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OZET

Diinyanin en iicra kosesine bile ulasan kiiresellesme her ne kadar farkli etki ve
sonuclara yol agsa da giin gectikce avantajlarindan faydalanilmamasi giigtiir. Cok
Uluslu Sirketlerin belirli sebeplerden dolay1 tercih ettikleri iilkelerdeki dogrudan
yabanci yatirimlar1 da kiiresellesmenin kismi avantajlardan biri olarak goriilmektedir.
Yarattiklar1 olumsuz etkileri goéz ardi edecek kadar onemli istihdam, liretim ve
teknoloji transferi gibi digsalliklar meydana getirdiklerinden dolay1 potansiyel yatirim
ilkelerinde aradiklar1 kosullara titizlikle davranilmaktadir. Bu kosullarin saglanmasi
yoniinde {ilkeler bu yatinmlart ¢ekmek i¢in ¢esitli tesvik ve diizenlemelere
gitmektedirler.

Gegis ekonomilerinin kiiresel ekonomiye dahil olduklarinda yasadiklar
ekonomik, siyasal ve yapisal degisimlerin beraberinde karsilastiklar1 kaynak
yetersizligi sorunlarini uygulamaya koyduklar1 farkli politikalar yardimiyla bertaraf
etmeye ¢aligmiglardir. Bu siire¢ i¢cinde olusturduklari izlenim ve ulastiklar1 ekonomik
durum cergevesinde gilinlimiizde yabanci yatinmlara olan bagimliliklar
eksilmemistir. Bundan dolayi, Orta Asya ve Ozellikle arastirma odagi olan
Kirgizistan’da dogrudan yabanci yatirimlarin tesviki ve bu yondeki diizenlemelerin
seyri onemli husus olarak gosterilebilir.

Tezin birinci boliimiinde dogrudan yabanci yatirimlar ve tesvik hususlar ile
ilgili teorik bilgiler ele alinmistir. Bu bilgiler nezdinde tezin ikinci boliimiinde gecis
ekonomilerinin bagimsizliklarin1 elde ettiklerinden itibaren gegirdikleri yapisal ve
ekonomik reformlar ve ortak Ozellikleri hakkinda bahsedilerek Kazakistan,
Ozbekistan ve Tacikistan hakkinda dogrudan yabanci yatirimlar, tesvik olanaklar,
vergi sistemleri ile ilgili bilgilere yer verilmesi amaglanmistir. Tezin Son boliimiinde
ise, Kirgizistan’in dogrudan yabanci yatirimlara yonelik vergi ve yasal mevzuatindaki
gelismeler ve iilkenin genel durumu itibariyle yatirirm ¢ekme potansiyeli agisindan
degerlendirme yapilmaya calisilmistir. Ulkelerin giincel verileri, vergi sistemleri,
tesvik tedbirleri ve yapisal 6zellikleri aragtirilarak, genel {ilke profili lizerinden siyasi
ve ekonomik durum g6z Oniinde bulundurularak bir kiyaslama yapilmasi

hedeflenmistir.



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. in 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.



ONSOZ

Tez ¢alismalart yorucu, zaman alict ama bir o kadar da ortaya bir eser ¢ikarma
faaliyetlerinin verdigi ve bitince insanda biiylik bir seving meydana getiren akademik
adimin onemli siireclerindendir. Tiirkiye’de okudugum yillar boyunca, vatandasi
oldugum iilkem, Kirgizistan hakkinda akademik olarak bir sey yazma fikri kafamda
her daim olmustu. Bu istegim hazirladigim yiiksek lisans tezi ile hayat buldu. Bana bu
imkan1 saglayan iiniversiteme ve bu tez c¢alismamda beni yonlendiren ve bana
yardimer olan degerli hocam Yrd.Dog¢.Dr. Hamza KAHRIMAN’a tesekkiir eder,

saygilarimi sunarim.
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GIRIS

Gelisen teknoloji ve ulasim imkanlarinin esliginde ilkelerin ekonomilerini
disa agmalar1 ve ticaretin serbestlesmesi neticesinde emek ve sermaye gibi cesitli
tiretim faktorlerinin mobilitesinde artis meydana gelmistir. Bunlarin yani sira,
sermeyenin odak oldugu ticaret hacimleri ve iktisadi faaliyetlerdeki hizli yiikselme
karmasik siireglerin bir araya gelerek diinya ekonomisinin etkilesim halinde olmasina
sebep olmustur. Kiiresellesme diye adlandirilan bu olgunun beraberinde sermaye
hareketliliginin artmasi yatirimcilara fakli cografyalarda daha uygun veya daha
verimli yatirim yapma firsatlar1 yaratmistir. Teknoloji ve ulasim sartlarinin
kolaylagmasi ile kiiresellesmenin 6nemli unsuru olan, Cok Uluslu Sirketlere diinyanin
fakli bolgelerinde en elverisli kosullar saglayan iilkeleri tercih etme imkan1 meydana
gelmistir. Dogrudan yabanct yatirim tiirlinden olan sermaye akislarinin {ilke
ekonomilerini canlandirdigi goriildiikce ev sahibi iilkeler daha 1limli yaklagim
sergileyerek bu yatirimlari ¢ekme gilidiisiiyle daha cazip kosullar saglama yolunda
vergi ve tesvik rekabetine girmistir. Dogrudan yabanci yatirimlarin girisini belirleyen
unsurlarin dis diinyada ve yatirimin yoneltilmesi muhtemel iilkedeki kosullarin
ekseninde toplandig1 bir gercektir. Bu belirleyici unsurlar temel ekonomik ve siyasal
istikrar ve sosyal kosullar c¢ergevesinde degerlendirmede esas teskil etmektedir.
Bunlarin yani sira, iilkelerin izledikleri yatirim tesvik politikalar1 bu kosullarin
yaninda cazibe yaratan etkenlerdir. Tesvik politikalar1 sektdrel ve bdlgesel
kalkinmaya yonelik olup, ilke refahmin yiikseltilmesi gibi temel amaglarin
gidildiigii gelismekte olan iilkeler tarafindan sikc¢a kullanildig1 ve yatirim ortaminin
yarattifi imaj kapsaminda katalizor fonksiyonu gordiikleri soylenebilir. Tegvik
aracglarinin gesitliligi, uygulanan maliye ve iktisat politikalarmin etkinligini arttirmasi
ve karsilasilan belirli sorunlarin ¢éziimiinde yatirim i¢in daha diisiik risk veya maliyet
yaratan elverisli kosullarin garantisini verme amaci ile agiklanabilir. Tesvik
politikalariin etkinligi yer yer tartisma konusu olsa da uzun vadede yatirimlarin iilke
ekonomisine olan sosyal ve ekonomik katkilarinin vazgecilmez oldugunun alti
cizilmelidir. Dogru uygulamalar sonucunda iilke ekonomisinde iiretim ve istthdamin
arttirllmasi piyasalarin dis etkenlere karst giiclenmesi ve rekabet edebilirlik garantisi

saglamaktadir. Giinlimiizde gelismekte olan ekonomilerin dogrudan yabanci



yatirimlara saglam bir perspektif olarak baktiklarindan bu yondeki tesvik araglari ve
ilgili diizenlemelerin ekonomide istihdam yaratacak sektorlerin canlandirilmasi ve
gerekli altyapinin saglanmasini ulusal diizeydeki politikalarla vurgulamaktadirlar.

Diinya ekonomisi giindeminin, piyasadaki konjonktiirler 1siginda dénem
donem degisim gostermesi iiretim ve hizmet sunumu acgisindan farkli potansiyel
yatirim alanlarinin kesfini tetiklemektedir. Sovyet Sisteminin dagilmasi ile beraber
yabanc1 yatirimcilar ve bahsi gegen biiylik sirketler Orta Asya ve Dogu Avrupa gibi
biiyiik yatirim alanina giris firsat1 bulmuslardir.

Orta Asya iilkelerinde gegcis siireci her iilke i¢in ekonomik, siyasal ve yapisal
sartlar nezdinde izledikleri politikalar sonucunda farkli sekil almistir. Gegis
ekonomisi llkeleri i¢in sermaye olusumunun saglanmasi agisindan Onemli olan
Ozellestirme siirecinin getirdigi dogrudan yabanci yatirimlarin iilke ekonomilerine
sagladig1 fayda ve etkileri hala hissedilmektedir. Bu iilkelerin ¢ogunun dogrudan
yabanci yatirimlara bagimliliginin oldugu ve refah seviyelerinin ¢ok diisiik oldugu bir
gercektir.

Bagimsizliklarin1 ilk elde ettikleri donemde, bu iilkeler uygulanan yanlis
tesvik politikalar1 kotiiye kullanilmis ve israfa yol agmistir. Zaman zaman yetkililerin
bilgisizligi ya da kurumsal altyapiin yetersizligi, yaygin olan yolsuzluk ve biirokrasi
nedeniyle tesviklerin iilke ekonomilerine verim saglamamasindan dolay1r bu
uygulamalarin kapsami daraltilmistir. Ancak buna ragmen genisleyen pazarlar ile
Orta Asya Ulkelerindeki ekonomik ve sosyal durum ve mevcut olan yatirim
potansiyeli giin gectikce iyilesme egilimi gostermektedir. Bolgede yasanan gelismeler
ekonomik istikrarin saglanmasi ve kalkinma yolunda gosterilen ¢abalarin 1s18inda bu
bolgenin yabanci yatirimcilar i¢in daha cazip hale gelmesi s6z konusudur. Diinya
ekonomisinin seyri, degisen piyasa kosullari, siyasal dengeler ve kiiresel giindem
yatirimcilarin farkli piyasalar arayisina girmeleri neden olmaktadir. Benzer durumlar
bu yatirimlar1 cezp etmek i¢in dogru adimlar atildig1 ve tutarli politikalar izlendigi
takdirde bu bolgenin gelisimi i¢in firsat olarak gosterilebilir. Transit alan olmasi ve
zaman igerisinde yeni {liretim zincirleri i¢in ciddi potansiyeli ile bu bdlge goz ardi
edilmeyecek pozisyondadir.

Kirgizistan’in Orta Asya bolgesindeki stratejik konumu, liberal ekonomisi ve

tliml yaklagimu itibariyle giin gegtikce daha fazla dikkatleri lizerine ¢ekmektedir.



Gegis doneminin izlerini iizerinden atmaya calisan lilke, yabanci yatirimlar tegvik
etmek lizere ciddi yasal ve yapisal diizenleme ve uygulamalara gitmistir. Bu tezde
Kirgizistan Cumhuriyeti’ nde siirdiiriilebilir biiylime ve refahin arttirilmasi amaciyla
belirlenen politikalar ve uygulamalar sayesinde iilkenin yabanci yatirimlari ne
derecede tesvik edebildigi ve bolgedeki iilkeler arasinda ne tiirlii karsilagtirmali

iistiinliiklere sahip oldugu aragtirilmaya ¢alismistir.



BiRiINCi BOLUM
DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR: KURAMSAL BOYUT
1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

Gelismekte olan iilkelerin hedefledikleri kalkinma diizeyine ulasma istegi, bu
ilkeleri; stirdiriilebilir bir ekonomik biiyiime gergeklestirilmeye, yatirim diizeyini
yiikseltmeye, uluslararasi piyasalardaki rekabet giicliniin artirmaya, daha fazla
istthdam olanagi saglanmaya ve teknolojik gelismeyi siirekli hale getirilmeye
zorlamaktadir. Geligsmekte olan {ilkelerin genellikle yapisal darbogazlari olan ve
sermaye birikimi yetersizligi c¢eken {ilkeler oldugu diisiiniildiigiinde, diinya
genelindeki liberallesme ve kiiresellesme egilimleri karsisinda, gelismekte olan
tilkelerin mevcut potansiyellerini artirmaya calismalar1 kaginilmaz hale gelmektedir.
Durum bdyle olunca, yatirim yapabilmek i¢in gerekli tasarrufa sahip olmayan, diger
bir ifadeyle tasarruf a¢igi bulunan bu iilkeler i¢in dis finansman kaynaklarindan
yararlanmak zorunlu ve vazgecilmez bir secenek olarak ortaya ¢ikmaktadir™.

Yetersiz yatirim-kalkinamama sarmali igerisinde kalan gelismekte olan
tilkelerin bu fasit daireden ¢ikabilmek i¢in gerek duyduklari sermaye birikimini yurt
disindan saglama cabalar1 karsimiza “yabanci yatirim” kavramini glkarmaktadlrz.
Ozellikle 1990 sonrasinda Sovyetler Birligi’nin dagilmasiyla baslayan kiiresellesme
sirecinde, gelismekte olan iilkeler ihtiya¢ duyduklari bu yabanci yatirimlari
iilkelerine ¢ekebilmek i¢in ¢ok farkli tesvik mekanizmalarina hayata gegirmeye
basladilar. Hi¢ kuskusuz bu tesvik mekanizmalarinin hayata ge¢gmesinde en 6nemli
olgu, gelismekte olan iilkeler arasinda yasanan yabanci sermaye ¢ekme konusundaki
rekabet ortam1 olmustur.

Tezin bu boliimiinde oOncelikle dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
kavramsal ve teorik boyutu ele alinmaya calisilmistir. Bu amagcla yabanci sermaye
kavrami, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin tarihsel siireci, glinlimiizdeki

durumu ve dogrudan yabanci yatinmlar konusundaki teorik yaklagimlara

! Funda BAYRAKTAR, Diinyada ve Tiirkiye’den Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Genel
Arastirma Raporu, No: GA/03-1-1, Tirkiye Kalkinma Bankasi A.S. Arastirma Midiirliigli, Ankara,
Ocak 2003, s.1.

2 Ayfer GEDIKLI, “Cok Uluslu Sirketler ve Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Gelismekte Olan
Ulkelerin Kalkinmasi Uzerine Etkileri”, Girisimcilik ve Kalkinma Dergisi, Cilt: 6, Say1: 1, Yil: 2011.
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deginilmistir. Sonrasinda ise dogrudan yabanci yatirimlara yonelik tesvik tiirleri ele

alimustir.
A. Uluslararasi Sermaye Hareketlerinin Tanimu Ve Tiirleri

Fonlarin ulusal simirlar1 asarak bir iilkeye girmesi veya iilkeden c¢ikmasi
uluslararas1 sermaye hareketini tanimlamaktadir. Uluslararas1 sermaye hareketleri;
0zel sermaye hareketleri, kalkinma amagli hibe ve kredi bigimindeki resmi sermaye
hareketleri ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, olmak iizere ii¢ sekilde

gergeklesmektedir?’.

1. Uluslararas: Ozel Sermaye Hareketleri (Portféy Yatirimlari)

Uluslararas: 6zel sermaye hareketleri; ticari kosullar altinda sermayenin bir
tilkeden digerine hareketini ifade eder. Bu fonlarin sahiplerinden belirli bir gelir
karsiliginda talep edenlere aktarilmasi islemine mali islem denir. Bu mali islemlerin
bir iilkede yerlesik olanlarin diger iilke yerlesiklerine saglamalari durumunda
uluslararas1 mali islem adin1 almaktadir. Para ve sermaye piyasalarinda gerceklesen
mali islemler uluslararasi 6zel sermaye hareketleri olarak ifade edilmektedir®.

Uluslararas1 6zel sermaye hareketlerinin en Onemli boyutunu portfoy
yatirimlart olusturmaktadir. Portfoy yatirimlari, bir iilke borsasinda iglem goren sirket
hisselerinin, diger bir iilke veya iilke kuruluslari tarafindan satin alinmasi seklinde
ifade edilmektedir. Sayisal biiyiikliik olarak yiiksek degerlere ulasabilen bu
yatirmmlar, gegici siireli bir goriintii sergilemektedir®.

Gelismekte olan iilkelere yonelik yapilan yatirimlarin bilesimine bakildiginda
tahvil ve hisse senedi yatirimlarinda biiyiik artiglar goriilmektedir. Bu ise yatirimlarin
onemli Ol¢lide ulusal sermaye piyasalarina yapildigim1 gostermektedir. Gelismekte
olan iilkelerin kamu finansmaninda goriilen aksakliklar tahvillere yonelik portfoy

yatinmlarinda artislar saglarken ilgili iilkelerde Ozellestirme c¢alismalarinin hiz

% Ridvan KARLUK, Uluslararas1 Ekonomi, Beta Basim Yayim, Istanbul, 1996, s. 535; Halil
SEYIDOGLU(a), Uluslararasi iktisat, Teori-Politika-Uygulama, Gizem Yayinlari, [stanbul, 1993,
s.567.

* H. Cetin BEDESTENCI & M. Akif KARA, “Sermaye Hareketleri ve Kalkinma”, Kalkinma
Ekonomisi Se¢me Konular, Ed.: Sami TABAN & Muhsin KAR, Ekin Kitabevi, Bursa, 2004, ss.258-
259.

® Deniz KIRLI AYDEMIR, Yabanc1 Yatirnmlarin Korunmasi, Legal Yaymevi, 1. Basim, Istanbul,
2005, s.26.



kazanmasi ve sermaye piyasalarinin getiri oranlarinin yiiksekligi portfoy yatirimlar
icerisinde hisse senetlerini 6n plana ¢ikarmustir®.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarit goreceli olarak istikrarli iken portfoy
yatirimlar1 degiskendir ve likidite krizlerinde geri ¢ekilme egilimi sergilemektedir.
Yerel firmalar {izerinde miilkiyet ve kontrol yetkisi olmayan portfdy yatirimcilar
yonetim kararlarinda temsilci bulundurmalarina ragmen karar iizerinde etkileri
strhdir’.

2. Resmi Sermaye Hareketleri

Resmi sermaye hareketleri; gelismis ekonomilerin, az gelismis ekonomilere
yaptiklari bagis ve kredi seklindeki yardimlardir. Yardimlar bagis seklinde olursa
uluslararasi bir transfer s6z konusu iken, kredi seklinde oldugunda ise devletlerarasi
bir bor¢lanma s6z konusudur®.

Resmi sermaye hareketleri, cogunlukla program, proje, bagli ve serbest kredi
seklinde ger¢eklesmektedir. Program kredileri, hiikiimetlerin bir diger hiikiimetten ya
da uluslararast bir kurulustan anlagsmalarla, kalkinma planinin dis finansman
ihtiyacin1 gidermek amaciyla sagladigi fonlardan olusurken; proje kredileri ise
hiikiimetlerin bir diger hiikiimetten ya da uluslararasi bir kurulustan anlagmalarla
belirli bir projenin gerceklestirilmesi amaciyla sagladiklar1 fonlardan olusmaktadir.
Proje kredileri sadece verildikleri projelerin gerceklestirilmesinde kullanilmaktadir.
Serbest kredilerde bor¢ alan iilke bu fonlar1 diledigi gibi kullanbilmektedir. Bagl
krediler ise borg¢lanilan iilkeden mal ve hizmet alinmasi sart1 ile saglanan fonlardir®.

1960’11 yillarda resmi sermaye akimlart agirlikta iken, 1970’11 yillarda ticari
banka kredileri, 1980’11 yillarda dogrudan yabanci yatirimlar, 1990’1 yillarda ise

portfoy yatirimlari hiz kazanmustir™.

® Ufuk Basoglu, "Finansal Serbestlesme ve Uluslararas1 Portfoy Yatirimlari", Balikesir Universitesi
Dergisi, Cilt:3, Say1:1, Yil: 2000, s. 94.

" Sevcan Giines, "Uluslararasi Sermaye Hareketlerini Etkileyen Faktorler: Tiirkiye Ornegi",
Sosyoekonomi Dergisi, Ocak- Haziran, 2007-1, s. 16.

8 BEDESTENCI & KARA, a.g.e., 5.259.

9 Ali ACARAVCI, Uluslararas1 Sermaye Hareketleri ve Tiirkiye Ekonomisi Uzerine Etkileri (1986-
1998), Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Cukurova Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Tktisat
Anabilim Dali, Adana, Eyliil 2000, ss.8-9.

1 Muhsin KAR & Fatma TATLISOZ, “Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Hareketlerini
Belirleyen Faktorlerin Ekonometrik Analizi, KMU IIBF Dergisi, Y1l: 10, Say1: 14, Aralik/2008, s. 439.



3. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlan

OECD' ve IMF'?’¢ gére dogrudan yabanci yatim, dogrudan yabanci
yatirimci tarafindan bir bagka iilkede ya da ekonomide yerlesik olan tesebbiiste kalici
bir bag (lasting interest) olusturmak amaciyla yapilan bir uluslararasi yatirim
tiirtidiir™,

Avrupa Birligi Konseyinin “Farkli Uye Ulkelerinin Sirketlerin ve Baglh
Sirketlerinin Vergilendirilmesinde Ortak Kurallar Direktifi”nde®*, ise bir iiye tilkenin
vergi mevzuatina gore, mali merkezi bu lilkede bulunan ve bu iilkede bir ii¢ilincii iilke
ile imzalanan ¢ifte vergilendirmeyi 6nleme anlagsmasina gore mali merkezi Topluluk
disinda ve diger bir iilkenin sirketinin sermayesinde asgari % 10 (2009’dan beri )
istiraki bulunan bir sirket, ana sirket olarak tanimlanmaktadir. Sermayesinde bu
sirketi bulunduran sirket ise bagh sirkettir™.

DPT’nin tamim ise soyledir; yabanci yatirim, yatirilabilir kaynaklarin kisi ve
kuruluglar tarafindan bir baska iilkeye tasinmasidir. Bir {ilke borsasinda islem goéren
sirketlerin hisselerinin bir diger {ilke veya {ilkelerin kuruluslar1 tarafindan satin
alinmasi ifade eden portfdy yatirimlart disinda kalan ve bir veya birden fazla
uluslararasi yatirimeinin tamamina sahip olarak veya yerli bir veya birka¢ firma ile
ortaklik halinde gercgeklestirdigi yatirimlar, dogrudan yabanci yatirim olarak
tanimlanir™.

Bu tanimlarin ortak noktasi, kontrol ve kontrol eden hisse payr kavramlarini
aciklamaya yonelik olmalart ve dogrudan yabanci yatinm (DYY) ve portfoy
yatirimlart ararsindaki farkin belirtilmesidir. Ancak yine de genel kabul goren en az

%10 hisse payma sahip olan yabanci firmaya yatirim konusu olan igletmenin temel

1 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.
3 En az %10 hisse oram veya ayni oranda borsada islem géren ve oy hakki veren hisse senedi yoluyla
sahip olunan bir adi sirket olarak tanimlanan dogrudan yatirim tesebbiisleri {i¢ sekilde olabilir

e  Bagli Ortakliklar (subsidiaries)

e Istirakiler (associates)

e  Subeler (branches).
¥ EU, Council Direcitve, 90/435/EEC, OJ L 222, 20.08.1990.( 90/435/AET No’lu)
> Semih OZ, Uluslararas1 Vergi Rekabeti ve Vergi Cennetleri, Maliye ve Hukuk Yaymnlari, Mart
2005, s. 10.
® DPT, Sekizinci Bes Yilik Kalkimma Plam, Dogrudan Yabancai Yatirnmlari Ozel ihtisas
Komisyonu Raporu, Ankara, Mayis 2000, s.1.



politikalarin1 belirleme ve bunlara etkide bulunma yetkisini veren hisse pay1 orani

genel goriisii hakim olmasina ragmen tamamen bir fikir birligi saglanmanmustir'”’.

B. Kiiresellesme Siireci, Cok Uluslu Sirketler ve Dogrudan Yabanci

Yatirimlar

Dogrudan yabanci yatirim denildiginde ilk akla gelen ve yayginlagmalarina
temel etken olan faktorler kiiresellesme ve ¢ok uluslu sirketler (CUS)’lardir. Il
Diinya Savasi sonrasinda ortaya ¢ikan yeni yatirim firsatlar1 ve teknolojik gelismeler,
isletmelerin etkinligine kiiresel bir boyut kazandirmistir. Kiiresellesme slirecinin
hizlanmasina neden olan sebeplerin en basinda hi¢ siiphesiz ki CUS’lar yer
almaktadir. CUS’lar bir zamanlar ulusal sinirlarla kisitli olan pazara bugiin
uluslararasi boyutlar kazandirmislardir®®,

1. Kiiresellesme Siireci

Genel anlamda bakildiginda, “diinyanin tek bir mekan olarak algilanabilecek
Olciide sikisip kiiclilmesi anlamina gelen bir siireci” tanimlayan kiiresellesme,
ekonomik, siyasal, sosyal ve kiiltlirel degerlerin ve bu degerler ¢cercevesinde olusmus
birikimlerin ulusal simirlar disina tasarak diinya geneline yayilmast olarak
degerlendirilrnek‘[edir.19

Kiiresellesme ile ilgili yapilan tanimlarda hep ekonomik boyutu 6n plana
ctkmaktadir. Bunun temel nedeni olarak da diinya genelinde yasanan iilkelerarasi
sermaye hareketlerinin bu siirecin en 6nemli belirleyicisi durumuna gelmis olmasidir.
Sovyet Blogu’nun yikilmasmin ardindan, iilkeler arasindaki ekonomik kalkinmigslik
farkinin daha belirgin hale gelmesi, {iilkeler arasindaki yarisin gilivenlik degil,
ekonomik alanda olmas1 gerektigi fikrini acgik¢a ortaya cikmistir. Bu durum, goreli
olarak daha fazla ekonomik refah yaratan piyasa kurallarinin yaygin olarak
benimsenmesine yol agmis ve ekonomik kiiresellesmeyi hizlandirmistir. Bu itibarla,

kiiresellesme tanimlarinin ¢ogunda kiiresellesmenin ¢ok boyutlulugu kabullenilir;

Y Mehmet Sisman- Ozan Oztiirk, "Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Uluslararasi Vergi
Rekabeti: Bir Literatiir Arastirmasi", Marmara Universitesi I.i.B.F Dergisi, Yil: 2010, Cilt: 29,
Say1:2, s. 50.

18 Aytemiz Seymen- Hiiseyin Ceken, "Kiiresellesme ve Cok uluslu Isletmelerin Calisma iliskileri
Uzerindeki Etkileri: Makro ve Mikro Boyutta Bir Degerlendirme", Siileyman Demirel Universitesi
iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Cilt: 9, Say1:2, Y1l: 2004, s. 56.

Y H. Omer KOSE,"Kiiresellesme Siirecinde Devletin Yapisal ve Islevsel Doniisiimii”, Sayistay
Dergisi, Say1: 49, s.4.



fakat “tayin edici yoniin ekonomik oldugundan” bahisle, ekonomik boyuta vurgu
yapilir.

Bu ac¢idan bakildiginda kiiresellesme en genel anlamda mal ve faktor
piyasalarinda entegrasyon, esya, hizmet, emek, sermaye ve teknolojinin her hangi bir
engel tanimadan uluslararasi dolasim sayesinde uluslararasi transfer maliyetlerinin
azalmasimi ifade etmektedir. Kiiresellesmenin meydana gelmesinin sebepleri
devletlerin ticari ve finansal liberalizm gibi faaliyetleri, iletisim devrimi ve teknolojik
inovasyonlar olarak siralanabilir®.

Kiiresellesme kavramina yiiklenen anlamlar ele alinirken dikkat edilmesi
gereken ilk husus, kiiresellesme ve uluslararasilagma egilimlerinin Dbirbirine
karsilastirilmamasinin gerekliligidir. Uluslararasilagsma kavrami, ulusal ekonomilerin
mal ve hizmet aligverisi, emek ve sermeye hareketleri yoluyla karsilikli olarak
birbirlerine ac¢ilmasi ve diinya pazariyla iliski kurmast anlaminda kullanim
gormektedir. Buradaki c¢erceve, ulusal ekonomilerin dig iliskileri temeline
dayanmaktadir. Kiiresellesme kavramina gelindiginde ise, bu kavram ulusal
ekonomilerin tarihsel bir kategori olarak eridigi ve ulusal piyasalarin diinya
piyasasimna entegre oldugu siireci anlatmaktadir. Dolayisiyla, uluslararasilasma
kavrami bir "agilim", kiiresellesme ise "entegrasyon" siirecini ifade etmektedir?.

Kiiresellesme siirecinde en hizli serbestlesen ekonomik degisken uluslararasi
sermaye akimlar1 olmustur. Ozellikle Bretton Woods sisteminin yikilmasindan sonra
finansal piyasalarda disa acilma hizla artmis ve finansal islemeler biiyiik dlgiide
genislemistirZ?’.

2. Cok Uluslu Sirketler

Dogrudan yabanci yatirimlar konusunu incelerken Cok Uluslu Sirket (CUS)

kavramindan da bahsetmek yararli olacaktir. Ciinkii dogrudan yabanci yatirimlarin

varlig1 biiyiik ol¢tide CUS’ larin gelisimi ve bu sirketlerin faaliyetlerinin ulus 6tesi ve

20 Vahap COSKUN, "Kiiresellesme: Tanimi ve Dinamikleri", Arka Plan Uluslararas1 Politika,
Kasim 2003, Sayt: 7, <http://www.foreignpolicy.org.tr/arkaplan/kasim03/index.htm>Erisim Tarihi:
(08.09.2014)

I Mehmet Selim Bagli, "Kiiresel Vergi Rekabeti Karsisinda Tiirk Vergi Sistemi", Vergi Sorunlar
Dergisi, Say1: 277, Ekim 2011, s. 114.

2 Ozgiir Sarag, Kiiresel Vergi Rekabeti ve Ulusal Vergi Politikalari-Tiirkiye Degerlendirmesi,
Maliye ve Hukuk Yaynlari, Agustos 2006, s.3.

23 Aytag Eker-Hayal Ayca Simsek, Kiiresellesme ve Kamu Maliyesinde Yasan Doniisiim, T.C.
Maliye Bakanlig1 Strateji Gelistirme Baskanligi, Yayin No: 2009/ 392, Ankara, 2009, s. 4.
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bu merkeze bagli olarak degisik iilkelerde iiretim yapan subelerden ve bagh
birimlerden olusan isletmelerdir®”.

UNCTAD’ i tanimina gore, CUS’lar, anonim olsun veya olmasin, ev sahibi
isletmeleri ve onlarin istiraklerini igeren isletmelerdir. Ev sahibi isletme kendi tilkesi
disindaki bir isletmenin aktiflerini kontrol eden bir isletme olarak tanimlanmaktadir.
Bu tanim CUS’un faaliyetlerinin belli bir hareket serbestligi iginde gergeklestigini
vurgulamaktadir. CUS; faaliyetlerini siirdlirdiikleri iilkelerde kurduklar1 esnek ag
yapilart sayesinde Ozellikle vergi, yatirim ve gelirlerini o iilke disina transfer
edebilme, yeni yatirnmlar igin yer belirleme gibi mevzularda kendilerine avantaj
saglamaktadirlar®.

CUS’larmn altin ¢ag1 II. Diinya Savasi sonrasinda, dnce ABD sirketlerinin
Ingiltere ve Bat1 Avrupa’ ya yayilmasiyla yasanmaya baslamistir. Oysa 1960’ lardan
itibaren Avrupa ve Japon sirketleri denizasiri iilkelere ABD’li rakiplerinden daha hizli
yayilmislardir. Geleneksel olarak CUS’larin gelismekte olan iilkelerdeki faaliyetleri
tarim, madencilik ve petrol arama-c¢ikarma gibi alanlarda yiiriitiilmekteydi. Ancak
1950’lerden baslayarak imalat faaliyetlerine bir egilimi oldugu gérﬁlmﬁstﬁr26.

CUS’ lar diinya ticaret ve yatirimlarin seyrinde ¢ok dnemli yer ve fonksiyonlara
sahiptir. Bu sirketlerin biiylik rakamlara ulasan yatirim sermayeleri, yurtici iiretim ve
istihdam diizeyleri ile birlikte uluslararasi ticaret akimlar1 ve ddemeler dengelerine
biiyiik etkiler yapmistir. CUS’ larin faktor hareketlerine sebep olmasi, mal ve hizmet
akimini da biiyiik dl¢lide azaltm1$t1r27.

Az gelismis iilkelerdeki biiyiik Olgiide girdi ithali gerektirmeyen petrol ve
madenler gibi dogal kaynaklari isleten CUS’lar hammaddelerinin 6nemli payini
gelismis tlilke pazarlarina ihrag ettiklerinden dolayr ev sahibi iilkelerin ddemeler
dengesine etkileri tartisilir durumdadir. Buna ilave olarak teknoloji transferi,
isgilicliniin egitilmesi ve iilkelerarast mal ve girdi aligverisi ev sahibi iilkeler agisindan

ne derecede verimli oldugu ayri1 bir tartisma konusudur. Patent, lisans anlagmalar1 ve

24 Halil Seyidoglu(b), Uluslararas: iktisat, Teori-Politika-Uygulama, Kurtis Matbaacilik, istanbul,
2003, s. 731.

2 Ogul Zengingénﬁl, Kiiresellsme (Yoksulluk Gelismislik ve Isgiicii Piyasalar1 Ekseninde), Adres
Yayinlari, Istanbul, 2004, s. 68.

2% Ayfer Gedikli,"Cok Uluslu Sirketler ve Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Gelismekte olan Ulkelerin
Kalkimasi Uzerine Etkileri",Girisimeilik ve Kalkinma Dergisi, (6: 1), 2011, s. 117-118.

*" Erol Iyibozkurt, Uluslararasi iktisat Teorisi, Gozden Gegirilmis 3. Baski, Bursa, 1995, s. 123.
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teknik isbirligi saglanmasi yoniinde isletmecilik ve {iretim yoOntemlerinin yeni
teknoloji transferi saglamasi gelismekte olan ilkelere CUS’larin olumlu etki

edebilmelerini miimkiin kilabilecegi diisiincesi hakimdir®.

C. Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlarin Tarihsel Siireci ve Giiniimiizdeki

Durumu

Dogrudan Yabanci Yatirim olgusu daha ziyade giiniimiiz ekonomik diinyasina
ait bir olguymus gibi goziikse de tarihi ¢ok eski zamanlara uzanan bir ekonomik
olgudur. I¢inde bulundugumuz ve adma kiiresellesme denen bu ¢ag; dogrudan
yabanci yatirimlari, uluslararasi ekonomik sisteme entegre olmanin en énemli unsuru
haline getirmistir. Giiniimiizde DYY’lerin iilkeler i¢in neyi ifade ettigi ii¢ temel
unsurun tarihsel bir perspektifte incelenmesiyle daha iyi anlasilabilir. Bu unsurlar;
kiiresellesme Oncesi donem, kiiresellesme siireci ve ¢ok uluslu sirketler.

1. Kiiresellesme Oncesi Doneme Kadar Dogrudan Yabanci
Yatirnmlarin Tarihi Siireci

Dogrudan yabanci yatirnmlar denilince, ilk akla gelen Amerikan firmalaridir
ve bunlarin ¢ogu ozelikleri Amerikan sirketlerinde gelistirilmis olsa da, Mira
Wilkins® dikkatleri, gecmiste ¢ok daha oncesine ¢ekmistir. Stimerli tliccarlar ticareti
siirdiirmek i¢in, mallarinin teslim alinmasi, depolamasi ve satilmasi islemlerini
gerceklestirecek olan ve yurt disinda yerlesik olan gilivenilir birilerine ihtiyag
duyduklar1 gercegi ile karsi karsiya gelmislerdir. 1600’14 yillarda Londra’da
kurulmus Dogu Hindistan Sirketi denizasir1 subeler agiyordu; 17. Yiizyilin ortasinda
ise, 1ngiliz, Fransiz ve Alman tiiccarlar1 Amerika ve Bat1 Hindistan’da kendilerini
temsil etmek lizere akrabalarini yetkilendiriyorlardi. Bu yiizden, zamanla Amerikan
kolonistler kendi dis ticaret alanlarinda 6zel muhabirler ve ajanlarin, gerektiginde de
Oonemli ticari merkezlerde Amerikan mallarin1 satmak ve depolamak icin subelerin

tercih edildigini fark etmislerdir®.

%8 Afsin Sahin, "Cok Uluslu Sirketlerin Davranislarmin Genel Agiklamalar1 ve Teorik Yaklagimlar",
Stradigma Ayhk Strateji ve Analiz e-Dergisi, Ocak 2004, Say1:12, s. 24.

2 Mira Wilkins, The Emergence of Multinational Enterprise: American Business Abroad From
the Colonial Era to 1914, Cambridge, MA, Harvard University Press, 1970, s. 1.

% Robert E. Lipsey, "Foreign Direct investment 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 donemlerde, iilkelerin zenginligi degerli madenlerle Sl¢iildiigii ve bu
kiymetli madenlerin elde edilmesi i¢in de, baska iilkelerden somiirge ve ithalat
yoluyla iilke i¢ine bu madenlerin sokulmasi1 amaci giidiildiigii goriilmiistiir. Yabanci
sermaye hareketlerinin ilk olarak genelde borglanma niteliginde ortaya ¢iktig
diistincesi hakimdir. 18. Yiizyilda batili iilkelerin sanayi devrimiyle birlikte
sanayinden gelen fonlar nedeniyle sermaye fazlasinin, sermeyenin kit, faiz oranin da
yiiksek oldugu {ilkelere dogru yonelmesi, yabanci sermaye hareketlerini
baslatm1§t1r3l.

