlantılar ile pozitif dıĢsal ekonomilere neden olmaktadır. 

Bunun sonucunda artan çıktı, üretilen mal ve hizmet ise iĢgücü talebini artırmakta ve 

yeni istihdam olanakları meydana getirmektedir
96

.  

Goldberg‟ e göre, doğrudan yabancı yatırımların istihdam üzerindeki etkileri 

yatırımın türüne göre farklılık göstermektedir. Bu çalıĢmanın sonucuna göre, yapılan 

doğrudan yabancı yatırım eğer tam mülkiyete dayalı ise bu durumda doğrudan 

yabancı yatırım‟ nin istihdamı artması beklenir. Rekabeti düĢük olan sektöre yapıldığı 

takdirde bu yatırımın etkisi daha büyük olacaktır. Satınalma ve birleĢmelerde ise, 
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etkinin daha az olması beklenmektedir. Bunun yanı sıra eğer ülkedeki altyapı 

tesislerinin yetersiz olduğu durumda istihdam yaratması daha güç olabilmektedir
97

. 

3. Ödemeler Dengesi Etkisi 

Ödemeler dengesi, genel anlamıyla bir ülkede bir yılda bir yıl içinde diğer 

ülkelerle karĢılıklı olarak yapılan tüm ödemelerin gösterildiği cetveldir. GeliĢmekte 

olan ülkelerde genellikle ödemeler dengesi açıktır. Buna ilaveten, bu ülkelerin ulusal 

paraları diğer paralara çevrilebilirliği çok düĢük olduğu ve üretim düzeyleri 

dolayısıyla dıĢ satımları az olduğundan sürekli açık veren ödemeler dengesini 

korumak için döviz ve altın rezervlerini stok etmek zorundadırlar
98

. 

GeliĢmekte olan ülkeler ödemeler dengesi açıklarının kapatılmasında, 

yurtiçindeki tasarruflar yeterli düzeyde olmadığı için bu açıkları kapatmakta 

kullanılan en iyi seçenek doğrudan yabancı yatırımlardır
99

. Yatırım yapmak için 

ülkeye gelen yatırımcı, fabrika veya iĢletmesini kurma aĢamasında veya iĢletmenin 

kuruluĢu sırasında, birçok girdi için ihtiyaç duyacaktır. Bu tür girdilerin çok büyük bir 

kısmı ev sahibi ülke tarafından tedarik edileceği için, yabancı sermaye giriĢi, döviz 

kazandırıcı etkiye neden olacaktır
100

. 

Yabancı sermayenin getirdiği dövizler, uzun dönemde ithalatı ikame edici ve 

ihracatı arttırıcı etkiler yaratarak, gidilen ülkenin dengesinin düzelmesine katkıda 

bulunur. Ama daha sonra yurtdıĢına yapılan kar transferleri de ödemler dengesini 

olumsuz etkiler. Bu bakımdan ev sahibi ülkeler çoğunlukla yabancı sermaye 

Ģirketlerinin kar transferlerini sınırlandırıcı düzenlemelerde bulunur ve bunlardan, 

karlarını yeniden yatırıma yönlendirilmelerini teĢvik edebilir
101

. 

4. Teknoloji Transferi Etkisi 

Teknoloji,  yeni icat ve yeni üretim teknolojilerinin üretimini amaçlayan 

Ar&Ge‟ nin bir ürünü olduğu için doğrudan yabancı yatırımlar anlamında kritik bir 

role sahiptir. Johnson‟a göre, herhangi bir yeni teknoloji Ar&Ge‟ye yatırım yapan 

                                                           

97
 Saray, a.g.e. , s. 387. 

98
 Aytaç Eker-Asuman Altay- Mustafa Sakal, Maliye Politikası (Teori, Ġlkeler ve Yöntemler), Ġzmir 

2007, s. 24. 
99

 Haldun Soydal, "Türkiye‟de Doğrudan Yabancı Yatırımların Verimlilik Analizi: Otomotiv Sektörü 

Üzerine Bir Uygulama" Selçuk Üniversitesi Sosyal Bilimler Enstitüsü Dergisi, Sayı: 16, Yıl: 2006, 

s. 587. 
100

 Levent Çinko, "Doğrudan Yabancı Sermaye Hareketlerinin Makroekonomik Etkileri", Marmara 

Üniversitesi Ġ.Ġ.B.F. Dergisi, Yıl: 2009, Cilt: 16, Sayı: 1, s. 124. 
101

 Halil Seyidoğlu(c), Uluslararası Ġktisat, Güzem Yayınları No:11.GeliĢtirilmiĢ 11. Baskı, Ġstanbul, 

1999, s. 657. 



 

31 

 

Ģirket için belirli bir piyasadaki hâkimiyet olarak algılanmaktadır. GeliĢmekte olan 

ülkelerin üstün teknolojilere temel eriĢim aracı doğrudan yabancı yatırımlar yapan 

ÇUġ‟ ler tarafından sağlanmaktadır. Bu tür yatırımlar yoluyla transfer edilen bilgi ve 

know-how ev sahibi ülkede yayılarak dıĢsallık etkisi (spillover effect) 

yaratmaktadır
102

. 

H. Doğrudan Yabancı Yatırım Türleri 

Doğrudan yabancı yatırımların ülkelerdeki yatırım koĢulları,  yapısal 

özellikler ve yasal düzenlemeler ıĢığında genellikle ÇUġ‟larin yatırım alanlarını 

geniĢletmek amacıyla yabancı ülke piyasalarına çeĢitli sermaye giriĢ Ģekillerine 

rastlamak mümkündür. 

1. Mülkiyet Durumuna Göre Doğrudan Yabancı Yatırım  

Burada kastedilen mülkiyet kavramı, ÇUġ‟ların yatırım yaparken sermaye ne 

Ģekilde kullandıkları ile ilgilidir. ÇUġ‟lar herhangi bir iĢletmeye yatırım yaparken 

iĢletmedeki payını ve ortaklık derecesini, yetki ve sorumluluklarını ve bununla 

birlikte yasal haklarını belirlemektedirler. 

2. Ortak GiriĢim (Joint Ventures and Full-Ownership) 

 Stratejik iliĢkinin en popüler biçimlerinden biri, "ortak giriĢim" dir. Ortak 

giriĢim,  ayrı bir tüzel kiĢiliğe sahip iĢletmeler (örneğin; Ģirket, limitet Ģirket veya 

anonim ortaklık)daha etkin hale gelmeleri adına, iki veya daha fazla tarafın belirli iĢ 

faaliyetlerini yürütürken iĢbirliği sağlamalarına izin vermektedir. Ayrı tüzel kiĢilik 

halinde hareket etikleri takdirde, taraflar iliĢkileri ile ilgili yükümlülükleri 

sınırlayabilmektedir. Bu Ģekilde ortak giriĢim aracılığı ile yabancı piyasalara açılma, 

hizmet ve üretim sunma fırsatı veren yabancı yatırım programlarında teĢvik ve 

imtiyaz haklarını elde edebilme Ģansına eriĢebilmektedirler
103

. Yerel piyasada rekabet 

potansiyelini yükseltmek amacıyla, çoğu ev sahibi ülke Ģirketleri, ortak giriĢim 

yoluna baĢvurarak teknoloji, bilgi ve sermaye eksikliğini yabancı yatırımcının sahip 

olduğu bu yöndeki avantajlarını kullanarak piyasadaki yerlerini güçlendirmeleridir. 

Yabancı Ģirketler de, yerel piyasalarda faaliyet gösteren firmaların yasal, bürokratik 
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ve sosyo-ekonomik konularda edindikleri tecrübelerden yararlanarak karĢılıklı olarak 

çıkar iliĢkilerini kurmaktadırlar
104

. 

3. ġirketlerarası BirleĢmeler ve Satınalmalar(Mergers and 

Aquisitions-M&A) 

Bir Ģirketin ya ev sahibi ülkede bulunan bir diğer Ģirketle birleĢmesi veya onun 

satın alınması ile meydana gelen bu yatırım türünün daha az maliyetli ve yabancı 

piyasaya giriĢin daha kolay ve hızlı olması gibi avantajları mevcuttur. Ev sahibi 

ülkedeki Ģirkete de sağladığı avantajlarla birlikte, kapasite arttırmaktan çok 

mülkiyetin el değiĢimi niteliği taĢıması gibi bir takım dezavantajlara sahiptir
105

. 

BaĢlangıçta, bu durum ev sahibi ülkenin üretim kapasitesini arttırmadığı gibi bu 

noktada ülkedeki piyasa yapısını ve rekabeti bozucu koĢullar oluĢturacağı endiĢesini 

yaratabilir. Özellikle de geliĢmekte olan ülkelerde, bu tarz yatırım Ģekli ülke 

ekonomisinin egemenliğini etkilemek gibi tehdit taĢıyabilir
106

. 

4. Sratejik BirleĢmeler (Strategic Alliances) 

Günümüzde ÇUġ‟ların stratejik iĢbirliği faaliyetlerinin türleri ortak Ar-Ge 

faaliyetleri (joint R&D) ve ortak ürün geliĢtirme faaliyetleri Ģirketler arasında 

teknoloji transferini ve bilgi değiĢimini arttırmıĢtır
107

. Firmaların bu yolu tercih 

etmelerinin sebepleri; yüksek risk ve teknoloji maliyetlerini en aza indirebilmenin 

yanı sıra, ölçek ekonomilerinin avantajlarından yararlanarak piyasada rekabet gücünü 

elde edebilmektir
108

. 

5. Yap- ĠĢlet- Devret(Build-Operate-Transfer) 

Yap- ĠĢlet- Devret Modeli, kamunun görev alanına giren bir yatırım veya 

hizmetin, yatırım ve iĢletme döneminde yapılacak masrafları yüklenen ve karĢılığında 

yatırım sonucu ortaya çıkacak tesisi, önceden belirlenen bir süre ve tarife üzerinden 

iĢletme hakkına sahip olan bir Ģirket eliyle, gerçekleĢtirilmesidir. Bu model ile 

gerçekleĢtirilmesi amaçlanan çoğu projelerin finansmanı, ortak yatırım Ģirketi 

                                                           

104
 Andrei Panibratov- Alexander Abramkov, "Joint Venture Strategy For Emerging Economy: 

Evidence From Russian Energy Sector", Organizations and Markets in Emerging Economies, Vol: 

3, No: 2(6), 2012, s. 58. 
105

 Yavan, a.g.t. , s.86. 
106

 Aiwei Wang,"The Choice of Market Entry Mode: Cross- Border M&A or Greenfield Investment", 

International Journal of Business and Management, Vol:4, No:5,May 2009,s. 240. 
107

 Orhan Çelik, "KüreselleĢme Sürecinde Firmalar Arası Stratejik ĠĢbirliği", Ankara SBF Dergisi, 54-

1, s.28. 
108

 Sameer Vaidya," Understanding Strategic Alliances: An Integrated Framework", Journal of 

Management Policy and Practice, Vol: 12(6), 2011, s. 94. 



 

33 

 

sahiplerinin koyduğu özsermaye, bankalar ve uluslararası finans kuruluĢlarının 

açacakları kredilerle sağlanmaktadır
109

.  

GeliĢmekte olan ve az geliĢmiĢ ülkelerde teknoloji, yeterli sermaye, iĢletme ve 

teknik know-how gibi faktörlerin eksikliği nedeniyle devletlerin belirli altyapı tesisi 

veya bayındırlık iĢlerini yerine getirirken etkinlik kaybının önlenmesi amacıyla bu tür 

yatırımlara yöneldikleri görülmektedir. Bu tür yatırımların ülke ekonomilerine büyük 

katkı sağladığı gibi yatırımcı açısından da geliĢen dünyadaki yüksek potansiyellerini 

keĢfetme fırsatı vermektedir
110

. 

6. Yeni ĠĢletme Yaratmasına Göre Doğrudan Yabancı Yatırım 

ÇUġ‟ların yatırımları var olan bir iĢletme veya tamamen yeni bir tesisin 

kurulması gibi farklı giriĢimlerde bulundukları sırada ülkelerdeki mevcut ekonomik 

istikrar ve piyasa yapısını gözlemleyerek çeĢitli yatırımların getiri potansiyellerini 

incelemekte ve yatırım yapmaktadırlar.  

7. YeĢil Alan Yatırımları (Greenfield Investments) 

Pazara giriĢ Ģekillerinden bir diğeri olan bu özel yatırım türü, "Sıfırdan 

Yatırımlar" olarak da adlandırılmaktadır. ġirketler bu yatırımları yabancı bir piyasada 

yaptıkları esnada oluĢabilecek ek iĢlem maliyetlerinden dolayı yapacakları 

harcamaları karĢılayabilmeleri gerekmektedir. Bu tür olumsuzluklar piyasada 

performans göstergelerinin ve uyum sürecinin risklerinden dolayı ek maliyetler 

oluĢturmaktadır. Bu tür yatırımları gerçekleĢtirmek üzere olan Ģirketlerin tamamen 

kendi olanak ve kapasite sahibi olmaları gerekir. Greenfield yatırımı daha geniĢ bir 

çerçevede yapılacak olan planlama gerektirir ve daha uzun zaman içinde geliĢimini 

tamamlamaktadır
111

. 

8. Kahverengi Alan Yatırımları (Brownfield Investments) 

 Kahverengi alanlar endüstriyel kullanım ve kirlemeden etkilenen, tekrar 

kullanımını sağlayacak müdahaleler gerektiren kentsel alanlardır. Bu alanların 

geliĢtirilmesi ve faydalı hale getirilmesi hem toplumsal hem de çevresel koĢulların 
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durumu bu tür yatırımları hayata geçirecek olan politikalara bağlıdır
112

. Yatırımcıların 

bu tip projelerin etkili olabilmesi için finansal getiri ve maliyetler konusundaki 

tahmin yaptıklarında karĢılaĢtıkları güçlüklerin aĢılabilmesi için genellikle sürekli 

teĢvikler, kamu ve özel müdahaleler gerektir
113

. 

9. Üretim Zincirindeki Konumuna Göre Doğrudan Yabancı 

Yatırım 

ÇUġ‟larin doğrudan yabancı sermaye oluĢumunda iki yöntemi 

uygulamaktadırlar
114

: Yatay doğrudan yabancı sermaye oluĢumu ve dikey doğrudan 

yabancı sermaye oluĢumu. 

a) Yatay Doğrudan Yabancı Sermaye OluĢumu 

ÇUġ‟ların yabancı ülkelerin pazarlarında yeni Ģirket kurmaları veya kendi 

ürünlerini iç ve dıĢ pazarlara satabilmeleri için var olan Ģirketleri satın almalarıyla 

oluĢmaktadır. 

b) Dikey Doğrudan Yabancı Sermaye OluĢumu  

ÇUġ‟ların ana ülkede veya üçüncü ülkede ürünleri daha ucuza üreterek 

satabilmelerini ve bu amaçla da süreçlerini bir baĢka yere taĢımlarıyla oluĢmaktadır 
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II. DOĞRUDAN YABANCI YATIRIMLARA YÖNELĠK TEġVĠKLER 

 Dünyada teĢvikler, özellikle 20. yüzyılda serbest piyasa ekonomisi anlayıĢının 

geliĢmesi ve küreselleĢme ile önem kazanmıĢ, dolayısıyla bu tür ekonomilerde 

teĢvikler kamunun en çok dikkat çeken düzenleme ve piyasaya müdahale araçlarından 

biri olmuĢtur. Dünyadaki teĢvik eğilimleri 1980 öncesi dönemde yatırımcıları 

destekleyici politikalar Ģeklinde iken, 1980‟ler sonrasında baĢlayan liberalleĢme 

hareketleri ile devlet iĢletmeciliği ortadan kalkmıĢ ve özellikle geçiĢ ekonomileri ile 

geliĢmekte olan ekonomilerde teĢvik politikaları küresel yabancı yatırımcılara cazip 

hale getirilmeye yönelik uygulama görmüĢtür
115

. 

A. TeĢvik Kavramı ve Kapsamı 

OECD‟ nin tanımına göre, yatırım teĢviki, bir yatırımın maliyetini veya 

potansiyel karını etkileyecek veya yatırımla ilgili risklerini değiĢtirerek yatırımın 

büyüklüğünü, bölgesini ve sektörünü etkilemek için hazırlanan hükümet önerileridir. 

Yatırımların arttırılması veya teĢvik için çeĢitli politikalar uygulanabilmektedir. 

Selektif kredi politikaları, vergisel avantajlar ve sübvansyonlar bunlardan 

bazılarıdır
116

. 

TeĢvik kavramı ekonomide, kamunun çeĢitli Ģekillerde bazı sektörlere hızlı 

geliĢmesi için maddi veya manevi desteği, yardım ve özendirmesini ifade eder. Diğer 

bir ifade ile teĢvik kavramı, belirli ekonomik faaliyetlerin diğerlerine oranla daha 

fazla ve hızlı geliĢmesini sağlamak amacıyla, kamu tarafından çeĢitli yöntemlerle 

verilen maddi ve/veya gayri maddi destek ve özendirmeler olarak tanımlanabilir. 

TeĢvik kavramı yerine literatürde “sübvansiyon”, “iktisadi gayeli mali yardım”, 

“üreticiye yapılan transfer harcamaları”, “primler”, “ucuz krediler”, “ayni yardımlar” 

gibi kavramlar da kullanılmaktadır
117

. 
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TeĢvikler, çok genel olarak iĢletmelere sağlanan çeĢitli kolaylıklar Ģeklinde 

tanımlanabilir. Bu kolaylıklar sayesinde ekonomideki kaynaklar yönlendirilir. Yani 

teĢvik edilen sektör veya alanlara yeni kaynakların aktarılması, özel sektörün bu 

alanlara yönlenmesine yol açar. Dolayısıyla teĢvikler, dengesiz kalkınma modelinin 

bir aracı olarak karĢımıza çıkar. Genel olarak teĢvikler, iki grupta toplanmaktadır; 

birincisi kamu tarafından sağlanan, diğeri ise iĢletmelerin bazı yükümlülüklerinin 

azaltılması veya kamu tarafından desteklenmesidir
118

. 

Buradan anlaĢılacağı gibi,  teĢviklerin temelinde kaynakların ülke ekonomisi 

için daha faydalı olarak kabul gören alanlara yönlendirilmesi söz konusu. TeĢviklerin 

amaçlarının ne olduğu ve bunların uygulanması esnasında ne gibi sakıncalarla karĢı 

karĢıya gelineceği büyük önem taĢımaktadır. Ülkedeki ekonomik koĢullara bağlı 

olarak devletler tarafından teĢvikler yoluyla refah seviyesinin yükseltilmesi, 

bölgelerarası dengesizliklerin giderilmesi ve belirli mal ve endüstri gruplarının dıĢ 

rekabete karĢı daha güçlü kılınması gibi temel amaçlar güdülmektedir
119

. 

Ancak belirtilmesi gereken bir husus var ki o da; yabancı yatırımlara sağlanan 

teĢvikler, yabancı sermaye giriĢinde birinci derecede belirleyici faktör değildir. 

TeĢviklerin yanı sıra onlarca diğer faktörden birisi hatta en önemli ve belirleyici 

husus ise, yatırım iklimidir
120

. TeĢvik politikaları yatırımlar açısından cazibe 

yaratmanın yanında özellikle sosyal devlet anlayıĢı sebebiyle önem taĢımaktadır. 

TeĢvik uygulamalarının Ģekillenmesinde ekonomik istikrar ve büyüme gibi ekonomik 

amaçların yanında, bölgesel dengesizliklerin, göç ve çevre problemlerinin çözülmesi 

gibi sosyal amaçlar da gözetilmektedir
121

. 

Ülkeler yatırımları çekebilmek adına bazı özel teĢvik uygulamaları 

getirmektedirler. Bu teĢviklerden baĢlıcalar, yabancı sermayeye altyapısı hazırlanmıĢ 

arsa ve bina tahsisi, devlet dairelerinde bürokrasinin azaltılması, izin keyfiyetinin 

kaldırılması ve özel vergi indirimlerin yapılması olarak sıralanabilir. Bunlara ek 

olarak, yatırımın gerçekleĢmesi muhtemel olan ülke yönetimlerinin diyaloga açıklığı 
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ve uluslararası iĢ dünyasıyla daha yakın temaslara hazır ve kararlı olması için ciddi 

etkenlerdir
122

. 

B. Doğrudan Yabancı Yatırımlara Yönelik Uygulanan TeĢvik Türleri 

Bölgesel coğrafi koĢullar ve sosyal yapıların sonucu olarak belli bölgelerde ve 

endüstri alanlarında sanayi ve üretimin toplanması ile oluĢan asimetrik ekonomik ve 

sosyal koĢulların giderilmesi amacıyla ilgili kısır kalan bölgelerin veya alanların 

geliĢtirilmesi amacıyla devletler çeĢitli teĢvik uygulamalarına baĢvurmaktadır. Bu 

teĢvikler genel sınıflandırmaya tabi tutularak mali, finansal teĢvikler ve bunların 

haricinde kalan teĢvik türleri ise, diğer teĢvikler diye ayrılmaktadır.  
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Tablo 1. TeĢvik Türleri 
1-Mali TeĢvikler 

 Standart Kurumlar Vergisi Oran Ġndirim 

 Vergi Tatilleri 

 Vergi tatili sürecinde karĢılaĢılan zararların gelecek yılların kazancından düĢülmesi 

olanağı 

 Sermaye vergileri üzerinden hızlandırılmıĢ amortisman indirimleri 

 Yatırım ve yeniden yatırım indirimleri 

 Sosyal Güvenlik Katkılarının indirimi 

 ĠĢgücü sayısı veya diğer iĢgücü ile ilgili harcamalar temelinde vergilenebilir 

kazançlardan indirim 

 Kurumlar Vergisinden Ġndirim(Pazarlama ve tanıtım faaliyetleri ile ilgili giderlerin 

indirilmesi) 

 Katma Değer Temelli TeĢvikler 

 Ġthalat Temelli TeĢvikler 

 Gümrük Vergisi Muafiyetleri (Yatırım malları, ekipman hammadde, yedek parça gibi 

üretim süreci ile ilgili girdiler) 

 Ġthal edilmiĢ mallar için ödenmiĢ olan gümrük vergisi iadeleri 

 Ġhracat Temelli TeĢvikler 

 Ġhracat üzerindeki vergilerden muafiyet 

 Ġhracat gelirine ayrıcalıklı vergi muamelesi 

 Döviz Kazandırıcı faaliyetler veya mamul ihracatı için Gelir Vergisi indirimleri 

 Ġhracat performansından geri dönen malların iç satıĢı için vergi indirimi-iadesi 

 Gümrük Vergisi Ġadeleri 

 Yerel ihracat içerikleri üzerinden gelir vergisi iade-indirimleri 

 Ġhracat endüstrisinde sabit kıymetler için ayrılan amortismanların ve denizaĢırı 

harcamaların indirimi 

2-Finansal TeĢvikler 

 Bir yatırım projesi ile ilgili yatırım, üretim, pazarlama maliyetlerinin bir kısmını 

kapsayan "Doğrudan Sübvansiyonlar" 

 Sübvanse edilmiĢ Borçlar 

 Borç Garantileri 

 Borç Garantileri 

 Garanti EdilmiĢ Ġhracat Kredileri 

 Yüksek ticari risk taĢıyan yatırımların Kamusal olarak finanse edilen risk sermayesine 

katılımı 

 Döviz kuru ve ulusal paranın devalüasyonu riski gibi risklere karĢı ayrıcalıklı oranlarda 

hükümet sigortası ve garantileri 

3-Diğer TeĢvikler 

 Altyapı Sübvansiyonları 

 Sübvanse EdilmiĢ Hizmetler 

 Ayrıcalıklı Hükümet SözleĢmeleri(Monopol Hakları Verilmesi veya Piyasanın Yeni 

GiriĢlere Kapatılması v.b) 

 Ġhracat Rekabetinden Koruma 

 Özel Döviz Kuru Oranları, Döviz Riskinin Ortadan Kaldırılması vb. ile Ġlgili Özel 

Muamele ve ĠĢlemler 

Kaynak: Hamza Kahriman, Vergi ve Teşviklerin Yabancı Yatırımların Ülkeye Kazandırılması 

Üzerindeki Etkisi, VII. İnceleme Yarışması Ödül Alan Eserler Kitabı, YASED Uluslararası 

Yatırımcılar Derneği, Haziran, 2007, s. 70-71. 
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En yaygın olarak kullanım gören teĢvikler, mevcut finansal fonları yetersiz 

veya sınırlı olan ülkeler tarafından sunulan mali teĢviklerdir. Mali teĢvikler genellikle 

doğrudan yabancı yatırımları çekmek için kural tabanlı yaklaĢım Ģeklinde 

kullanılmakta çünkü çoğunlukla vergilendirme konusundaki değiĢiklikler yasal iĢlem 

gerektirmektedir. Daha kesin olarak bu teĢvikler bir "paket" olarak ve bazı ülkeler 

tarafından bireysel mali teĢvik listesi kapsamında sunulmaktadır. Doğrudan yabancı 

yatırımları çekmek üzere sunulan finansal teĢviklerden, genellikle belirli üç sebepten 

dolayı istifade edilmektedir. Birincisi,  örneğin ülke geliĢmiĢlik seviyesinin düĢük 

olması gibi diğer ülkelerle karĢılaĢtırıldığı takdirde dezavantaj olarak görülebilecek 

hususlardan dolayı. Ġkincisi, yeni Ģube kurulumu ve bölge geliĢimi için sunulan 

teĢvikler. Son olarak da, yabancı yatırımcıların piyasadaki varlıklarından dolayı 

teknoloji ve know-how ve benzeri dıĢsallık elde edebilmek için piyasa aksaklıklarının 

düzeltilmesi ve iĢlem maliyetlerinin telafi edilmesi amacıyla yetkililer tarafından 

belirli sektör ve alanlara yönelik özellikli teĢvikler sunulmaktadır. Diğer teĢvikler ise, 

bu kıstasların dıĢında kalan daha çok regülasyon ve hükümet tarafından piyasada 

rekabet üstünlüğü getiren önlemleri kapsamaktadır. Bunlar genellikle ülke yetkilileri 

tarafından yerel düzenlemelerden sapan "doğaçlama" stratejilerin uygulama bulduğu 

büyük yatırım projelerini çekme güdüsüyle çevresel, sosyal ve iĢ gücü piyasası 

koĢulları ile ilgili kolaylıklar sunan teĢviklerdedir
123

.   

1. Genel Amaçlı TeĢvikler 

Bu tür teĢvikler, ulusal vergilendirme alanı içerisinde yerleĢik ve yerleĢik 

olmayan tüm mükelleflerin faydalanabileceği Ģekilde istisna ve muafiyet gibi vergisel 

kolaylıkları kapsamaktadır
124

.  

a) DüĢük Kurumlar Vergisi Oranları 

DüĢük Kurumlar Vergisi uygulamasının avantajları Ģöyle sıralanabilir
125

: 
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 Vergiye uyum ve tahsilâtın idaresi çok daha kolaydır ve yatırımcılar 

vergi planlaması yapmayacakları için hükümetlerin vergi gelirlerini elde 

etmeleri daha elveriĢli olacaktır. 

 Yatırımları çekme konusunda diğer teĢvikler yanında daha düĢük 

Kurumlar Vergisi uygulayan ülkeler daha cazip bir durumda olacaklardır. 

 Yüksek enflasyon konjonktürlerinin görüldüğü ülkelerde yatırım 

faaliyetlerine ve engel teĢkil etmemesi açısından DüĢük Kurumlar 

Vergisi uygulaması yatırımcıların daha yüksek karları elde etmelerini 

sağlamaları gibi avantaj gösterilebilir.  

b) Yatırım Ġndirimi  

Bu teĢvik müessesinin iĢleyiĢ esası, ilgili dönemde gerçekleĢtirilecek yatırım 

harcamalarının, belirli bir yüzdesine isabet eden kazancın o dönemin gelir veya 

kurumlar vergisinden istisna edilmesidir. Bu yolla yatırımdan alınacak vergiden 

vazgeçilmek suretiyle yatırımcıya finansman imkânı sağlanmıĢ olmakta ve yatırım 

maliyetleri düĢürülmektedir. Bu durumda yatırım indiriminin, hem vergi istisnası hem 

de yatırım teĢvik fonksiyonunu yerine getirmekte ve sübvansiyonla aynı nitelikte 

taĢımaktadır
126

. 

Yatırım indirimi adı altında sermaye maliyetlerini hafifleten ve Ģirketlere daha 

hızlı veya daha cömert indirimler sağlanmaktadır. Yatırım indirimi olarak 

nitelendirilen iki tür uygulama vardır
127

. 

c) HızlandırılmıĢ Amortisman  

HızlandırılmıĢ amortisman yöntemiyle, Ģirketlere ilk yıllarda vergi avantajı 

sağlayarak yeni yatırımların yapılmasına ve mevcut yatırımların yenilenmesini teĢvik 

etmektedir. Bu yöntem, sermaye maliyetlerinin yıpranma paylarının 

muhasebeleĢtirilmesinde esas alınan sermayenin faydalı ömürlerinin daha kısa bir 

sürede ve daha yüksek tutarlarda amortismana ayrılmasını mümkün kılmaktadır.  Bu 

uygulama amortismana tabi tutulan sermaye maliyetlerin toplam miktarında farklılık 

yaratmamasına rağmen duran varlıkların için faydalı ömürlerinin ilk yıllarında, 

                                                           

126
 Ufuk Gencel, Türkiye’de Yatırım Kararları Üzerinde Kurumlar Vergisinin Etkisi: Bir Alan 

AraĢtırması, D.E.Ü, Sosyal Bilimler Enstitüsü, Yayın No: 2, Ġzmir 2007, s. 107. 
127

 W. Steven Clark,  "Tax Incentives for Foreign Direct Investment: Emprical Evidence on Effects and 

Alternative Policy Options", Canadian Tax Journal, Vol: 48, No: 4, Year: 2000, s. 1147. 



 

42 

 

sonraki yıllara göre daha yüksek tutarlarda amortisman ayrılabilmesine olanak 

sağlamaktadır. 

d) Yeniden Değerleme 

Yeniden değerleme metodu, iĢletmelerin mal varlıklarındaki gizli değerlerin 

tamamen veya bir ölçüde bilançonun pasifinde ayrı bir kalem halinde 

açıklanmasından ibaret olan bir uygulamadır. Bu uygulama,  finansal tablo 

kalemlerinin tarih maliyetle değerlenmesini öngören tarihi maliyet muhasebesi 

ilkelerine aykırı düĢmektedir. Bunun yanı sıra, paranın satın alma gücünün düĢtüğü 

enflasyonist dönemlerde finansal tabloların iĢletmelerin gerçek finansal durumunu 

göstermesi yanında iĢletmelerin gerçek finansal yapılarını sağlamlaĢtırılması ve 

finansman sorunlarına çözüm getirilmesi amacıyla yeniden değerleme iĢlemlerine izin 

verilmesi Ģirketler için bir avantajdır
128

.  

e) Vergi Ertelemeleri  

GeliĢmekte olan ülkelerde en yaygın olarak uygulanan teĢvik türüdür. 

Özellikle yeni bir yatırım söz konusu olduğunda, Ģirket kurumlar vergisin veya diğer 

vergilerden belirli bir dönem için (5yıl) muaf tutulmaktadır. Uygulama açısından son 

derece kolay olan bu yöntem, vergi hesaplamasını gerektirmediği gibi, yüksek 

enflasyonun görüldüğü ülkelerde yükümlülüğün geleceğe ertelenmesi sayesinde 

yatırımcıya ayrı bir getiri sağlamaktadır
129

. Ayrıca vergi ertelemeleri konusu 

günümüzde daha çok Ar&Ge faaliyetleri ilgili bir verginin ödenmesini ertelenmesine 

olanak sağlayan uygulamalar yaygın olarak görülmektedir.  

f) Yatırım Vergi Kredisi (Ġnvestment Tax Credit ) 

Bu teĢvik türü vergi öncesi karın bir miktarının gelecek yıllarda yapılacak 

yatırım harcamalarını için fon olarak tutulmasıdır.  Vergi kredisinin süresi değiĢken 

ya da sabit olabilmektedir. Sabit vergi kredisi, bir yıl içerisinde yapılacak yatırım 

harcamalarının sabit bir yüzdesinin fon olarak ayrılabilmesini sağlarken; değiĢken 

                                                           

128
 Hikmet Ulusan, "Yeniden Değerleme Uygulamasının Sermayeyi Koruyucu Etkisi", C.Ü. Ġ. Ġ. B. F. 

Dergisi, Cilt:3, Sayı:2, Yıl:2002, s. 113. 
129

 Serkan Benk, "Doğrudan Yabancı Sermaye Yatırımları ve Vergisel TeĢvikler", ĠĢgüç- Endüstri 

ĠliĢkiler ve Ġnsan Kaynakları Dergisi, Yıl: 2004, Cilt: 6, Sayı:1, Sıra:8, No:195, 

<http://www.isgucdergi.org/?p=article&id=195&cilt=6&sayi=1&yil=2004>, (EriĢim 1.12.2013) 

http://www.isgucdergi.org/?p=article&id=195&cilt=6&sayi=1&yil=2004


 

43 

 

vergi kredisinde, yapılacak yatırım harcamalarının bir yılı aĢması durumunda, bu aĢan 

kısmın gelecek yıllara aktarılabilmesine olanak verir
130

. 

Vergi kredileri (özellikle Ar&Ge harcamaları için) vergi muafiyetinden daha 

çok yaygın hale gelmiĢtir. Ar&Ge ve diğer yatırım harcamaları belli bir yüzdesi 

vergilendirilecek gelirden indirilmektedir. Vergi kredilerinin önemi uygulanacağı 

ülkenin temel esaslarına göre değerlendirilir. Bir ülkede vergi kredilerindeki 

farklılıklar, Ar&Ge harcamaları veya ücret maliyetleri ve bu harcamalarının 

iĢletmelerin ölçek büyüklüğü üzerindeki etkileri, bölgesel ve teknolojik yapıya 

bağlıdır
131

.  

g) Ġstisna ve Muafiyetler 

Vergi istisnası (veya vergi ayrıcalığı), vergi kanunlarında esas olarak 

vergilendirilmesi öngörülen bir konunun veya nesnenin kısmen veya tamamen, 

sürekli veya geçici olarak vergi dıĢı bırakılmasıdır. Vergi muafiyeti ise, kendileri için 

vergi borcu doğması öngörülmüĢ olduğu halde, belirli kiĢi veya grupların vergi yükü 

dıĢında tutulmasıdır
132

. 

h) Gümrük Muafiyeti 

Gümrük Muafiyeti, devletin muafiyet gelirlerinden vazgeçmesi yoluyla 

uygulandığı bir teĢvik aracıdır. Yatırımcının yatırım için ihtiyacı olan makine 

teçhizatın ithali esnasında ödemesi muhtemel vergiden muaf tutularak yatırım 

maliyeti azaltılmaktadır. Bu tür yatırım teĢviki özellikle, yatırımın yapılmasında dıĢ 

girdi ihtiyacı yüksek olan yatırımların teĢvikinde etkin bir araçtır
133

. 

i) KDV Ġstisnası 

Sermaye malları alımı sırasında tahakkuk eden KDV‟nin ertelenmesi veya 

tamamen istisna edilmesidir. Üretimi teĢvik etmek amacıyla kullanılan KDV 

genellikle ihraç ürünlerine uygulanır. Ġhraç ürünlerinin üretimi sırasında kullanılan 

ara ve temel mallar için ödenmiĢ olan KDV, ürün ihraç edildikten sonra iade edilir 

veya iĢletmenin ödeyeceği diğer vergilerden mahsup edilir. Mahsup uygulamasında 
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iĢletmenin elde edeceği fayda daha fazladır, çünkü iade iĢleminin gecikmesi, fiyat 

değiĢimleri nedeniyle ödenecek değerin kıymetini düĢürür
134

.   

KDV desteği bir vergisel teĢvik aracı olarak genellikle sermaye malı makine 

teçhizatlar için uygulanmakla beraber kapsamı geniĢletilerek yatırım kapsamına giren 

her türlü harcama kalemine uygulanabilir. KDV desteği ilk olarak yatırım aĢamasında 

Ģirketlerin ihtiyacı olan finansman giderlerinde bir hafifletmeye neden olması 

açısından büyük değer taĢımaktadır
135

. 

2. Özel Amaçlı TeĢvik ve Uygulamalar 

Yurtiçindeki mükellefleri kapsam dıĢı tutan ve sadece yerleĢik olmayan, yani 

yabancı mükellefleri hedef alan ve hacim itibariyle bir veya birkaç Ģirket ve bireyin 

yararlanabildiği vergi teĢviklerini kapsamaktadır
136

. 

a) Vergi Tatili (Tax Holidays) 

Az geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkeler tarafından uygulanan teĢvikler arasında 

yer alan vergi tatilleri, belirlenen alanlarda belirli bir dönem için elde edilmiĢ 

kazançlar üzerinden kısmen veya tamamen vergi ödenmemesini öngören bir teĢvik 

türüdür
137

. ġirketin elde ettiği karın belli bir süre zarfında(yükümlü olduğu diğer 

vergilerin) vergi dıĢı bırakılması Ģeklinde olabileceği gibi, düĢük bir oranla 

vergilendirilmesi veya her ikisinin de uygulanması Ģeklinde olabilmektedir. Vergi 

tatili genellikle aĢağıda yer alan vergiler için uygulanmaktadır
138

: 

 Kurumlar Vergisi (Corporate Ġncome Tax) 

 DıĢ Ticaret Vergileri (Ġthlata ve Ġhracat Vergileri) 

 Katma Değer Verigisi (Value Added Tax) 

 Ücretler Üzerinden Alınan Vergi Kesintileri (Employment Tax) 

 SatıĢ Vergileri (Sales tax). 

Vergi tatili uygulamasının hem iĢletmeler hem de vergi otoriteleri açısından 

kolaylık ve sadelik gibi belirgin avantajlar taĢısa da; vergi geliri, idari maliyetler ve 
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vergiye uyum yönlerinden yaygın bir yanılgının oluĢmasına sebep olmakta ve ev 

sahibi ülkeler için büyük risk oluĢturmaktadır. Her hangi bir vergi ödenmediği 

düĢüncesi uygulamada ilgili iĢlemlerin gerekliliğini göz ardı etmektedir. Bununla 

birlikte, bir ülkede vergi tatili süreleri bitiminde sermayenin hareketliliği dolayısıyla 

Ģirketler faaliyetlerini farklı ülkelere kaydırmaktadırlar
139

.  

b) Serbest Bölgeler 

Serbest bölgeler, bir ülkenin egemenlik sınırları içinde bulunmakla birlikte, o 

ülkenin gümrük sınırları dıĢında yer alan, değiĢik amaçlarla kurulabilen ve bu 

amaçlara hizmet eden sınai ve ticari faaliyetler açısından ülkenin diğer bölgelerine 

göre daha çok teĢvik gören, sınırları belirlenmiĢ ve sıkı bir Ģekilde korunan 

bölgelerdir. Yani serbest bölgeler, ülkenin gümrük alanından ayrıldığı, malların ve 

hizmetlerin gümrük iĢlemlerine tabi tutulmadan ithal edildiği, depolanabilir ve 

yeniden ihraç edilebilir duruma geldiği bir alanlardır
140

.  

BaĢlıca üç tür serbest bölge bulunmaktadır. Bunlar; ticari, sanayi ve özel serbest 

bölgelerdir. Serbest ticaret bölgelerinde tanınan en belirgin mali avantajlar Ģöyle 

sıralanabilir
141

:  

 Bölgede mallar bekletildiği sürece gümrük vergilerinden istisna edilmeleri. 

 Bozulan, zarar gören veya teknolojik eskimeye maruz kalan mallar için herhangi 

bir vergi ve baĢka ödemenin olamaması. 

 Gümrük vergisiz yurtdıĢından gelen malların yeniden ihracının olası olması. 

 Herhangi bir vergi, harç gibi yükümlülük olmaksızın aynı veya diğer serbest 

bölgede bulunanlar arasında malların transferine izin verilmesi. 

Bazı uygulamalarda sıfır verginin dahi söz konusu olduğu serbest bölgeler, 

sundukları mali avantajların yanında vergi idaresine iliĢkin bürokrasinin çok yoğun 

olduğu veya yolsuzlukların vergi otoritesine ait kurumlarda sık yaĢandığı ülkeler 

dikkate alındığında, yabancı sermayenin vergi idaresi ile ilgili iliĢkilerini de ortadan 
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kaldırdığından söz konusu sermaye ile kurulacak oluĢumlara farklı ayrıcalıklar da 

tanınmaktadır
142

.  

Ayrıca, niteliksiz ama düĢük ücretle çalıĢmaya razı olan iĢgücünün bol olduğu 

geliĢmekte olan ülkeler, geliĢmiĢ ülkelerdeki Ģirketlerin emek-yoğun üretim 

süreçlerini gerçekleĢtirdikleri yerler ve ev sahibi hükümetlerce yurtiçine göre birçok 

açıdan özendirici kılınan serbest bölgeler ve diğer off-shore üretim siteleri bu tür 

yabancı yatırımların yoğunlaĢtığı alanlar olmuĢtur. GeliĢmekte olan ülkelerdeki 

büyük miktardaki iĢgücünün varlığı ve üretimin aĢamalara ayrılabilmesi özellikle 

emek yoğun malların üretiminde bu ülkelerin karĢılaĢtırmalı üstünlük elde ettikleri 

söylenebilir
143

. 

c) Vergi Cennetleri 

Vergi cennetleri, yabancı yatırımcıyı ülkeye çekebilmek için sistemlerinde gelir, 

servet, harcama ve sermaye vergileri gibi hiç bulundurmayan veya söz konusu 

vergileri bulundurdukları gibi vergi oranlarını düĢük tutan, indirim, istisna ve 

muafiyetlere geniĢ uygumla alanı sunan iĢlemlerin gizli Ģartlar altında 

yapılabilmesine olanak tanıyan ve çoğunlukla kıyı bankacılığı merkezleri olarak 

faaliyet gösteren fiziki yatırım alanları sınırlı olan küçük ülkelerdir
144

.  

Vergi cennetlerinde faaliyette bulunulmasının en önde gelen nedeni, bu yerlerin 

sağladıkları vergisel avantajlardır. DüĢük bir efektif vergi oranı uygulanması veya 

vergilerin yokluğu yabancı banka veya ÇUġ‟ ları bu ülkelere çekme politikasının bir 

parçasıdır. Vergi cenneti ülkeler "kaynak ilkesini" uygulamakta ve buralarda yerleĢik 

iĢletmelerin yurt dıĢı kazançları vergiden istisna olmaktadır. Ancak bu yerlerin 

sağladıkları vergiden kaçınma olanakları, vergi kaçıranlarca yanlıĢ 

kullanılabilmektedir
145

.  

Vergi cennetleri küçük ve doğal kaynaklarının kıtlığı nedeniyle sanayi ülkesi 

olamaya uygun olmayan ülkelerdir. Bundan dolayı fiziki yatırımları teĢvik 
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edememelerinden dolayı, finansal hizmetler ve portföy yatırımları açısından cazibe 

ortamı sağlamaya çalıĢmakta ve bankacılık, muhasebe, hukuk hizmetleri sunarak, 

iletiĢim, ulaĢım, otel, ofis araç ve gereçleri gibi altyapı hizmetleri sağlayarak birey ve 

kurumların vergi yüklerini azaltmayı önermektedirler. Vergi cennetlerinde, 

yükümlüler vergi kaçırmakta, mevcut yasalarla yasal olarak vergi 

ödememektedirler
146

.Yerel ekonomilere yatırılabilir özel karlar onun yerine diğer 

vergi alanlarına götürülürken, sermaye oluĢtuğu yerden baĢka yere aktarıldığında 

ulusal hazineler önemli sosyal hizmetler için gerekli olan vergi gelirleri kaybına 

uğramaktadır
147

. 

d) Tercihli Vergi Rejimlerinin OluĢturulması 

Tercihli vergi rejimleri, çoğunlukla sermaye akımlarını belirli bir yol üzerinden 

transferini gerçekleĢtirmek üzere kanal fonksiyonu göstermek amacıyla oluĢturulması 

mümkün. Bu rejimler genel vergi sisteminin çerçevesi dıĢında vergi dıĢı düzenleme 

ile tasarlanmıĢ olabilir
148

.  

Mali ve diğer faaliyetlerdeki vergi farklılıkları sonucunda kolay hareket edebilen 

ekonomik faaliyetleri çekmek için hedeflenen ayrımcı vergi rejimleri finansal yatırım 

gelirlerini çekmeyi hedeflediğinde daha baĢarılı olmaktadır. Bu durunda ayrımcı vergi 

rejimlerinin varlığı, komĢu ve diğer ülkelerin ekonomik faaliyetlerinin bir kısmını 

ayrımcı vergi rejimi uygulayan ülkeye çekmektedir
149

. 

C. TeĢviklerin Önemi ve Nedenleri 

Yatırım kararı sürecinde vergi sorunları gittikçe daha önem faktör haline 

gelmeye baĢladığından beri, küreselleĢme mühim bir ölçüde tüketici piyasa payı 

büyüklüğü, iĢ gücü potansiyeli, altyapı, ticaret politikaları, makroekonomik istikrar 

gibi belirleyicilerin önemini azaltmıĢtır
150

. Böylece, ekonomik entegrasyon ve 

özellikle bölgesel ticaret anlaĢmaları ve vergi teĢvikleri doğrudan yabancı yatırım yeri 
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kararı alınırken ciddi faktör haline gelmiĢtir. Bu da geliĢmekte olan ülkeleri daha çok 

yabancı yatırım çekmek adına vergi teĢviklerini daha yaygın olarak uygulamaya 

itmiĢtir
151

. 