Cok Uluslu Sirketler (CUS) ve dolayisiyla dogrudan yabanci yatirnmlarda |.
Diinya Savasi’ndan sonraki yillarda dig ticareti dengeleyici politikalarin kaldirilmasi
sonucu artis meydana gelmistir. Ozellikle otomobil sanayinde dis iilkelere yapilan
yatinmlar 6nem kazanmistir. 1929 donemindeki kriz sebebiyle sirketler stoklarini
farkli pazarlarda eritmek zorunda kalmislar, bu da uluslararasi ticaretin artisina yol
acmustir. II. Diinya Savag’ nin sona ermesi ile birlikte savas doneminde atil kalan
uluslararas: ticaret, Soguk Savas ile birlikte kutuplasan diinyanin tercihlerine gore
hareket etmeye baglamistir. 1945- 1970 yillar1 arasinda kiiresel bir genigleme donemi
01mustur32.

1980’11 yillardan itibaren gerek gelismis iilkelerde gerekse az gelismis
iilkelerde sermaye hareketlerinin serbestlesmesi sonucunda finansal (portfoy) ve
dogrudan yabanci yatirimlarin uluslararast dolagimmin arttigini gozlemlenmektedir.
ABD’de dogrudan yatirimlar bakimindan finans ve hizmet sektorleri en hizli biiyiiyen
sektérler olmustur®,

AB’nin kurulusundan bu yana bolge ici ve bdlgeler ararst dogrudan yabanci
akimlarida 6nemli artiglar gdzlemlenmistir. Ornegin, irlanda, AB’ye katildig1 1973

yilindan sonra ger¢cek bir dogrudan yabanci yatirnm patlamasi yasamistir. Diger

3! Murat Cetinkaya," Tiirkiye Ekonomisinde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarimin Sektorel
Dagiliminin Onemi", s. 244,
<http://www.sosyalbil.selcuk.edu.tr/sos_maldmakaleler/Murat%ZOCETiNKAYA/CETiNKAYA,%ZO
MURAT%20en%20son.pdf>, (Erisim: 26.11.2013).

2 Oguz Kaymakg1, "Kiiresel Ekonomide Cok Uluslu Sirketler ve Tirkiye’deki Yansimalari”, Celal
Bayar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Y11:2013, Cilt:11, Say1:1, s. 228.

3 Levent Ozer, Vergilemede Global Egilimler, Scala Yayincilik, Istanbul, 2009, s.35.
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yandan Ispanya ve Portekiz’in 1986 yilinda AB’ye katilimi sonrasinda ciddi
biiyiikliikte dogrudan yabanci yatirim ¢ekmislerdir®.

1980’lerde petrol krizinin ¢ikmasi ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
artis1 yavaslamistir ve mevcut yatirimlarin biiyiik boliimii ¢ogunlukla ABD kaynakli
olmustur. 1980°1i yillarda sonra ise, 6zellikle Sovyet Birligi’nin yikilmasindan sonra,
bu iilkeler ve Dogu Avrupa iilkelerinde yabanci sermaye yatirimlarinda artis ve
¢esitlenme gérﬁlmﬁstiir%.

1995 yilinda GATT Uruguay Raundu ile alman kararlar, mal ve hizmet
ticaretine iligkin engellerin kaldirilmasini ve dolayisiyla ticaretin daha liberal bir yap1
kazanmasii saglamistir. IMF ve Diinya Bankasi gibi kurumlarin yapisal uyum
programlar1 ile gelismekte olan iilkelerin izleyecegi liberalizasyon politikalarini
desteklemesi ve dogrudan yabanci sermayenin gelmesini kolaylagtirict dnlemlerin
alinmasi sartinin getirilmesi, gelismekte olan iilkelerin diinya ekonomisine yonelik
tercihlerin yiikselmesi dogrudan yabanci sermayenin artmasini saglayan unsurlar
olarak gésterilebilir36.

World Development Indicators verilerine gére 1993’de 70 milyar ABD dolar1
olan toplam dogrudan yabanci yatirim 2000 yilinda 1.518 milyar ABD dolarina
ulagmistir. Bu rakam 2005 yilinda ise, 974 milyar ABD dolar olarak gerceklesmistir.
Dogrudan yabanc1 yatirimlarin diinya lizerinde 6zellikle Dogu Asya ve Latin Amerika
ilkeleri lizerine odaklandigir goriilmektedir. Diinya iizerindeki yabanci yatirimin
yaklasik %70°1il bir kismi bu tilkelere gitmektedir37.

2. Dogrudan Yabanci Yatirinmlarin Giiniimiizdeki Durumu

Dogrudan yabanci sermaye, iiretim ve hizmet sektorlerindeki kiiresel
rekabetin iletisim ve ulasim maliyetlerini diisliren teknolojik gelismeler, maliyetleri
diistirme ve verimliligi arttirmak i¢in uygulamaya konulan tegvikler ve ihracat

engellerinin kaldirilmasi i¢in yapilan c¢alismalar sonucunda, Meksika, Rusya ve

% Hamza Cestepe, Tugba Mistagoglu, "Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve
Ekonomik Entegrasyon: ASEAN ve MERCOSUR Ornegi", Yonetim ve Ekonomi, Yil: 2010, Cilt: 17,
Say: 2, s. 96.

% 0. Murat Kogtiirk- Meral Eker, "Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Cok
Uluslu Sirketlerin Gelisimi", Tarim Ekonomisi Dergisi, 2012; 18 (1), s. 37.

% Nazan Susam,"Dogrudan Yabanci Yatirimlardaki Gelismeler ve Bu Yatirimlar icin Belirleyici
Unsurlar: Tiirkiye Bulgulart", Akademik incelemeler Dergisi, Cilt:3, Say1:2, Yil: 2008, s. 45.

¥"H. Aydin Okuyan- Erman Erbaykal, "Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve
Ekonomik Biiyiime Iliskisi", Ekonomik Yaklasim, Say1:67, Cilt:19, s.49.
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Uzakdogu Asya krizleri gibi kiiresel negatif faktorlere ragmen, artig gostermeye
devam etmektedir®.

Bu olumsuzluklara karsin, baslangigta diinya ticaretinde kii¢iik paya sahip
olan Asya iilkelerinin paylarini arttirdigi goriilmektedir. Mesela, Cin ve Hindistan
konvertibilite, yabanct sermaye tesvikleri, sermaye hareketleri kontrollerinin
kaldirilmasi, devletin kiigiiltiilmesi, yazilim endiistrisi ve yliksek miihendislik
gerektiren tUretim dallarinda belirgin ilerlemeler sayesinde gelistikleri bilinen bir
gercektir. Hindistan’da niifusun okuma yazma oraninin %50 olmasina ragmen, iilkede
diinyanin en gelismis roket ya da uydularin imalati, uzay, atom ve silah teknolojisinde
diinyanin liderleri arasinda yer almasi kiiresellesmenin belirtileri olarak ifade
edilebilir**. Cin’de ise, bazi kisitlamalar olmasma ragmen, diinyadaki yabanci
sermaye yatirimlariin %10’u gibi yogun bir sermaye akisinin sebebi, Cin’in yabanci
sermayeye ¢ok yonlii tesvikler saglamasidir. Cin’ de biiyiik bir pazar ve isgiiclinlin
bulunmasi ve mal ¢ikisinin kolay olmasi nedeniyle, bir¢ok liriinde giiniimiizde Cin
damgasini gérmek miimkiindiir*®.Son yillarda yabanci yatirimcilar kimi zaman tesvik
sartlarin1 yerel idareyle birebir miizakere etmektedirler. Ulkeye giris yapan yabanci
dogrudan yatirnmlarin  sektorel dagilimi ise daha ¢ok imalat sanayide
yogunlasmlst1r4l.

Birlesmis Milletler tarafindan yapilan bir arastirmaya gore 90’1 yillarda
gelismekte olan iilkelerde yatirim iklimiyle ilgili diizenlemelerin (toplam 750 adet)
%94,2’s1 dogrudan yabanci yatirimlara yonelik diizenlemeler olmustur. 2001 yilinda
ise, 71 tlkenin dogrudan yabanci yatirim mevzuatinda 208 degisiklik yapilmis ve
bunlarin 194’1 dogrudan yabanci yatirimlarri 6zendirmek i¢in yap11m15t1r42.

2012 yilinda gelismekte olan ekonomilerde dogrudan yabanci yatirimlarin

seyri nispeten esnek kalmis ve 700 milyar dolara ulasarak kayitlara gegen tarihteki

% Hayrettin Demircan, Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci1 Sermaye Yatirimlar ve Stratejileri, T.C.
Basbakanlik Hazine Miistesarligi, Ekonomik Aragtirmalar Genel Miidiirliigli, Mart 2003, s. 12.

% Naci B. Muter- Tuncer Ozdil- Cengiz Yilmaz, "Globallesmenin Gelismekte Olan Ulkeler Uzerindeki
Etkileri", Kiiresellesme ve Gecis Ekonomileri Uluslararasi Sempozyumu, Kirgizistan- Tiirkiye
Manas Universitesi Yayinlari: 29, Kongreler Dizisi: 3, 02-04 Mayis 2002, Biskek-Kirgizistan, s. 247.
40Aybl'ike Inci, Révsen Sahbazov, "Globallesme Siirecinde Tesviklerin Yeri ve Onemi: Avrupa Birligi
ve Tiirkiye A¢isindan Genel Bir Degerlendirme", Vergi Diinyasi, Sayi: 227, Temmuz 2000, s. 145.

* istanbul Ticaret Odasi, Tiirkiye Icin Model Olabilecek Ulkelerde Uygulanan Tesvik
Uygulamalan ve Ulkemize Uygulanabilirligi, Yaymn No: 2007-51, 5.61-62.

*2 Kadir Karagbz, "Tirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirim Girislerini Belirleyen Faktorler: 1970-
2005", Jornal of Yasar University, Cilt:2, Say1:8, s. 932.
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ikinci rekor olmustur. Buna karsilik gelismis iilkelerdeki yabanci yatirim hacminde
belirgin olarak daralma goriilmiistiir. Boylece, gelismekte olan ekonomiler gelismis
iilkelere kiyasala 142 milyar dolar daha fazla yabaci yatirim ¢ekmislerdir. Ornegin,
gelismekte olan dort ekonomi diinya ekonomileri i¢inde en ¢ok yatirim g¢eken bes
iilke arasinda yer almaktadir®,

Uluslararas1 tiretimdeki kiiresel egilimler diinyanin en biiylik CUS’larinin
uluslararasilasma  seviyelerine  yansimaktadir.  Cogunlukla  gelismis  iilke
ekonomilerinden gelen en biiyikk 100 CUS’a ait olan verilere gore 2012 yilinda
uluslararasilagma trendlerinin yavasladigin1 gostermektedir. Diinyanin en biiyiik 100
CUS’ un yurtdist satis miktarlart %2.1 oraninda diisiis gosterirken, gelismis
ekonomilerdeki yurti¢ci satiglar1 ayni1 seviyede kalmistir. Aynmi sekilde, yabanci
istihdam ve yabanci varliklarin miktar: istikrarli seyir gosterirken yurtici istthdam %
6,8 ve varliklarinin %35 oraninda yilikselme sergilemistir. Bu veriler 2012 yilinda
diinyanin en biiyiikk 100 CUS’ unun yerli liretime agirlik vererek stratejilerinde olusan
farki yansitmaktadir®.

Dogu Asya, Gliney-Dogu Asya %2 oraninda dogrudan yabanci yatirim girisi
gormustiir (111milyar $). Bunlarin en biiyiik kismi (%1. 3” i, 57 milyar $ civarinda)
bu bolgede lider olan Singapur’a gitmistir. Buna benzer biiyiik artislar goren, diisiik
gelirli iilkeler arasinda Kambogya, Myanmar ve Vietnam siralanabilir. Bu iilkeler
emek yogun dogrudan yanaci yatirimlar ve deger zinciri faaliyetlerinden dolay1 en
basarili ve parlak Ornekler olarak gosterilebilir. Ayrica, bu diisiik gelirli tilkelerde
sozlesmeli diizenlemeler dahil, maden sektorii ve altyapi yatirimlarinda bir artis
yasanmistir. Tayland ise, yiiksek diizeyde greenfield (yeni) yatirim projelerini,
ozelikle otomotiv ve elektronik sektorlerinde iilkeye ¢ekmistir. Bu sekilde, Cin’in
Oniine gegerek Tayland Toyota’nin ii¢lincii biiylik {iretim iissii hali haline gelmistir.45.

Bu arada, Cin’de imalat sektoriinde yiikselme yasanmistir, hem yerli hem de
dogrudan yabanci yatirimlar gelismis elektronik yedek parca iiretimi gibi ileri
teknoloji alaninda kendini géstermistir. Ornegin Samsung, Suzhou’da en son nesil

LCD ekran iireten sirketle ortak girisime (joint venture) yatirim yapmistir. Ayrica Xi’

* UNCTAD, World Investment Report 2013, Global Value Chains: Investment and Trade For
Development, New York and Geneva, 2013, s. 2.

*“UNCTAD, a.g.e. ,s. 23.

* UNCTAD, a.g.e. , s. 45.
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de 7 milyar dolarlik flash bellek iiretimi {izerine odakli tesis kuracagini agiklamistir.
Bu tesis, simdiye kadar Samsung’un bellek ¢ip {iretimi tabanli ikinci en biiyiik deniz
asir1 yatirimi olacaktir. Buna ek olarak, son 5 yil icinde sayisimi ikiye katlayan
Ar&Ge merkezlerinin sayisi 1800’¢ ulasarak Cin’in dogrudan yabanci yatirimlar
sayesinde daha gelismis deger zinciri faaliyetlerine giris yapmasini saglamustir®.

Hindistan ise, 2012°de Giiney Asya’da en ¢ok dogrudan yabanci yatirim ¢eken
iilke olmaya devam etmistir. Ancak yavas biiyliyen ekonomi yiiziinden yiiksek
enflasyon riski ile karsi karsiya kalmistir. Buna ragmen, sinir Gtesi Birlesme ve
Satinalma faaliyetleri sayesinde, Hindistan teknoloji ve marka satin alimi gibi 6nemli
stratejik hedefler elde etmistir. Otomotiv sektoriinde, 6rnegin Jaguar ve Land Rover
gibi ad1 taninmig markalar artik Tata Grubun’a aittir. Bilgi teknolojisi etkin hizmetler,
Infosys ve Wipro yeni piyasalar ve yeni is alanlarina yeni yatirimlar ve satinlamalar
yoluyla giris yapmuglardir. Telekomunikasiyon alaninda, Bharti Airtel Afrika’da
Zain’ 1n mobil Telekom faaliyetlerini satin alarak, on bes Afrika iilkesinin mobil
piyasasina giris yapmis ve abone sayisina gore diinyanin besinci mobil Telekom
operatdrii haline gelmistir. Hindistan sirketleri madencilik sektoriinde Avustralya,
Endonezya, Sudan ve Bolivarct Venezuela Cumhuriyeti’ ndeki gibi diinya ¢apinda
onemli maden kaynaklarina da erismislerdir‘”.

Tirkiye’deki dogrudan yabanci yatiim 12. 4 milyar $ seviyesine diisis
gostermis, ancak bolgede en ¢ok yatirnrm g¢eken Saudi Arabistan’i ikinci sirada
birakarak liderligi elde etmistir. Tiirkiye’de azalan dogrudan yabanci yatirim, % 70
oranindaki sinir 6tesi satinalmalardaki dalgalanma nedeniyle gergeklesmistir. 2012’
de 12 milyar dolar olan dogrudan yabanci yatirim girisi, 2007°de goriilen 22 milyar
dolara ¢ok diisiik bir gosterge olarak kalmistir. AB’deki diisiik kiiresel biiylime ve
uzun siireli mali daralma, Tirkiye’nin en biiylik ihracata dayali piyasasi olan,
otomobil piyasasini, Tiirkiye’ den ihracat talebini azaltarak olumsuz etkilemigtir*®.

3. Uluslararas1 Vergi Anlasmalari

Ulkeler vergi anlasmalarim istikrar, agiklik ve uygulamanin kesinliginin

saglanmasini korumak i¢in uluslararast kurallara katilmaktadirlar. 2000 yili itibariyle

toplam 2118 ¢ifte vergilendirmeyi Onleme anlagsmasi, 1941 adet ikili yatirim

“® UNCTAD, a.gee. ,s. 46.
*UNCTAD, a.g.e. ,s. 52.
® UNCTAD, a.g.e. , s. 54.
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anlagsmas1 yapilmis durumdadir. Giiniimiizde uluslar arasi vergi anlasmalari igin
OECD ve Birlesmis Milletlerin gelistirdikleri iki ayr1 model anlasma mevcuttur.
OECD model anlasmasi vatandaslik ilkesini, BM’ler ise, kaynak ilkesini
benimsemektedir®.

Ulkeler, yabanci sermaye yatirrmlarinin ekonomik ve siyasi yapiya zarar
vermelerini O6nlemek amaciyla belli alanlarda adi gegen yatirimlara sinirlama
getirilmistir. Koyama ve Golup tarafindan ve OECD ve diger bazi iilkeler icin
hazirlanan dogrudan yabanci sermayeyi Sinirlayict Mevzuat Endeksi(FDI Regulatory
Restrictivness Index) Raporunda iilkelerin ekonomik yapilarinin 6zelliklerine gore
siirlama  getirdikleri  gdzlemlenmektedir. Ornek olarak, Yunanistan hizmet
sektdriindeki yabanci yatirimeilara %53 oraninda agikken, Italya ve Almanya’da bu

oran %78’, Macaristan’da ise %90°dir>°,
D. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Belirleyicileri

Herhangi bir iilkeye dogrudan yabanci yatirimlarin girisi s6z konusu iken
sirketler tarafindan bir takim etken g6z Onilinde bulundurulmaktadir. Dogrudan
yabanci yatirnmlarin temel belirleyicisi olan piyasanin biiyiikliiglinlin 6l¢limiinde
niifus ve milli gelirin blyilikligii ele alimmmaktadir. Piyasanin genisligi, Ol¢ek
ekonomilerinden kaynaklanan piyasada arz edilen malin maliyetini diisiirmekte ve
ciktt birim basina daha diisiik maliyete sebep olmaktadir. Bundan dolayr pazarin
olabildigince genis olmasi dogrudan yabanci yatirimini tesvik eden bir faktor
olmaktadir>.

Dogrudan yabancit yatirimlarimi  6zendirici vergi ayricaliklart konusuna
gelindiginde, yatinmlardan elde edilen getiri daha diisiik (efektif vergi oraniyla®)
oranda vergilendiren dolayisiyla vergiden sonraki getiri oranlarini ylikseltici etki

yaratarak  yatirimlarin  arttirilmasimi  hedefleyen  vergi  tesvik  araclarim

* Mustafa Bulut, Yatirim ikliminin Gelistirilmesinde Vergi Politikalarinin Rolii: Tiirkiye Ornegi,
T. C. Maliye Bakanligi, Strateji Gelistirme Baskanligi, Ankara 2009, s. 137.

% jdris Sarisoy- Selcuk Kog, Dogrudan Yabanci Yatirimlarm kurumlar Vergisi Gelirleri Uzerindeki
Ekonometrik Analizi, Erceyis Universitesi I.I.B.F. Dergisi, Say1:36, Agustos-Aralik 2010,s. 136.

! Muhsin Kar- Fatma Tathsoz, "Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Hareketlerini belirleyen
Faktorlerin Ekonometrik Analizi", K.M.U. I.i.B.F. Dergisi, Y1l:10, Say1:14, Aralik 2008,s. 9.

* Efektif vergi orani; kanuni vergi oram, faiz ve amortisman indirimlerinin diisiiriilebilirligi, kisisel
gelir vergisi ve kurumlar vergisinin entegrasyon derecesi, enflasyon etkisi gibi faktdrleri goz Oniine
alan bir oran olarak tanimlanabilir.
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hatirlatmaktadir. Yalniz, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini 6zendirici vergi
ayricaliklarinin, yabanci yatirimeilara tilkenin yatirim iklimi konusunda bir nevi ¢agri
ve tanitim yapmak amaciyla tanindigr diisiincesi de konunun bir bagka yoniini
olusturmaktadlrsz.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin yatirnm kararinda ana iilkedeki
ekonomik ve siyasi faktorler 6nemli bir sekilde etkili olmaktadir. Dogrudan yabanci
sermaye yatirnmlar1 genelde, iiretim faktorlerinin bol ve ucuz oldugu, i¢ piyasa
talebinin yiiksek oldugu, altyapi tesislerinin saglandigi ve yatirim tegviklerinin
uygulandigt ve daha ¢ok getiri saglayan filkeleri tercih etmektedir. Ekonomik
etkenlerin diginda son zamanlarda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ana
iilkede siyasi istikrara daha fazla dikkat edilmesi ciddi bir gergek haline gelmistir.
Ayrica psikolojik ve ahlaki faktorler de yatinm kararlarinda etkileyici hususlar
01mustur53.

Yatirimlarin gergeklesmesinde yatirim yapilacak iilkenin sosyal ve ekonomik
kosullar1 da 6nem kazanmaktadir. Yabanci yatirimci1 Oncelikle sosyal ve kiiltiirel
acgidan kendi kosullarina benzer iilkeleri segmektedir. Burada faktor olarak ilk sirada
pazarin biiyiikliigii ele alindig1 gibi pazar biiyiime hizi, ulasim, dogal kaynak varligi,
idari ve ticari engeller, tiretim maliyetleri, doviz kurlari, ihracat olanaklar1 ve disa
agiklik goz oniine alinarak iilke degerlendirmeye tabi tutulmaktadir™.

Yabanc1 yatirimcilar agisindan dis iilkelerdeki yasalar kadar kendi tilkesindeki
yasalar da onemlidir. Yatirnmcinin kendi iilkesindeki vergi diizenlemeleri ve anti
tekelci politikalar yabanci tilkede yatirim yapma kararmin alinmasinda ciddi rol
oynamaktadir. Yatirimecinin iilkesindeki biiylimeyi kisitlayan mevzuat diizenlemeleri
ve dezavantaj yaratan vergi kanunlari yabanci iilkelerde yatirimlari tesvik eder.

Bunun yaninda, yatirnm yapilan iilkedeki diizenlemeler de yatirim karari {izerinde

%2 Sahin Akkaya,"Vergileme ve Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar", L.U. iktisat Fakiiltesi
Maliye Arastirma Merkezi Konferanslari, 43.-44. Seri, Y1l: 2003, s. 63.

% §.S. Karaca, "Uluslararasi Sermaye Hareketleri ve Kriz Sonrasi Goriiniim", Sosyal Bilimler
Arastirma Dergisi, Sayi:1, Yil: 2010, s. 162.

> Cahit Aydemir- ibrahim Arslan- Funda Uncu, "Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Diinya’daki ve
Tiirkiye’deki Gelisimi", Kocaeli Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Say1:23, Yil: 2012,
s. 73.
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onemli yere sahiptir. Izin verilen yabanc1 sermaye miktari, vergileme ve kar aktarimi
ile ilgili mevzuat yatirm kararini etkilemektedir™.

Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferanst (UNCTAD) yayinlanan
2003 yilu Diinya Yatirim Raporu’nda, yatirim yapilacak {ilkelerle ilgili olarak uluslar
aras1 yatirim kararlarim etkileyen faktérler ii¢ grupta toplanmustir, bunlar®®;

1. Ekonomik, Siyasi ve Sosyal Istikrar
Ekonomik istikrar yatirimin gergeklesecegi ev sahibi iilkenin su anki ve
gelecekteki ekonomik gostergelerinin  ekonomik riskleri uygun yatirnm ortami
saglayacak sekilde en diisikk seviyede tutabilmesi anlamina gelmektedir. Yatirim
karar1 alinirken gozetilen bir diger politik faktor de vergi politikalaridir. Yatirimlar ve
kararlar tiizerindeki asir1 vergi yiikii, ¢ok uluslu sirketlerin ev sahibi {ilkeye

yatirnmlarin gelmesine mani olacaktir > .

Uganda’da yatinm yapmayr O6zendiren
anahtar faktorleri bir es anli denklem yapisi i¢inde inceleyen Obwona, analiz
sonucunda Uganda oOrneginde makroekonomik ve politik istikrarin tim diger
6zendirici faktorlerden daha etkili oldugu sonucunu elde etmistir™.

Ozellestirme politikalarinin ana hedefi miilkiyetin el degistirmesi yoluyla
piyasadaki rekabet sartlarinin iyilestirilmesidir Ozellestirme programlarinda daha atak
davranan iilkeler daha fazla dogrudan yabanci yatirrm ¢ekmektedirler. Ozellestirme
ile yabanc1 yatirimeilar, sabit bir yatirimi1 tamamen satin alabilecegi gibi o yatirima ait
menkul degerlere ortak sifatinda yatirim yapabilmektedirlersg.

2. Ekonomik Etkenler

Ev sahibi iilkenin piyasa biiyiikliigii lilkenin potansiyelinden faydalanma

amactyla ihracat yerine lilkede dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin yapilmasini

> Sennur Sezgin- Seyfi Yildiz- Selami Sezgin,"Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Tiirkiye’de Yabanci
Sermaye Sorunu", 8. Uluslararasi Tiirk Diinyast Sosyal Bilimler Kongresi, 9-13 Haziran 2010,
Celalabat-Kirgizistan, Tiirk Diinyasinda Muhtemel Isbirligi Alanlari Sempozyum Tebligleri, Tiirk
Diinyasi Arastirmalar1 Vakfi, Istanbul, 2011, s. 552.

*® Hasan Kaymak, "Yabanci Dogrudan Yatirimlart Arttirmak Igin Tesvikler Gerekli ve/veya Yeterli
Mi?", Maliye Dergisi, Say1: 149, Mayis-Aralik 2005, s. 88.

% Recep Tari- Hanife Bidir," Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarimn Belirleyicileri:
1990-2006 Dénemine liskin Ekonometrik Analiz", Dumlupmar Universitesi Sosyal Bilimler
Dergisi, Say1: 24, Agustos 2009, s. 256.

% Karagdz, a.g.m. , 936.

% Fatma Zeren- Suzan Ergun," AB’ ye Dogrudan Yabanci Yatirim Girislerini Belirleyen Faktorler:
Dinamik Panel Veri Analizi", isletme ve Ekonomi Arastirmalar Dergisi, Cilt:1, Say1: 4, Yil: 2010,
s. 70.
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tetikleyecektir. Piyasadaki talep ve kisi basina diisen milli gelir, tiiketicilerin alim
giiclinli yansittigindan dolay1 yatirimlari ¢eken bir etkendir®.

Dogrudan yabanci yatirimlarin gidecegi yeri belirleyen en 6nemli etkenler hig
siiphesiz ekonomik olanlardir. Zengin dogal kaynaklar, diisiik maliyetli esnek isglicii
gibi faktorler yatirimlarin yonelecegi ililkenin se¢iminde oldukga etkilidir. Ne yazik
ki, gliniimiizde dogrudan yabanci yatirimlarin gelmesine cazip ortam yaratan faktorler
yeterli olmayip bunlarin yaninda tamamlayici politikalara ihtiyag duyulmaktadlrﬁl.

3. Faaliyet Kolayliklar:

Dogrudan yabanct yatirimlarin  gelismekte olan iilkelerde yatirim
gergeklestiren sirketlerin idari islemlerin zaman almasi ve igletmenin ekonomik
faaliyetlerini engelleyen ve yavaslatan benzer kisitlamalara neden olan biirokrasinin

en diisiik diizeyde olmasina veya hi¢ olmamasina 6zen gosterdikleri kosullardan

biridir®?.

E. Dogrudan Yabanci Yatirim Siirecini A¢iklayan Teoriler ve

Yaklasimlar

Uluslararasi ticarette CUS faaliyetlerinin gittikce yayginlagmasi, isgilicii ve
sermayenin llkeler ararsi hareketi hiz almistir. Diinya ticaretinde yasanan bu
geligsmeler, uluslararasi {iretim ve sermaye hareketlerini agiklamaya yonelik "yeni dis
ticaret teorileri" gelistirilmistir. Teknolojinin temel etken oldugu bu gelismeler oldugu
bu inceleme ve analizler CUS’ larin ticaretteki yerlerine ve Onemine vurgu
yapmaktadir s

1. Uriin Dénemleri Teorisi (Product Life Cycle Thoery)
Uriin doénemleri teorisinin ilk bigcimsel modelini Vernon’ nun 1966 yilinda
gelistirdigi iirlin donemleri teorisi; geleneksel Neo- Klasik teorinin agilayamadigi
uluslar arasi iiretimi agiklamaya ¢alismustir. Ikinci Diinya Savasi sonrasindaki ABD

menseli sirketler tarafindan Bat1 Avrupa’nin imalat sanayisinde gerceklestirdigi belirli

% Aykan Candemir, "Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarimi Etkileyen Faktorler", Ege Akademik
Bakas, Cilt:9, Say1: 2, Yil: 2009, s. 668.

® Muharrem Afsar,"” Dogrudan Yabanci Yatiimlar ve Bankacilik Sektorii”, Ege Akademik Bakas,
Cilt:4, Say1: 1-2, Ocak- Temmuz 2004, s. 89.

62 Candemir, a.g.m., 668.

% Mevliddiye Simsek- Sema Behdioglu," Tirkiye’de Dolaysiz Yabanci Yatirimlarm Ekonomik
Biiyiime Uzerinde Etkisi: Uygulamali Bir Calisma", iktisadi ve idari Bilimler Dergisi, Say1:2, Cilt:
20, Eyliil 2006, s. 48.
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yabanci yatirimlari ele almaktadir. Teoride yeniligin zamanlamasina, 0&lgek
ekonomilerinin etkilerine ve dis ticaretin belirsizliklerine o6zellikle vurgu
yap11m1§t1r64.

Uriin hayat devreleri teorisi, o dénemdeki uluslararasi ticaret modellerini ve
sirket genislemelerini agiklamak ve ongdérmek igin bir ¢er¢eve olusturmustur. Bu
modeldeki ticaret devresinin, ana sirket ardindan ona bagli yabanci sirket ve sonunda
da miimkiin olan en diisilk maliyetle iiretim yapan diinyanin herhangi bir ucundaki
sirketin {irinii imal etmesi ile meydana gelmektedir. Ustelik bu model bir iiriiniin
nasil bir iilkenin ihracat iirlinliyken hayat devresi siirecinden gegerek nihayetinde
ithalat {iriinii haline gelebilecegine aciklik getirmektedir. Oziinde, uluslararasi ticaret
modellerinde teknolojik yeniliklerin, pazar yapisinin ve biiylimesinin yeni {irliniin
gelisiminde hayati etken olduklarina dikkatleri gekmistirGS.

Bu modele gore, iiriine olan talep arttikga genellikle belirli bir standartlagma
seviyesine ulasildigindan, imalatcilar fiyat rekabeti yiikiinden kurtulmaktadir®. Uriin
standartlagsmas1 devam ettigi siirece kitlesel iiretim yoluyla olusan 6lgek ekonomileri
sayesinde ortalama maliyetin diisiiriilmesi olanakli hale gelecektir. Ayrica gelismis
iilke (iirtin imalatin1 gergeklestiren) ve bir baska {ilke arasindaki iiretim maliyeti
rekabeti konusu olan farkliliklar Ol¢cek ve emek maliyeti faktorii olarak
gérﬁlmektedir67.

Modelin 6ngordiigii iirlin yasam devreleri; yeni {iriin, olgun iiriin ve standardize
{irlin agsamalar1 olarak siralanabilir. Uretim déngiisiiniin ilk asamasinda, yiiksek gelir
diizeyine sahip olan iilkedeki imalat¢ilar yeni teknolojilere sahip olduklarindan dolay1
avantajli durumdadirlar. Uriin gelisimine devam ettigi siirece bu teknoloji daha bilinir
hale geldiginden sadece tiretildigi iilkede degil Once gelismis daha sonra da
gelismekte olan iilkelere ihrac edilecektir. ikinci asamada, imalatcilar iiriinleri

standartlastirmaya ¢alisacak ancak bu {iriinii taklit etmeye ¢alisan sirketler olacak ve

® Nihat Batmaz- Seving Tekeli, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ekonomik Biiyiime
Uzerinde Etkileri Polonya, Cek Cumhuriyeti, Macaristan ve Tiirkiye Orenegi (1996-2006), Ekin
Basim Yaym Degitim, Bursa, Mart 2009, s. 30.

% Robert E. Morgan,- Constantine S. Katsikeas, "Theories of International Trade, Foreign Direct
Investment and Firm Internationalization: A Critique” , MCB University Press, Management
Decision 35/1, 1997, s. 69.

% Raymond Vernon," International Investment and International Trade in The Product Life Cycle",
The Quarterly Journal of Economics, Vol:80, No:2,May 1966, (MIT Press) s.196.

% \ernon, a.g.m. , s. 198.
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Olgek ekonomilerine dogru egilim s6z konusu olacaktir. Bu yiizden iigiincii asamada,
imalatgilar tiretimin daha diisiik maliyetle yapildigi dis piyasalara yatirim yapmak ve
ayni liriinl artik ithal etmek zorunda kalacaklardir®,

Vernon ortaya koydugu bu hipotezini, 1974 ve 1979 yilinda yayimladigi
calismalarla degisen uluslararasi sartlara gore formiile etmistir. CUS’larin cografi
olarak faaliyet alanlarinin genisledigini, gelismis ve gelismekte olan tilkeler arasinda
gelir ve teknolojik diizeyi arasindaki farkin kapandigini kabul etmistir®®. Buradan
anlasilan, {riin, gelismis bir iilkede dogmakta, standartlasma devresinde ise diisiik
emek maliyetleri nedeniyle az gelismis iilkelere dogru yonelmektedir. Sanayinin
gelismis lilkelerden az gelismis iilkelere dogru yeniden dagilimi siirecinde belirleyici
rolii listlenen CUS’lar standartlagsma devresindeki bir iiriin s6z konusu oldugunda,
diisiik ticretlerden kaynaklanan bir {istiinliik elde etmek i¢in {iretimi diinya 6l¢eginde
yeniden yerlestirmekte ve bu amacgla dogrudan yabanci yatirim i¢in az gelismis
iilkeleri segmektedirler’®.

Kisaca dzetlemek gerekirse, Uriin Yasam Dongiisii Teorisi; iiretimin neden, ne
zaman ve nerede yapilacagi ile ilgili dinamik dogrudan yabanci yatirim siirecine
odaklandigini, ancak bu teorinin uygulanabilirligi giderek azaldigr goriilmiistiir.
Vernon’ un kendisinin de bunu kabul ettigi gibi, endiistrilesmis tlkelerin ulusal
gelirlerinin birbirine yakinlagsmast ve CUS’larin daha genis cografyalarda faaliyet
gostermesi ile teorinin varsayimlari eski boyutunu kaybetmistir. Ancak uluslararasi
bir iretim agma ve deneyimine sahip olmayan yeni CUS’lar i¢in bu teorinin
gecerliligi s6z konusu olabildigi ve dogrudan yabanci yatirimlarin gelismekte olan
ilkelerdeki yerini agiklama agisindan uygun oldugu belirtilmektedir'*.

2. Endiistriyel Yap1 Yaklasim

Hymer’ in 1960 yilinda yazdigi ve 1976 yilinda yayinladigi doktora tezinde

yeni mamullerde teknolojik gelismeler ve iistiin yoneticilik kabiliyetinin kullanilmasi

ile meydana gelen eksik rekabet sonucu olusan monopol giicii ile iiretim ve

% Vintila Denisia, "Foreign Direct investment Theories: A Overview of The Main FDI Theories",
European Journal of Interdisciplinary Studies, issue 3, December 2010, s. 55.

% Nuri Yavan, "Tiirkiye’de Dogrudan Yabana Yatrnmlarin Lokasyon Secimi", iktisadi
Arastirmalar Vakfi, Unal Aysal Tez Degerlendirme Yarigmasi 2006/4, istanbul, s. 103.

" Tamer Isgiiden-Miifit Akyiiz, Uluslararasi iktisat, Evrim Kitabevi, Yaym No: 33, iktisat Dizi
No:4,Istanbul, 1990, s. 54.

"M E. Yasemin Bozdaghoglu-Omer Ozpinar,"Dogrudan Yabanci Yatirimin ihracata Etkisi: Teorik Bir
Yaklagim", Nigde Universitesi [iIBF Dergisi, 2011, Cilt: 4, Say1: 2, s. 15.
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dolayistyla uluslararasi ticarette avantaj sahibi olunabilecegini savunmaktadir’®. Daha
sonrasinda bu caligmaya Caves ve Kindleberger de katkida bulunmuslardir.
Kindleberger’e gore, CUS’larin sahip oldugu tekelci avantajlarin eksik rekabet
piyasalar1 ve oligopolistik endiistriyel yapidan kaynaklandigini belirtmektedir. Caves
ise, CUS’larmn yerli firmalarla rekabet edebilmek amaciyla, kendi iilkesinde iirettigi
ayni mallar1 yatay yatirnmlar yoluyla yurt disinda {retmesi gerektigini
Vurgulamaktadlr73.

Hymer’in bir ilk olarak dogrudan yabanci yatirim’ nin agiklamasini
endistriyel yap1 geleneginde yapmasi ¢igir acan katki olarak goriilmektedir. Hymer
dogrudan yabanci yatirimlari, bilgi ve diger hem maddi hem maddi olmayan
varliklarin  yurtdiginda iiretim yapmak {izere kullanilan transfer araci olarak
gormiistiir. Portfoy yatirimlariyla kiyaslandiginda, bu tiir transferler miilkiyet veya
kontrolii 5ngdrmiiyordu’.

Hymer’in ¢aligmasi, basit bir sermaye hareketinin getiri (risk olan veya
olmayan) oranlarina bagli olarak dogrudan yabanci yatirnm kavrammin CUS
faaliyetlerinin gercek Ozellikleri ile oOrtlismedigini gostermistir. Bunun yani sira,
CUS’lar, ozellikle de CUS’larin miilkiyetinde olan varlik tiirlerine ve bu varliklarin
transferi sirasindaki karsilastiklar1 piyasa aksakliklarina dikkat ¢ekmistir. Piyasa
aksakliklarinin iki ana cesidi onem arz etmektedir. Ilki, herhangi bir yabanci
operasyonu gerceklestirmeyen sirketlere karst CUS’1n avantajlar1 (CUS’ lar arasindaki
farklilasma- CUS’lar yerli sirkete karsi- tam rekabet varsayimini ihlal etmektedir); bir
digeri ise, islem maliyetlerinden kaynaklanmaktad1r75.

Kindleberger ve ve Hymer, piyasada giiglii olan biiyiik firmalar1 CUS kavrami
ile agiklamiglardir. Yazarlarin her ikisi de dogrudan yabanci yatirrm fenomenini

aciklamak i¢in tekelci avantaj kavramina vurgu yapmislardir. Yabanci firmalar {iriin

25, H. Hymer, The International Operations of National Firms: A Study of Direct Foreign
Investment, Cambridge, MA: MIT Press (original thesis produced in 1960)1976’dan aktaran
Tyibozkurt, a.g.e. s. 88.

" Yavan, a.g.t., s. 100.

" D. Sethi- S. E. Guisinger-S. E. Phelan- D. M. Berg, "Trends in Foreign Direct Investment Flows: A
Theoretical and Emprical Analysis”, Journal of International Business Studies, May 2003/34, s.
316.

7> Maria C. Latorre Mufioz," The Economic Analysis of Multinationals and Foreign Direct investment:
A Review", Hacienda Publica Espanola/ Revista de Economia Publica, Instituto de Estudios
Fiscales (Ispanya Hazinesi/Kamu Ekonomisi Dergisi, Mali Arastirmalar Enstitiisii), 191-(4/2009), , s.
101.
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farklilagtirmasi, piyasa aksakliklari, yonetim uzmanlhig, i¢ ve dis 06lgek
ekonomilerinin varli§i ve disg piyasalara giris esnasindaki devlet miidahalesi gibi
dezavantajlar1 azaltmak amaciyla miilkiyet avantajlarin1 kullanmak isterler. Piyasaya
giris dezavantajlar1; daha yiiksek risk, enformasyon asimetrisi, kiiltiirel farklilik ve
hukuk sistemidir’.

3. Ilgsellestirme Teorisi

Icsellestirme Teorisi, P.J. Buckley ve M. Casson tarafindan 1976 yilinda
gelistirilen ve aslinda 1937 yilinda ilk basta Coase tarafindan ileri siiriilen bu teori;
CUS’in sayilarin artmast ve dogrudan yabanci yatirimlara yonelik faaliyetlerini
incelemektedir.

Buckley ve Casson, iirlinlerin hemen hemen hepsinin imalati ara mamul
akisin1 Ongoren cesitli faaliyetlerden olustuguna isaret etmektedirler. Ancak bu ara
mamullerin etkin bir sekilde koordinasyonu ve yonetimi saglamak i¢in digsalliklarin
olmadig1 bir piyasaya ihtiya¢ duyulmaktadir. Ancak bu piyasalarda ¢ogunlukla fiyat
belirleme konusunda zaman kaybi, piyasada yogunlasan ayrimci giiglerin ezici
faaliyetleri, ara mamullerin 6zellik ve kalitesi konusunda ciddi kusurlar ve zorluklar
yasandig1 goriilmektedir. Igsellestirme teorisi, oncelikle CUS’larin yonetim ve
organizasyon mekanizmasini irdelemektedir. Bunun yani sira, devamli rekabet
acisindan sirketlere 6zel bazi ayricaliklarini gelistirmeleri ve normalin {istlinde
kazanarak biiyiimeleri gibi hususlari dile getirmektedir’.

Dogrudan yabanci yatirimlarin verimliligine dikkat ¢eken bu teoride, piyasa
aksakliklarim1 goéz oOniinde bulundurarak bu tiir aligverisler sirasindaki islem
maliyetlerini ve benzer kayiplari en aza indirmek ve iiretim yaptiklart alanla ilgili
avantaj ve bilgileri korumak adina CUS’larin yabanci iilkelerde iiretim birimleri
kurmaktadirlar. Boylece kendi i¢sel ekonomilerini olusturarak karlarini maksimize
ettiklerinden bahsedilmektedir’.

Teori, Hymer’in teorisinden farkli olarak monopolistik ve oligpolistik avantajlar

i¢sellestirmek miimkiin olacagi veya ara mamullerin igsellestirilmesi monopolistik

® Kavita Wadhwa- Sudhakara Reddy S. , "Foreign Direct Investment into Developing Asian
Countries: The Role of Market Seeking, Resource Seeking and Effeciency Seeking Faktors",
International Journal of Bussiness and Management, Vol:6, No:11, November 2011, s. 220.

7P, J. Buckley-R. Strange, "The Governance of The Multinational Enterprise: Insight from the
Internalization Theory", Journal of Management Studies, 48: 2, Mart 2011, s. 461.

"8 Piotr Trapczynski, "Does Foreign Direct Investment Theory Explain Subsidiary Performance? A
Critical Literature Review", Poznan University of Economics Review, VVol:13, No:2, 2013, s. 52.
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veya oligopolistic avantajlara donistiiriilebilinecegini sonradan kabul etmesine
ragmen, isletmelerin ilk baslarda monopolistik veya oligopolistik giice ihtiyag
duymadiklarmi ifade etmektedir. I¢sel piyasanin olusturulmasinin iki yolu oldugunu
varsaymaktadir. Bunlar: oncelikle sozlesmeli bagimsiz (arm’s lenght) iliskinin
kaldirilmasi; bir digeri ise, Onceden hi¢c bir yerde olamayan bir piyasa tiiriin
olusturulmasidir’®.

Icsellestirme yaklasimmin dogrudan yabanci yatirim teorisine yaptig1 en 6nemli
katki, firmalarin lisans anlasmalari, yOnetim anlagmalar1 ve benzer yollara
bagvurmaktansa yurtdisinda dogrudan yabanci yatirrm yapmaya yonelmelerini
nedenlerini agiklamak olmustur. Ayrica igsellestirme teorisi CUS’ larin ortaya
¢ikisina ve biliylimesine bundan ziyade, genel olarak firmanin bir ekonomik
organizasyon olarak var olma nedenine de agiklamalar getirmistir. Ozetle bu teori,
sirketlerin iiretim siireclerini etkileyen faktorler 1s18inda faaliyet alanlari iginde
koordinasyon ve isbirligi saglamak amaciyla, bu faaliyet alanlarini i¢eren piyasalari
sirket sistemi icine topladiklari ve kendine bagli bir sube kurarak sahip oldugu
avantajlar1 dogrudan yabanci yatirim yoluyla diger iilkelere transfer ettiklerini
agiklamaktadir®. Hymer dogrudan yabanci yatirim (i¢sellestirilmis islemler) ve lisans
(digsallastirilmis islemler) ayrimini miilkiyet agisindan degil kontrol acisindan
degerlendirmistir. Yabanci islem c¢esitleri arasinda yer alan bu kavramsal ve
metodolojik ayrimi, yonetim uygulamalart Hymer’ in "tartismali modern CUS ve
dogrudan yabanci yatirim teorilerinin kurucusu " olarak kalmasini saglamlst1r81.

4.  Elektik Kuram (O.L.I. Paradigmas )

Elektik Kurami, dogrudan yabanci yatirnm’ larin neden, nasil ve nerede
yapildigina iliskin daha Once gelistirilen teorileri birlestirmis ve gelistirmistir. J.
Dunning’in gelistirdigi bu kurama gore uluslararasi iretimi, dogrudan yabanci
yatirim’ larin yapilabilmesini saglayacak olan firmanin ii¢ temel avantaji elde etmis

olmasi gerekmektedir®. Bunlar®:

¥ Saih Kusluvan, "A Review of Theories of Multinational Enterprises”, D.E.U. i.i.B.F. Dergisi,
Cilt:13, Say1:1998, s. 172.

8 Batmaz- Tekeli, a.g.e. , s. 35.

8 peter J. Buckley, "The Theory of International Business Pre- Hymer", Journal of World Business,
46 (2011), s. 62.

8 Birol Efe, Kiiresellesme Siirecinde DYSY Analizi "izmir Ornegi", Izmir Ticaret Odasi, Yayim
No: 120, Izmir 2002, s. 11.
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e Miilkiyete Ozgii Avantajlar (Ownwrship-Specific Advantages)(O):
Firmaya 6zgi varliklardan (iirtin, teknoloji, patent, marka vb. ) ibarettir.

e Icsellestirme Avantajlar1 (internalization Advantages) (I): Uriinii ya da
stireci uluslararasi lisanslama ya franchising yolu ile pazarlamak yerine,
bahsedilen iilkede birebir iiretim sonucunda elde edilmektedir.

e Yelesim yeri Avantajlar1 (Locational Advantages) (L): Firmanin tiretimi
gerceklestirecegi  iilkedeki  faktor fiyatlarini, hiikiimetin  ticari
diizenlemelerini, doviz kurlarini, kurumsal ve politik istikrarni ihtiva
etmektedir.

Diger adi1 ile OLI paradigmasi, dogrudan yabanci yatirim’ lara agiklamaya
calisirken, CUS’ larin kendi iilkelerinde rekabet¢i (O) avantajlar1 gelistirdikten sonra
(L) avantajlarma bagli olarak belirli iilkelere (O) avantajlarini dogrudan yabanci
yatirim seklinde i¢sellestirerek bunlari transfer ettiklerini belirtmektedir®.

Elektik Paradigma, hizmet sektorlinlin yayginlasmast ve CUS’ lar tarafindan
yapilan stratejik irtifaklara giiven gibi gelisen uluslararasi i trendleri ve gergeklerine
uydurmak amaciyla birkac¢ defa kapsami1 genisletilmis ve gelistirilmistir. Dunning’ in
kuramsal teoriye yaptigi en son ekleme ise, yerlesim avantajlar1 degiskenlerinin
secimiydi. CUS’ larin gittikge altyapi, bilgi temelli varliklara, ev sahibi
ekonomilerdeki kurumlara odaklandiklari goriilmiistiir. Bunun yam sira, Dunning bu
ilkelerdeki sosyal sermaye, ¢evresel biitlinliik, rligvet ve yolsuzluga kars1 uygulanan
politikalara 6nem verilmesi konusuna isaret etmistirgS.

Kisacasi, bir firmanin yabanci {ilke pazarina yatirim yapmasinin o iilkeye iiriin
thra¢ etmekten daha karli olmasi gerekmektedir. Bilgi bazli sermaye CUS’ lar
tarafindan dogrudan yabanci yatirim yoluyla transfer edilir ve bu bilgi, teknoloji
iretim siirecleri ve olusan maliyetler, Ar-Ge masraflar1 merkeze bagli firmalar basina
azalma egilimi gostermektedir. Cok uluslu sirketler aslinda, yonetim, miihendislik,

pazarlama, finansal hizmetler gibi beseri sermayeye dayali firmaya 6zgii aktifleri

8 Burcu Ozcan- Ayse Ari, "Dogrudan Yabanci Yatirmlarin Belirleyicileri Uzerine Bir Analiz: OECD
Ornegi", istanbul Universitesi Ekonomi ve istatistik Dergisi, Say1: 12, 2010, s.66-67.

8 Alan M. Rugman, "Reconciling Internalization Theory and The Elecitic Paradigm®, Multinational
Business Reviw, Vol 18, No: 2, Summer 2010, s.2.

% Filip De Beule- Daniel Van Den Bulcke," Locational Determinants of Outward Foreign Direct
Investment: An Analysis of Chinese and Indian Greenfield Investments", Transitional Corporations,
Vol: 21, No:1, (April 2012), s.6.
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(firm specific assets) ihrag¢ etmektedirler. Boylece, maliyetlerini biiylik 6l¢iide soziinii
ettigimiz avantajlar1 i¢sellestirmis olduklar1 i¢in maliyetleri diisiirdiikleri i¢in disa

acilmalar1 daha kolay hale gelmektedir86.

F. Diger Teoriler
1. Lideri Izle Kuram (Oligopolistik Tepki )

Oligopolistik piyasa yapisiin temel 6zelligini olusturan firmalar aras1 karsilikli
bagimliliktan dolay1 piyasadaki herhangi bir firmanin iretimle ilgili fiyat ve satig
yontemlerindeki degisiklik veya dilizenleme diger firmalar1 yakindan alakadar
etmektedir®’.

Knickerbocker, oligopolistik endiistride lider firmanin dogrudan yabanci yatirim
yapmast karsiliginda rakip firmalarin tepki olarak piyasadaki paylarmin kiigiilmesini
ve Olcek ekonomisinden dolayr olusan rekabet¢i avantajlarin kaptirilmasini 6nlemek
amaciyla ayn1 bolge ve sektorde yatirim yaptiklarini tespit etmistir. Knickerbocker’e
gore bir endiistride yogunlasma ne kadar yiiksekse rakip firmalarin birbirlerini takip
etme egilimi de o diizeyde yiiksek olur®.

2. Aliber’ in Farkh Para Bolgeleri Kuram

Aliber, hipotezinde dogrudan yabanci sermaye yatirimlari konusunu farkli para
alanlarinin varligini da hesaba katarak agiklamaya ¢aligmistir. Bu model, piyasadaki
degeri yliksek olan para birimlerine sahip olan iilkelerdeki firmalarin daha ucuz
maliyetlerle bor¢ temin edebildiklerini ve boylece daha diisiik deger tagiyan paralarin
kullanildig: tilkelerde riskli yatirimlar yapabileceklerini ileri stirmiigtiir®.

Kisacas1 Aliber, GSMH’daki goreceli artiglarin doviz kuru ve yabanci sermaye
destek politikalarinin {ilkeler arasindaki yatirimlarin ¢ogalmasina sebep oldugunu
vurgulamaya ¢alismistir. Bunun neticesinde, bahsedilen yatirimlar {ilkesine ¢ekebilen
ilkelerin diger {ilkelerle karsilastirildiginda daha giicli ekonomik biiylimeyi

gerceklestirdikleri tezini ortaya koymusturgo.

8 Emin Ertiirk, Uluslararasi iktisat, Ekin Kitabevi Yayinlart, Istanbul 1996, s. 84-85.

8" Ahmet Kurtaran, "Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Belirleyicileri", Atatiirk Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt:10, Say1:2, Y11:2007, s. 370-371.

8 Efe, a.g.e., s. 10.

8 Robert Z. Aliber, "A Theory Of Direct Foreign Investment”, The International Corporation: A
Symposium, Cambridge Mass: MIT Press, 1970 s.21.

% Emin Civi, "Rekabet Giicii: Literatiir Aragtirmasi", Yonetim ve Ekonomi, Yil: 2001, Cilt: 8, Say1:
2,s. 26.
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G. Dogrudan Yabanc Yatirimlarin Ev Sahibi Ulke Ekonomisi

Acisindan Makro Ekonomik Etkileri

Yabanci sermaye yatirimlarinin etkileri gelismis ve gelismekte olan tilkelerde
farkli sekillerde goriilmektedir. Geligmis iilkelerde dogrudan yabanci yatirim yoluyla
yatirim yapan firmalar, ev sahibi {ilke {izerinde ekonomik alanda gelismekte olan
iilkeler dikkate alindiginda makroekonomik a¢idan ¢ok yonlii ve tartismalara sebep
olan etkiler yarattiklari gérﬁlmektedirgl.

1. Ekonomik Biiyiime Uzerinde Etkileri

Dogrudan yabanci yatirim yoluyla ev sahibi iilke kalkinmanin ve biiyliimenin
siirdliriilmesi icin dogrudan dis finansman saglarken dogrudan yabanci yatirim
sonucunda olusan dolayli ve bazi faydalardan da yararlanir. Dogrudan yabanci
yatirnm sonucu ortaya ¢ikan yeni ve ileri teknolojilerin ev sahibi iilkeye transfer
edilmesi, CUS’ ler faaliyetlerinin ileri teknoloji gerektiren alanlarda yogunlagmasi
sebebiyle emegin daha kalifiye bir hale gelmesi ve rekabet ile ihracatin artmasi gibi
olumlu digsal faydalar da biiylimeye katki saglar. Dogrudan yabanci yatirim
faaliyetleri sonucu ev sahibi tilkenin yararlandig1 digsal fayda tasmalart (spillover) bir
biitiin olarak ekonomide verimlilik artisina yol acmaktadir®.

Campos ve Kinoshita (2002) 1990- 1998 yillarinda 25 Merkezi ve Dogu
Avrupa iilkesi ile Eski Sovyetler Birligi tilkelerini kapsayan caligmalarinda, dogrudan
yabanci yatirnmlarin 6zellikle teknoloji aktarimi nedeniyle biiyiime iizerinde etkili
oldugunu ortaya koymuslardir. Bundan ayr1i Eski Sovyet ekonomilerinin
endiistrilesme ve egitimli isgiicli yoniinden nispetten gelismis olmalarinin bu etkinin
ortaya ¢ikmasini kolaylastirdigini 6ne sﬁrmﬁslerdir93.

Buna benzer bir aragtirmada Deger ve Emsen tarafindan Sovyetler Birligi’nin
yikilmasi ile piyasa ekonomisine geg¢is siirecinde olan 27 {ilkedeki dogrudan yabanci

yatirnmlar ve biiyiime iligkilerini ele almislardir. Bu ¢alisma sonucunda, 1990-2002

% Kaymakg1, a.g.m. 5.228.

% Coskun Can Aktan- Istiklal Y. Vural, Yeni Ekonomi ve Yeni Rekabet, Tiirkiye Isveren Sendikalari
Konfederasyonu, Rekabet Dizisi:1, Ankara 2004, s. 214.

% Yuko Kinoshita- Nauro F. Campos, "The Location Determinants of Foreign Direct Investment in
Transition Economies”, The Manchester School, Vol. 70, No0.3, s. 398-419°den aktaran H. Aydin
Okuyan- Erman Erbaykal, "Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Ekonomik
Biiyiime Iliskisi", Ekonomik Yaklasim, Say1:67, Cilt:19, s. 51.
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donemini kapsayan panel veri analizlerini kullanarak dogrudan yabanci yatirim’ lerin
gecis ekonomilerinin biiyiimesinde énemli bir faktér oldugunu tespit etmislerdir®™.
2. Istihdam Etkisi

Yabanci sermaye yatirimlarinin gittikleri iilkedeki istihdam etkileri iilkenin
gelismislik durumuna gore degisiklik arz eder. Gelismekte olan iilkelere gelen
yabanci sermaye, sahip oldugu teknoloji ve sermaye birikimi ile istthdama dogrudan
ve dolayl etkilerde bulunur. Sanayilesmis {ilkelerde ise, sermayenin piyasaya giris
sekli onemliyken, gelismis iilkelerde yabanci sermayenin kullandigi iiretim teknigi
onem kazanmaktadir. Gelismis iilkelerde yeni istihdam yaratilmas: igin yeni is
yerlerinin agilmasi, mevcut ig yerlerinin CUS’ lar tarafindan satin alinmasi tercih
edilirken; gelismekte olan iilkelerde emek yogun iiretim tekniklerinin kullanilmasiyla
istihdam sorununa ¢dziim bulunmasi beklenmektedir®.

Bir ekonomide sabit sermaye yatirimlart toplam talebi etkilemekte ve
yatirimlari da tesvik ederek ekonomik biiylime ve istihdam artigina neden olmaktadir.
Dolayisiyla yatirimlarin tesvik edilmesi hem gelir ve tasarruflari arttirmakta hem de
ilave yatirimlari tesvik etmekte (dolayisiyla dogrudan yabanci yatirimlarinin da) diger
taraftan ¢iktiyr arttirarak istihdam iizerinde dogrudan etkiler yaratmaktadir. Ayrica bir
sektordeki yatirim artiglari ayni sektoriin alt sektorlerindeki yatirimlari uyararak ve
diger sektorlerdeki cesitli baglantilar ile pozitif digsal ekonomilere neden olmaktadir.
Bunun sonucunda artan ¢ikt1, liretilen mal ve hizmet ise isgiicii talebini artirmakta ve
yeni istthdam olanaklar1 meydana getirmektedir%.

Goldberg’ e gore, dogrudan yabanci yatirimlarin istthdam iizerindeki etkileri
yatirimin tiirline gore farklilik gostermektedir. Bu ¢alismanin sonucuna gore, yapilan
dogrudan yabanci yatirnm eger tam miilkiyete dayali ise bu durumda dogrudan
yabanci yatirim’ nin istthdami artmasi beklenir. Rekabeti diisiik olan sektore yapildig

takdirde bu yatirimin etkisi daha biiyiik olacaktir. Satinalma ve birlesmelerde ise,

% Mehmet Mucuk- Mustafa Tahir Demirsel, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Ekonomik
Performans, Selguk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Say1: 21, Yil: 2009, s. 367.

% Batmaz- Tekeli, a.g.e. , 5.45.

% L. Goldberg, "Financial- Sector FDI and Host Countries: New and Old Lessons", NBER Discussion
Paper, National Bureau of Economic Research, Cambridge, Mass’ den aktaran M. Ozan Saray,"
Dogrudan Yabanci Yatirnmlar- Istihdam Iliskisi: Tiirkiye Ornegi", Maliye Dergisi, Sayr: 161,
Temmuz-Aralik 2011, s. 383.
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etkinin daha az olmasi beklenmektedir. Bunun yani sira eger {iilkedeki altyapi
tesislerinin yetersiz oldugu durumda istihdam yaratmasi daha gii¢ olabilmektedir®’.
3. Odemeler Dengesi Etkisi

Odemeler dengesi, genel anlamiyla bir iilkede bir yilda bir yil i¢inde diger
tilkelerle karsilikli olarak yapilan tiim 6demelerin gosterildigi cetveldir. Gelismekte
olan iilkelerde genellikle 6demeler dengesi agiktir. Buna ilaveten, bu tilkelerin ulusal
paralar1 diger paralara g¢evrilebilirligi ¢ok diisiik oldugu ve {iretim diizeyleri
dolayistyla dis satimlar1 az oldugundan siirekli agik veren Odemeler dengesini
korumak i¢in doviz ve altin rezervlerini stok etmek zorundadirlar®®.

Gelismekte olan iilkeler Odemeler dengesi agiklarinin kapatilmasinda,
yurticindeki tasarruflar yeterli diizeyde olmadigi i¢in bu aciklar1 kapatmakta
kullanilan en iyi secenek dogrudan yabanci yatlrlmlardlrgg. Yatirim yapmak icin
tilkeye gelen yatirimci, fabrika veya isletmesini kurma asamasinda veya igletmenin
kurulusu sirasinda, birgok girdi i¢in ihtiya¢ duyacaktir. Bu tiir girdilerin ¢ok biiyiik bir
kism1 ev sahibi iilke tarafindan tedarik edilecegi icin, yabanci sermaye girisi, doviz
kazandirici etkiye neden olacaktir'®,

Yabanci sermayenin getirdigi dovizler, uzun donemde ithalati ikame edici ve
thracatt arttiric1 etkiler yaratarak, gidilen {ilkenin dengesinin diizelmesine katkida
bulunur. Ama daha sonra yurtdisina yapilan kar transferleri de 6demler dengesini
olumsuz etkiler. Bu bakimdan ev sahibi iilkeler cogunlukla yabanci sermaye
sirketlerinin kar transferlerini sinirlandirict diizenlemelerde bulunur ve bunlardan,
karlarini yeniden yatirima yonlendirilmelerini tegvik edebilir'™.

4. Teknoloji Transferi Etkisi

Teknoloji, yeni icat ve yeni liretim teknolojilerinin iiretimini amaglayan

Ar&Ge’ nin bir iriinii oldugu i¢in dogrudan yabanci yatirimlar anlaminda kritik bir

role sahiptir. Johnson’a gore, herhangi bir yeni teknoloji Ar&Ge’ye yatirim yapan

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

% Aytag Eker-Asuman Altay- Mustafa Sakal, Maliye Politikasi (Teori, ilkeler ve Yontemler), izmir
2007, s. 24.

% Haldun Soydal, "Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Verimlilik Analizi: Otomotiv Sektorii
Uzerine Bir Uygulama" Selcuk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Say1: 16, Yil: 2006,
s. 587.

100 1 event Cinko, "Dogrudan Yabanci Sermaye Hareketlerinin Makroekonomik Etkileri", Marmara
Universitesi I.I.B.F. Dergisi, Y1l: 2009, Cilt: 16, Say: 1, s. 124.

101 Halil Seyidoglu(c), Uluslararas: iktisat, Giizem Yaylar: No:11.Gelistirilmis 11. Baski, Istanbul,
1999, s. 657.
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sirket i¢in belirli bir piyasadaki hakimiyet olarak algilanmaktadir. Gelismekte olan
tilkelerin stiin teknolojilere temel erisim araci dogrudan yabanci yatirimlar yapan
CUS’ ler tarafindan saglanmaktadir. Bu tiir yatirimlar yoluyla transfer edilen bilgi ve
know-how ev sahibi iilkede yayilarak dissallik etkisi (spillover effect)

yaratrnaktadwloz.

H. Dogrudan Yabanci Yatirnm Tiirleri

Dogrudan yabanct yatirimlarin iilkelerdeki yatirinm kosullari,  yapisal
ozellikler ve yasal diizenlemeler 1s1ginda genellikle CUS’larin yatirnm alanlarini
genisletmek amaciyla yabanci lilke piyasalarina cesitli sermaye giris sekillerine
rastlamak miimkiindiir.

1. Miilkiyet Durumuna Goére Dogrudan Yabanc1 Yatirnm

Burada kastedilen miilkiyet kavrami, CUS’larin yatirim yaparken sermaye ne
sekilde kullandiklart ile ilgilidir. CUS’lar herhangi bir igletmeye yatirim yaparken
isletmedeki paymi ve ortaklik derecesini, yetki ve sorumluluklarini ve bununla
birlikte yasal haklarini belirlemektedirler.

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

Stratejik iliskinin en popiiler bi¢cimlerinden biri, "ortak girisim" dir. Ortak
girisim, ayr bir tiizel kisilige sahip isletmeler (6rnegin; sirket, limitet sirket veya
anonim ortaklik)daha etkin hale gelmeleri adina, iki veya daha fazla tarafin belirli is
faaliyetlerini yiiriitirken igbirligi saglamalarina izin vermektedir. Ayr tiizel kisilik
halinde hareket etikleri takdirde, taraflar iliskileri ile ilgili yiikiimliiliikleri
siirlayabilmektedir. Bu sekilde ortak girisim araciligi ile yabanci piyasalara acilma,
hizmet ve iiretim sunma firsati veren yabanci yatinm programlarinda tesvik ve

imtiyaz haklarini elde edebilme sansina erisebilmektedirler103

. Yerel piyasada rekabet
potansiyelini yiikseltmek amaciyla, cogu ev sahibi iilke sirketleri, ortak girisim
yoluna bagvurarak teknoloji, bilgi ve sermaye eksikligini yabanci yatirirmcinin sahip
oldugu bu yondeki avantajlarin1 kullanarak piyasadaki yerlerini giiclendirmeleridir.

Yabanci sirketler de, yerel piyasalarda faaliyet gosteren firmalarin yasal, biirokratik

192 |mad Moosa, Foreign Direct Investment-Theory, Evidence and Practice, Palgrave, New York
2002, s. 87.

1%8Alan S. Gutterman, A Short Course in International Joint Venture: Negotiating, Forming and
Operating the International Joint Venture, World Trade Press, Third Edition 2009, s.1.
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ve sosyo-ekonomik konularda edindikleri tecriibelerden yararlanarak karsilikli olarak
cikar iliskilerini kurmaktadirlar™®,
3. Sirketlerarasi Birlesmeler ve Satinalmalar(Mergers and
Aquisitions-M&A)

Bir sirketin ya ev sahibi iilkede bulunan bir diger sirketle birlesmesi veya onun
satin alinmasi ile meydana gelen bu yatirim tiiriiniin daha az maliyetli ve yabanci
piyasaya girisin daha kolay ve hizli olmasi gibi avantajlar1 mevcuttur. Ev sahibi
iilkedeki sirkete de sagladigi avantajlarla birlikte, kapasite arttirmaktan ¢ok
miilkiyetin el degisimi niteligi tasimasi gibi bir takim dezavantajlara sahiptir'®.
Baslangicta, bu durum ev sahibi {ilkenin iiretim kapasitesini arttirmadigi gibi bu
noktada tilkedeki piyasa yapisini ve rekabeti bozucu kosullar olusturacagi endisesini
yaratabilir. Ozellikle de gelismekte olan iilkelerde, bu tarz yatimm sekli iilke
ekonomisinin egemenligini etkilemek gibi tehdit tasiyabilir'®.

4. Sratejik Birlesmeler (Strategic Alliances)

Gilintimiizde CUS’larin stratejik isbirligi faaliyetlerinin tiirleri ortak Ar-Ge
faaliyetleri (joint R&D) ve ortak {iiriin gelistirme faaliyetleri sirketler arasinda
teknoloji transferini ve bilgi degisimini arttirmistir %7 Firmalarm bu yolu tercih
etmelerinin sebepleri; yliksek risk ve teknoloji maliyetlerini en aza indirebilmenin
yani sira, 0lgek ekonomilerinin avantajlarindan yararlanarak piyasada rekabet giliciinii
elde edebilmektir'®.

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

Yap- Islet- Devret Modeli, kamunun gérev alanina giren bir yatirim veya
hizmetin, yatirim ve isletme doneminde yapilacak masraflar yiiklenen ve karsiliginda
yatirim sonucu ortaya ¢ikacak tesisi, onceden belirlenen bir siire ve tarife iizerinden

isletme hakkina sahip olan bir sirket eliyle, gerceklestirilmesidir. Bu model ile

gerceklestirilmesi amaclanan ¢ogu projelerin finansmani, ortak yatirim sirketi

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.

195 yavan, a.g.t. , 5.86.

106 Ajwei Wang,"The Choice of Market Entry Mode: Cross- Border M&A or Greenfield Investment”,
International Journal of Business and Management, VVol:4, No:5,May 2009,s. 240.

97 Orhan Celik, "Kiiresellesme Siirecinde Firmalar Aras: Stratejik Isbirligi", Ankara SBF Dergisi, 54-
1,5.28.

198 Sameer Vaidya," Understanding Strategic Alliances: An Integrated Framework", Journal of
Management Policy and Practice, Vol: 12(6), 2011, s. 94.
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sahiplerinin koydugu oOzsermaye, bankalar ve uluslararasi finans kuruluslarinin
agacaklarn kredilerle saglanmaktadir™®.

Gelismekte olan ve az gelismis iilkelerde teknoloji, yeterli sermaye, isletme ve
teknik know-how gibi faktorlerin eksikligi nedeniyle devletlerin belirli altyap: tesisi
veya bayindirlik islerini yerine getirirken etkinlik kaybinin 6énlenmesi amaciyla bu tiir
yatirimlara yoneldikleri goriilmektedir. Bu tiir yatirimlarin tilke ekonomilerine biiyiik
katki sagladig1 gibi yatirimer agisindan da gelisen diinyadaki yiiksek potansiyellerini
kesfetme firsati vermektedir'°.

6. Yeni Isletme Yaratmasina Gore Dogrudan Yabanci Yatirim

CUS’larin yatirimlart var olan bir isletme veya tamamen yeni bir tesisin
kurulmasi gibi farkli girisimlerde bulunduklar1 sirada iilkelerdeki mevcut ekonomik
istikrar ve piyasa yapisini gozlemleyerek gesitli yatirnmlarin getiri potansiyellerini
incelemekte ve yatirim yapmaktadirlar.

7. Yesil Alan Yatirnmlari (Greenfield Investments)

Pazara giris sekillerinden bir digeri olan bu 6zel yatiim tiirli, "Sifirdan
Yatirimlar" olarak da adlandirilmaktadir. Sirketler bu yatirimlar: yabanci bir piyasada
yaptiklar1 esnada olusabilecek ek islem maliyetlerinden dolayr yapacaklar
harcamalar1 karsilayabilmeleri gerekmektedir. Bu tiir olumsuzluklar piyasada
performans gostergelerinin ve uyum siirecinin risklerinden dolay1r ek maliyetler
olusturmaktadir. Bu tiir yatirimlar1 gerceklestirmek iizere olan sirketlerin tamamen
kendi olanak ve kapasite sahibi olmalar1 gerekir. Greenfield yatirnmi daha genis bir
cercevede yapilacak olan planlama gerektirir ve daha uzun zaman i¢inde gelisimini
tamamlamaktadir™.

8. Kahverengi Alan Yatirinmlar1 (Brownfield Investments)
Kahverengi alanlar endiistriyel kullanim ve kirlemeden etkilenen, tekrar

kullaninmin1  saglayacak miidahaleler gerektiren kentsel alanlardir. Bu alanlarin

gelistirilmesi ve faydali hale getirilmesi hem toplumsal hem de ¢evresel kosullarin

1% Osman Yilmaz, Altyapr Ekonomisi (Altyapr Hizmetlerinde Serbestlesme ve Ozellestirme),
Seckin Yayinlari, Ankara, 2005, s. 150.

10 coskun Can Aktan, Privatization & The Turkish Experience, Segkin Yayinlari, Ankara 2004, s.
43,

11 Antonios Georgopoulos- Heinz Gert Preusse, "Cross-Border Aquisitions vs. Greenfield Investment:
A Comparative Performance Analysis in Greece", International Business Review, Vol: 18, Issue: 6,
December 2009, s. 593.
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durumu bu tiir yatirimlart hayata gegirecek olan politikalara baghdir'*. Yatirimeilarin
bu tip projelerin etkili olabilmesi i¢in finansal getiri ve maliyetler konusundaki
tahmin yaptiklarinda karsilastiklar1 giigliiklerin agilabilmesi i¢in genellikle siirekli
tesvikler, kamu ve 6zel miidahaleler gerektirlls.
9. Uretim Zincirindeki Konumuna Gére Dogrudan Yabanci
Yatirim
CUS’larin  dogrudan yabanci sermaye olusumunda iki  yOntemi
uygulamaktadirlar**; Yatay dogrudan yabanci sermaye olusumu ve dikey dogrudan
yabanci sermaye olusumu.
a) Yatay Dogrudan Yabanci Sermaye Olusumu
CUS’larin yabanc iilkelerin pazarlarinda yeni sirket kurmalari veya kendi
tiriinlerini i¢ ve dis pazarlara satabilmeleri i¢in var olan sirketleri satin almalariyla
olusmaktadir.
b) Dikey Dogrudan Yabanci Sermaye Olusumu
CUS’larin ana iilkede veya iiclincli iilkede iirlinleri daha ucuza ireterek

satabilmelerini ve bu amagla da siire¢lerini bir bagka yere tasimlariyla olusmaktadir

12 Gareth Thorthon-Martin Franz-David Edwards- Gernot Pahlen- Paul Nathanail, "The Challange of
Sustainability: Incentives For Brownfield Regeneration in Europe”, Environmental Science & Policy,
Vol: 10, Issue:2, April 2007, s.117.

3 Eyuropean Commission, Scince For Environment Policy, Thematic Issue: Brownfield
Regeneration, May 2013, Issue: 39,

< http://ec.europa.eu/environment/integration/research/newsalert/pdf/39si.pdf>,

(Erisim 1.12.2013)

114 Ece Erol- Serkan Cinar, "Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Analizi ve Gelir iliskisi: Gelismekte Olan
Ulkeler Ornegi", AIBU Sosyal Bilimler Dergisi, Bahar 2013, Say1:1, Cilt: 13, Y1l 13, s. 19.
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II.  DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARA YONELIK TESVIKLER

Diinyada tesvikler, 6zellikle 20. yiizyilda serbest piyasa ekonomisi anlayisinin
gelismesi ve kiiresellesme ile 6nem kazanmis, dolayisiyla bu tiir ekonomilerde
tesvikler kamunun en ¢ok dikkat ¢eken diizenleme ve piyasaya miidahale araglarindan
biri olmustur. Diinyadaki tesvik egilimleri 1980 Oncesi donemde yatirimcilari
destekleyici politikalar seklinde iken, 1980’ler sonrasinda baglayan liberallesme
hareketleri ile devlet isletmeciligi ortadan kalkmis ve 6zellikle ge¢is ekonomileri ile
gelismekte olan ekonomilerde tesvik politikalar1 kiiresel yabanci yatirimcilara cazip

hale getirilmeye yonelik uygulama gormiistiir* .