 TeĢviklerin yatırımların bölge ve endüstri seçimini etkileyebildiği varsayımına 

dayanarak bu uygulamaların etkin iĢleyiĢi sonucunda istihdam ve diğer önemli sosyal 

faydalar elde edilebilir. Bilinçli hükümet yetkilileri veya politika belirleyicileri 

tarafından refahın maksimizasyonu ve ekonomik geliĢme ve büyümenin sağlanması 

için teĢvik uygulamalarının maliyetlerinden ve ilgili harcamalardan daha büyük fayda 

sağlamalarına ve etkin sonuçlar vermelerine büyük ilgi gösterilmektedir
152

. 

 TeĢviklerin az geliĢmiĢ ve daha az kaynaklara sahip olan ülkeler tarafından 

sağlanıp sağlanmadığı bir tartıĢma konusudur. Daha yüksek iĢsizlik oranı ile karĢıya 

karĢı kalan hükümetler siyasal otoriteler tarafından daha geniĢ teĢvikler sağlamaları 

yönünde ağır baskılara maruz kalmaktadırlar. Bir diğer taraftan düĢük istihdam ve 

yüksek iĢsizlik yerel mali dengenin bozulmasına ve hükümetin daha az vergi geliri 

elde etmelerine sebep olarak gelecekteki muhtemel harcamaların önünü 

kesmektedir
153

.  

D. TeĢvik Uygulamalarının Etkinliği 

TeĢviklerin etkinliği konusunda süregelen tartıĢmalar sonucunda yabancı 

yatırımları çekme konusunda dikkatleri potansiyel yarardan daha çok maliyet yönüne 

çekmiĢtir. Vergisel teĢviklerin yatırım akıĢını hızlandırma konusunda etkin olmasına 

karĢın devletin üstlendiği maliyetler daha ağır basabilmektedir. Burada ilk ve en 

belirgin eleĢtiri belirli teĢviklerin olmadığı takdirde devlet hazinesinin uğradığı 

potansiyel kayıplardır. Ancak teĢviklerin uygulanması söz konusuyken "bedavacı" 

("free rider") bit tutumla karĢı karĢıya olma durumu olasıdır. Yabancı Ģirketleri cezp 

etme çabasında olan devletlerin karĢıladığı altyapı ve eğitim harcamaları dolaylı bir 

etki gösterse de kamu maliyesi açısından "sıfır toplamlı bir oyun" ile 
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sonuçlanabilir
154

. Aslında ülkenin bir bölgesinde yerel düzeyde oluĢan kazanımlar 

ülkenin bir diğer kısmında olumsuz etkilere sebep oluyorsa "sıfır toplamlı oyun" 

meydana gelmektedir.  TeĢvik politikaları ancak yerel ve küresel bazda verimli 

olduğu takdirde büyüme sağlanabilmektedir. Yerel düzeyde artan ekonomik refah 

dengesi ülkenin diğer bölgelerinde meydana gelen negatif dıĢsallıklar sonucunda 

bozulabilmektedir
155

.  

Teorik düzenlemede teĢviklerin baĢarısı, kamusal maliye ve faydalarının 

karĢılaĢtırması ile açıklanabilir. Fakat uygulamada birbirleri ile kıyaslanabilecek 

güvenilir veri ve bilgiye ulaĢılamadığından, genellikle teĢvik uygulamaları ile ilgili 

değerlendirme ve eleĢtiriler sosyal ve ekonomik geliĢmeler hesaba alınarak yapılır. 

Uygulamada kolay ve hızlı müdahale aracı olduğundan dolayı teĢvikler sık ve yaygın 

olarak uygulanmakta, ancak çoğunlukla ağır eleĢtirilere maruz kalmaktadırlar
 156

. 

TeĢviklerin diğer kamusal müdahale araçlarından farklı olarak daha fazla 

eleĢtiri almasının en önde gelen sebebi ise, sistemin "seçicilik" üzerine kurulmuĢ 

olmasıdır. Genellikle yatırımın yerine (bölgesel), konusuna, iĢletme yapısına göre 

(sektörel) veya endüstriye göre (endüstri ölçeği) "seçim" yapılmaktadır
157

.  

TeĢvik politikaları her ülke için farklı özelikler ve sonuçlar taĢır. Örneğin, 

Güneydoğu Asya ülkeleri yatırım mallarının maliyetlerini azaltmak ve dıĢ dünyaya 

uyum sağlamak amacıyla,  dıĢ ticaret alanında ticareti özendirici teĢvikler 

uygulamıĢtır. Böylece artan ihracatta ortaya çıkan fazlalığı yeni yatırımlara, üretim ve 

verimliliğe yönlendirmiĢlerdir
158

. 

GeliĢmekte olan ülkelerde devletin finansal sisteme müdahaleleri, borçlanma 

yoluyla finansman lehine bir eğilim oluĢturur. DüĢük faizli kredilerle sanayinin 

yönlendirilmesi faiz oranlarına tavan uygulanması ve zor durumda olan iĢletmelerin 
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kurtarılması sonucunda borcun maliyeti piyasa düzeyinin altında seyreder ve 

enflasyon nedeniyle borçlanılan miktarın satın alma gücünün düĢmesi de bunu 

destekler.  Faizlerin düĢük olduğu iĢletmelerim imalattan değil enflasyon altında 

borçlanmadan kazandıkları durumda, uygulanan teĢvik yönlü kararlar etkin olmaktan 

uzak kalır
159

. 

TeĢvik programlarının etkinliğinden tartıĢmasında kesin bir sonuca varılması 

zordur, nitekim bu konu üzerine yapılan hem ülke içinde hem de ülkeler arasında 

benzer programları tetkik eden çalıĢmaların bile sonuçları farklılık göstermektedir. 

Örneğin, hem Robin Wilder (1989) hem de (1994) Ġndiana eyaletinde giriĢim 

bölgeleri programlarını incelemeye almıĢlardır. Rubin ve Wilder program hakkında 

olumlu sonuçlar elde etmiĢ ve bu bölgelerin eĢit alanlardan daha belirgin olarak fazla 

getiri sağladığı sonucuna ulaĢmıĢlardır. Parke ise, bunun tam tersine bu bölgelerin 

daha az sermayeye sahip olduğu sonucunu saptamıĢtır
160

. 

E. TeĢvik Rekabeti  

 Artan küreselleĢme eğilimleri sonucunda ulusal düzeyde belirlenen vergi 

politikası tercihlerinin etkileri ulusal sınırlar içinde kalmamıĢ ve etki alanları diğer 

alanlara girmiĢtir. Bu durumda ulus devletler, ülke içinde egemenlik haklarının 

karĢılığında sahip oldukları tekel gücünü belli ölçüde yitirirken, küresel arenada tıpkı 

firmaların kendi aralarında yaptıkları gibi, rakipleri ile rekabet etmeye 

baĢlamıĢlardır
161

. 

 Günümüzde ülkelerin ulusal yatırım mevzuatına damgasını vuran en önemli ilke, 

yabancılar tarafından gerçekleĢtirilen yatırımlarla yerli yatırımlar arasındaki eĢitlik 

ilkesidir. Ancak bazı ülkelerin bu konuda daha ileriye gittiği görülmektedir. Yabancı 

yatırımcılar, yatırım kararını vermeden önce ev sahibi ülkeden ek güvenceler ve 

menfaatler talep edebilmektedir. Bazen de ev sahibi ülkeler yabancı yatırımı cezp 
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etmek için Polonya ve Romanya‟nın yaptığı gibi özel mevzuat yürürlüğe 

koymaktadırlar
162

. 

Benzer koĢullara sahip diğer ülkeler vergi teĢviki uyguladıkları takdirde 

uluslararası rekabet gücünü koruyabilmek adına bunun gibi uygulamalara giriĢebilir. 

Ayrıca herhangi bir ülke vergi teĢviki uyguladığında diğerleri de aynı Ģekilde 

uygulamaları hayata geçirerek kendilerini küçük yatırım artıĢlarının bedeli olarak 

büyük vergi gelirleri kayıplarına uğradıkları "dibe doğru yarıĢ" içinde bulunurlar
163

.  

Neo-klasik düĢünce kapsamında, teĢviklerin piyasa ve rekabet açısından 

bozucu etkileri olmasına rağmen ekonomik etkinlik açısından ölçek ekonomilerinin 

sonucunda teknoloji transferi gibi pozitif dıĢsallıkların söz konusu olduğunda 

hükümetler tarafından teĢviklerin uygulanması ihtiyaç olarak görülebilir. TeĢvik 

rekabeti giderek çıkılmaz bir alabilmekte ve haklarından ekonomik olarak daha 

yüksek seviyelere çıkabilir. Kaynakların israfı ve yanlıĢ alanlara yönlendirilmesi bir 

yana, oligopolistic bir piyasada büyük ölçekli sermaye teĢvik projelerinin 

desteklenmesi rekabeti bozabilmektedir. Bunun yanı sıra çok ilginç bir Ģekilde 

hükümetler geliĢtirilmesini veya teĢvik verilemesini gerektirmeyen alanlarda bile 

ÇUġ‟lar tarafından bu yönde baskılarla karĢılaĢmaktadırlar
164

.  

TeĢvik rekabeti konusunda, önceleri ABD‟ nin eyaletlerinin sağladıkları 

hizmetler karĢılığında vergi tahsilindeki rekabet koĢullarını irdeleyen Tiebout modeli 

geliĢtirilerek ülkelerin yatırımcılara sağladıkları kamusal mallar ve hizmetler (altyapı, 

tesis, eğitimli iĢgücü, çeĢitli destek ve ayrıcalıklar) açısından ülkeler arası teĢvik 

rekabetine uyarlanmıĢtır
165

. Kısacası, teĢvik rekabetinin hükümetlerin ülke refahı ve 

sosyoekonomik geliĢme için daha etkin teĢvik politikalar uygulamalarını tetiklediğini 

ifade etmek mümkündür. 

Yatırımcılar çoğunlukla, büyük bir yatırım için uygun bölge seçerken ev 

sahibi ülkenin sunduğu mali veya finansal teĢviklerden daha çok, 
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"temeller"(fundamentals) olarak adlandırılan; siyasi ve makroekonomik istikrar, pazar 

eriĢimi ve uzun vadeli büyüme potansiyeli, uygun vasıflı iĢgücünün ve gerekli 

altyapının varlığına kriterlere önem vermektedirler. Ülkeler bu durumun farkında 

olduklarından dolayı ilk öncelik olarak bu koĢulları sağlama yönünde hareket etmekte 

bu da doğal olarak belirgin bir kamusal fayda yaratmaktadır. Ülkelerin bu tür 

faaliyetler üzerine rekabet içinde olmaları pozitif dıĢsallık yaratmaktadır. Bu da, 

ülkede doğrudan yabancı yatırımların olmadığı durumda bile ülkedeki ekonomik 

büyümeyi ve verimlik seviyesini arttırdıpı gibi küresel alanda da bu tür yatırımların 

çoğalmasına yol açmaktadır. TeĢvik rekabetinin bu tür etkisi kısaca, "pozitif toplamlı 

oyun" (positive-sum game) hipotezi olarak adlandırılmaktadır
166

. 

TeĢvik rekabeti hükümetlerin daha etkin kamu hizmetleri sunmalarına ve 

"Leviatan modeli" olarak adlandırılan israf niteliğindeki harcamalarını azaltarak 

geriye kalan fonlarını daha verimli olan alanlara yönlendirmelerine sebep 

olmaktadır
167

. 

Yatımları diğer ülkelere kaptırmamak için ülkeler çalıĢma ve diğer ilgili 

mevzuatlarda Ģeffaflık ilkesinden uzak davranarak emek ve sosyal konularda ödün 

vermektedirler. Bu tür tavizler ve israflar ise uzun dönemde küresel ve ülke refahı 

üzerinde geri döndürülemez kayıplar yaĢanmasına sebep olmaktadır. Bunun gibi 

bozucu etki ise, "negatif toplamlı oyun" (negative- sum game)  olarak 

adlandırılmaktadır
168

. 

Yatırım teĢviklerinin kullanımı konusunu çok yönlü eleĢtiri ve yorumlara 

açıktır. Ġlk akla gelen argüman ise, hükümetlerin teĢviklerin kullanımını azaltmaları 

yönünde birbirleri ile iĢbirliği yapmaları mümkünken teĢvik rekabeti yüzünden bu 

yola baĢvurmaları çok güç ve hatta olanaksız bir durumdur. Bu geniĢ olarak bilinen 

görüĢ ise "Mahkûm Çıkmazı" ifadesi ile anılmakla beraber yerel yönetimler ve 

hükümetler arasında uyguladıkları teĢviklerin bir çatıĢma yarattığını 

göstermektedir
169

.  
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F. Uluslararası TeĢvik Rekabeti ve Refah Çıktıları   

 Yüksek iĢsizlik oranlarının görüldüğü hükümetler istihdam yaratmaları yolunda 

en güçlü baskılara maruz kalmakta ve bundan dolayı onlardan daha büyük teĢvik 

sunmaları beklenmektedir. Diğer taraftan, yüksek iĢsizlik ve yavaĢ büyüme bu 

devletlerde yaĢanan mali sıkıntılar, azalan vergi tabanı ve yeni harcama giriĢimleri 

desteklemek için çok düĢük olması durumu ile örtüĢmektedir
170

. Daha sorunlu olan 

yerleĢimlerde ekonomik geliĢme araçları daha geniĢ çapta kullanılmakta ve teĢviklere 

daha çok harcama yapmaktadırlar. Ġleri teknoloji hedefli kalkınma politikalarının 

gerçekleĢtirilmesi yönünde siyasi ve idari kararlılık oranı daha fazladır
171

. 

 Küresel Ģirketlerin varlığı ve bunların kamu gelirleri üzerine olan potansiyel 

etkileri hakkında süregelen tartıĢmalar biz kez daha olumlu etkilerin çok belirsiz 

halde, olumsuz etkilerin ise çok daha karmaĢık olduğunu göstermektedir. Bunlar 

faaliyetlerini bir ülkeden diğerine aktarabildiklerinden dolayı vergisel teĢviklere 

büyük ölçüde duyarlıdırlar. Rekabetçi baskılar ülkeleri sürekli vergi kanunlarını ve 

yabancı yatırımlarla ilgili mevzuatı yeniden gözden geçirmek zorunda 

bırakmaktadırlar
172

. 

 Uluslararası alanda bu tür rekabet artık sadece ülke içindeki hedeflere ulaĢmak 

adına değil bunun yanı sıra baĢka ülkelerle yatırım çekme konusunda rekabet etmek 

amacıyla çeĢitli teĢvik alternatiflerini sunmaktadırlar. Bu rekabet süreci "teklif savaĢı" 

terimi ile anılmaktadır. Ancak, yatırımların kendi ülkelerinde gerçekleĢmesini isteyen 

hükümetler firmalara sundukları teĢviklerin neticesinin her ne kadar olumlu olması 

beklense de verimsiz ve masraflı çıkabilmektedir
173

. 
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ġekil 1.Yatırım TeĢviklerinin Kullanımından Dolayı Kaynaklanan Refah 

Çıktıları Matriksi 
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Kaynak: Andrew Charlton, "Incentive Bidding for MobileInvestment: Economic Consequencesand 

Potential Responces",OECD, Development Centre, Technical PapersNo: 203, DEV/DOC(2003)01, 

January 2003, s.12. 

 

1. Yatırım Çalma (Investment Poaching) 

Yabancı yatırımlar için iĢgücü ve çevre standartları ile ilgili olarak düzenleyici 

teĢvikler hakkındaki güncel tartıĢmalar içinde üç konu hâkimdir. Birincisi, ev sahibi 

ülkelerin yabancı yatırımlar için rekabet içinde iken kendi ülkeleri için kazançlı olan 

ancak, küresel refah kaybına veya israfa yol açan politikalar çerçevesinde standartları 

düĢürerek gerçek veya potansiyel "dibe doğru yarıĢa" girmeleri hususudur. Bir diğer 

sorun ise, yatırımcıların ev sahibi ülkeden daha yüksek standartlarını uygulamak ve 

böylece küresel kurumsal stratejisinin bir parçası olarak genel düzeyini yükseltmek 

adına bir gerçek ya da potansiyel  "zirveye doğru yarıĢ" konusudur. Üçüncüsü ise, bu 

alandaki çok taraflı anlaĢmaların kurulması ve uygulanması esnasındaki zorluklar 
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ıĢığında uluslar arası hukuk çerçevesinde uluslararası firmaların sorumlulukları 

sorunudur
174

. 

Ev sahibi ülke açısından bakıldığında, teĢvik rekabeti bir hükümeti yabancı 

firmaların ekonomide bulunmaları sonucu getiri derecesinden fazla elveriĢli teĢvikler 

teklif etmeye zorlayabilmektedir. Bu tür teĢviklerin fazlasıyla uygulanması ev sahibi 

ülkenin bütçesine olumsuz etki edebilir ve kaynakların dengesiz dağılımına ve 

ülkenin iç refahında olumsuz sonuçlara yol açabilmektedir
175

. 

2. Sağlıklı Rekabet (Healthy Competition) 

DıĢsallıkların nerde ve ne zaman oluĢacağını kestirmek kolay değildir.  

Refahın artıĢı ise, ancak dıĢsallıkların değerinin yatırım teĢviklerinden daha fazla 

olması durumda oluĢabilen bir durumdur. Eğer sübvansiyonlar veya teĢvikler 

dıĢsallıklardan daha büyükse, ev sahibi ülke sadece kamu gelirinde kayıplar yaĢamıĢ 

olmayacak, bunun yanında bir de bu teĢviklerle yerel Ģirketlere karĢı ayrımcı 

davranarak istihdam ve piyasa payını daraltmıĢ olacaktır
176

. 

Sağlıklı rekabet koĢulunda iki tarafın da kazançlı olduğu durumda, teĢvikler 

yatırım projelerinin akıĢını geliĢtirerek iĢ refahı sağlamaktadırlar. Yatırım rekabeti 

bundan ayrı olarak yatırım projelerini en yüksek değer üretecek Ģeklide yönlendirerek 

uluslararası verimliliği de güvence altına almaktadır. TeĢvik yöntemleri ve araçları en 

az zarara uğratacak Ģekilde dikkatlice seçilmekte ve büyüklükleri toplam refahta en 

çok fayda yaratacak Ģekilde hesaplanmaktadır. Özellikle, bu teĢvikler ev sahibi 

ülkenin yabancı kurumların varlığından kaynaklanan nihai dıĢsallık durumunu 

yansıtacak Ģekilde seçilmektedir. Bu durumda tüm koĢullar sabitken en yüksek teklifi 

veren ve potansiyel verimliliği en yüksek olan ülke alacaktır 
177

.  

3. KomĢuyu Sefalete DüĢürme (Beggar-thy-Neighbour) 

Halen, Orta ve Doğu Avrupa ülkeleri arasında olduğu gibi rekabet oldukça 

yüksek bir seviyede ve doğrudan yabancı yatırımları çekmeye yönelik olan bu 
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politikalar bazı potansiyel "komĢuyu sefalete sokma" boyutlarını içermektedirler. 

Bazı durumlarda bu politikalar "dibe doğru yarıĢa" neden olabilir çünkü yabancı 

yatırımcıların etkin olarak vergilendirilmeleri çok düĢük olarak seyretmektedir. Ama 

ekonomik coğrafya literatüründeki son verilerde "dibe doğru yarıĢ" daha çok periferik 

yerler arasında görülmekte ve çoğunlukla birkaç alternatif pazarlama stratejileri yanı 

sıra vergiler gibi konuma özgü maliyetlerden muaf tutulması ile ilgili olduğu 

düĢünülmektedir. 

Stratejik teĢviklerin varlığı büyük ve güçlü yatırımcılara daha geliĢmiĢ 

teĢvikleri elde etmek için ülkeleri birbirlerine karĢı yarıĢ içine sokma seçeneği 

vermektedir. Böyle yerler ve daha güçsüz, rekabetçi bir dezavantajı olan firmalar, 

doğrudan yabancı yatırımları çekmek için çok pahalıya mal olan davranıĢlar 

sergilemekte. Ayrıca bu yatırımcıların geldikleri yerin ülkelerinden daha yoksul 

olduğu söylenebilir. 

 Bu bağlamda en az saldırgan ülkeler grubu Baltık ülkeleridir. Estonya 

yabancı yatırımcılara karĢı nispetten yüksek % 26 oranındaki kurumlar vergisi 

uygulayarak oldukça muhafazakâr davranmaktadır, Letonya ve Litvanya‟ ya buna 

karĢın daha düĢük vergilerin yanında belirli yatırımcılara stratejik teĢvikler 

sunmaktadırlar. Bu bazı özel durumlarda sıfıra yakın kurumlar vergisi 

uygulanabildiği anlamına gelmektedir. Dolayısıyla Letonya ve Lituanya rekabetçi 

vergi ve stratejik teĢvikler yardımıyla Estonya‟ ya karĢın coğrafik konumlarından 

dolayı oluĢan dezavantajlarını dengelemiĢ oldukları görülmektedir
178

. 

4. Kazananın Laneti (Winner’s Curse) 

 "Teklif savaĢı" aslında sık sık kazan tarafı olmayan bir savaĢa benzetilebilir. Ne 

kadar çok rakip varsa bu "savaĢta", rekabet o kadar büyük ölçüde kızıĢmaktadır. 

Mantıksal olarak rakipler tekliflerini bir malın algılanan değeri kadar teklif vermeleri 

gerekirken, ağır rekabet koĢullarında kazanmak adına rakipler aĢırı yüksek teklifler 

sunabilmektedirler
179

. 
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 "Kazananın laneti" olarak adlandırılan bu paradoks yerel yetkililer herhangi bir 

(yerel olarak verimsiz) ve tesisin en verimli bir Ģekilde faaliyet gösterebileceği 

bölgede yatırım için olduğundan daha büyük teklif (ayrıcalık) sundukları halde 

kayıplarla karĢı karĢıya kalmalarıdır. Buna örnek olarak, var olan tesiste yüksek 

iĢsizliğin görüldüğü alandan düĢük iĢsizlik alanına kaydırılması olabilir
180

. 
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ĠKĠNCĠ BÖLÜM 

ORTA ASYA ÜLKELERĠNDE DOĞRUDAN YABANCI YATIRIMLAR VE 

TEġVĠKLER 

I.  GEÇĠġ EKONOMĠLERĠ VE GENEL REFORM SÜRECĠ  

 1989 yılında Berlin Duvarının yıkılmasıyla birlikte üç komünist ülke; Çek 

Cumhuriyeti, Yugoslavya ve Sovyetler Birliği 22 farklı ülkeye ayrılmıĢtır. Yeni 

bağımsızlık sürecinde olan bu ülkelere "geçiĢ ekonomileri" adı verilmiĢtir. IMF 

tarafından yapılan tasnife göre, Merkezi ve Doğu Avrupa (MDA)

, Baltik Devletleri


 

ve günümüzdeki Bağımsız Devletler Topluluğu

 bunların yanı sıra aynı süreçten 

geçen Asya ülkeleri

 geçiĢ ekonomileri adı altında yer almaktadır. 2002 yılında ise, 

geçiĢ ülkeleri içerisine Bosna Hersek, Sırbistan ve Karadağ da eklenmiĢtir. 2009 

yılında da bu gruba en son dâhil edilen ülke ise,  Kosova Cumhuriyetidir. 

A.  Piyasa Ekonomisine GeçiĢ Kavramı ve Süreci  

 EBRD (The European Bank for Reconstruction and Development)‟in 

tanımlamasıyla geçiĢ, belirgin bir Ģekilde daha yönelimli ekonomi tesis etmeye 

yönelik süreçtir; ekonomik yapıda değiĢimi ve yeni kurumlar oluĢturmayı içerir. 

Kumanda ekonomilerin temel sorunlar, fonksiyonel sisteminin olmayıĢı ve fiyat 

sistemini desteklemede ve mülkiyet haklarını korumada yasal ve finansal kurumların 

bulunmamasıdır
181

.  

Merkezi planlama sistemine dayalı bir ekonomik ve siyası yapıdan piyasa 

ekonomisine geçiĢi ve daha sonrasında dönüĢümü sağlamak oldukça karmaĢık ve 

zaman alan bir süreçtir. Bu kavramlar kültürel, ekonomik ve politik yönler açısından 

farklı anlam taĢımaktadırlar. Buradaki "geçiĢ" kavramı belirli bir baĢlangıç 
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noktasından bilinen bir son noktaya doğru eylemli bir süreci ifade etmektedir. 

DönüĢüm ise, uzun dönemli olarak politik sistemler arasındaki yakınlaĢmanın ve 

teknolojik değiĢimin bir sonucu olarak, ekonomik ve politik bakımlardan sistematik 

ve sürekli bir değiĢimi ifade etmektedir
182

.  

B. GeçiĢ Ekonomilerinin Benzer ve Farklı Yönleri  

GeçiĢ ekonomileri birbirlerine benzeyen özellikleri nedeniyle diğer ülkelerden 

ayrıĢmaktadır. KiĢi baĢına düĢen milli gelirde, sanayide istihdam edilen iĢgücü 

oranındaki benzerlikler, kullanılan enerji miktarı, yaygın bir altyapının varlığı 

dönüĢüm sürecindeki ülkelerin temel özelliklerindendir. Ancak piyasa ekonomisine 

geçiĢ açısından bir değerlendirme yapıldığında ise, farklı ülke ülke grupları ortaya 

çıkmaktadır
183

. 

Eski Sovyetler Birliği ve ODA ülkeleri arasındaki geçiĢ döneminin 

baĢlangıcındaki çok ileri düzeydeki kurumsal, jeopolitik ve kültürel benzerliklere 

rağmen, geçiĢin baĢlamasından bu yana çok farklı yönlerde ilerlemiĢ oldukları açık 

olarak görülmektedir. Bu farklılıklar, her Ģeyden önce uygulanan politikaların bir 

sonucu olmuĢtur. GeçiĢ aĢamasının baĢlamasından itibaren bu ülkelerin karĢılaĢtığı 

zorlukların benzer olmasına rağmen, göstermiĢ oldukları büyüme performanslarını 

belirleyen kurumsallaĢma göstergeleri ve ülke ekonomilerinin potansiyelleri 

arasındaki farklılıklar önemli etken olmuĢtur. Ayrıca, ilk baĢta benzer kurumsal 

düzenlemelere sahip olan ülkeler farklı politikalar uygulayabilir ve bu politikalar 

sonucunda aynı kurumsal çerçeve içinde faklı sonuçlar elde edilebilir. Belirli ülkedeki 

problemlere uygun görülen politikalar, diğer ülkelerde uygulandığı takdirde aynı 

olumlu sonucu yaratmayabilir
184

.  
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GeçiĢ ekonomilerinin temel özellikleri Havrylyshyn ve Wolf tarafından aĢağıdaki 

gibi özetlenmiĢtir
185

: 

 Ekonomik faaliyetlerin, fiyat ve piyasa iĢlemlerinin serbestleĢmesi 

(liberalleĢmesi) ve akabinde daha etkin kullanımın sağlanması için 

kaynakların yeniden tahsisi; 

 Makroekonomik istikrar ve dengenin sağlanması için dolaylı ve piyasa 

odaklı enstrümanların geliĢtirilmesi; 

 ÖzelleĢtirme yoluyla etkin iĢletme yönetimi ve ekonomik etkinliğin elde 

edilmesi; 

 Ekonomik etkinliği geliĢtiren teĢvikleri sağlayan sıkı bütçe 

politikalarının uygulanması ve 

 Mülkiyet haklarının, kanun hükümlerinin ve pazara giriĢ 

düzenlemelerinin Ģeffaf olduğu bir kurumsal ve yasal çerçeve 

oluĢturulmasıdır. 

Bunların yanı sıra bu ülkelerin ekonomik sistemleri ve yüksek beĢeri sermaye 

birikimleri birbirlerine çok benzer olsa da, geçiĢ dönemi öncesinde diğer ekonomik 

göstergeler bakımından çok farklılık gösteriyorlardı. Bu göstergeler içerisinde, doğal 

kaynak indeksi, komünist rejim altında geçen yıl sayısı, ticari bağımlılık, aĢırı 

endüstrileĢme indeksi sıralanabilir
186

. 

 Bu ülkelerde temelde kabul edilen önemli değiĢim planlı ekonomiden serbest 

piyasa ekonomisine geçiĢini karĢılaĢtığı engel ve sorunları minimum düzeye indirerek 

sağlanması beklentisi mevcuttu. Ancak bu ülkelerin karĢılaĢtıkları makro ekonomik 

problemler reel ekonomideki büyümede yaĢanan daralma, enflasyon ve arıtıĢı ve 

bütçe açıklarının artması gibi üç temel sebepten dolayı görülmüĢtür
187

.  
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Tablo 2. GeçiĢ Ekonomilerinde BaĢlangıç KoĢulları 

Ülkeler 

KiĢi 

BaĢına 

DüĢen 

GSMH 

Sosyalist 

Rejim 

Altında 

Geçirdiği 

Süre 

Tarım 

Sektörünün 

Ekonomideki 

Payı(%) 

Doğal 

Kaynak 

Durumu 

 

DıĢ 

Borcun 

GSYĠH‟ 

ya Oranı 

Azerbaycan  2 466 75 22 2 0.0 

Beyaz Rusya 6 667 75 22 0 0.1 

Bulgaristan  5 740 43 11 0 50.6 

Çek Cumh. 8 207 43 7 0 12.2 

Ermenistan  2 453 74 11 0 0.0 

Gürcistan  2 203 70 22 1 0.0 

Kazakistan  4 133 75 29 2 0.0 

Kırgızistan  2 770 75 33 0 0.0 

Macaristan  6 081 41 14 0 64.0 

Moğolistan  2 406 70 39 1 35.8 

Özbekistan  2 577 75 31 1 0.0 

Polonya 5 687 42 13 1 63.4 

Romanya 3 535 43 14 1 2.9 

Rusya 5 627 75 15 2 12.1 

Slovakya 6 969 43 7 0 0.0 

Tacikistan  1 778 75 27 0 8.6 

Türkmenistan  3 308 75 29 2 0.0 

Ukrayna 4 658 75 21 1 0.0 

()ABD Doları, () 0=Fakir, 1=Orta, 2=Zengin  
Kaynak: Stanley Fisher- Ratna Sahay,  ,"The Transition Economies After Ten Years", NBER 

Working Paper Series No: 7664, April 2000, s. 83. 

 

C. Uluslararası KuruluĢlar Tarafından Önerilen Ekonomik Reform 

Programları ve Stratejiler 

 GeçiĢ ekonomilerinde, sosyalist sistemden serbest piyasa ekonomisine geçiĢ 

sürecini yaĢayan ülkeler makro ekonomik istikrarı sağlamak ve ayrıca yeniden 

yapılandırılma gereği olan ekonomik, mali ve sosyal reformlar da yürütmeye 

baĢlamıĢtır. Bu reformlar uluslararası finans kurumlarının denetiminde devam etmiĢ, 

ne yazık ki bu reformların uygulamaya kondukları ülkede bu deneyimlerin sonucunda 

elde edilen baĢarılar farklı boyutlar kazanmıĢtır. Reform paketlerinden farklı baĢarı 
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elde edilmesi, uygulayan ülkelerin yapısal koĢullarına ve uygulama etkinliklerine 

bağlı olarak farklılık göstermiĢtir
188

. 

 GeçiĢ sürecinin en kapsamlı ve aynı ölçüde karmaĢık yönleri; eski sitemden 

kalan baĢlangıç koĢulları ve ekonomik düzenin tüm kurum ve kuruluĢlarıyla 

yapılandırılması gereğidir. Bu sürecin baĢlangıcından itibaren öncelikli olarak 

makroekonomik istikrara daha çok vurgu yapılmıĢ ve benimsenen temel stratejilere 

dayanarak yapılan reformların sonuçları farklılık göstermiĢtir. Neo-klasik iktisat 

politikalarının ve bu bağlamda IMF, Dünya Bankası gibi uluslar arası kuruluĢların 

makroekonomik istikrar, enflasyon, bütçe açıkları, özelleĢtirme, dıĢ ticaret gibi 

bileĢenler göz önüne alınarak çeĢitli değerlendirme ve çalıĢmalar yapılmıĢtır. Ancak 

ilgili ülkenin koĢulları, büyüklüğü kaynak rezervi, sosyal yapısı, kurumları, 

uluslararası iliĢkileri ve tarihsel geliĢimi dikkate alınmaması bu politikaların ciddi 

daralma ve toplumsal stres gibi olumsuz sonuçlara yol açmasına neden olmuĢtur
189

. 

 Bu politikaların temelinde kurumların yapılandırılması, özelleĢtirme öncesinde 

devlet sektörünün kurumsal yönetiĢimin geliĢtirilmesi ve devlet rolünün yeniden 

tasarlanması yerine ekonomik faaliyetlerden acil olarak çekilmesi bulunmaktaydı. Bu 

dönemde geçiĢ sürecinde olan ülkelere IMF ve Dünya Bankası sürdürülebilir 

büyümeye ulaĢılması amacıyla "yardım" adı altında ticari kredilerle destek 

sağlamaktaydı
190

. 

Politika belirleyicileri tarafından kurumsal ve siyasal değiĢimle desteklenen 

makroekonomik istikrar ve makroekonomik yeniden yapılandırılma odak noktalar 

haline gelmiĢtir. Uygulama hem özellikleri hem de hızı itibariyle farklılık göstermiĢtir. 

Hemen hemen tüm geçiĢ ekonomileri genellikle "büyük patlama" tarzında olan 

reformlar yoluyla ilerleme kaydetmiĢlerdir
191

.  
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Svejnar (1991) bu reformları genel itibariyle ikili bir ayrıma tabi tutmuĢtur, 

bunlardan birincisi; makro istikrarı sağlama, fiyat liberalizasyonu ve eski sistemdeki 

kurumların demontajını kastetmekteydi.  Makroekonomik strateji kısıtlayıcı mali ve 

parasal politikaları; ücret kontrolleri ve çoğunlukla sabit bir döviz kurunu 

vurgulamaktaydı. Mikro ekonomik strateji ise, konut ve enerji dıĢında çoğu malların 

fiyat serbestleĢmesi yönünde hızlı bir Ģekilde hareket etmeyi gerektirmekteydi. Çoğu 

ülkeler, dünya piyasa fiyatlarına dayalı kaynakların daha verimli bir Ģekilde tahsisini 

teĢvik ederek uluslararası ticarete kapılarını hızla açmıĢ ve KĠT‟lere yönelik 

sübvansiyonları azaltmıĢlardır. En son olarak da, vatandaĢlarına piyasa ekonomisinin 

tanıtımı ile ilgili aksaklıkları kabul etmeye daha istekli hale getirmek için bir sosyal 

güvenlik ağı oluĢturmuĢlardır
192

. 

Ġkincisi ise, piyasa odaklı ekonominin daha baĢarılı çalıĢmasını sağlayacak olan 

yasaların, düzenlemelerin ve kurumların geliĢtirilmesini ve güçlendirilmesini sağlayan 

reformları içermektedir. Bu reformlar büyük ve orta ölçekli Ģirketlerin 

özelleĢtirilmesini, ancak bunun yanı sıra piyasa odaklı yasal sistemin ilgili kurumlar 

eĢliğinde yapılandırılması ve güçlendirilmesi, uygulanabilir bir ticari bankacılık 

sektörünün uygun düzenleyici altyapının, iĢgücü piyasası düzenlemeleri, iĢsizlik, sosyal 

güvenlik ve emeklilik mevzuatı ile ilgili kurum ve parametrelerin çok daha titizlikle 

geliĢtirilmesini ihtiva etmektedir
193

. 

1989 yılında düzenlenen Washington UzlaĢması sonucunda etkili olan 

kuruluĢların ehemmiyetine vurgu yaparak mutabakata varılan ve önerilen politikalar 

setinin özeti on maddede Williamson tarafından Ģu Ģekilde yapılmıĢtır
194

: 

 Enflasyon vergisinin uygulamasını gerektirmeyecek derece düĢük bütçe 

açıklarının olması; 

 Kamu harcamalarının siyasi olarak daha hassas, daha çok kaynak 

aktarılan ve ekonomik getirisinin yüksek ekonomik getiri sağlayan, 

potansiyel olarak gelir dağılımını iyileĢtirecek olan eğitim, sağlık, altyapı 

gibi alanlara doğru yeniden yönlendirilmesi; 
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 Vergi tabanının geniĢletilmesi ve marjinal vergi oranlarının 

düĢürülmesini sağlayacak olan vergi reformunun yapılması; 

 Nihai hedef olarak faiz oranlarının piyasa koĢullarında belirlenmesini 

kapsayan finansal liberalizasyonun gerçekleĢtirilmesi; 

 Döviz kurunun, geleneksel olamayan ihracatta hızlı büyümeyi teĢvik 

edecek ölçüde rekabetçi bir seviyede olmasını sağlayacak Ģekilde 

birleĢtirilmesi; 

 DıĢ ticarette miktar kısıtlamalarının hızlı bir Ģekilde tarifelerle yer 

değiĢtirmesi ve aĢamalı olarak tarife oranlarının düĢürülmesi; 

 Doğrudan yabancı yatırım giriĢine yönelik engellerin ortadan 

kaldırılması; 

 Devlet mülkiyetindeki iĢletmelerin özelleĢtirilmesi,  

 Yeni Ģirketlerin piyasaya giriĢini engelleyen ya da rekabeti kısıtlayan 

düzenlemelerin ortadan kaldırılması; 

 Yasal sistemin mülkiyet haklarının güvenliğini sağlaması ve informel 

sektöre yönelik uygulanabilir hale gelmesidir. 

Dünya Bankası 2002 yılında Doğu Avrupa ve Eski Sovyetler Birliği 

ülkelerinin 1991 yılından 10 yıllık bir geçiĢ sürecini incelemeye almıĢtır. Bu 

araĢtırma sonucunda ele edilen veriler geçiĢ süreci esnasında ülkelerin büyüme ve 

performansları arasındaki farklılıklar giderek yoğunlaĢmıĢtır. Çıkan sonuçların çok 

keskin olarak ülkelerin geçiĢ sürecinde baĢlangıç koĢullarının büyük rol oynadığı ve 

ancak daha ciddi etkenin ülkeler tarafından tesis edilen reform politikaları olduğu 

tespit edilmiĢtir. Ayrıca bu çalıĢma yeni firmaların piyasaya giriĢi ve büyümesi, 

özellikle küçük ve orta ölçekli olanların, istihdam yaratma ve ekonomik büyümeyi 

sağlama konusunda büyük rol oynadığı belirlenmiĢtir. Politika belirleyicilerin 

ekonominin yeni sektörlerine yeni firmaların giriĢini teĢvik stratejisini kullanmaya 

yönelmeleri gerekliliğine dikkat çekmiĢtir
195

. 

Bu raporda, "TeĢvik Stratejisinin" baĢarılı olabilmesi, geçiĢ sürecinin en 

baĢından itibaren faaliyetini sürdüren eski ve büyük yatırımlara sıkı bir bütçe 
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sınırlaması politikasının bir diğer adıyla "Disiplin Stratejisi" uygulanması ile olanaklı 

hale gelebileceği belirtilmektedir. GevĢek bütçe kontrolleri; bu yatırımların vergilerini, 

sosyal güvenlik katkılarını ve banka borçlarını ödememelerine yol açmıĢtır
196

. 

D.  GeçiĢ Sürecindeki GeliĢmeler ve Reformlar  

 Washington Mutabakatı ıĢığında oluĢturulan "Ģok terapi" ya da "büyük patlama" 

diye adlandırılan, eĢ anlı radikal olarak kurumların sisteminin değiĢimini kasteden 

alternatif bir yöntemdir. Genellikle bu yöntem diğer daha geliĢmiĢ kurum 

sistemlerinin deneyimlerinden esinlenerek ilgili kanunların uygulama bulması ile 

bağdaĢır. Bu yöntemle ilgili yapılan eleĢtiriler hızlı ve ani kararların alınması ve 

uygulanması, olası zararların önüne geçilmesi açısından son derece güç bir durum 

olmasıdır. Bu yöntemin kapsamlı olarak uygulanmasından baĢarılı sonuç getiren 

örneklere sık rastlanılmamaktadır. Bu tür reformları gerçekleĢtiren ülkeler arasında 

Vietnam örneği gösterilmektedir. Ancak bu ülkede gerçekleĢtirilen bazı reform 

faaliyetleri, Ģok terapi niteliğinde olsalar da (örneğin 1989 yılında devlet 

sübvansiyonlarının ani olarak kesilmesi) bu reformların kademeli olarak 

yapıldıklarına dair genel görüĢ daha yaygındır
197

.    

 Kademeli geçiĢ olarak adlandırılan ikinci yöntem ise, zamanlamaya önemli 

ölçüde vurgu yapmakta ve reformların sırasıyla ve yavaĢ yavaĢ uygulanması 

gerekliliğini savunmaktadır. Böylece yeni reformların birbirlerinin sonuçlarını etkisiz 

hale getirmeyecek Ģekilde bir sonraki aĢamaya geçilebilmesini ancak olumlu Ģartların 

varlığı veya uygun olduğu takdirde mümkün olduğunu ileri sürmektedir. Kademeli 

olarak kamu sektörünün etkinliğinin azaltıldığı ölçüde özel sektör etkinliğinin daha 

baskın duruma gelmesi fikrine dayalıdır. Ayrıca bu yöntem, kurumların sağlam 

yapılandırılması ve oluĢumunun daha yavaĢ ve geniĢ zaman içinde gerçekleĢmesini 

desteklemektedir
198

.  
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 Tarihte gözlemlenen kurumsal yapı oluĢturma deneyimi, uygulanması 

(kurulması) herhangi bir geçiĢ ülkesi için öncelik olan kurumsal değiĢikliklere 

(kurumlara) dikkatleri çekmektedir. Bunlar;  yasal olarak mülkiyet iliĢkilerinin 

sağlanması (kanun, yasalar ve bunların uygulanması için uygun mekanizmalar), 

sözleĢme hukuku, iĢgücü piyasası mevzuatı (grev yasaları, iĢçi ve iĢveren iliĢkileri, 

sosyal güvenceler bunlara dahil), rekabet yasası ve anti tröst yasalarıdır. Ancak temel 

koĢulların sağlanması ve serbest piyasa ekonomisinin geliĢimine engel olmayan 

hukuksal garantilerin ("oyun kuralları"), yani verimli emek ve sağlıklı rekabet 

koĢullarlının sağlanması durumunda, en cazip olan milli geliĢme modeli seçme 

konusunu açmak mümkün hale gelebilir
199

. 

 Bu stratejiler göz önüne alındığında her ikisinin de uygulaması üzerine 

tartıĢmalar meydana gelmiĢtir. Hızlı politika faaliyetleri sadece bazı reform konusu 

olan alanları için mümkündü. Bunlar; fiyat ve ticaret liberalizasyonu, enflasyonun 

dengelenmesi ve beklide küçük ölçekli özelleĢtirme için geçerli olan Ģok terapi 

reform politikalarıdır. Ancak diğerleri için aĢikâr olan durum bu uygulamaların 

zaman alacağı yönündeki fikrinin gerçeğidir
200

. 

1. Ekonomik Reformlar 

Etkili bir ekonomik geçiĢin esasında devlet kurumlarının ve politika 

belirleyicilerinin teknik ve siyasi konuların yapılandırılması ve uygulaması esnasında 

sergileyecekleri yetenek ve kapasitelerine bağlıdır. Ülke deneyimleri kadar ülkeler 

arası ampirik çalıĢmaların gösterdiği gibi ekonomik geçiĢin ve büyümenin anahtarı 

ülkedeki siyasi rejime bağlı olmadığı, kurumların kalitesi ve bunların etkileĢimi yanı 

sıra devlet ve özel sektör arasındaki iliĢkilerin çok önemli belirleyiciler olduğu 

kanıtlanmıĢtır
201

. 

Örneğin, Çin hükümeti bir yandan geleneksel ve stratejik sektördeki firmalara 

yönelik korumacı desteğini ve müdahaleciliğini sürdürürken diğer taraftan kaynak 
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tahsisi ile ilgili merkezi kontrolünü gevĢeterek karĢılaĢtırmalı üstünlükleri olan 

sektörlere yeni firmaların giriĢini kolaylaĢtırarak 1978 yılında geçiĢ reformlarını 

uygulamaya baĢlamıĢtır
202

. 

Belarus ve Özbekistan örnekleri, neticede farklı sonuçlar elde etmiĢ 

olmalarına rağmen, geçiĢ döneminde ekonomik ve siyasal anlamda benzer eylemler 

sergilemiĢlerdir. Ġlk olarak, bu ülkelerin hükümetleri ani özelleĢtirme ve aĢırı varlık 

kaybını önlemek amacıyla devlet iĢletmeleri üzerinde yeterince önemli ölçüde siyasi 

kontrole sahiplerdi. Bu tür kontrol her zaman etkili olmamıĢtır, Özbekistan ihracatının 

yaklaĢık %20‟ndeki tutarını oldukça büyük sermaye kaçıĢı ile karĢılaĢmıĢtır. Ġkincisi 

ise,  bu hükümetler üretimi devam ettirmek adına, öncelikli devlet iĢletmelerinin ve 

bu tür büyük ölçekli kimyasallar ve otomobil (Özbekistan), tarım ve konut (Belarus) 

gibi sektörlere kaynakların kanalize etmektelerdi. Özbekistan‟da bu uygulama pamuk 

ve altın ihracatına yönlendirildi, bunun yanı sıra açılan petrol yataklarından elde 

edilen, önemli ölçüde daha iyi fiyattan diğer pazarlara ihracat yapmaktaydı. 1996 

yılında bu eğilim, tüm ihracat gelirlerin %60‟lık payına ulaĢarak,  ülkeyi petrol 

ihracatçısı haline dönüĢtürdü. 1996-1998 yılları arasında GSMH‟ nın yaklaĢık  %4-

5‟ni oluĢturan transferler tarıma karĢı ayrımcı politikaların etkisinden dolayıydı. Bu 

ek olarak, desteklenen sektörlere kaynak aktarma amaçlı kullanılan kamu bankaları 

büyük kayıplara uğrama tehdidi ile yüz yüze gelmiĢlerdir. Belarus için kaynakların 

kullanımı açısından, Rusya ile son derece elveriĢli olan Ģartlarda mal-için-enerji takas 

fırsatları oluĢmuĢtu
203

. 