A. Tesvik Kavrami ve Kapsami

OECD’ nin tanimma gore, yatirnm tesviki, bir yatirimim maliyetini veya
potansiyel karini etkileyecek veya yatirnmla ilgili risklerini degistirerek yatirimin
biiytikliiglinii, bolgesini ve sektoriinii etkilemek i¢in hazirlanan hiikiimet 6nerileridir.
Yatirimlarin arttirtlmas1 veya tesvik icin c¢esitli politikalar uygulanabilmektedir.
Selektif kredi politikalar, vergisel avantajlar ve siibvansyonlar bunlardan
bazilaridir™®.

Tesvik kavrami ekonomide, kamunun cesitli sekillerde baz1 sektorlere hizli
geligmesi i¢in maddi veya manevi destegi, yardim ve 6zendirmesini ifade eder. Diger
bir ifade ile tesvik kavrami, belirli ekonomik faaliyetlerin digerlerine oranla daha
fazla ve hizli gelismesini saglamak amaciyla, kamu tarafindan ¢esitli yontemlerle
verilen maddi ve/veya gayri maddi destek ve O6zendirmeler olarak tanimlanabilir.
Tesvik kavrami yerine literatiirde “siibvansiyon”, “iktisadi gayeli mali yardim”,

9 ¢ % ¢ 5% ¢¢

“Uireticiye yapilan transfer harcamalar1”, “primler”, “ucuz krediler”, “ayni yardimlar”

gibi kavramlar da kullamImaktadir™’.

115 Erdal Akdeve-Erdal Tanas Karagél, "Gegmisten Giiniimiize Tiirkiye’de Tesvikler ve Ulke U
ygulamalar1", Dumlupimar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Say1:37, Temmuz 2013, s. 330.

1® Hakki M. Ay, "Yatnm Tesviklerinin Sabit Sermaye Yatirimlari Uzerindeki Etkisi", Sel¢uk
Universitesi Karaman iktisadi ve idari Bilimler Dergisi, Say1:2, Cilt:5, Aralik 2005, s. 177.
WSerkan Acindroglu, "Genel Olarak Vergi Tesviklerinin Ekonomi Uzerine Etkinligi", Uluslararas
iktisadi Ve idari incelemeler Dergisi, Yil:1 Cilt:1 Say1:2, 2009, s. 149.
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Tesvikler, ¢cok genel olarak isletmelere saglanan gesitli kolayliklar seklinde
tanimlanabilir. Bu kolayliklar sayesinde ekonomideki kaynaklar yonlendirilir. Yani
tesvik edilen sektor veya alanlara yeni kaynaklarin aktarilmasi, 6zel sektoriin bu
alanlara yonlenmesine yol agar. Dolayisiyla tesvikler, dengesiz kalkinma modelinin
bir aract olarak karsimiza cikar. Genel olarak tesvikler, iki grupta toplanmaktadir;
birincisi kamu tarafindan saglanan, digeri ise isletmelerin bazi yiikiimliiliiklerinin
azaltilmas1 veya kamu tarafindan desteklenmesidir'®,

Buradan anlagilacagi gibi, tesviklerin temelinde kaynaklarin {ilke ekonomisi
icin daha faydali olarak kabul goren alanlara yonlendirilmesi s6z konusu. Tegviklerin
amaglariin ne oldugu ve bunlarin uygulanmasi esnasinda ne gibi sakincalarla karsi
karsiya gelinecegi biiyilk 6nem tasimaktadir. Ulkedeki ekonomik kosullara bagl
olarak devletler tarafindan tesvikler yoluyla refah seviyesinin ylikseltilmesi,
bolgeleraras1 dengesizliklerin giderilmesi ve belirli mal ve endiistri gruplarinin dis
rekabete kars1 daha giiclii kilinmasi gibi temel amaglar giidiilmektedir'®®.

Ancak belirtilmesi gereken bir husus var ki o da; yabanci yatirimlara saglanan
tesvikler, yabanci sermaye girisinde birinci derecede belirleyici faktor degildir.
Tesviklerin yani sira onlarca diger faktorden birisi hatta en 6nemli ve belirleyici

husus ise, yatirim iklimidir *%° .

Tesvik politikalar1 yatirimlar acisindan cazibe
yaratmanin yaninda ozellikle sosyal devlet anlayisi sebebiyle dnem tasimaktadir.
Tesvik uygulamalarmin sekillenmesinde ekonomik istikrar ve biiylime gibi ekonomik
amaglarin yaninda, bolgesel dengesizliklerin, go¢ ve ¢evre problemlerinin ¢6ziilmesi
gibi sosyal amaglar da gézetilmektedirlzl.

Ulkeler yatirimlar1 ¢ekebilmek adma bazi &zel tesvik uygulamalari
getirmektedirler. Bu tesviklerden baslicalar, yabanci sermayeye altyapisi hazirlanmig
arsa ve bina tahsisi, devlet dairelerinde biirokrasinin azaltilmasi, izin keyfiyetinin
kaldirilmas1 ve 6zel vergi indirimlerin yapilmasi olarak siralanabilir. Bunlara ek

olarak, yatirnmin gerceklesmesi muhtemel olan iilke yonetimlerinin diyaloga acikligi

18 Aytag Eker, Avrupa Birligi’ nde ve Tiirkiye’de Tesvik Sistemleri ve Tesvik Politikalari, Dogus
Matbaasi, Ankara, 1995, s. 53.

9 Halit Cigek, "Tesvikler, Gerekgeleri ve Tiirkiye’de Vergisel Tesvikler-1", Vergi Sorunlar1 Dergisi,
Say1: 150, Mart 2001, s. 199.

120 Ertung Sirin, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: ve Vergilendirme Rejimi,
Vedat Kitapeilik Bastm Yayim Dagitim, Istanbul, 2006, s. 65.

121 Sirin, a. g. €. , 5.66.
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ve uluslararasi is diinyasiyla daha yakin temaslara hazir ve kararli olmasi i¢in ciddi

etkenlerdir??.

B. Dogrudan Yabanci Yatirnmlara Yonelik Uygulanan Tesvik Tiirleri

Bolgesel cografi kosullar ve sosyal yapilarin sonucu olarak belli bolgelerde ve
endiistri alanlarinda sanayi ve iiretimin toplanmasi ile olusan asimetrik ekonomik ve
sosyal kosullarin giderilmesi amaciyla ilgili kisir kalan bolgelerin veya alanlarin
gelistirilmesi amaciyla devletler cesitli tesvik uygulamalarina bagvurmaktadir. Bu
tegsvikler genel siniflandirmaya tabi tutularak mali, finansal tesvikler ve bunlarin

haricinde kalan tesvik tiirleri ise, diger tegvikler diye ayrilmaktadir.

122 Simsek- Behdioglu, a. g. m., s. 55.
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Tablo 1. Tesvik Tiirleri

1-Mali Tesvikler

*

Standart Kurumlar Vergisi Oran Indirim

*

Vergi Tatilleri

*

Vergi tatili siirecinde karsilasilan zararlarin gelecek yillarin kazancindan diisiilmesi
olanagi

Sermaye vergileri tizerinden hizlandirilmis amortisman indirimleri

Yatirim ve yeniden yatirim indirimleri

Sosyal Giivenlik Katkilarinin indirimi

* | ¥ | % | *

Isgiicii say1s1 veya diger isgiicii ile ilgili harcamalar temelinde vergilenebilir
kazanglardan indirim

Kurumlar Vergisinden Indirim(Pazarlama ve tamtim faaliyetleri ile ilgili giderlerin
indirilmesi)

Katma Deger Temelli Tesvikler

Ithalat Temelli Tesvikler

*

Gilimriik Vergisi Muafiyetleri (Yatirim mallari, ekipman hammadde, yedek parca gibi
iiretim siireci ile ilgili girdiler)

Ithal edilmis mallar igin 6denmis olan giimriik vergisi iadeleri

Ihracat Temelli Tesvikler

Ihracat iizerindeki vergilerden muafiyet

Thracat gelirine ayricalikli vergi muamelesi

Doviz Kazandirici faaliyetler veya mamul ihracati i¢in Gelir Vergisi indirimleri

Thracat performansindan geri dénen mallarin i¢ satis1 i¢in vergi indirimi-iadesi

Giimriik Vergisi ladeleri

Yerel ihracat igerikleri iizerinden gelir vergisi iade-indirimleri

| XXX XXX R|*

Ihracat endiistrisinde sabit kiymetler i¢in ayrilan amortismanlarin ve denizasir
harcamalarm indirimi

2-Finansal Tesvikler

*

Bir yatirim projesi ile ilgili yatirim, iiretim, pazarlama maliyetlerinin bir kismini
kapsayan "Dogrudan Siibvansiyonlar"

Siibvanse edilmis Borglar

Bor¢ Garantileri

Bor¢ Garantileri

Garanti Edilmis Thracat Kredileri

| ¥ | ¥ | ¥ | *

Yiiksek ticari risk tagiyan yatirimlarin Kamusal olarak finanse edilen risk sermayesine
katilim

Do6viz kuru ve ulusal paranin devaliiasyonu riski gibi risklere karsi ayricalikli oranlarda
hiikiimet sigortasi ve garantileri

3-Diger Tesvikler

*  Altyap1 Siibvansiyonlari

*  Siibvanse Edilmis Hizmetler

*  Ayricalikli Hiikiimet S6zlesmeleri(Monopol Haklar1 Verilmesi veya Piyasanin Yeni
Giriglere Kapatilmasi v.b)

*  [hracat Rekabetinden Koruma

*  Ozel Doviz Kuru Oranlari, Déviz Riskinin Ortadan Kaldirilmasi vb. ile Tlgili Ozel

Muamele ve islemler

Kaynak: Hamza Kahriman, Vergi ve Tesviklerin Yabanci Yatirimlarin Ulkeye Kazandirilmas:
Uzerindeki Etkisi, VII. Inceleme Yarismast Odiil Alan Eserler Kitabi, YASED Uluslararast
Yatirumcilar Dernegi, Haziran, 2007, s. 70-71.

39




En yaygin olarak kullanim goren tesvikler, mevcut finansal fonlar1 yetersiz
veya sinirlt olan iilkeler tarafindan sunulan mali tesviklerdir. Mali tegvikler genellikle
dogrudan yabanci yatirnmlari ¢ekmek icin kural tabanli yaklasim seklinde
kullanilmakta ¢linkii ¢ogunlukla vergilendirme konusundaki degisiklikler yasal islem
gerektirmektedir. Daha kesin olarak bu tesvikler bir "paket" olarak ve bazi tilkeler
tarafindan bireysel mali tesvik listesi kapsaminda sunulmaktadir. Dogrudan yabanci
yatirimlar1 ¢ekmek iizere sunulan finansal tesviklerden, genellikle belirli li¢ sebepten
dolay1 istifade edilmektedir. Birincisi, Ornegin iilke gelismislik seviyesinin diigiik
olmasi gibi diger llkelerle karsilastirildigi takdirde dezavantaj olarak goriilebilecek
hususlardan dolay1. ikincisi, yeni sube kurulumu ve bodlge gelisimi igin sunulan
tesvikler. Son olarak da, yabanci yatirimcilarin piyasadaki varliklarindan dolay:
teknoloji ve know-how ve benzeri digsallik elde edebilmek i¢in piyasa aksakliklarmnin
diizeltilmesi ve islem maliyetlerinin telafi edilmesi amaciyla yetkililer tarafindan
belirli sektor ve alanlara yonelik ozellikli tesvikler sunulmaktadir. Diger tesvikler ise,
bu kistaslarin disinda kalan daha cok regiilasyon ve hiikiimet tarafindan piyasada
rekabet Ustiinliigii getiren dnlemleri kapsamaktadir. Bunlar genellikle iilke yetkilileri
tarafindan yerel diizenlemelerden sapan "dogacglama" stratejilerin uygulama buldugu
bliylik yatinm projelerini ¢ekme giidiisiiyle c¢evresel, sosyal ve is gilicli piyasasi
kosullart ile ilgili kolayliklar sunan tegviklerdedir'?®,

1. Genel Amach Tesvikler

Bu tiir tegvikler, ulusal vergilendirme alani igerisinde yerlesik ve yerlesik
olmayan tiim miikelleflerin faydalanabilecegi sekilde istisna ve muafiyet gibi vergisel
kolayliklar1 kapsamaktad1r124.

a) Diisiik Kurumlar Vergisi Oranlar

Diisiik Kurumlar Vergisi uygulamasinin avantajlar1 sdyle siralanabilir'®:

12 OECD, Cheklist For Foreign Direct Investment Incentive Policies, 2003, s. 17-19.

124 Sarag, a.g.e. , S. 126.

125 Jack M. Mintz- Thomas Tsiopoulos,"Corporate Income Taxation and Foreign Direct Invsetment in
Central and Eastern Europe”, Fiscal Incentives For Investment and Innovation(ed. Anwar Shah),
Published for The World Bank, Oxford University Press, New York 1995, s.468.
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e Vergiye uyum ve tahsilatin idaresi ¢ok daha kolaydir ve yatirimcilar
vergi planlamas1 yapmayacaklari i¢in hiikiimetlerin vergi gelirlerini elde
etmeleri daha elverisli olacaktir.

e Yatiimlart ¢ekme konusunda diger tesvikler yaninda daha diisiik
Kurumlar Vergisi uygulayan tilkeler daha cazip bir durumda olacaklardir.

e Yiksek enflasyon konjonktiirlerinin goriildiigii {lkelerde yatirim
faaliyetlerine ve engel teskil etmemesi agisindan Diisiik Kurumlar
Vergisi uygulamasi yatirimcilarin daha yiliksek karlar1 elde etmelerini
saglamalar1 gibi avantaj gosterilebilir.

b) Yatirim Indirimi

Bu tesvik miiessesinin isleyis esasi, ilgili donemde gergeklestirilecek yatirim
harcamalarinin, belirli bir yiizdesine isabet eden kazancin o doénemin gelir veya
kurumlar vergisinden istisna edilmesidir. Bu yolla yatirimdan alinacak vergiden
vazgecilmek suretiyle yatirimciya finansman imkani saglanmig olmakta ve yatirim
maliyetleri diisiiriilmektedir. Bu durumda yatirim indiriminin, hem vergi istisnast hem
de yatirnm tesvik fonksiyonunu yerine getirmekte ve siibvansiyonla ayni nitelikte
taslmaktad1r126.

Yatirim indirimi adi altinda sermaye maliyetlerini hafifleten ve sirketlere daha
hizli veya daha comert indirimler saglanmaktadir. Yatirim indirimi olarak
nitelendirilen iki tiir uygulama vardir'?’,

C) Hizlandirilmis Amortisman

Hizlandirilmis amortisman yontemiyle, sirketlere ilk yillarda vergi avantaji
saglayarak yeni yatirimlarin yapilmasina ve mevcut yatirinmlarin yenilenmesini tesvik
etmektedir. Bu  yontem, sermaye maliyetlerinin  yipranma  paylariin
muhasebelestirilmesinde esas alinan sermayenin faydali Omiirlerinin daha kisa bir
stirede ve daha yiiksek tutarlarda amortismana ayrilmasini miimkiin kilmaktadir. Bu

uygulama amortismana tabi tutulan sermaye maliyetlerin toplam miktarinda farklilik

yaratmamasina ragmen duran varliklarin i¢in faydali Omiirlerinin ilk yillarinda,

126 Ufuk Gencel, Tiirkiye’de Yatirrm Kararlar1 Uzerinde Kurumlar Vergisinin Etkisi: Bir Alan
Aragtirmasi, D.E.U, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yayin No: 2, izmir 2007, s. 107.

127\, Steven Clark, "Tax Incentives for Foreign Direct Investment: Emprical Evidence on Effects and
Alternative Policy Options", Canadian Tax Journal, VVol: 48, No: 4, Year: 2000, s. 1147.
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sonraki yillara gore daha yliksek tutarlarda amortisman ayrilabilmesine olanak
saglamaktadir.
d) Yeniden Degerleme
Yeniden degerleme metodu, isletmelerin mal varliklarindaki gizli degerlerin
tamamen veya bir Olglide bilanconun pasifinde ayr1 bir kalem halinde
aciklanmasindan ibaret olan bir uygulamadir. Bu uygulama, finansal tablo
kalemlerinin tarih maliyetle degerlenmesini Ongoéren tarihi maliyet muhasebesi
ilkelerine aykir1 diismektedir. Bunun yani sira, paranin satin alma giicliniin diistiigii
enflasyonist donemlerde finansal tablolarin isletmelerin gercek finansal durumunu
gostermesi yaninda igletmelerin gercek finansal yapilarini saglamlastirilmasi ve
finansman sorunlarina ¢dziim getirilmesi amaciyla yeniden degerleme islemlerine izin
verilmesi sirketler i¢in bir avantaj dir?8.
e) Vergi Ertelemeleri
Gelismekte olan iilkelerde en yaygin olarak uygulanan tesvik tiirtidiir.
Ozellikle yeni bir yatirrm sdz konusu oldugunda, sirket kurumlar vergisin veya diger
vergilerden belirli bir donem i¢in (Sy1l) muaf tutulmaktadir. Uygulama agisindan son
derece kolay olan bu yontem, vergi hesaplamasini gerektirmedigi gibi, yiiksek
enflasyonun goriildiigi {ilkelerde yukiimliliigiin gelecege ertelenmesi sayesinde

yatirimciya ayri bir getiri saglamaktadir 129

Ayrica vergi ertelemeleri konusu
giiniimiizde daha ¢cok Ar&Ge faaliyetleri ilgili bir verginin 6denmesini ertelenmesine
olanak saglayan uygulamalar yaygin olarak goriilmektedir.
f) Yatirim Vergi Kredisi (Investment Tax Credit )
Bu tegvik tiirli vergi oncesi karin bir miktarinin gelecek yillarda yapilacak
yatirim harcamalarini igin fon olarak tutulmasidir. Vergi kredisinin siiresi degisken

ya da sabit olabilmektedir. Sabit vergi kredisi, bir yil igerisinde yapilacak yatirim

harcamalarinin sabit bir ylizdesinin fon olarak ayrilabilmesini saglarken; degisken

128 Hikmet Ulusan, "Yeniden Degerleme Uygulamasimin Sermayeyi Koruyucu Etkisi", C.U. I. i. B. F.
Dergisi, Cilt:3, Say1:2, Y11:2002, s. 113.

129 Serkan Benk, "Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Vergisel Tesvikler", Isgiic- Endiistri
Iliskiler ve 1Insan Kaynaklar Dergisi, Yil: 2004, Cilt: 6, Sayu:l, Swa:8, No:195,
<http://www.isqucdergi.org/?p=article&id=195&cilt=6&sayi=1&yil=2004>, (Erisim 1.12.2013)
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vergi kredisinde, yapilacak yatirim harcamalarinin bir y1l1 asmasi durumunda, bu asan
kismin gelecek yillara aktarilabilmesine olanak verir™?,

Vergi kredileri (6zellikle Ar&Ge harcamalari i¢in) vergi muafiyetinden daha
cok yaygin hale gelmistir. Ar&Ge ve diger yatirim harcamalar1 belli bir yiizdesi
vergilendirilecek gelirden indirilmektedir. Vergi kredilerinin 6nemi uygulanacagi
tilkenin temel esaslarma gore degerlendirilir. Bir iilkede vergi kredilerindeki
farkliliklar, Ar&Ge harcamalar1 veya iicret maliyetleri ve bu harcamalarinin
isletmelerin Olgek biytlikliigii lizerindeki etkileri, bolgesel ve teknolojik yapiya
baghidir™".

4)] Istisna ve Muafiyetler

Vergi istisnasit (veya vergi ayricaligl), vergi kanunlarinda esas olarak
vergilendirilmesi Ongoriilen bir konunun veya nesnenin kismen veya tamamen,
stirekli veya gecici olarak vergi digi1 birakilmasidir. Vergi muafiyeti ise, kendileri i¢in
vergi borcu dogmasi 6ngoriilmiis oldugu halde, belirli kisi veya gruplarin vergi yiikii
disinda tutulmasidir™?.

h) Giimriik Muafiyeti

Gumriik Muafiyeti, devletin muafiyet gelirlerinden vazge¢cmesi yoluyla
uygulandig1r bir tesvik aracidir. Yatirnmcinin yatirim i¢in ihtiyaci olan makine
techizatin ithali esnasinda 6demesi muhtemel vergiden muaf tutularak yatirim
maliyeti azaltilmaktadir. Bu tiir yatirim tegviki 6zellikle, yatirimin yapilmasinda dis

girdi ihtiyact yliksek olan yatirimlarin tesvikinde etkin bir aragtir™>,

i) KDV istisnasi

Sermaye mallar1 alimi sirasinda tahakkuk eden KDV’nin ertelenmesi veya
tamamen istisna edilmesidir. Uretimi tesvik etmek amaciyla kullanilan KDV
genellikle ihrag iiriinlerine uygulanir. ihrag iiriinlerinin iiretimi sirasinda kullanilan
ara ve temel mallar i¢in 6denmis olan KDV, {iriin ihra¢ edildikten sonra iade edilir

veya isletmenin 6deyecegi diger vergilerden mahsup edilir. Mahsup uygulamasinda

130 Rukiye Gok(a)," Uluslararasi Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarina Uygulanan Vergisel
Tegvikler", Vergi Diinyasi, Say1:351, Kasim 2010, s. 157.

31 Jdris Sarisoy, Kiigiik ve Orta Olgekli isletmelere Yonelik Vergi Tesvik Politikasi, Istanbul
Ticaret Odasi, Yayim No: 2008-23, Istanbul 2008, s.89.

132 Fevzi Devrim, Kamu Maliyesine Giris, Gozden Gegirilmis ve Genisletilmis 4.Bask1, izmir 2002, s.
247.

133 Rukiye Gok(b), "Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarina Uygulanan Vergisel Tesviklerin
Tiirkiye Ozelinde Degerlendirilmesi", Vergi Diinyas, Say1:357,Mayis 2011, s.168.
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isletmenin elde edecegi fayda daha fazladir, ¢linkii iade isleminin gecikmesi, fiyat
degisimleri nedeniyle denecek degerin kiymetini diisiiriir*.

KDV destegi bir vergisel tesvik araci olarak genellikle sermaye mali makine
techizatlar i¢in uygulanmakla beraber kapsami genisletilerek yatirim kapsamina giren
her tiirlii harcama kalemine uygulanabilir. KDV destegi ilk olarak yatirim asamasinda
sitketlerin ihtiyact olan finansman giderlerinde bir hafifletmeye neden olmasi
acisindan biiyiik deger tagimaktadir™>.

2. Ozel Amach Tesvik ve Uygulamalar

Yurticindeki miikellefleri kapsam dis1 tutan ve sadece yerlesik olmayan, yani
yabanci miikellefleri hedef alan ve hacim itibariyle bir veya birkac sirket ve bireyin
yararlanabildigi vergi tesviklerini kapsamaktadir®.

a) Vergi Tatili (Tax Holidays)

Az gelismis ve gelismekte olan iilkeler tarafindan uygulanan tesvikler arasinda
yer alan vergi tatilleri, belirlenen alanlarda belirli bir donem i¢in elde edilmis
kazanglar iizerinden kismen veya tamamen vergi 6denmemesini dngoren bir tesvik

37 Sirketin elde ettigi karin belli bir siire zarfinda(yiikiimlii oldugu diger

tirtidiir
vergilerin) vergi dist birakilmasi seklinde olabilecegi gibi, diistik bir oranla
vergilendirilmesi veya her ikisinin de uygulanmasi seklinde olabilmektedir. Vergi

tatili genellikle asagida yer alan vergiler i¢in uygulanmaktad1r138:

e Kurumlar Vergisi (Corporate Income Tax)

e Dis Ticaret Vergileri (ithlata ve Thracat Vergileri)

e Katma Deger Verigisi (Value Added Tax)

e Ucretler Uzerinden Alman Vergi Kesintileri (Employment Tax)

e Satis Vergileri (Sales tax).

Vergi tatili uygulamasinin hem isletmeler hem de vergi otoriteleri agisindan

kolaylik ve sadelik gibi belirgin avantajlar tasisa da; vergi geliri, idari maliyetler ve

34 Sarisoy, a.g.e. , s. 92.

13 Gok(b), a.g.e. , 5.160.

36 Sarag, a.g.e. , s. 127.

137 Sevket Tiiyliioglu- Levent Necmi Aktirk, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarimi Cekme
Cabalarimin Kurumsallasmasi: Yatirim Promosyon Ajanslar”, Zonguldak Karaelmas Universitesi
Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt: 2, Say1: 3, 2006, s. 88.

138 Erkan Yetkiner, "Vergi Tatilinin (Tax Holidays) Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Tesvikindeki
Yeri", Vergi Diinyasi, Say1: 275, Temmuz 2004, s. 55.
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vergiye uyum ydnlerinden yaygin bir yanilginin olugmasina sebep olmakta ve ev
sahibi iilkeler i¢in biiylik risk olusturmaktadir. Her hangi bir vergi 6denmedigi
diisiincesi uygulamada ilgili islemlerin gerekliligini goz ardi etmektedir. Bununla
birlikte, bir lilkede vergi tatili siireleri bitiminde sermayenin hareketliligi dolayisiyla

sirketler faaliyetlerini farkli iilkelere kaydirmaktadirlar®,

b) Serbest Bolgeler

Serbest bolgeler, bir iilkenin egemenlik sinirlar i¢inde bulunmakla birlikte, o
iilkenin glimriikk sinirlar1 disinda yer alan, degisik amaclarla kurulabilen ve bu
amaglara hizmet eden sinai ve ticari faaliyetler acisindan iilkenin diger bolgelerine
gore daha ¢ok tesvik goren, sinirlari belirlenmis ve siki bir sekilde korunan
bolgelerdir. Yani serbest bolgeler, iilkenin glimriik alanindan ayrildigi, mallarin ve
hizmetlerin giimriikk islemlerine tabi tutulmadan ithal edildigi, depolanabilir ve
yeniden ihrag edilebilir duruma geldigi bir alanlardir*®,

Baslica tig tiir serbest bolge bulunmaktadir. Bunlar; ticari, sanayi ve 6zel serbest
bolgelerdir. Serbest ticaret bolgelerinde taniman en belirgin mali avantajlar soyle
siralanabilir*":

e Bolgede mallar bekletildigi siirece giimriik vergilerinden istisna edilmeleri.

e Bozulan, zarar géren veya teknolojik eskimeye maruz kalan mallar i¢in herhangi
bir vergi ve baska ddemenin olamamasi.

e Giimriik vergisiz yurtdisindan gelen mallarin yeniden ihracinin olasi olmasi.

e Herhangi bir vergi, har¢ gibi yiikiimlilik olmaksizin ayni1 veya diger serbest
bolgede bulunanlar arasinda mallarin transferine izin verilmesi.

Bazi uygulamalarda sifir verginin dahi s6z konusu oldugu serbest bolgeler,
sunduklar1 mali avantajlarin yaninda vergi idaresine iliskin biirokrasinin ¢ok yogun

oldugu veya yolsuzluklarin vergi otoritesine ait kurumlarda sik yasandigi tlkeler

dikkate alindiginda, yabanci sermayenin vergi idaresi ile ilgili iliskilerini de ortadan

189 Alexander Easson- Eric M. Zolt, "Tax incentives”, World Bank Institute,

<http://siteresources.worldbank.org/INTTPA/Resources/EassonZoltPaper.pdf>, (Erisim 1.12.2013)

Y0 Erhan Giimiis, "Serbest Bolgelerde Vergi Uygulamalarmm Degerlendirmesi”, iktisadi ve idari
Bilimler Dergisi, Say1: 1, Cilt: 21, Ocak 2007, s. 48.

Y1 Filiz Giray(b), "Vergi Rekabeti ve Serbest Bolgeler", Vergi Diinyasi, Sayi: 272, Nisan 2004, s.181.
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kaldirdigindan s6z konusu sermaye ile kurulacak olusumlara farkli ayricaliklar da
taninmaktadir™*.

Ayrica, niteliksiz ama diisiik {icretle ¢alismaya razi olan isgiiciiniin bol oldugu
gelismekte olan iilkeler, gelismis {lkelerdeki sirketlerin emek-yogun {iretim
stireclerini gerceklestirdikleri yerler ve ev sahibi hiikiimetlerce yurtigine gore birgok
acidan Ozendirici kilinan serbest bolgeler ve diger off-shore iiretim siteleri bu tiir
yabanci yatirimlarin yogunlastigi alanlar olmustur. Gelismekte olan tlkelerdeki
biiylik miktardaki isgiiciiniin varligi ve liretimin asamalara ayrilabilmesi ozellikle
emek yogun mallarin iiretiminde bu iilkelerin karsilagtirmali {istiinliik elde ettikleri
sdylenebilir'®.

C) Vergi Cennetleri

Vergi cennetleri, yabanci yatirimciy lilkeye ¢ekebilmek i¢in sistemlerinde gelir,
servet, harcama ve sermaye vergileri gibi hi¢ bulundurmayan veya s6z konusu
vergileri bulundurduklart gibi vergi oranlarii diisiik tutan, indirim, istisna ve
muafiyetlere genis uygumla alani sunan islemlerin gizli sartlar altinda
yapilabilmesine olanak taniyan ve ¢ogunlukla kiy1 bankaciligi merkezleri olarak
faaliyet gosteren fiziki yatirim alanlar1 sinirli olan kiiciik iilkelerdir**.

Vergi cennetlerinde faaliyette bulunulmasinin en 6nde gelen nedeni, bu yerlerin
sagladiklar1 vergisel avantajlardir. Diisiik bir efektif vergi orani uygulanmasi veya
vergilerin yoklugu yabanci banka veya CUS’ lar1 bu iilkelere gekme politikasinin bir
parcasidir. Vergi cenneti iilkeler "kaynak ilkesini" uygulamakta ve buralarda yerlesik
isletmelerin yurt dis1 kazanglar1 vergiden istisna olmaktadir. Ancak bu yerlerin
sagladiklar1 vergiden ka¢inma olanaklari, vergi kaciranlarca yanlig
kullanilabilmektedir'**.

Vergi cennetleri kii¢lik ve dogal kaynaklarinin kitlig1 nedeniyle sanayi tilkesi

olamaya uygun olmayan tilkelerdir. Bundan dolayi fiziki yatirimlar tesvik

12 Murat Cak, Uluslararasi Vergi Rekabeti Transfer Fiyatlandirmas: ve Vergilendirme, T.C.

Maliye Bakanlig: Strateji Gelistirme Baskanligi, Ankara 2008, s. 22.

Y3 Litfi Oztiirk, "Serbest Bolgelerdeki Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar:: Diinyadaki
Uygulamalara Teoriler Isiginda Bir Bakis", Akdeniz i.i.B.F. Dergisi, Cilt: 4, Say1: 7, Yil: 2004, s.
123.

1 Sennur Hosyumruk, Vergi Cennetleri, Tercihli Vergi Rejimleri ve Zarar Verici Vergi
Rekabetinin OECD Ulkeleri ve Tiirkiye A¢isindan Degerlendirilmesi, T.C. Anadolu Universitesi
Yaymlar1 No: 1459, Acikdgretim Fakiiltesi Yayinlar: No: 775, Eskisehir 2003, s. 7.

%5 Semih Oz, Uluslararasi Vergi Rekabeti ve Vergi Cennetleri, Maliye Hukuk Yaymlari, Mart
2005, s. 130.
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edememelerinden dolayi, finansal hizmetler ve portfoy yatirimlar: agisindan cazibe
ortami1 saglamaya ¢alismakta ve bankacilik, muhasebe, hukuk hizmetleri sunarak,
iletisim, ulasim, otel, ofis ara¢ ve gerecleri gibi altyap1 hizmetleri saglayarak birey ve
kurumlarin vergi yiiklerini azaltmay1 dnermektedirler. Vergi cennetlerinde,
yiikiimliiler vergi kagirmakta, mevcut yasalarla yasal olarak vergi

ddememektedirler'*®

.Yerel ekonomilere yatirilabilir 6zel karlar onun yerine diger
vergi alanlaria gotiiriiliirken, sermaye olustugu yerden baska yere aktarildiginda
ulusal hazineler 6nemli sosyal hizmetler i¢in gerekli olan vergi gelirleri kaybina
ugramaktadir™®’.

d) Tercihli Vergi Rejimlerinin Olusturulmasi

Tercihli vergi rejimleri, cogunlukla sermaye akimlarini belirli bir yol iizerinden
transferini gerceklestirmek lizere kanal fonksiyonu gostermek amaciyla olusturulmasi
miimkiin. Bu rejimler genel vergi sisteminin g¢ergevesi disinda vergi dist diizenleme
ile tasarlanmus olabilir'*.

Mali ve diger faaliyetlerdeki vergi farkliliklart sonucunda kolay hareket edebilen
ekonomik faaliyetleri ¢cekmek i¢in hedeflenen ayrimci vergi rejimleri finansal yatirim
gelirlerini ¢ekmeyi hedeflediginde daha basarili olmaktadir. Bu durunda ayrimer vergi
rejimlerinin varligl, komsu ve diger lilkelerin ekonomik faaliyetlerinin bir kismim

ayrime1 vergi rejimi uygulayan iilkeye gekmektedir149.

C. Tesviklerin Onemi ve Nedenleri

Yatirnm karar1 siirecinde vergi sorunlari gittikce daha Onem faktdr haline
gelmeye basladigindan beri, kiiresellesme miithim bir 6l¢iide tiiketici piyasa payi
buytikligl, 1s gilicii potansiyeli, altyapi, ticaret politikalari, makroekonomik istikrar

0

gibi belirleyicilerin 6nemini azaltmustir *° . Bdylece, ekonomik entegrasyon ve

ozellikle bolgesel ticaret anlagmalari ve vergi tesvikleri dogrudan yabanci yatirim yeri

1% Tiilin Canbay, Diinyada Vergileme Anlayisindaki Degisim (Antikcagdan Giiniimiize), Dora
Basim Yaym, Bursa 2009,s. 153.

7 Ihsan Giinaydmn, "Vergi Cennetleri Global Y oksulluk Problemlerinin Bir Nedeni Midir?", Vergi
Sorunlar1 Dergisi, Say1: 206, Kasim 2005, s. 131.

18 Ersan Oz- Seving Yarasir, "Global Vergi Rekabeti", istanbul Universitesi iktisat Fakiiltesi
Maliye Arastirma Merkezi Konferanslari, 52.Seri, Y11:2009, s. 30.

9 UN, World Investment Report 1998, Trends and Determinants, UN Conference on Trade and
Development, New York and Genova, 1998, s. 82.

130y oram Maralioth, "Tax Competition, Foreign Direct Investment and Growth: Using Tax System to
Promote Developing Countries”, 23 Virginia Tax Reviev, Vol: 23, No: 157, Year: 2003, s. 179.
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karar1 alinirken ciddi faktor haline gelmistir. Bu da gelismekte olan iilkeleri daha ¢ok
yabanci yatirim ¢ekmek adina vergi tesviklerini daha yaygin olarak uygulamaya
itmistir™.

Tegviklerin yatirimlarin bolge ve endiistri se¢imini etkileyebildigi varsayimina
dayanarak bu uygulamalarin etkin isleyisi sonucunda istihdam ve diger 6nemli sosyal
faydalar elde edilebilir. Bilingli hiikiimet yetkilileri veya politika belirleyicileri
tarafindan refahin maksimizasyonu ve ekonomik gelisme ve biiyiimenin saglanmasi
icin tesvik uygulamalarinin maliyetlerinden ve ilgili harcamalardan daha biiyiik fayda
saglamalarina ve etkin sonuglar vermelerine biiyiik ilgi gosterilmektedir™2.

Tesviklerin az gelismis ve daha az kaynaklara sahip olan iilkeler tarafindan
saglanip saglanmadig: bir tartigma konusudur. Daha ytiiksek issizlik orani ile karsiya
kars1 kalan hiikiimetler siyasal otoriteler tarafindan daha genis tesvikler saglamalari
yoniinde agir baskilara maruz kalmaktadirlar. Bir diger taraftan diisiik istihdam ve
yiiksek issizlik yerel mali dengenin bozulmasina ve hiikiimetin daha az vergi geliri
elde etmelerine sebep olarak gelecekteki muhtemel harcamalarin  Oniinii

kesmektedir'®®,

D. Tesvik Uygulamalarimin Etkinligi

Tesviklerin etkinligi konusunda siiregelen tartigmalar sonucunda yabanci
yatirimlar1 gekme konusunda dikkatleri potansiyel yarardan daha ¢ok maliyet yoniine
cekmigstir. Vergisel tesviklerin yatirim akisini hizlandirma konusunda etkin olmasina
karsin devletin iistlendigi maliyetler daha agir basabilmektedir. Burada ilk ve en
belirgin elestiri belirli tesviklerin olmadigi takdirde devlet hazinesinin ugradigi
potansiyel kayiplardir. Ancak tesviklerin uygulanmasi1 s6z konusuyken "bedavaci"
("free rider") bit tutumla kars1 karsiya olma durumu olasidir. Yabanci sirketleri cezp
etme c¢abasinda olan devletlerin karsiladigr altyap: ve egitim harcamalar1 dolayli bir

etki gosterse de kamu maliyesi agisindan '"sifir toplamli bir oyun" ile

31 Andes E. Bazo Pisani, "Do Developing Coutries’ Tax Incentives Attract Investment or Create
Disaster?”, Tax Notes International, October 27, 2008, s. 301.

152 Thimothy J. Bartik, “Solving The Problems of Economic Development”, In Reining in The
Competition for Capital, Ann Markussen ed. Kalamazoo, MI: W.E. Upjohn Institute for
Employment Rasearch Press Book Chapter, 2007, s. 111.

153 peter S. Fisher- Alan H. Peters, "State and Local Incentive Competition for New Investment", In
Industrial Incentives: Competition Among American Cities. Kalamazoo, 1998, MI: W.E. Upjohn
institute for Employment Rasearch Press Book Chapter, s. 21.
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sonuglanabilir™*. Aslinda iilkenin bir bolgesinde yerel diizeyde olusan kazanimlar
ilkenin bir diger kisminda olumsuz etkilere sebep oluyorsa "sifir toplamli oyun"
meydana gelmektedir. Tesvik politikalar1 ancak yerel ve kiiresel bazda verimli
oldugu takdirde biiylime saglanabilmektedir. Yerel diizeyde artan ekonomik refah
dengesi lilkenin diger boélgelerinde meydana gelen negatif dissalliklar sonucunda
bozulabilmektedir'>.

Teorik diizenlemede tesviklerin basarisi, kamusal maliye ve faydalarinin
karsilastirmasi ile agiklanabilir. Fakat uygulamada birbirleri ile kiyaslanabilecek
giivenilir veri ve bilgiye ulasilamadigindan, genellikle tesvik uygulamalar ile ilgili
degerlendirme ve elestiriler sosyal ve ekonomik gelismeler hesaba alinarak yapilir.
Uygulamada kolay ve hizli miidahale araci oldugundan dolayi tesvikler sik ve yaygin
olarak uygulanmakta, ancak ¢cogunlukla agir elestirilere maruz kalmaktadirlar 16,

Tesviklerin diger kamusal miidahale araglarindan farkli olarak daha fazla
elestiri almasinin en 6nde gelen sebebi ise, sistemin "segicilik" lizerine kurulmus
olmasidir. Genellikle yatirimin yerine (bdlgesel), konusuna, isletme yapisina gore
(sektdrel) veya endiistriye gore (endiistri dlgegi) "secim" yapilmaktadir™’.

Tesvik politikalar1 her iilke igin farkli dzelikler ve sonuglar tasir. Ornegin,
Gilineydogu Asya iilkeleri yatirnm mallarinin maliyetlerini azaltmak ve dis diinyaya
uyum saglamak amaciyla, dis ticaret alaninda ticareti Ozendirici tesvikler
uygulamigtir. Boylece artan ihracatta ortaya ¢ikan fazlalig1 yeni yatirimlara, tiretim ve
verimlilige yénlendirmislerdirlSB.

Gelismekte olan tilkelerde devletin finansal sisteme miidahaleleri, bor¢lanma

yoluyla finansman lehine bir egilim olusturur. Diisiik faizli kredilerle sanayinin

yonlendirilmesi faiz oranlarina tavan uygulanmasi ve zor durumda olan isletmelerin

154 Jaques Morrisset- Neda Pirnia, "How Tax Policy and Incentives Affect Foreign Direct investment —
A Review", Policy Research Working Paper: 2509, The World Bank and IFC Foreign Direct
Investment Advisory Service, December 2000, s.21- 22.

155 Miroslava Cedidlova, "The Effectiveness of Investment Incentives in Certain Foreign Companies
Operating in the Czech Republic*,Journal of The Competitiveness, Vol: 5, Issue:1, March 2013, s.
111.

1% Mehmet Sahin- Ozge Uysal, Bolgesel Kalkinma Cercevesinde Yatirim Tesviklerinin Shift- Share
Analizi, Maliye Dergisi, Say1: 160, Ocak- Haziran 2011, s.113.

Y7 Sirin, a.g.e. , 5.67.

158 Mustafa Giilmez- ilkay Noyan Yalman, "Yatirim Tesviklerinin Bélgesel Kalkinmaya Etkileri: Sivas
Ili Ornegi", Atatiirk Universitesi I.I.B.F. Dergisi, Cilt: 24, Say1:2, Y1il: 2010, s. 237.
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kurtarilmasi sonucunda borcun maliyeti piyasa diizeyinin altinda seyreder ve
enflasyon nedeniyle borglanilan miktarin satin alma giiciiniin diismesi de bunu
destekler. Faizlerin diisiik oldugu isletmelerim imalattan degil enflasyon altinda
bor¢lanmadan kazandiklari durumda, uygulanan tesvik yonlii kararlar etkin olmaktan
uzak kalir™®.

Tesvik programlarinin etkinliginden tartismasinda kesin bir sonuca varilmasi
zordur, nitekim bu konu lizerine yapilan hem iilke i¢cinde hem de iilkeler arasinda
benzer programlar tetkik eden ¢alismalarin bile sonuglar farklilik gostermektedir.
Omegin, hem Robin Wilder (1989) hem de (1994) Indiana eyaletinde girisim
bolgeleri programlarini incelemeye almislardir. Rubin ve Wilder program hakkinda
olumlu sonugclar elde etmis ve bu bolgelerin esit alanlardan daha belirgin olarak fazla

getiri sagladigl sonucuna ulasmislardir. Parke ise, bunun tam tersine bu bolgelerin

daha az sermayeye sahip oldugu sonucunu saptamustir'®°.
E. Tesvik Rekabeti

Artan kiiresellesme egilimleri sonucunda ulusal diizeyde belirlenen vergi
politikas1 tercihlerinin etkileri ulusal sinirlar icinde kalmamis ve etki alanlari diger
alanlara girmistir. Bu durumda ulus devletler, iilke i¢inde egemenlik haklarinin
karsiliginda sahip olduklar tekel giiclinii belli 6l¢iide yitirirken, kiiresel arenada tipki
firmalarin  kendi aralarinda yaptiklari gibi, rakipleri ile rekabet etmeye
baslamislardir™®".

Gilinlimiizde tlkelerin ulusal yatirrm mevzuatina damgasini vuran en 6nemli ilke,
yabancilar tarafindan gergeklestirilen yatirimlarla yerli yatirimlar arasindaki esitlik
ilkesidir. Ancak bazi {ilkelerin bu konuda daha ileriye gittigi goriilmektedir. Yabanci

yatirimcilar, yatirrm kararmi vermeden Once ev sahibi iilkeden ek giivenceler ve

menfaatler talep edebilmektedir. Bazen de ev sahibi iilkeler yabanci yatirimi cezp

19 Ali Yavuz, "Bir Maliye Politikast Araci Olarak Yatirim Tesviklerinin Rekabet Kosullar1 Altinda
Ozel Kesim Yatirimlar1 ve Istihdam Uzerine Etkisi: Ekonometrik Bir Analiz", Siileyman Demirel
Universitesi I.i.B.F. Dergisi, Y11:2010, Cilt: 15, Say1:1, s. 89.

160 A Niyazi Ozker- Mine Binis, "Vergi Uygulamalarinda Bolgesel Kalkinma Hedefleri ve Bélgesel
Mali Tesvikler agisindan Degerlendirilmesi", S.U. I.L.B.F. Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar
Dergisi, Cilt: 13, Say1: 19, Yil: 2010, s. 499.

%1 Habib Yildiz, Kiiresellesmenin Vergileme Uzerine Etkileri ve Tiirkiye Acisindan Bir
Degerlendirme, Seckin Yayinlari, Ankara, 2005, s. 130.
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etmek icin Polonya ve Romanya’nin yaptigi gibi 6zel mevzuat yiiriirlige
koymaktadirlar'®,

Benzer kosullara sahip diger tlkeler vergi tesviki uyguladiklar1 takdirde
uluslararasi rekabet giiciinli koruyabilmek adina bunun gibi uygulamalara girisebilir.
Ayrica herhangi bir iilke vergi tesviki uyguladiginda digerleri de ayni sekilde
uygulamalar1 hayata gegirerek kendilerini kiigiikk yatirnm artiglarinin bedeli olarak
bliyiik vergi gelirleri kayiplaria ugradiklar1 "dibe dogru yaris" iginde bulunurlar'®,

Neo-klasik diisiince kapsaminda, tesviklerin piyasa ve rekabet acisindan
bozucu etkileri olmasina ragmen ekonomik etkinlik agisindan 6lgek ekonomilerinin
sonucunda teknoloji transferi gibi pozitif digsalliklarin s6z konusu oldugunda
hiiklimetler tarafindan tesviklerin uygulanmasi ihtiya¢ olarak goriilebilir. Tesvik
rekabeti giderek c¢ikilmaz bir alabilmekte ve haklarindan ekonomik olarak daha
yiiksek seviyelere ¢ikabilir. Kaynaklarin israfi ve yanlig alanlara yonlendirilmesi bir
yana, oligopolistic bir piyasada bilylik o0lcekli sermaye tesvik projelerinin
desteklenmesi rekabeti bozabilmektedir. Bunun yani sira ¢ok ilging bir sekilde
hiikiimetler gelistirilmesini veya tesvik verilemesini gerektirmeyen alanlarda bile
CUS’lar tarafindan bu yonde baskilarla karsilasmaktadirlar'®.

Tesvik rekabeti konusunda, onceleri ABD’ nin eyaletlerinin sagladiklar
hizmetler karsiliginda vergi tahsilindeki rekabet kosullarini irdeleyen Tiebout modeli
gelistirilerek tilkelerin yatirimeilara sagladiklar: kamusal mallar ve hizmetler (altyap,
tesis, egitimli isglicii, ¢esitli destek ve ayricaliklar) acisindan iilkeler arasi tesvik
rekabetine uyarlanm1st1r165. Kisacasi, tesvik rekabetinin hiikiimetlerin {ilke refahi ve
sosyoekonomik gelisme icin daha etkin tesvik politikalar uygulamalarini tetikledigini
ifade etmek miimkiindiir.

Yatirnmcilar ¢ogunlukla, biiyiikk bir yatirim i¢in uygun bodlge secerken ev

sahibi  iilkenin sundugu mali veya finansal tesviklerden daha ¢ok,

182 Feride Oztiirk- Fatih Celebioglu, Diinya Ekonomisinden Se¢me Konular, Seckin Yayinlari, Eyliil

2006, s.301.

163 Ahmet Tekin, "Vergi Tesvikleri ve Ekonomik Etkileri", Dumlupinar Universitesi, Sosyal Bilimler
Dergisi, Say1:16, Aralik 2006, s. 310.

164 Thomas L. Brewer- Stephen Young," Investment incentives and the Intenational Agenda", The
World Economy, Vol: 20, Issue: 2, March 1997, s. 178.

5 Ann Markussen — Katherine Nesse, "Institutional and Political Determinants of Incentive
Competition”, Reining in The Competition For Capital, W. E. : Upjohn Institute For Employment
Research, Kalamazoo, 2007,s. 16-17.
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"temeller"(fundamentals) olarak adlandirilan; siyasi ve makroekonomik istikrar, pazar
erisimi ve uzun vadeli bliylime potansiyeli, uygun vasifli isgiicliniin ve gerekli
altyapmin varligma kriterlere énem vermektedirler. Ulkeler bu durumun farkinda
olduklarindan dolayi ilk 6ncelik olarak bu kosullar1 saglama yoniinde hareket etmekte
bu da dogal olarak belirgin bir kamusal fayda yaratmaktadir. Ulkelerin bu tiir
faaliyetler iizerine rekabet i¢inde olmalart pozitif digsallik yaratmaktadir. Bu da,
iilkede dogrudan yabanci yatirimlarin olmadigi durumda bile iilkedeki ekonomik
biliylimeyi ve verimlik seviyesini arttirdipr gibi kiiresel alanda da bu tiir yatirimlarin
cogalmasina yol agmaktadir. Tesvik rekabetinin bu tiir etkisi kisaca, "pozitif toplamli
oyun" (positive-sum game) hipotezi olarak adlandirilmaktadir™.

Tesvik rekabeti hiikiimetlerin daha etkin kamu hizmetleri sunmalarina ve
"Leviatan modeli" olarak adlandirilan israf niteligindeki harcamalarini azaltarak
geriye kalan fonlarin1 daha verimli olan alanlara yoOnlendirmelerine sebep
olmaktadir*®’.

Yatimlar1 diger iilkelere kaptirmamak igin lilkeler calisma ve diger ilgili
mevzuatlarda seffaflik ilkesinden uzak davranarak emek ve sosyal konularda &diin
vermektedirler. Bu tiir tavizler ve israflar ise uzun dénemde kiiresel ve lilke refahi
tizerinde geri dondiiriilemez kayiplar yasanmasina sebep olmaktadir. Bunun gibi
bozucu etki ise, "negatif toplamli oyun" (negative- sum game)  olarak
adlandirilmaktadir'®®,

Yatirim tesviklerinin kullanimi konusunu ¢ok yonlii elestiri ve yorumlara
aciktir. Ik akla gelen argiiman ise, hiikiimetlerin tesviklerin kullanimini azaltmalar:
yoniinde birbirleri ile igbirligi yapmalart miimkiinken tesvik rekabeti yliziinden bu
yola bagvurmalar1 ¢cok gii¢ ve hatta olanaksiz bir durumdur. Bu genis olarak bilinen
goriis ise "Mahklim Cikmazi" ifadesi ile anilmakla beraber yerel yoOnetimler ve
hiikiimetler — arasinda  uyguladiklar1  tegviklerin  bir  c¢atisma  yarattigin

géstermektedirng.

166 Charles Oman, Policy Competition for Foreign Direct Investment, Development Centre Studies,
OECD 2000, A Study of Competition Among Governments to Attract FDI, s. 17-18.

%7 Hans Christiansen- Sharles Oman- Andrew Charlton, "Incentive- based Comptetion For Foreign
Direct Investment: The Case of Brazil*, Working Paper on International Investment, OECD
Directorate For Finanacial, Fiscal and Enterprise Affairs, No: 2003/1,March 2003, s. 9.

168 Oman, a.g.m. s. 19-20.

189 Cedidlova, a.g.m. s. 110.
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F. Uluslararasi Tesvik Rekabeti ve Refah Ciktilar

Yiiksek issizlik oranlarinin goriildiigii hiikkiimetler istthdam yaratmalar1 yolunda
en giiclii baskilara maruz kalmakta ve bundan dolay1 onlardan daha biiylik tesvik
sunmalar1 beklenmektedir. Diger taraftan, yiiksek igsizlik ve yavas biiylime bu
devletlerde yasanan mali sikintilar, azalan vergi tabani ve yeni harcama girisimleri
desteklemek icin ¢ok diisiik olmasi durumu ile ortiismektedir'”®. Daha sorunlu olan
yerlesimlerde ekonomik gelisme araglar1 daha genis ¢apta kullanilmakta ve tesviklere
daha c¢ok harcama yapmaktadirlar. Ileri teknoloji hedefli kalkinma politikalarinin
gerceklestirilmesi yoniinde siyasi ve idari kararlilik oran1 daha fazladir*™.

Kiiresel sirketlerin varligr ve bunlarin kamu gelirleri {izerine olan potansiyel
etkileri hakkinda siiregelen tartismalar biz kez daha olumlu etkilerin ¢ok belirsiz
halde, olumsuz etkilerin ise ¢ok daha karmasik oldugunu gostermektedir. Bunlar
faaliyetlerini bir {ilkeden digerine aktarabildiklerinden dolay1 vergisel tesviklere
biiylik olclide duyarhdirlar. Rekabetci baskilar iilkeleri siirekli vergi kanunlarini ve
yabanct yatirimlarla ilgili mevzuati yeniden gdzden gegirmek zorunda
birakmaktadirlar' ",

Uluslararas1 alanda bu tiir rekabet artik sadece iilke icindeki hedeflere ulagsmak
adma degil bunun yani sira baska tilkelerle yatirim ¢ekme konusunda rekabet etmek
amactyla cesitli tesvik alternatiflerini sunmaktadirlar. Bu rekabet siireci "teklif savas1"
terimi ile anilmaktadir. Ancak, yatirirmlarin kendi iilkelerinde gerceklesmesini isteyen
hiikiimetler firmalara sunduklar tesviklerin neticesinin her ne kadar olumlu olmasi

beklense de verimsiz ve masrafli ¢ikabilmektedir ™.

170 R Guskind, "The Giveaway Game Counties", Planing 1990, No:57, s. 6.

71 Fisher- Peters, a.g. m., 5.23.

172 Alina Cristina Nuti-Florian Marcel Nutd, "The Effectiveness of The Tax Incentives on Foreign
Direct Investments”, Journal of The Public Administration, Finance and Law, Issue: 1/2012, s. 58.
% Birol Kovancilar, Ulkemizde Yatinm Ortamnin fyilestirilmesi, Yatirnmlarin Tesviki ve
Avrupa Birligi Uygulamalar1 Cercevesinde Alternatif Modeller, TUGIAD Ekonomi Odiilleri
2003, s. 64.
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Sekil 1.Yatirim Tesviklerinin Kullanimindan Dolay1 Kaynaklanan Refah
Ciktilar1 Matriksi

Yatirim Calma Saglikli Rekabet
Kazang
(Investment Poachig) (Healty Competition)
I¢ Refah
Komsuyu

Kazananin Laneti
. Sefalete Diisiirme )
Israf ) (Winner’s Curse)
(Beggar-thy-Neighbour)

(Domestic Welfare)

Uluslararasi Refah (International Welfare)

Kaynak: Andrew Charlton, "Incentive Bidding for Mobilelnvestment: Economic Consequencesand
Potential Responces”,OECD, Development Centre, Technical PapersNo: 203, DEV/DOC(2003)01,
January 2003, s.12.

1. Yatirinm Calma (Investment Poaching)

Yabanci yatirimlar i¢in iggiicli ve ¢evre standartlari ile ilgili olarak diizenleyici
tesvikler hakkindaki giincel tartismalar i¢inde lic konu hakimdir. Birincisi, ev sahibi
iilkelerin yabanci yatirimlar i¢in rekabet i¢inde iken kendi iilkeleri i¢in kazangl olan
ancak, kiiresel refah kaybina veya israfa yol acan politikalar ¢ercevesinde standartlar
diisiirerek gercek veya potansiyel "dibe dogru yarisa" girmeleri hususudur. Bir diger
sorun ise, yatirimcilarin ev sahibi lilkeden daha yiiksek standartlarini uygulamak ve
bdylece kiiresel kurumsal stratejisinin bir parcast olarak genel diizeyini yiikseltmek
adina bir gergek ya da potansiyel "zirveye dogru yaris" konusudur. Ugiinciisii ise, bu

alandaki c¢ok tarafli anlagsmalarin kurulmasi ve uygulanmasi esnasindaki zorluklar
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1s1ginda uluslar aras1 hukuk cergevesinde uluslararasi firmalarin sorumluluklar
sorunudur™,

Ev sahibi iilke acgisindan bakildiginda, tesvik rekabeti bir hiikiimeti yabanci
firmalarin ekonomide bulunmalar1 sonucu getiri derecesinden fazla elverisli tesvikler
teklif etmeye zorlayabilmektedir. Bu tiir tesviklerin fazlasiyla uygulanmasi ev sahibi
tilkenin biitgesine olumsuz etki edebilir ve kaynaklarin dengesiz dagilimina ve
ilkenin i¢ refahinda olumsuz sonuglara yol agabilmektedirl75.

2. Saghkh Rekabet (Healthy Competition)

Digsalliklarin nerde ve ne zaman olusacagimi kestirmek kolay degildir.
Refahin artis1 ise, ancak dissalliklarin degerinin yatirim tesviklerinden daha fazla
olmasi durumda olusabilen bir durumdur. Eger siibvansiyonlar veya tesvikler
digsalliklardan daha biiyiikse, ev sahibi iilke sadece kamu gelirinde kayiplar yasamis
olmayacak, bunun yaninda bir de bu tesviklerle yerel sirketlere karsi ayrimci
davranarak istihdam ve piyasa payimi daraltmis olacaktir .

Saglikli rekabet kosulunda iki tarafin da kazancli oldugu durumda, tesvikler
yatirim projelerinin akisini gelistirerek is refahi saglamaktadirlar. Yatirim rekabeti
bundan ayr1 olarak yatirim projelerini en yiiksek deger iiretecek seklide yonlendirerek
uluslararas: verimliligi de giivence altina almaktadir. Tesvik yontemleri ve araclari en
az zarara ugratacak sekilde dikkatlice secilmekte ve biiyiikliikleri toplam refahta en
cok fayda yaratacak sekilde hesaplanmaktadir. Ozellikle, bu tesvikler ev sahibi
tilkenin yabanci kurumlarin varligindan kaynaklanan nihai digsallik durumunu
yansitacak sekilde secilmektedir. Bu durumda tiim kosullar sabitken en yiiksek teklifi
veren ve potansiyel verimliligi en yiiksek olan iilke alacaktir o

3. Komsuyu Sefalete Diisiirme (Beggar-thy-Neighbour)
Halen, Orta ve Dogu Avrupa iilkeleri arasinda oldugu gibi rekabet olduk¢a

yiiksek bir seviyede ve dogrudan yabanci yatirnmlari ¢ekmeye yonelik olan bu

1 valpy FitzGerald, "Regulatory Investment Incentives", OECD Directorate For Finanacial, Fiscal
and Enterprise Affairs, 20 November 2001, s. 8.

5 Avi Nov, "The "Bidding War " To Attract Foreign Direct Investment: The Need For Global
Solution, Virginia Tax Review, Vol: 25, No:4, Year:2006, s. 6.

178 Magnus Blomstrém- Ari Kokko, “The Economics of The Foreign Direct Investment Incentives”,
Foreign Direct Investment in The Real and Financial Sector of Industrial Countries, Springer, 2003, s.
49.

7 Andrew Charlton, "Incentive Bidding for Mobile Investment: Economic Consequencesand Potential
Responces",OECD, Development Centre, Technical PapersNo: 203, DEV/DOC (2003)01, January
2003, s. 12.
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politikalar bazi potansiyel "komsuyu sefalete sokma" boyutlarini icermektedirler.
Baz1 durumlarda bu politikalar "dibe dogru yarisa" neden olabilir ¢linkii yabanci
yatirimcilarin etkin olarak vergilendirilmeleri ¢ok diisiik olarak seyretmektedir. Ama
ekonomik cografya literatiiriindeki son verilerde "dibe dogru yaris" daha ¢ok periferik
yerler arasinda goriilmekte ve ¢ogunlukla birkag alternatif pazarlama stratejileri yant
sira vergiler gibi konuma 6zgli maliyetlerden muaf tutulmasi ile ilgili oldugu
distintiilmektedir.

Stratejik tesviklerin varligi biiylik ve giiclii yatirnmcilara daha gelismis
tesvikleri elde etmek igin iilkeleri birbirlerine karsi yaris i¢ine sokma segenegi
vermektedir. Boyle yerler ve daha gii¢siiz, rekabetci bir dezavantaji olan firmalar,
dogrudan yabanci yatirnmlart c¢ekmek icin ¢ok pahaliya mal olan davraniglar
sergilemekte. Ayrica bu yatirimcilarin geldikleri yerin iilkelerinden daha yoksul
oldugu sdylenebilir.

Bu baglamda en az saldirgan {ilkeler grubu Baltik iilkeleridir. Estonya
yabanci yatirimcilara karst nispetten yliksek % 26 oranmindaki kurumlar vergisi
uygulayarak oldukca muhafazakir davranmaktadir, Letonya ve Litvanya’ ya buna
karsin daha diisiik vergilerin yaninda belirli yatirnmcilara stratejik tesvikler
sunmaktadirlar. Bu bazi 06zel durumlarda sifira yakin kurumlar vergisi
uygulanabildigi anlamina gelmektedir. Dolayisiyla Letonya ve Lituanya rekabetci
vergi ve stratejik tesvikler yardimiyla Estonya’ ya karsin cografik konumlarindan
dolay1 olusan dezavantajlarini dengelemis olduklari géﬁilmektedir178.

4. Kazanamin Laneti (Winner’s Curse)

"Teklif savas1" aslinda sik sik kazan tarafi olmayan bir savasa benzetilebilir. Ne
kadar c¢ok rakip varsa bu "savasta", rekabet o kadar biiylik 6l¢lide kizigsmaktadir.
Mantiksal olarak rakipler tekliflerini bir malin algilanan degeri kadar teklif vermeleri
gerekirken, agir rekabet kosullarinda kazanmak adina rakipler asir1 yiiksek teklifler

sunabilmektedirler®”.

178 Camilla Jensen, "Foreign Direct Investment and Economic Transition: Panacea or Pain Killer?",
Europe- Asia Studies, Vol: 58, No:6, September 2006, s. 889.

179 Alex Easson, Tax Incentives For Foreign Direct Investment, Kluwer Law International, 2004, s.
102.
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"Kazananin laneti" olarak adlandirilan bu paradoks yerel yetkililer herhangi bir
(yerel olarak verimsiz) ve tesisin en verimli bir sekilde faaliyet gdsterebilecegi
bolgede yatirim icgin oldugundan daha biiylik teklif (ayricalik) sunduklari halde
kayiplarla kars1t karsiya kalmalaridir. Buna ornek olarak, var olan tesiste yiiksek

issizligin goriildigii alandan diisiik issizlik alanina kaydirilmas: olabilir™®.

180 Cedidlova, a.g.m. s. 111.
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IKiNCi BOLUM

ORTA ASYA ULKELERINDE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR VE
TESVIKLER

l. GECIiS EKONOMILERI VE GENEL REFORM SURECI

1989 yilinda Berlin Duvarimin yikilmasiyla birlikte ti¢ komiinist iilke; Cek
Cumbhuriyeti, Yugoslavya ve Sovyetler Birligi 22 farkli tlkeye ayrilmistir. Yeni
bagimsizlik siirecinde olan bu iilkelere "gecis ekonomileri" adi verilmistir. IMF
tarafindan yapilan tasnife gére, Merkezi ve Dogu Avrupa (MDA)", Baltik Devletleri®
ve giiniimiizdeki Bagimsiz Devletler Toplulugu® bunlarin yam sira ayni siiregten
gecen Asya iilkeleri” gecis ekonomileri adi altinda yer almaktadir. 2002 yilinda ise,
gecis llkeleri icerisine Bosna Hersek, Sirbistan ve Karadag da eklenmistir. 2009

yilinda da bu gruba en son dahil edilen iilke ise, Kosova Cumhuriyetidir.
A. Piyasa Ekonomisine Gec¢is Kavram ve Siireci

EBRD (The European Bank for Reconstruction and Development)’in
tanimlamasiyla gecis, belirgin bir sekilde daha yonelimli ekonomi tesis etmeye
yonelik siirectir; ekonomik yapida degisimi ve yeni kurumlar olusturmay1 igerir.
Kumanda ekonomilerin temel sorunlar, fonksiyonel sisteminin olmayisi ve fiyat
sistemini desteklemede ve miilkiyet haklarini korumada yasal ve finansal kurumlarin
bulunmamasidir'®®.

Merkezi planlama sistemine dayali bir ekonomik ve siyasi yapidan piyasa
ekonomisine gegisi ve daha sonrasinda doniisiimii saglamak oldukca karmasik ve

zaman alan bir siirectir. Bu kavramlar kiiltiirel, ekonomik ve politik yonler agisindan

farkl1 anlam tasimaktadirlar. Buradaki "gecis" kavrami belirli bir baslangi¢

* Orta ve Dogu Avrupa Ulkeleri (ODA); Arnavutluk, Bulgaristan, Hirvatistan, Cek Cumhuriyeti,

Macaristan, Makedonya, Polonya, Romanya, Slovak Cumhuriyeti ve Slovenya.
* Baltik Devletleri; Estonya, Letonya, Litvanya.
* BDT iilkeleri; Azerbaycan, Ermenistan, Beyaz Rusya, Giircistan, Kazakistan, Kirgizistan, Molova,

Rusya Federasyonu, Ozbekistan, Tacikistan, Tiirkmenistan ve Ukrayna.

* Asya’daki Gegis Ekonomileri; Cin, Kambogya, Laos ve Vietnam.

181 M. Kemal Deger- O. Selguk Emsen, Gecis Ekonomileri ve Tiirkiye’de Dogrudan Yabanc

Sermayenin Dinamikleri, Atatiirk Universitesi Yaymlar1 No: 953, I.I.B.F. Yayinlar1 No:108, Arastirma
Serisi N0:92, Erzurum 2005, s. 86.
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noktasindan bilinen bir son noktaya dogru eylemli bir siireci ifade etmektedir.
Dontisiim ise, uzun donemli olarak politik sistemler arasindaki yakinlagmanin ve
teknolojik degisimin bir sonucu olarak, ekonomik ve politik bakimlardan sistematik

ve siirekli bir degisimi ifade etmektedir™®.

B. Gegis Ekonomilerinin Benzer ve Farkh Yonleri

Gegis ekonomileri birbirlerine benzeyen 6zellikleri nedeniyle diger iilkelerden
ayrigmaktadir. Kisi basma diisen milli gelirde, sanayide istihdam edilen isgiicii
oranindaki benzerlikler, kullanilan enerji miktari, yaygin bir altyapinin varlig
dontisiim siirecindeki iilkelerin temel 6zelliklerindendir. Ancak piyasa ekonomisine
gecis agisindan bir degerlendirme yapildiginda ise, farkli iilke iilke gruplar1 ortaya
¢ikmaktadir'®,

Eski Sovyetler Birligi ve ODA ilkeleri arasindaki geg¢is doneminin
baslangicindaki ¢ok ileri diizeydeki kurumsal, jeopolitik ve kiiltiirel benzerliklere
ragmen, gecisin baslamasindan bu yana ¢ok farkli yonlerde ilerlemis olduklar1 acik
olarak goriilmektedir. Bu farkliliklar, her seyden once uygulanan politikalarin bir
sonucu olmustur. Gegis asamasinin baslamasindan itibaren bu iilkelerin karsilastig
zorluklarin benzer olmasina ragmen, gostermis olduklar1 biiylime performanslarini
belirleyen kurumsallagma gostergeleri ve iilke ekonomilerinin potansiyelleri
arasindaki farkliliklar 6nemli etken olmustur. Ayrica, ilk basta benzer kurumsal
diizenlemelere sahip olan iilkeler farkli politikalar uygulayabilir ve bu politikalar
sonucunda ayni kurumsal ¢erceve icinde fakli sonuglar elde edilebilir. Belirli tilkedeki
problemlere uygun goriilen politikalar, diger iilkelerde uygulandigi takdirde aym

olumlu sonucu yaratmayabilir'®*.

182 Siireyya Saking, Geg¢is Ekonomileri ve Orta Asya Tiirk Cumhuriyetlerinde Ekonomik
Reformlar, 2. Baski, Gazi Kitabevi, Manisa 2005, s. 29.

183 Hiiseyin Avni Egeli- Selguk Emsen, "Ge¢is Ekonomilerinin Makroekonomik Performanslari ve
Kirgizistan Uzerine Bir Degerlendirme," Kirgizistan- Tiirkiye Manas Universitesi, Kiiresellesme ve
Gecis Ekonomileri Uluslararas1 Sempozyumu, 02-04 Mayis 2002, Biskek- Kirgizistan, Yaym No:29
(3), s. 38.

84 Mehmet Balcilar," Gegis Ekonomilerinin Biiyiime Etkinliklerinin Bir Degerlendirmesi",
Kirgizistan- Tiirkiye Manas Universitesi, Kiiresellesme ve Gecis Ekonomileri Uluslararas
Sempozyumu, 02-04 Mayis 2002, Bigkek- Kirgizistan, Yayin No:29 (3), s. 101.
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Gegis ekonomilerinin temel 6zellikleri Havrylyshyn ve Wolf tarafindan asagidaki
gibi 6zetlenmistir'®:

e Ekonomik faaliyetlerin, fiyat ve piyasa islemlerinin serbestlesmesi
(liberallesmesi) ve akabinde daha etkin kullanimin saglanmasi igin
kaynaklarin yeniden tahsisi;

e Makroekonomik istikrar ve dengenin saglanmasi i¢in dolayli ve piyasa
odakl1 enstriimanlarin gelistirilmesi;

e Ozellestirme yoluyla etkin isletme ydnetimi ve ekonomik etkinligin elde
edilmesi;

e Ekonomik etkinligi gelistiren tesvikleri saglayan siki  biitge
politikalarinin uygulanmasi ve

e Miilkiyet haklarinin, kanun hiikiimlerinin ve pazara giris
diizenlemelerinin seffaf oldugu bir kurumsal ve yasal cergceve
olusturulmasidir.

Bunlarin yani sira bu iilkelerin ekonomik sistemleri ve yiiksek beseri sermaye
birikimleri birbirlerine ¢ok benzer olsa da, gecis donemi Oncesinde diger ekonomik
gostergeler bakimidan ¢ok farklilik gosteriyorlardi. Bu gostergeler igerisinde, dogal
kaynak indeksi, komiinist rejim altinda gegen yil sayisi, ticari bagimlilik, asirt
endiistrilesme indeksi siralanabilir'®®.

Bu iilkelerde temelde kabul edilen énemli degisim planli ekonomiden serbest
piyasa ekonomisine gecisini karsilagtigi engel ve sorunlart minimum diizeye indirerek
saglanmas1 beklentisi mevcuttu. Ancak bu iilkelerin karsilastiklart makro ekonomik
problemler reel ekonomideki biliylimede yasanan daralma, enflasyon ve aritis1 ve

biitge agiklarin artmasi gibi ii¢ temel sebepten dolay1 gérﬁlmﬁstﬁr187.

185 Oleh Havrylyshyn- Thomas Wolf, "Determinant of Growth in Transition Countries", Finance and
Development, June 1999,36(2), ProQuest, s. 12.

186 Balcilar, a.g.m., s. 106.

87 Metin Meric,"Gegis Ekonomilerinde Mali Reformlar: Kirgiz Cumhuriyeti I¢in Dersler",
Kirgizistan- Tiirkiye Manas Universitesi, Kiiresellesme ve Gecis Ekonomileri Uluslararas
Sempozyumu, 02-04 Mayis 2002, Biskek- Kirgizistan, Yayin No:29 (3),s. 133.

"

60



Tablo 2. Gegis Ekonomilerinde Baslangi¢c Kosullari

Kisi gzjslyrﬁl ISt Tarim Dogal Dis
Ulkeler B?:Slna Altinda Sektérﬁn_ﬁn _ Kaynak Borcqn

Diisen Gecirdigi Ekonomideki Durumu GSYIH’

GSMH=* Siire Pay1(%) ok ya Orani
Azerbaycan 2 466 75 22 2 0.0
Beyaz Rusya 6 667 75 22 0 0.1
Bulgaristan 5740 43 11 0 50.6
Cek Cumbh. 8 207 43 7 0 12.2
Ermenistan 2 453 74 11 0 0.0
Giircistan 2 203 70 22 1 0.0
Kazakistan 4133 75 29 2 0.0
Kirgizistan 2770 75 33 0 0.0
Macaristan 6 081 41 14 0 64.0
Mogolistan 2 406 70 39 1 35.8
Ozbekistan 2577 75 31 1 0.0
Polonya 5687 42 13 1 63.4
Romanya 3535 43 14 1 2.9
Rusya 5627 75 15 2 12.1
Slovakya 6 969 43 7 0 0.0
Tacikistan 1778 75 27 0 8.6
Tiirkmenistan 3308 75 29 2 0.0
Ukrayna 4 658 75 21 1 0.0

(*)ABD Dolari, (**) 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. Uluslararasi Kuruluslar Tarafindan Onerilen Ekonomik Reform

Programlar ve Stratejiler

Gegis ekonomilerinde, sosyalist sistemden serbest piyasa ekonomisine gecis
siirecini yasayan {ilkeler makro ekonomik istikrar1 saglamak ve ayrica yeniden
yapilandirilma geregi olan ekonomik, mali ve sosyal reformlar da yliriitmeye
baslamistir. Bu reformlar uluslararasi finans kurumlarinin denetiminde devam etmis,
ne yazik ki bu reformlarin uygulamaya konduklar iilkede bu deneyimlerin sonucunda

elde edilen basarilar farkli boyutlar kazanmistir. Reform paketlerinden farkli basari
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elde edilmesi, uygulayan iilkelerin yapisal kosullarina ve uygulama etkinliklerine
bagli olarak farklilik gdstermistir™®.

Gegis siirecinin en kapsamli ve ayni Olgiide karmasik yonleri; eski sitemden
kalan baglangi¢ kosullar1 ve ekonomik diizenin tiim kurum ve kuruluslariyla
yapilandirilmas: geregidir. Bu siirecin baslangicindan itibaren Oncelikli olarak
makroekonomik istikrara daha ¢ok vurgu yapilmis ve benimsenen temel stratejilere
dayanarak yapilan reformlarin sonuglar1 farklilik gostermistir. Neo-klasik iktisat
politikalarinin ve bu baglamda IMF, Diinya Bankasi gibi uluslar arast kuruluslarin
makroekonomik istikrar, enflasyon, biitce aciklari, ozellestirme, dig ticaret gibi
bilesenler gbz Oniine alinarak c¢esitli degerlendirme ve ¢alismalar yapilmistir. Ancak
ilgili ilkenin kosullari, blytlikligi kaynak rezervi, sosyal yapisi, kurumlari,
uluslararasi iliskileri ve tarihsel gelisimi dikkate alinmamasi bu politikalarin ciddi
daralma ve toplumsal stres gibi olumsuz sonuglara yol agmasina neden olmustur'®.