2. Maliye ve Para Politikası 

Ortodoks istikrar politikalarının ana amacı kısa sürede enflasyonu önlemektir. 

Bu politikalar teorik açıdan Monetarist yaklaĢım ile örtüĢmektedir. Ortodoks istikrar 

politikalarında kullanılan araçlar; para arzının kontrolü, kamu açıklarının azaltılması, 

döviz kurunun devalüe edilmesi, fiyatların serbest bırakılması ve sübvansiyonların 

kaldırılmasıdır. Ortodoks istikrar politikalarında kısa dönemli politikalar daha çok 

parasal araçların kullanılmasına öncelik verir. Mali araçların kullanılması ise, kısa 

dönemde ikinci plandadır
204

. IMF tarafından geliĢmekte olan ülkelerde, enflasyon ve 
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ödemeler dengesi sorunlarının çözümü için önerilen programlar bu politikalardan 

ibarettir. 

Heterodoks istikrar programları ise, sıkı para ve maliye politikalarının yanı 

sıra kapsamlı ücret kontrolleri gibi gelir politikasını içermesi istikrar uygulamasında 

bir Ģok tedavisi yönteminin seçilmiĢ olması nedeniyle söz konusu yeni programlara 

"heterodoks Ģok" denilmektedir. Bu programların amacı, ekonomik faaliyetlerde ve 

istihdam düzeyinde bir gerilemeye yol açmadan, fiyat ve ücretler gibi nominal 

değiĢkenlerin kontrolü ile kısa bir sürede ve kesin olarak enflasyonu/hiperenflasyonu 

düĢürmektir
205

. Heterodoks istikrar programlarının uygulanmasında enflasyonist 

bekleyiĢlerin kırılabilmesi için bir anahtar fiyat belirlenir ve ücretler dondurulduğu 

zaman döviz kurları da sabitleĢtirilir. Bu politikada kullanılan anahtar fiyat nominal 

çıpa (anchor) olarak adlandırılmaktadır
206

. 

Bu iki istikrar programı dünyada ki birçok ülkede 1980-1990 yıllarında, 

yüksek enflasyon sorunun çözümü olarak çeĢitli çıpa kullanarak uygulama 

bulmuĢlardır.  

 Merkezi ve Doğu Avrupa ülkelerinin çoğu heterodoks politikaları tercih ettikleri 

yönünde düĢünce mevcuttur. Genel olarak bakıldığında, gelirler kontrolü eĢliğinde 

sıkı para ve maliye politikaları sürdürülmekteydi. Örneğin, Polonya‟da kamu 

sektöründe enflasyonun oranlarının gelir endeksinde, vergiler aracılığı ile ücret 

fonlarındaki artıĢlar kısılmaktaydı. Böylece Polonya‟da enflasyon oranları 1990‟da  

%600‟den 1994‟de %30‟a kadar düĢürülmüĢtür. Buna karĢın, GSMH‟ daki artıĢ 

%4,5‟dan %11,5‟e kadar yükselmiĢtir. Çek Cumhuriyetinde 1991-1994 yılları 

arasında enflasyon %45‟den %9‟a düĢerken GSMH 1,5‟den % 10‟ a yükselmiĢtir
207

. 

Böylece dönüĢümün ilk etaplarında ulusal çıktı düĢüĢünün derinliği ve hızı 

ekonomideki baĢlangıçtaki orantısızlıkların varlığı ve büyük ölçüde bunların 

giderilmesine bağlıydı. Bir dizi araĢtırmada (Wolf (1997), Harvylyshyn- Izvorski-van 

Rooden (1998), Berg-Borzensztein-Sahay-Zettlmeyer (1999) ) ekonomik reform ve 
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1990 ve 1993 yılları arasında GSMH‟ daki büyüme oranları arasında U- Ģeklindeki 

bir bağlantı ortaya çıkmıĢtır
208

. 

Tablo 3. GSMH’daki Reel Dalgalanma, 2000 Yılına Endeksli % 
Ülke 2000 yılı endeksli (1989 yılı-%100) 

Bulgaristan  70,7 

Çek Cumhuriyeti 96,7 

Estonya 88,6 

Hırvatistan  79,0 

Litvanya 66,9 

Letonya 59,6 

Macaristan  104,8 

Makedonya 96,2 

Polonya 127,2 

Slovakya 103,6 

Slovenya 113,5 

Romanya 75,1 

Rusya 59,9 

Ukrayna 39,6 

Yogoslavya 41,5 

Kaynak: Rossiyskiy Ekonomiçeskiy Jurnal (Rusya Ekonomi Dergisi), Yıl: 2000, № 

5- 6, s. 62.’den aktaran, M.L. Zelenkevich, Makroekonomicheskaya Dinamika i 

Denejno-Kreditnaya Politika (Makroekonomik Dinamikler ve Para-Maliye 

Politikası), BGU, Minsk 2003, s.151. 

 

MDA ve BDT ülkelerinin enflasyonla mücadele dinamikleri arasındaki fark 

çoğunlukla farklılaĢan istikrar programları ile açıklanmaktaydı. MDA (Slovenya 

hariç) ülkeleri istikrar programında çıpa olarak sabit döviz kurunu kullanırken, BDT 

ülkeleri ise, enflasyonu döviz kuruna müdahale etmeden istikrarı sağlama 

giriĢimlerinde bulunmuĢlardır. Ancak BDT ülkelerinin baĢlangıç koĢulları istikrarın 

parasal araçlara müdahale esasına dayalı olarak sağlanması için son derece olumsuz 

hal taĢıdıklarından, sonrasında hemen hepsi resmi ve resmi olmayan Ģekilde ulusal 

para birimlerini ABD dolarına bağlamıĢlardır
209

. 
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3. Yapısal Reformlar 

 Çoğu BDT ülkelerinde verimliliğin artırılması için devlet harcamalarının 

azaltılması mümkün olan en kötü yöntemle gerçekleĢtirildi; herhangi bir tutarlı plana 

uyulmaması durumu ve devlet taahhütlerinin yeniden değerlendirmeye tabi 

tutulmadan yapılması söz konusuydu. Fiilen geçiĢ sürecinin hâkim olduğu ülkelerde 

devlet harcamalarının azaltılmasına kayıt dıĢı ekonomisinin payının artması eĢlik 

etmiĢtir. Neticede, gelir eĢitsizliklerinde görülen artıĢlar ekonomik büyüme üzerinde 

zararlı bir etki yaratarak toplumsal hoĢnutsuzluğu ve yatırım ikliminin güvensiz hale 

gelmesine neden olmuĢtur. Bunun yanı sıra yapısal reformlara ve makro stabilizasyon 

politikalarına karĢı çıkan lobilerin oluĢmasını tetiklemiĢtir. Sadece GSYĠH‟ larının 

içinde devlet harcamaları payının düĢük gerileme payına sahip olan (Merkezi Avrupa, 

Estonya, Özbekistan, Belarus) gibi ülkeler eĢitsizliklerin artıĢını makul sınırlar içinde 

tutmayı baĢarmıĢlardır
210

. 

Merkezi Avrupa Blok‟u ülkelerindeki GSMH‟ daki kümülatif adaptasyon 

düĢüĢü %15 kadar ulaĢmıĢ ve 1992 yılında durmuĢtur, aynı zamanda BDT ülkeleri 

%40 üzerindeki çıktı düĢüĢü ile karĢı karĢıya kalmıĢlardır. 1998 yılında bu rakam 

gittikçe düĢerek, en alt sınıra gelmiĢtir. Bu gerileme COMECON (KarĢılıklı 

Ekonomik YardımlaĢma Konseyi) ve Sovyetlerin dağılması eĢliğinde meydana gelen 

dıĢ Ģoklar nedeniyle baĢlamıĢtır. Fiyat liberalizasyonu, fiyatların yapısını değiĢtirerek 

eski fiyat yapısı üzerine kurulu olan üretim zincirlerinin kopması ve negatif katma 

değer yaratan Ģirketlerin yok olmasına neden olmuĢtur. Sosyalizm döneminin son 

yıllarında parasal geniĢleme (monetary overhang) fiyatların artıĢını tetiklemiĢtir. 

Özellikle enerji kaynaklarına sahip olmayan ülke ekonomilerinin bu kaynakların 

ithalatı için sübvansiyon ayrılmaması durumu çok büyük etki yaratmıĢtır
211

.  

BaĢlangıç koĢulları geçiĢin sonuçlarına önemli etkide bulunmuĢtur. Çok düĢük 

geliĢme seviyesinde geçiĢ sürecine giren ülkeler genelde otoriter devlet egemenliğini 

korumuĢ ama bunun yanında da birkaç piyasa ekonomisi reformunu uygulamıĢlardır. 

Aynı Ģekilde, eğer ülkelerde reform öncesi planlı ekonomide büyük makroekonomik 

aksaklıklar yaĢasaydılar ve piyasa ekonomisine daha yabancı olsalardı siyasi ve 

ekonomik reformları üstlenmeleri daha muhtemel olurdu. Diğer taraftan, coğrafik 
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koĢullar kendi baĢına (per se) siyasi ve ekonomik reformların sonucunda sadece 

küçük bir rol oynamıĢtır.
212

  

Çoğu geçiĢ ekonomisi ülkeleri özellikle Eski Sovyet ekonomisinin tek bir 

birim olarak planlanması belirli ülkelerin hammadde tedarikçisi (Orta Asya) olması 

diğerlerinin de imalatçı ülke profilinde daha sanayileĢmiĢ olmalarına neden olmuĢtu. 

Böyle bir durumda tam anlamıyla parçalanmıĢ bir planlı ekonomiden kalan ülkeler 

ekonomilerini yeniden revize ederek kendi baĢına ayakta kalma çabasındaydılar
213

. 

Ciddi Ģoklarla karĢı karĢıya kalan ülkeler, kurumsal ve teknolojik bağlantıların 

çöküĢü, üretim ve çıktı teslimatı için girdi tedarikinin kesintiye uğraması Ģirketleri zor 

duruma sokmuĢ kapanmalara sebep olmuĢtur. Merkezi bütçe transferlerinin kaybı ve 

sübvansiyonlu enerji ithalatının kaldırılması ağır maliyetlerin oluĢmasına neden 

olmuĢtur
214

. 

Sovyetlerin dağılımı ile geleneksel merkezi planlı sistemden vazgeçilmesi ve 

ülke ekonomilerinin dıĢa açılması ile beraber ekonomik koordinasyon ve iliĢkilerin 

kopması alıĢılmıĢ mal piyasalarında da aksaklıkların yaĢanmasına neden olmuĢtur. 

Bunlara, ödeme mekanizmalarının bozulması, gümrük engellerinin ortaya çıkması ve 

ülkelerin milli paralarını tedavüle sokmaları neden olmuĢtur. Sovyet döneminde 

ülkeler arası mal alıĢveriĢi ülkelerin GSMH‟ nın % 21‟ ken, 1998 yılında BDT 

ülkeleri arasında bu oran % 6 düĢmüĢtür. Bütüm bunların hepsi nihaiyi mal üretimi 

yapan sektörlerde azalmalara neden olmuĢtur
215

. 

 Batıdaki post- komünist ülkeler diğerlerine göre daha olumlu koĢullara 

sahiplerdi, bu da siyasi reform sürecine ivme katmasıyla beraber siyasi ve ekonomik 

reformların takip etmesine yol açmıĢtır. Orta Asya Cumhuriyetleri daha zayıf 

baĢlangıç noktaları yüzünden bir nevi "tuzak" halini alan birkaç siyasi ve ekonomik 

reform uygulamakla kalmıĢtır. Balkanlar, Batı BDT ülkeleri ve Kafkasya‟da kalan 

post-komünist ülkeler "ara" denilebilecek baĢlangıç koĢullarına sahiplerdi. Bu 

ülkelerdeki muhtemel iç veya dıĢ uyum aĢamasındaki karĢılaĢtıkları Ģoklar ve ayrıca 
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muhtemel ekonomik denge ikili geçiĢ sürecinde reformların uygulamasına önemli 

etki etmiĢtir
216

. 

 Savunma harcamalarının azaltılması, devletin sanayi sektöründe daha az üretim 

yapması ve bu sektörden nerdeyse çekilmesi sonucunda belirgin olarak yapısal 

değiĢiklikler meydana gelmiĢtir. Ayrıca, "kolhoz ve sovhoz" (kolektif ve devlet 

çiftlikleri) sistemi bütçeden gelen yardımlara ihtiyaç duyduğundan dolayı, birçok 

ülkede mülkiyet hakkının yapısını değiĢtiren tarım reformları gerçekleĢtirilmiĢtir. 

Fiyat liberalizasyonu sonucunda ithal ürünler yerli ürünlerin yerini almaya baĢlamıĢ 

ve devlet sübvansiyonlarının azaltılması sonucunda tarım ürünlerinde gün geçtikçe 

azalma görülmüĢtür. 1991- 1994 yılları arasında GSMH‟ da sanayinin payı BDT 

ülkelerinde ortalama %14, 1997-2003 yıllarında ise %3‟e kadar azalmıĢtır. Böylece, 

sanayi sektöründen hizmet sektörüne aktarılan kaynaklar bu sektörün payının artması, 

sonrasında GSMH‟ daki büyümenin "lokomotifi" haline gelmiĢtir
217

. 

 Ayrıca, kurumların geliĢtirilme seviyesinin, belirli coğrafik düzen içinde 

meydana geldiği saptanmıĢtır. Bazı ülkelerin kurumsal geliĢmiĢliği büyük ölçüde 

ülkelerin bölgesel çevrelerine bağlı olarak mekânsal kümeleme olgusuna yol açmıĢtır. 

KomĢu ülkelerin ve ticari ortakların deneyimleri ile yapılandırılan kurumların bir nevi 

"ithalatı" ayrıca son derece ĢaĢırtıcı etkilere sahip olduğu söylenebilir. Kurum 

yapılarının kısmen ticari iliĢkilerden dolayı oluĢan aktarım sonucunda meydana 

gelmiĢtir.  GeçiĢ ülkelerinin dıĢ ticarete katılmaları ile beraber kurumların faaliyet 

talepleri artmıĢ ve böylece daha yüksek geliĢme seviyesine sahip olan ülkelerdeki 

deneyimlerin örnek alınmasına neden olmuĢtur
218

. 

4. ÖzelleĢtirme 

 GeçiĢ sürecinin baĢlangıcında yapılan yorumlarda özelleĢtirme, merkezi planlı 

ekonomiden serbest piyasa ekonomisine geçiĢin sembolü olarak görülmekte ve kamu 

mülkiyetindeki iĢletmelerin özelleĢtirilmesiyle merkezi planlama sistemindeki 
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kaynakların verimsiz olarak kullanılma durumunun sona erdirileceği ve geçiĢ 

ekonomilerindeki yaĢam standartlarını yükselteceği beklenmekteydi
219

.  

 GeçiĢ ülkeleri, 1990 yılından itibaren bir yandan sıkı maliye ve para politikaları 

uyguladıkları gibi bir yandan da dıĢ ticaretin liberalleĢtirilmesi, özelleĢtirme ve 

yabancı sermayenin teĢviki gibi unsurları hızlı ekonomik geliĢme ve kalkınmanın 

sağlanması için geniĢ kapsamlı bir Ģekilde uygulamaya koymuĢlardır. Uygulanan 

ekonomik politikalar, yabancı sermayeli firmaları özellikle özelleĢtirilen devlet 

firmalarına yatırım yapmaya yönlendirilmeyi amaçlamaktadır. ÖzelleĢtirme yoluyla 

yabancı sermayenin ülkeye çekilmesinde çoğunlukla devlet mülkiyetinde olan 

özelleĢtirilen firmanın hisse senetlerinin yabancı firmalarca satın alınmasına izin 

verilmesi yöntemi uygulanmaktadır. 1994 yılından itibaren özelleĢtirme ve yabancı 

sermaye yatırımları arasındaki iliĢki belirgin olarak Polonya, Macaristan, Çek ve 

Slovak Cumhuriyetleri‟nde görülmüĢ ve giderek hız kazanmıĢtır
220

.  

 Birçok ülke baĢlangıçta özelleĢtirme sürecine izin verme taraftarı olmadığı gibi, 

bu tavırları yabancı yatırımcılara karĢı da aynı vaziyetteydi. Ancak, yabancı 

yatırımcılara yeniden yapılandırılmak üzere Ģirketlerin satılması ve bu uygulamaların 

göreceli olarak baĢarılı olması, bu sürecin diğer geçiĢ ekonomileri tarafından taklit 

edilmesine neden olmuĢtur. Ġlk önceleri bu ülkelerde gerçekleĢtirilen özelleĢtirme 

kitle ilkelerine dayalı olarak "kitle özelleĢtirmesi" (önceliğin ülke nüfusunda olması) 

Ģeklinde devam etmekteydi. Ancak Slovenya farklı bir yönetim geleneklerine sahip 

olduğundan dolayı, özelleĢtirme sürecini tamamlama aracı olarak yabancı yatırımları 

kullanmamıĢtır
221

. 

 Piyasa ekonomisine geçiĢ ile Çekoslovakya‟da devlet mülklerinin satılması iki 

aĢamalı özelleĢtirme ile gerçekleĢtirilmeye çalıĢılmıĢtır. Mayıs 1992‟ de baĢlayıp 

1993 ortalarında biten birinci etap Çekoslovakya zamanında yürütülmüĢtür. Slovak 

Cumhuriyeti, Çek Cumhuriyetinin özelleĢtirme modelini temel alan ve 200 büyük 

firmayı kapsayan özelleĢtirmenin ikinci etabı 1994 yılında kupon yöntemiyle 

uygulanmaya konmuĢtur. Hükümetin değiĢmesi ile özelleĢtirme metodu 1995 yılının 
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ortalarında bono kullanılması yolu seçilmiĢtir. Bu yıllarda özelleĢtirmenin çoğu direk 

satıĢ Ģeklinde yapılmıĢtır
222

.  

 Hükümetin bankalar üzerinde kontrolünü sürdürdüğü, devletin kamu finansmanı 

için banka kaynaklarına baĢvurduğu ve yatırımlar için izlenen yüksek faiz 

politikasının özel sektörde gerginlik yaratmıĢtır. DıĢ kaynaklar yerine kendi öz 

kaynaklarını kullanarak yabancı sermayeye yeterince önem vermemesi eleĢtirilere 

neden olmuĢtur
223

. 

 Yabancı yatırımlar için oldukça cazip bir ülke olan Çek Cumhuriyeti‟nde 1997 

yılı sonu itibariyle kayıtlı tamamen yabancı veya kısmen yabancı ortaklı Ģirketlerin 

sayısı 47.000‟ ye ulaĢmıĢtır
224

. Doğrudan yabancı yatırımlar, Çek sanayisinin rekabet 

ve üretim kapasitesini arttırarak 1990-1995 döneminde %50 ulaĢmıĢtır. Yabancı 

yatırımların en büyük payı bankacılık, ulaĢtırma ve telekomünikasyon, tütün iĢletme 

ve gıda sanayine yöneltilmiĢtir
225

. 

 Doğu Avrupa ülkeleri arasında ilk özelleĢtirme programına giriĢen ülke 

Macaristan‟ dır. BaĢarıyla yürütülen özelleĢtirme faaliyetleri 1996 yılı sonu itibariyle 

GSMH‟ nın %75 gibi büyük bir bölümü özel sektörün eline geçmiĢtir. 1997 yılında 

bu oran %80‟ a ulaĢmıĢtır. Reform sürecinin beraberinde benimsenen dıĢ ticaret 

politikası, dıĢ pazarların ve dıĢ ticarete konu olan ürünlerin çeĢitlendirilmesi 

hususunda önemli noktaya gelinmiĢtir
226

.  

 GeçiĢ ülkelerinin çoğu için özelleĢtirme politikaları 1994 ve 2000 yılları 

arasında doğrudan yabancı yatırımların anlaĢılması açısından bir çözüm yolu 

olmuĢtur. ÖzelleĢtirmenin 2000 yıllara kadar olan ilk dalgası tipik olarak imalat 

üzerine yoğunlaĢan yabancı yatırımlardan ibaretti, bundan sonrakiler ise hizmet 

odaklı olan yabancı yatırımlar olmuĢtur. Benimsenen özelleĢtirme yöntemleri, bunlara 

yabancı yatırımcıların da dâhil olmak üzere, bu süreç içinde çoğu ülkede baskın 

olarak özelleĢtirmenin satın alma yoluyla gerçekleĢtiğinden doğrudan yabancı yatırım 

giriĢlerinin temel belirleyicileri durumundaydı
227

. 
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 BDT ülkelerindeki yatırımların kapsamı ve yapısı arasındaki fark oldukça 

belirgindir. Aynı zamanda yatırım sürecinin ortak özellikleri finansal kaynakların 

eksikliği ve temel fonların yenilemesi kapsamındaki düĢüĢ ve milli yatırım program 

ve projelerinin minimize edilmesi olarak sıralanabilir. Tarım ve sanayideki sermaye 

yatırımlarında hemen hemen tüm Eski Sovyet ekonomilerinde azalma meydana 

gelmiĢtir. Yatırımların canlanması genel olarak petrol, doğal gaz ve elektrik enerjisi 

alanlarında dikkat çekmektedir. Yatırım faaliyetleri hayati önem taĢıyan tarım, sağlık 

ve hafif sanayi sektörlerden daha çok ihracat endeksli petrol, doğal gaz üretimi ve 

hammadde üretimini geliĢtiren alanlara kaymıĢtır
228

. 

5. GeçiĢ Sürecindeki Ülkelerin Vergi Sistemlerinde YaĢanan GeliĢmeler 

 GeçiĢ döneminde karĢılaĢılan genel hususlar; devletin ekonomik 

faaliyetlerindeki hacminin büyümesi, ödemeler dengesinin verdiği açıklar, ekonomik 

kayıt dıĢılığın giderek fazlalaĢması, borçlanma politikaları, vergi gelirleri ve kamu 

harcamalarının etkinlik ve verimlilik sağlayacak Ģekilde denetlenmesi olarak 

karĢımıza çıkmaktadır. Devletin bütçe açığını azaltmak için gelirleri arttırıcı ve 

harcamaları azaltıcı yönde sıkı maliye politikası izlemesi gereklidir. Bunun için vergi 

sisteminin ve vergi idaresinin daha etkili hale getirilmesi önem taĢımaktadır
229

. 

 Sovyetler Birliği döneminde yürürlükte olan vergi sistemi ciro ve devlet 

teĢebbüslerinin karları üzerinden alınan vergilere dayanıyordu. Vergi yönetimi etkin 

ve geliĢmiĢ olmaktan çok uzaktı. Maliye teĢkilatının etkinliği zayıftı ve bütçe 

tahsisleri önceden tespit edilmiĢ bazı orantı ve kriterlere göre yapılmaktaydı. Serbest 

piyasa ekonomisine geçiĢle ve fiyatların serbestleĢmesi ile geleneksel vergi yapısının 

değiĢmesi ve piyasa Ģartlarına uygun hale gelecek kadar geliĢtirilmesi gerekmekteydi. 

Devlet teĢebbüslerinin özelleĢtirme yoluyla küçük ve orta ölçekli iĢletmelere 

dönüĢmesinden dolayı Ģirketlere yönelik yeni vergi düzenlemeleri gerekmiĢtir
230

. 
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 Çoğunluğu devlet mülkiyetinde olan büyük Ģirketlerden toplanan vergi 

gelirlerinin azalması nedeniyle, küçük ve orta boy giriĢimlerin vergi yüklerini 

arttırılarak telafi edilmeye çalıĢılmıĢ, ancak beklenen olumlu sonuç elde 

edilememiĢtir. Bundan dolayı, vergi oranlarının yükseltilmesi ve sıklıkla "ad hoc" 

yeni vergilerin yürürlüğe konulması vergi sisteminde yama olarak adlandırılan 

değiĢikliklere yol açmıĢtır. Vergi idaresinin etkinsizliği, vergi sistemindeki sürekli 

yapılan değiĢiklikler vergi mükelleflerinin zaten vergilendirilmeye alıĢık 

olmamalarından aĢırı bir yük olarak görmelerine neden olmuĢtur. Böylece vergiden 

kaçınma ve kaçakçılık sorunun daha baskın görülmesi vergi gelirlerinin arttırılması 

açısından büyük tehdit olarak görülmektedir
231

. 

 GeçiĢ aĢamasında yeni bir vergi sisteminin ve yapısının oluĢturulması bu sürecin 

en karmaĢık kısımlarından biri olarak ifade edilebilir. Fiyat liberalizasyonu, tekelci 

yapının tasfiyesi özelleĢtirme yanında bir ilk olarak Kurumlar Vergisinin uygulamaya 

konması büyük ilgi çeken hususlar olmuĢtur. Özel sektörü geliĢtirerek piyasa 

ekonomisini kurmayı amaçlayan geçiĢ ekonomilerinde daha geliĢmeye muhtaç olan 

KOBĠ‟ lere uygulanan yüksek vergi oranları etkin bir müessese olmadığı 

söylenebilir
232

.  

 Bir vergi sisteminin olmaması nedeniyle kronikleĢen bütçe açıkları ortaya 

çıkmıĢtır. GeçmiĢten gelen iyi bir mali sisteme sahip olunmaması ve bu reforma tabi 

tutmada yetersiz kalınması, mali dengenin sağlanmasını gittikçe zorlaĢtırmıĢtır
233

.  

 29 geçiĢ ülkesinin panel veri analizine dayanarak yapılan çalıĢmada, ülkelerin 

bütçe dengelerindeki bozulmaların özelleĢtirmeden kaynaklandığı, özellikle de 

özelleĢtirme ve vergi gelirleri arasında ters bir iliĢkinin olduğu saptanmıĢtır. 

Zamanında gerçekleĢtirilmeyen vergi reformlarının ve oturtulmayan vergi idaresinin 

piyasa odaklı bir ekonomide bütçe sürecinin ve özelleĢtirmenin etkinliği açısından 

negatif sonuçlara neden olabileceğini göstermiĢtir. ÖzelleĢtirme esnasında ve 

sonrasında geçiĢ ekonomilerinin yatırım çekebilmeleri için maliye politikasının 

araçları olarak vergi muafiyetleri ve tercihli vergi rejimleri gibi uygulamaların 

yaygınlığı vergi matrahındaki eksilmelere neden olmuĢtur. Bu gelir kaybı gibi 
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olumsuzlukların giderilmesi için Doğu Avrupa ülkelerinin Katma Değer Vergisi gibi 

yeni tedbirlerin kullanılması örnek olarak gösterilebilir. Bunlara bir diğer örnek de, 

reformların benimsenmesi açısından kolaylık sunan vergi teĢviklerinin imtiyazlı 

olarak sağlanmasıdır
234

. 

II. KAZAKĠSTAN  

Kazakistan Sovyet sistemi içerisinde doğal kaynaklar, metalürji, maden 

çıkarımı ve buğday üretiminde ihtisaslaĢma olduğundan dolayı bağımsızlık 

sonrasında da ülke ekonomisi bu alanlara yabancı yatırımcıları çekerek ülke 

ekonomisini kalkındırmaya çalıĢmıĢtır. Kazakistan dıĢ ticaret yapısına bakıldığında 

petrol ve petrol ürünleri, demirli metaller, kimyasallar, makineler, hububat, yün, et, 

kömür gibi daha çok hammadde ve yarı mamul ürünleri ihracatının yanı sıra makine 

ve ekipman, metal ürünler ve gıda maddeleri gibi tüketim mallarının ithalatına dayalı 

olduğu görülebilir
235

. 

1992- 1995 döneminde Kazakistan‟ ın GSYĠH‟ sı neredeyse yarı yarıya 

düĢmüĢtür. Bu tür negatif olguların yanında siyasal güç ve varlıklar üzerindeki 

kontrol devletle bağlantısı iyi olanların eline geçmesi ve yapılan reformların 

ekonomiyi dengeye getirmek için yetersiz kalmıĢtır. Kaynak bolluğundan 

yararlanarak dünya fiyatlarında ihracat yapabilmek siyasal ve ekonomik Ģartlarından 

dolayı olanaksızdı. Ancak uluslararası örgütler ve kuruluĢlar tarafından sağlanan 

borçlanma olanakları ve hibeler sayesinde 1996 yılında yavaĢ da olsa genel durumda 

iyileĢmeler yaĢanmaya baĢlamıĢtır
236

.  

Kazakistan‟daki kamu gelirlerinde yaĢanan çöküĢ(1997 yılında GSYĠH‟ ın 

%16‟sı) ticarette yaĢanan azalmadan daha belirgin olarak kendini göstermiĢti. Bu 

%16 GSYĠH‟ nın  %3. 4 oranında özelleĢtirme gelirlerini içermesi durumun ne kadar 

vahim olduğunu göstermektedir. Bu arada, özelleĢtirme gelirlerinden elde edilen 

yüklü paralara rağmen, 1997 yıllında bütçe açığı GSYĠH‟ nın %3,8‟ni oluĢturuyor, 

aynı zamanda bu rakamın üçte ikisi de borçlanma ile finanse edilmekteydi. Sonuç 
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olarak, özelleĢtirme gelirlerinin oynadığı rol dikkate alındığında, yapısal açığın 

GSYĠH‟nın %7‟e yaklaĢtığı söylenebilir, bu da kamu harcamalarının üçte birine eĢitti. 

Vergi reformu ile belirlenen vergi oranları nispetten yüksek olduğundan ve vergiye 

uyumun zaten bir sorun teĢkil ettiğinden dolayı bu oranların yükseltilme Ģansı da 

engellemiĢti
237

. 

 

ġekil 2. Kazakistan Cumhuriyeti'nde Doğrudan Yabancı Yatırımların GeliĢimi 

(1990-2012) 

 

           

Kaynak:UNCTADstat,http://unctadstat.unctad.org/TableViewer/tableView.aspx,(Erişim:12.03.2014). 

 

1990‟lı yıllarda 2 milyar $ altında olan yıllık doğrudan yabancı yatırım 

giriĢleri, 2000‟li yıllarda 10 milyar $ üzerine çıkarak son dönemlerde de yükselmeye 

devam etmektedir. GSYĠH‟ nın %5-6 gibi önemli büyüklüğe ulaĢan doğrudan 

yabancı yatırım‟ lar petrol, kömür, doğal gaz gibi doğal kaynak alanlarında 

yoğunlaĢmıĢ ve toplamda neredeyse %50-70 arası payını oluĢturmaktadır
238
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A. ÖzelleĢtirme  

Kazakistan‟da özelleĢtirme süreci serbestleĢme reformlarının beraberinde, 

ülke ekonomisine katkı sağlamak amacıyla 1991 yılında yürürlüğe konan "Mülkiyet 

Kanunu" ve "ÖzelleĢtirme Kanunu"  ile baĢlatılmıĢtır. 1991-1992 döneminde büyük 

çoğunluğu yöneticiler ve bürokrasi olmak üzere ayrıcalıklı koĢullarla çok sayıda 

devlet tesisi kupon(vaucher) karĢılığı çalıĢanlara satılmıĢtır. Ardından 1993-1995 

yıllarında Ulusal ÖzelleĢtirme Programı adı altında küçük ticari iĢletme ve birimlerin, 

hizmet tesislerinin açık arttırma ile kamusal reform süreci içinde satıĢı 

gerçekleĢtirilmiĢtir.  1996- 1998 döneminde ise, "Kamu Mallarının ÖzelleĢtirilmesi 

ve Yeniden Yapılandırılması Programı" özel sektörün güçlendirilmesi ve baskın hale 

gelmesi amacıyla ile geliĢtirilmiĢtir
239

.  

1991-1998 yılları arasında toplam iĢletme ve tesislerin % 65‟ni oluĢturan 17 

070 tesis ve 3276 iĢletme özelleĢtirilmiĢtir. 1997 yılında küçük ölçekli iĢletmelerin 

özelleĢtirilmesi tamamlanmıĢtır. Büyük ölçekli iĢletmeler ise, 1995-1995 yılları 

arasında açık arttırma usulü ile 2100 iĢletmenin özelleĢtirilmesi ile gerçekleĢtirilmiĢ. 

1998 yılında özelleĢtirme faaliyetlerinden elde edilen gelir 75 milyar Tenge(950 

milyon) olarak hesaplanmıĢtır
240

. Kazakistan Cumhuriyeti hükümeti 1997 yılından 

itibaren yerel Ģirketlere öncelik vererek özelleĢtirme stratejisini gözden geçirerek 

yatırımlara iliĢkin yasal mevzuattaki değiĢiklerle yabancı yatırımcıların bu alana 

eriĢimini engellemeye çalıĢmıĢtır
241

. 

B. Kazakistan’daki Doğrudan Yabancı Yatırımlara Yönelik Mevzuat  

Yatırımlar geliĢtirme konusunda, hükümetin fonksiyonlarını yerine getirmek 

üzere Kazakistan Cumhuriyeti‟nin CumhurbaĢkanı tarafından emeğin toplumsal 

paylaĢımı ve iĢbirliği sürecinin sonucunda örgütlenme ile oluĢturulan kurumların 

temelinde ekonomik sistem, yani bir yapı belirlenmektedir. Örneğin, Sanayi ve Yeni 

Teknolojiler Bakanlığı‟nın (SYTB) bünyesinde yatırım faaliyetlerinin yönetimini 

sağlamak amacıyla Kazakistan Cumhuriyeti SYTB Yatırım Komitesi kurulmuĢtur.  
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Bu kurumun asıl amaçları; yasaların ıĢığında devlet tarafından yatırımlarının 

desteklenmesi, yatırım kontrol ve gözetiminin yanı sıra, özel serbest bölgelerin 

geliĢtirilmesi,  sektörler arası koordinasyonun sağlanmasıdır. Yatırım çekme çabaları 

devlet programlarının uluslararası ekonomik ve finans kurumlarının iĢbirliği ile 

Kazakistan Cumhuriyeti‟nin yasalarına uygun olarak garantilerin ve belirlenen 

koĢulların sağlanması için gerekli düzenlemeler ve faaliyetler 

gerçekleĢtirilmektedir
242

. 

Ayrıca, Ekonomik GeliĢme ve Ticaret Bakanlığı ekonomideki zayıf 

sektörlerin geliĢimi ve devlet aktiflerinin daha verimli kullanımı için özel sektör ve 

devlet ortaklığının, özel giriĢimlerin desteklemesinin öncelikli amaçları olarak 

gösterilebilir. Burada, Maliye Bakanlığının vergi, bütçe, özelleĢtirme politikaları 

düzenlemeleri; devlet mülkiyeti; gümrük mevzuatı; devlet tahvili emisyonu ve kredi 

sağlaması yatırımların çekilebilmesi açısından olumlu koĢullar meydana getirmesi 

önem taĢımaktadır. DıĢ ĠĢleri Bakanlığı,  adı geçen kurumlarla koordineli olarak 

faaliyetlerini sürdürerek, uluslararası ekonomik ve finans kurumların yardımıyla yeni 

teknolojilerin getirilmesini ve ticari iliĢkilerin geliĢtirilmesini öngörmektedir
243

. 

Kazakistan Cumhuriyeti‟ndeki yatırım faaliyetlerinin devlet yönetimini % 100 

devlet katkısı ile kaynakların etkin olarak kullanımını sağlayan ve yönetimi, devletin 

tek pay sahibi olduğu "Sumruk Kazına" Milli Refah Fonu tarafından 

gerçekleĢtirilmektedir. Bu kurum nezdinde (pay sahibi olduğu)  faaliyetini devam 

ettiren milli kalkınma kurumları Ģöyle sıralamakta fayda var
244

; 

 "Kazakistan Kalkınma Bankası" A. ġ, 

 "Kazyna Capital Management" A.ġ, 

 "Milli Ġnovasyon Fonu", 

 "Kazakistan Ġpotek Kredisi Garanti Fonu" A.ġ,  

Ayrıca, dünya piyasasında rekabet edebilirliğin uzun vadeli olarak 

değerlenmesi için diğer milli Ģirketlerin öneminin altının çizilmesi gerekir. Bunlar;  

 "Kazmunaygaz" A.ġ. ,  
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 "BirleĢmiĢ Kimya ġirketi" Komandit ġirketi,  

 "Sumruk- Energo", 

 "Tau-Ken Sumruk" milli maden Ģirketi ve diğerleri.   

"Yabancı Yatırımlar" Kanunu ilk olarak Kazak SSC kanunu olarak 7 Aralık 

1990‟da kabul edilmiĢtir. Bu kanunda yabancı yatırımlara yönelik bir dizi vergisel 

muafiyet ve istisnalara yer verilmiĢ ve Kazakistan‟ın yatırım çekmesinde önemli bir 

rol oynamıĢtır. Ancak bu kanunun, her ne kadar da etkin olsa da günün Ģartlarına 

uygun olmayan birçok yönü mevcuttu. Örneğin,   25.maddesinde; "Kazak SSC‟ de 

yabancı yatırımcılara ait Ģirketlerin mülkiyeti kamulaĢtırmaya tabi tutulmamaktadır", 

ifadesi gibi. 27 Aralık 1994 yılında kabul edilen  "Yabancı Yatımlar" Kanunu ikinci 

nesil kanun niteliğindeydi. Bu kanun 1997, 1998 ve 1999 yıllarında ülkedeki 

durumun değiĢimi ve devletin yatırımcılara yönelik politikaları göz önünde 

bulundurularak değiĢikliklere uğramıĢtır. 2003 yılına yatırımlara iliĢkilerini belirleyen 

bir diğer Kanun ise, 28 ġubat 1997 yılında kabul edilen Kazakistan Cumhuriyeti‟nin  

"Doğrudan Yatırımların Devlet Desteği Hakkında Kanun" olarak 

adlandırılmaktaydı
245

.  

Bunlara ek olarak, yatırım iliĢkilerini düzenleyen bir diğer kanun, 27 Ocak 

1996 yılında kabul edilen  "Yeraltı ve Yeraltı Kaynak Kullanımı Hakkında Kanunu" 

ve 26 Temmuz 1995 yılında kabul edilen "Petrol Kanunu" olarak gösterilebilir. 

Ayrıca, ikili; karĢılıklı yatırımların desteği ve çok taraflı; Enerji ġartı AnlaĢması gibi 

uluslararası antlaĢmaların da büyük önemi var.  

Son dönemlerde, Kazakistan‟da milli yatırımların çekilmesi amacı 

güdüldüğünden dolayı "Yabancı Yatırımlar Kanunu" ve "Doğrudan Yatırımların 

Devlet Desteği Hakkında Kanun" larının temelleri tek bir kanun içinde birleĢtirilerek 

"Yatırımlar Kanunu" oluĢturulmuĢ ve 8 Ocak 2003 tarihinde kabul edilmiĢtir. Bu da 

dolayısıyla yabancı yatırımcıları ilgilendiren hususların ve normların bertaraf 

edilmesine neden olmuĢtur. Bu kanun dıĢı kalan çok ciddi normlara örnek; yatırımlara 

uygulanan özel rejim, sermayenin yurtdıĢına transferi garantisi, mücbir sebeplerden 

dolayı oluĢan zararların tazminatıdır. Söz edilen Kanun tam olarak iki bölümden 

oluĢmaktadır. Birincisi; yatırımların hukuki rejimi ile ilgili ("Yabancı Yatırımlar 
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Kanunu" nda yer alan) diğeri ise; devletin yatırım desteği ile ilgili ("Doğrudan 

Yatırımların Devlet Desteği Hakkında Kanunu"nun önemli hükümleri) hükümlerini 

içermektedir. 

1994 yılında kabul edilen kanununda milli rejimin uygulanmasının yanında 

tercihli (ayrıcalıklı) rejim yer almaktaydı ve ayrıca bu rejimlerin en uygun olanının 

uygulanmasına seçim Ģansı tanınmaktaydı. Bu normun uygulamadan kalkması 

sebebiyle diğer ilgili mevzuatlara baĢvurmak zorunluluğu ortaya çıkmıĢtır. 1995 

yılında kabul edilen Kazakistan Cumhuriyetinin Anayasasında ve 27 Aralık 1994 

yılında kabul edilen Medeni Kanunda yer alan milli rejimdeki yabancı yatırımcılara 

yönelik hükümler geçerli olarak görülmektedir. Bunun yanı sıra tercihli rejim bir dizi 

uluslararası anlaĢmada bahsi geçen ilgili hükümler yer almaktadır
246

. 

2013 yılında 50 en rekabetçi ekonomi arasına giren Kazakistan, tercihli vergi 

uygulamalar ve özel ekonomik bölgeler sayesinde 30 tane "kurumsal lider" 

oluĢturmayı hedefleyen bir endüstri politikası öngörmektedir. Ayrıca Kazakistan-

2050 stratejik programında ise, dünyanın en geliĢmiĢ 30 ekonomisi içinde yer almayı 

amaç edinmiĢtir
247

. 2004 yılının baĢında Kazakistan‟ın hukuki sisteminde petrol 

sektöründe gerilim yaĢanmasının sebebi Vergi Kanun‟undaki bir dizi değiĢikliklere 

yer verilemesi olmuĢtur. Bu değiĢiklikler hükümetin yabancı yatırımcılar ile 

imzalanan sözleĢmelerde artık ülkenin "gerçek çıkarlarını" gözetecek "yüksek 

teknolojiler" ve yerel içerik kullanımı ve geliĢtirilmesi politikalarına dikkatleri 

çekerek denetim ve gözetimi arttırmıĢtır.  

2007 yılının Haziran ayında Hazar denizindeki Kashagan petrol sahasında 

yaĢanan teknik komplikasyonlar, gecikmeler ve maliyet aĢımlarına bir tepki olarak 

devlet tarafından sözleĢmedeki bazı değiĢikliklerin yapılması için Ġtalyan enerji 

Ģirketi Eni‟ye güçlü baskıda bulunmuĢtur. KazaĢagan anlaĢması yeniden müzakere 

edilmiĢ ve ulusal öperatör KazMunayGaz Ģirketinin hissesinin ve rolünün yeniden 

gözden geçirilmesini talep etmiĢtir
248

. Yabancı ortaklar pek memnun kalmasalar da, 
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bu geliĢme sonucunda Kashagan devletin tam desteği altına giren bir proje olmuĢ ve 

bir nevi "koruma statüsü" ayrıcalığına eriĢmiĢtir
249

.  

2007 yılının Nisan ayında devlet tarafından yerel içerik Ģartı altında, tüm 

enerji ve mineral kaynakları sözleĢmelerinin lisans ihaleleri için bu sahadaki 

Ģirketlerin tekrar denetleneceğini açıklamıĢtır. Hiçbir sözleĢmenin tek taraflı 

değiĢtirilmeyeceği güvencesine rağmen, bazı yatırımcılar vergi ve özel denetlemeler 

sonucunda sözleĢmelerinin değiĢtirilmesi için baskı altına kalmıĢlardır
250

.   

Yeni getirilen vergi kanunu ile daha düĢük kurumlar ve gelir vergisi yanı sıra, düz 

oranlı sosyal vergiler ve maden çıkarma vergisi (yer altı kaynak çıkarma vergisi) 

kabul edilmiĢtir. Bu vergiden Karachaganak alanı dâhil diğer konsorsiyumların muaf 

olacağı ilan edilmesine rağmen, petrol ihracatı vergisi ödemek zorunda oldukları 

netleĢmiĢtir
251

.  

1 Ocak 2009 yılında yürürlüğe giren Vergi Kanunu yer altı kaynaklarının 

kullanımının vergilendirilmesi hakkında bir dizi değiĢikliliğe yer verilmiĢtir. Bunların 

esasları kısaca Ģöyledir
252

: 

 Royalty vergisinin; madencilik, maden ve maden iĢletmeciliği vergisi ile 

değiĢtirilmesi,  

 Yeraltı Kaynak Kullanımı ile ilgili olan Üretim PaylaĢımı AnlaĢması 

uygulamasının kaldırılması. 01.01. 2009 yılına kadar imzalanan 

anlaĢmalar geçerliliğini kaybetmemekte, maden Ģirketlerinin ödeyeceği 

aĢırı kar vergisinin miktarı ise, Vergi Kanununda yer alan esaslara göre 

belirlenen değiĢken ölçeğe göre hesaplanacak,  kesintiler için yıllık 

toplam gelir oran değerlerine dayalı olarak net vergiden muaf gelir 

miktarı %20‟den %25‟e yükseltilmiĢtir. 

 01.01.2009 tarihiden itibaren maden Ģirketleri için geçerli olan 

sözleĢmeli vergi rejimindeki "Ġstikrar" hükmünün ("Tengiz Chevroil" 

Ģirketinin dıĢında) kaldırılması. Vergi rejiminde istikrar hükmü, 

01.01.2009 tarihinden itibaren zorunlu denetimden geçerek öngörülen 
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Ģekilde imzalanan maden iĢletmeciliği sözleĢmelerinin geçerlilik 

sürelerinin bitimine kadar devam etmektedir. Bunun dıĢında, tarafların 

anlaĢması üzerine ve Kazakistan Cumhuriyeti‟nin orijinal ve ekonomik 

çıkarlarına değiĢiklik getirmeyen hükümler kapsamında,  sözleĢmeli 

vergi rejiminde değiĢikliklerin yapılması mümkündür. 

Petrol ve gaz sözleĢmelerindeki "istikrar hükümleri" yabancı yatırımcıların 

genel ve yaygın olarak sözde "teknik olmayan riskleri" yönetmek için kullandıkları 

yasal araçlardır. Bunlar genellikle ev sahibi ülkeler tarafından önemli siyasi, yasal 

veya kurumsal belirsizlik olduğunda ve ev sahibi ülkede ele alınan standartlarla 

yatırımın potansiyel etkilerinin geliĢtirilmemiĢ olduğu takdirde kullanılmaktadır. Bu 

sözleĢmeler birçok farklı Ģekilde karĢımıza çıkmaktadır. Ancak aslında, bunlar 

yatırım projesinin olumsuz etkileyecek bir Ģekilde ev sahibi ülkelerin kendi hukuk 

sistemini değiĢtirmemeleri için taahhütte bulunmalarını sağlar. 