Bu politikalarin temelinde kurumlarin yapilandirilmasi, dzellestirme Oncesinde
devlet sektoriiniin kurumsal yonetisimin gelistirilmesi ve devlet roliiniin yeniden
tasarlanmasi yerine ekonomik faaliyetlerden acil olarak ¢ekilmesi bulunmaktaydi. Bu
donemde gecis siirecinde olan iilkelere IMF ve Diinya Bankasi siirdiiriilebilir
bliylimeye ulasilmasi amaciyla "yardim" adi altinda ticari kredilerle destek
saglamaktaydi*®.

Politika belirleyicileri tarafindan kurumsal ve siyasal degisimle desteklenen
makroekonomik istikrar ve makroekonomik yeniden yapilandirilma odak noktalar
haline gelmistir. Uygulama hem 6zellikleri hem de hizi itibariyle farklilik gdstermistir.
Hemen hemen tiim gecis ekonomileri genellikle "biliyiikk patlama" tarzinda olan

reformlar yoluyla ilerleme kaydetmislerdirlgl.

188 Zeynep Arikan, "Gegis Ekonomilerinde Mali Disiplin", Kirgizistan- Tiirkiye Manas Universitesi,
Kiiresellesme ve Gecis Ekonomileri Uluslararasi Sempozyumu, 02-04 Mayis 2002, Biskek-
Kirgizistan, Yaymn No:29 (3),s. 215.

189 Esra Giiler, "Merkezi Planlamadan Piyasa Ekonomisine Gegisin Politik Ekonomisi ve Alternatif
Modeller”, Paradoks-Ekonomi, Sosyoloji ve Politika Dergisi, Ocak 2012, Cilt:8, Say1:01, s. 42.

199 Grzegorz W. Kolodko, "Ten Years of Postsocialist Transition: The Lessons for Policy Reforms*,
The World Bank Development Economics Researsh Group, Policy Research Working Paper No:
2095, April 1999, s. 4.

191 Saul Estrin- Jan Hanousek- Evzen Kocenda- Jan Svejnar, “Effects of Privatization and Ownership
in Transition Economies”, The World Bank Development Economics Department Research
Support Unit,Policy Research Working Paper, No:4811,January 2009, s. 7.
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Svejnar (1991) bu reformlart genel itibariyle ikili bir ayrima tabi tutmustur,
bunlardan birincisi; makro istikrar1 saglama, fiyat liberalizasyonu ve eski sistemdeki
kurumlarin demontajini kastetmekteydi. Makroekonomik strateji kisitlayict mali ve
parasal politikalar;; ticret Kkontrolleri ve ¢ogunlukla sabit bir doviz kurunu
vurgulamaktaydi. Mikro ekonomik strateji ise, konut ve enerji disinda ¢ogu mallarin
fiyat serbestlesmesi yoniinde hizli bir sekilde hareket etmeyi gerektirmekteydi. Cogu
iilkeler, diinya piyasa fiyatlarina dayali kaynaklarin daha verimli bir sekilde tahsisini
tesvik ederek uluslararasi ticarete kapilarmi hizla agmis ve KiT’lere yonelik
stibvansiyonlar1 azaltmiglardir. En son olarak da, vatandaslarina piyasa ekonomisinin
tanitimu ile ilgili aksakliklar1 kabul etmeye daha istekli hale getirmek icin bir sosyal
giivenlik ag1 olusturmuslardir*®?,

Ikincisi ise, piyasa odakli ekonominin daha basarili calismasini saglayacak olan
yasalarin, diizenlemelerin ve kurumlarin gelistirilmesini ve giiclendirilmesini saglayan
reformlart  igermektedir. Bu reformlar biiyilk ve orta Olgekli sirketlerin
ozellestirilmesini, ancak bunun yani sira piyasa odakli yasal sistemin ilgili kurumlar
esliginde yapilandirilmas: ve giiclendirilmesi, uygulanabilir bir ticari bankacilik
sektoriinlin uygun diizenleyici altyapinin, isglicii piyasasi diizenlemeleri, issizlik, sosyal
giivenlik ve emeklilik mevzuati ile ilgili kurum ve parametrelerin ¢ok daha titizlikle
gelistirilmesini ihtiva etmektedir™.

1989 yilinda diizenlenen Washington Uzlagsmasi sonucunda etkili olan
kuruluglarin ehemmiyetine vurgu yaparak mutabakata varilan ve onerilen politikalar
setinin 6zeti on maddede Williamson tarafindan su sekilde yap1lm1$t1r194:

e Enflasyon vergisinin uygulamasin1 gerektirmeyecek derece diisiik biitge
acgiklarinin olmasi;

e Kamu harcamalarinin siyasi olarak daha hassas, daha ¢ok kaynak
aktarilan ve ekonomik getirisinin yliksek ekonomik getiri saglayan,
potansiyel olarak gelir dagilimini iyilestirecek olan egitim, saglik, altyap1

gibi alanlara dogru yeniden yonlendirilmesi;

192 saul Estrin- Jan Hanousek- Evzen Kocenda-Jan Svejnar, a.g.m., s. 11.

193 saul Estrin- Jan Hanousek- Evzen Kécenda- Jan Svejnar, a.g.m., s. 12.

194 John Williamson, Differing Interpretations of The Washington Consensus, Leon Kozminski
Academy of Enterpreneurship and Management (WSPIZ) and TIGER Distinguished Lecturer Series,
No:7, Warshav, 12 April 2005, s. 8.
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e Vergi tabaninin genisletilmesi ve marjinal vergi oranlarinin
diisiiriilmesini saglayacak olan vergi reformunun yapilmast;

e Nihai hedef olarak faiz oranlariin piyasa kosullarinda belirlenmesini
kapsayan finansal liberalizasyonun gerceklestirilmesi;

e Doviz kurunun, geleneksel olamayan ihracatta hizli biiyiimeyi tesvik
edecek Olgiide rekabetgi bir seviyede olmasini saglayacak sekilde
birlestirilmesi;

e Dis ticarette miktar kisitlamalarinin hizli bir sekilde tarifelerle yer
degistirmesi ve agamali olarak tarife oranlarinin diistiriilmes;

e Dogrudan yabanci yatinm girisine yonelik engellerin ortadan
kaldirilmasi;

e Devlet miilkiyetindeki isletmelerin 6zellestirilmesi,

e Yeni sirketlerin piyasaya girisini engelleyen ya da rekabeti kisitlayan
diizenlemelerin ortadan kaldirilmasi;

e Yasal sistemin miilkiyet haklarinin giivenligini saglamasi ve informel
sektore yonelik uygulanabilir hale gelmesidir.

Diinya Bankast 2002 yilinda Dogu Avrupa ve Eski Sovyetler Birligi
iilkelerinin 1991 yilindan 10 yillik bir gegis siirecini incelemeye almistir. Bu
arastirma sonucunda ele edilen veriler ge¢is siireci esnasinda iilkelerin biiyiime ve
performanslart arasindaki farkliliklar giderek yogunlagsmistir. Cikan sonuglarin ¢ok
keskin olarak tilkelerin gecis siirecinde baslangi¢ kosullarmin biiytik rol oynadigi ve
ancak daha ciddi etkenin tlkeler tarafindan tesis edilen reform politikalar1 oldugu
tespit edilmistir. Ayrica bu calisma yeni firmalarin piyasaya girisi ve biiylimesi,
ozellikle kiiciik ve orta 6l¢ekli olanlarin, istthdam yaratma ve ekonomik biiyiimeyi
saglama konusunda biiylik rol oynadigi belirlenmistir. Politika belirleyicilerin
ekonominin yeni sektorlerine yeni firmalarin girisini tesvik stratejisini kullanmaya
yonelmeleri gerekliligine dikkat gekmistirl%.

Bu raporda, "Tesvik Stratejisinin" basarili olabilmesi, ge¢is siirecinin en

basindan itibaren faaliyetini silirdiiren eski ve biiylik yatirimlara siki bir biitce

1% Rita 0. Koyame-Marsh, "The Complexities of Economic Transition: Lesson Form The Czech
Republic And Slovakia, International Journal of Business and Social Science, Vol:2, No: 19,
Special Issue- October 2011, s. 73
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siirlamasi politikasinin bir diger adiyla "Disiplin Stratejisi" uygulanmasi ile olanakli
hale gelebilecegi belirtilmektedir. Gevsek biit¢e kontrolleri; bu yatirimlarin vergilerini,

sosyal giivenlik katkilarin1 ve banka bor¢larin1 6dememelerine yol agmustir'*®,
D. Gecis Siirecindeki Gelismeler ve Reformlar

Washington Mutabakati 1s1g1nda olusturulan "sok terapi" ya da "biiyiik patlama"
diye adlandirilan, es anli radikal olarak kurumlarin sisteminin degisimini kasteden
alternatif bir yontemdir. Genellikle bu yontem diger daha gelismis kurum
sistemlerinin deneyimlerinden esinlenerek ilgili kanunlarin uygulama bulmas: ile
bagdasir. Bu yontemle ilgili yapilan elestiriler hizli ve ani kararlarin alinmasi ve
uygulanmasi, olasi zararlarin 6niine gecilmesi agisindan son derece giic bir durum
olmasidir. Bu yontemin kapsamli olarak uygulanmasindan basarili sonug getiren
orneklere sik rastlanilmamaktadir. Bu tiir reformlar1 gergeklestiren iilkeler arasinda
Vietnam Orne8i gosterilmektedir. Ancak bu iilkede gerceklestirilen bazi reform
faaliyetleri, sok terapi niteliginde olsalar da (6rnegin 1989 yilinda devlet
siibvansiyonlarmin ani olarak kesilmesi) bu reformlarin kademeli olarak
yapildiklarina dair genel goriis daha yayg1nd1r197.

Kademeli gecis olarak adlandirilan ikinci yontem ise, zamanlamaya Onemli
Ol¢iide vurgu yapmakta ve reformlarin sirasiyla ve yavas yavas uygulanmasi
gerekliligini savunmaktadir. Boylece yeni reformlarin birbirlerinin sonuglarini etkisiz
hale getirmeyecek sekilde bir sonraki asamaya gecilebilmesini ancak olumlu sartlarin
varlig1 veya uygun oldugu takdirde miimkiin oldugunu ileri siirmektedir. Kademeli
olarak kamu sektoriiniin etkinliginin azaltildig1 olgiide 6zel sektor etkinliginin daha
baskin duruma gelmesi fikrine dayalidir. Ayrica bu yontem, kurumlarin saglam
yapilandirilmasi ve olusumunun daha yavas ve genis zaman iginde gergeklesmesini

desteklemektedir®®®.

1% Betiil Yiice Dural, Ge¢is Ekonomileri-Plandan Piyasaya, Beta Yayinlari, 1. Baski, Yaym No:
1780, Isletme Ekonomi Dizisi: 219, Istanbul 2007, s. 34.

Y97 Viktor Polterovich," institutional Reform Strategies: Promising Trajectories”, Economis and
Mathematical Methods Journal, Vol:42, No:1, 2006, s. 8-10.
http://mpra.ub.uni-muenchen.de/22000/1/MPRA _paper_22000.pdf, (Erigim Tarihi: 29.12. 2013.)

19 Karsten Staehr,” Reforms and Economic Growth in Transition Economies: Complementarity,
Sequencing and Speed”, Bank of Finland Institute for Economies in Transition (BOFIT),
Discussion Papers, No:1, 2003, s. 8.
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Tarihte gbzlemlenen kurumsal yap1 olusturma deneyimi, uygulanmasi
(kurulmasi) herhangi bir gegis iilkesi i¢in Oncelik olan kurumsal degisikliklere
(kurumlara) dikkatleri ¢ekmektedir. Bunlar; vyasal olarak miilkiyet iliskilerinin
saglanmas1 (kanun, yasalar ve bunlarin uygulanmasi i¢in uygun mekanizmalar),
sozlesme hukuku, isglicii piyasast mevzuati (grev yasalari, is¢i ve igveren iliskileri,
sosyal giivenceler bunlara dahil), rekabet yasasi ve anti trost yasalaridir. Ancak temel
kosullarin saglanmasi ve serbest piyasa ekonomisinin gelisimine engel olmayan
hukuksal garantilerin ("oyun kurallar1"), yani verimli emek ve saglikli rekabet
kosullarlinin saglanmasi1 durumunda, en cazip olan milli gelisme modeli se¢me
konusunu agmak miimkiin hale gelebilir*®.

Bu stratejiler géz Oniline alindiginda her ikisinin de uygulamasi iizerine
tartismalar meydana gelmistir. Hizli politika faaliyetleri sadece bazi1 reform konusu
olan alanlart i¢in miimkiindii. Bunlar; fiyat ve ticaret liberalizasyonu, enflasyonun
dengelenmesi ve beklide kiiciik olgekli Ozellestirme igin gegerli olan sok terapi
reform politikalaridir. Ancak digerleri i¢in asikdr olan durum bu uygulamalarin
zaman alacag1 yoniindeki fikrinin gergegidirzoo.

1. Ekonomik Reformlar

Etkili bir ekonomik gecisin esasinda devlet kurumlarinin ve politika
belirleyicilerinin teknik ve siyasi konularin yapilandirilmasi ve uygulamasi esnasinda
sergileyecekleri yetenek ve kapasitelerine baglidir. Ulke deneyimleri kadar iilkeler
aras1 ampirik ¢aligmalarin gosterdigi gibi ekonomik gecisin ve bilylimenin anahtari
tilkedeki siyasi rejime bagli olmadigi, kurumlarin kalitesi ve bunlarin etkilesimi yani
sira devlet ve Ozel sektdr arasindaki iligkilerin ¢ok Onemli belirleyiciler oldugu
kan1t1anm1§t1r201.

Ornegin, Cin hiikiimeti bir yandan geleneksel ve stratejik sektdrdeki firmalara

yonelik korumaci destegini ve miidahaleciligini siirdiiriirken diger taraftan kaynak

%9 M.N. Kim-V.M. Berejnoy- S.Y. Deforj, "Ob Opite Institutsionalnogo Stroitelstva Sotsialnoy
Rinochnoy Ekonomiki" ("Sosyal Piyasa Ekonomisinin Kurumsal Yapilandirilmas1 Deneyimi
Hakkinda"), Nauchniye Trudi DonNTU, Seriya Ekonomiceskaya, Say1:69,s. 11,
http://www.library.dgtu.donetsk.ua/fem/vip69/69 01.pdf, (Erisim Tarihi: 29.12.2013.)

209 Stanley Fisher- Ratna Sahay,"The Transition Economies After Ten Years", NBER Working Paper
Series No: 7664, April 2000, s. 11.

201 joachim Ahrens,"Governance In The Process Of Economic Transformation”, April 2006, (PFH
Goettingen), s.6., http://www.oecd.org/dac/governance-development/37791185.pdf (Erisim Tarihi:
29.12. 2013.)
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tahsisi ile ilgili merkezi kontroliinii gevseterek karsilastirmali dstiinliikleri olan
sektorlere yeni firmalarin girisini kolaylastirarak 1978 yilinda gegis reformlarini
uygulamaya baslamistir®®?.

Belarus ve Ozbekistan &rnekleri, neticede farkli sonuclar elde etmis
olmalarina ragmen, gecis doneminde ekonomik ve siyasal anlamda benzer eylemler
sergilemislerdir. ilk olarak, bu iilkelerin hiikiimetleri ani dzellestirme ve asir1 varlik
kaybini1 onlemek amaciyla devlet isletmeleri lizerinde yeterince dnemli Olclide siyasi
kontrole sahiplerdi. Bu tiir kontrol her zaman etkili olmamustir, Ozbekistan ihracatinin
yaklasik %20°ndeki tutarin1 oldukea biiyiik sermaye kagist ile karsilasmustir. ikincisi
ise, bu hiikiimetler iiretimi devam ettirmek adina, oncelikli devlet isletmelerinin ve
bu tiir biiyiik 6lcekli kimyasallar ve otomobil (Ozbekistan), tarim ve konut (Belarus)
gibi sektorlere kaynaklarmn kanalize etmektelerdi. Ozbekistan’da bu uygulama pamuk
ve altin ihracatina yonlendirildi, bunun yani sira agilan petrol yataklarindan elde
edilen, onemli Olgiide daha iyi fiyattan diger pazarlara ihracat yapmaktaydi. 1996
yilinda bu egilim, tiim ihracat gelirlerin %60’lik payma ulasarak, iilkeyi petrol
ithracatcist haline doniistiirdii. 1996-1998 yillar1 arasinda GSMH’ nin yaklasik %4-
5’ni olusturan transferler tarima kars1 ayrimci politikalarin etkisinden dolayiydi. Bu
ek olarak, desteklenen sektorlere kaynak aktarma amagli kullanilan kamu bankalar
bliyiik kayiplara ugrama tehdidi ile yiiz yiize gelmislerdir. Belarus i¢in kaynaklarin
kullanim1 agisindan, Rusya ile son derece elverisli olan sartlarda mal-igin-enerji takas
firsatlari olusmustu203.

2. Maliye ve Para Politikasi

Ortodoks istikrar politikalarinin ana amaci kisa siirede enflasyonu dnlemektir.
Bu politikalar teorik acidan Monetarist yaklagim ile ortiismektedir. Ortodoks istikrar
politikalarinda kullanilan araglar; para arzinin kontrolii, kamu agiklarmin azaltilmasi,
doviz kurunun devaliie edilmesi, fiyatlarin serbest birakilmasi ve siibvansiyonlarin
kaldirilmasidir. Ortodoks istikrar politikalarinda kisa donemli politikalar daha c¢ok
parasal araclarin kullanilmasina oncelik verir. Mali araclarin kullanilmast ise, kisa

204

donemde ikinci plandadir™. IMF tarafindan gelismekte olan iilkelerde, enflasyon ve

22 Yiice Dural, a.g.e. s. 39.

203 \World Bank(2002), a.g.e. , s. 5.34.

204 A. Kemal Celebi, Tiirkiye’ de Ekonomik Istikrarsizhgin Dissal- Yapisal Nedenleri ve Istikrar
Politikalari, Emek Matbaacilik, Manisa 1998, s. 53.
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O0demeler dengesi sorunlarinin ¢éziimii i¢in Onerilen programlar bu politikalardan
ibarettir.

Heterodoks istikrar programlari ise, siki para ve maliye politikalarinin yam
sira kapsamli iicret kontrolleri gibi gelir politikasini icermesi istikrar uygulamasinda
bir sok tedavisi yonteminin se¢ilmis olmasi nedeniyle s6z konusu yeni programlara
"heterodoks sok" denilmektedir. Bu programlarin amaci, ekonomik faaliyetlerde ve
istthdam diizeyinde bir gerilemeye yol agmadan, fiyat ve iicretler gibi nominal
degiskenlerin kontrolii ile kisa bir siirede ve kesin olarak enflasyonu/hiperenflasyonu

diisiirmektir 2% .

Heterodoks istikrar programlarinin uygulanmasinda enflasyonist
bekleyislerin kirilabilmesi i¢in bir anahtar fiyat belirlenir ve ticretler donduruldugu
zaman doviz kurlar1 da sabitlestirilir. Bu politikada kullanilan anahtar fiyat nominal
¢ipa (anchor) olarak adlandiriimaktadir®®.

Bu iki istikrar programi diinyada ki bir¢ok tilkede 1980-1990 yillarinda,
yiilksek enflasyon sorunun ¢o6ziimii olarak c¢esitli c¢ipa kullanarak uygulama
bulmuslardir.

Merkezi ve Dogu Avrupa iilkelerinin ¢ogu heterodoks politikalari tercih ettikleri
yoniinde diisiince mevcuttur. Genel olarak bakildiginda, gelirler kontrolii esliginde
siki para ve maliye politikalar1 siirdiiriilmekteydi. Ornegin, Polonya’da kamu
sektorliinde enflasyonun oranlarinin gelir endeksinde, vergiler araciligi ile ticret
fonlarindaki artiglar kisiimaktaydi. Boylece Polonya’da enflasyon oranlar1 1990°da
%600’den 1994°de %30’a kadar distriilmiistiir. Buna karsin, GSMH’ daki artis
%4,5’dan %11,5’e kadar yiikselmistir. Cek Cumbhuriyetinde 1991-1994 yillan
arasinda enflasyon %45’den %9’a diiserken GSMH 1,5’den % 10’ a yﬁkselmistir2°7.
Boylece doniisiimiin ilk etaplarinda ulusal c¢ikti diisiisiiniin derinligi ve hizi
ekonomideki baslangictaki orantisizliklarin varligt ve biiyiikk o6l¢iide bunlarin

giderilmesine bagliydi. Bir dizi arastirmada (Wolf (1997), Harvylyshyn- lzvorski-van
Rooden (1998), Berg-Borzensztein-Sahay-Zettimeyer (1999) ) ekonomik reform ve

2% yusuf Bayraktutan, "IMF Istikrar Politikalarmm Dogu Asya’da Ekonomik Performans Sonuglar1",
Kocaeli Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Say1:3, Yil: 2002, s. 4.

206 Fatih Cin-Bilge Koksel Yalgmm- Kemal Dogru, "Heterodoks Politikalar Isiginda Tiirkiye’de
Uygulanmakta olan Isitkrar Progranu ve Bir Degerlendirme”, I.U. Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi,
No0:23-24, (Ekim 200-Mart2001), s. 69.

27 M.L.  Zelenkevich, Makroekonomicheskaya Dinamika i Denejno-Kreditnaya
Politika(Makroekonomik Dinamikler ve Para-Maliye Politikas1), BGU, Minsk 2003, s. 139.
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1990 ve 1993 yillar1 arasinda GSMH’ daki biiyliime oranlar1 arasinda U- seklindeki

bir baglanti ortaya ¢ikmistir®®,

Tablo 3. GSMH’daki Reel Dalgalanma, 2000 Yilina Endeksli %

Ulke 2000 y1l1 endeksli (1989 y111-%100)
Bulgaristan 70,7
Cek Cumhuriyeti 96,7
Estonya 88,6
Hirvatistan 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 Ekonomigeskiy Jurnal (Rusya Ekonomi Dergisi), Yil: 2000, Ne
5- 6, s. 62. den aktaran, M.L. Zelenkevich, Makroekonomicheskaya Dinamika i
Denejno-Kreditnaya Politika (Makroekonomik Dinamikler ve Para-Maliye
Politikasi), BGU, Minsk 2003, s.151.

MDA ve BDT iilkelerinin enflasyonla miicadele dinamikleri arasindaki fark
cogunlukla farklilagan istikrar programlari ile agiklanmaktaydi. MDA (Slovenya
haric) iilkeleri istikrar programinda cipa olarak sabit doviz kurunu kullanirken, BDT
iilkeleri ise, enflasyonu doviz kuruna miidahale etmeden istikrar1 saglama
girisimlerinde bulunmuslardir. Ancak BDT iilkelerinin baslangi¢ kosullari istikrarin
parasal araglara miidahale esasina dayali olarak saglanmasi ig¢in son derece olumsuz
hal tasidiklarindan, sonrasinda hemen hepsi resmi ve resmi olmayan sekilde ulusal

para birimlerini ABD dolarina baglamlslardlrzog.

2% Oleh Havrylyshyn- Ron van Rooden, “Institutions Matter in Transition, but so do Policies”, IMF
Working Paper, March 2000, s. 3.

209 Aleksandr Chubrik, "Obshiy Obzor Razvitiya Ekonomik Stran SNG v 1991-2003 Godah"(BDT
Ulke Ekonomilerinin 1991-2003 Yillar1 Aras1 Genel Gelisimine Bakis), Studies&Analyses / Center
For Social and Economic Research, No: 303, Varshova 2005, s. 10.
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3. Yapisal Reformlar

Cogu BDT iilkelerinde verimliligin artirilmas: i¢in devlet harcamalarinin
azaltilmas1 miimkiin olan en kotii yontemle gergeklestirildi; herhangi bir tutarli plana
uyulmamast durumu ve devlet taahhiitlerinin yeniden degerlendirmeye tabi
tutulmadan yapilmasi s6z konusuydu. Fiilen gegis siirecinin hakim oldugu tilkelerde
devlet harcamalarinin azaltilmasina kayit dist ekonomisinin payinin artmasi eslik
etmistir. Neticede, gelir esitsizliklerinde goriilen artislar ekonomik biiylime iizerinde
zararli bir etki yaratarak toplumsal hosnutsuzlugu ve yatirim ikliminin giivensiz hale
gelmesine neden olmustur. Bunun yani sira yapisal reformlara ve makro stabilizasyon
politikalarina karsi ¢ikan lobilerin olusmasini tetiklemistir. Sadece GSYIH’ larmin
icinde devlet harcamalari payinin diisiik gerileme payina sahip olan (Merkezi Avrupa,
Estonya, Ozbekistan, Belarus) gibi iilkeler esitsizliklerin artisin1 makul simirlar i¢inde
tutmay1 basarmuslardir®™®.

Merkezi Avrupa Blok’u iilkelerindeki GSMH’ daki kiimiilatif adaptasyon
diisiisii %15 kadar ulagsmis ve 1992 yilinda durmustur, ayn1 zamanda BDT iilkeleri
%40 tizerindeki cikt1 diisiisii ile kars1 karsiya kalmiglardir. 1998 yilinda bu rakam
gittikge diigerek, en alt smira gelmistir. Bu gerileme COMECON (Karsiliklh
Ekonomik Yardimlagsma Konseyi) ve Sovyetlerin dagilmasi esliginde meydana gelen
dis soklar nedeniyle baslamistir. Fiyat liberalizasyonu, fiyatlarin yapisini degistirerek
eski fiyat yapisi lizerine kurulu olan {iretim zincirlerinin kopmasi ve negatif katma
deger yaratan sirketlerin yok olmasina neden olmustur. Sosyalizm doneminin son
yillarinda parasal genisleme (monetary overhang) fiyatlarin artisini tetiklemistir.
Ozellikle enerji kaynaklarina sahip olmayan iilke ekonomilerinin bu kaynaklarin
ithalati i¢in siibvansiyon ayrilmamasi durumu ¢ok biiyiik etki yaratmlst1r211.

Baslangi¢ kosullar1 gecisin sonuglarina 6nemli etkide bulunmustur. Cok diisiik
gelisme seviyesinde gecis siirecine giren iilkeler genelde otoriter devlet egemenligini
korumus ama bunun yaninda da birkag piyasa ekonomisi reformunu uygulamislardir.
Ayni sekilde, eger lilkelerde reform oncesi planli ekonomide biiyiik makroekonomik
aksakliklar yasasaydilar ve piyasa ekonomisine daha yabanci olsalardi siyasi ve

ekonomik reformlar1 lstlenmeleri daha muhtemel olurdu. Diger taraftan, cografik

219 \/ladimir Popov, “"Lessons From The Transition Economies”, Uni-Wider, United Nations
University Research Paper No: 2009/15, March 2009, s. 11-12.
1 Chubrik, a.g.m. s. 7.
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kosullar kendi basina (per se) siyasi ve ekonomik reformlarin sonucunda sadece
kiigiik bir rol oynamustir.?*?

Cogu gecis ekonomisi iilkeleri 6zellikle Eski Sovyet ekonomisinin tek bir
birim olarak planlanmas1 belirli iilkelerin hammadde tedarik¢isi (Orta Asya) olmasi
digerlerinin de imalat¢ iilke profilinde daha sanayilesmis olmalarina neden olmustu.
Boyle bir durumda tam anlamiyla parcalanmis bir planli ekonomiden kalan iilkeler
ekonomilerini yeniden revize ederek kendi basina ayakta kalma gaba51ndayd11ar213.
Ciddi soklarla karsi karsiya kalan ilkeler, kurumsal ve teknolojik baglantilarin
¢okiist, tiretim ve ¢ikt1 teslimati i¢in girdi tedarikinin kesintiye ugramasi sirketleri zor
duruma sokmus kapanmalara sebep olmustur. Merkezi biit¢e transferlerinin kaybi ve
siibvansiyonlu enerji ithalatinin kaldirilmasi agir maliyetlerin olusmasina neden
olmustur214.

Sovyetlerin dagilimi ile geleneksel merkezi planl sistemden vazgegilmesi ve
tilke ekonomilerinin disa agilmasi ile beraber ekonomik koordinasyon ve iligkilerin
kopmasi1 aligilmis mal piyasalarinda da aksakliklarin yasanmasina neden olmustur.
Bunlara, 6deme mekanizmalarinin bozulmasi, giimriik engellerinin ortaya ¢ikmasi ve
iilkelerin milli paralarini tedaviile sokmalar1 neden olmustur. Sovyet doneminde
iilkeler aras1 mal aligverisi iilkelerin GSMH’ nin % 21° ken, 1998 yilinda BDT
ilkeleri arasinda bu oran % 6 diismiistiir. Biitiim bunlarin hepsi nihaiyi mal iiretimi
yapan sektorlerde azalmalara neden olmustur®™.

Batidaki post- komdiinist iilkeler digerlerine goére daha olumlu kosullara
sahiplerdi, bu da siyasi reform siirecine ivme katmasiyla beraber siyasi ve ekonomik
reformlarin takip etmesine yol agmistir. Orta Asya Cumbhuriyetleri daha zayif
baslangi¢ noktalar yliziinden bir nevi "tuzak" halini alan birkag¢ siyasi ve ekonomik
reform uygulamakla kalmigtir. Balkanlar, Bati BDT iilkeleri ve Kafkasya’da kalan

"

post-komiinist {iilkeler "ara" denilebilecek baslangic kosullarina sahiplerdi. Bu

iilkelerdeki muhtemel i¢ veya dis uyum asamasindaki karsilastiklar1 soklar ve ayrica

212 Karsten Staehr (b), "Linkages Between Political and Economic Reforms in Post-Communist
Countries", Nordic Journal of Political Economy, Vol:32, Year:2006, s. 134.

23 Richard Pomfret, "Central Asia Since 1991: The Experince of the New Independent States”, OECD
Development Centre, Working Paper No:212,July 2003, s. 12.

2 World Bank, Transition: the First Ten Years (Analysis and The Lessons for Eastern Europe and
Former Soviet Union), Wahington 2002, s. 13.

215 Askar Akayev, Perehodnaya Ekonomika Glazami Fizika (Bir Fizik¢inin Bakis Acisiyla Gegis
Ekonomisi), Ugkun, Bigkek 2000, s. 25.
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muhtemel ekonomik denge ikili gecis siirecinde reformlarin uygulamasima 6nemli
etki etmistir®™®.

Savunma harcamalarinin azaltilmasi, devletin sanayi sektoriinde daha az tiretim
yapmasi ve bu sektorden nerdeyse cekilmesi sonucunda belirgin olarak yapisal
degisiklikler meydana gelmistir. Ayrica, "kolhoz ve sovhoz" (kolektif ve devlet
ciftlikleri) sistemi biitceden gelen yardimlara ihtiyag duydugundan dolayi, birgok
iilkede miilkiyet hakkinin yapisini degistiren tarim reformlar1 gerceklestirilmistir.
Fiyat liberalizasyonu sonucunda ithal iirlinler yerli liriinlerin yerini almaya baslamis
ve devlet siibvansiyonlarinin azaltilmasi sonucunda tarim iriinlerinde giin gectikce
azalma goriilmiistiir. 1991- 1994 yillar1 arasinda GSMH’ da sanayinin payr BDT
tilkelerinde ortalama %14, 1997-2003 yillarinda ise %3’e kadar azalmistir. Boylece,
sanayi sektoriinden hizmet sektoriine aktarilan kaynaklar bu sektoriin payinin artmasi,
sonrasinda GSMH’ daki biiyiimenin "lokomotifi" haline gelmistir®"’.

Ayrica, kurumlarin gelistirilme seviyesinin, belirli cografik diizen iginde
meydana geldigi saptanmistir. Bazi iilkelerin kurumsal gelismisligi biiylik 6l¢iide
tilkelerin bolgesel cevrelerine bagli olarak mekansal kiimeleme olgusuna yol agmuistir.
Komsu tilkelerin ve ticari ortaklarin deneyimleri ile yapilandirilan kurumlarin bir nevi
"ithalat" ayrica son derece sasirtic1 etkilere sahip oldugu sdylenebilir. Kurum
yapilarinin kismen ticari iliskilerden dolay1 olusan aktarim sonucunda meydana
gelmistir.  Gegis iilkelerinin dis ticarete katilmalar1 ile beraber kurumlarin faaliyet
talepleri artmis ve bdylece daha yiiksek gelisme seviyesine sahip olan iilkelerdeki
deneyimlerin 6rnek alinmasina neden olmustur218.

4, Ozellestirme

Gegis siirecinin baglangicinda yapilan yorumlarda 6zellestirme, merkezi planl
ekonomiden serbest piyasa ekonomisine gecisin sembolii olarak goriilmekte ve kamu

miilkiyetindeki isletmelerin Gzellestirilmesiyle merkezi planlama sistemindeki

216 Staehr, a.g.m. s.135.

27 Chubrik, a.g.m. s. 18-19.

28 | M. Freinkman-V.V. Dashkeev- M.R. Muftiahetdinova, "Analiz institucionalnoy Dinamiki v
Stranah s Perehodnoy Ekonomikoy"(Gecis Ekonomisi Ulkelerinde Kurumsal Dinamikler Analizi) ,
Institut Ekonomiki Perehodnogo Perioda, Nauchniye Trudi No: 126, Moskova IEPP 2009, s. 155-
116.
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kaynaklarin verimsiz olarak kullanilma durumunun sona erdirilecegi ve gecis
ekonomilerindeki yasam standartlarim yiikseltecegi beklenmekteydi®*®,

Gegis tlkeleri, 1990 yilindan itibaren bir yandan siki maliye ve para politikalari
uyguladiklar1 gibi bir yandan da dis ticaretin liberallestirilmesi, 6zellestirme ve
yabanci sermayenin tesviki gibi unsurlart hizli ekonomik gelisme ve kalkinmanin
saglanmasi icin genis kapsamli bir sekilde uygulamaya koymuslardir. Uygulanan
ekonomik politikalar, yabanci sermayeli firmalar1 o6zellikle Ozellestirilen devlet
firmalarina yatirrm yapmaya ydnlendirilmeyi amaglamaktadir. Ozellestirme yoluyla
yabanci sermayenin iilkeye c¢ekilmesinde cogunlukla devlet miilkiyetinde olan
Ozellestirilen firmanin hisse senetlerinin yabanci firmalarca satin alinmasina izin
verilmesi yontemi uygulanmaktadir. 1994 yilindan itibaren 6zellestirme ve yabanci
sermaye yatirimlari arasindaki iligki belirgin olarak Polonya, Macaristan, Cek ve
Slovak Cumhuriyetleri’nde gériilmiis ve giderek hiz kazanmistir®?°.

Birgok iilke baslangigta dzellestirme siirecine izin verme taraftari olmadig gibi,
bu tavirlar1 yabanci yatirimcilara karst da ayni vaziyetteydi. Ancak, yabanci
yatirimcilara yeniden yapilandirilmak iizere sirketlerin satilmasi ve bu uygulamalarin
goreceli olarak basarili olmasi, bu siirecin diger gecis ekonomileri tarafindan taklit
edilmesine neden olmustur. Ik onceleri bu iilkelerde gerceklestirilen dzellestirme
kitle ilkelerine dayali olarak "kitle 6zellestirmesi" (0nceligin {ilke niifusunda olmast)
seklinde devam etmekteydi. Ancak Slovenya farkli bir yonetim geleneklerine sahip
oldugundan dolay1, 6zellestirme siirecini tamamlama araci olarak yabanci yatirimlari
kullanmam1§t1r221.

Piyasa ekonomisine gecis ile Cekoslovakya’da devlet miilklerinin satilmasi iki
asamal1 Ozellestirme ile gerceklestirilmeye calisilmistir. Mayis 1992 de baslayip
1993 ortalarinda biten birinci etap Cekoslovakya zamaninda yiiriitilmistiir. Slovak
Cumhuriyeti, Cek Cumbhuriyetinin 6zellestirme modelini temel alan ve 200 biiytik
firmay1 kapsayan Ozellestirmenin ikinci etabi 1994 yilinda kupon yontemiyle

uygulanmaya konmustur. Hiikiimetin degismesi ile 6zellestirme metodu 1995 yilinin

29 Haluk Tandircioglu, "Gegis Ekonomilerinde Ozellestirme", Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt: 4, Say1: 3, Y1l: 2002, s. 209.

220 yiice Dural, a.g. €., s. 89.