Kazakistan‟ ın petrol ve doğal gaz mevzuatının evrimi zaman içinde kararlı bir 

sözleĢme rejiminden kademeli bir değiĢim yaĢamıĢtır. Örneğin, vergi istikrarı yeni 

sonlandırılmıĢ vergi/royalty‟ lere dayalı sözleĢmeler için artık geçerliliğini 

kaybetmektedir(ortak üretim rejimi anlaĢmalarının aksine). Savunma, ulusal güvenlik, 

çevre/ çevre emniyeti/ekolojik güvenlik ve kamu sağlığı yasal değiĢiklikler istikrarı 

teminatı kapsamının dıĢındadır. Ne de o eski sözleĢmelerin geniĢ istikrar hükümleri 

içerdiği kabul edilmelidir. KaĢagan ortak üretim anlaĢması, mesela, çevre koĢulları 

dengelememektedir
253

.  

1996 yılında yürürlüğe giren Yeraltı ve Yeraltı Kaynak Kullanımı Hakkında 

Kanun‟ nda ihaleler ve ihale teklif ve yükümlülüklere iliĢkin olan hususlarda belirli 

bir oranda Kazakistan menĢeli mal ve hizmetlerin kullanımını gerekli kılmıĢtır. Bu 

mal ve hizmetlerin uluslararası ve milli standartlara uygun olması koĢulu ile 

sonrasında ilgili mevzuatla daha da geliĢtirilmiĢ ve devletin "yerel içerik" ifadesi ile 

yerel üretim ve hizmetlerin geliĢimi desteklenmeye amaçlanmıĢtır. Bahsedilen 

kavram aslında ithalat ikamesi temeline kurulmuĢ ve 2009 yılında Kazakistan 

hükümetinin milli kaynakların üretimde kullanılması ve uluslararası piyasada rekabet 

edebilir mallar halinde, ihraç edilmesini sağlayacak endüstriyel politikaları öne 
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çıkarması gündeme gelmiĢtir. Petrol ve doğal gaz alanında ilgili konsept yerini çoktan 

aldığından, diğer alanlarda da artık hükümet ve yatırımcı arasındaki iliĢkilerin bu 

koĢullar esasında dayalı olarak kurulması söz konusudur
254

.  

C. Vergi Sistemine Genel BakıĢ  

GeçiĢ sürecinin baĢlarında ülkedeki temel muhasebe sistemi, bürokratik 

iĢlemler çokluğu ve garantilerin olmaması tedirgin bir ortam yarattığından dolayı 

yabancı yatırımcıları çekingen davranmaya itmekteydi. Kazakistan bu problemleri 

çözmek için 1 Ocak 1996‟dan itibaren yeni muhasebe sistemini kabul ederek 

yürürlüğe koymuĢtur. Bundan baĢka vergi sistemini düzenleyerek, 24 Nisan 1995 

yılında yeni Vergi Kanunu kabul edilmiĢtir
255

.  

Kazakistan‟ın sürdürdüğü geçiĢ stratejisinin olumlu sonuçlar vermesinin dört 

temel uygulamaya dayanmaktadır. Birincisi, mali istikrarı korumaya yönelik yapısal 

reformlar ve büyüme dinamiğinin temelde doğal kaynaklara bağlı olarak 

gerçekleĢtirirken 2003 yılında petrol dıĢı sektörlerdeki yatırımları teĢvik etmek üzere 

kapsamlı bir sanayi stratejisi benimsenmiĢtir. Ġkincisi vergi sisteminde ve vergi 

yönetiminde yapılan reformlar ve gümrük vergisi düzenlemeleri ile yurt içi doğal 

kaynak (özellikle gaz ve petrol ürünleri) çıkıĢını denetim altına alınmıĢtır. Üçüncüsü, 

1999 yılında bütçe kanununda yapılan esaslı değiĢikliklerin yeterli olmaması 

neticesinde bütçe yönetimi hususlarına dikkat çekilmesidir
256

. Dördüncüsü ise, alt 

yönetim kademelerinde vergi ve harcama yetkilerinin yerelleĢmesi ve bütçe kanunu 

ile idareler arası mali iliĢkilerin düzenlenmesi, gelir ve gider denetiminin 

güçlendirilmesi amaçlanmıĢtır
257

.  

Geçtiğimiz on yıl içinde vergi mevzuatındaki değiĢikliklerin çoğu maden 

sektöründe odaklanmıĢtır. Royalty vergisinin yerine petrol üretim hacmine göre 

değiĢen maden çıkarma vergisi getirilmiĢ. Maden sanayi ile ilgili imza vergisi ve 

ticari keĢif bonusu, tarihsel masrafların geri ödemesi, aĢırı kar vergisi ve ihraç petrol 

vergisi Üretim PaylaĢım AnlaĢmaları (PSA) kapsamında sözleĢme uygulamasının 
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herhangi bir ihlali saptamasına bakılmaksızın devlet kar payı garantisi gibi bir 

mekanizma ile 2004 yılında yürürlüğe konmuĢtur. ġu anda PSA‟lar petrol ve maden 

sektöründe yürürlükten kaldırılmıĢtır ve ilerde tüm sözleĢmelerin AĢırı Kar Vergisi 

sözleĢmesi olması beklenmektedir
258

.  

 Ġstikrar maddelerinde, uluslararası tahkim ve diğer tedbirlere baĢvuru 

hususlarındaki değiĢiklikler, diğer kanunlar ve uluslararası yatırım anlaĢmalar daha 

büyük önem kazanmıĢlardır.  Özellikle, vergilendirmenin istikrar hükümlerinin 

sunduğu koruyucu önlemlerden çıkarılması, Vergi Kanunu yatırım ikliminin öne 

çıkan öğelerinden kılmaktadır.  

 Vergi sisteminde devam eden düzenlemeler mükelleflerin üzerindeki vergi 

yükünü hafifletmek amacıyla çeĢitli teĢvikler, muafiyet ve indirimleri de 

içermektedir. Bütçenin dengeli olarak seyretmesi amacıyla Kurumlar Vergisi 

kademeli olarak 2009 yılından itibaren %30‟dan %20 indirilmiĢtir. YurtdıĢında 

kurumlar vergisine tabi tutulan mükellefler %10 oranında KV ödemektedirler. Gelir 

Vergisi ise, %10‟dur. Böylece Kurumlar Vergisi ve Gelir Vergisinin oranları 

uluslararası standartlarına göre çok daha düĢük seviyede belirlenmiĢtir
259

. Ancak buna 

rağmen on yıla kadar olan kurumlar vergisi muafiyeti ve beĢ yıllık emlak ve arazi 

vergisi muafiyeti gibi bir kısım vergi imtiyazları kaldırılmıĢtır. Buna ilave olarak, 

yabancı Ģirketlerin Ģubeleri safi gelir üzerinden % 15 oranında Ģube kar vergisi ile 

vergilendirilmektedir. Böylece, yabancı Ģirketlerin Kazakistan‟daki Ģubelerinin 

ödemekle yükümlü oldukları efektif vergi oranı %40,5 oranına denk gelmektedir. 

Vergiye tabi gelir belirlenirken; 

 Binalar ve yapılar için %10, 

 Makine ve ekipmanları için %25, 

 Bilgisayar ve donanımları %40,  

 Diğerleri ise, %15 amortisman oranlarına tabi tutulmaktadır. 

Nihai olarak hesaplanan kurumlar vergisi tutarı kurumlar vergisinin avans 

ödemeleriyle karĢılaĢtırıldığında, nihai vergi tutarı vergi dönemi boyunca %20 oranla 

ödenen kurumlar vergisi avans ödemelerinden fazla çıktığı takdirde Ģirket ödenmeyen 
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tutarın % 40 oranında cezaya tabi tutulacaktır. Ayrıca faaliyet zararları; daha sonraki 

dönem vergiye tabi gelirden mahsup edilmek üzere 10 yıllık süreye nakledilebilir. 

Bundan ayrı olarak bazı durumlarda zarar mahsupları önceden belirlenmiĢ oranlar 

mevcut; 

 %10- tarım, arıcılık ve su ürünleri (balıkçılık) üreticilerinin vergiye tabi 

gelirlerinden,  

 %20- genel prosedür düzenini kabul etmiĢ olan mükelleflerin vergiye 

tabi gelirlerinden,  

 %15- ödenecek gelir miktarına uygulanmaktadır (mukim olmayanların 

Kazakistan Cumhuriyeti‟nde bulunan kaynaklarından elde edilen gelir 

dıĢında).Temettü geliri, mukim olmayanların Kazakistan Cumhuriyeti 

kaynaklarından elde edilen gelirler, tüzel ve diğer kiĢilere ödenen primler 

gibi bazı gelirler stopaja tabi tutulmaktadır.  

KC Transfer Fiyatlandırması Kanunun‟ da değiĢikliler yapılmıĢ ve 1 Ocak 

2009 yılında yürürlüğe girmiĢtir. Bu kanun kapsamında iliĢkili taraf iĢlemlerinin 

varlığı bazı koĢullara bağlanmaktadır. Bunlar: iĢlemin bir takas iĢlemi olması; diğer 

iĢletmenin vergi avantajının olması(yasal avantajlar, teĢvik ve ayrıcalıklı vergi 

oranları gibi avantajlar); iĢlemler iliĢkili kiĢiler arasında olmalıdır. Ayrıca bu kanunun 

hükümlerine göre, ilgili gümrük ve vergi idareleri iĢlemi yapanlar iliĢkili kiĢiler 

tarafından gerçekleĢtirilmediği durumda bile sınır ötesi iĢlemlerde kullanılan fiyatları 

izleme ve ayarlama haklarına sahiplerdir
260

. 

KiĢisel Gelir Vergisi, stopaj vergisi %10 ve temettü geliri vergisi olarak %5 

oranında ödenmektedir. YerleĢme bakımından mukim (mükellefiyet açısından) 

sayılabilmek için bir takvim yılı içinde en az 183 günlük süre Kazakistan 

topraklarında bulunmaları gerekmektedir.  Çifte vergilendirme anlaĢmaları 

kapsamında mukim olmayanlar kurumlar da bireyler de Kazak kaynaklarından elde 

edilen gelir üzerinden oluĢan gelir vergisinden muaf tutulmaktadırlar. Bu anlaĢmalar 

çerçevesinde bazı gelir kategorileri Kazakistan Cumhuriyeti Vergi Kanunu‟ da yer 

alan oranlardan daha düĢük olabilmektedir. Bu güne kadar Kazakistan 46 ülke ile 

çifte vergilendirmenin önlemesi için ikili anlaĢmalar içine girmiĢtir
261

.  
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Katma Değer Vergisi, oranı önce 2008 yılında %14‟ den, %13 oranına, 

sonradan da 2009 yılında %12‟ye düĢürülerek dünya çapında ülkeyi en düĢük KDV 

oranına sahip olan ülkeler arasına sokmuĢtur. Ayrıca bir vergi döneminde, malların 

satıĢ cirosu (iĢler, hizmetler) minimum olan aylık hesaplama indeksinin 30 000 katını 

geçmediği takdirde(2014 için 1 852 tenge30 000 katı 55 560 000 Tenge  324 500 

$), KDV kaydının yapılmasına gerek yoktur(eskiden 15 000 katı)
262

. 

Aktsiz (Tüketim) Vergisi, her türlü alkol ve alkollü içecek, etil alkol oranı 

%0,5‟i geçmeyen bira, tütün, (uçak yakıtı hariç) petrol, dizel yakıt, otomobil(manuel 

kontrollü araçlar dıĢında, özellikle engelliler için özel tasarım arabalar), ham petrol ve 

gaz kondesatı(yoğuĢmalı) üzerinden tahsil edilmekte ve oranları. 1999 yılında tüm 

bütçe dıĢı fonlara yapılan sosyal ödemelerin birleĢimi olarak salınan Sosyal Vergi, 

çalıĢanların brüt ücretleri üzerinden % 11 oranında iĢverenler(iĢçi payı %10) 

tarafından ödenmektedir
263

. Motorlu TaĢıtlar Vergisi, tescile tabi olan taĢıtların (40 

ton üstündeki damperli kamyonları ve özel tıbbi araçlar dıĢında) binek otomobiller 

için aylık hesaplama indeksinin 1‟den 117 katı arasında; kamyon ve özel araçlar için 

3 ve 9 katı arasında değiĢmektedir.  Mülkiyet Vergisi, %1,5 oranındadır. Gümrük 

Vergisi malların sınıflandırmasına göre %0 ve % 25 arasında değiĢmektedir. Yük 

gümrük beyannamesinin ana sayfası için 50 € ve yük gümrük beyannamesinin her 

sonraki sayfası için 20 € olarak gümrük harcı alınmaktadır. Toplam vergiye tabi 

ithalatın %12 oranında KDV(vergiye tabi ithalat bedeline KDV dıĢında, ürünün 

gümrük bedeli, tüm vergi bedelleri ve mal ithalatında bütçeye yapılması zorunlu olan 

diğer ödemeler eklenmektedir ) ödenmektedir
264

. 

Kazakistan Cumhuriyeti‟nin Vergi Sistemini gözden geçirdiğimizde, devlet 

bütçesinde en büyük paya sahip olan ve stratejik önem taĢıyan sektör olduğundan 

dolayı yer altı kaynakları ile ilgili mevzuata büyük önem verilmiĢtir. Doğal 

kaynakların elde edilmesi Kazakistan Cumhuriyeti ve yer altı kullanıcıları tarafından 

imzalanan sözleĢme esaslarına göre mümkün hale gelmektedir.  
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Maden Çıkarma Vergisi, royalty benzeri olan, gaz ve kondensat (yoğuĢmalı) 

doğalgaz için geçerli olan ve üretim hacmine dayalı olarak uygulanan vergi 

türüdür(0,5-18 arasında). Oranlar üretim hacmine göre değiĢmektedir.  Çıkarılan 

ürünün ihracat için veya iç piyasada satılmak üzere ayrılmasına bağlı olarak farklı 

matrah ve oranlar uygulanmaktadır. Bonuslar ise, ticari keĢif bonusu ve imza bonusu 

olarak ayrılmaktadırlar. Ticari keĢif bonusu, 0,1 oranındadır. Ġmza bonusu ise, tek 

sefer ödenmek üzere her sözleĢme akdine göre oranı farklılık göstermektedir.  Petrol 

ihraç vergisinin matrahı hesaplanırken ihraç edilecek olan ham petrol ve gaz 

kondensatının fiyatı esas alınmaktadır. Uluslararası piyasada ham petrol ve gaz 

kondensatı fiyatı varil baĢına 40 $‟ı aĢtığında vergi oranları, %7 ve %32 arasında 

değiĢmektedir. Kömür ihracatı söz konusu olduğunda bu oran 2,1 bazında 

alınmaktadır. AĢırı Kar Vergisi kesintilerin %25‟lik kısmını aĢan net gelir üzerinden 

artan oranlı ölçeğe göre hesap edilmektedir(%10-%60 arasında). 14 Nisan 1013 

tarihinden itibaren bir ton ham petrolün ihracat vergisi 60$‟dır
265

. 

D. Özel Vergi Rejimleri 

KC‟ nin Vergi Sistemi çeĢitli Özel Vergi Rejimleri ihtiva etmektedir. 1 Ocak 

2009 yılından itibaren ÖVR belirgin değiĢikliklere uğramıĢtır. Tek bir rejime tabi 

olunmak üzere tercih yapılabilir; 

 Patent Esasına Dayalı Özel Vergi Rejimi- iĢgücü istihdam ettirmeyenler; 

özel giriĢimcilik faaliyeti sürdürenler %2 oranında gelir vergisi(0,5 

patent fiyatı) (stopaj dıĢında) , sosyal vergi (0,5) , zorunlu emeklilik 

kesintisi ve sosyal kesintilerin (%5) bütçeye ödenmesi esasını 

belirtmektedir. Patent esasına dayalı ÖVR‟ minin özel teĢebbüs 

faaliyetlerini gerçekleĢtiren giriĢimcilere uygulandığı vurgulanmaktadır. 

Bir vergi dönemine ait gelirin bütçede belirlenen asgari ücretin 300 katını 

(2014 yılı için 30019 996 Tenge5989800 Tenge) aĢmaması Ģartı 

getirilmiĢtir. Ayrıca vergi oranı da %2‟ ye indirilmiĢtir. 

 Köy( Tarım Çiftliği) ĠĢletenlere Özel Vergi Rejimi- tek arazi vergisi 

ödendiği takdirde, gelir vergisi, KDV, arazi vergisi, taĢıt vergisi ve emlak 
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vergilerinin ödenmesine gerek kalmamaktadır. Tek arazi vergisinin oranı 

ise, arazinin takdir edilen bedelinin %1 oranında hesaplanmaktadır. 

 Küçük ve Orta Boy ĠĢletmelere Özel Vergi Rejimi-basitleĢtirilmiĢ sosyal 

vergi, kurumlar vergisi veya gelir vergilerinin (stopaj hariç) ödenmesini 

esas almaktadır. 

 Tarım ürünleri üretici tüketici kooperatifleri ve su ürünleri(balıkçılık) 

üreticileri için tüzel kiĢiler için özel vergi rejimi- uygun olan 

basitleĢtirilmiĢ veya genel düzenlenmiĢ rejime tabi olmayı tercih 

edebilirler. 

  BasitleĢtirilmiĢ Beyan Esasına Özel Vergi Rejimi- tüzel kiĢiler ve özel 

giriĢimcilerin faydalanabileceği rejimdir. BasitleĢtirilmiĢ beyan usulünce, 

özel giriĢimcinin çalıĢan maksimum ortalama çalıĢan sayısı 15 kiĢiden 25 

kiĢiye, gelirin üst sınırı ise 4,5 milyon Tengeden 10 milyon Tengeye 

yükseltilmiĢtir.  Bu usulde vergiye tabi olanlar için gelir üzerinden en üst 

oran %3, 9 iken %3 indirilmiĢtir
266

. Tüzel kiĢiler için uygulanan 

basitleĢtirilmiĢ beyanname usulünde çalıĢan sayısı üst sınırı 50‟ ye, yılın 

bir çeyreği gelir üst sınırı ise, 25 000 bin Tenge‟ ye yükseltilmiĢtir. Bu 

usulde vergilendiren giriĢimcilere %3 oranı saptanmıĢtır (eski oran %4 

ile 9 arası değiĢmekteydi)
267

. Emlak Vergisi ise, bu rejime tabi olanlar 

için %0,5 oranındadır.   

E. TeĢvikler ve Ġmtiyazlar  

Kazakistan Cumhuriyeti‟ de teĢvikler, sadece ülkede tüzel kiĢi olarak varlığını 

sürdüren stratejik projelere sunulmaktadır. Ġlgili sektörde teĢvik elde edebilmek için 

yetkili devlet organı(KC Endüstri ve Yeni Teknolojiler Bakanlığı Yatırımlar 

Komitesi) ile sözleĢme imzalanması gerekmektedir. Bunun gibi bir anlaĢma 

imzalayan yatırımcılar, hukuk mevzuatında veya uluslararası anlaĢmalarında 

meydana gelecek değiĢiklerin olumsuz etkilerinden korunma sağlamaktadır. Ancak 

bu tür koruma, üretim prosedürü, koĢulları ve satıĢı, aktsız ürünlerinin ithalatı ve 
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ihracatına iliĢkin ve buna ek olarak milli ve ekolojik güvenliğin, sağlığın ve ahlakın 

sağlanması ile ilgili uluslararası anlaĢmalarının ve mevzuatının değiĢikliklerini 

kapsamamaktadır. Kazakistan Cumhuriyeti‟nin Vergi Kanunu, tercihli vergi 

uygulamaları ve yatırım teĢviklerin uygulama prosedürünü tesislerin satın alınma 

bedellerinin, rekonstrüksiyon veya modernizasyonu ile ilgili harcamaların 

düĢürülmesine izin vererek basitleĢtirmiĢtir. 

Gıda, giyim, kağıt ürünleri, makine imalatı,  imalat sanayi, kimya sanayi, 

madencilik, inĢaat, eczacılık, bioteknoloji turizm, bilgi teknolojisi, uzay çalıĢmaları, 

atom endüstrisi, sosyal hizmetler, iletiĢim ve tabi ki tarım alanları Kazakistan 

ekonomisinin öncelikli sektörleri olarak belirlenmiĢtir
268

.  

Bunun yanında, yatırımcıların teĢvik elde edebilme sürecinin kolaylaĢtırılması 

söz konusudur. Eskiden vergisel imtiyazın alınabilmesi için Yatırımlar Komitesi ile 

anlaĢma imzalanması gerekirken günümüzde mükelleflerin bina satın alınması ve 

inĢaatı, üretim tesisi kurulması, makine ve teçhizatın temin edilmesi ve bunların 

yeniden yapılandırma ve modernizasyon iĢlemleri ile ilgili giderlerin 3 yıllık bir süre 

için indirilmesi öngörülmüĢtür. Ancak bu imtiyazların özel ekonomik bölgelerde ve 

(alkollü ürünlerin tümü; %0,5 etil alkol içeren bira; tütün mamulleri gibi)  bazı 

malların üretimini ve satıĢını gerçekleĢtiren Ģirketler ve özel vergi rejimi ile 

vergilendirilen- tarımsal üretim yapan ve tarım kooperatifleri olan tüzel kiĢiler için 

geçerli değildir
269

. 2011 yılında yeni Kyoto SözleĢmesinin yönetmeliklere dayan yeni 

Gümrük Yasası‟nın yürürlüğe girmesiyle beraber uygulanması esas bulan "tek 

pencere" (one stop shop) prensibi ile iĢyeri tescili, kayıt ve ruhsat iĢlemleri kolaylık 

kazanmıĢtır
270

.  

Serbest ve Özel Ekonomi Bölgeleri SEB alanları içerisinde katılımcılar
271

;  

 KC Gümrük Kanunu, 

 KC Vergi Kanunu, 
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  Serbest Ekonomik Bölgeler Kanunu 

 Özel hukuksal rejime tabi tutulmaktadırlar 

 KC Vergi Kanunu‟nu uyarınca bütçeye ödenecek kurumlar vergisi tutarının 

belirlenmesi esnasında, vergi miktarı %100 azalmakta, kullanılan arsa ve araziler için 

emlak vergisi ile ilgili oranlara %0 ve mülk vergisi katsayısı 0 tarife yıllık olarak 

uygulanmaktadır (7 yıllık süre için). Gümrük vergisi ve ilgili resimler (aktsiz dıĢında) 

tahsil edilmemekte ve malların emniyeti ve güvenliğinin sağlanması için 

zorunluluklar dıĢında ithal edilen mallar için herhangi tarife dıĢı önlemler 

uygulanmamaktadır
272

.  

Belirli koĢullar altında yatırımcılar farklı imtiyazlardan yararlanabilmekte, 

bunlar; 

 Gümrük Vergilerinden muafiyet,  

 Devlet hibelerinin sağlanması, 

 Arazi ve emlak vergisi ile ilgili imtiyazları, ve ayrıca10 yıllık kullanım 

için ücretsiz arsa,  

 DüĢük sosyo- ekonomik kalkınma düzeyinde olan yerleĢimlerde stratejik 

projelerin gerçekleĢtirilmesi için endüstriyel Ģirketlere özel imtiyazlar, 

 SEB‟ e satılan ve bu alanda tüketilen mallara %0 KDV uygulanması.  

1990 yılında "Serbest Ekonomik Bölgeler Hakkında Kanun" yürürlüğe 

girmiĢtir. 1991-1996 yılları arasında 9 tane SEB kurulmuĢ ancak hepsi yanlıĢ yetki 

paylaĢımı ve yönetim aksaklığı yüzünden ekonomik olarak verimsiz olduklarından 

dolayı kapanmıĢlardır. Aynı 1996 yılında Kazakistan Cumhuriyetinin topraklarında 

KC CumhurbaĢkanının talimatı ile "Özel ekonomik Bölgeler Hakkında Kanun" 

yürürlüğe girmiĢ ve ilgili gümrük ve vergi mevzuatı ile ayrıcalıklı hukuksal 

düzenlemeler yapılmıĢtır. 2002 yılında yeni nesil SEB temeli atılmıĢtır. 21 Temmuz 

2011 yılında, serbest bölgelerin kuruluĢu, iĢletilmesi ve kapatılması sırasındaki 

iliĢkileri düzenleyen Kazakistan Cumhuriyeti Kanunu 469-VI " Kazakistan 

Cumhuriyeti Özel Ekonomik Bölgeler Hakkında Kanun" kardinal değiĢikliklere 

uğrayarak yürürlüğe konmuĢtur. Buna ek olarak,  KC CumhurbaĢkanının talimatı ile, 
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25 yıllık süre için ekonominin ayrı sektörlerini geliĢtirmek üzere SEB kurulmuĢlardır. 

Örneğin
273

; 

 Güney Kazakistan bölgesindeki "Ontustik" SEB‟ si, 2005 yılında 497‟e 

yakın iĢ imkânı sağlayarak tekstil endüstrisinin geliĢtirilmesi; 

  "Astana-Yeni ġehir" SEB‟ si, 2001 yılında 977 milyar Tengeye(557 

özel yatırım ve 420 devlet bütçesinden sağlanmıĢtır) mal olan baĢkentin 

yeni idari-iĢ merkezinin inĢaatı ve ayrıca yatırımları çekip ileri 

teknolojiyi kullanarak ĠĢim nehrinin sol yakasındaki Endüstri parkında 

yeni üretim yerleri açmak ve çağdaĢ altyapının oluĢturması
274

; 

  2003 yılında Almatı Ģehrinde 848 iĢ olanağı sağlayan "BiliĢim 

Teknolojileri Parkı(IT Park)" SEB‟ si ise, biliĢim teknolojileri 

sektörünün geliĢtirilmesi için kurulmuĢlardır. Ġhracata dayalı bilgi 

teknolojileri ve cihaz üretimine yer verilmiĢtir. Personel harcamalarının 

yıllık gelirin en az % 50‟i olması ve %90‟ personel harcamalarının yerli 

çalıĢanlara yapılması koĢulu ile beĢ yıl boyunca sosyal vergi muafiyeti 

sağlanmaktadır
275

.  

 "Morport Aktau"(Seaport) Mangistau bölgesinde, hafif sanayi, kimya 

sanayi ve metalürji sanayi alanlarında üzerine ihtisaslaĢma ve geliĢme 

öngörüsü ile 2002 yılında kurulmuĢtur 

 "Milli Sanayi Petrokimya Teknoparkı", alanındaki projeler 

"Kazakistan‟ın 30 kurumsal lideri" atılım projeleri arasına dahil 

edilmiĢtir. Ġlk proje, dünya düzeyindeki entegre petrokimya 

kompleksinin inĢaatı diğeri ise,  Atırau rafineri benzol üretimi 

kompleksinin kuruluĢu olmuĢtur. Ayrıca "Chevron" Ģirketi tarafından 

polietilen boru üretimi baĢlatılmıĢtır. Günümüzde, SEB alanında; 

entegre kimyasal kompleksi, amonyak ve üre kompleksleri, PVC 
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üretimi, bütadien ve poli-bütadien kauçuk ve metanol üretimi tesis 

kurulumu gerçekleĢtirilmektedir
276

.  

 "Burabay" SEB‟ si Akmola bölgesinde 2008 yılında turizm alt 

yapısının geliĢtirilmesi için 2021 yılına kadar faaliyetini sürdürmek 

üzere kurulmuĢtur. KuruluĢundan itibaren bölgeye turistik tesis inĢaatı 

için 8,5 milyon $ özel yatırım çekilmiĢtir.  

 "Pavlodar" kimya ve petrokimya endüstrisi üzerine Pavlodar Ģehrinde 

2036 yılına kadar faaliyet göstermek üzere 2011 yılında kurulmuĢtur. 

Özellikle katma değeri yüksek olan ihracata yönelik ürünlerin ileri ve 

modern, çevre dostu teknolojiyi kullanarak kimya ve petrol sanayi 

geliĢiminin desteği amaçlanmaktadır. 

Bunlardan ayrı olarak, daha kurulum ve geliĢtirme aĢamasında olanlar 

ise,  

 "Sarıarka" endüstriyel metalürji, metal iĢleme ve makine imalatının 

geliĢtirilmesi için Karaganda bölgesinde 2011 yılında (2035 yılına 

kadar) kurulmuĢtur
277

.  

 "Khorgos-Doğu Kapıları" Uluslararası Sınır ötesi ĠĢbirliği Merkezi 

ticaret ve lojistik üzerine Almatı bölgesinde. Milli lojistik operatörü olan 

"Kazakstan Temir Jolı" Ģirketinin öncülüğünde taĢımacılık ve lojistik 

sorunlarının çözülmesine yönelik 2011 yılında kurulmuĢtur(2035 yılına 

kadar)
278

. Örneğin bu kapsamda, büyük taĢımacılık potansiyeli taĢıyan 

Almatı-Khorgos otoyolunun geliĢtirilmesi devletlerarası transit yolcu 

yük taĢıma koĢullarına sağlamaya yönelik olduğundan dolayı yatırım 

cazibesi yüksek olan bir projedir
279

.  

 "Taraz Kimya Parkı" SEB‟ sinin dünya standartlarında yüksek 

rekabet gücüne sahip olan kimyasal ürünlerin üretimine odaklı tesislerin 
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kurulması için 2015 yılının sonuna doğru faaliyete baĢlaması 

beklenmektedir (2037 yılına kadar)
280

. 

 Kazakistan‟da 1 Ocak 2015 yılından itibaren yeni teĢvik paketi yürürlüğe 

konmuĢtur. Söz konusu bu teĢvik paketi en az 20 milyon ABD $ hacminde ve 

öncelikli yatırım projeleri için sağlanmaktadır
281

;  

 10 yıllık Kurumlar Vergisi muafiyeti,  

 10 yıllık Emlak Vergisi Muafiyeti,  

 8 yıllık Mülkiyet Vergisi Muafiyeti,  

 Bu düzenlemelere ek olarak tesisin faaliyete girmesinden9 itibaren devlet 

tarafından (yatırım sübvansiyonu)  sermaye giderlerinin %30 oranına kadar 

telafi edilmesi söz konusudur
282

.  

 Mevzuat değiĢikliklerine karĢın yabancı yatırımcılara yönelik garantilerin 

getirilmesi öngörülmektedir. Düzenleyici ve yasal ortamın Ģeffaflık noksanının 

giderilmesi amacıyla bu bağlamda uzun vadede „istikrar‟ ilkesi 10 yıllık bir süre için 

vergi, göç ve çevre alanlarına iliĢkin mevzuat değiĢikliği hükümleri getirilmiĢtir. 

F. Kazakistan’daki Doğrudan Yabancı Yatırımların Güncel Durumu  

Gümrük Birliğine katılması sonucu, imalat sektöründeki doğrudan yabancı 

yatırımlar giriĢi 2009 yılında 1,8 milyar $‟dan 2012 yılında 3,4 milyar $‟a 

yükselmiĢtir. Bunun yanı sıra toplam(brüt) doğrudan yabancı yatırım‟lar % 34 artarak 

21,4 milyar $‟dan 28,3 milyara çıkmıĢtır. 2013 yılında ise 24,1 milyar $ olmuĢtur
283

. 

Kazakistan‟ daki Doğrudan yabancı yatırımların giriĢi zengin doğal kaynakları 

ve hızlı ekonomik büyüme sayesinde %1 oranında artıĢ göstererek, kayıtlara geçen 

ikinci en yüksek seviyeye ulamıĢ ve 14 milyar $ olmuĢtur. Buna ilaveten, 2012 

yılındaki doğrudan yabancı yatırım‟ ların hemen hemen beĢte birini madencilik 

endüstrisi çekerken, finansal hizmetler %12‟ ni çekmiĢ oldu.  
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Sınır ötesi satınalma(M&A) oranlarındaki düĢüĢ, kısmen BG Group Plc 

(BirleĢik Krallık) Kazakistan‟ın kuzey-batısında bulunan Karaçaganak‟taki entegre 

doğal gaz Ģirketi tarafından Kazakistan‟ın yerel ÇUġ‟i olan KazMunaiGaz lehine 3 

milyar $ değerindeki payını %32.5‟ten %29.25‟e azaltması sebep olmuĢtur
284

. Bu tür 

yatırımlardan geri çekilme Karaçaganak petrol arama giriĢiminde Chevron Corp., Eni 

SpA ve OAO Lukoil Ģirketlerinin yanında yerel enerji Ģirketine %10 hisse payını 

sağlamıĢtır.  

Denize kıyısı olmayan geliĢmekte olan ülkeler tarihsel olarak, zengin doğal 

kaynak sahibi Ġpek Yolu ekonomileri ile beraber küresel doğrudan yabancı yatırım 

akıĢlarının küçük bir payını oluĢturmaktadır. Denize kıyısı olmayan ülkeler arasında 

hala daha büyük eĢitsizlikler mevcut. Kazakistan, Moğolistan, Türkmenistan ve 

Azerbaycan bu bölgedeki doğrudan yabancı yatırım giriĢlerinin neredeyse %54‟ne 

sahiptir. Bu alt grup içinde, bu yatırım akıĢının %40‟ı tek baĢına Kazakistan‟a aittir. 

Bu ülkeler arasında Kazakistan‟ ın en baskın rakip olmasının nedeni ise, kesinlikle 

yabancı yatırımcıların ilgisinin petrol ve doğal gaz sektörlerinde olmasıdır. 

GeliĢmekte olan kara ülkelerinde 2012 yılında gerçekleĢen 6,5 milyar $ tutarındaki en 

büyük satınalma giriĢimi (M&A) bu ülkede gerçekleĢmiĢtir.  Bunların üçü 

hidrokarbon sektöründe gerçekleĢmiĢtir. Diğer büyük satınalma giriĢimi Glencore 

tarafından Kazak bakır Ģirketi Kazzink‟de ek %19 hisse satın alması olmuĢtur
285

. 

Hizmet sektörünün diğer sektörlere göre daha ilerde olma sebebi ise, 2011 

yılında Ġsveç Ģirketi olan TeliaSonera tarafından 1,5 milyar $‟a Kazakistan GSM‟ in 

satın alınmasıdır. Bunların arasında diğer geliĢmekte olan ülkeler tarafında birinci 

yeri alan yatırım ise, Xinjiang Guanghui (Çin) tarafından AlgaCaspiyGas‟ in 200 

milyon $‟a satın alınması en büyük iĢlemlerden biri olmuĢtur
286

.  

G. Avrasya Gümrük Birliği  

1990‟dan beri var olan bölgesel entegrasyon fikri,  Belarus, Kazakistan ve 

Rusya arasında Kasım 2009‟da anlaĢma imzalanması ve Ocak 2010‟ dan itibaren 

ülkeler arasında ortak ithalat tarifeleri uygulanmasının yürürlüğe girmesi ile süreç 
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ivme kazanmıĢtır. Ġç sınır kontrolleri önce Rusya ve Belarus arasında ortadan 

kaldırılmıĢ, ardından da Kazakistan bu sürece dahil olmuĢtur. Gümrük Birliği 

çerçevesinde ithalat tarife gelirleri ulusal bütçelere tahakkuk edecek olan,  önceden 

belirlenmiĢ oranlarda(Rusya %83,Kazakistan %7 ve Belarus‟ un hakkı %5, ancak 

düzenli incelemeye tabi) belirlenmiĢtir
287

.  

Bölgesel ekonomik entegrasyon tarife dıĢı engellerin aĢılması için birçok fırsat 

yaratmaktadır. Örneğin, gümrük denetimleri, Rusya, Belarus ve Kazakistan 

sınırlarında kaldırıldığından itibaren Gümrük Birliği‟nin oluĢturulması sonucu Asya 

Kalkınma Bankasının ifadesine göre,  Rus-Kazak sınır kapısında geçiĢler önemli 

ölçüde daha kolay hale gelmiĢtir. Aracı ve kolaylaĢtırıcı ödemelerinin ihtiyacın da 

ticarete destek olma amacıyla azaltılması muhtemeldir. Aynı zamanda, Gümrük 

Birliğine dahil olmayan ülkelerden (örneğin Kırgız Cumhuriyeti) giren kamyonların 

sınırda gümrük muayene sürelerinin önemli ölçüde %47 „ye kadar arttığı 

belirtilmektedir
288

. Kazakistan ihracat pazarlarının segmentasiyonu (hammadde 

mallarından dayanaklı tüketim mallarına ve sermaye mallarına)kategoriye göre 

önemli ölçüde artmıĢtır. Ürün hatlarının %40 en az iki ticaret ortaklarından en az ana 

gruba ihraç edilirken, Gümrük Biriliği içinden ve dıĢından ihracat oranları %10 kadar 

düĢmektedir. Bu da Kazakistan ın ihracatının çeĢitliliğinin ne kadar düĢük olduğu 

hususunu vurgulamaktadır
289

. 
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III. ÖZBEKĠSTAN 

Özbekistan ekonomisi Sovyet döneminde tarım sektöründe uzmanlaĢmaya 

yönelmiĢti. Bağımsızlık öncesi, ülkedeki altın üretimi Sovyetlerdeki toplamın üçte 

birini oluĢturmaktaydı. Özbekistan dünyada en büyük altın rezervlerine sahip altıncı 

ülkedir. GeçiĢ döneminde altın üretimi yılda 85 tona kadar arttırılmıĢ ve ülke 

dokuzuncu en büyük altın üreticisi haline gelmiĢtir. Çin, ABD, Hindistan ve 

Pakistan‟dan sonra beĢinci en büyük pamuk üreticisi ve ABD‟den sonra ikinci en 

büyük pamuk ihracatçısı konumundadır. Pamuk ihracatından ülkede elde edilen döviz 

gelirinin dörtte birinden daha fazlasını oluĢturmaktadır. Bundan ayrı, ülke petrol ve 

doğal gaz gibi büyük enerji kaynaklarına sahiptir
290

.  

A. Özelleştirme  

 Özbekistan‟ da sürdürülmüĢ olan reform politikası diğer Orta Asya 

ülkelerindekinden farklı olarak daha dikkatli ve yavaĢ bir seyir izlemiĢtir. Fiyat 

serbestleĢmesi ile 1992 yılında baĢlayan bu süreç 1994 yılında Temmuz ayında milli 

paranın tedavüle konulması ile hız kazanmıĢ ve Kasım ayında IMF destekli istikrar 

programının uygulanması ile devam etmiĢtir
291

. 

 Özbekistan‟ın geleneksel önerileri takip etme konusundaki isteksizliği çok erken 

belli olmuĢtur. Özbekistan hükümeti yurt dıĢından gelen uyarıları dikkate almadan 

ekonominin kademeli bir dönüĢüm politikasını izlemeyi seçmiĢtir. Küçük iĢletmelerin 

hızla özelleĢtirilmesi ve fiyat liberalleĢmesi birkaç yıl içinde gerçekleĢmiĢ ve 

hükümet kendi ekonomisi içinde ve uluslararası ekonomi ile iliĢkili kaynakların 

tahsisi üzerinde güçlü kontrolü sağlamıĢtır.  Büyük Ģirketlerin özelleĢtirmesi ise, daha 

yavaĢ ve kısmı olarak gerçekleĢmiĢ ve çoğunlukla bu durum devletin resmi 

özelleĢtirmeden sonra bu iĢletmelerdeki rolünün etkinleĢmesi ile sonuçlanmıĢtır. 

Washington Mutabakatı yolunda ilerlemektense, Özbekistan ekonomik kalkınma için 
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geliĢim odaklı devlet yönetimi altında kademeli kapitalizme geçiĢ yaklaĢımı 

izlemiĢtir
292

.  

Birinci etap(1992-1993yılları), ticari ve yurt içi hizmet kuruluĢları, toplumsal 

tüketici kooperatifleri, yerel sanayi kuruluĢları ve konut fonunun özelleĢtirilmesi ile 

gerçekleĢtirilmiĢtir. Bu esnada kullanılan metot, kuruluĢ tek bir tüzel veya gerçek 

kiĢiye satıĢı, çalıĢanlar tarafından satınalma veya halka kapalı anonim Ģirketlere 

dönüĢtürülmesi olmuĢtur. 1993 yıllında birkaç tane anonim Ģirket de kurulmuĢtur. 

Ġkinci etapta(1994-1998yılları), gıda ve hafif sanayi, makine imalatı, inĢaat ve inĢaat 

endüstrisi, oto sanayi ve diğer endüstri dallarındaki(doğal tekeller dıĢında) 

kuruluĢların toplu özelleĢtirme sürecinden geçmesi ile sağlanmıĢtır. Bunlardan 

bazıları gerçek ve tüzel kiĢilerin eline geçerek limitet Ģirketlere dönüĢtürülmüĢtür. 

Yurtiçinden yatırımların çekilmesi amacıyla 85 tane özelleĢtirme yatırım fonu 

oluĢturulmuĢ ve 80 bin vatandaĢ hisse sahibi haline gelmiĢtir. Üçüncü etapta (1999-

2002yılları) ise, ekonominin temel endüstri alanlarında yer alan büyük iĢletmelerin 

özelleĢtirilmesi ile gerçekleĢmiĢtir. Yabancı yatırımcılar için rekabet bazında 

kuruluĢları tamamen satın almaları veya anonim Ģirketlerinin hisse senetlerinin büyük 

payını almaları yönünde teklifler sunulmaktaydı. Bundan ayrı olarak, 2002 yılından 

itibaren belirli yatırım yükümlülüklerin olması koĢulu ile beĢ yıllık taksitlendirme 

seçeneği ile yatırımcılara ilerde tamamen satın alma hakkı veren ortaklık yönetimi 

devri sunulmaktaydı
293

. 

B. Doğrudan Yabancı Yatırımlara Yönelik Mevzuat  

 Öncelikle, "Yabancı Yatırımlar Kanunu" 1994 yılında yürürlüğe konmuĢ ve 

ardından Mayıs 1995 ve Ağustos 1997 yılında yeniden yapılandırılmıĢtır. Ancak 30 

Nisan 1998 yılında yürürlüğe konan "Yabancı Yatırım Kanunu" bile yabancı 

yatırımcıların korunması için yeterli değildi. Bunların ardından 14 Haziran 1999 ve 

Mayıs 2000 yılında kanunda yapılan bu iki değiĢiklik yatırımcıların endiĢelerini 
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arttırmıĢ oldu.  Yatırım teĢvik mevzuatında birçok sayıda revizyona yer verilmesi 

Özbek hükümetinin yabancı yatırımcılara karĢı tavırlı olduğunun ispatı olmuĢtur
294

.  

 Özbekistan hükümeti organize edilmiĢ bir planın parçası olarak petrol ve doğal 

gaz sektörüne daha fazla doğrudan yabancı yatırım çekmek amacıyla 28 Nisan 2000 

tarihinde "Petrol ve Doğal Gaz Yatırımları Kararnamesi" kabul etmiĢtir. Bu 

kararname yabancı yatırımcıların ilgisini çekecek çeĢitli hükümler içermekteydi. 

Birincisi, Üstyurt bölgesinde(muhtemelen diğer bölgelerde de) keĢif çalıĢmalarını 

yürütecek olan Ģirketlere bir ile yirmi beĢ yıllık süre için "geliĢtirme süresinin 

uzatılması hakkı ile" yeni keĢfedilen petrol ve doğal gaz yatakları verilebilir. Petrol ve 

doğal gaz yataklarında, arama çalıĢmaları yapan Ģirketlere "bir imtiyaz sözleĢmesi" 

Ģeklinde tanınmaktadır. Petrol ve doğal gaz arama çalıĢmaları yapan Ģirketler biz dizi 

hakların yanı sıra özel yatırım rejiminden yararlanabilmekteydi. Ayrıca Özbekistan da 

yürürlükte bulunan "vergi, kesintiler ve her türlü ödemelerden" muaf 

tutulmaktaydılar(gümrük kayıt ödemeleri hariç)
295

.  

 Günümüzde, ülkede gaz ve petrol sektörlerinde dikey entegre devlet tekeli olan 

"Uzbekneftegaz" adındaki ulusal holding tarafından iĢletilmektedir. UNG, iĢtirakleri 

aracılığı ile gaz ve petrol arama ve üretim, iĢleme, nakliye ve dağıtım, depolama dahil 

olmak üzere aĢağı yukarı tüm önemli faaliyetleri denetlemektedir. Doğal gaz ve petrol 

keĢif ve üretimi ağırlıklı olarak Maden Kanunu, Ġmtiyazlar Kanunu, Doğal Tekel 

Kanunu ve ilgili Üretim PaylaĢım AnlaĢmaları (PSA) tarafından düzenlenmektedir. 

Arama ve üretim yapan yabancı yatırımcılar tarafından tercih edilen yatırım Ģekilleri 

Ortaklıklar veya Üretim PaylaĢım AnlaĢmalardır. Hükümet ayrıca, hidrokarbon keĢfi 

ya da üretim yapan ortak giriĢim Ģirketleri için 7 yıllık kurumlar vergisi muafiyeti ve 

bunun yanı sıra hisse baĢına düzenlenmiĢ kar vergisi muafiyeti sunmaktadır
296

.  

Özbekistan‟da son birkaç yıldır yatırım mevzuatındaki bazı belirsizlikleri 

ortadan kaldırmak ve tercihli muameleye tabi tutulan yatırımcılar dıĢında ülkedeki 

tüm yatırımcılar için yatırım koĢullarının eĢitlendirilmesi istikametinde çeĢitli adımlar 
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atılmıĢtır
297

. Özbekistan‟ da "Yabancı Yatırımlar Hakkında" ve 2 Ağustos 2005 

yılında kabul edilen Özbekistan Cumhuriyetinin "Yabancı Yatırımcıların Haklarının 

Korunması Kanunu" mevzuat temelini oluĢturmaktadırlar
298

. Buna ek olarak yabancı 

yatırımcılar ve kurdukları iĢletmeler uyuĢmazlıkların çözümü ve genel olarak 

haklarını ve menfaatlerini koruyabilmek için yürürlükte olan kanunlara ve devlet 

mahkemelerinin öngördüğü kurumsal mekanizmalara, savcılığa, ve ayrıca tahkim 

kurullarına baĢvurabilirler.   