221 Jensen, a.g.m. , s. 887.
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ortalarinda bono kullanilmasi yolu se¢ilmistir. Bu yillarda 6zellestirmenin ¢ogu direk
satis seklinde yapilmistir®?,

Hiikiimetin bankalar iizerinde kontroliinii siirdiirdiigii, devletin kamu finansmani
icin banka kaynaklarina bagvurdugu ve yatinnmlar igin izlenen yiiksek faiz
politikasinin 6zel sektorde gerginlik yaratmistir. Dis kaynaklar yerine kendi 6z
kaynaklarmi kullanarak yabanci sermayeye yeterince 6nem vermemesi elestirilere
neden olmusturm.

Yabanci yatirimlar i¢in oldukga cazip bir iilke olan Cek Cumhuriyeti’nde 1997
yilt sonu itibariyle kayitli tamamen yabanci veya kismen yabanci ortakli sirketlerin
sayis1 47.000° ye ulasmustir®®. Dogrudan yabanci yatirimlar, Cek sanayisinin rekabet
ve Uretim kapasitesini arttirarak 1990-1995 déneminde %50 ulagmistir. Yabanci
yatirnmlarin en biiyiik pay1 bankacilik, ulastirma ve telekomiinikasyon, tiitiin isletme
ve gida sanayine yoneltilmistir?®°.

Dogu Avrupa iilkeleri arasinda ilk oOzellestirme programina girisen {iilke
Macaristan’ dir. Basariyla yiiriitiilen 6zellestirme faaliyetleri 1996 yili sonu itibariyle
GSMH’ nin %75 gibi biiyiik bir boliimii 6zel sektoriin eline gegmistir. 1997 yilinda
bu oran %80’ a ulasmistir. Reform siirecinin beraberinde benimsenen dis ticaret
politikasi, dis pazarlarin ve dis ticarete konu olan irlinlerin c¢esitlendirilmesi
hususunda 6nemli noktaya gelinmistir®?®,

Gegis lilkelerinin ¢ogu i¢in oOzellestirme politikalart 1994 ve 2000 yillart
arasinda dogrudan yabanci yatirimlarin anlasilmasi agisindan bir ¢éziim yolu
olmustur. Ozellestirmenin 2000 yillara kadar olan ilk dalgas: tipik olarak imalat
lizerine yogunlasan yabanci yatirimlardan ibaretti, bundan sonrakiler ise hizmet
odakl1 olan yabanci yatirimlar olmustur. Benimsenen 6zellestirme yontemleri, bunlara
yabanci yatirimcilarin da dahil olmak iizere, bu siire¢ icinde ¢ogu iilkede baskin
olarak 6zellestirmenin satin alma yoluyla ger¢eklestiginden dogrudan yabanci yatirim

girislerinin temel belirleyicileri durumundaydi®®’,

222 {stanbul Ticaret Odasi (a), Slovakya Ulke Profili, Yaym No: 1998-35, Temmuz 1998, s. 26.
2iTO (a), a.g.e., s.27.

224 stanbul Ticaret Odasi(b), Cek Cumhuriyeti Ulke Profili, Yaym No: 1998-36, Temmuz 1998, s.
22.

5 1TO (b), a.g.e. , 5.23.

228 fstanbul Ticaret Odasi (ITO), Macaristan Ulke Profili, Yayin No: 1998-3, Ocak 1998, 5.18-19.

227 Jensen, a.g.m., 5.887-888.
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BDT iilkelerindeki yatirimlarin kapsami ve yapisi arasindaki fark oldukca
belirgindir. Aynit zamanda yatirim siirecinin ortak 6zellikleri finansal kaynaklarin
eksikligi ve temel fonlarin yenilemesi kapsamindaki diislis ve milli yatirnm program
ve projelerinin minimize edilmesi olarak siralanabilir. Tarim ve sanayideki sermaye
yatinmlarinda hemen hemen tiim Eski Sovyet ekonomilerinde azalma meydana
gelmistir. Yatirimlarin canlanmasi genel olarak petrol, dogal gaz ve elektrik enerjisi
alanlarinda dikkat ¢ekmektedir. Yatirim faaliyetleri hayati 6nem tasiyan tarim, saglik
ve hafif sanayi sektorlerden daha c¢ok ihracat endeksli petrol, dogal gaz iiretimi ve
hammadde iiretimini gelistiren alanlara kaymistir®,

o. Gegis Siirecindeki Ulkelerin Vergi Sistemlerinde Yasanan Gelismeler

Gecis  doneminde  karsilasilan  genel  hususlar;  devletin  ekonomik
faaliyetlerindeki hacminin biiylimesi, 6demeler dengesinin verdigi agiklar, ekonomik
kayit disiligin giderek fazlalasmasi, borglanma politikalari, vergi gelirleri ve kamu
harcamalarimin etkinlik ve verimlilik saglayacak sekilde denetlenmesi olarak
karsimiza cikmaktadir. Devletin biitce acigmi azaltmak icin gelirleri arttirici ve
harcamalar azaltic1 yonde siki maliye politikas: izlemesi gereklidir. Bunun i¢in vergi
sisteminin ve vergi idaresinin daha etkili hale getirilmesi 6nem taslmaktadlrzzg.

Sovyetler Birligi doneminde yiirlirliikte olan vergi sistemi ciro ve devlet
tesebbiislerinin karlar1 tizerinden alinan vergilere dayaniyordu. Vergi yonetimi etkin
ve gelismis olmaktan ¢ok uzakti. Maliye teskilatinin etkinligi zayifti ve biitce
tahsisleri onceden tespit edilmis bazi orant1 ve kriterlere gore yapilmaktaydi. Serbest
piyasa ekonomisine gecisle ve fiyatlarin serbestlesmesi ile geleneksel vergi yapisinin
degismesi ve piyasa sartlarina uygun hale gelecek kadar gelistirilmesi gerekmekteydi.
Devlet tesebbiislerinin 0Ozellestirme yoluyla kiiciik ve orta Olcekli isletmelere

déniismesinden dolay: sirketlere yonelik yeni vergi diizenlemeleri gerekmistir®®,

228 Vyacheslav Komarov, "Sodrujestvo Nezavisemith Gosudarstv:Transaziiskii Koridor Razvitiya"
(BDT:TransAsya Gelisim Koridoru), Tsentralnaya Aziya i Kavkaz, No:l (37), 2005, s. 165.
http://cyberleninka.ru/article/n/sodruzhestvo-nezavisimyh-gosudarstv-transaziyskiy-koridor-razvitiya,
(Erisim 07.01.2014.)

2 Nazim Cayalbas- Zubeyr Yildirim, "Ge¢is Ekonomilerinde Biitce Agiklarinin Nedenleri: Polonya
ve Kirgizistan Ornegi", Sosyoekonomi, Ocak- Haziran 2008-1, 138.

%0 Serpil Agcakaya, Gecis Ekonomilerinden Orta Asya Tiirk Cumhuriyetleri’nde Biitge Yonetimi ve
Mali Disiplin Sorunu, Akademik Bakis, Sayi: 16, Nisan 2009, s. 7.

75


http://cyberleninka.ru/article/n/sodruzhestvo-nezavisimyh-gosudarstv-transaziyskiy-koridor-razvitiya

Cogunlugu devlet miilkiyetinde olan biiylik sirketlerden toplanan vergi
gelirlerinin azalmas1 nedeniyle, kiiciik ve orta boy girisimlerin vergi yiiklerini
arttirilarak telafi edilmeye calisilmis, ancak beklenen olumlu sonu¢ elde
edilememistir. Bundan dolayi, vergi oranlarmnin yiikseltilmesi ve siklikla "ad hoc™
yeni vergilerin ylriirlige konulmasi vergi sisteminde yama olarak adlandirilan
degisikliklere yol agmistir. Vergi idaresinin etkinsizligi, vergi sistemindeki siirekli
yapilan degisiklikler vergi miikelleflerinin zaten vergilendirilmeye alisik
olmamalarindan asir1 bir yiik olarak gérmelerine neden olmustur. Boylece vergiden
kaginma ve kacakeilik sorunun daha baskin goriilmesi vergi gelirlerinin arttirilmasi
agisindan biiyiik tehdit olarak goriilmektedir®®’,

Gecis asamasinda yeni bir vergi sisteminin ve yapisinin olusturulmasi bu siirecin
en karmasik kisimlarindan biri olarak ifade edilebilir. Fiyat liberalizasyonu, tekelci
yapinin tasfiyesi 6zellestirme yaninda bir ilk olarak Kurumlar Vergisinin uygulamaya
konmas1 biiyiik ilgi ¢eken hususlar olmustur. Ozel sektorii gelistirerek piyasa
ekonomisini kurmay1 amaclayan ge¢is ekonomilerinde daha gelismeye muhtag¢ olan
KOBI’ lere uygulanan yiiksek vergi oranlari etkin bir miiessese olmadig1
sdylenebilir®®.

Bir vergi sisteminin olmamast nedeniyle kroniklesen biitce aciklar1 ortaya
cikmistir. Gegmisten gelen iy1 bir mali sisteme sahip olunmamasi ve bu reforma tabi
tutmada yetersiz kalinmasi, mali dengenin saglanmasini gittikce zorlagtirmugtir®,

29 gecis llkesinin panel veri analizine dayanarak yapilan calismada, iilkelerin
biitce dengelerindeki bozulmalarin 6zellestirmeden kaynaklandigi, O6zellikle de
Ozellestirme ve vergi gelirleri arasinda ters bir iliskinin oldugu saptanmustir.
Zamaninda gerceklestirilmeyen vergi reformlarinin ve oturtulmayan vergi idaresinin
piyasa odakli bir ekonomide biit¢e siirecinin ve Ozellestirmenin etkinligi agisindan
negatif sonuglara neden olabilecegini gdstermistir. Ozellestirme esnasinda ve
sonrasinda gecis ekonomilerinin yatirim c¢ekebilmeleri i¢in maliye politikasinin
araglar1 olarak vergi muafiyetleri ve tercihli vergi rejimleri gibi uygulamalarin

yaygmligr vergi matrahindaki eksilmelere neden olmustur. Bu gelir kaybi gibi

#1 Ahmet Utkuseven- Ali Riza Gokbunar, "Gegis Ekonomilerinde Vergi Idaresinin Yeniden
Yapilandirilmas: Uzerine", Akademik Bakis, Say1:6, Mayis 2005, s. 1.

232 Asuman Altay, Gegcis Ekonomilerinde Devletin Ekonomik Rolleri, Gorevleri ve KOBI’lerin
Durumu, 1.U. iktisat Fakiiltesi, Maliye Arastirma Merkezi Konferanslar1 41. Seri/ Y11 2002, 5.81.

2% Merig, a.g.m., s. 133.
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olumsuzluklarin giderilmesi i¢cin Dogu Avrupa iilkelerinin Katma Deger Vergisi gibi
yeni tedbirlerin kullanilmasi 6rnek olarak gosterilebilir. Bunlara bir diger 6rnek de,
reformlarin benimsenmesi agisindan kolaylik sunan vergi tesviklerinin imtiyazli

olarak saglanma51d1r234.

. KAZAKISTAN

Kazakistan Sovyet sistemi igerisinde dogal kaynaklar, metaliirji, maden
cikarimi ve bugday iretiminde ihtisaslasma oldugundan dolayr bagimsizlik
sonrasinda da iilke ekonomisi bu alanlara yabanci yatirnmcilart c¢ekerek iilke
ekonomisini kalkindirmaya ¢alismistir. Kazakistan dis ticaret yapisina bakildiginda
petrol ve petrol {irlinleri, demirli metaller, kimyasallar, makineler, hububat, yiin, et,
komiir gibi daha ¢ok hammadde ve yart mamul {iriinleri ihracatinin yani sira makine
ve ekipman, metal iiriinler ve gida maddeleri gibi tilketim mallarinin ithalatina dayali
oldugu goriilebilir®®>.

1992- 1995 déneminde Kazakistan’ in GSYIH’ s1 neredeyse yari yariya
diismiistiir. Bu tiir negatif olgularin yaninda siyasal giic ve varliklar iizerindeki
kontrol devletle baglantist iyi olanlarin eline gegmesi ve yapilan reformlarin
ekonomiyi dengeye getirmek icin yetersiz kalmistir. Kaynak bollugundan
yararlanarak diinya fiyatlarinda ihracat yapabilmek siyasal ve ekonomik sartlarindan
dolay1 olanaksizdi. Ancak uluslararas1 orgiitler ve kuruluslar tarafindan saglanan
bor¢lanma olanaklar1 ve hibeler sayesinde 1996 yilinda yavas da olsa genel durumda
iyilesmeler yasanmaya baslamlster%.

Kazakistan’daki kamu gelirlerinde yasanan ¢okiis(1997 yilinda GSYIH’ 1n
%16’s1) ticarette yasanan azalmadan daha belirgin olarak kendini gostermisti. Bu
%16 GSYIH’ nin %3. 4 oraninda dzellestirme gelirlerini igermesi durumun ne kadar
vahim oldugunu gostermektedir. Bu arada, ozellestirme gelirlerinden elde edilen
yiiklii paralara ragmen, 1997 yillinda biitge ac1g1 GSYIH’ nin %3,8°ni olusturuyor,

ayni zamanda bu rakamin {igte ikisi de bor¢lanma ile finanse edilmekteydi. Sonug

234 Ernesto Crivelli, "Fiscal Impact of Privatization Revisited: The Role Of Tax Revenues In Transition
Economies", Economic Systems, VVol:37, IMF 2013, s. 229.

% Mehmet Alagdz-Savas Erdogan- Sinem Yapar Sacik, "Kazakistan Cumhuriyeti'nin Ekonmik
Performansimin Olgiimii: 1992-2008", T.C. Tiirk Isbirligi ve Kalkinma Idaresi Baskanligi, Avrasya
Etiidleri, 38/2011-1, s. 62.

2% pomfret, a.g.m., s.18.
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olarak, Ozellestirme gelirlerinin oynadig1 rol dikkate alindiginda, yapisal agigin
GSYIH nin %7’e yaklastig1 sdylenebilir, bu da kamu harcamalarinin iicte birine esitti.
Vergi reformu ile belirlenen vergi oranlar1 nispetten yiiksek oldugundan ve vergiye
uyumun zaten bir sorun teskil ettiginden dolayr bu oranlarin yiikseltilme sansi da

engellemisti237.

Sekil 2. Kazakistan Cumhuriyeti'nde Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Gelisimi
(1990-2012)
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Kaynak:UNCTADstat,http://unctadstat.unctad.org/TableViewer/tableView.aspx, (Erigsim:12.03.2014).

1990’11 yillarda 2 milyar $ altinda olan yillik dogrudan yabanci yatirim
girisleri, 2000’li yillarda 10 milyar $ iizerine ¢ikarak son donemlerde de yiikselmeye
devam etmektedir. GSYIH’ nin %5-6 gibi 6nemli biiyiikliige ulasan dogrudan
yabanct yatirim’ lar petrol, komiir, dogal gaz gibi dogal kaynak alanlarinda

yogunlasmis ve toplamda neredeyse %50-70 aras1 payini olusturmaktadir®®.

27 Richard M. Auty, The IMF Model and Resource- Abundant Transition Economies: Kazakhstan and
Uzbekistan, The UN University WIDER, Working Paper No: 169, November 1999, s.17.

% Aizhan Khoich- Diana Madiyarova, "Dogrudan yabanci Yatimlar ve Ekonomik Gelisme:
Kazakistan Ornegi", Ege Stratejik Arastirmalar Dergisi, Cilt:4, Say1:2, Y11:2013, s. 27.

78


http://unctadstat.unctad.org/TableViewer/tableView.aspx

A. Ozellestirme

Kazakistan’da Ozellestirme siireci serbestlesme reformlarinin beraberinde,
iilke ekonomisine katki saglamak amaciyla 1991 yilinda yiiriirliige konan "Miilkiyet
Kanunu" ve "Ozellestirme Kanunu" ile baslatilmistir. 1991-1992 déneminde biiyiik
cogunlugu yoneticiler ve biirokrasi olmak iizere ayricalikli kosullarla ¢ok sayida
devlet tesisi kupon(vaucher) karsiligi calisanlara satilmistir. Ardindan 1993-1995
yillarinda Ulusal Ozellestirme Programi adi altinda kiigiik ticari isletme ve birimlerin,
hizmet tesislerinin agik arttirma ile kamusal reform silireci icginde satisi
gerceklestirilmistir.  1996- 1998 doneminde ise, "Kamu Mallarinin Ozellestirilmesi
ve Yeniden Yapilandirilmasi Programi" 6zel sektoriin giiglendirilmesi ve baskin hale
gelmesi amaciyla ile gelistirilmistir23g.

1991-1998 yillar1 arasinda toplam isletme ve tesislerin % 65°ni olusturan 17
070 tesis ve 3276 isletme Ozellestirilmistir. 1997 yilinda kiiciik 6l¢ekli isletmelerin
ozellestirilmesi tamamlanmistir. Biiylik Olcekli isletmeler ise, 1995-1995 yillar
arasinda acgik arttirma usulii ile 2100 igletmenin 6zellestirilmesi ile gerceklestirilmis.
1998 yilinda 6zellestirme faaliyetlerinden elde edilen gelir 75 milyar Tenge(950
milyon) olarak hesaplanmistir®®. Kazakistan Cumhuriyeti hiikiimeti 1997 yilindan
itibaren yerel sirketlere Oncelik vererek Ozellestirme stratejisini gdzden gegirerek
yatirimlara iligkin yasal mevzuattaki degisiklerle yabanci yatirnmcilarin bu alana

erisimini engellemeye g:ahsm1st1r241.
B. Kazakistan’daki Dogrudan Yabanci Yatirimlara Yonelik Mevzuat

Yatirimlar gelistirme konusunda, hiikiimetin fonksiyonlarini yerine getirmek
tizere Kazakistan Cumhuriyeti’nin Cumhurbagkan1 tarafindan emegin toplumsal
paylasimi ve isbirligi silirecinin sonucunda orgiitlenme ile olusturulan kurumlarin
temelinde ekonomik sistem, yani bir yap1 belirlenmektedir. Ornegin, Sanayi ve Yeni
Teknolojiler Bakanligi’nin (SYTB) biinyesinde yatirim faaliyetlerinin y&netimini

saglamak amaciyla Kazakistan Cumhuriyeti SYTB Yatirim Komitesi kurulmustur.

29 Ayse Oya Benli, Kazakistan Ulke Profili, T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarlig1 Ihracati
Gelistirme Etiid Merkezi, IGME 2008, s. 14-15.

20 Tandircioglu, a.g.m. , 5.219.

*Martha Brill Olcott, Kazakhstan: Unfulfilled Promise, Carnegie Endowment for International Peace,
Washington, 2002, s.321.
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Bu kurumun asil amaglari; yasalarin 1s1ginda devlet tarafindan yatirimlarinin
desteklenmesi, yatirim kontrol ve gozetiminin yani sira, 6zel serbest bdlgelerin
gelistirilmesi, sektorler aras1 koordinasyonun saglanmasidir. Yatirim ¢ekme cabalari
devlet programlarinin uluslararasi ekonomik ve finans kurumlarmin isbirligi ile
Kazakistan Cumbhuriyeti’nin yasalarmma uygun olarak garantilerin ve belirlenen
kosullarin saglanmasi icin gerekli diizenlemeler ve faaliyetler
gerqeklestirilmektedir242.

Ayrica, Ekonomik Gelisme ve Ticaret Bakanligt ekonomideki zayif
sektorlerin gelisimi ve devlet aktiflerinin daha verimli kullanimi i¢in 6zel sektor ve
devlet ortakliginin, 6zel girisimlerin desteklemesinin Oncelikli amaglar1 olarak
gosterilebilir. Burada, Maliye Bakanligimin vergi, biitce, Ozellestirme politikalar
diizenlemeleri; devlet miilkiyeti; glimriik mevzuati; devlet tahvili emisyonu ve kredi
saglamasi yatirimlarin ¢ekilebilmesi agisindan olumlu kosullar meydana getirmesi
onem tasimaktadir. Dis Isleri Bakanhg, adi gecen kurumlarla koordineli olarak
faaliyetlerini siirdiirerek, uluslararasi ekonomik ve finans kurumlarin yardimiyla yeni
teknolojilerin getirilmesini ve ticari iliskilerin gelistirilmesini 6ng6rmektedir243.

Kazakistan Cumhuriyeti’ndeki yatirim faaliyetlerinin devlet yonetimini % 100
devlet katkisi ile kaynaklarin etkin olarak kullanimini saglayan ve yonetimi, devletin
tek pay sahibi oldugu "Sumruk Kazmna" Milli Refah Fonu tarafindan
gergeklestirilmektedir. Bu kurum nezdinde (pay sahibi oldugu) faaliyetini devam
ettiren milli kalkinma kurumlar1 s6yle siralamakta fayda var?*;

e "Kazakistan Kalkinma Bankasi" A. S,
e "Kazyna Capital Management" A.S,
e "Milli Inovasyon Fonu",
e "Kazakistan Ipotek Kredisi Garanti Fonu" A.S,
Ayrica, diinya piyasasinda rekabet edebilirligin uzun vadeli olarak

degerlenmesi i¢in diger milli sirketlerin dneminin altinin ¢izilmesi gerekir. Bunlar;

e "Kazmunaygaz" A.S.,

22 A.B. Dijetpisova(Dzetpisova), "Gosudartstvennoye Upravleniye Deyatelnostyu v Respublike
Kazahstan: Institucionalniy Podhod "(Kazakistan Cumhuriyeti’nde Yatirim Faaliyetlerinin Devlet
Yonetimi: Kurumsal Yaklasim), Teoretischeskiye Osnovy Razvitiya Ekonomicheskih Sistem v
Sovremennih Usloviyah, Vestnik AGTU, Seri: Ekonomika, No:2, 2010, s. 57.

3 Djetpisova, a.g.m. , s. 58.

4 Djetpisova, a.g.m. , s. 59.
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e "Birlesmis Kimya Sirketi" Komandit Sirketi,
e "Sumruk- Energo",
e "Tau-Ken Sumruk" milli maden sirketi ve digerleri.

"Yabanci Yatirimlar" Kanunu ilk olarak Kazak SSC kanunu olarak 7 Aralik
1990°da kabul edilmistir. Bu kanunda yabanci yatirimlara yonelik bir dizi vergisel
muafiyet ve istisnalara yer verilmis ve Kazakistan’in yatirim ¢ekmesinde dnemli bir
rol oynamistir. Ancak bu kanunun, her ne kadar da etkin olsa da giiniin sartlarina
uygun olmayan birgok ydnii mevcuttu. Ornegin, 25.maddesinde; "Kazak SSC’ de
yabanci yatirimcilara ait sirketlerin miilkiyeti kamulastirmaya tabi tutulmamaktadir"”,
ifadesi gibi. 27 Aralik 1994 yilinda kabul edilen "Yabanci Yatimlar" Kanunu ikinci
nesil kanun niteligindeydi. Bu kanun 1997, 1998 ve 1999 yillarinda iilkedeki
durumun degisimi ve devletin yatirimcilara yonelik politikalar1 gbéz Oniinde
bulundurularak degisikliklere ugramistir. 2003 yilina yatirimlara iliskilerini belirleyen
bir diger Kanun ise, 28 Subat 1997 yilinda kabul edilen Kazakistan Cumhuriyeti’nin
"Dogrudan  Yatirimlarin  Devlet  Destegi ~ Hakkinda ~ Kanun"  olarak
adland1r11maktayd1245.

Bunlara ek olarak, yatirim iligkilerini diizenleyen bir diger kanun, 27 Ocak
1996 yilinda kabul edilen "Yeralt1 ve Yeralti Kaynak Kullanim: Hakkinda Kanunu"
ve 26 Temmuz 1995 yilinda kabul edilen "Petrol Kanunu" olarak gosterilebilir.
Ayrica, ikili; karsilikli yatirimlarin destegi ve ¢ok tarafli; Enerji Sartt Anlagsmas1 gibi
uluslararas1 antlagmalarin da biiylik 6nemi var.

Son donemlerde, Kazakistan’da milli yatirimlarin ¢ekilmesi amaci
gidildiiginden dolayr "Yabanci Yatirimlar Kanunu" ve "Dogrudan Yatirimlarin
Devlet Destegi Hakkinda Kanun" lariin temelleri tek bir kanun i¢inde birlestirilerek
"Yatirimlar Kanunu" olusturulmus ve 8 Ocak 2003 tarihinde kabul edilmistir. Bu da
dolayisiyla yabanci yatirimcilart ilgilendiren hususlarin ve normlarin bertaraf
edilmesine neden olmustur. Bu kanun dis1 kalan ¢ok ciddi normlara 6rnek; yatirimlara
uygulanan 6zel rejim, sermayenin yurtdigina transferi garantisi, miicbir sebeplerden
dolayr olusan zararlarin tazminatidir. S6z edilen Kanun tam olarak iki boéliimden

olusmaktadir. Birincisi; yatirimlarin hukuki rejimi ile ilgili ("Yabanct Yatirimlar

5 M.K. Suleymenov- E.B. Osipov, "Obzor Zakonodatelnoy Bazi Dlya investitsiy v NefteGazovom
Sektore Respubliki Kazahstan"( Kazakistan Cumhuriyeti’nde Petrol ve Gaz Sektoriinde Yatirim
Mevzuat1 Temeline Genel Bakis), Birlesik Krallik Biiyiikel¢iligi/Astana, IIED, 2010, s. 29.
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Kanunu" nda yer alan) digeri ise; devletin yatirnm destegi ile ilgili ("Dogrudan
Yatirimlarin Devlet Destegi Hakkinda Kanunu"nun 6nemli hiikiimleri) hiikiimlerini
icermektedir.

1994 yilinda kabul edilen kanununda milli rejimin uygulanmasinin yaninda
tercihli (ayricalikll) rejim yer almaktaydi ve ayrica bu rejimlerin en uygun olaninin
uygulanmasina se¢im sansi taninmaktaydi. Bu normun uygulamadan kalkmasi
sebebiyle diger ilgili mevzuatlara bagsvurmak zorunlulugu ortaya ¢ikmistir. 1995
yilinda kabul edilen Kazakistan Cumbhuriyetinin Anayasasinda ve 27 Aralik 1994
yilinda kabul edilen Medeni Kanunda yer alan milli rejimdeki yabanci yatirimcilara
yonelik hiikiimler gegerli olarak goriilmektedir. Bunun yani sira tercihli rejim bir dizi
uluslararasi anlasmada bahsi gegen ilgili hiikiimler yer almaktadir®*®.

2013 yilinda 50 en rekabetci ekonomi arasina giren Kazakistan, tercihli vergi
uygulamalar ve 06zel ekonomik bolgeler sayesinde 30 tane "kurumsal lider"
olusturmay1 hedefleyen bir endiistri politikasi ongdrmektedir. Ayrica Kazakistan-
2050 stratejik programinda ise, diinyanin en gelismis 30 ekonomisi i¢inde yer almay1
amag edinmistir247. 2004 yilimin basinda Kazakistan’in hukuki sisteminde petrol
sektoriinde gerilim yasanmasinin sebebi Vergi Kanun’undaki bir dizi degisikliklere
yer verilemesi olmustur. Bu degisiklikler hiikiimetin yabanci yatirimeilar ile
imzalanan sozlesmelerde artik {lkenin "gercek c¢ikarlarimi" gozetecek "yliksek
teknolojiler" ve yerel igerik kullanimi ve gelistirilmesi politikalarina dikkatleri
cekerek denetim ve gozetimi arttirmistir.

2007 yilinin Haziran ayinda Hazar denizindeki Kashagan petrol sahasinda
yasanan teknik komplikasyonlar, gecikmeler ve maliyet agimlarina bir tepki olarak
devlet tarafindan sozlesmedeki bazi degisikliklerin yapilmasi igin italyan enerji
sirketi Eni’ye giiclii baskida bulunmustur. Kazasagan anlagmasi yeniden miizakere
edilmis ve ulusal Operatér KazMunayGaz sirketinin hissesinin ve roliiniin yeniden

gozden gecirilmesini talep etmistir®®. Yabanci ortaklar pek memnun kalmasalar da,

246 5yleymenov- Osipov, a.g.m. , s. 30.

T \World Bank, Kazakhstan: Solid Growth, Unsettled Global Environment, Kazakhstan Economic
Update, Fall 2013, s. 1.

% Yelena Kalyuzhnova- Christian Nyagaard, "State Governance Evolution in Resource-Rich
Transition Economies: An application to Russia and Kazakhstan", Energy Policy, 36 (2008), s. 1836.
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bu gelisme sonucunda Kashagan devletin tam destegi altina giren bir proje olmus ve
bir nevi "koruma statiisii" ayricaligina erigmistir®*’.

2007 yilinin Nisan aymda devlet tarafindan yerel igerik sarti altinda, tiim

enerji ve mineral kaynaklar1 sozlesmelerinin lisans ihaleleri i¢in bu sahadaki
sirketlerin tekrar denetlenecegini aciklamistir. Higbir s6zlesmenin tek tarafli
degistirilmeyecegi giivencesine ragmen, bazi yatirimcilar vergi ve 6zel denetlemeler
sonucunda sézlesmelerinin degistirilmesi i¢in baski altina kalmlslarderSO.
Yeni getirilen vergi kanunu ile daha diisiik kurumlar ve gelir vergisi yani sira, diiz
oranli sosyal vergiler ve maden ¢ikarma vergisi (yer alti kaynak cikarma vergisi)
kabul edilmistir. Bu vergiden Karachaganak alani1 dahil diger konsorsiyumlarin muaf
olacag: ilan edilmesine ragmen, petrol ihracati vergisi 6demek zorunda olduklar
netlesmistirZSl.

1 Ocak 2009 yilinda yiiriirliige giren Vergi Kanunu yer altt kaynaklarinin
kullaniminin vergilendirilmesi hakkinda bir dizi degisiklilige yer verilmistir. Bunlarin
esaslar1 kisaca séyledirzsz:

e Royalty vergisinin; madencilik, maden ve maden isletmeciligi vergisi ile
degistirilmesi,

e Yeralt1 Kaynak Kullanim ile ilgili olan Uretim Paylasimi Anlasmasi
uygulamasinin  kaldirilmast.  01.01. 2009 yilina kadar imzalanan
anlagmalar gecerliligini kaybetmemekte, maden sirketlerinin 6deyecegi
asir1 kar vergisinin miktar1 ise, Vergi Kanununda yer alan esaslara gore
belirlenen degisken oOlcege gore hesaplanacak, kesintiler icin yillik
toplam gelir oran degerlerine dayali olarak net vergiden muaf gelir
miktart %20’den %25’e ylikseltilmistir.

e 01.01.2009 tarihiden itibaren maden sirketleri i¢in gecerli olan
sozlesmeli vergi rejimindeki "Istikrar" hiikmiiniin ("Tengiz Chevroil"
sirketinin disinda) kaldirilmasi. Vergi rejiminde istikrar hiikmii,

01.01.2009 tarihinden itibaren zorunlu denetimden gecerek Ongoriilen

9 Kalyuzhnova- Nyagaard, a.g.m. , s. 1840.

20 EBRD (a), Transition Report 2007, People in Transition, 142.

#1EBRD (b), Transition Report 2008, People in Transition, 136.

%2 D.R. Sihimbayeva, Naconalniy Fond Respubliki Kazahstan: investitsiy v Ustoychivoe
Razvitiye (Kazakistan Cumhuriyetinin Milli Fonu: Siirdiiriilebilir Kalkinma Odakli Yatirimlar), Fond
Soros-Kazahstan, Almat1 2011, s. 12.
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sekilde imzalanan maden isletmeciligi so6zlesmelerinin  gecerlilik
stirelerinin bitimine kadar devam etmektedir. Bunun disinda, taraflarin
anlagmasi lizerine ve Kazakistan Cumhuriyeti’nin orijinal ve ekonomik
cikarlarina degisiklik getirmeyen hiikiimler kapsaminda, sozlesmeli
vergi rejiminde degisikliklerin yapilmasi miimkiindiir.

Petrol ve gaz sozlesmelerindeki "istikrar hiikiimleri" yabanci yatirimcilarin
genel ve yaygin olarak sozde "teknik olmayan riskleri" yonetmek i¢in kullandiklar
yasal araglardir. Bunlar genellikle ev sahibi iilkeler tarafindan 6nemli siyasi, yasal
veya kurumsal belirsizlik oldugunda ve ev sahibi iilkede ele alinan standartlarla
yatirimin potansiyel etkilerinin gelistirilmemis oldugu takdirde kullanilmaktadir. Bu
sozlesmeler bir¢ok farkli sekilde karsimiza c¢ikmaktadir. Ancak aslinda, bunlar
yatirim projesinin olumsuz etkileyecek bir sekilde ev sahibi iilkelerin kendi hukuk
sistemini degistirmemeleri i¢in taahhiitte bulunmalarini saglar.

Kazakistan’ in petrol ve dogal gaz mevzuatinin evrimi zaman i¢inde kararli bir
sozlesme rejiminden kademeli bir degisim yasamigtir. Ornegin, vergi istikrar1 yeni
sonlandirilmis vergi/royalty’ lere dayali sozlesmeler icin artik gecerliligini
kaybetmektedir(ortak iiretim rejimi anlasmalarinin aksine). Savunma, ulusal glivenlik,
cevre/ ¢evre emniyeti/ekolojik giivenlik ve kamu saglig1 yasal degisiklikler istikrari
teminat1 kapsaminin disindadir. Ne de o eski s6zlesmelerin genis istikrar hiikiimleri
icerdigi kabul edilmelidir. Kasagan ortak iiretim anlagmasi, mesela, ¢cevre kosullar
dengelememektedir®?,

1996 yilinda yliriirliige giren Yeraltt ve Yeralti Kaynak Kullanimi1 Hakkinda
Kanun’ nda ihaleler ve ihale teklif ve yiikiimliiliiklere iliskin olan hususlarda belirli
bir oranda Kazakistan mengeli mal ve hizmetlerin kullanimin1 gerekli kilmistir. Bu
mal ve hizmetlerin uluslararast ve milli standartlara uygun olmasi kosulu ile
sonrasinda ilgili mevzuatla daha da gelistirilmis ve devletin "yerel igerik" ifadesi ile
yerel iiretim ve hizmetlerin gelisimi desteklenmeye amaglanmistir. Bahsedilen
kavram aslinda ithalat ikamesi temeline kurulmus ve 2009 yilinda Kazakistan
hiikiimetinin milli kaynaklarin iiretimde kullanilmasi ve uluslararas: piyasada rekabet

edebilir mallar halinde, ihra¢ edilmesini saglayacak endiistriyel politikalari 6ne

3 Halina Ward, "Oil and Gas for Sustainable Development in Kazakhstan", The International
Resesrch Network on Bussiness, Development And Society, BDS Working Paper Serises No:8,
2009, s. 14.
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cikarmasi giindeme gelmistir. Petrol ve dogal gaz alaninda ilgili konsept yerini ¢oktan
aldigindan, diger alanlarda da artik hiikiimet ve yatirimci arasindaki iligkilerin bu

kosullar esasinda dayal1 olarak kurulmasi s6z konusudur®*,

C. Vergi Sistemine Genel Bakis

Gegis siirecinin baslarinda tilkedeki temel muhasebe sistemi, biirokratik
islemler coklugu ve garantilerin olmamasi tedirgin bir ortam yarattigindan dolay1
yabanci yatirnmcilart ¢ekingen davranmaya itmekteydi. Kazakistan bu problemleri
¢ozmek i¢in 1 Ocak 1996’dan itibaren yeni muhasebe sistemini kabul ederek
yiirlirliige koymustur. Bundan bagka vergi sistemini diizenleyerek, 24 Nisan 1995
yilinda yeni Vergi Kanunu kabul edilmistir®®.

Kazakistan’in stirdiirdiigli gecis stratejisinin olumlu sonuglar vermesinin dort
temel uygulamaya dayanmaktadir. Birincisi, mali istikrar1 korumaya yonelik yapisal
reformlar ve biliyiime dinamiginin temelde dogal kaynaklara bagl olarak
gerceklestirirken 2003 yilinda petrol dist sektorlerdeki yatirimlar: tesvik etmek tizere
kapsamli bir sanayi stratejisi benimsenmistir. Ikincisi vergi sisteminde ve vergi
yonetiminde yapilan reformlar ve giimriik vergisi diizenlemeleri ile yurt i¢i dogal
kaynak (6zellikle gaz ve petrol {iriinleri) ¢ikisini denetim altina alinmistir. Ugiinciisii,
1999 yilinda biitce kanununda yapilan esasli degisikliklerin yeterli olmamasi
neticesinde bilitce yonetimi hususlarma dikkat gekilmesidir256. Doérdiinciisii ise, alt
yonetim kademelerinde vergi ve harcama yetkilerinin yerellesmesi ve biitge kanunu
ile idareler arast1 mali iligkilerin diizenlenmesi, gelir ve gider denetiminin
giiclendirilmesi amaglanm1$t1r257.

Gegtigimiz on yil icinde vergi mevzuatindaki degisikliklerin cogu maden
sektorliinde odaklanmistir. Royalty vergisinin yerine petrol liretim hacmine gore
degisen maden ¢ikarma vergisi getirilmis. Maden sanayi ile ilgili imza vergisi ve
ticari kesif bonusu, tarihsel masraflarin geri 6demesi, asir1 kar vergisi ve ihrag petrol

vergisi Uretim Paylasim Anlasmalar1 (PSA) kapsaminda sdzlesme uygulamasinin

4 Saule Ospanova, Politika po Voprosu Mestnogo Soderjaniya: Obzor po Kazahstanu, Birlesik
Kralhk Bityiikelgiligi/Astana, IliED, 2010, s. 3.