Bunlara örnek olarak, 11 Nisan 2005 yılında kabul edilen CumhurbaĢkanın 

CK- 3594 Nolu "Yabancı Yatırımcıların Haklarının Korunması Hakkında Ek 

Önlemler" kararnamesi gösterilebilir. Bu yasa çerçevesinde yatırımcılar Ģirketin esas 

faaliyetlerinden elde edilen gelir üzerinden alınan vergi, mülkiyet vergisi, sosyal 

altyapı geliĢimi ve vergisinden muaf tutulmaktadır.   Ayrıca, 2 Ağustos 2005 yılında 

Bakanlar Kurulunun 180 Nolu "Doğrudan Yabancı Yatırımların TeĢviki Yönünde Ek 

Önlemler" Kararı; Özbekistan Cumhuriyeti tarafından yatırımcılara, hükümetle 

imzalanan sözleĢmeler kapsamında yürürlükte olan yasal mevzuat ıĢığında ek garanti 

ve koruma(indirim ve imtiyazlar) sağlamaktadır.   

Bundan ayrı, 1 Mayıs 2006 yılında Bakanlar Kurulunun 74 Nolu "Doğrudan 

Yabancı Yatırımların TeĢvikinin GerçekleĢtirilmesi Yönünde Ek Önlemler" Kararı. 

14 Haziran 2005 yılında kabul edilen CumhurbaĢkanının CK- 3619 Nolu "Yabancı 

Yatırımcılara Sunulan Ġmtiyazların TeĢvik Edici Rolünü Arttırma Yönündeki Ek 

Önlemler" Kararı.  

Bahsi geçen mevzuat kadar önemli olan 14 Mart 2007 tarihli 

CumhurbaĢkanının CK-3860 Nolu " Teknik ve Teknolojik Donanımın 

Modernizasyonunu Üzerine Ek TeĢvik Önlemleri" Kararnamesi itibariyle, 

yatırımcılar bir dizi amortisman kolaylığı ve gelir üzerinden %20 oranında indirim 

gibi imtiyazlardan yararlanabilmektedirler
299

.  
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 UNDP, "Analiticheskiy Doklad "Sovershenstvovaniye Sistemı Razresheniya Ġnvestitsionnih Sporov 
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24 Temmuz 2008 tarihli "Yabancı Yatırım ve Kredilerin Çekilmesi ve 

GeliĢtirilmesi Sürecinin ĠyileĢtirilmesi Yönünde Ek Önlemler" adındaki 

CumhurbaĢkanının 927 Nolu CumhurbaĢkanı Kararı ile devlet kurumlarının yabancı 

yatırımları ve kredileri çekmek ve ilgili projelerin hayata geçirilebilmesi için 

iĢbirliğinin sağlanması yönünde etkinliğini güçlendirilmeye çalıĢılmıĢtır.  

C. Vergi Sistemine Genel BakıĢ 

Günümüzde Özbekistan‟ ın vergi sistemi ülkenin reformları doğrultusunda 

geliĢmektedir. Ġdari ve kurumsal kapasitenin buna dâhil olması ile bu süreç içinde 

daha baĢarılı adımlar atılmaktadır. Bağımsızlığın ilk yıllarında kamu harcamalarını 

sürdürebilmek ve önemli mali krizlerin önüne geçmek adına vergi reformları 

vergilendirmenin mali rolüne daha çok önem verilerek, düzenleyici, sosyal ve uyarıcı 

roller ise göz ardı edilmiĢtir. Bu miyop mali politikalar neticesinde ülke 

ekonomisinin; özel sektörün geliĢimi, yatırım ve istihdam gibi faktörlerinin kötü 

etkilenmesine neden olmuĢ ve kayıt dıĢı ekonominin hızla büyümesini tetiklemiĢtir
300

. 

Reform süreci boyunca Özbek vergi sisteminin yapısında sosyalist ilkelerin baskınlığı 

gözlemlenmekteydi. Büyük vergi mükellefleri pazarlık yaparak kolayca vergi 

muafiyetlerine eriĢebilmekteydi. Modern vergi sisteminin dayanakları olan gönüllü 

uyum ve beyan ilkelerinden yoksundu. Ayrıca geliĢmemiĢ idare yapısı, yolsuzluk ve 

bundan dolayı bundan dolayı kamu kurumlarına karĢı duyulan güvensizlik. Genel 

yaĢam standartlarının düĢüklüğü ve vergi yükü mükelleflerin kayıt dıĢı ekonomiye 

yönelmelerini ve bu sorunların bir kısır döngü içinde devam etmesine sebep olmuĢtur. 

1997 yılından itibaren Özbekistan ithal ikameci stratejinin izlemiĢ ve bunun 

beraberinde yerli üreticiyi dıĢ rekabete karĢı koruma amacıyla ağır idari müdahale ve 

kısıtlayıcı döviz ve ticaret rejimlerini uygulamıĢtır
301

. Daha sonraki dönemlerde ise, 

vergi reformları vergi yükünün azaltılması, vergi yapısının ve oranlarının 
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optimizasyonu, vergi politikalarının uyarıcı ve düzenleyici rolünün arttırılması 

yönünde devam etmiĢtir
302

.  

Ülkedeki vergi iliĢkilerini düzenleyenci ana kaynak 1998 yılının Vergi 

Kanunu yerine yürürlüğe giren 1 Ocak 2008 tarihili Vergi Kanunudur. Bunun dıĢında 

ülkede bu kanun dıĢında vergi hususundaki iliĢkileri yönlendiren çeĢitli vergi 

departmanı belgeleri ve kırka yakın yasama kararı; CumhurbaĢkanı ve Bakanlar 

Kurulu Kararları ve Kararnameleri mevcut.  

 Özbekistan vergi mevzuatını geliĢtirmek ve basitleĢtirmek, aĢamalı olarak vergi 

yükünü azaltmak için sistematik bir Ģekilde çalıĢmalar yapılmakta ve mükelleflerin iĢ 

faaliyetlerinde müdahaleden korumak için önlemler almaktadır. Bunun yanı sıra, 

2007 yılında uygulamaya konan tek vergi ödemelerinin 2010 yılında brüt gelirden 

alınan vergi oranının düĢürülmesi sonucunda ulusal ekonomi içinde küçük ve orta 

boy iĢletmelerin ve giriĢimciliğin dinamik geliĢimi sağlanmıĢtır(tek vergi %15,2 

oranından %7. 0 oranına 2.2 kat azaltılmıĢtır). Buna bağlı olarak, büyük ölçüde küçük 

iĢletmelerin mali kaynaklarındaki artıĢ ek yatırımlara olanak sağlamıĢtır
303

.  

 Özbekistan Cumhuriyeti‟ nde diğer geçiĢ ekonomilerinde görüldüğü gibi 

vergilendirme konusunun ve algısının hiç yoktan var edilmesi yolunda bir dizi; vergi 

yükünün ağırlığı, hesaplama zorluğu, vergi beyanının karmaĢıklığı, Ģeffaf olmayan 

denetim prosedürleri ve önemsiz ihlaller durumunda fahiĢ cezalar gibi sorunların 

aĢılması mecburiyetine vurgu yapmıĢtır. Böylece, 1998 yılından itibaren Vergi 

Kanunun yürürlüğe konduğundan itibaren 250 değiĢiklik ve ekleme yapılmıĢtır. 

Bundan ayrı, vergilendirme hususunda 1300 tane yasal düzenlemeye yer verilmiĢtir. 

Bunun sonucunda vergilendirme esaslarında yaĢanan istikrarsızlık özel yatırımların 

vergi planlamasına fırsat vermediği gibi yüksek maliyetlerin oluĢmasına sebep 

olmuĢtur
304

.    

 Özbekistan‟da iki tür vergilendirme rejimi mevcut. Birincisi, tüzel kiĢiler için 

gelir vergisi, KDV, emlak vergisi gibi diğer yerleĢmiĢ ve zorunlu ödemelerin ve 
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vergilerin toplamının hesaplanması ve ödenmesini öngörmektedir
305

.  Diğeri ise bazı 

iĢletmeler için özel olan (küçük iĢletmeler), basitleĢtirilmiĢ vergilendirme sistemi adı 

altında, tek bir vergi üzerinden devlet ve yerel vergilerin yerine geçen belli bir 

ödemedir. Bu tür vergilendirme sistemini, küçük iĢletmeler, ticari ve gıda hizmeti 

yapan kuruluĢlar ve tarım üreticilerine (balık çiftçiliği dahil) uygulanmaktadır. Küçük 

iĢletmeler için bir vergilendirme dönemi boyunca ticari kuruluĢlar için elde edilen 

brüt kar ve ekonominin diğer sektörleri için brüt kazancın vergilendirilme konusu 

olduğu görülmektedir. Tek vergi dıĢında, gümrük resimleri, KDV(gümrük), ithal mal 

aktsiz vergisi (ÖTV iĢler ve hizmetler), devlet resimleri, lisans ücretleri ve bütçe dıĢı 

fon ödemleri genel prosedür kapsamında ödenmektedir. Ticaret ve gıda hizmeti veren 

kuruluĢlar tek vergi ödemesi ile; gelir vergisi (kar), KDV, çevre vergisi, su ve yer altı 

kaynak kullanımı vergisinin, yanı sıra tüm yerel vergiler ve harçların (emlak vergisi 

hariç) ödemeleri yerine getirilmektedir. Tüzel kiĢilik oluĢturmadan giriĢimcilik 

faaliyetlerinde bulunanlar için tek vergi rejimi mevcuttur. Bu bağlamda, bireyler üç 

gruba ayrılmıĢ ve her grup ayrı düzenlemelere tabi ve tüketim mallarının perakende 

satıĢı için sertifika bedelinin ödenmesi ve hizmet sunumu için sabit oranda gelir 

vergisi ödenmesini öngörmektedir
306

.  

2007 yılında yeni Vergi Kanunun kabul edilmesi devlet bütçe gelirlerinin tek 

bir birleĢik sisteminin oluĢumunda önemli rol oynamıĢtır. 2008 yılında yürürlüğe 

giren bu kanun, bir kısım vergilendirme unsurlarının kesinleĢtirilmesi ve 

birleĢtirilmesi ile vergi ve zorunlu ödemeler düzeninin hesaplama ve ödeme 

mekanizmasının iyileĢtirilmesini öngörmekteydi
307

.  

25 Aralık 2013 tarihli "Özbekistan Cumhuriyetinin Devlet Bütçesinin Temel 

Makroekonomik Gösterge ve Ölçüleri Tahmini Üzerine" CumhurbaĢkanı Kararı ile 

bir takım vergi ve ilgili konularda değiĢiklikler yapılmıĢtır. Tüzel kiĢilerin ödediği 

emlak vergisi % 3,5‟den %4‟ e, arazi vergisi ise, % 20 oranında yükseltilmiĢtir. Gelir 

Vergisi oranı en alt gelir diliminde (5 asgari ücret (aylık: 96 105Sum 40 $)) % 8‟den 

% 7,5 indirilmiĢtir. Ancak vatandaĢların, Maliye Bakanlığına bağlı Emekli Sandığı 
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zorunlu sigorta prim ödemeleri %6‟dan %6, 5 oranına yükseltilmiĢtir. Aktsiz (ÖTV) 

vergisi, alkollü ürünler için %17 oranında, sigara için %30, bitkisel yağlar için %10 

oranında arttırılmıĢtır. Su Kaynakları Kullanım Vergisi ve arazi vergisi  % 20 

oranında yükseltilmiĢtir
308

.  

 

 Ġhracat için herhangi bir vergi uygulanamamakta, yalnız doğal gaz gibi bazı 

ürünler aktsız (ÖTV) vergisi uygulanmaktadır. Hatta ihracattan elde edilen gelir 

yüksek kur karĢılığında zorunlu olarak döviz satıĢına mecbur edildiğinden ihracatın 

büyük bir bölümü, vergiye tabi tutulmuĢ olmaktadır. Örneğin, 2011 yılında ihracattan 

elde edilen gelirin % 50 zorunlu olarak satıĢa konu edildiğinden dolayı yaklaĢık %13 

oranından vergi kesintisi yapılmıĢ gibi sayılmaktaydı
309

.  

Faaliyet zararlarının bir sonraki döneme geçirilmesi 5 yıl olarak belirlenmiĢtir. 

Temettü gelirler %10 oranında vergiye tabi tutulmaktayken, sermaye artıĢ karı vergisi 
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 Bayron Anderson- Yuriy Klimov, "Uzbekistan: Torgovıy Rejim i Posledniye Sobıtiya v Sfere 
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Tablo 4. Özbekistan Cumhuriyetinde Tahsil Edilen Temel Vergi ve Harçlar 
Vergi Türü Vergi Konusu Vergi Oranı,%  

Kurumlar 

Vergisi(%8) 

(Bankalar için%15 ) 

 

Döviz karĢılığı 

üretilen mal ve 

hizmetlerin ihracat 

payı olan Ģirketler 

(tüzel kiĢi) 

% 15 ve % 30 arası 

Belirlenen Vergi 

Oranı  

% 30 azaltılmaktadır 

%30 ve üstü %50 azaltılmaktadır 

Mal ve hizmet alıĢveriĢi sırasında banka 

kartlarının kullanılması durumunda 

%5 azaltılmaktadır 

Emlak Vergisi(%4) 

Döviz karĢılığı 

üretilen mal ve 

hizmetlerin ihracat 

payı olan Ģirketler 

(tüzel kiĢi) 

% 15 ve % 30 arası 

Belirlenen Vergi 

Oranı  

% 30 azaltılmaktadır 

%30 ve üstü 
%50 azaltılmaktadır 

Sosyal Altyapının 

GeliĢtirilmesi Vergisi 
Tüzel KiĢi 

ĠĢletme Net Karıdan Alınan Marjinal Vergi 

Oranı %8 

Tek Vergi Ödemesi  Mikro ve Küçük 

ĠĢletmeler 
%10 

Cumhuriyet Yol Fonu 

Harç ve Ücretleri 
Tüzel KiĢi %1,4 

Emekli Fonu 

Kesintileri 
Tüzel KiĢi %1,6 

Okul Eğitimi Fonu 

Kesintileri 
Tüzel KiĢi %0,5 

KDV Tüzel KiĢi %20 

Kaynak: Özbekistan Cumhuriyeti Hükümet Portalı, http://www.gov.uz/ru/business/finance_taxes/, 

(Erişim 06.) 04. 2014.) 

http://www.mfer.uz/ru/
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%20 oranındadır. Uluslararası taĢımacılık hizmetleri için % 6 oranında vergi tahsil 

edilmektedir. Yetkili kurumla imzalan Vergi SözleĢmesi doğrultusunda son 

bahsedilen vergilerin oranında indirim mümkün hale gelmektedir
310

.   

Yeraltı Kaynak Kullanımı Vergisi,  doğal gaz %30, değerli taĢlar % 24, petrol 

%20, altın %5 ve gümüĢ %8 olarak vergilendirilmektedir.  Ticari KeĢif Bonusu %0,1 

oranında iken, imza bonusu ise, yaklaĢık asgari ücretin 100 ve 10 000 katı  (4 210$ ve 

421 000$) aralığında değiĢmektedir. AĢırı Kar Vergisi maden iĢleten Ģirketler ve 

maden mamulleri üreticisi olan tüzel kiĢiler tarafından %50 oranında 

ödenmektedir
311

. 

D. TeĢvikler ve Ġmtiyazlar 

 2008 ve 2009 yılları arasında küresel mali ve ekonomik kriz dolayısıyla 

iĢletmelerin vergilendirmesi prosedürü ile ilgili mevzuatta önemli değiĢikliklere yer 

verilmiĢtir. Bunlar ekonomideki reel sektörü desteklenmesi, istikrarın sağlanması ve 

ihracat potansiyelinin arttırılması amacıyla sunulan çeĢitli vergi teĢvikleridir. 

Öncelikle, 2008 yılının baĢından itibaren brüt gelir üzerinden ödenen tek vergi 

ödemesinin oranı %10‟dan %8 düĢürülmüĢtür. 2009 yılında sanayi sektöründe 

faaliyet gösteren küçük iĢletmeler için bu oran %8‟den %7‟ ye düĢürülmüĢtür. 

BasitleĢtirilmiĢ vergilendirme rejimine tabi tutulan mükellefler 2008 yılından itibaren 

kiralanan varlıklar üzerinden mülkiyet vergisi ödememektedirler. Ayrıca, ihracat 

yapan iĢletmelerin KDV geri ödemesinde vade 30 günden 20 güne kadar 

kısaltılmıĢtır. Hazır giyim üretiminde uzmanlaĢmıĢ yabancı sermayeli iĢletmelere 

sunulan vergi imtiyazlarının süresi 2012 yılına kadar uzatılmıĢtır. Bunlara ek, 2009 

yılından itibaren beĢ yıllık bir süre için gerçek kiĢilerin kurdukları mikro ve küçük 

iĢletmelerden elde edilen temettü gelirlerin, tüzel kiĢilerin önceden alınmıĢ oldukları 

kredilerin ödemesi, yatırımların finansmanı için dağıtılmamıĢ karların kullanılması, 

durumunda vergiden muaf tutulmaktaydılar
312

.  
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 KOBĠ‟ ler ve özel giriĢimciler için bir dizi vergilendirme ve kredi imtiyazları 

sunulmaktadır.  1996-2010 yılları arasındaki verilere bakıldığında, KOBĠ ve özel 

giriĢimciler için uygulanan vergi oranları %38‟ den %7 oranına kadar 5,4 katında 

düĢürülmüĢtür. Özbekistan Vergi Kanunu uyarınca, mikro iĢletmeler ve KOBĠ‟ler 

genel uygulamada olan vergilerin ve zorunlu ödemelerin yerine tek vergi ödemesi adı 

altında, basitleĢtirilmiĢ vergilendirme rejimi uygulamasına tabi olmayı seçebilirler. 

KOBĠ ve özel giriĢimcilerin geliĢimi, teĢviki ve mükellefler üzerindeki vergi yükünün 

azaltılması hedefi ile bahsi geçen bu vergi rejiminin oranı 2011 yılında  %7 „den %6‟ 

ya düĢürülmüĢtür
313

.  

 4 Mayıs 2011 yılında kabul edilen Özbekistan CumhurbaĢkanın "ĠĢletme 

Faaliyetlerinin Kontrol Sisteminin Organizasyonunun GeliĢtirilmesi ve Denetimlerin 

Azaltılması Üzerine Ek Önlemler" kararnamesinin küçük iĢletme faaliyetlerinin 

ileride yasal olarak devletin desteği açısından önem arz ettiği söylenebilir. Bu 

kararnameye dayanarak, yeni oluĢturulan küçük iĢletmeler, resmi tescil tarihinden 

itibaren üç yıl içinde mali ve ekonomik faaliyetlerinin vergi denetimlerinden muaf 

tutulmaktadırlar
314

.  

 11 Mart 2011 yılında Özbekistan‟ nin CumhurbaĢkanı tarafından "Küçük 

ĠĢletmeler ve Özel GiriĢimcilik Kredilerinin Arttırılması Üzerine" kararname 

yayınlanmıĢtır. Böylece, 1 Ocak 2016 yılına kadar bankaların Ġmtiyazlı Kredi 

Fonunun kaynaklarından verilen kredilerden elde edilen gelirler gelir vergisinden 

muaf tutulmaktadırlar
315

.  

 Bunlardan ayrı olarak, 25 Nisan 1996 yılında Özbekistan Cumhuriyeti‟ nde 

serbest bölgelerin kurulmasına ve geliĢtirilmesine temel dayanak olması beklenen 

"Serbest Bölgeler Kanunu" kabul edilmiĢtir. Ancak geçen 10 yıl içinde bu kanun 

ıĢında "Djizak"(1996) serbest ekonomik bölgesi, "Samarkand" açık uluslararası 

turizm özel ekonomik bölgesi ve Nukus bölgesinde serbest imalat ve ekonomik 
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bölgelerinin kurulumları kurulumu için bazı çalıĢmalara rağmen faaliyete geçirilen 

herhangi bir serbest ekonomik bölge olmamıĢtır
316

.  

 Olumsuzluklara rağmen, 02.12.2008 tarihli CK-4059 Nolu "Navoi Bölgesinde 

Serbest Endüstriyel ve Ekonomik Bölgenin Kurulması Hakkında" Kararname ile 30 

yıllık bir süre ile (sonrasında sürenin uzatılabilmesi fırsatı ile) "Navoi" SEEB 

kurulumu faaliyetleri baĢlamıĢtır. "Navoi" SEEB‟ de faaliyet gösteren Ģirketlerin ana 

yönü yabancı yüksek performanslı ekipman ve yenilikçi teknolojiler sayesinde dünya 

çapında rekabete dayanaklı, geniĢ yelpazede ileri teknoloji ürünlerin piyasaya 

sunulması amacıdır
317

. Serbest bölgede yatırım yapan Ģirketlere; 3 milyon €‟ dan 10 

milyon €‟ ya kadar olan yatırımlar 7 yıllık ve 10 milyon €‟dan 30 milyon €‟ ya kadar 

olanlar ise,  10 yıllık arazi ve emlak vergisi, kurumlar vergisi, sosyal altyapının 

geliĢtirilmesi vergisi ve mikro ve küçük Ģirketlerin ödediği tek vergi ödemesinden 

muaf tutulmaktadırlar. Bundan sonraki 5 yıl için kurumlar vergisi, mikro ve küçük 

Ģirketlerin ödediği tek vergi ödemesi % 50 oranında uygulanacaktır.  

30 milyon € üstü yatırımlar ise, bahsi geçen vergilerden 15 yıllık muafiyet 

elde etmektedirler. Daha sonraki 10 yıl için ise, kurumlar vergisi, mikro ve küçük 

Ģirketlerin ödediği tek vergi ödemesi % 50 oranında uygulanacaktır 
318

.  

Stratejik öneme sahip olan bir diğer serbest endüstriyel bölge 13 Nisan 2012 

tarihinde CumhurbaĢkanının CK- 4436 Nolu Kararı ile kurulmuĢ ve  "Angren" adını 

almıĢtır. SEB‟ de faaliyet gösteren Ģirketler; kurumlar vergisi, emlak vergisi, sosyal 

altyapının geliĢtirilmesi vergisi ve mikro ve küçük Ģirketlerin ödediği tek vergi 

ödemesinden ve bunların yanı sıra, Cumhuriyet Yol Fonu Harç ve Ödemelerinden 

muaf tutulmaktadırlar. Bunlara ek olarak ülkede üretilmeyen ve "Angren" SEB‟ si 

alanına geçirilen donanım, parçaları ve malzemeleri gümrük ödemelerinden(gümrük 

resimleri dıĢında) muaf tutulmaktadır. Yukarıda bahsedilen imtiyazlar, 300 bin $ ile 3 

milyon $ arasındaki yatırımlar 3 yıllık sürede, 3 milyon $ ile 10 milyon $ arasındaki 
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yatırımlar için 5 yıl sürede, 10 milyon $‟ lık yatırım ise 7 yıllık süre içinde 

yararlanabilmektedirler
319

. 

 Ayriyeten aynı imtiyazları sağlayan, "Djizak" adında 18 Mart 2013 tarihli CK-

4516 Nolu CumhurbaĢkanının Kararı ile uzatmalı olarak 30 yıllık bir süre için bir 

diğer SEB kurulmuĢtur. Bu SEB‟ ler uluslararası deneyimi ile yerel ekonominin 

geliĢimini sağlama amacı güdülmektedir. Özbekistan Cumhuriyeti‟ nin yetkili 

kurumlarının ölçümlerine göre bu SEB‟ de faaliyetini sürdürecek olan Ģirketler  %10-

15 oranında üretim maliyetlerinde tasarruf edebileceklerdir
320

.  

Sonrasında, 10.04. 2012 tarihli CK-4434 Nolu CumhurbaĢkanının "Doğrudan 

Yabancı Yatırımların TeĢviki Yönünde Ek Önlemler" Kararnamesi ile, yeni kurulan 

Ģirketin yabancı yatırım payı en az 5 milyon $ parasal değerinde olması Ģartı ile 

mevzuattaki değiĢikler durumunda 10 yıl boyunca Ģirketin resmi kaydının yapıldığı 

dönemde geçerli olan vergiler üzerinden vergilendirme hakkı korunmaktadır. Belirlen 

düzenlemeye göre, 50 milyon $ üzerinde ve yabancı yatırım payının en az % 

33olması durumunda projeleri için gerekli üretim alanı dıĢında kalan mühendislik ve 

iletiĢim ağlarının kurulumu bütçe fonları ve iç finansman kaynaklarından 

sağlanmaktadır. Bahsedilen imtiyazlardan yararlanma hakkı TaĢkent Ģehri ve TaĢkent 

bölgesi dıĢında olmak Ģartıyla; elektronik, hafif sanayi, makine yapımı, kimya ve 

petrokimya endüstrisi, meyve ve sebze iĢlenmesi, inĢaat malzemesi ve ambalaj 

üretimi, alternatif enerji kaynaklı elektrik santrallerinin kurulumu gibi sektörlerde iĢ 

yapanlara verilmektedir
321

.   

8 Ağustos 2012 tarihli CK-2022 Nolu CumhurbaĢkanı Kararı ile, ihracatın 

teĢviki için küçük iĢletmeler ve ülkenin taĢrasında Ģubeleri bulunan özel giriĢimlere 

tüm vergi türlerinden,  resimler ve harçlardan ve kamu fon ödemelerinden(tek vergi 

ödemesi dıĢında)  1 Ocak 2019 yılına kadar muafiyet tanınmaktadır.  
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E. Özbekistan’da Döviz Rejimi ve Ġhracat 

Uygulamada Özbekistan döviz piyasası üçe ayrılır; bunlardan ikisi resmi ve bu 

tür sıkı düzenlemelerin sonucunda üçüncüsü gayri resmi piyasanın oluĢması pek 

doğaldır. En kapsamlı olanı sözde açık arttırma piyasası Özbek Cumhuriyet Döviz 

Borsasıdır (ÖCDB). Bu pazarda,  hükümet piyasa takas seviyesinin çok altında olan, 

idari bir değer kazanmıĢ döviz kuru belirler. Bu orandan dolayı, talep arzı aĢmakta 

hükümet ise, bu durumda talebi kısıtlamak ve arzı desteklemek zorundadır. ÖCDB 

döviz arzını ağırlıklı olarak ülkenin toplam ihracat gelirlerinin yaklaĢık üçte ikisini 

oluĢturan, özellikle altın ve pamuk lifi olarak "merkezi ihracatın" zorunlu teslim 

gelirlerinden meydana gelmektedir. Talep kısmında ise, Cumhuriyet Para Komisyonu 

kimin ne kadar döviz satın alacağına karar vermektedir. Ġhale piyasasına eriĢim belirli 

sermaye malları, hammadde, tahıl ve bazı yüksek öncelikli tüketim malları 

ithalatçıları yanı sıra, hükümet tarafından garantili dıĢ kredi servisi yapan Ģirketlere 

sunulmaktadır. Döviz talepleri seçilmiĢ bankalar tarafından müĢterileri adına 

karĢılanmaktadır. Hükümet kendisi için de, özellikle dıĢ borç servisi için döviz satın 

almaktadır
322

.  

 Özbekistan‟ da üretilen pamuğun %75‟inden fazlası ihraç edildiğine göre, bu da 

döviz kurunun belirleyici öğesi olduğuna iĢaret etmektedir. Bahsedilen merkezileĢme, 

mallardan elde edilen tüm döviz kazancı belirlenen döviz kuru üzerinden yerel para 

birimi Sum (Soum) dönüĢümü için hükümete teslim edilmesi gerektiği anlamına 

gelmektedir. Zaman zaman bu politika karıĢımı resmi döviz oranının aĢırı 

değerlenmesi sonucu olarak, pamuk sektöründe önemli bir örtülü vergiye neden 

olmuĢtur
323

. Bağımsızlık sonrasında, pamuk fiyatlandırma sistemi uygulamaya 

konduğunda çiftçilere yapılan teĢviklerin nominal olarak arttırılması amacı 

güdülmüĢtür. Günümüzde, pamuk için belirlenen Standart Fiyat, yıllık net dünya 

piyasası bazındaki fiyat eksi çırçırlama, ulaĢım, gümrük ve sertifikasyon maliyetleri 

ve aracı katılımcıların ödediği vergiler olarak hesaplanmaktadır.  Özbek çiftçilerine 

ödenen pamuk için dünya Standart Fiyat piyasa fiyatlarından daha düĢük olduğu için, 
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bu örtülü bir vergiyi temsil etmekte ve devletin önemli gelir kaynağını 

oluĢturmaktadır. Çiftçilere teĢvikler sunabilmek adına, Özbekistan hükümeti "çifte 

fiyatlandırma sistemini" tanıtmıĢtır. Böylece standart fiyattan %20 oranında daha 

yüksek fiyata anlaĢma Ģansı veren kota Ģartı belirlemiĢtir. Yalnız çiftçiler için bu 

kotayı aĢabilmek pek mümkün olmadığından hükümet bir pamuk pazarlama alanında 

tekel halinde kalmaktadır
324

.  

 2003 yılında Özbekistan milli para Sum‟ un cari uluslararası ölçülerle tam 

konvertibilite durumunu resmi olarak ilan etmiĢ ve fiilen ÖCDB‟ nin ve kara borsanın 

kurlarını birleĢtirmiĢtir.  Ancak bundan sonra, 2009 küresel ekonomik krizinin döviz 

arzının azalması ile bu iki kur arasında yeniden büyük bir ayrıĢma meydana gelmiĢtir. 

2011 yılının sonunda bu fark %50 oranına geldiğinde ticari bankalardan döviz elde 

edebilmek daha da zorlaĢmıĢ bu da resmi kayıtlara geçmeyen ithalatın artıĢına neden 

olmuĢtur
325

.   

F. Özbekistan’da Doğrudan Yabancı Yatırımların Güncel Durumu 

 Özbekistan‟ın doğrudan yabancı yatırım çekme konusundaki durumuna 

bakıldığından, 2000‟li yıllarda doğrudan yabancı yatırımların giriĢi çok düĢüktü ve 

2004 yılında toplam hacmi 1 milyar $ geçememekteydi. Doğrudan yabancı 

yatırımların payı genel sermaye yatırımlarının sadece %10 oluĢturuyor ve 

ekonominin yapısal değiĢiklik sürecinde, endüstrinin geliĢiminde ve dıĢ ticaret 

hacminin arttırılmasında pek de büyük etkiye sahip değildi
326

.  
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Tablo 5. Orta Asya’da Doğrudan Yabancı Yatırımların Stok GiriĢi 

Ülke 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 

US$ Milyar  

Kazakistan 25.6 32.9 44.6 59.0 71.8 82.6 95.4 106.9 

Kırgızistan 0.6 1.3 1.0 1.4 1.4 1.7 2.4 2.8 

Tacikistan 0.3 0.6 1.0 0.9 1.0 1.0 1.0 1.3 

Türkmenistan 2.4 3.1 4.0 5.3 9.8 13.4 16.8 20.0 

Özbekistan 1.3 1.5 2.2 2.9 3.7 5.4 6.8 7.9 

% GSYĠH 

Kazakistan 44.8 40.6 42.5 44.2 62.3 55.8 51.2 53.3 

Kırgızistan 25.5 44.3 25.9 26.8 30.5 35.4 38.9 42.6 

Tacikistan 13.2 22.8 27.2 16.7 19.9 18.0 15.2 18.3 

Türkmenistan 29.5 30.4 31.4 27.3 48.5 59.5 60.0 59.4 

Özbekistan 9.1 8.6 9.8 10.3 11.4 13.7 14.9 15.4 

Kaynak: Asian Development Bank Institute, Connecting Central Asia With Economic Centers, 

Interm Report 2014, s.39. 

 

Özbekistan ekonomisin iç sorunları ve dünya piyasasındaki kriz öncesi durum 

2000‟li yılların baĢındaki nispeten düĢük yatırım faaliyetleri, 2006-2009 yıllarından 

sonra yatırım kaynaklarının talebi geniĢlemeye baĢlamıĢ ve 2010-2012 yıllarında 

Özbekistan ekonomisine gelen yatırımlar hızlı bir yükseliĢ görülmüĢtür. Ülke 

ekonomisindeki toplam yabancı yatırımlar stoku 2011 yılı için 6, 8 milyar $ aĢmıĢtır. 

Son yıllardaki ülkedeki yabancı yatırımlardaki artıĢ ülke ekonomisindeki iyileĢmenin 

ve güven aĢıladığının iĢaretidir
327

.  
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ġekil 3. Özbekistan’da Doğrudan Yabancı Yatırım AkıĢının Yapısı, 2012 

 

 

Kaynak: Asian Development Bank Institute, Connecting Central Asia With Economic 

Centers, Interm Report 2014, s. 42. 

 

Hükümetin ekonomideki rolü büyük endüstriyel programların 

gerçekleĢtirilmesi yolunda daha ağırlık kazanmaktadır. Ancak böyle baskın 

politikalar özel sektörün fırsatlarını kısmakta ve piyasa dıĢı kalma riski ile karĢı 

karĢıya koymaktadır. Ayrıca döviz elde etme konusunda yaĢanan aksaklık ve 
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gecikmeler gibi döviz kısıtlamaları da yabancı yatırımları caydırmaktadır
328

. Ancak 

bütün bu olumsuzluklara rağmen Özbekistan 2014 yılında önceki yıla göre 10 

basamak atlayarak 189 ülke arasında 146 sıraya gelmiĢtir
329

.  

Özbekistan hükümeti merkezi mali kaynakların tahsisini etkili olarak 

sağlamayı amaç edinerek ekonominin öncelikli sektörlerinin geliĢimini 

hızlandırmanın bir yolu olarak yabancı yatırımları çekebilmek için, gerekli uygun ve 

elveriĢli koĢulları yaratmak için çaba göstermektedir. Hatta ulusal ekonominin 

önceliklerinden biri olan sanayi iĢletmelerinin modernizasyonu hedef olarak ortaya 

konulmuĢtur.  Bu çabaların sonucunda, 2012 yılında ekonomiye 11 milyon 700 $ 

değerinde yabancı ve yerli yatırım yapılmıĢtır. Bunların %74‟dü ise, faaliyette 

bulunan sanayi Ģirketlerinin modernizasyonu ve yenilerinin kurulumuna 

yönlendirilmiĢtir. GSYĠ hâsıla içinde sanayi sektörünün üretim payı 2012 yılı için 

%24 ulaĢmıĢ ve 2011 yılına göre % 7, 7 oranında artıĢ göstermiĢtir
330

. 

 On yıllık bir reform süreci sonucunda, yıllık yabancı yatırım hacmi 2000 yılında 

0,7 milyar $  2012 yılında ise,  2,5 milyar $ seviyesinde artıĢ göstermiĢtir. Bunların 

içinde doğrudan yabancı yatırımların payı 200 yılında % 14,4 oranında 2012 yılında 

ise, %79 oranında artarak 2 milyar $‟a ulaĢmıĢ, kısmını ülke ağırlıklı olarak petrol, 

doğal gaz,  petrokimya ve otomobil üretiminden elde edilmiĢtir331. Burada dikkat 

çeken nokta ise, on yıl içinde ekonominin bütününe bakıldığında yatırım hacmi 3,2 

katında, doğrudan yabancı yatırımların hacmi ise, 20 katında artıĢ göstermiĢtir
332

.  
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IV. TACĠKĠSTAN 

Tacikistan Cumhuriyeti bağımsızlığa geçiĢ sürecinin barıĢçıl bir Ģekilde 

yaĢanmadığı tek Orta Asya ülkesidir. 1997 yılına kadar süren iç savaĢ merkezi 

planlama sistemini hızla tahrip etmiĢ ve yerine aksak bir yönetim mekanizmasını 

getirmiĢtir. 1990‟ lı yıllarda ülkede her ne kadar reformist politikaları yürütülmeye 

çalıĢılmıĢsa da dünyadaki en fakir ülkeler arasındaki yeri değiĢmemiĢtir
333

. Dahası 

ülkede yönetim tarafından belirlenen fiyatlar yok olmuĢ ve döviz geliri getiren iki 

önemli kaynak (alüminyum ve pamuk) için rakip gruplar arasında kıyasıya mücadele 

baĢlamıĢtır. Tacikistan pamuk sektöründe kısmi olarak piyasa odaklı bir seyir 

izlemekte ancak devlet bu alanda yine de ciddi gelir elde etmemektedir. Basit bir 

Ģekilde, sınır fiyat ve çiftçilere verilen fiyat arasındaki uçurum, faklı uygulamalar 

getirilerek daha ucuz girdi fiyatları ile giderilebilecek durumdadır
334

. Doğrudan 

yabancı yatırımlara gelindiğinde ise, Tacikistan 1992- 2002 yılları arasında doğrudan 

yabancı sermaye giriĢi açısından Orta Asya Ülkeleri arasında en düĢük pay alan 

ülkedir. O dönemde ortalama yıllık doğrudan yabancı yatırım giriĢi GSYĠH‟ nın %1,2 

oranında seyretmekteydi, 1998-2000 yılları arasında ise, en üst seviyeye ulaĢmıĢ 

GSYĠH‟ nın %1,8 ve %2,2 oranına yükselmiĢtir. O yıllarda Tacikistan‟ da en büyük 

yatırım yapan ülke Ġngiltere idi
335

.  

A. ÖzelleĢtirme  

ÖzelleĢtirme Tacikistan Cumhuriyeti‟nde ancak 1998 yıllında hız kazanmıĢtır. 

ÖzelleĢtirme esas olarak emekçi kolektiflerine ve leasing organizasyonlarına mülkiyet 

transferi Ģeklinde gerçekleĢmiĢtir. Özel sektörün GSYĠH‟ nın içindeki payı 1998 

yılında %20 ile %30 arasında iken 2001 yılında %40‟a ulaĢmıĢtır. Ayrıca Tacikistan 

hükümeti ücret, emekli maaĢı ve devlet borçlarına karĢılık ve de hisse satın almak için 

kullanılan "özelleĢtirme çeki" adı altında kuponlar halka sunulmuĢtur. 1999 yılında 22 
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tane çırçır fabrikası iç ihale yolu ile özelleĢtirilmiĢ, geri kalanının satıĢı ise, 2000 

yılında gerçekleĢmiĢtir
336

.  

Yatırımların daha geniĢ çaplı olarak çekilmesi amacıyla 7 Kasım 2003 yılında 

Tacikistan Cumhuriyeti hükümeti tarafından 486 Nolu büyük ve küçük Ģirketlerin 

özelleĢtirilmesi ve doğal tekellerin ve büyük Ģirketlerin yeniden yapılandırılması 

üzerine 2003 ve 2012 yılları için Stratejik Plan kararlaĢtırılmıĢtır. Bunun sonucunda 

2004-2009 yılları arasında 68 Ģirketin hissesi satılmıĢtır. Dahası, yatırımcılar 

tarafından üretimin arttırılması ve 3000 yeni istihdamın yaratılması amacıyla 

ekonomiye 17 milyon $‟ ın üstünde para giriĢi sağlanmıĢtır. Tacikistan Cumhuriyeti 

Devlet Mülk Ġdaresi tarafından verilen bilgiye göre 1991 yılından 2010 yılına kadar ki 

süreçte 11230 devlet kurumu özelleĢtirilmiĢ, bunların 9910‟u küçük Ģirket ve 1320‟i 

ise orta ve büyük Ģirket olmuĢtur 
337

. Ülkedeki özelleĢtirme süreci çok karmaĢık 

ekonomik ve sosyal Ģartlar altında geçmesine rağmen, hükümetin özelleĢtirme 

sayesinde elde ettiği gelir 2011 yılında 94,4 milyar $ 2010 yılında ise rekor miktara 

ulaĢmıĢ ve 213,6 milyar $ olmuĢtur
338

. 

Ayrıca dikkat çeken nokta, devletin ihraç edilen pamuk üzerinden tahsil ettiği 

% 10 oranındaki vergi hükümeti pamuk ihracatını arttırmaya teĢvik etmektedir. 

Pamuğun ekildiği araziler özelleĢtirildiğine rağmen, yetkililer tarafından pamuk 

üretimi her zaman ulusal hedef olarak görüldüğünden arazilerin verimli kullanımı için 

baskısından dolayı çiftçilere pamuk yetiĢtirip yetiĢtirmemeleri konusunda pek 

seçenek bırakılmamıĢtır
339

.  

B.  Doğrudan Yabancı Yatırımlara Yönelik Mevzuat  

Tacikistan‟da Ģirket ve kurumların rekabet durumu hakkında bilgi sunan 

Ekonomi ve Kalkınma Bakanlığı tarafından ilgili yatırım projelerinin 

değerlendirilmesi ve seçimi gerçekleĢmektedir. Ön incelemeden geçen giriĢimcilik 
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projeleri iĢ planları dâhilinde belirlenen finansal analiz ölçütleri ve kriterlerine göre 

gerekli destek sağlanmak üzere saptanmaktadırlar
340

.  

10 Mart 1992 yılında kabul edilen "Tacikistan Cumhuriyetinin Yabancı 

Yatırımlar" Kanunu‟nun yerine 12 Mayıs 2007 tarihinde yürürlüğe giren "Yatırımlar" 

Kanunu, yabancı ve yerli yatırımcılar için hukuki rejim, hukuki garanti ve 

imtiyazlarının hepsini eĢit koĢullar altında sağlamaktadır. Böylelikle, yerli ve yabancı 

yatırımcılar arasında herhangi fark kalmamıĢtır. Bundan ayrı olarak bu kanun yabancı 

sermayeli Ģirket kavramını ortadan kaldırarak ülke içinde varlığını sürdüren yabancı 

Ģirketlerinin hepsini yerli Ģirketler ile eĢit statüye koymuĢtur
341

.  

Yabancı yatırımcılar tarafından en çok tereddüt ve kuĢku uyandıran husus 

yüksek vergi oranlarından daha çok ilgili vergi mevzuatında olabilecek değiĢmelerdir. 

Bu yüzden Tacikistan Cumhuriyeti "Yatırımlar" Kanunu boyunca Anayasa dıĢındaki 

diğer vergi ve yatırım mevzuatında yapılan değiĢikliler ilan tarihinden itibaren 

(eskiden 10yıl)5 yıl içinde yatırımcıların en elveriĢli koĢulları seçebilme hakkına 

sahiptirler. Bunun gibi garantiler ve hukuki istikrar faktörü yatırımların teĢvik 

edilmesi ve giriĢimciliğin geliĢmesi için belirleyici önem taĢımaktadır
342

.  

Adı geçen kanun çerçevesinde Tacikistan topraklarına yatırım çekmek 

amacıyla getirilen bazı düzenlemeler yeni kurulan Ģirketler için belirtilen Ģatlar 

itibariyle bir dizi vergi indirim ve imtiyazları sunulmaktadır. Örneğin, kurumlar 

vergisi muafiyeti aĢağıdaki Ģartları yerine getiren yatırımcılara
343

; 

 500 bin $ eĢit hacmi olan yatırım için 2 yıllık muafiyet, 

 500 $ ve 2 milyon $ hacmi olan yatırım için 3 yıllık muafiyet,  

 2 milyon $ ve 5 milyon $ arasındaki yatırımlar için 4 yıllık muafiyet, 

 5 milyon $ üzerindeki yatırımlar için de 5 yıllık muafiyet sunulmaktadır.  
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Tacikistan Cumhuriyetin‟ de giriĢimciliğin geliĢtirilmesi amacıyla 10 Mayıs 

2002 yılında 46 Nolu "Tacikistan Cumhuriyeti‟nde GiriĢimciliğin Devlet Tarafından 

Desteklenmesi ve Korunması Hakkında" Kanun kabul edilmiĢtir. Bahsi geçen kanun 

kapsamında Küçük ve Orta Büyüklükteki iĢletmeler yanı sıra, tüzel kiĢilik kurmadan 

giriĢimcilik faaliyetlerini yürüten bireysel giriĢimciler de yer almaktadır. Bu sayede 

giriĢimcilere sunulan tescil prosedürünün kolaylığı, vergi indirim ve imtiyazları ve 

büyük sermayeye ihtiyaç duyulmadan iĢ imkânı sağlama fırsatları gibi avantajlardan 

yararlanmak daha basit hale gelmektedir. Bunun bir kanıtı da giriĢimcilik 

faaliyetlerinin GSYĠH‟ daki payının 2000 yılında %1,4 iken, 2010 yılında %7,4 

yükselmesidir
344

.  

Yatırım ikliminin iyileĢtirilmesi yolunda atılan mühim adımlardan biri de, 

2010 yılında yürürlüğe konulan "Tüzel ve Özel KiĢiliğin Devlet Tescili Hakkında" 

Kanun olmuĢtur. Söz konusu kanun sayesinde iĢletmelerin tescil iĢlemleri 

kolaylaĢtırılması, Ģeffaflığın arttırılması, iĢ kurma ve geliĢtirme koĢullarının daha 

elveriĢli koĢulların yaratılması önündeki engellerin kaldırılması amaçlanmıĢtır. "Tek 

pencere" uygulaması sayesinde tescil prosedürü esnasında yetkili kurumların dörtten 

bire indirilmesini, tescil süresinin 49 günden 5 ve gerekli belgelerin 10 dan 6 ya 

indirilmesini öngörmektedir. Yeni yasa tüzel kiĢiliğin tescilinden önce sermaye 

oluĢumu zorunluluğu artık kaldırılmıĢ ve tescil tarihinden itibaren 1 yıl içinde 

oluĢturulması mümkün hale getirilmiĢtir
345

.  

Ayrıca Tacikistan hükümeti tarafından yatırım iklimin iyileĢtirilmesi için Su 

Kanunu çerçevesinde devlet ve yerel içme suyu sağlama programları için devlet bütçe 

ve gümrük desteği, sübvansiyon ve çeĢitli imtiyazların sunulması üzerine adımlar 

atmaktadır. Devlete ait su tesislerinin tarımsal sulama ve drenaj hizmetlerinin 

verilemesi üzerine ihtisaslı yerli ve yabancı Ģirklerin imtiyazlı anlaĢma hakkı 

sağlanmaktadır
346

.  
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C. Vergi Sistemine Genel BakıĢ  

 Tacikistan Vergi Sisteminin geliĢimini üç etaba bölebilmek mümkündür. Ġlk 

etap, bağımsızlığın kazanılması ile ülkedeki vergi politikasının belirlenmesi ve maliye 

teĢkilatının kurulumu için 1999 yılında Vergi Kanunun yürürlüğe konması gibi 

önemli geliĢmeleri barındırmaktadır. Bu esnada, Tacikistan Cumhuriyeti‟nin vergi 

sisteminin temeli 1992 yılında kabul edilen "Tacikistan Cumhuriyeti‟nin Vergi 

Sisteminin Temel Hususları Hakkında Kanun" ile piyasa koĢullarına ayak uydurmak 

ve vergi mevzuatındaki radikal değiĢikliklerin ilgili kurumlar nezdinde uygulanmasını 

sağlamak adına atılan önemli bir adım olarak gösterilebilir
347

. 

 O dönemlerde yaĢan aĢırı yüksek enflasyon ve devlet bütçesinin ciddi kaynak 

sıkıntıları dolayısıyla vergi oranları nispetten yüksek seviyede tutulmaktaydı. Ancak 

bu durum da vergi kaçırma ve vergi kaçakçılığı gibi olumsuzluklara zemin 

hazırlamaktaydı. Kurumlar vergisi; bankalar için %55, iĢletmeler için %40, ve 

yabancı sermayeli ortaklıklar için %32 oranlarına tekabül etmekteydi. Gelir vergisi 

%10 ile %40 arasında değiĢmekteydi. 1997 yılına kadar varıĢ ülkesi prensibi 

benimsenene kadar ihraç edilen mallar KDV‟ ye tabi tutulmaktaydı
348

. Diğer Orta 

Asya ülkeleri arasında Tacikistan en yavaĢ reform politikası izlediğinden dolayı 

KDV‟de varıĢ ülkesi prensibini en son benimseyen ülke olmuĢtur. Dahası, ancak 

1990 sonuna doğru ülkede KDV sistemini modernleĢtiren ve bazı istisnaları kaldıran 

yeni vergi kanunu yürürlüğe girmiĢ ve tam olarak kullanılmaya baĢlamıĢtır. 

Tacikistan‟ da o an itibari ile uygulamada olan KDV verimliliği açısından % 15 

altında bir potansiyel sergilemekteydi. Tacikistan‟ da iĢletme gelirlerinin 

vergilendirilmesi sistemleri ve esas olarak tarım sektöründe faaliyet gösteren yabancı 

sermaye katılımlı Ģirketler için uygulanan istisnalar ve vergi kesintileri 1990‟lar 

boyunca ciddi bir değiĢikliğe uğramamıĢtır. Bu yıllarda iĢletme gelirlerinin 

vergilendirme oranı %30 civarında seyrederken, yalnızca 1994 yılında %40 

yükseltilmiĢ fakat 1997 yılında yine %30 oranına indirilmiĢtir
349

.  
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Ġkinci etap, 1 Ocak 2005 yılında ilk kanun hükümleri bazında yeni Vergi 

Kanununun kabul edildiği tarihe kadar devam etmiĢtir. 2004 yılında kabul edilen yeni 

Vergi Kanunu ile ülkede tahsil edilen vergi sayısı yirmiye yükselmiĢtir. Söz konusu 

geliĢme, vergi yükünün hafifletilmesi ve vergi gelirlerinin arttırılması gibi 

vergilendirme sorunlarının çözümüne odaklı olarak meydana gelmiĢtir. Vergi 

Kanunu‟nun yeni Ģekli büyük ölçüde önceki sistemin eksilerini giderebilmiĢtir. Ama 

ne yazık ki 2005-2007 yılları arasında ulusal ekonominin seyri uygulamada 

rastlanılan bazı aksaklıklar ilgili düzeltme ve ayarlamalar yapmayı gerektirmiĢtir. 

Özelikle, 2005- 2012 yılları arasında Vergi Kanununda ondan fazla önemli 

değiĢikliğin getirilmesine ihtiyaç duyulmuĢtur
350

. 

 Vergi sisteminin reformu yerli üreticiler üzerindeki vergi yükünün azaltılması, 

özellikle de gelir vergisi oranlarının azaltılması ve hesaplama sürecinin 

basitleĢtirilmesi yolu ile gerçekleĢtirilmektedir. Böylece, 2009 yılında, katma değer 

vergisi oranı % 18‟e, imalat sanayi gelir vergisinin % 15‟e, küçük iĢletmelerin 

basitleĢtirilmiĢ vergilendirme sistemi altında tescil hududu 800 bin Somoni (160 bin 

$) kadar yükseltilmiĢtir
351

. Bunlara ilave olarak, yerli yatırımcıların yanı sıra yabancı 

yatırımcılar için yatırım ortamının iyileĢtirilmesi hedefi ile Tacikistan Cumhuriyeti 

Hükümeti tarafından enflasyonun oranın düĢürülmesi; yabancı sermayeli ticari 

kuruluĢlar için gelir vergisi teĢvikinin sağlanması; ithal teknik ekipman ve yedek 

parça için uygulanan KDV‟ nin ve özel ithalat vergisinin kaldırılması; ve ayrıca, 

yabancı bankalar ve kredi kuruluĢlarından döviz Ģeklinde imtiyazlı kredilerin temin 

edilmesi gibi bir dizi önlem alınmıĢtır
352

. Vergi Kanunun 211 maddesinde, özel 

tüketim vergisine tabi malların dıĢındaki tüm ekipman ithalatı için KDV muafiyeti 

iĢletme sermayesinin oluĢum (sermaye artırımı nedeniyle yeniden tescil) için 7 

milyon Somoni‟ den  (1400666 ABD $) fazla olmayan kayıtlı sermayeye sahip olan 
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Ģirketler için devlet tescilinden itibaren 3 yıl, ve 7 milyon Somoni‟ den fazla kayıtlı 

sermayeye sahip olan Ģirketler için 5 yıl olarak belirlenmiĢtir
353

.  

 1 Ocak 2013 yılından itibaren yürürlüğe giren Yeni Vergi Kanunu‟nda; genel, 

özel ve tercihli vergilendirme rejimleri öngörülmüĢtür. Genel vergilendirme rejimi; 

gerçek, tüzel kiĢiler ve özel giriĢimcilerin Tacikistan Cumhuriyetinin Vergi 

Kanunu‟nda belirlenen merkezi ve yerel vergiler üzerinden vergilendirilmelerini 

öngörmektedir. Özel vergilendirme rejimlerine;  

 Patent veya sertifika bazında vergilendirilen girimcilik faaliyeti yürüten gerçek 

kiĢiler için, 

 Küçük iĢletmeler için basitleĢtirilmiĢ vergi rejimi,  

 Tarım ürünü üreticileri için basitleĢtirilmiĢ vergi rejimi(tek vergi),  

 ġans oyunları iĢletmecileri için özel vergilendirme rejimi girmektedir.  

Özel vergi rejimleri, vergi unsurlarının saptanması açısından özel kuralların yanı 

sıra, bazı merkezi ve yerel vergilerden muafiyeti öngörmekteler. Tercihli 

vergilendirme rejiminden ise,  hidroelektrik santrallerin inĢaatını gerçekleĢtiren, 

pamuğun nihai ürün haline tam dönüĢtürme ve iĢleme faaliyeti ile uğraĢan yeni 

Ģirketler ve serbest ekonomik bölgelerde üretim paylaĢımı sözleĢmesi olan Ģirketler 

yararlanabilmektedir
354

.  

Genel itibari ile Tacikistan Cumhuriyeti‟ndeki vergi sistemine bakacak olursak, 

2012 yılında yenilenen Vergi Kanununda madde sayısı 271‟den 229 indirilmiĢ ve 

vergilerin sayısı 21‟den 11‟e indirilmiĢtir. Perakende SatıĢ Vergisi ve Karayolu 

Kullanım Vergisi kaldırılmıĢ ve bazı vergiler birleĢtirilmiĢtir.  

 

 

 

 

 

                                                           

353
 http://tajemb.com.ua/rus/page_34/, http://tjus.org/en/business-investment/tax-system, (EriĢim: 

01.08.2014) 
354

 M.U. Boboyev, "Problemı i Perspektivı Razvitiya Nalogooblojeniya Subyektov Malogo Biznesa v 

Respublike Tacikistan" (Tacikistan Cumhuriyetindeki Küçük ĠĢletmelerin ve Özel GiriĢimciliğin 

Vergilendirilmesinin GeliĢimi Konusundaki Sorun ve Beklentiler), Contemporary Problems of 

Financial Management, Accounting and Auditing Under the Current Innovative Economic 

Development Trends, I. Uluslar Arası Bilimsel Uygulama Konferansı Materyalleri, NoĢir 

Yayınevi, 19-20 Nisan 2013, Hocend, s. 17. 

http://tajemb.com.ua/rus/page_34/
http://tjus.org/en/business-investment/tax-system


 

122 

 

Tablo 6. Tacikistan Cumhuriyetindeki Bazı Vergi Türleri ve Oranları 

Vergi Türü Vergi Oranı 

Kurumlar Vergisi  

(UlaĢım ĠletiĢim ve bankacılık Faaliyeti) 

YerleĢik Olmayanlar 

%15 

(%25) 

%25 

Gelir Vergisi %3 ile %18 

Temettü Vergisi %12 

KDV %18 

Perakende SatıĢ Vergisi %3(Pamuk %10) 

Karayolu Vergisi %0.5ile %2 

TaĢıtlar Vergisi %2.5 ile %13.75 

Arazi Vergisi 180 ile 500 TJS (yaklaĢık 41-

114$) 
Kaynak: PWC, Doing Business Guide-Tajikistan,2012-2013; Colibri/AW, Doing Business in 

The Republic of Tajikistan, Legal Aspects General Reviw,October 2012; Grand Thorton, 

Doing Business in Tajikistan, Commercial Guide for Investors, 2012; Tacikistan Cumhuriyeti 

Devlet Vergi Komitesi, http://www.andoz.tj/index.php/ru/zakonodatelstvo/nalogovyj-kodeks-rt, 

(Erişim: 07.07.2014.) 

 

Ülkedeki petrol fiyatları ise, 2014 yılında petrol ve petrol ürünü ürünleri 

üzerinden alınan aktsız(ÖTV) vergisinin 5€ ile 20€ arası (1 ton petrol için 50 € iken, 

55 €‟ya) yükseltildiğinden dolayı Orta Asya ülkeleri arasında lider konuma 

sahiptir
355

. 

D. Serbest Ekonomik Bölgeler  

 5 Mart 2008 tarihinde "Tacikistan Cumhuriyetinde Serbest Ekonomik Bölgeleri 

Kurma Amaçlı ilk Öncelikli Önlemler Üzerine" Tacikistan Hükümeti kararı ile 

serbest bölgeler kurma, iĢleyiĢ ve yönetim hususları ile ilgili Tacikistan Cumhuriyeti 

Ekonomik Kalkınma ve Ticaret Bakanlığı yetkilendirilmiĢtir
356

. 18 Ağustos 2010 yılında 

"Sugd" Serbest Bölgesi bünyesinde faaliyete geçmek üzere ilk kuruluĢlar tescilden geçirilmiĢtir. 

"Sugd" Serbest Bölgesi 25 yıllık süre etkinlik göstermek üzere ve yatırımcıların 

bütçeye ödenen sosyal kesintisi(%25 oranında) ve SEB çalıĢanlarının gelir vergisi 

(%8 ile 13oranında)  dıĢında her türlü vergiden muaf tutulacağı bilimsel ve teknik 
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innovasyon lokomotifi olarak görülmektedir
357

. Yatırımcılardan yatırım hacminin 500 

bin $ aĢması, üretim ekipmanlarının en az %90‟nın ithal olması, ihracat ve ithalat 

hacmin en az 50 $ eĢit, hizmet sunumu karĢılığının 10 bin $ eĢit olması Ģartları 

getirilmiĢtir
358

.   

 Yukarda bahsedilen koĢullar kapsamında sanayi geliĢimi ve yerli malların 

verimli kullanımı amaçlı Afganistan sınırındaki Sogd bölgesinde demir yolunun 

yanında "Dangara" Serbest Ekonomik Bölgesi 2 5 yıl faaliyet göstermek üzere 

açılmıĢtır. Bu serbest ekonomik bölgenin hedefleri: en baĢta tarım ürünlerinin 

iĢlenmesi; ipek, pamuk ve yün ipliğinden sentetik ve doğal kumaĢların üretimi; sığır 

ve küçükbaĢ hayvan derisinin iĢlenmesi ve hazır deri ürünlerinin(ayakkabı ve 

tuhafiye) üretimi ve ayrıca makine mühendisliği, inĢaat malzemeleri, ilaç, kimya ve 

kerestecilik sektörlerinin geliĢtirilmesi odak noktalardır
359

. 

  Bundan ayrı, Afganistan ve bölgedeki diğer ülkelerle ticaretin geliĢimi amacıyla 

145 Nolu 7 Mart 2009 tarihli ""Panç" ve "Sugd" Serbest Ekonomik Bölgelerin Devlet 

Kurumları Ġdarelerinin Kurulması Üzerine "Tacikistan Cumhuriyeti Hükümet Kararı 

ile 25 yıl faaliyette bulunmak üzere "Panç" Serbest Ekonomik Bölgesi kurulmuĢtur. 

Bu serbest ekonomik bölgenin alanında; lojistik, yakıt ekipmanı, mini-kazan imalatı, 

ham petrol iĢleme, cam ürünlerinin imalatı üzerine ihtisaslaĢan tesisler 

kurulmuĢtur
360

. 

 5 Aralık 2005 yılında Serbest Ekonomik Bölgesinin kurumsal, hukuki ve 

ekonomik faaliyet temellerinin 191 Nolu Tacikistan Cumhuriyeti Hükümet Meclisi 

Kararı ile belirlenmesi üzerine "ĠĢkoĢim" Serbest Ekonomik Bölgesi kurulmuĢ ve 1 

Ocak 2011 yılında faaliyetine baĢlamıĢtır. "ĠĢkoĢim" Serbest ekonomik Bölgesinin 

yerleĢimi, Tacikistan ve Afganistan‟ı, Çin, Pakistan ve Orta Asya‟yı bağlayan ulaĢım 

koridoru ile bağlayan çok avantajlı konuma sahiptir. Serbest Ekonomik Bölge tarım 

ve madencilik ürünleri iĢleme kaynaklarını çekme, karĢılıklı fayda sağlayan iĢbirliği 
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ile Pakistan ve Afganistan‟a malların ihracatını teĢvik etme amacı güdülmektedir
361

. 

Öncelikli faaliyet alanları et ve süt bitkisel ürünler, cips, ilaç üretimi, yün iĢleme ve 

hayvan derisi, maden suyu üretimi, inĢaat malzemeleri, değerli ve yarı-değerli taĢlar, 

maden ve mermer iĢleme; tarım ürünleri iĢleme olarak sıralanabilir. 
362

 

E. Doğrudan Yabancı Yatırımlarda Güncel Durumu 

Tacikistan‟ın nispeten önemli avantaj sağlayabileceği alanlardan biri 

hidroelektrik olarak gösterilebilir. Ülke iç talebinin çok üstünde hidroelektrik üretimi 

konusunda en maliyet-etkin potansiyeli açısından dünyada 8. sırada yer almaktadır. 

Bu sayesinde enerji eksikliği yaĢayan Doğu Asya ve Çin‟in talebini karĢılayabilecek 

durumdadır. Bundan ayrı kömür ve tarımdaki kuru meyve ve hububatın yanında göz 

ardı edilemeyecek kadar dünyadaki alüminyum(%5) ve pamuk(%4) payı 

mevcuttur
363

.   

 

Tablo 7. Tacikistan Cumhuriyeti’nde DYY’ ların GiriĢ Seyri 2009- 2012 

Yılları (milyon $) 

Yıllar 2009 2010 2011 2012 

Yatırım 

Hacmi 
89384,3 230924,6 161488,2 164018,0 

GSYĠH 

içindeki% 
4,33 2,31 1,84 4,0 

Kaynak:s. D.U.Urakov-B.Nabiev- H. Şoymardanov, "Rol i Metsto İnostrannıh İnvestitsiy v 

Razvitii Ekonomiki Tacikistana(Doğrudan Yabancı Yatırımların Tacikistan Ekonomisinin 

Gelişimindeki Rolü ve Yeri)", Tacik Milli Üniversitesi Dergisi, Duşanbe 2013,Yayın No: 

2/6(120),s. 15. 

 

Tacikistan‟ın GSYĠH‟ daki özel yatırımların payı  %5 civarında seyretmekte, 

bu oran Orta Asya Ülkeleri arasında en düĢük göstergedir
364

. 2012 yılında özel 

yatırımlar %1‟den 1,2‟ ye büyümüĢtür. Özellikle, vergi politikası ve vergi idaresinde 
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yapılan reformların geri dönüĢümü sayesinde yatırım ikliminde bu iyileĢme kendini 

göstermiĢtir. Ne yazık ki, aĢırı düzenlemeler, yönetiĢim sorunları ve sınırlı mülkiyet 

hakları özel yatırımların önünü kesmektedir
365

. 

2013 yılında Tacikistan ekonomisi 7,5 büyüme göstermiĢ ve GSYĠH‟ nın % 

49‟ lük payına eĢit olan 4,1 milyar $ miktarında rekor para transferi görmüĢtür
366

. 

Ülkenin döviz kazancı yurtdıĢında iĢ imkânı bulan vatandaĢları sayesinde ihracattan 

elde ettiği gelire göre çok daha yüksek seviyededir. Bundan ayrı 2013 yılında 

doğrudan yabancı yatırımların GSYĠH‟ nın sadece %1,2 oranında saptanmıĢtır
367

.  

 2014 yılının verilerine göre Tacikistan iĢi yapma kolaylığı açısından dünya 

ülkeleri arasında 143 basamakta yer almaktadır
368

.  

V. KIRGIZĠSTAN  

Günümüzdeki Kırgızistan topraklarındaki ilk devlet yerleĢimler milattan önce 

ikinci yüzyılda oluĢmuĢtur. Kırgızlardan bahseden en eski kaynak olarak milattan 

önce 201 yılında Sım Tsyan tarafından tutulan tarihi yazılar olarak gösterilmektedir. 

BeĢinci yüzyılın sonuna doğru Kırgızlar Orta Asya‟da artık daha etken bir güç olarak 

kendilerini göstermekte ve dokuzuncu yüzyılın kırklı yıllarında Kırgız Kağanlığı 

olarak karĢımıza çıkmaktadırlar. Kırgız milletinin geleneksel ve kültürel özellikleri 

göz önünde bulundurularak "kırgız" kavminin "kırk kız", yani kırk kabileden geldiği 

savı mevcut.  

 On sekizinci yüz yılın altmıĢlı yıllarının ortasından güneyli Kırgızlar, ardından 

da on dokuzuncu yüzyılın yirmili ve otuzlu yılları arası kuzeyli Kırgızlar Kokan 

Hanlığı‟nın etkisi altına kalmıĢlardır.  On sekizinci yüzyılın sonu ve on dokuzuncu 

yüzyılın baĢlarında kuzeyli Kırgız kabileleri kendi baĢlarına Rusya ile temasa 

geçmeyi denemiĢlerdir. 1785 yılında "sarıbagıĢ" kabilesinin önderi Atake Batır 
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tarafından ilk elçiler gönderilmiĢtir. 1855 yılında ise, "bugu" kabilesi kendi iradesi ile 

Rus hükümdarlığı altına girmesi ile Kırgızistan‟ın Rusya ile birleĢme süreci 

baĢlatılmıĢtır.  1968 yılında kuzey bölgesinin tamamı Rusya‟ya katılmıĢ güney kısmı 

ise, 1876 yılındaki Kokan Hanlığın‟ a karĢı gelen ayaklamanın ardından 

fethedilmiĢtir
369

.  

 1870-1880 yılları arasında Kırgızistan toprakları Rus Ġmparatorluğunun bir 

parçası haline gelmiĢtir. 1918 yılında Rus Sovyet Federal Sosyal Cumhuriyeti‟nin 

içinde olan Türkistan Özerk Sovyet Sosyal Cumhuriyeti‟nin bir parçasıdır. Sovyet 

Cumhuriyetlerinin ayrılma süreci sonucunda 1924 yılında Kara-Kırgız(Kırgız) Özerk 

Cumhuriyeti kurulmuĢtur. 1926 yılında ise, Kırgız Özerk Cumhuriyeti kurulmuĢtur. 

1936 yılında ise, Sovyet Sosyal Cumhuriyetler Birliği içinde Kırgız Sovyet Sosyal 

Cumhuriyeti‟ ne dönüĢtürülmüĢtür
370

.  

1991 yılında bağımsızlığını elde ettiğinden itibaren, Kırgızistan Cumhuriyeti 

hem siyasi hem de ekonomik açıdan ciddi sorunlarla karĢılaĢmıĢtır. Yüksek rakamlara 

ulaĢan dıĢ borç, istikrarsızlıklar ve siyasal iktidar tarafından görev suiistimali 2005 ve 

2010 yıllarında olmak üzere halkın desteği ile darbelerle ülkeyi karĢılaĢtırmıĢtır.  

2010 yılında yaĢanan olayların ardından Orta Asya‟da parlamenter sisteme geçen ilk 

ülke Kırgızistan olmuĢtur
371

.  
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ġekil 4. Kırgızistan Cumhuriyeti Temel Sektörlerin GSYĠH’ daki Payı (%) 

  

Kaynak: Kırgızistan  Cumhuriyeti Ulusal İstatistik Komitesi. 2011. Kadın ve Kırgız Cumhuriyeti 

Erkekler 2006-2010. Bişkek. 

 

 Birçok BDT ülkelerinin aksine, Kırgızistan‟ ın sahip olduğu doğal kaynakları 

açısından zengin olmadığından dolayı yolsuzluk konusu değerlendirildiğinde pay 

alınacak bir pastanın olmadığına iĢaret etmektedir. Ayrıca, Kırgızistan‟ın diğer Orta 

Asya ülkelerine kıyasla daha hızlı reformcu olduğu söylenebilir. Reform sürecinin 

devletin ekonomiye müdahalesin azaltılmasına yönelik politikaları içermesi ise 

yolsuzluk açısından önemli avantaj olarak görülmektedir. Bağımsızlığını elde 

ettiğinden itibaren ülkede fiyat liberalizasiyonu, ticari ve tarım mevzuatındaki 

reformlar, özellikle küçük ve orta ölçekli iĢletmelerin özelleĢtirilmesi ve serbest ticari 

rejime tabi tutulması olarak sıralanabilir
372

. 

A.  ÖzelleĢtirme 

 Kırgızistan‟da Devlet Mülk Fonu‟ nun faaliyet ve yetkileri oldukça geniĢ ve 

mülkiyete sahip olma konusunda normal vatandaĢlara göre iĢçi ve yöneticilerin 

üstünlüğü eĢitsizlik ortamı yaratmaktaydı. Buna ilave olarak o dönemde ülkedeki 

yasaların özelleĢtirme faaliyetlerinin yürütülmesinde kontrol mekanizması ve 

Ģeffaflık hususu tamamen göz ardı edilmiĢti
373

.  
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 Kırgızistan Orta Asya ülkeleri arasında kapsamlı olarak ekonomide 

deregülasyon ve kitle özelleĢtirme uygulamalarına giden ilk ülke olmuĢtur. 1991 

yılında hükümet "ġirketler"(ġubat ayı) ve "Kırgızistan Cumhuriyetinde ÖzelleĢtirme 

ve GiriĢimcilik konusunda Genel Esaslar " (Aralık ayı) adında iki kanun çıkarmıĢtır. 

Ülke bağımsızlığın ilk günlerinden itibaren ekonomik ve yapısal reformlar IMF, 

EBRD ve Dünya Bankası gibi çeĢitli uluslararası finansal kuruluĢlar ile iĢbirliği 

yapmıĢtır. ÖzelleĢtirme de anlaĢılacağı üzere, benzer Ģekilde bu kuruluĢların desteği 

ve gözetimi altında dört aĢamada gerçekleĢmiĢtir. Bunlar
374

; 

 1991-1993 yılları arasında, özelleĢtirmenin birinci aĢamasında küçük 

perakende ve tüketici hizmetleri sunan iĢletmelerin iĢçi ve yöneticilere kitle 

satıĢ ve transfer yolu dâhil yöntemleri ile gerçekleĢmiĢtir.  

 1993-1996 yılları arasında, orta ve büyük ölçekli iĢletmelerin 

özelleĢtirmesinin kupon yolu ile gerçekleĢtiği aĢamadır.  

 1996-1998 yılları arasında orta ve büyük ölçekli devlet iĢletmelerin 

müzayede ya da hisselerin nakit karĢılığı satıĢı yolu ile gerçekleĢen 

özelleĢtirme aĢamasıdır.  

 1998-1999 enerji, telekomünikasyon, madencilik ve diğer temel sanayi 

sektörlerindeki devlet teĢebbüslerinin satıĢı hedef olarak belirlenmiĢti.  

 Kırgızistan Cumhuriyeti Devlet Mülk Fonunun raporlarına göre, 1991 yılında 

toplam kamu iĢletmelerinin özelleĢtirilen kısmı %1, 1992‟de -%24, 1993‟de- 

%25,1994‟te-18 olmuĢtur. 1 ġubat 1991 ile 1 Ocak 1995 yılları arasındaki dönemde 

sanayi sektöründe %62, hizmet sektöründe %100, üretim dıĢı sektörde %24, ticaret ve 

gıda sektöründe %94, inĢaat sektöründe %47, tarım sektöründe %38,ulaĢım 

sektöründe % 38 ve öbür sektörlerin toplamında ise % 13 seviyesinde iĢletmeler 

özelleĢtirilmiĢtir
375

.  

 Kırgızistan‟da yürütülen özelleĢtirmenin son evresi 1998 yılında beri halen 

devam etmektedir. Kırgızistan ekonomisinde gerçekleĢen özelleĢtirme politikaları 

petrol, enerji, iletiĢim dıĢında stratejik nitelik taĢıyan ulaĢım sektörünü de 
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kapsamaktadır. Ayrıca bu dönemde enerji sektöründeki geliĢmeler elektrik üretimi, 

iletimi ve dağıtımı hususunda yeni lisans anlaĢmalarına bahis konusu olmuĢtur
376

.  

 Küçük ölçekli iĢletmelerin özelleĢtirilmesi hızla ilerlemiĢ ancak arazi 

özelleĢtirmesi 1998 yılına kadar ertelenmiĢtir. Büyük ölçekli iĢletmelerin özelleĢtirme 

konusu gerçekçi olmayan fiyatlandırma dolayısıyla uygulamada zorluk çıkarmıĢtır. 

2000‟ li yıllarda GSYĠH‟ nin %6 oluĢturan Kanadalı Comeco Ģirketi ile kurulan ortak 

giriĢim verimli bir yabancı yatırım olarak gösterilebilir
377

.  BaĢlangıçta, arazi 

kullanım izinleri 49 yıllık kira sözleĢmeleri esaslarında iken daha sonrasında bu süre 

99 yıl olarak uzatılmıĢtır. 1998 yılında ise, meclis tarafından belirli koĢulların 

sağlanması ile vatandaĢların tam arazi mülkiyeti ve satın alma hakları sunulmuĢtur
378

.  

 Kırgızistan‟daki ekonomik reformlar incelendiğinde, "Ģok terapi" yaklaĢımının 

uygulandığı ve ekonomik baĢarısızlığın bu yanlıĢ stratejinin uygulanmasından dolayı 

meydana geldiği belirtilmektedir. Sovyet sonrası dönemde ülkede gerçekleĢtirilen 

reformlar ve özelleĢtirme süreci yağmacı kapitalizm sistemi olarak ifade edilebilir. 

Bunun nedeni ise, ekonomik reformların etkin olarak yerine getirilmesine izin veren 

gerekli tecrübe noksanı, teknik donanım ve bilgi eksikliği engel olmuĢtur. 

ÖzelleĢtirme sürecinin kontrolsüz seyrinden dolayı ekonomik yapılandırma 

politikaları da baĢarısızlığa uğramıĢtır. Bunların yanı sıra, ekonomik liberalleĢme 

çabaları yolsuzluk ve rüĢvet gibi olumsuzluklardan dolayı sekteye uğramıĢtır
379

. 

B.  Doğrudan Yabancı Yatırımlara Yönelik Mevzuat 

Bağımsızlığın ilk günlerinden itibaren ülkedeki ilgili mevzuatın geliĢimi 1991 

yılında Kabul edilen "Kırgızistan Cumhuriyeti‟nde Yabancı Yatırımlar Hakkında" 

Kanun ile baĢlamıĢtır. Ardından Kırgızistan Cumhuriyeti‟nde Yabancı Yatırım 

faaliyetleri ile iliĢkili konuları düzenlemek ve hukuki temel teĢkil etmek üzere 24 
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Eylül 1997 yılında "Kırgızistan Cumhuriyeti‟nde Yabancı Yatırımlar Hakkında" 

Kanun yürürlüğe konmuĢtur. 

1998 yılında BDT ülkeleri arasında Kırgızistan ilk olarak Dünya Ticaret 

Örgütüne (DTÖ) üye olmuĢtur. GeliĢmekte olan ülke statüsünde üyeliğe kabul edilen 

ülke çoğu koĢullara cevap vermemekteydi. Bu rağmen devlet tarafından yabancı 

yatırımcılar için ülke piyasasındaki her sektöre giriĢ serbestliği sunulmuĢtur. Ayrıca 

aynı yıl içinde referandum sonucunda yabancı yatırımcılar için de toprak sahipliği 

imkânı tanınmıĢtır 
380

. Kırgızistan‟ın yabancı yatırımlara açıklık derecesi yüksek 

olduğu halde Dünya Ticaret Örgütü üyeliği yatırım faaliyetlerinde aĢırı dalgalanma 

yaratmamıĢtır. Bu engel olan baĢlıca faktörlerden bazıları doğal kaynaklar, rekabetçi 

sanayi eksikliği ve iç pazarın düĢük kapasitesi olmuĢtur. Halen ekonominin cazip 

sektörü olarak hidroelektrik enerji üretimi görülmektedir. Ancak bu sektörün 

geliĢtirilmesi için Orta Asya bölgesinde bu alandaki iĢbirliği eksikliğinin aĢılması 

gerekliliği ön plana çıkmaktadır
381

. Kırgızistan‟ ın 252 orta ve büyük nehrin toplam 

enerji kapasitesi 160 milyar kwt elektrik enerjisi teknik kapasitesi 100 milyar kwt‟ 

dır. Kazakistan, Özbekistan, Tacikistan ve Çin‟e yapılan enerji ihracatı toplam teknik 

kapasitesinin onda bir kısmı kullanılarak gerçekleĢtirilmektedir
382

. Su gücünün 

yanında 2 milyar ton kömür rezervi,89 milyon ton petrol rezervi, 65 milyon ton demir 

rezervi, 255 milyon ton alüminyum rezervi, 5 milyar ton gaz rezervi ve 900 ton 

civarında altın yatakları tespit edilmiĢtir
383

.  

 27 Mart 2003 tarihli "Kırgızistan Cumhuriyeti‟ nde Yatırımlar Hakkında" 

Kanunun en son hali yabancı yatırımcı ile yerli yatırımcı arasındaki farkı tamamen 

kaldırarak devlet imtiyazlarının belirli bölgelerde ve öncelikli sektörlerde sağlanacağı 
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garantisini sunmaktadır
384

. Bu kanun kapsamında vergi mevzuatı dıĢındaki 

yatırımlarla iliĢkili mevzuatta yapılan değiĢikliler neticesinde yatırımcı getirilen 

değiĢiklik tarihinden itibaren on yıl için kendisi için en uygun koĢulları seçmekte 

özgür bırakılmıĢtır.  

Orta Asya ülkeleri içinde bir ilk olan, 25 Mayıs 2007 tarihli Kırgızistan 

Cumhuriyeti "GiriĢimciliğin Devlet Desteği Hakkında" Kanun giriĢimci ve küçük 

iĢletmelerin faaliyetlerinin desteğini ve geliĢimini sağlayan devlet teĢviklerinin 

yöntem ve Ģekillerinin düzenlenmesini yerine getirmektedir. Bu kanun sayesinde 

devlet ve giriĢimciler arasında verimli bir iĢbirliği ve güvenilir bir yatırım ortamına 

eriĢim sağlanmaya çalıĢılmıĢtır.  

25 Mayıs 2007 yılın ayında kabul edilen "ĠĢletme Denetim Prosedürlerinin 

Usulüne ĠliĢkin" Kanunu usulsüz denetimlerin sayısı ve zamanın azaltılması ve 

kanuni olmasına Ģartlar altında yapılmasına vurgu yapmıĢtır.  

Bundan ayrı 20 ġubat 2009 yılında kabuk edilen "Tüzel KiĢilerin ve 

ġubelerinin Devlet Tescili Hakkında" kanun kapsamında "tek pencere" uygulaması ile 

yatırımcılara gerekli evrak, prosedür ve süre açısından kolaylıklar sunulması ile 

beraber tek kurum aracılığı ile iĢlemlerinin tamamlaması mümkün hale gelmiĢtir
385

. 

Buna destek olarak, 28 Ocak 2011 tarihli "Tüzel KiĢilik ve ġube Tescili Hususları 

Hakkında" 31 Nolu Kırgızistan Cumhuriyeti Hükümeti Kararnamesi devlet tescilinin 

tek mercii tarafından yapılması ve ilgili iĢlemlerin düzenlenmesi ve kolaylaĢtırılması 

yönünde gerekli önlemlerin alınmasında ilk adım olmuĢtur
386

.  

Hükümet Basın Bürosunun verdiği bilgiye göre 27 Mart 2013 tarihinde 

Ekonomi Bakanlığı tarafından Yatırım Promosyon Ajansı resmen kurulmuĢtur. Proje 

2013-2017 Ulusal Sürdürülebilir Kalkınma Stratejisinin öngördüğü doğrudan yabancı 

yatırımları teĢvik etmek ve ilgili görevleri yerine getirmek üzere Kırgızistan 

Cumhuriyeti Ekonomi Bakanlığı tarafından geliĢtirilmiĢtir. Yeni ajans ülkenin yatırım 

cazibesini arttırmak için yatırım faaliyetlerini teĢvik etmek için gerekli önlemlerin 

uygulanmasını gerçekleĢtirecektir. Devlet organları, yerel yönetimler, iĢ dünyası ve 

özel sektörün yatırım projelerinin ve programlarının uygulanmasında kamu-özel 
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sektör etkileĢimini sağlayacaktır. Ayrıca ulusal altyapı projeleri ve yatırım 

programlarının gerçekleĢtirilmesine katılacak ve ekonominin öncelikli sektörlerine 

yatırımları çekmek için elveriĢli koĢulların yaratılması yoluyla ekonomideki 

sektörlerin çeĢitlendirilmesini teĢvik edecektir. Yatırım çekmek adına uluslararası ve 

bölgesel dıĢ ekonomik iliĢkilerin geliĢtirilmesi de ajansın önceliklerinden olacaktır
387

.  

C.  Vergi Sistemi 

 1 Haziran 1996 yılında o zaman için BDT ülkeleri arasında en ilerici Vergi 

Kanunu yürürlüğe konmuĢtur. Ancak Vergi Kanunu yürürlüğe konduğundan itibaren 

120 maddede 450 yakın değiĢiklik yapılmıĢ. Vergi Kanunu‟ un ilk taslağında 181 

madde olduğuna göre değiĢikliğe uğrayan madde oranı %66 olmuĢ ve 41 madde 

(%23 oranında) eklenmiĢ yani burada görüldüğü gibi kanunun yaklaĢık %89 oranı 

değiĢikliğe tabi olmuĢtur
388

. Vergi Kanunun yürürlükte olduğu süre içinde ceza 

miktarları düĢürülmüĢ, ekonomik faaliyetlerden dolayı oluĢan zarar mahsubunun beĢ 

yıldan daha kısa süreye indirilmiĢ, gelir vergisinin %40‟dan %20, kurumlar vergisinin 

%30‟dan %20‟ye indirilmiĢtir. Böylece belirli kesimler lehine sık sık yapılan 

değiĢiklikler yüzünden, vergi sisteminin istikrarının bozulması ile idarede 

karıĢıklıkların yaĢanmasına sebep olunmuĢ ve iyi niyetli mükelleflerin güveni 

sarsılmıĢtır
389

. 

2004-2007 yılları arasında Kırgızistan Cumhuriyeti hükümeti vergi yükünün 

azaltılması ve yerel üreticilere olumlu Ģartların sunulması amacıyla bir dizi ekonomik 

önlem almıĢtır. Bunlardan bazıları, gelir vergi oranının %20‟den %10‟a indirmesi, 

azami kiĢisel gelir vergisi kaldırılmıĢ ve yerine düz vergi hesaplama cetveli 

getirilmiĢtir. Ayrıca, üretimde kullanılmak üzere satın alınan donanımdan alınan 

KDV iptal edilmiĢ, tarım üreticilerinin ürünlerine uygulanan KDV vergisi kaldırılmıĢ 

ve önce KDV mükellefiyeti kaydının sınırı 500 bin Som‟ dan 2,5 milyon Som‟a, 2007 
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yılında ise, 4 milyon Som‟a yükseltilmiĢ ve efektif olmayan bazı yerel vergi ve 

harçlar mevzuattan kaldırılmıĢtır
390

.   

KDV istisna sayısının çokluğu Kırgız Cumhuriyeti Vergi Sisteminin temel 

dezavantajlarından biri olarak görülmektedir. KDV muafiyeti olan alanlardan 

bahsedecek olursak, bunlar; tarım sektörü, konut, altyapı, sağlık hizmetleri, finansal 

hizmetler ve sigorta, ulaĢım, bebek maması, doğal gaz ve ithal girdidir(sermaye 

malları). Bu hususa iliĢkin yetkililer tarafından getirilen yeni düzenlemeye göre 

internet ve dolaĢım (roaming) hizmetlerinin KDV muafiyeti kaldırılmıĢtır
391

.  

1 Ocak 2009 yılında yürürlüğe konulan yeni Vergi Kanunu ile temel vergilerin 

oranları yanı sıra sayıları da 16‟dan 8‟e indirilmiĢ ve bu kanun sayesinde küçük ve 

orta büyüklükteki iĢletme faaliyetleri için olumlu koĢullar sağlayarak üretim hacminin 

arttırılması ve yatırımcılar için yasal faaliyet alanı daha cazip hale getirilmeye 

çalıĢılmıĢtır.  Nitekim 2010 yılında vuku bulan siyasal karıĢıklığa rağmen istenen 

sonuç elde edilmiĢ ve bütçenin vergi gelirleri kaleminde %9,1 (3,3 milyar Som) ve 

2011 ise, %34,7 (13,6 milyar Som) oranında artıĢ görülmüĢtür. Böylece vergi gelirleri 

GSYĠH‟  nın %19, 4‟lük payına kadar yükselmiĢtir
392

. Yeni kanun kabul edilmesi ile 

beraber, en az bahsi geçen değiĢiklikler kadar önem taĢıyan hususlar ise, KDV oranın 

%20 den %12‟ ye indirilmesi; ödemeli hizmetler vergisi (%4), yol vergisi(%0,8) ve 

olağanüstü durum ve afet vergisi (%1,5) birleĢtirilerek satıĢ vergisi (%1-%3) olarak 

kanunda yer almıĢ ve sistemi basitleĢtirmiĢtir
393

.  
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Tablo 8. Kırgızistan Cumhuriyetinde Uygulanan BaĢlıca Vergi Türleri ve 

Oranları 

Vergi Türü Vergi Oranı (%) 

Gelir Vergisi %10 

Temettü ve Faiz %10 

Yer Altı Kaynak Vergisi %1-12 

KDV %12 

Stopaj Vergisi 

 Temettü ve Kar Payı 

 Sigorta 

 ĠletiĢim ve UlaĢım Hizmetleri 

 Diğer Hizmetler 

 

%10 

%5 

%5 

%10 

Özel Tüketim Vergisi %6 

SatıĢ Vergisi %1-3 

Kaynak: Baker Tılly International, Doing Business in The Kyrgyz Republic 2014; 

 PWC, Doing BusinessGuide Kyrgyz Republic 2012-2013,Deloitte, Tax and Investment Guide 

2013.  

 

Son zamanlarda yetkililer tarafından getirilen yeni gelir vergisi(dünya altın 

fiyatlarına endeksli)altın madeni iĢleten Ģirketler için uygulanan kurumlar vergisinin 

yerine geçmiĢtir. Bu oran bölge ve dünya çapında en düĢük oran %10 olarak 

belirlenmiĢtir
394

. 2012 yılından itibaren yeni reformlara bağlı olarak "Yer Altı Kaynak 

Kullanımı" Kanunu‟ daki yeni düzenlemelerin eĢliğinde Vergi Kanunun‟ da bu 

hususta bir dizi değiĢikliğe yer verilmiĢtir. 2013 yılında ise yeni kanun ile beraber, 

yer altı kaynak kullanıcıları tarafından ödenmek üzere çeĢitli özel vergiler ve zorunlu 

vergi dıĢı ödemler Ģöyledir
395

; 

 Altın alaĢımı ve rafine altın satıĢından doğan hasılat (KDV ve SatıĢ 

Vergisi hariç) üzerinden veya Kırgız Cumhuriyeti Hükümeti tarafından 

kurulan prosedüre uygun olarak dünya fiyatları bazında hesaplanan altın 

cevheri içindeki altın fiyatından ve konsantre altından ödenecek Gelir 

Vergisi. Vergi oranları %1 ile % 20 arasında altın fiyatına göre 

değiĢmektedir.  

 KeĢif ve GeliĢtirme Ruhsatları ile ilgili lisans ücretleri yıl ve hektar veya 

kilometre kare bazında hesaplanarak yerel yönetim bütçesine 

ödenmektedir.  
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 Yerel altyapının geliĢtirilmesi ve maden kaynaklarının satıĢından doğan 

gelir (dolaylı vergiler hariç) %2 oranında ücret alınmaktadır. 

Royalty vergisi %1-5 ve satıĢ vergisi(rafine ve alaĢım altın için) %2 oranında 

aynı kalmıĢtır
396

.  

D. Özel Vergi Rejimleri 

Özel Vergi Rejimleri yedi tane farklı faaliyet türünü kapsamakta ve Kurumlar 

Vergisi, Katma Değer Vergisi ve Sermaye Vergisi (Ciro) yerine geçmektedir. Bu 

rejimlerden kısaca bahsedecek olursak
397

; 

 Gönüllü esas üzerine alınan patentlerde (4 milyon Som) KDV eĢiğini 

aĢmayan belirli bir kısım bireysel mükellefler için uygulanmaktadır. 125 

çeĢit faaliyet için uygulanan bu rejim vergi gelirlerinin yaklaĢık %1‟lik 

payını oluĢturmaktadır. Yürürlükte olan patent rejimi vergi yükünü KDV 

eĢiğini aĢmayan mükellefler arasında adaletsizce dağıtmakta ve 

mükelleflerin basit vergilendirme rejimine geçiĢlerini engellemektedir.  

 Zorunlu Patent esasına göre, sauna, hamamlar, bilardo salonu, oyun 

makinesi, gazino, döviz bürosu, disko, gece gündüz çalıĢan park yerleri 

çalıĢtırılmaktadır.  

 BasitleĢtirilmiĢ Vergi Rejimi
398

, tek bir vergi temelinde Kurumlar Vergisi 

ve Katma Değer Vergisi yerine geçmektedir. Bu rejim vergi gelirlerinin 

sadece %0,1 payını tahsil etmekte ve KDV mükellefi olmayanlara özel 

uygulanmaktadır.  

 Vergi AnlaĢması adı altında geçen vergi rejimi bir yıllık süre için önceki 

üç sene içinde görülen en yüksek vergi tutarının %25‟i esas alınarak 

belirlenen maksimum vergi yükümlüğü olarak hesaplanmaktadır. Bu tür 

vergilendirme son derece öznel olarak istismara yol açmaktadır.  

 Ġleri Teknoloji Parkı Rejimi biliĢim teknolojisi ürünlerini geliĢtiren 

mükelleflerin Kurumlar Vergisi, Katma Değer Vergisi ve SatıĢ 
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Vergisinden muaf tutulması ve Gelir Vergisi üzerenden %5 oranında 

vergilendirilmek üzere düzenlenmiĢtir. 

 Serbest Ekonomik Bölgeler‟ de faaliyet gösteren Ģirketler mülkiyet 

vergisi dıĢında diğer tüm vergilerden muaf tutulmaları söz konusudur.  

Kırgızistan mevzuatında uygulanan diğer muafiyetler ve patent rejimi 

kurumlar vergisinin tahsilâtının zorlaĢtırmakta ve olumsuz yönde etkilemektedir. 

Tarım sektöründeki kurumlar vergisi muafiyeti çok daha belirgindir(tarım sektörü 

GSYĠH‟ nın yaklaĢık %20‟sini oluĢturmakta). Bundan ayrı tarım ürünlerinin 

iĢlenmesi faaliyetini gerçekleĢtiren firmalar (özel tüketim vergisine tabi malların 

dıĢında) kurumlar vergisinden muaf tutulmaktadır. Diğerleri muafiyetler, serbest 

ekonomik bölgeleri, hayır kuruluĢları, faiz geliri ve iç piyasada elde edilen temettü 

geliri için geçerlidir. Bütçeye düĢük gelir getiren gönüllü patent rejimi birçok 

kurumlar vergisi mükellefini sistemin dıĢında kalmalarına sebep olmaktadır
399

.  

E. Serbest Ekonomik Bölgeler  

Serbest Bölgelerdeki faaliyet süreleri boyunca ülke içi tüketime karĢılayanlar 

dıĢında tüm Ģirketlere, mal ve hizmet satıĢından elde edilen yıllık gelirin üzerinden 

%0,1-2 oranında SEB genel müdürlüğüne yapılan ödeme ile tüm vergi çeĢitlerinden 

muafiyet sunulmaktadır. Ayrıca, , Kırgızistan gümrüğüne yapılan ihracat, toplam 

üretim yıllık hacminin %30‟luk kısmını geçmemesi Ģartı dıĢında yapılan ihracata kota 

getirilmemektedir
400

. 

16 Aralık 1995 yılında "Kırgızistan Cumhuriyetinde Serbest Ekonomik 

Bölgeler Hakkında " Kanun ile "Karakol"(1994) ve "Narın"(1991) adındaki Serbest 

Ekonomik Bölgeler kurma fikri gerçeğe dönüĢmüĢtür. Kırgızistan Cumhuriyeti 

Hükümetinin 474 Nolu Kararı ile de 11 Kasım 1995 yılında üç stratejik bölgede 

tesisleri kurulmak üzere 99 yıllık kira süresi olan "BiĢkek"(1995) Serbest Ekonomik 

Bölgesinin temeli atılmıĢtır
401

. Bunlardan ayrı olarak Kazakistan sınırında coğrafik 
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konumu demir yolu gibi çok avantajlı koĢullar sağlayan "Maymak" Serbest 

Ekonomik Bölgesi(1997) ve yasal sürecini tamamlamıĢ olan "Leylek" Serbest 

Ekonomik Bölgesi mevcut. Bu iki serbest bölge beklendiği kadar yatırım 

çekememiĢtir
402

. Maymak Serbest Ekonomik Bölgesinde 9 tane kuruluĢ tescil 

edilmiĢti. One- Stop- Shop organizasyonu ile bu bölgede hükümetin yatırımcılara 

yardım hizmeti ile beraber yeni iĢ geliĢtirme olanaklarının sağlanacağı garantisi 

verilmektedir.  

Eski vergi kanunu serbest ekonomik bölgelerin vergilendirme rejimini 

öngörmemekteydi. 2009 yılında yürürlüğe giren vergi kanunu vergi imtiyazları 

konusuna ayrıca yer vermiĢtir. 11 Ocak 2014 yılında "Kırgızistan Cumhuriyetinde 

Serbest Ekonomik Bölgeler Hakkında" Kanun aynı isimli 16 Aralık 1992 tarihli 

Kanununu yeniden düzenlenerek yürürlüğe konmuĢtur.  

F.  Doğrudan Yabancı Yatırımların Güncel Durumu 

 Kırgızistan ekonomisi en az rekabetçi ve uluslararası kabul görmüĢ yönetim 

göstergelerine göre dünyanın en yüksek yolsuzluk oranına sahip olan ülkeleri 

arasında yer almasına rağmen bu bağlamda son zamanlarda yayınlanan orta vadeli 

2013-2017 Ulusal Sürdürülebilir Kalkınma Stratejisi yönetiĢimin geliĢtirilmesi ve 

hesap verilebilirlik açısından güven vericidir. Buna ilave olarak, 2011 yılın Mart 

ayında Maden Sanayi ġeffaflık GiriĢimi (Extractive Industries Transparency 

Initiative/ EITI) petrol, doğal gaz ve madencilik açısından geliĢmiĢ olan 11 ülke 

arasında bu statüye tam uyumlu olduğu ilan edilmiĢtir
403

. 2011 yılında ülkedeki altın 

madenciliği sektöründeki en büyük yabancı yatırımcı Ģirket Kumtor tek baĢına 

ülkenin GSYĠH‟ sının % 11,7 oranını tamamlamıĢ, bu da toplam ülke ihracatın % 

51,1‟lik payını oluĢturmaktadır
404

. 2012 EITI Raporuna göre Kırgızistan Cumhuriyeti 

madencilik bütçe gelirlerinin yaklaĢık %11‟i, GSYĠH‟nın %7‟si ve toplam ihracatın 
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%44‟nü oluĢturmaktadır. Altyapı ve yatırım eksikliğinden dolayı ciddi kapasiteye 

sahip olan kömür, kalay ve tungsten rezervlerinin geliĢimi engellenmektedir
405

.  

 Centerra Gold Ģirketinin dünya çapında en büyük sekizinci altın madeni olan 

Kumtor payı üzerinde hükümetle devam eden anlaĢmazlığı ülke görünümünde riskin 

oluĢmasına neden olabilir. 2013 yılının Eylül ayında Centerra Gold hisselerinin 

%33‟nün Kumtor altın madeni hissesinin %50‟e değiĢmeyi öngören mutabakatını 

imzalamıĢtır. Ġlk baĢlarda parlamentonun karĢı çıktığı anlaĢma 2014 yılında detaylı 

olarak koĢullarının inceleneceği ve müzakere edileceği üzerine onay almıĢtır
406

. Tüm 

tartıĢmalar 2009 yılında imzalanan ve ülke ekonomisinin toplam katma değerinin 

%10‟ni üreten Kumtor Ģirketini vergi rejimindeki değiĢikliklere karĢı koruyan yatırım 

anlaĢması üzerinde yoğunlaĢmıĢtır. Devlet komisyonu daha yüksek yaklaĢık 315 

milyon $(ülke GSYĠH‟nın %5‟i ) miktarında çevre vergisi getirmeyi tavsiye etmiĢtir. 

2013 yılının ikinci yarısından itibaren hükümetin talimatı ile 2009 Yatırım AnlaĢması 

tek taraflı fes edilmiĢ sayılmaktadır
407

.  
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Tablo 9. Kırgızistan’da Faaliyetini Sürdüren BaĢlıca Yatırımcı Ülkeler ve 

ġirket Sayısı(2012-2013) 

Ülkeler 
Toplam ġirket Sayısı 

Tamamen Yabancı 

Sermayeli 

2012 2013 2012 2013 

ABD 72 73 31 30 

Almanya  69 68 22 24 

BirleĢik Krallık(Ġngiltere) 37 40 17 20 

Çin Halk Cumhuriyeti 370 395 239 250  

Ġran  81 77 60 58 

Ġsviçre 20 23 7 11 

Kanada 18 25 10 15 

Kazakistan  401 438 164 187 

Kore 112 125 70 84 

Kuzey Kıbrıs 24 30 10 18 

Özbekistan  43 45 21 23 

Rusya Federasyonu 561 581 181 187 

Tacikistan  12 11 6 7 

Türkiye 341 368 242 268 

Toplam  2 0601 2767 1319 1448 
Kaynak: Milli İstatistik Komitesi, Kırgızistan Cumhuriyetinde Yabancı Sermayeli Şirketlerin 

Faaliyetleri 2009-2013, 

http://stat.kg/images/stories/docs/tematika/fin/Deyt_SP_KR_2009_2013.pdf, (Erişim: 1.10.2014). 

 

Ülkenin en büyük ortakları % 59 oranı ile Bağımsız Devletler Topluluğu dıĢında 

olan ülkelerdendir(1623 Ģirket), diğer kısmı ise (1144 Ģirket) Bağımsız Devletler 

topluluğu ülkeleri olmuĢtur. 2013 yılında iĢletmelerin baskın payı Rusya(%21), 

Kazakistan(yaklaĢık %16), Çin (%14,2) ve Türkiye (13,3) olmak üzere ayrılmıĢtır. 

Yabancı sermayeli Ģirketlerin en fazla yoğunlaĢtığı alanlar motorlu araç, ev aletleri ve 

kiĢisel eĢyaların tamiri ve ticareti(% 32,6), gayrimenkul iĢlemleri, kiralama(20,2), ve 

ayrıca imalat sanayi(17,7). Yabancı sermayeli Ģirketlerin yaklaĢık %84‟lük kısmı 

BiĢkek Ģehrinde faaliyet göstermektedir
408

.  

 Kırgızistan‟daki toplam yatırım giriĢi düzensiz eğilim sergilemektedir. 2006-

2012 yılları arasında doğrudan yabancı yatırımların toplam içindeki payı %13,4 ile 

%1,7 oranında artıĢ göstermiĢtir. Doğrudan yabancı yatırımların giriĢi de ayrıca 

dalgalı bir seyir ile GSYĠH‟ ın  %9- %17 oranları arasında değiĢmiĢtir. Bu endeksin 

değeri uluslararası uygulamalara göre GSYĠH‟ ın %25 oranının yeterlilik göstergesi 

eĢik değerinin altındadır. Son yıllarda yabancı yatırım giriĢleri Kanada ve Çin‟den 
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sağlanmaktadır. Kanadalı yatırımlar madencilik sektörüne katkıda bulunurken, Çin 

tarafından gerçekleĢtirilen yatırımlar küçük ve orta ölçekli yatırımların yanı sıra 

büyük ölçekli yatırım projelerinde de boy göstermektedir. 2010 yılına kadar Bağımsız 

Devletler Topluluğu ülkelerinden gelen yatırımların en büyük kaynağı Kazakistan 

olmuĢtur. Doğrudan yabancı yatırımlar için cazibe yaratmaya devam eden büyük 

çoğunlukla imalat sanayi sektörü iken, hizmetler sektöründe ticaret, gayrimenkul 

iĢlemleri,  kira ve müĢteri hizmetlerinde de bir artıĢ meydana gelmiĢtir
409

.  

 2010 yılında Kambar-Ata HES-2 devreye girmesi ile elektrik kayıplarında % 32 

oranında bir düĢme meydana gelmiĢtir.  Yeni ve mevcut hidroelektrik santrallerin 

yeniden inĢası ile üretken kapasitelerinin geniĢletilmesi, iletim hatlarının 

geliĢtirilmesi sayesinde ilk öncelikle yerli tüketiciler için güvenilir bir güç kaynağı ve 

ihracat amaçlı özel yatırımların teĢviki için enerji sektöründe ciddi önlemler alınmaya 

devam etmektedir
410

.  

Kırgızistan yetkilileri turizm sektörünü teĢvik edilmesi gereken en önemli sektör 

olarak belirlemiĢleridir. Büyük ölçüde geliĢmemiĢ olsa da, sektörün ülkedeki son 

yıllardaki büyüme oranı % 40 üzerine çıkmıĢtır. 2011 yılında 640 milyon $‟lık gelir 

getiren sektör GSYĠH‟ nın %11. 2‟ lik payını oluĢturmuĢtur. Turizmin diğer 

sektörlerle olan bağlılığı da söz konusudur. Ülkedeki uluslar arası turizmin 

canlanması ile tarım, imalat(el sanatları ve hazır giyim dahil), ticaret, finans, sağlık ve 

dinlence ve diğer ilgili sektörlerin geliĢimine de destek sağlayacağı 

beklenmektedir
411

. Ülke doğası, temiz havası ve suyu ile yazın Issık-Göl kumsalı, 

kıĢın da çeĢitli kayak sporları ile bölgedeki ülkelerden gelen turistlerin ilgisini çektiği 

kadar gerekli altyapı ve tesislerin kurulması ile tanıtımının dünya çapında daha geniĢ 

olarak yapıldığı takdirde eĢi bulunmayan bir turistik merkez olabilir
412

.  

Çin, Kazakistan ve Rusya gibi hızla geliĢmekte olan ülkeler ile coğrafik 

yakınlığı sayesinde Kırgızistan ciddi olarak ihracatını geniĢletebilme potansiyeline 

sahiptir. Ancak bu avantajlara rağmen halen ülke tarım(%17)(pamuk, tütün, deri 
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iĢleme), hizmet(%47), madencilik(büyük ölçüde altın), inĢaat malzemeleri(%6) ve 

hafif sanayi(%17) üretimi üzerinde yoğunlaĢmıĢtır
413

.   

Turizm sektörü ülke milli gelirinin %10 oluĢturmaktadır. Enerji üretimi ülkedeki 

GSMH‟ nın %2‟lik kısmına tekabül etmektedir. Ülkedeki hidro-elektirik 

potansiyelinin sadece %8-9,5‟lik payı kullanım görmektedir. Patente tabi 

basitleĢtirilmiĢ vergilendirme sistemi sayesinde ivme kazan ve bölgedeki tekstil 

tedarikini sağlayan ve ülke ihracatında altından sonra ikinci yere sahip olan, tekstil 

sektörü ülke ekonomisinin "lokomotifi" olarak görülmektedir
414

. "Legprom" ve 

"Soyuztekstil" tekstilci dernekleri tarafından sunulan rakamlara göre, 2012 yılında 

Kazakistan ve Rusya Federasyonuna ihracat yapan 3000 küçük ve orta büyüklükteki 

iĢletme ile, giyim sanayi tüm hafif sanayinin %80‟ den fazlasını oluĢturmuĢtur
415

.  

Tarım Kırgızistan‟ da her ne kadar organize edilmemiĢ olsa da tarım en büyük 

ekonomik sektördür
416

. Geleneksel tekniklerle yapılsa da 19994. 9 km² ülke alanın 

10591. 3 km² tarıma elveriĢli alanı mevcut
417

. Buğday, arpa, mısır(tahil ve silaj), 

patates, kavun, karpuz, kuzey bölgede(Talas) baklagiller(fasulye), güneyde ise, 

pamuk ve tütün yetiĢtirilmektedir
418

.  

Mikro finans kuruluĢları her ne kadar giderek önemli rol oynasa da Kırgız finans 

sistemi küçük ve daha çok banka egemen bir yapıdadır. Kırgız finans piyasasında 24 

tane ticari banka, 16 tane sigorta Ģirketi, iki emeklilik fonu ve döviz bürosu, mikro 

finans kurumları gibi çok sayıda banka dıĢı kuruluĢlar mevcut. Yabancı 

bankalar(ağırlıklı olarak Kazak ve Rus) bankacılık sisteminin %48‟ ni 

oluĢturmaktadır. Mali aracılık kuruluĢları düĢük kredi ve mevduat giriĢi ile bölgedeki 

en düĢük oranda gözlemlenmektedir. Avrupa ve Orta Asya bölgesinde kredi 

göstergeleri açısından 2014 yılı sıralamasında on üçüncü yeri almıĢtır
419

. 

                                                           

413
 UN, http://www.un.org.kg/ru/o-kyrgyzstane/kyrgyzstan-obshchii-obzo, (EriĢim: 13.02.2015.). 

414
http://www.invest.gov.kg/o_kirgizskoy_respublike/pribilnie_otrasli/legkaya_promishlennost.html, 

(EriĢim:13.02.2015.). 
415

 N. Jenish, "Eksportno-Orientirovannoye Razvitiye MSB v Kırgızstane: ġveynaya 

PromıĢlennost"(Kırgızisatnda Ġhracat Odaklı Kobilerin GeliĢimi: Tekstil Sanayi), Orta Asya 

Üniversitesi Rapor No: 26, Yıl:2014.  
416

 a.b. Yereli- S. yıldız- Y. Ayyıldız, "Kırgızistan‟da Doğrudan Yabancı Yatırımlara Yönelik Sermaye 

Yatırımları", Mali Pusula, Yıl:3, Sayı: 35, Kasım 2007, s. 132. 
417

 Food and Agriculture Organization of United Nations,  

http://www.fao.org/countryprofiles/index/en/?iso3=KGZ, (EriĢim: 13.02.2015.). 
418

 A. Fitzherbert, Country Pasture/Forage Resource Profiles, Fao 2006, s. 7. 
419

 World Bank Group, World Bank Group- Kyrgyz Republic Partnership Program Snapshot, October 

2014, s. 7. 

http://www.un.org.kg/ru/o-kyrgyzstane/kyrgyzstan-obshchii-obzo
http://www.invest.gov.kg/o_kirgizskoy_respublike/pribilnie_otrasli/legkaya_promishlennost.html
http://www.fao.org/countryprofiles/index/en/?iso3=KGZ


 

142 

 

G. Kırgızistan ve Gümrük Biriliği 

 2000-2010 yılları arasında Kırgızistan‟ın ihracatı ancak %29 oranında artıĢ 

göstermiĢ bunun yanında ithalat ise 2,5 katında yükselmiĢtir. Resmi olmayan iĢ gücü 

göçü ve yeniden ihracat 2005 yılından itibaren GSYĠH‟ nın %10 üzerindeki ticari 

açığın artıĢına sebep olan ana finansman kalemleri olmuĢtur. Ġthalatın artıĢı 

ekonominin dıĢa açıklık oranının GSYĠH‟ nın  %40- %50 seviyesine gelmesini 

tetiklemiĢtir
420

. Ülke ihracatında radyoaktif elementler, elektrik, tarım ve gıda 

ürünleri önemli yere sahip. Diğer Orta Asya ülkelerinin aksine Kırgızistan‟ın 

ihracatının belirgin payını (2010 için %14) imalat sanayi oluĢturmaktadır. Elektrik 

ihracatı 1990 yıllarda ihracat hacminde en büyük ikinci kalemini oluĢturmaktaydı. 

Ancak bu rakam Özbekistan‟ ın elektrik talebine göre değiĢim gösterdiğinden her ne 

kadar yüksek olsa da günümüzde istikrarlı değildir. Kazakistan ve Rusya Kırgızistan‟ 

ın (altın dıĢında) giyim, elektrik ekipmanı ve diğer mühendislik ürünleri dâhil imalat 

sanayi ihracatı pazarının en önemli partnerleridir
421

.   

 Kırgızistan ihracatının büyük bir kısmı yeniden ihracattı kapsamaktadır. Yeniden 

ihracat, resmi ve resmi olmayan ihracat olarak ikiye ayrılıyor. Çin‟ den kıyafet ve 

ayakkabı gibi tüketim mallarının oluĢturduğu Kazakistan, Kırgızistan ve Tacikistan‟a 

yapılan bu tür ithalat Orta Asya için büyük önem taĢımaktadır
422

. Kırgızistan‟da tüzel 

kiĢiler için ithal ürünler için vergi matrahı olarak gümrük fiyatı(CIF fiyatı) 

uygulanmaktadır. Ġthalatta uygulanan bu tür ad valorem vergi oranları(KDV dahil) 

rejimde gümrük fiyatının sadece %1-%5 payını oluĢturmaktadır. Kıyasa tabi 

tutulduğunda, Kırgızistan‟da basit rejimde toplam ithalat resminin oranı ve KDV  

%32-% 35 arsında değiĢirken bu oran Kazakistan ve Rusya‟da %25-80 arası 

oranlarda seyir etmektedir
423

. Bunun gibi kolaylıklar da Çin mallarının ithalatı ve dıĢ 

piyasaya yeniden ihracatı için teĢvik mahiyetinde görülmektedir.  

 Yeniden ihracattan bahsederken bu olgu Kırgızistan‟ın ekonomisinde her ne 

kadar olumsuz olarak görülse de, Çin‟den yapılan ithalatın yarısını kumaĢ, aksesuar, 

konfeksiyon ürünleri ve ayakkabı oluĢturmaktadır. Bu ürünler ülkede iĢlem görerek 
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yıllardır elde edilen tecrübe sayesinde kuzeyde "Dordoi" ve güneyde ise "Kara Suu" 

kapalı çarĢı komplekslerinde toptan ve perakende satıĢla Rusya, Kazakistan, 

Tacikistan ve Afganistan pazarlarına ihraç edilmektedir. Ayrıca, tarım ürünlerinin 

ihracatı da aynı lojistik merkezlerden geçerek nerdeyse vergi dıĢı kalmaktadır 
424

.  

 2000 yılından 2011 yılına kadarki süreçte Türkiye ve Kırgızistan arasındaki 

ticaret hacmi 1 milyar 521 milyon 258.990 ABD $ olarak geçekleĢmiĢtir. 

Kırgızistan‟ın Avrasya Gümrük Birliğine üyeliği durumunda Ortak Gümrük 

Tarifelerinin uygulanması ile beraber malların fiyat düzeyindeki artıĢ kaçınılmaz 

olacaktır. An itibari ile Türk mallarının gümrükleme iĢlemi 4,5 ABD $ düzeyindedir. 

Rusya‟dan bu rakam 12ABD $ ulaĢmakta, Kırgızistan Cumhuriyetinin gümrük 

birliğine üye olması durumunda Türk mallarının gümrükleme iĢlemi 11ABD $ 

yükselme durumu mevcuttur. Ülkedeki piyasa yapısı ve spekülatif iĢlemler nüfusun 

satın alama gücünde düĢüĢe yol açacağından dolayı bölge ekonomisinde daralma 

eğilimi görüleceği endiĢesi yaratmaktadır
425

. Kırgızistan‟ ın gümrük birliğine üyelik 

konusunun hassasiyeti, daha geniĢ bir piyasaya entegre olması avantajının üretim 

hacimlerini attırma beklentisinin yüksek olmasına rağmen, ihracat alanında rekabet 

gücü çok düĢüktür
426

. Rusya, Belarus ve Kazakistan piyasalarında yatırım potansiyeli 

yüksek olan alanlardan Kırgızistan ekonomisinin yabancı yatırımları çekebilmesi aynı 

tarifelerle de olsa oldukça sorunlu görünmektedir
427

.  
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VI. KIRGIZĠSTAN’ DA DOĞRUDAN YABANCI YATIRIMLARA 

YÖNELĠK TEġVĠKLER VE ORTA ASYA ÜLKELERĠ ĠLE 

KIYASLANMASI      

A.  Orta Asya Ülkelerinde Yatırım Ġklimi ve TeĢviklerin Önemi 

 Yatırımcılar her bir ülke ile iliĢkili beklenen karlılık derecesine göre seçim 

yapmaktadır. Yatırımın karlılığı ülkelere özgü faktörleri ve yatırım türlerinin 

motiflerinden etkilenmektedir. Örneğin, piyasa arayan yatırımcılar büyük ve hızlı 

büyüyen yerel piyasa tarafından cezp edilebilir. Kaynak arayan yatırımcılar, doğal 

kaynak zengini olan ülkeleri değerlendirmeye alır. Verimlilik arayan yatırımcılar ise, 

taĢıma maliyetlerini an aza indirmek için ev sahibi ülkesine coğrafik yakınlığı olan 

ülkeleri tercih eder. Böylece doğrudan yabancı yatırımların konumu ülkenin yatırım 

karlılığını etkileyen karĢılaĢtırmalı üstünlüğüdür. KarĢılaĢtırmalı üstünlüğün klasik 

kaynakları, girdi fiyatları, piyasa boyutu ve büyüme hızı, doğal kaynakların 

bolluğudur
428

. 

BirleĢmiĢ Milletler (UNCTAD) birimi tarafından yapılan global araĢtırmaya 

göre, piyasa büyüklüğü, hammadde ve nitelikli iĢgücüne eriĢim gibi temel 

belirleyicilerin yanında vergi teĢvikleri ikincil faktör olarak kaldıkları tespit 

edilmiĢtir. Anket sonuçlarına göre yatırımcıların genellikle yatırım yeri 

değerlendirmesi esnasında iki aĢamalı bir süreci benimseme eğiliminde oldukları 

saptanmıĢtır. Ġlk aĢamada, temel belirleyiciler açısından ülkeler gözden 

geçirilmektedir. Bu kriterlere uygunluk açısından değerlendirmeyi geçen ülkeler bir 

sonraki aĢamada sundukları vergi oranları, hibeler ve diğer teĢvikler açısından 

değerlendirilir. Bu yüzden, genel olarak doğrudan yabancı yatırım çekmede yatırım 

teĢvikleri yalnızca orta derecede öneme sahiptirler
429

.  

 Bu sebeple, teĢvikler ve doğrudan yabancı yatırımlar konusunda fikri alınan 

yatırımcı; vergi teĢviklerinin bir tatlı olarak gördüğünü ve sahip olunması durumunda 

çok iyi bir avantaj olduğunu, ancak ana yemeğin olmadığı durumda bu tatlının pek de 

fayda etmediğini, belirtmiĢtir. Genel olarak, vergi teĢviklerinin doğrudan yabancı 

yatırımların üzerinde sınırlı etkiye sahiptir. En azından siyasi istikrar, nitelikli iĢgücü 
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429

 UNCTAD, Tax Incentives and Foreign Direct Investment: A Global Survey, 2000, s. 11. 



 

145 

 

mevcudiyeti, maliyetleri ve temel altyapının durumunun önemi ile kıyaslandığında, 

vergi politikası ülke yatırım ikliminde bu yöndeki olumsuz faktörlerin telafi edilmesi 

için çok zayıf bir araç olarak gösterilebilir
430

. Benzer Ģekilde, vergi teĢvikleri ülkede 

var olan politik ve ekonomik sorunlara çok yetersiz bir müdahale olabilir. Örneğin, 

bir ülkede mülkiyet hakların korunması ya da hukuki sisteminin iĢlerliği beklenen 

düzeyde değilse, bu eksiklerin düzeltilmesi yatırımcılara ek vergi avantajları 

sağlamaktan çok daha uzun ve meĢakkatli bir süreçtir
431

. 

 Bundan dolayı gün geçtikçe uluslararası piyasada ülkeler doğrudan yabancı 

yatırımları çekmeye yönelik politika ve ekonomik belirleyicilerinin iyileĢtirilmesi 

alanında rekabet içinde olmaktan ayrı aynı zamanda da, politika serbestleĢtirilmesi 

ötesinde verimli yatırım ve iĢ ortamı sağlama önlemlerini uygulama çabasındadırlar. 

Efektif ve baĢarılı yatırım elde etmeyi verimli bir Ģekilde iĢlem hızlandırma ve 

kolaylaĢtırması, yatırım projelerinin uygulaması, yerel yatırım düzenlemelerinin 

sağlanması ve hükümet politikaları, yasaları ve yönetmelikleri ile ilgili prosedürlerin 

tutarlılığı güvencesi takip etmelidir. ÇeĢitli lisans, izinlerin ve onayların alınması için 

gerekli olan zaman oldukça uzun olduğundan maliyet etkinliğine de olumsuz bir 

Ģekilde değiĢtirebilir. Bu da ihracat odaklı yabancı yatırımcılar için para ve zaman 

açısından epey bir önem taĢımaktadır
432

.  

Uluslararası yatırımcılar için yatırım yerinin seçimi esnasında karar büyük 

ölçüde yatırımların yasal düzenlemeler ile korunma derecesi ve ayrıca,  müĢteriler, 

çalıĢanlar ve iĢ ortaklarına eriĢim kolaylığına bağlıdır. Günümüzde de bu kriterler 

değiĢmemiĢ ancak bu ölçütlere verilen önem derecesi artmıĢtır. Yüksek hareketlilik 

derecesine sahip olan yatırımcılar için uluslararası ölçekteki risklerin düĢürülmesi, 

katma değer yaratılması ve kaliteli mal ve hizmet üretimi karar verme sürecinde 

önemli faktörlerdir. 2012 yılında yapılan araĢtırmada Bağımsız Devletler Topluğu 

ülkeleri yatımcılar için arasında cazip görünen piyasalar arasında Kazakistan % 38, 

Kırgızistan  %2, Tacikistan ise %1 oranında oy almıĢlardır
433

. 
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Bir veya iki ihracat dalında odaklanma piyasa ekonomisine geçiĢin ilk 

dönemlerinde ihracata dayalı üretim büyümesinin bu ülkeler için kaçınılmaz olduğu 

söylenebilir. Denize kıyısı olmayan, tecrübesiz ve gerekli lojistik altyapısına sahip 

olmayan bu ülkeler için uluslararası piyasalara giriĢin zorlukları bir gerçektir. Buna 

ilave olarak, ihracat konsantrasyonu ülkelerin belirli sektörleri etkileyen iç ve dıĢ 

Ģoklara karĢı daha açık oldukları anlamına gelmektedir. Doğal kaynak mevcudiyeti, 

düĢük taĢıma maliyetleri, teĢvik politikaları ve baĢlangıç koĢulları 1990‟lı yıllardan 

beri ihracatın geliĢmiĢ performansı ve bölgedeki ürün ihtisaslaĢmasına neden olan 

bazı faktörlerdir
434

.  

Orta Asya ülkeleri eski Sovyet ülkeleri olarak değerlendirildiklerinde, bir 

taraftan uzun süreli ortak tarihsel ve ekonomik geçmiĢ ve sıkı karĢılıklı iliĢkilere 

sahipler.  Orta Asya ülkeleri arasında devletlerarası iĢbirliğinin istenilen seviyede 

olmamasına rağmen, bölgede "aĢağıdan yukarıya doğru" entegrasyon izlenmektedir. 

Yatırımların yoğunlaĢtığı sektörler metalürji ve telekomünikasyon iken, son 

zamanlarda sermaye yatırımların çeĢitlendirilmesi yanı sıra ortak giriĢim ve sıfırdan 

yatırım türlerinde artıĢlar gözlemlenmektedir. Bu ülkeler arasında altyapı(demir yolu 

ve elektrik enerjisi) açısından bağlantılı birilik mevcut. Ayrıca, bölgede büyük ölçekli 

iĢ gücü akıĢının yanında sosyal bütünleĢme açısından Rusçanın ortak dil olarak ciddi 

unsur teĢkil etmesi bir diğer önemli noktadır
435

.  Gösterdiği geliĢimle Kazakistan 

bankacılık sektörünün, bu bölgede bahsedilen entegrasyon süreci açısından kilit rol 

oynadığını belirtmek gerekir. Kazakistan‟ın Kırgızistan‟da gerçekleĢtirdiği 

yatırımların büyük kısmı bankacılık, turizm, madencilik ve inĢaat sektörlerinde yer 

almaktadır
436

. 
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Tablo 10. Orta Asya Ülkelerinde Temel Göstergeler 

Ülkeler Kazakistan Özbekistan Tacikistan Kırgızistan 

GSYH  

milyar $ 
224.4 56.80 8.508 7.226 

Alan km² 2.724.9 447,400 143,100 199,951 

Nüfus milyon 17.04 30.24 8.208 5.720 

ĠSKD  

milyon $ 
10,021.6 1,512.8 544.7 374.6 

ĠSKD‟ nin 

GSYĠH payı 
%11 %6 %14 %11 

REP (136) 69 - 121 118 

Büyüme 

Oranı (2013) 
%6.0 %8.2 %7,4 %10.5 

Enflasyon %5.8 %7.0 %5.0 %6.6 

 ĠSKD: Ġmalat Sanayi Katma Değeri, REP: Rekabetçi Endüstriyel Performans. 

Kaynak: UNIDO, World Bank, http://data.worldbank.org/sites/default/files/wdi-2014-book.pdf, 

http://ru.tradingeconomics.com/uzbekistan/inflation-cpi, (Erişim 10.10.2014.) 

 

 

Ġmalat sanayi yapısı ve imalat ihracatının yapısı ülkeden ülkeye önemli ölçüde 

farklılık göstermektedir. Bazı ülkeler basit emek yoğun sektör odaklı ihracat yapısına 

yönelirken, diğerleri daha karmaĢık sermaye ve teknoloji yoğun sektörlere hâkim 

olmaktadır. Ülke düzeyindeki ihracat modelleri karĢılaĢtırmalı avantajları, teĢvik 

politikaları ve yurtdıĢı pazarları ile tarihsel bağlantı durumunu yansıtmaktadır. Tekstil 

ve konfeksiyon imalatının ihracatı(Türkiye ve Kore‟ li yatırımcılar kısmen) 

Tacikistan‟da %80‟lere ulaĢırken Kırgızistan‟ da bu oran %37 seviyelerindedir. Bu 

arada Kazakistan‟ın imalat ihracatı demir çelik ve bazı kimyasal ve plastik üretimi 

yanı sıra makine ve nakliye ekipmanlarından oluĢmaktadır
437

.  

Azam tarafından 1991 ve 2009 yılları arasında Ermenistan ve Orta Asya 

Ülkeleri Türkmenistan, Kırgızistan Cumhuriyeti gibi ülkelerde, doğrudan yabancı 

yatırımların ekonomik belirleyicilerinin etkileri üzerine araĢtırma yapılmıĢtır. Söz 

konusu araĢtırma sonuçları, yapılan çalıĢma süresince pazar payının ve resmi 
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kalkınma desteğinin doğrudan yabancı yatırımlar üzerinde olumlu ve enflasyonun 

olumsuz etki yarattığını göstermiĢtir. Ancak Kırgızistan durumunda ise, enflasyonun 

doğrudan yabancı yatırımlar üzerinde önemsiz ancak negatif iĢaretli etkiye sahip 

olduğu saptanmıĢtır. Ancak bu doğrudan yabancı yatırımlar üzerinde önemsiz 

göstergelerin etkisi olmadığı anlamına gelmez, bunun faydalanılan mevcut verilerin 

eksik olması durumu ile ilgili bir sorun da olabilir. Bu araĢtırma neticesinde elde 

edilen sonuçlar, piyasa payının güçlendirilmesi, enflasyonla mücadele edilmesi ve 

resmi kalkınma desteklerinin sağlanması ile doğrudan yabancı yatırımları daha ileri 

düzeye teĢvik edebildiği ve hususunu önermektedir
438

.   

 

Orta Asya Ülkelerinin de yer aldığı Endüstriyel Rekabet Performans 

sıralamasında yüksek ve düĢük performansla iliĢkili önemli faktörlerin incelemesine 

yöneliktir. Bahsedilen dört faktör endüstriyel rekabet performans üzerinde önemli 

etkiye sahiptir. Bunlar; ekonomik teĢvik rejiminin reformu,  endüstriyel teknoloji 

geliĢtirme becerilerinin kazanılması ve altyapı inĢaatı. Bu faktörler ekonomik teĢvik 

rejiminin ve ekonominin önemli arz yönlü açıların ve bunların endüstriyel rekabet 

etkileĢimini temsil etmektedir. Piyasa dostu ekonomik teĢvik rejimi makroekonomik 

istikrar, düĢük ithalat koruma seviyesi ve akıcı bürokratik iĢlem hızı rekabetçi üretim 

faaliyeti için esastır. Böyle bir rejim endüstriyel iĢletmelerin rekabet, yatırım için 

öngörülebilir bir ortam, üretimde ölçek ekonomileri ve düĢük iĢlem maliyetlerinin 

faydalarını görmelerini sağlamaktadır
439

.  
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Tablo 11. Ülkelerin Rekabet Edilebilirlik Derecelerine ĠliĢkin Bazı 

Göstergeler (144 ülke) 

 

Kırgızistan 

Cumhuriyeti 

Kazakistan 

Cumhuriyeti 

Tacikistan  

Cumhuriyeti  

S
ır

a 

D
eğ

er
 

S
ır

a 

D
eğ

er
 

S
ır

a 

D
eğ

er
 

Küresel Rekabet Edilebilirlik 

Endeksi Genel Sıralaması (144ülke) 
108 3.73 50 4.42 91 3.93 

ĠĢ Mevzuatının DYY‟ a Etkisi 

(1-caydırıcı,7-teĢvik edici) 
107 3.9 78 4.4 121 3.6 

ĠĢ BaĢlatmak Ġçin Gerekli 

 Prosedür Sayısı 
3 2 57 6 32 5 

ĠĢ BaĢlatmak Ġçin Gerekli Gün 

Sayısı 
39 8.0 62 12.0 116 33.0 

Yatırımcıların Korunması  

(10 en iyi) 
22 6.7 22 6.7 22 6.7 

Ticari Engellerin Yaygınlığı 

(1-yüksek engel,7-engel yok) 
37 4.6 63 4.4 133 3.7 

Ticari Tarifeler (%) 109 10.7 101 9.4 73 5.7 

Toplam Vergi Oranı (Kurumlar 

Vergisi, ĠĢgücü Vergisi ve Katkı ve 

Diğer Vergilerin %) 

51 33.4 33 28.6 141 86.0 

Vergilendirmenin Yatırım  

TeĢvikine Etkisi 

(1-düĢürüyor, 7-düĢürmüyor) 

99 3.4 37 4.0 123 3.1 

Ülke Kredi Derecelendirmesi 

(0-100en düĢük borç temerrüt 

olasılığı ) 

96 33.6 48 60.4 129 19.9 

Altyapı Kalitesi 

(7 Dünya Çapında En GeliĢmiĢ) 
96 3.6 62 4.4 107 3.4 

Düzensiz Ödemeler ve RüĢvet 

(1-yaygın, 7-hiç yok) 
132 2.6 80 3.8 87 3.6 

Kaynak: World Economic Forum, Global Competitiveness Report 2014-2015.  

Not: Özbekistan hakkında yeterli kaynaklara ulaĢılamadığından dolayı rapor kapsamında yer 

almamaktadır.  

 

Dikkat çeken nokta, yatırımcıların korunması açısından değerlendirmede adı 

geçen ülkelerin hepsinin aynı göstergelere sahip olduklarıdır. Kazakistan genel 

itibariyle diğer iki ülke ile kıyaslandığında tüm göstergeler açısından daha avantajlı 

konumda yer almaktadır. Tacikistan ise, tam tersine daha düĢük değerlerle dünya 

standartlarının çok altında bir seyir göstermektedir. Kırgızistan Tacikistan‟a kıyasla 

bu ölçütler itibari ile çok ilerlemiĢ olmasa da iĢ baĢlatmak için 2 günün yeterli olması 

koĢulu ile dünya sıralamasında üçüncü yeri elde etmesi önemli bir üstünlüktür.   

Kırgız Cumhuriyeti yatırım iklimini ve rekabet edebilirliğini geliĢtirmek ve 

elveriĢli iĢ ortamı yaratmak için bir dizi önlem almıĢtır. Bunlar; yatırım ve diğer iĢ 
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faaliyetlerinde idari engellerin ve kısıtlamaların ve devlet organları tarafından 

gereksiz müdahalelerin ortadan kaldırılması, piyasa iliĢkilerinin düzenlenmesinde 

yeni yaklaĢımların tanıtılması, iĢ adamları ve yatırımcılar için güvenilirliğini ve 

kredibilitesini arttırmak için sırasıyla ülkenin bankacılık sistemini iyileĢtirilmek için 

önlemlerin alındığını sıralamak mümkün. Bundan ayrı, düzenleyici Ģartlara uyum 

maliyetlerinin azaltılması öngören yeni mevzuatın tanıtılması ile çeĢitli 

zorunlulukların ortadan kaldırılmasını sağlanmıĢtır. Kurucuların noter tasdikli imza 

zorunluluğu, finans Ģirketi olmayan Ģirketlere minimum stok sermaye Ģartı, çeĢitli 

kayıt sonrası ücretler, Ģirket tescili için gerekli olan banka hesabı açma Ģartı 

geçerliliğini kaybetmiĢ olan zorunluluklardır
440

.  

  Bölgedeki yatırımları korumak ve teĢvik etmek amacıyla, Kazakistan (43), 

Kırgızistan (27), Tacikistan (32), Özbekistan(50) ülke ile kaĢıklıklı analaĢmaya 

girmiĢtir. Bu anlaĢmalar muafiyetler ve aynı zamanda herhangi bir ülkede ödenen 

vergiler için krediler sağlayarak elde edilen gelir için çifte vergilendirme konusunda 

rahatlık sunmaktadır. Bazı çifte vergilendirmeyi önleme anlaĢmaları, teknik hizmetler 

için faiz, royalty veya ücreti net bazda tahsil edilmek üzere tasalanmıĢtır
441

.   
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Tablo 12. Bazı Orta Asya Ülkelerinde ĠĢ Yapma Kolaylığı Açısından 

Sıralaması. Doing Business 2014. 

 Kazakistan  Kırgızistan  Özbekistan Tacikistan 

 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 

ĠĢ Yapma Kolaylığı 50 53 68 70 146 156 143 141 

ĠĢ Kurma  30 27 12 14 21 87 87 77 

ĠnĢaat Ruhsatı 

ĠĢlemleri  
145 149 66 62 159 160 184 184 

Elektrik Temini  87 85 180 179 173 169 186 186 

Gayrimenkul Tescili   18 27 9 6 136 142 78 78 

Kredi Temini 86 82 13 11 130 154 159 182 

Yatırımcıların 

Korunması  
22 21 22 21 138 137 22 21 

Vergi Ödeme  18 18 127 123 168 165 178 179 

Sınır Ötesi Ticaret  186 186 182 184 189 189 188 188 

SözleĢmelerin 

Uygulanması  
27 26 70 69 40 42 39 39 

Ġflasın 

Çözümü(Tasfiye) 
54 55 132 155 63 71 81 78 

Kaynak: Doing Business 2014, http://www.doingbusiness.org/, (Erişim 10.10.2014.) 

 

Kırgızistan Hükümeti son dönemlerde yatırım ortamının iyileĢtirilmesi ve 

ülkede ciddi seviyede görülen  yolsuzluğun azaltılması konusuna vurgu yapmaktadır.  

Ülke ilk baĢta yatırımcıların korunması (22.sıra); firmaların krediye eriĢimini 

kolaylaĢtırmak için kredi bürolarının açılması (13. sıra); ve daha kolay bir Ģekilde bir 

iĢ baĢlatmak(12.sıra) ve tescil iĢlemlerini hızlandırmak(9.sıra) için çeĢitli düzenleyici 

yasalar ve yönetmelikler çıkartarak dünya sıralamasında yükselerek önemli yol kat 

etmiĢtir.  

Diğer Orta Asya ülkelerinden olduğu gibi, Kırgızistan‟ da da altyapı yatırım 

yapmaları yolunda kilit nokta ve önemeli bir engeldir. Zayıf olan elektrik arzı, enerji 

kayıplarının önüne geçilmesi ve tüketim verimliliğinin arttırılması gereken temel bir 

sorun olarak görülmektedir. Bunun yanı sıra yetersiz olan ulaĢım altyapısı da özel 

sektörün geliĢimini baltalayan önemli bir unsurdur. 

Kırgızistan Cumhuriyeti özel sektörü belirgin büyüme potansiyeline sahiptir. 

Ülkede özel sektörün GSYĠH payı % 75 (Kazakistan %65, Tacikistan %55, 

http://www.doingbusiness.org/
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Özbekistan %45). Tekstil ve giyim sektörü gibi belirli sektörlerde yoğunlaĢma 

olmasına rağmen, Kırgızistan özel sektörün üretken kapasitesini geniĢletmek ve 

istihdam sağlamak yolunda sınırlı da olsa ilerleme kaydetmiĢtir. Ġmalat, turizm, 

telekomünikasyon ve ulaĢım oldukça hızlı büyüyen ve buna bağlı olarak da birçok 

sektörü geniĢletme potansiyeline sahip olan sektörlerdir. Kırgız Cumhuriyeti (World 

Economic Forum 108) iç piyasasında adil rekabeti sağlamak ve özel sektör geliĢimini 

etkinleĢtirmek mecburiyetindedir
442

.  

 

Tablo 13. Orta Asya Ülkelerinde Doğrudan Yabancı Yatırım GiriĢ Stoku 

(2003-2013/Milyar $) 

Ülkeler 
Kazakistan Kırgızistan Özbekistan Tacikistan 

Yıllar 

2003 17857 532 929 213 

2004 22376 582 1106 251 

2005 28152 627 1297 306 

2006 36774 1256 1471 654 

2007 49339 983 2176 1013 

2008 64923 1380 2888 862 

2009 78771 1429 3730 993 

2010 85730 1698 5358 1164 

2011 112458 2413 7009 1292 

20012 125672 2674 7435 1556 

2013 129554 3473 8512 1625 

Kaynak: UNCTAD, http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx,  

(Erişim 1.10.2014.) 

 

                                                           

442
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http://www.worldbank.org/en/news/speech/2012/05/15/the-investment-climate-and-the-environment-of-doing-business-in-the-kyrgyz-republic


 

153 

 

Bölge ülkelerindeki yabancı yatırım akıĢları önemli ölçüde değiĢim 

göstermektedir. Mutlak surette, dünyada yabancı yatırım çeken 20 ülke arasına giren 

Kazakistan bu yatırımların en büyük kısmını elde eden ülkedir. Tacikistan ise, 

doğrudan yabancı yatırımların GSYĠH‟ nın % 12‟ni oluĢturan ve Orta Asya ülkeleri 

arasında bu yatırımlardan en düĢük pay alan ülke konumundadır. Doğrudan yabancı 

yatırımlar Kazakistan‟ın GSYĠH‟ nın %9, Özbekistan‟ ın ise sadece %2.7‟ sini 

oluĢturmaktadır. 2006- 2012 yılları arası Özbekistan ve Kırgızistan‟ da bu yatımlar 

istikrarlı bir seyir izlemiĢ, ancak Kazakistan ve Tacikistan‟da ise, tam tersine düĢüĢler 

yaĢanmıĢtır. Ayrıca bu süreç içinde, doğrudan yabancı yatırımlar örneğin 

Kırgızistan‟ın GSYĠH‟ daki payı %1 den %4.2, Kazakistan‟da %4 den %11.2 ve 

Tacikistan‟da ise, %-0.3 den %12‟ye yükselmiĢ ve çoğunlukla büyük enerji ve maden 

yatırım projelerinden dolayı yatırımların seyri çok değiĢken seyir izlemiĢtir
443

. 

2013 yılında Özbekistan, doğrudan yabancı yatırım akıĢında olumlu seyir 

gözlemlenmiĢ ve en çok dikkat çeken Kırgızistan‟ da aynı yıl içinde 1,9 milyar $ 

hacmine ulaĢarak yatırımlar ikiye katlanmasıdır
444

. 

B. Orta Asya Ülkelerinde Doğrudan Yabancı Yatırımlar AkıĢını 

Belirleyen Faktörler 

 Bazı durumlarda ve bazı yatırım türlerinin yarattıkları etkiye bakılmaksızın, 

serbest veya ihracat odaklı yatırım yapan yabancı yatırımcılar için vergi teĢvikleri 

yatırım kararında önemli faktör olabilir. Ve bunun yanı sıra, benzer cazip özelliklere 

sahip olan ülkeler arasında vergi teĢviklerinin önemi daha da belirgin olabilir. Ayrıca, 

hükümetler sundukları vergi teĢviklerinin çeĢitlerini ve kapsamını kolaylıkla ve 

hızlıca değiĢtirebilirler. Ancak doğrudan yabancı yatırım kararında etkili olan diğer 

belirleyicilerin değiĢimi daha zor ya da tamamen hükümetin müdahale edemeyeceği 

alanda olabilir
445

.  

 Orta Asya ülkelerinin ortak özellikleri Sovyet mevzuatı ve reformların teĢvik 

yapısı, vergi politikası ve vergi idaresi yaklaĢımında önemli rol oynamaktadır. Zayıf 

kurum yapısı, yaygın yolsuzluk, geniĢleyen kayıt dıĢı ekonomi ve vergilendirilmesi 

                                                           

443
 ADB,  Connecting Central Asia With Economic Centers, Interm Report 2014, s.36-37. 

444
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and The Pacific, s.43.  
445
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karmaĢık ve zor olan endüstriler kendi kendini güçlendirmelerini sağlayacak olan 

esaslı ve sürdürülebilir vergi reformlarını engellemiĢtir
446

.   

C. Ekonomik ve Ticari Faktörler 

Orta Asya petrol doğal gaz, kömür ve metal cevherlerini içeren zengin doğal 

kaynaklara sahiptir. Bu kaynaklar bölgedeki ülkeler arasında eĢitsiz olarak 

dağılmıĢtır. Kazakistan petrol ve doğal gaz rezervleri açısından zengin iken ülkede 

aynı zamanda kömür, demir, krom, altın ve diğer metal cevherleri mevcuttur. 

Özbekistan‟ın doğal gaz ve bir miktar petrol rezervleri vardır. Kırgızistan altın ve 

hidroelektrik enerjisine sahipken, Tacikistan da hidroelektrik enerjisinin yanı sıra bazı 

uranyum ve petrol rezervleri mevcut
447

. Orta Asya ülkelerinde doğrudan yabancı 

yatırımların büyük kısmı greenfield (sıfırdan) yatırımlardır. Ayrıca, doğrudan yabancı 

yatırım akıĢları çoğunlukla ihracat odaklı, yerel piyasaya yönelik hizmet vermeyen 

genel itibari ile enerji ve petrol sektöründe yoğunlaĢmıĢ türdendir
448

 

Enerji sektörünün önemine rağmen bölgenin mukayeseli avantajlarından olan 

ucuz ve üretken emek piyasası ve yüksek büyüme oranları daha çeĢitlendirilmiĢ emek 

yoğun yabancı yatırımları çekmek için bir ön koĢul olarak kabul edilebilir. Ancak bu 

avantajların kullanılmasını önleyen altyapı ve bölgesel iĢbirliği eksikliği dahil olmak 

üzere bir dizi engel söz konusudur
449

. 
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Tablo 14. Orta Asya Ülkelerindeki Genel Ekonomik ve Ticari Faktörlerin 

Durumu 

 Kazakistan  Kırgızistan  Özbekistan  Tacikistan  

Dünya Sıralaması  67 85 163 139 

Hukukun 

Üstünlüğü  

Mülkiyet Hakları  30.0 20.0 15.0 20.0 

Yolsuzluk  25.7 19.2 13.4 19.4 

Sınırlı  

Devlet  

Devlet 

Harcamaları 
85.0 60.2 70.4 78.1 

Mali Özgürlük  92.9 94.6 90.3 92.3 

Düzenleme 

Etkinliği 

ĠĢ Yapma 

Özgürlüğü 
74.4 74.2 75.7 58.4 

Ġstihdam 

Özgürlüğü 
86.7 83.8 60.8 45.5 

Parasal Özgürlük 74.4 73.7 63.1 67.7 

Piyasalara 

Açıklık 

Ticari Özgürlük 78.2 75.2 66.1 73.2 

Yatırım 

Özgürlüğü 
40.0 60.0 0.0 25.0 

Finansal Özgürlük 50.0 50.0 10.0 40.0 

Kaynak:The Heritage Foundation,  2014 Index of Economic Freedom,  

http://www.heritage.org/index/,  

 

Kırgızstan‟ da genel vergi yükü GSYĠH‟ nın %18, 5 oranına ulaĢmıĢtır. 

Hükümet harcamaları GSYĠH‟ nın %36 oranında. Kamu borç stoku ülke 

ekonomisinin %50‟sinin biraz altındadır. Ortalama gümrük tarifeleri %2,4 oranında. 

Reform çabaları sürerken, ancak lisanslama, tescil uygulamalarının ve sözleĢme 

Ģartlarının yerine getirilmesi seviyesi düĢük ve tartıĢmaya açıktır. Gerekli izinlerin 

alınması 140 sürerken maliyetler ortalama yıllık gelir düzeyinden daha yüksektir.  

Kazakistan‟ da genel vergi yükü GSYĠH‟ nın % 14,6 oranında. Hükümet 

harcamaları ülke ekonomisinin %22. Büyük petrol rezervleri sayesinde kamu borç 

stokları GSYĠH‟ nın %12 oranında tutturulmaktadır. Bir iĢ baĢlatmak için altı 

basamaklı bir prosedürden minimum sermaye Ģartı ile geçilmektedir. Ancak lisans 

gereksinimlerini tamamlamak yaklaĢık dört ay sürmektedir. Parasal istikrar iyi 

korunmakta, ama hükümet tarımı sübvanse etmekte ve yakıt fiyat kontrollerini 

uygulamaktadır. Ortalama gümrük tarifeleri 3,4 oranında. Mali sektör ekonominin 

diğer alanlardan daha derin bir reform sürecine tabi olmuĢtur. 

Tacikistan‟da vergi gelirlerinin miktarı yerel ekonominin %19, 5‟ni 

oluĢturmaktadır. Devlet harcamaları GSYĠH‟ nın  %27‟ ne denk gelmektedir. ĠĢ 

kurma süreci yaklaĢık minimum sermaye Ģartı olmadan bir ay içinde beĢ prosedürden 

http://www.heritage.org/index/
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geçilerek mümkün hale gelmektedir. Devlet müdahalesi düzenleyici maliyetleri 

arttırmaktadır. Lisans Ģartlarının sağlanması iki yüz güden fazla bir sürede ve yıllık 

ortalama gelirin altı katı seviyesinde maliyetle gerçekleĢtirilmektedir. Devlet çok 

sayıdaki kamu iktisadi teĢebbüslere sağlanan çeĢitli düzenleme ve sübvansiyon 

sayesinde fiyat düzeyini etkilemektedir. Kazakistan için ortalama gümrük tarife oranı 

% 5,9. Tacikistan 2013 yılında Dünya Ticaret Örgütüne katılmasına rağmen, ithalat 

zaman alıcı ve maliyetli olarak kalmaktadır. Doğrudan yabancı yatırımlar hükümet 

taramasından geçirilmektedir. Hükümet müdahalesi sektörün sınırlı kalmasına ve 

genel özel sektördeki kapasite geliĢimine ciddi engeller yaratmaktadır.  

Özbekistan toplam vergi yükü GSYĠH‟ nın % 20,2 oranında. Devlet harcamaları 

GSYĠH‟ nın % 31‟ni oluĢturmaktadır. ĠĢ baĢlatma süresi 200 gün içinde dört aĢamalı 

bir süreç ardından mümkün hale gelmektedir. Petrol ürünleri, doğal gaz, ekmek ve 

birçok temel ürünün fiyatı hükümetin yönetimi ile belirlenmektedir. Ortalama gümrük 

tarife oranı % 6, 9 olarak uygulanmaktadır. Döviz eriĢimi aĢrı kısıtlanmaya tabidir. 

Yabancı yatırımlar için sınırlama ve hükümet kontrolü söz konusudur. Devlet 

kontrolündeki bankalar belirli sektörlere krediler yoluyla sübvansiyon elde etme 

imkânı yaratmaktadırlar
450

. 

Kazakistan mevzuatına göre yabancılara uygulanan mülkiyet kısıtlamaları 

medya(%20), telekomünikasyon, yeni petrol arama ve üretimi(%49) gibi sektörlere 

geçerlidir. Bankalar ve sigorta Ģirketleri için kısıtlamalar kaldırılmakta ve hükümet 

tarafından yabancı yatırımlar yavaĢ ve Ģeffaflıktan yoksun bir Ģekilden gözden 

geçirilmektedir.  

Kırgızistan mevzuatında herhangi bir sektöre özgü kısıtlama olmadığı gibi 

ülkenin yabancı yatırımcılara nispetten açık ve kâğıt üzerinde liberal bir yatırım 

rejimi mevcut. Ancak kurallar ve düzenlemeler net ve Ģeffaf bir Ģekilde uygulanıyor 

olmayabilir. Yabancı yatırımcılar Adalet Bakanlığında tescil iĢleminden geçerek 

çalıĢma izni alarak lisans ve onay prosedürlerini tamamlamak zorundadır
451

. 

Kırgızistan Cumhuriyetinde yabancı yatırımcılar herhangi bir sektör kısıtlaması 

olmadığı gibi  %100 mülkiyet hakkına sahiptir.  Ayrıca, yatırımcılara sermaye, 
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temettü ve diğer gelir çeĢitlerini serbestçe kendi ülkelerine transfer hakkı 

tanınmaktadır
452

.  

Özbekistan‟ da çeĢitli sayıdaki sektör özel yatırıma kapalı veya sınırlı 

mülkiyet kısıtlamaları ve asgari sermaye zorunluluklarına tabidir. Hükümet tarafından 

ileri sürülen küçük ölçekli stratejik yatırımlara katılma hakkı tanınmamaktadır. Altın, 

uranyum,  petrol, doğal gaz ve pamuk üreterek kendi kendine yettiğinden dolayı 

Özbekistan hükümeti bu alanlarda sıkı denetimini devam ettirmesine rağmen ülke 

ekonomisi büyüme göstererek dünya literatürüne "Özbek paradoksu" ifadesini 

kazandırmıĢtır. Ekonomideki yatırım hacmi o kadar yüksek olmasa da, Özbekistan 

hükümeti Coca-Cola, Newmont, British Amerikan Tobacco, Daewoo ve Uzbek Soil 

gibi büyük Ģirketleri kendi pazarına çekmiĢtir 
453

.  

Kırgızistan‟ da büyük yatırım yapan ortak giriĢimli yabancı Ģirketler 

Reemstma Kırgızistan ġirketi(sigara), Plaskap BiĢkek ġirketi(ambalaj/ĢiĢeleme), Orta 

Asya Grubu(eğlence/tekstil), Hyatt Regency BiĢkek(otelcilik), Coca-Cola, Kırgız 

Petroleum Grup, Centera Gold olarak sıralanabilir
454

.  

Kazakistan çeĢitli sektörleri geliĢtirmeye yönelik doğrudan yabancı yatırımları 

kanalize etmek için teĢvik rejimini kullanmaktadır. Yatırım Kanunun 13. maddesine 

göre, hükümet kamu yetkilileri gümrük vergileri ve diğer vergi imtiyazları ve 

muafiyetleri tanınabilmektedir. Ancak vergi imtiyazları genellikle yerel personele 

eğitim veren bölgesel altyapı geliĢimine katkıda bulunması gibi yerel içerik Ģartına 

bağlıdır.  

Tacikistan‟ da büyük çaplı yatırımlar ve en az %30 yabancı sermaye payı olan 

ortak giriĢimlere yatırımın büyüklüğüne bağlı olarak gelir vergisi muafiyeti iki ve beĢ 

yıl arasında değiĢen özel bir teĢvik sunan yatırım rejimi açıklanmıĢtır. Hükümet 

herhangi bir Ģart getirmemekte ancak yerel içerik kullanımına önem vermektedir
455

.  

Özbekistan Orta Asya ülkeleri arasında büyük ölçekte motorlu araç üreten tek 

ülkedir. General Motors ve Daewoo Ģirketleri ülkede üretim tesisleri kurmuĢtur. 

Özbekistan üretilen otomobillerin büyük ölçüde iç talebin karĢılanması amaçlanırken 
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zamanla Rusya ve diğer Orta Asya ülkelerine de ihracatı geliĢmiĢtir. Ülke serbest 

ekonomik bölgelerine çok sayıda Çin ve Koreli Ģirketler tarafından endüstriyel alanda 

yatırım çekmiĢtir
456

.   

Ancak Özbekistan ekonomisi hala sıkı devlet kontrolü altındadır.  Yabancı 

sermayenin transferini kısıtlamakta ve yabancı yatırımların yerel istihdam 

zorunluluğunu ileri sürmektedir. Adalet Bakanlığı‟nda tescil edilmiĢ ve öncelikli 

sektörlere(bilgisayar bileĢenleri, tekstil, inĢaat malzemeleri, süt ürünleri üretimi) 

yatırım yapan ya da ulusal kalkınma hedeflerini(ihracat odaklı veya ithal ikameci) 

destekleyen giriĢimlere vergi muafiyetleri ve diğer ayrıcalıklar sunulabilmektedir. Bu 

ayrıcalıkların kullanılması ile elde edilen gelirlerin yeniden yatırıma aktarılması ve 

transfer edilmemesi Ģartı getirilmiĢtir
457

.  

Kazakistan‟da yabancı yatırımcıların uzun vadeli toprak kiralamaları için 

azami süre 49 yıl olarak kanunda belirtilmiĢtir. Bununla birlikte, tarımsal arazi sadece 

10 yıllığına yabancılar tarafından kiralanabilir. Kırgızistan‟ da yabancıların toprak 

sahibi olmalarına izin verilmez, ancak mülkiyet 99 yıllık süre boyunca çoğu durumda 

yatırım gereksinimlerine uygun olarak kiralanabilir. Bunun yanında, Tacikistan‟ da 

yabancılara 50 yıllığına toprak kullanımı ve kiralama hakkı verilmektedir. Yabancı 

mülkiyet konusunda herhangi bir yasal sınırlama olmamasına rağmen yatırımcıların 

devlet müfettiĢleri ile yaĢadıkları sıkıntılar göz ardı edilemez seviyede. Özbekistan‟ 

da ise, yabancıların arazi mülkiyeti hakları sınırlı ve azami kira süresi 50 yıl olarak 

belirlenmiĢtir
458

.  

 

Tablo 15. Orta Asya Ülkeleri Ġçin Yolsuzluk Algılama Endeksi 

 Ülke Notu Ülke Sıralaması(177) 

Ülkeler 2011 2012 2013 2012 2013 

Kazakistan 2.7 28.0 26.0 133 140 

Kırgızistan  2.1 24.0 24.0 154 150 

Özbekistan  1.6 17.0 17.0 170 168 

Tacikistan 2.3 22 22.0 157 154 

(0-yüksek,100-düĢük) 

Kaynak: Transparency International, http://www.transparency.org/cpi2013/results, 

 (Erişim 10.10.2014.) 

  

                                                           

456
 Roberto Bendini, Uzbekistan: Seleceted Trade and Econmic Issues, European Parliament, Policy 

Briefing, September 2013, s. 16. 
457

 OECD, a.g.e. ,s. 134. 
458

 OECD, a.g.e. ,s. 135. 

http://www.transparency.org/cpi2013/results


 

159 

 

ElveriĢli kara yollarının eksikliği, mevcut olan ihracat için uygun altyapı ve 

demiryollarının kalitesizliği Orta Asya ülkelerinde doğrudan yabancı yatırımların 

önünde büyük engel teĢkil etmektedir.  Kurumsal altyapının zayıflığı yönetiĢimin 

aksaması ve yasaların uygulanması esnasındaki zorlukların ortaya çıkmasına neden 

olmaktadır. Bunlara ilave olarak ciddi boyutlara ulaĢan gayri resmi süreçlerin ve 

bölgede yaygın görülen yolsuzluk olgusu ortak sorun olarak ülke yatırım 

potansiyellerini dünya çapında düĢürmektedir
459

.  Kırgızistan‟ da yolsuzluğun 

azaltılması amacıyla, emniyet teĢkilatında yeni getirilen reform kapsamında 

teknolojinin kullanımı öngörülmektedir. Bundan ayrı, 2012 yılında yürürlüğe konan 

yeni iĢe alım sistemi bilgisayarlı sınav yoluyla gerçekleĢmektedir
460

.  

Kazakistan‟ in enerji sektörü halen yabancı yatırımcılar için bir mıknatıs 

olmasının yanı sıra, ülkenin sektör farklılaĢtırması yolunu seçmesi ve bu ayrıcalıklı 

sektörlerde potansiyel yatırımlara yönelik teĢvikler sunması gözden kaçmamaktadır. 

Buna rağmen,  bölgedeki ekonomilerin geliĢimi için ciddi engel olarak karĢılarına 

çıkan yolsuzluğun giderilmesine yönelik reformlar vaat edilen sonucu vermemiĢtir. 

Kazakistan ve Kırgızistan yolsuzluğun veya birkaç siyasi iktidar sahiplerinin elinde 

güç konsantrasyonunun giderilmesinde az ilerleme görülmüĢtür. Özbekistan ve 

Tacikistan hükümeti mali yeniden yapılandırılma ve makroekonomik reform alanında 

geliĢim için yavaĢ da olsa harekete geçmiĢtir. Özbekistan hükümeti buna ilave olarak 

ülkenin son derece kısıtlayıcı ticaret politikasının serbestleĢmesi için ithalat tarife 

sisteminin basitleĢtirilmesi için adımlar atmıĢtır
461

. Kırgızistan‟ nın önemli cazibe 

yaratan tarafı Kırgızistan‟ın diğer Orta Asya ülkelerine göre daha liberal bir piyasaya 

sahip olması ve dıĢ piyasaya olan açıklığının getirdiği ticari fırsatları olarak 

belirtilebilir
462

.  
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D. Vergisel Faktörler 

Vergi oranlarının düzeyi dıĢında, potansiyel giriĢimcileri iĢ yapma 

belirsizliğini arttıran mali mevzuattaki değiĢiklilerin sıklığı engelleyebilir. AĢırı 

sorgulayıcı vergi incelemelerinin beraberinde giriĢimcileri kaynaklarının büyük 

kısmını, para ya da zaman olsun, iĢ planlamasına uymaktan ziyade vergi mevzuatına 

uymak için harcamalarına neden olmaktadır. Dolayısıyla hem vergi yükü hem vergi 

mevzuatı(Ģeffaflık ve öngörülebilirlik ) Ģirketler için iĢ ortamında kalabilme ve 

büyüyebilme açısından önemli etkenlerdir
463

.  
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Tablo 16. Orta Asya Ülkelerinde BaĢlıca Vergi Oranları 

 Ülkeler 

Kazakistan 

Cumhuriyeti 

Kırgızistan 

Cumhuriyeti 

Tacikistan 

Cumhuriyeti 

Özbekistan 

Cumhuriyeti Vergi ve Düzenlemeler 

Kurumların Vergilendirmesi 

Kurumlar Vergisi %10-20 %10 %25-30 %9-35 

KDV %12 %12 %20 %20 

KDV Tescil EĢiği ≈ 324 000 $ 85 000$ 42 000$ Tüm tüzel 

kiĢiler için 

geçerli.  

SatıĢ Vergisi Yok  %1-3 %3 Yok  

Sosyal Vergi  

Sosyal Güvenlik  

Katkı Payı 

%11 

%5 

%17.25 

%3 

%25 %25 

Zararların gelecek 

döneme aktarılması  

10 yıl 5 yıl 3 yıl 5 yıl 

Yabancı ġirket ġubesi 

Gelir Vergisi 

%12 %12 %18 %20 

Bireylerin Vergilendirilmesi 

Gelir Vergisi  %10 mukim 

%10-20 mukim 

olmayan  

% 5 temettü  

 

%10 %8-13 artan 

oran  

Mukim  

%25 mukim 

olmayan  

%9-22 artan 

oran  

Sosyal Vergi  

 Sosyal Güvenlik  

Katkı Payı 

%10  %10 %1 mukim 

olan ve 

olmayanlar 

için  

%5, 5 

Mukim Olmayan GiriĢimcilerin Vergilendirilmesi 

Temettü  %15 Vergi 

anlaĢma itibari ile 

indirilebilir(1). 

%20 tercihli 

vergilendirmeye 

tabi olan ülke 

mukimleri için 

geçerlidir(2). 

%10 %12 %10 

Sermaye ArtıĢ Geliri %5(1), %20(2) Yok  %15 %20 

Uluslar arası 

TaĢımacılık   

%5-%15(1), 

%20(2) 

%5 

(%5 Uluslararası 

Telekomünikasyo

n) 

%4 Deniz  

%6 

(%4 

Uluslararası 

Telekomünika

syon) 

%6 

(%6 

Uluslararası 

Telekomünika

syon) 

Yabancı yatırımcılar Ġçin Vergisel TeĢvikler 

Serbest Ekonomik 

Bölgeler (sayı) 

10** 5 4*** 3**** 

Pamuk için %10 ve Alüminyum için %3,  

**Kazakistan‟da  en az 20 milyon ABD $ hacminde ve öncelikli yatırım projeleri için 10 yıllık Kurumlar Vergisi 

muafiyeti, 10 yıllık Emlak Vergisi Muafiyeti, 8 yıllık Mülkiyet Vergisi Muafiyeti,  

*Tacikistan‟da 500 bin- 5 milyon $ üzerindeki yatırımlar için 2 ve 5 yıllık kurumlar vergisi muafiyeti 

sunulmaktadır. 

*Özbekistan‟da, 3 ve 30 milyon € arasındaki yatırımlar için 3 ve 10 yıl arası kurumlar ve diğer vergiler 

muafiyeti sunulmaktadır. 

Kaynak: Baker Tilly International, Orta Asya Ülkelerinde Uygulanan Vergi Oranları Karşılaştırma Tablosu, 

2012. 
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Orta Asya ülkelerinde vergi tatilleri ve muafiyetlerin sunulması baĢta siyasi ya 

da kurumsallaĢmıĢ yolsuzluk kanalları tarafından yönlendirilmektedir. Örneğin 

Kazakistan‟ da 1990-1993 yılları arasında küçük iĢletmeler için 3 yıllık vergi tatilleri 

ve dördüncü yılda da % 50 oranında vergi indirimi sunulmaktaydı. Bu vergi tatilleri 

ve muafiyetlerinin suiistimali 1995 yılında kabul edilen Vergi Kanununda adı geçen 

uygulamaların azaltılmasına yol açtı. Ancak yaygın olarak görülen uygulama vergi ve 

yatırım teĢviklerinin ülke yetkilileri ile görüĢülerek elde edildiği bir gerçektir
464

.  

2000‟ li yıllardan itibaren Orta Asya ülkelerinin vergi politikası reformu KDV 

muafiyetlerinin ve vergi tatillerinin ortadan kaldırılması, gelir vergisi tabanının 

geniĢletilmesi,  küçük ve orta ölçekli iĢletmelerin etkin vergilendirilmesi üzerine 

odaklanmıĢtır. Bahsi geçen Orta Asya ülkelerinin Vergi Kanunlarının(Kazakistan 

2008, Kırgızistan 2009, Özbekistan 2008, Tackistan 2013) iyileĢtirilmesi için son 

çabalar uluslararası bağıĢçıların yardımıyla ilgili mevzuattaki tutarsızlıkları ve 

karmaĢıklığı ortadan kaldırmasının yanı sıra birçok temel soruna yöneltilmiĢtir
465

.  

Ülkeler vergi sayılarını ve oranlarını azaltma eğilimine girmiĢlerdir. Daha 

düĢük oranlı vergiler vergi oranlarının makul olduğu algısını yarattığından ve kayıt 

dıĢı ekonomide faaliyet gösterenlerin vergi ödemeye teĢvik edilecekleri varsayımı 

mevcut. Nitekim vergi sayılarının azaltılması ise, mükelleflerin vergi ödeme 

maliyetlerinin düĢüreceği kanısı da ayrı bir önemli husustur. Etkin olan vergi 

oranları(gelir vergisi, kurumlar vergisi, katama değer vergisi) hemen hemen tüm Orta 

Asya ülkelerinde daha düĢük ve sabit oranlara doğru bir eğilim göstermektedir. Vergi 

idaresinin zayıf olduğunda, götürü usulü vergiler olduğundan (örneğin, patent 

sistemi) Kırgızistan‟ da olduğu gibi diğer ülkelerde küçük ve orta büyüklükteki 

iĢletmeler için büyüme motoru olacağı savı hâkimdir
466

.  

Bölgedeki ekonomilerin nerdeyse hepsinin önemli unsursu Toplam Vergi 

Oranıdır. Bu oran iĢgücü emek vergileri ve sosyal katkılardan oluĢmaktadır. Ancak 

Kırgızistan(68. 9), Tacikistan(84. 5) ve Özbekistan(98. 5) da bunların dıĢında "diğer 

vergiler" daha çok önem taĢımaktadır. Bu vergilere örnek ise; Kırgızistan‟da toplam 

verginin oranının neredeyse yarısını oluĢturan KDV ciro vergisi; Tacikistan‟da 
                                                           

464
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toplam vergi oranının üçte birini Özbekistan‟ da da yarısından çoğunu oluĢturan kara 

yolu fonu vergisidir. Kazakistan da ise, bu oran 28. 6 olarak hesaplanmıĢtır
467

.  

Kırgızistan‟da vergi tabanı geniĢ olmasına rağmen ve 2000 yılından itibaren 

vergi oranlarının GSMH‟ daki payı artmasına rağmen, toplam vergi yükü oldukça 

düĢüktür. Gelir ve Kurumlar Vergileri GSMH‟ nin %6‟sını oluĢturmakta ve çok dar 

taban üzerinden tahsil edilmektedirler. Toplam vergi gelirlerinin büyük bir kısmı 

KDV, ÖTV ve bir dereceye kadar gümrük vergilerinden oluĢmaktadır
468

.  

 

Tablo 17. Ticari Faaliyet Vergi Oranları (% kar üzerinden) 

Ülkeler  Yüzde  

Tacikistan  84,5 

Kırgızistan Cumhuriyeti  69.0 

Çin Halk Cumhuriyeti  63.5  

Rusya Federasyonu  46.9 

Türkiye  41.1  

Ermenistan  40.9 

Kazakistan  28.6 

Moğolistan  24.6  

Gürcistan  16.5  
Kaynak: World Economic Forum. 2011. Global Competitiveness Report 2012–

2013: Insight Report. Geneva. 

 

Bölgedeki ekonomilerin hemen hemen hepsi Toplam Verginin Oranının 

hesaplanan katkı payı ve benzeri zorunlu ödemeler gibi önemli bileĢenlere sahiptirler. 

Ancak Özbekistan ve Tacikistan‟ da Toplam vergi içinde "diğer" vergiler en çok 

hesap edilen %60‟ tan daha yüksek bir oranda izlenmektedirler
469

.  
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Toplam Vergi oranı ticari iĢletmeler tarafından ticari kar payı olarak, tüm izin 

verilen indirim ve istisnalar mahsup edildikten sonra ödenen zorunlu vergi miktarını 

ifade etmektedir.  Vergiler (örneğin gelir vergisi gibi) tevkif edilmekte veya yetkililer 

tarafından tahsil edilen(KDV veya satıĢ veya hizmet vergisi gibi) vergiler hariçtir
470

. 

Dünya trendlerine uygun olarak genel vergi oranlarındaki düĢüĢ eğilimi Orta 

Asya Ülkerlerindeki vergi oranlarına da ayrıca yansıdığı söylenebilir. Dünyada 

olduğu gibi doğrudan yabancı yatırım çekme çabasında olan ülkeler, maliye politikası 

araçlarını çeĢitli teĢvik ve imtiyazlarının yanı sıra vergi oranlarını düĢürme yoluna 

giderek de uygulamaya koymaktadırlar. Ülke yönetimlerini bu yöndeki çabaları ve 

gayretlerinin etkinliği her ne kadar tartıĢamaya açık olsa da istihdam yaratma ve ülke 

ekonomisini canlı tutmak açısından göz ardı edilemez unsurlardandır.  
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Tablo 18. Yıllara Göre Orta Asya Ülkelerinde Toplam Vergi Oranı (Ticari Kar 

Payı %) 

Ülkeler 2009 2014 

Kazakistan 35.6 28.6 

Kırgızistan  40.2 29.0 

Özbekistan  95.1 42.2 

Tacikistan 83.6 80.9 
Kaynak:The World Bank,  http://data.worldbank.org/indicator/IC.TAX.TOTL.CP.Z, (Erişim: 01.07.2015.) 
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SONUÇ 

Orta Asya ülkelerinin bağımsızlıklarını elde etmelerinin ardından, dünya 

çapında yaĢanan küreselleĢme olgusu ile piyasa ekonomisine geçiĢ sürecinde daha 

yakından tanıĢmaları ve etkilerini daha yakından hissetmeleri oldukça sancılı 

olmuĢtur. Ülkeler Sovyet döneminde, endüstriyel uzmanlaĢma ve çok aĢamalı bir 

üretim zincirinde genel itibariyle tedarikçi durumundaydılar. Sınırların ayrılması, 

ekonomik bağlantıların ve ticari iliĢkilerin sarsılması sonucu merkezi yönetim 

tarafından dengelen bütçeler ve karĢılanan sosyal harcamalar kesilmiĢ ve böylece ülke 

üretimi de sekteye uğramıĢtır. GeçiĢ ekonomisi olan bu ülkelerin piyasa 

mekanizmaları ve kurumsal altyapılarını yeniden inĢa etmek ve iĢler hale getirmek 

için ülkeler her biri faklı politika ve strateji izlemiĢtir. Her bir ülke yetkilileri bu süreç 

içinde kendi yapısal ve ekonomik politikalarını kendileri belirlediklerinden her biri 

ayrı reform yolunu takip ederek oluĢan yüksek enflasyon ve bütçe açıkları ile baĢ 

etmeye çalıĢmıĢlardır. ÖzelleĢtirme süreci ilk önce yerel çapta gerçekleĢtirilmeye 

çalıĢılmıĢsa da yeterli sermaye ve istihdam sağlamadığından baĢarısız olmuĢtur. 

Yetersiz olan tasarruflar ve yetkililerin piyasa ekonomisi alanında bilgi ve beceri 

eksikliği ülkeleri doğrudan yabancı yatırım çekmeye ve böylece piyasaya sermayenin 

yanında yeni teknoloji ve teknik bilgi getirmeye çalıĢmıĢlardır. Ülkeler yabancı 

yatırımlar sayesinde kalkınma ve ekonomiyi dengeye getirme çabası ile daha çok 

zengin yer altı kaynakları sayesinde cazibe yaratmıĢlardır.  

Doğrudan yabancı yatırım giriĢlerini etkileyen unsurlar ekonomik, yatırım 

ortamına ait ve politik faktörler olarak çeĢitlilik gösterdikleri gibi etkilerinin büyüklük 

ve yönü ülkeden ülkeye değiĢim arz etmektedir. Doğrudan yabancı yatırımların 

birçok çekici nüfus miktarı, piyasaya giriĢ kısıtlamaları ve risk faktörleri gibi 

geleneksel belirleyici faktörler yatırım kararı alınırken beklenen karlılık seviyesi 

yanında ev sahibi ülkenin sahip olduğu küreselleĢme ile ön plana çıkan vergiler, 

iĢgücü gibi geleneksel olmayan faktörlerin rolü göz ardı edilemez. Doğrudan yabancı 

yatırımların belirleyicilerinden olan ülke ekonomilerinin uyguladıkları vergi rejimleri 

içinde yer alan teĢvik politikalarının daha etkin ve verimli olarak iĢlevlerini 

sürdürmesi esastır. Ülkelerin geçiĢ ekonomisi olarak piyasa mekanizmasına ayak 

uydurması gerekli kurumsal ve yasal altyapının ülke açısından bu süreçte önemli olan 

vergi gelirlerinin idaresi açısından vergi sistemlerini deneme-yanılma yoluyla yıllar 
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süren vergi politikasının kısmi reformu halen devam eden yapılanma sonucu bugünkü 

halini almıĢtır.  Uluslararası en iyi uygulamalara dayalı ödünç yasalar ve teĢvik 

politikaları ile birleĢerek derleme bir vergi sisteminin uygulamada aksaklıklara neden 

olması muhtemel sonuçlardandır. 

Kırgızistan diğer tüm ülkelerde olduğu gibi yaĢadığı yüksek enflasyon ve 

kamu gelirlerindeki eksilme yüzünden uluslararası örgütler tarafından sağlanan 

borçlanma ve krediler sayesinde daha hızlı bir kalkınma stratejisi izleme yoluna 

koyulmuĢtur. Bu kadar hızlı serbest piyasa Ģartlarına uyum çabası içerisine girmesi 

1998 yılında ülkenin Dünya Ticaret Örgütü üyeliğine kabul edilmesi ile ülkeye daha 

çok yatırım çekme umudu vermiĢtir. Ancak ekonomik reform sürecinin yavaĢlığı, 

ülke yetkililerinin bu konudaki bilgi eksikliği ve yaygın olan yolsuzluk, piyasa 

ekonomisi için üretim birimlerinin yapılandırılmasındaki gecikmeyi tetiklemiĢtir. 

Devletin özelleĢtirme konusunda büyük ölçüde çalıĢanlar ve üst yöneticilere öncelik 

sağlamasından dolayı yabancı yatırımcılara karĢı ilk zamanlardaki çekimser davranıĢı 

bu sürecinin kısmi bir Ģekil almasına sebep olmuĢtur. Ülke küsufunun piyasa 

ekonomisi Ģartlarına uymada yaĢadıkları zorluklar aynı Ģekilde ağır hal almıĢtır. 

Belirgin bir sermaye birikiminin olmaması ve endüstrideki hızlı düĢüĢ ülkeyi üretim 

ve istihdam eksikliği hatta yokluğu durumu ile karĢı karĢıya getirmiĢtir. Bundan 

dolayı büyüyen dıĢ borçlar ve ekonomik istikrarsızlıklar yabancı yatırımlara olan 

ihtiyacı daha belirgin hale getirmiĢtir.  

Diğer ülkelerde de aynı koĢullar baskınken sahip oldukları yer altı kaynakları 

sayesinde bu sürecin daha kolay atlatmalarına ve dünya piyasasına ayak 

uydurmalarına destek olmuĢtur. Bunların arasında Kazakistan‟ın en avantajlı 

konumda olduğu söylenebilir.  Kazakistan‟da Sanayi ve Yeni Teknolojiler Bakanlığı 

bünyesinde uluslararası ekonomik ve finans kurumların desteği ile yatırım 

faaliyetlerinin koordinasyonunu sağlamak üzere Yatırım Komitesi kurulmuĢtur. 

Bunun dıĢında devlet yönetimi altında olan "Sumruk Kazına" Milli Refah Fonu 

tarafından milli kalkınma hedefi ekseninde yatırım faaliyetleri sürdürülmektedir. 

Ayrıca Kazakistan‟ın en rekabetçi elli ekonomi arasına girmesi ile ülke endüstri 

politikaları ve stratejik programları boyunca ekonomisindeki sektörlerin 

çeĢitlendirilmesi ve geliĢtirilmesi amacıyla yabancı yatırımcılarla yaptığı 

anlaĢmaların ön Ģartı olarak yerel içerik kullanımı konusunu vurgulamaktadır. 
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Günümüzde, Rusya ve Belarus ile entegrasyon yolunu seçen Kazakistan bu bölgede 

gümrük iĢlemlerinin kolaylaĢması sonucunda büyük pazara giriĢ fırsatını elde 

etmiĢtir.  

Tacikistan bu ülkeler arasında beĢ yıllık bir iç savaĢtan çıkan ülke olarak en 

Ģansız olarak görülmektedir. Ülke ekonomisini kalkındırmak ve istikrar yoluna 

girmek için alüminyum ve pamuk sayesinde döviz geliri elde etmeye çalıĢmıĢtır. 

Diğer Orta Asya ülkelerine kıyasla oldukça geç baĢlayan özelleĢtirme ve reform 

süreci yatırımcıların ülkedeki yatırım potansiyelini fark etmeleri ve değerlendirmeleri 

için fırsat vermemiĢtir. Zayıf olan ekonomik yapısını ve dünyadaki pozisyonunu 

yükseltmek ve profilini iyileĢtirmek için ülke ticaret ve üretim bağlantılarını 

geliĢtirme eğilimindedir. Belirgin hidroelektrik enerji üretimi potansiyeli olan 

Tacikistan günümüzde ilgili mevzuat ve gerekli altyapının sağlanması için diğer 

ülkeler gibi uluslararası finans kurumları ile sıkı iĢbirliği çabasındadır. Bunun 

sonucunda 2013 yılında Dünya Ticaret Örgütü üyeliğine haiz olan bir diğer Orta Asya 

ülkesidir. 

Özbekistan bu ülkeler arasında daha temkinli bir özelleĢtirme ve yapısal 

dönüĢüm süreci yaĢamıĢtır. Ġzlediği politikalar itibariyle kademeli reform stratejisini 

takip etmeyi seçmiĢtir. Ġthal ikameci politikalar,  kendi kendine yeten enerji üretimi 

ve pamuk ihracatı sayesinde ülke ekonomisi daha hafif bir Ģekilde bu süreci aĢarak 

beklenmedik bir büyüme sergilemiĢtir.  Devletin halen de ülke endüstri ve pamuk 

üretimindeki payı çok yüksektir. Bu denli baskın politikalar yabancı yatırımcıların 

fırsatlarının kısmakta ve dolayısıyla piyasadan caymalarına sebep olmaktadır. Öbür 

taraftan ülkedeki döviz piyasasında hâkim olan karmaĢık yapı ve döviz kısıtlamaları 

neticesinde yabancı yatırımcıların piyasada kolaylıkla faaliyet göstermelerini 

engellemektedir. Gel gelelim, son dönemlerde ülkenin izlediği politikalarda değiĢim 

yanĢamıĢ ve ülke daha liberal seyir izlenmeye baĢlamıĢtır. BaĢkent dıĢında öncelikli 

sektörlerin geliĢiminin sağlanması için ülkenin vergi mevzuatında yedi ve on beĢ yıl 

süre aralığında kurumlar vergisi muafiyeti mevcut. Tacikistan‟ da ise, doğrudan 

yabancı yatırımlara yönelik teĢvikler kapsamında iki ile beĢ yıl arası süreliğine 

kurumlar vergisi muafiyeti sunulmaktadır. Tacikistan‟ nın bu tür uygulamaya gitmesi 

iç savaĢ dönemindeki kayıpların telafi edilmesi olarak gösterilebilir.  
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Bundan ayrı sözü edilen Orta Asya ülkelerinde, yabancı yatırımlara yönelik 

teĢvikler çerçevesinde hükümet yetkilileri ile yapılan müzakereler sonucunda 

imzalanan yatırım anlaĢmaları ile imtiyazların sunulması söz konusu olmaktadır. 

TeĢviklerin bu yönde sunulması yaklaĢımı, devlet desteğinin hedef yönünde 

kullanılmasına izin vererek yatırım projelerinin etkin uygulanmasını sağlamaktadır. 

Ancak bu uygulamalar sonucunda yatırımcıların karĢısına çıkan olumsuz tecrübeler 

de görülmüĢtür. Sunulan teĢvikler ve imzalanan anlaĢmaların ülke mevzuatındaki 

değiĢiklikler ya da siyasal gelgitler neticesinde zorunlu değiĢime uğraması gibi 

yatırımcılar açısından haksız prosedürlerle karĢılaĢılması istenmeyen olgulardır. 

Yetkililerden beklenen tutarlık ve titizliğin gösterilmesi bölge ülkelerinin hepsi için 

geçerli olan önemli bir husustur. Vergi ve diğer ilgili mevzuatın uygulanması yabancı 

yatırımcıların yasalar tarafından korunmuĢ olma güvencesi bu noktada en önemli 

belirleyici ve özendirici faktör olarak gösterilebilir.  

Bunların yanı sıra tüm bahsi geçen ülkelerde koĢulları ve sundukları 

ayrıcalıklı gümrük ve vergi muafiyetleri hemen hemen birbirine benzer olan ve 

ülkelerin stratejik sınır bölgelerine yakın faaliyet gösteren serbest ekonomik bölgeler 

mevcut. Kazakistan‟da on tane, Kırgızistan‟da beĢ, Özbekistan‟da üç ve Tacikistan‟da 

dört tane olmak üzere her bir ülkenin stratejik ve öncelikli sektörlerini geliĢtirme ve 

ihracat yönlü yüksek teknoloji ürünlerinin dünya piyasasında rekabet edilebilir hale 

getirme amacı güdülmektedir. Uzun vadede serbest ekonomik bölge uygulamaları 

ülke ekonomilerindeki stratejik sektörlerin geliĢimi ve teknoloji transferini 

sağlanması beklenmektedir. Ġhracat odaklı ve daha çok ithal ikameci politikalar 

sayesinde yerel üretimin rekabet edebilirliğini koruma amacı kısa vadede ekonomide 

istihdam yaratarak, uzun dönemde etkinlik ve verimlilik açısından mühim olan 

yatırımların konumlanabileceği sektörleri belirleme konusunda serbest bölgelerin 

iĢlevi halen rağbet görmektedir. 

Kırgızistan Cumhuriyeti Hükümeti yatırım ortamının iyileĢmesi ve çekici hal 

alması için son dönemde denetimler ve vergi mevzuatında bir dizi idari yapıda ve 

yasal mevzuatta değiĢime gitmiĢtir. Vergi tahsilâtı konusunda vergi idaresinde çeĢitli 

mercilerin yapısal dönüĢümü sağlanmıĢtır. ġirket tescilinin tek mercii tarafından 

yapılması esası ile gerekli prosedür sayısı azaltılmıĢ ve süreç kolaylaĢtırılmıĢtır. Vergi 

oranları düĢürerek sayıları yarı yarıya azaltmıĢtır. Bu uygulamalar neticesinde vergi 
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yükünün hafifletilmesi ve önemli ölçüde vergi yönetiminin kalitesini geliĢtirmek 

amacıyla gerçekleĢtirilmiĢtir. Kırgızistan vergi mevzuatına göre, ülke ekonomisi 

içinde belirgin paya sahip olan tarım, vergi dıĢı bırakılmıĢtır. Bu da tarım ürünlerinin 

iĢlenmesi ve ihracatı için elveriĢli koĢulların yaratılabileceğini ve tarıma dayalı bazı 

sanayi dallarındaki üretimi için yatırımların özendirilebileceğini göstermektedir. 

Kırgızistan‟ın turizm, tekstil ve inĢaat sektörleri gibi ciddi potansiyele sahip olan ve 

geliĢtirilmesi durumunda büyük piyasaya hitap etmesi beklenen, ülkenin dünyaca 

tanınmasına sebep olabilecek alanları mevcut. KıĢın kayak ve kıĢ sporları yazın ise, 

dağlık bölgede zengin ekosisteme sahip olan Issık-Göl sahillerinin Kazakistan ‟lı 

yatırımcıların dikkatlerini çoktan çekmiĢ ve yüksek kalitede hizmet sunan tesislerin 

kurulması ile bölge turizminde ülkelerarası iĢbirliğinin sağlanması yönünde karayolu 

altyapı çalıĢmaları planlarının ileri sürülmesine neden olmuĢtur. Ayrıca yüksek enerji 

üretim kapasitesi olan su kaynakları sayesinde HES projelerinin tamamlanması 

durumunda Çin ve Afganistan gibi ülkelere elektrik ihracatı gündemde olan 

konulardandır. Diğer Orta Asya ülkelerinde olduğu gibi Kırgızistan‟ın en çok 

doğrudan yabancı yatırım çeken sektörü madencilik ve maden arama faaliyetleri 

olarak ifade edilebilir. Diğer sektörlerin geliĢtirilmesi ve dünya ekonomisine 

entegrasyonun sağlanması, ülke ekonomisi ve piyasanın çeĢitlendirilmesi yolu ile 

bunun da, büyük altyapı harcamalarının yapılması ise gerçekleĢebileceği açıktır. 

Orta Asya ülkeleri daha çok ve daha kaliteli yatırım çekmek amacıyla çeĢitli 

önlemlerin alınması ile meĢgul olmuĢtur. Bunlardan bazıları, gümrük iĢlemlerinin 

kolaylaĢtırılması için one-stop-shop uygulamasının getirilmesi, ikili yatırım 

antlaĢmaları imzalamaları ve yabancı yatırımların korunması amacıyla ulusal 

mevzuatın geliĢtirilmesi olarak sıralanabilir. Hükümet yetkilileri tarafından yatırım 

promosyon ajanslarının kurulması ve geliĢtirilmesi ülkelerin yatırımcı, devlet ve 

uluslararası kuruluĢların iĢbirliği ve koordinasyon içinde çalıĢılmaları sonucunda tam 

anlamıyla verimli yatırımların gerçekleĢtirilmesi için büyük adımdır. Bölgedeki 

iliĢkilerin geliĢimi ve yeni bağlantıların ülkenin dünya çapında daha çok tanınır hale 

gelmesi için hayati meseledir. Yetkililerin diğer ülkelerle, yatırımlar için uygun 

koĢulların sağlanması yolunda tecrübe paylaĢımı ve iĢbirliği kurması gibi 

avantajlardan yaralanması bu yöndeki çalıĢmaların daha verimli hale gelmesine bir ön 

ayaktır. Bölgesel ticaretin serbestleĢmesi ile üretim faktörlerine eriĢim yolunda 
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altyapı ve gerekli uluslararası koordinasyonun sağlanması ve çeĢitli bürokratik 

engellerin kaldırılması ağır bir süreç olarak görünse de neticede tarafların fayda 

etmesi bakımından sırtlanması değer bir yüktür.  

GeliĢmiĢ doğu ve batı arasında stratejik konumu, ticaret akımlarının ve 

ekonomik iliĢkilerin yoğunluğu ile doğal kaynak zengini olan bu bölge zamanla 

dikkatleri daha da çok üzerine çekmiĢtir. Rusya ve Çin gibi hızla geliĢen ekonomiler 

arasında bulunması bu bölge ekonomilerinin ekonomik geliĢimi ve kalkınması için 

kuvvetli bir etkendir. Kırgızistan ekonomisinin bu bölgede transit geçit olarak iĢlev 

görmesi durumu gün geçtikçe daha ciddi boyutlara ulaĢmaktadır.  Rusya‟nın 

Kazakistan ve Belarus ile kurduğu Gümrük Birliğine Kırgızistan‟ı dâhil etme planları 

mevcut. Bu bölgesel entegrasyon sürecine dahil olması ile beraber ülkenin daha farklı 

boyut alacağı tartıĢılmaz. Gümrük engellerin kalkması ile Kırgızistan için büyük bir 

piyasaya giriĢin ve yeni yatırım fırsatlarının meydana çıkması gerçekten cezp edici, 

ancak bu sürecin ülke ekonomisinde fiyat artıĢları ve rekabet gücünün düĢük 

olmasından dolayı çeĢitli sektörlerin daralması gibi olumsuz sonuçları da olacaktır. 
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