2% 7akon RK, 28. 02. 1997. Goda No: 75- 13RK"O Gosudarstvennoy Podderejke Pryamih Investitsiy "
256 Saking, a.g.e. , s. 139.

27 Saking, a.g.e. , s. 140.
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herhangi bir ihlali saptamasina bakilmaksizin devlet kar payi garantisi gibi bir
mekanizma ile 2004 yilinda yiiriirliige konmustur. Su anda PSA’lar petrol ve maden
sektoriinde yiirlirliikten kaldirilmistir ve ilerde tim sozlesmelerin Asir1 Kar Vergisi
sozlesmesi olmasi beklenmektedir®®,

Istikrar maddelerinde, uluslararasi tahkim ve diger tedbirlere basvuru
hususlarindaki degisiklikler, diger kanunlar ve uluslararasi yatirim anlagsmalar daha
biiyiik 6nem kazanmuslardir.  Ozellikle, vergilendirmenin istikrar hiikiimlerinin
sundugu koruyucu Onlemlerden ¢ikarilmasi, Vergi Kanunu yatirim ikliminin 6ne
c¢ikan 0gelerinden kilmaktadir.

Vergi sisteminde devam eden diizenlemeler miikelleflerin iizerindeki vergi
yikiinii hafifletmek amaciyla cesitli tesvikler, muafiyet ve indirimleri de
icermektedir. Biitcenin dengeli olarak seyretmesi amaciyla Kurumlar Vergisi
kademeli olarak 2009 yilindan itibaren %30’dan %20 indirilmistir. Yurtdisinda
kurumlar vergisine tabi tutulan miikellefler %10 oraninda KV 6demektedirler. Gelir
Vergisi ise, %10’dur. Boylece Kurumlar Vergisi ve Gelir Vergisinin oranlar

259 Ancak buna

uluslararasi standartlarina gore ¢ok daha diisiik seviyede belirlenmistir
ragmen on yila kadar olan kurumlar vergisi muafiyeti ve bes yillik emlak ve arazi
vergisi muafiyeti gibi bir kisim vergi imtiyazlar1 kaldirilmistir. Buna ilave olarak,
yabanci sirketlerin subeleri safi gelir {izerinden % 15 oraninda sube kar vergisi ile
vergilendirilmektedir. Bdylece, yabanci sirketlerin Kazakistan’daki subelerinin
O0demekle yiikiimlii olduklar efektif vergi oran1 %40,5 oranina denk gelmektedir.
Vergiye tabi gelir belirlenirken;
e Binalar ve yapilar i¢in %10,
e Makine ve ekipmanlari i¢in %25,
e Bilgisayar ve donanimlar1 %40,
e Digerleri ise, %15 amortisman oranlarina tabi tutulmaktadir.
Nihai olarak hesaplanan kurumlar vergisi tutar1 kurumlar vergisinin avans
O0demeleriyle karsilastirildiginda, nihai vergi tutar1 vergi donemi boyunca %20 oranla

O0denen kurumlar vergisi avans 6ddemelerinden fazla ¢iktig1 takdirde sirket 6denmeyen

258 Ryan Kennedy- Adilzhan Nurmakov, "Resource Nationalizm Trends in Kazakhstan, 2004-2009",
Working Paper, RussCap, March 2010, s. 7.

9 Ernst and Young (a), issledovaniye Investitsionnoy Privlekatelnosti Kazahstana (Kazakistan’in
Yatirim CazibesiArastirmasi), 2013, s. 15.
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tutarin % 40 oraninda cezaya tabi tutulacaktir. Ayrica faaliyet zararlari; daha sonraki
donem vergiye tabi gelirden mahsup edilmek tizere 10 yillik silireye nakledilebilir.
Bundan ayri olarak bazi durumlarda zarar mahsuplar1 onceden belirlenmis oranlar
mevcut;

e 9%10- tarim, aricilik ve su triinleri (balik¢ilik) iireticilerinin vergiye tabi
gelirlerinden,

o  9%20- genel prosediir diizenini kabul etmis olan miikelleflerin vergiye
tabi gelirlerinden,

e %15- 6denecek gelir miktarina uygulanmaktadir (mukim olmayanlarin
Kazakistan Cumhuriyeti’nde bulunan kaynaklarindan elde edilen gelir
disinda). Temettii geliri, mukim olmayanlarin Kazakistan Cumbhuriyeti
kaynaklarindan elde edilen gelirler, tiizel ve diger kisilere 6denen primler
gibi bazi gelirler stopaja tabi tutulmaktadir.

KC Transfer Fiyatlandirmasi Kanunun’ da degisikliler yapilmis ve 1 Ocak
2009 yilinda yiirirliige girmistir. Bu kanun kapsaminda iligkili taraf iglemlerinin
varli@1 bazi kosullara baglanmaktadir. Bunlar: islemin bir takas islemi olmasi; diger
isletmenin vergi avantajinin olmasi(yasal avantajlar, tesvik ve ayricalikli vergi
oranlar1 gibi avantajlar); islemler iliskili kisiler arasinda olmalidir. Ayrica bu kanunun
hiikiimlerine gore, ilgili glimriik ve vergi idareleri islemi yapanlar iliskili kisiler
tarafindan gergeklestirilmedigi durumda bile siir Gtesi islemlerde kullanilan fiyatlar
izleme ve ayarlama haklarina sahiplerdirZGO.

Kisisel Gelir Vergisi, stopaj vergisi %10 ve temettii geliri vergisi olarak %5
oraninda Odenmektedir. Yerlesme bakimindan mukim (miikellefiyet acisindan)
sayilabilmek icin bir takvim yili icinde en az 183 giinliik siire Kazakistan
topraklarinda bulunmalar1  gerekmektedir. Cifte vergilendirme anlagmalar
kapsaminda mukim olmayanlar kurumlar da bireyler de Kazak kaynaklarindan elde
edilen gelir lizerinden olusan gelir vergisinden muaf tutulmaktadirlar. Bu anlagmalar
cercevesinde bazi gelir kategorileri Kazakistan Cumhuriyeti Vergi Kanunu’ da yer
alan oranlardan daha diigiik olabilmektedir. Bu giline kadar Kazakistan 46 {ilke ile

cifte vergilendirmenin 6nlemesi i¢in ikili anlagmalar i¢ine girmistir261.

280 pywC, Doing Business Guide Kazakhstan, 1 October 2012, s. 68.
261 Backer&McKenzie, Doing Business in Kazakhstan 2014, s. 38.
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Katma Deger Vergisi, oran1 6nce 2008 yilinda %14’ den, %13 oranina,
sonradan da 2009 yilinda %12’ye diisiiriilerek diinya ¢apinda iilkeyi en diisiik KDV
oranina sahip olan llkeler arasina sokmustur. Ayrica bir vergi doneminde, mallarin
satig cirosu (isler, hizmetler) minimum olan aylik hesaplama indeksinin 30 000 katin1
gecmedigi takdirde(2014 icin 1 852 tenge*30 000 kat1 =55 560 000 Tenge = 324 500
$), KDV kaydinin yapilmasina gerek yoktur(eskiden 15 000 kat1)262.

Aktsiz (Tiiketim) Vergisi, her tiirlii alkol ve alkollii igecek, etil alkol orani
%0,5’1 gegmeyen bira, tiitiin, (ucak yakit1 hari¢) petrol, dizel yakit, otomobil(manuel
kontrollii araglar disinda, 6zellikle engelliler i¢in 6zel tasarim arabalar), ham petrol ve
gaz kondesati(yogusmali) tizerinden tahsil edilmekte ve oranlari. 1999 yilinda tiim
biitge dig1 fonlara yapilan sosyal ddemelerin birlesimi olarak salinan Sosyal Vergi,
calisanlarin briit tcretleri tlizerinden % 11 oraninda igverenler(is¢i payr %10)

tarafindan 6denmektedir®®

. Motorlu Tasitlar Vergisi, tescile tabi olan tasitlarin (40
ton Ustlindeki damperli kamyonlar1 ve 6zel tibbi araglar disinda) binek otomobiller
icin aylik hesaplama indeksinin 1’den 117 kat1 arasinda; kamyon ve 6zel araglar i¢in
3 ve 9 kat1 arasinda degismektedir. Miilkiyet Vergisi, %1,5 oranindadir. Giimriik
Vergisi mallarin siniflandirmasina gére %0 ve % 25 arasinda degismektedir. Yiik
giimriik beyannamesinin ana sayfasi i¢in 50 € ve yiik giimriik beyannamesinin her
sonraki sayfasi i¢in 20 € olarak glimriik harci alinmaktadir. Toplam vergiye tabi
ithalatin %12 oraninda KDV(vergiye tabi ithalat bedeline KDV disinda, iirliniin
giimriik bedeli, tiim vergi bedelleri ve mal ithalatinda biit¢eye yapilmasi zorunlu olan
diger 6demeler eklenmektedir ) ddenmektedir®®*,

Kazakistan Cumhuriyeti’nin Vergi Sistemini gozden gegirdigimizde, devlet
blitcesinde en biiylik paya sahip olan ve stratejik 6nem tasiyan sektér oldugundan
dolayr yer altt kaynaklar1 ile ilgili mevzuata biiyilk O6nem verilmistir. Dogal

kaynaklarin elde edilmesi Kazakistan Cumhuriyeti ve yer alt1 kullanicilar1 tarafindan

imzalanan sozlesme esaslarina gore miimkiin hale gelmektedir.

2A.A. Narumov, "itogi Reformirovaniya Nalogovoy Sistemu Respubliki Kazahstan i Zadagi po Ee
Dalneysemu Sovershenstvovaniyu" (Kazakistan Cumhuriyeti Vergi Sisteminin Reform Sonuglar1 ve
Sonraki Gelistirme Gorevleri), Vestnik OGU, No: 12,(161) /Aralik 2013, s. 114,

23 {.Yu. Zobova, Nalogi i Nalogooblojenie v Stranah s islamskoy Ekonomikoy (islami Ekonomi
Ulkelerinde Vergiler ve Vergilendirme), Rusya Federasyonu Bilim ve Egitim Bakanhg
"Kazan(Privoljye) Federal Universitesi", Kazan 2012, s. 124.

264 K azakistan Cumbhuriyeti Ankara Biiyiikelgiligi, Yatirimei Rehberi, 2011, s. 8.
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Maden Cikarma Vergisi, royalty benzeri olan, gaz ve kondensat (yogusmali)
dogalgaz icin gecerli olan ve {iretim hacmine dayali olarak uygulanan vergi
tiiridiir(0,5-18 arasinda). Oranlar iiretim hacmine gore degismektedir. Cikarilan
iirlinlin ihracat i¢in veya i¢ piyasada satilmak iizere ayrilmasina bagli olarak farkli
matrah ve oranlar uygulanmaktadir. Bonuslar ise, ticari kesif bonusu ve imza bonusu
olarak ayrilmaktadirlar. Ticari kesif bonusu, 0,1 oranindadir. imza bonusu ise, tek
sefer 6denmek tizere her sozlesme akdine gore orani farklilik gostermektedir. Petrol
thra¢ vergisinin matraht hesaplanirken ihra¢ edilecek olan ham petrol ve gaz
kondensatinin fiyatt esas alinmaktadir. Uluslararast piyasada ham petrol ve gaz
kondensati fiyat1 varil basmna 40 $’1 astiginda vergi oranlari, %7 ve %32 arasinda
degismektedir. Komiir ihracatt s6z konusu oldugunda bu oran 2,1 bazinda
alinmaktadir. Asir1 Kar Vergisi kesintilerin %25°1ik kismin1 asan net gelir iizerinden
artan oranli Olgege gore hesap edilmektedir(%10-%60 arasinda). 14 Nisan 1013

tarihinden itibaren bir ton ham petroliin ihracat vergisi 60$’dir®®,

D.  Ozel Vergi Rejimleri

KC’ nin Vergi Sistemi ¢esitli Ozel Vergi Rejimleri ihtiva etmektedir. 1 Ocak
2009 yilindan itibaren OVR belirgin degisikliklere ugramstir. Tek bir rejime tabi
olunmak {tizere tercih yapilabilir;

e Patent Esasina Dayali Ozel Vergi Rejimi- isgiicii istihdam ettirmeyenler;
ozel girisimcilik faaliyeti siirdiirenler %2 oraninda gelir vergisi(0,5
patent fiyati) (stopaj disinda) , sosyal vergi (0,5) , zorunlu emeklilik
kesintisi ve sosyal kesintilerin (%5) biitgeye Odenmesi esasini
belirtmektedir. Patent esasina dayali OVR’ minin 6zel tesebbiis
faaliyetlerini gerceklestiren girisimcilere uygulandigi vurgulanmaktadir.
Bir vergi donemine ait gelirin biitgede belirlenen asgari ticretin 300 katini
(2014 yilt icin 300%19 996 Tenge=5989800 Tenge) asmamasi sarti
getirilmistir. Ayrica vergi orant da %2’ ye indirilmistir.

e Koy( Tarim Ciftligi) Isletenlere Ozel Vergi Rejimi- tek arazi vergisi

odendigi takdirde, gelir vergisi, KDV, arazi vergisi, tasit vergisi ve emlak

5 Ernst &Young (b), Obzor Nalogovogo Rejima v Neftegazovoy Otrasli Kazahstana (Kazakistan
Petrol ve Gaz Endustrisinde Vergi Rejimine Genel Bakis), 2014, s. 10.

89



vergilerinin 6denmesine gerek kalmamaktadir. Tek arazi vergisinin orani
ise, arazinin takdir edilen bedelinin %1 oraninda hesaplanmaktadir.

e Kiiciik ve Orta Boy Isletmelere Ozel Vergi Rejimi-basitlestirilmis sosyal
vergi, kurumlar vergisi veya gelir vergilerinin (stopaj hari¢) 6denmesini
esas almaktadir.

e Tarmm Triinleri {retici tiiketici kooperatifleri ve su iiriinleri(balik¢ilik)
ureticileri i¢in tiizel Kkisiler igin 06zel vergi rejimi- uygun olan
basitlestirilmis veya genel dilizenlenmis rejime tabi olmay1 tercih
edebilirler.

e Basitlestirilmis Beyan Esasina Ozel Vergi Rejimi- tiizel kisiler ve dzel
girisimcilerin faydalanabilecegi rejimdir. Basitlestirilmis beyan usuliince,
0zel girisimcinin ¢aligan maksimum ortalama ¢alisan sayist 15 kisiden 25
kisiye, gelirin iist sinir1 ise 4,5 milyon Tengeden 10 milyon Tengeye
yiikseltilmistir. Bu usulde vergiye tabi olanlar i¢in gelir {izerinden en iist

oran %3, 9 iken %3 indirilmistir ?°® .

Tiizel kisiler i¢in uygulanan
basitlestirilmis beyanname usuliinde ¢alisan sayist iist sinir1 50° ye, yilin
bir ¢eyregi gelir ist siurt ise, 25 000 bin Tenge’ ye yiikseltilmistir. Bu
usulde vergilendiren girisimcilere %3 orani saptanmistir (eski oran %4
ile 9 aras1 degismekteydi)®®’. Emlak Vergisi ise, bu rejime tabi olanlar

i¢cin %0,5 oranindadir.
E.  Tesvikler ve imtiyazlar

Kazakistan Cumhuriyeti’ de tesvikler, sadece iilkede tiizel kisi olarak varligini
siirdiiren stratejik projelere sunulmaktadir. Ilgili sektorde tesvik elde edebilmek icin
yetkili devlet organi(KC Endiistri ve Yeni Teknolojiler Bakanligi Yatirimlar
Komitesi) ile sozlesme imzalanmasi gerekmektedir. Bunun gibi bir anlasma
imzalayan yatirnmcilar, hukuk mevzuatinda veya uluslararasi anlagmalarinda
meydana gelecek degisiklerin olumsuz etkilerinden korunma saglamaktadir. Ancak

bu tiir koruma, tliretim prosediirii, kosullar1 ve satisi, aktsiz iiriinlerinin ithalat1 ve

%6 M.A. Kusainov, Ocenka i Razvitiye Fiskalnoy Politiki v Napravleniye Malogo Biznesa (Na Primere
Respubliki Kazahstan)(KOBI’lere Yonelik Vergi Politikanin Degerlendirmesi ve Gelisimi), Vestnik
Chelyabinsk Devlet Universitesi, Ekonomi Yaymi, 2011, No: 6 (221), s. 49.

%7 M.A. Kusainov, a.g.m. , s. 52.
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ithracatina iliskin ve buna ek olarak milli ve ekolojik giivenligin, sagligin ve ahlakin
saglanmast ile ilgili uluslararasi anlagsmalarinin ve mevzuatinin degisikliklerini
kapsamamaktadir. Kazakistan Cumbhuriyeti’nin  Vergi Kanunu, tercihli vergi
uygulamalar1 ve yatirim tesviklerin uygulama prosediiriinii tesislerin satin alinma
bedellerinin, rekonstrilksiyon veya modernizasyonu ile ilgili harcamalarin
diisiiriilmesine izin vererek basitlestirmistir.

Gida, giyim, kagit triinleri, makine imalati, imalat sanayi, kimya sanayi,
madencilik, insaat, eczacilik, bioteknoloji turizm, bilgi teknolojisi, uzay calismalari,
atom endiistrisi, sosyal hizmetler, iletisim ve tabi ki tarim alanlar1 Kazakistan
ekonomisinin éncelikli sektdrleri olarak belirlenmistir®®.

Bunun yaninda, yatirimcilarin tesvik elde edebilme siirecinin kolaylastiriimasi
s0z konusudur. Eskiden vergisel imtiyazin alinabilmesi i¢in Yatirimlar Komitesi ile
anlagma imzalanmasi gerekirken gliniimiizde miikelleflerin bina satin alinmasi ve
insaati, Uretim tesisi kurulmasi, makine ve techizatin temin edilmesi ve bunlarin
yeniden yapilandirma ve modernizasyon islemleri ile ilgili giderlerin 3 yillik bir siire
icin indirilmesi Ongoriilmiistiir. Ancak bu imtiyazlarin 6zel ekonomik bolgelerde ve
(alkollii tirtinlerin tiimii; %0,5 etil alkol igeren bira; tiitiin mamulleri gibi) bazi
mallarin iiretimini ve satisin1 gergeklestiren sirketler ve 0Ozel vergi rejimi ile
vergilendirilen- tarimsal iiretim yapan ve tarim kooperatifleri olan tiizel kisiler igin
gecerli degildir269. 2011 yilinda yeni Kyoto S6zlesmesinin yonetmeliklere dayan yeni
Glimriik Yasasi’min yiiriirlige girmesiyle beraber uygulanmasi esas bulan "tek
pencere" (one stop shop) prensibi ile isyeri tescili, kayit ve ruhsat islemleri kolaylik
kazanmlstlrzm.

Serbest ve Ozel Ekonomi Bolgeleri SEB alanlari igerisinde kat111m011ar271;

e KC Giimriik Kanunu,

e KC Vergi Kanunu,

2% Invest in Kazakhstan,
http://www.invest.gov.kz/?option=content&section=6&lang=tr&lang=ru&lang=tr, (Erigim;
13.03.2014).

9 E. Bekov, "Noviy Nalogoviy Kodeks Respubliki Kazahstan" (Kazakistan Cumhuriyeti’nin Yeni
Vergi Sistemi), Vestnik NalogovoySlujby Kazahstan, No:12, (112) Aralik 2008, Nalogovoye
Zakonodatelstvo, s.20.

270 hitp://www.doingbusiness.org/reforms/overview/economy/kazakhstan, (Erisim; 10.03.2014)

2’1 K azakistan Cumhuriyeti’ Endiistri ve Yeni Teknolojiler Bakanlig1,
http://www.mint.gov.kz/index.php?id=441&lang=ru,

(Erigim; 13.03.2014)
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e Serbest Ekonomik Bolgeler Kanunu
e  Ozel hukuksal rejime tabi tutulmaktadirlar
KC Vergi Kanunu’nu uyarinca biitgeye ddenecek kurumlar vergisi tutarinin
belirlenmesi esnasinda, vergi miktar1 %100 azalmakta, kullanilan arsa ve araziler i¢in
emlak vergisi ile ilgili oranlara %0 ve miilk vergisi katsayis1 O tarife yillik olarak
uygulanmaktadir (7 yillik stire i¢in). Giimriik vergisi ve ilgili resimler (aktsiz disinda)
tahsil edilmemekte ve mallarin emniyeti ve giivenliginin saglanmasi igin
zorunluluklar disinda ithal edilen mallar i¢in herhangi tarife digi Onlemler
uygulanmamaktadir®’?.
Belirli kosullar altinda yatirnmcilar farkli imtiyazlardan yararlanabilmekte,
bunlar;
e Gilimriik Vergilerinden muafiyet,
e Devlet hibelerinin saglanmasi,
e Arazi ve emlak vergisi ile ilgili imtiyazlari, ve ayricalO yillik kullanim
i¢in licretsiz arsa,
e Diisiik sosyo- ekonomik kalkinma diizeyinde olan yerlesimlerde stratejik
projelerin gergeklestirilmesi i¢in endiistriyel sirketlere 6zel imtiyazlar,
e SEB’ e satilan ve bu alanda tiiketilen mallara %0 KDV uygulanmasi.
1990 yilinda "Serbest Ekonomik Bolgeler Hakkinda Kanun" yiiriirliige
girmistir. 1991-1996 yillar1 arasinda 9 tane SEB kurulmus ancak hepsi yanlis yetki
paylasimi ve yonetim aksakligi yiiziinden ekonomik olarak verimsiz olduklarindan
dolayr kapanmigslardir. Ayn1 1996 yilinda Kazakistan Cumhuriyetinin topraklarinda
KC Cumhurbaskaninin talimat1 ile "Ozel ekonomik Bélgeler Hakkinda Kanun"
yirlirliige girmis ve ilgili glimrik ve vergi mevzuati ile ayricalikli hukuksal
diizenlemeler yapilmistir. 2002 yilinda yeni nesil SEB temeli atilmistir. 21 Temmuz
2011 yilinda, serbest bolgelerin kurulusu, isletilmesi ve kapatilmasi sirasindaki

iliskileri diizenleyen Kazakistan Cumhuriyeti Kanunu 469-VI Kazakistan
Cumhuriyeti Ozel Ekonomik Bélgeler Hakkinda Kanun" kardinal degisikliklere

ugrayarak yiirlirliige konmustur. Buna ek olarak, KC Cumhurbaskaninin talimati ile,

272 http://www.invest.gov.kz/?option=content&section=3&itemid=105&lang=tr, (Erisim; 13.03.2014).
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25 yillik siire i¢in ekonominin ayr1 sektorlerini gelistirmek iizere SEB kurulmuglardir.

3

Ornegin®’

Giiney Kazakistan bolgesindeki "Ontustik" SEB’ si, 2005 yilinda 497°¢
yakin is imkan1 saglayarak tekstil endiistrisinin gelistirilmesi;
"Astana-Yeni Sehir" SEB’ si, 2001 yilinda 977 milyar Tengeye(557
Ozel yatirim ve 420 devlet biitgesinden saglanmistir) mal olan baskentin
yeni idari-is merkezinin insaati ve ayrica yatirimlari ¢ekip ileri
teknolojiyi kullanarak Isim nehrinin sol yakasindaki Endiistri parkinda
yeni iiretim yerleri agmak ve cagdas altyapinin olusturmasi®’*;

2003 yilinda Almati sehrinde 848 is olanagt saglayan "Bilisim
Teknolojileri Parki(IT Park)" SEB’ si ise, bilisim teknolojileri
sektoriiniin - gelistirilmesi i¢in kurulmuslardir. Thracata dayali bilgi
teknolojileri ve cihaz iiretimine yer verilmistir. Personel harcamalarinin
yillik gelirin en az % 50’1 olmas1 ve %90’ personel harcamalarinin yerli
calisanlara yapilmasi kosulu ile bes yil boyunca sosyal vergi muafiyeti
saglanmaktad1r275.

"Morport Aktau"(Seaport) Mangistau bolgesinde, hafif sanayi, kimya
sanayi ve metaliirji sanayi alanlarinda iizerine ihtisaslasma ve gelisme
ongoriisii ile 2002 yilinda kurulmustur

"Milli Sanayi Petrokimya Teknoparki", alanindaki projeler
"Kazakistan’in 30 kurumsal lideri" atilim projeleri arasina dahil
edilmistir. Ilk proje, diinya diizeyindeki entegre petrokimya
kompleksinin ingaat1 digeri ise,  Atirau rafineri benzol {iiretimi
kompleksinin kurulusu olmustur. Ayrica "Chevron" sirketi tarafindan
polietilen boru iiretimi baslatilmistir. Giinlimiizde, SEB alaninda;

entegre kimyasal kompleksi, amonyak ve {ire kompleksleri, PVC

2”3 OECD(c), Investment Policy Reviews; Kazakhstan 2012, s. 86.
274 Astana Noviy Gorod, Specialnaya Ekonomiceskaya Zona, (Astana Yeni Sehir, Ozel Ekonomik
Bolge) http://www.sez.astana.kz/ru/article6, (Erisim; 10.03.2014)

2> Sayat Zholshy& Partners, Pravoviye Osnovy Vedeniya Biznesa v Kazahstane (Kazakistan’da s
Yapmanin Yasal Cergevesi ), Almat1 2014, s. 128.

93


http://www.sez.astana.kz/ru/article6

tiretimi, biitadien ve poli-biitadien kaucuk ve metanol iiretimi tesis
kurulumu gergeklestirilmektedir?”.

e "Burabay" SEB’ si Akmola bdlgesinde 2008 yilinda turizm alt
yapisinin gelistirilmesi i¢in 2021 yilina kadar faaliyetini siirdiirmek
tizere kurulmustur. Kurulusundan itibaren bolgeye turistik tesis ingaati
icin 8,5 milyon $ 6zel yatirim ¢ekilmistir.

e "Pavlodar™ kimya ve petrokimya endiistrisi tizerine Pavlodar sehrinde
2036 yilina kadar faaliyet gostermek iizere 2011 yilinda kurulmustur.
Ozellikle katma degeri yiiksek olan ihracata ydnelik iiriinlerin ileri ve
modern, ¢evre dostu teknolojiyi kullanarak kimya ve petrol sanayi
gelisiminin destegi amaglanmaktadir.

Bunlardan ayri olarak, daha kurulum ve gelistirme asamasinda olanlar
ise,

e "Sarnarka" endiistriyel metaliirji, metal isleme ve makine imalatinin
geligtirilmesi i¢in Karaganda bolgesinde 2011 yilinda (2035 yilina
kadar) kurulmustur?’”.

e "Khorgos-Dogu Kapilar1" Uluslararast Sinir dtesi Isbirligi Merkezi
ticaret ve lojistik ilizerine Almat1 bolgesinde. Milli lojistik operatdrii olan
"Kazakstan Temir Joli" sirketinin Onciiliiglinde tagimacilik ve lojistik
sorunlarinin ¢oziilmesine yonelik 2011 yilinda kurulmustur(2035 yilina
kadar)*®. Ornegin bu kapsamda, biiyiik tasimacilik potansiyeli tasiyan
Almati-Khorgos otoyolunun gelistirilmesi devletlerarast transit yolcu
yiik tasima kosullarina saglamaya yonelik oldugundan dolayr yatirim
cazibesi yiiksek olan bir projedir?’.

e "Taraz Kimya Parki" SEB’ sinin diinya standartlarinda yiiksek

rekabet giicline sahip olan kimyasal {irtinlerin iiretimine odakl tesislerin

278 K.G. Akanov, "Spetsialniye Ekonomicheskiye Zony v Kazahstane v Period Nezavisimosti"
(Bagizmisizlik Déneminde Kazakistan” daki SEB’ler ) http://e-history.kz/ru/contents/view/1844,
(Erisim; 9.03.2014.).

°77 K azakistan; Ozel Ekonomik Bolgeler, Astana 2011,
http://www.kaznexinvest.kz/napr/invest/Library/sez_rus.pdf, (Erisim; 8.03.2014.)

278 http://www.mcps-khorgos.kz/sez_ptez, (Erisim; 8.03.2014).

29 G.J. Makashova," investitsionnaya Politika Respubliki Kazahstan v Postkrizisniy Period"(
Kazakistan Cumhuriyetinin Kriz Sonras1 Dénemdeki Yatirim Politikas1), Kazakistan Cumhuriyeti
Kalkinma ve Ticaret Bakanlig1 Arastirma Enstitiisii,
http://www.economy.kz/files/vse%20stati/7%20makashova.pdf, (Erisim; 1.03.2014.).
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kurulmasi i¢in 2015 yilinin sonuna dogru faaliyete baglamasi
beklenmektedir (2037 yilina kadar)?®°,

Kazakistan’da 1 Ocak 2015 yilindan itibaren yeni tesvik paketi yiiriirliige
konmustur. S6z konusu bu tesvik paketi en az 20 milyon ABD $ hacminde ve
oncelikli yatirrm projeleri i¢in saglanmaktadir®®;

e 10 y1llik Kurumlar Vergisi muafiyeti,

e 10 yillik Emlak Vergisi Muafiyeti,

o 8 yillik Miilkiyet Vergisi Muafiyeti,

e Bu diizenlemelere ek olarak tesisin faaliyete girmesinden9 itibaren devlet
tarafindan (yatirim siibvansiyonu) sermaye giderlerinin %30 oranina kadar
telafi edilmesi s6z konusudur®®,

e Mevzuat degisikliklerine karsin yabanci yatirimcilara yonelik garantilerin

getirilmesi  Ongoriilmektedir. Diizenleyici ve yasal ortamin seffaflik noksaninin

giderilmesi amaciyla bu baglamda uzun vadede ‘istikrar’ ilkesi 10 yillik bir siire i¢in

vergi, go¢ ve ¢evre alanlarina iligkin mevzuat degisikligi hiikiimleri getirilmistir.
F. Kazakistan’daki Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Giincel Durumu

Glimriik Birligine katilmasi sonucu, imalat sektoriindeki dogrudan yabanci
yatirimlar girisi 2009 yilinda 1,8 milyar $’dan 2012 yilinda 3,4 milyar $’a
yiikselmistir. Bunun yani sira toplam(briit) dogrudan yabanci yatirim’lar % 34 artarak
21,4 milyar $’dan 28,3 milyara ¢ikmistir. 2013 yilinda ise 24,1 milyar $ olmustur,

Kazakistan’ daki Dogrudan yabanci yatirimlarin girisi zengin dogal kaynaklari
ve hizli ekonomik biiyiime sayesinde %1 oraninda artis gostererek, kayitlara gegen
ikinci en yiiksek seviyeye ulamis ve 14 milyar $ olmustur. Buna ilaveten, 2012
yilindaki dogrudan yabanci yatirim’ larin hemen hemen beste birini madencilik

enduistrisi ¢ekerken, finansal hizmetler %12’ ni ¢cekmis oldu.

280 Zhambyl Bolgesi Belediyesi, http://zhambylinvest.ucoz.com/index/khimpark/0-28,
(Erisim; 8.03.2014.)
281 Kazakistan Bilimsel Makaleleri, http://www.articlekz.com/article/4488, (Erisim; 4.12.2014.)

282K azakistan Biiyiik El¢iligi,
http://www.kazakhembassy.tj/index.php?option=com_content&view=article&id=1308:10062014-
&catid=31&Itemid=47

283 K azakistan Milli Bankasi, http://www.nationalbank.kz/?docid=680, (Erisim:13.04.2014)
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Sinir Otesi satinalma(M&A) oranlarindaki diisiis, kismen BG Group Plc
(Birlesik Krallik) Kazakistan’in kuzey-batisinda bulunan Karacaganak’taki entegre
dogal gaz sirketi tarafindan Kazakistan’in yerel CUS’1 olan KazMunaiGaz lehine 3
milyar § degerindeki payini %32.5’ten %29.25’e azaltmasi sebep olmustur®*. Bu tiir
yatirimlardan geri ¢ekilme Karagaganak petrol arama girisiminde Chevron Corp., Eni
SpA ve OAO Lukoil sirketlerinin yaninda yerel enerji sirketine %10 hisse paymi
saglamistir.

Denize kiyis1t olmayan gelismekte olan iilkeler tarihsel olarak, zengin dogal
kaynak sahibi Ipek Yolu ekonomileri ile beraber kiiresel dogrudan yabanci yatirim
akislarinin kii¢iik bir payini olusturmaktadir. Denize kiyisi olmayan iilkeler arasinda
hala daha biiyiik esitsizlikler mevcut. Kazakistan, Mogolistan, Tiirkmenistan ve
Azerbaycan bu bolgedeki dogrudan yabanci yatirim girislerinin neredeyse %54 ne
sahiptir. Bu alt grup icinde, bu yatirnm akisinin %40°1 tek basina Kazakistan’a aittir.
Bu iilkeler arasinda Kazakistan’ mn en baskin rakip olmasinin nedeni ise, kesinlikle
yabanci yatirimcilarin ilgisinin petrol ve dogal gaz sektorlerinde olmasidir.
Geligmekte olan kara iilkelerinde 2012 yilinda gergeklesen 6,5 milyar $ tutarindaki en
bliyiik satmmalma girisimi (M&A) bu iilkede gerceklesmistir.  Bunlarin gl
hidrokarbon sektoriinde gerceklesmistir. Diger biiyiikk satinalma girisimi Glencore
tarafindan Kazak bakir sirketi Kazzink’de ek %19 hisse satin almast olmustur®®.

Hizmet sektoriiniin diger sektorlere gore daha ilerde olma sebebi ise, 2011
yilinda Isveg sirketi olan TeliaSonera tarafindan 1,5 milyar $’a Kazakistan GSM’ in
satin alinmasidir. Bunlarin arasinda diger gelismekte olan {lilkeler tarafinda birinci
yeri alan yatirnm ise, Xinjiang Guanghui (Cin) tarafindan AlgaCaspiyGas’ in 200

milyon $’a satin alinmasi en biiyiik islemlerden biri olmustur®®®.
G. Avrasya Giimriik Birligi

1990°dan beri var olan bolgesel entegrasyon fikri, Belarus, Kazakistan ve
Rusya arasinda Kasim 2009’da anlagsma imzalanmasi1 ve Ocak 2010’ dan itibaren

iilkeler arasinda ortak ithalat tarifeleri uygulanmasinin yiriirliige girmesi ile siireg

284 UNCTAD, World Investment Report 2013, a.g.e. s. 64.
% UNCTAD, a.g.e., s. 79.
8 UNCTAD, a.g.e., s.80.
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ivme kazanmustir. I¢ smir kontrolleri énce Rusya ve Belarus arasinda ortadan
kaldirilmig, ardindan da Kazakistan bu siirece dahil olmustur. Glimriik Birligi
cercevesinde ithalat tarife gelirleri ulusal biitgelere tahakkuk edecek olan, ©Onceden
belirlenmis oranlarda(Rusya %83,Kazakistan %7 ve Belarus’ un hakki %5, ancak
diizenli incelemeye tabi) belirlenmistir®®’.

Bolgesel ekonomik entegrasyon tarife dis1 engellerin asilmasi igin birgok firsat
yaratmaktadir. Ornegin, giimriik denetimleri, Rusya, Belarus ve Kazakistan
siirlarinda kaldirildigindan itibaren Giimriik Birligi’nin olusturulmasi sonucu Asya
Kalkinma Bankasinin ifadesine gore, Rus-Kazak smir kapisinda gegisler 6nemli
Olciide daha kolay hale gelmistir. Araci ve kolaylastirict 6demelerinin ihtiyacin da
ticarete destek olma amaciyla azaltilmasi muhtemeldir. Ayn1 zamanda, Glimriik
Birligine dahil olmayan iilkelerden (6rnegin Kirgiz Cumhuriyeti) giren kamyonlarin
smirda glimrik muayene siirelerinin  6nemli oOl¢lide %47 ‘ye kadar arttig1
belirtilmektedir 2%® . Kazakistan ihracat pazarlarmin segmentasiyonu (hammadde
mallarindan dayanakli tiiketim mallarina ve sermaye mallaria)kategoriye gore
onemli 6l¢iide artmistir. Uriin hatlarinin %40 en az iki ticaret ortaklarindan en az ana
gruba ihrag edilirken, Glimriik Biriligi i¢inden ve disindan ihracat oranlar1 %10 kadar
diismektedir. Bu da Kazakistan 1n ihracatinin cesitliliginin ne kadar diisiik oldugu

hususunu vurgulamaktadir®®®,

%87 EBRD, Transition Report 2012, People in Transition, s. 64.
288 EBRD, Transition Report 2012, People in Transition, s. 71.
2% EBRD, Transition Report 2012, People in Transition, s. 75.
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I1l. OZBEKIiSTAN

Ozbekistan ekonomisi Sovyet déneminde tarim sektdriinde uzmanlasmaya
yonelmisti. Bagimsizlik oncesi, iilkedeki altin iiretimi Sovyetlerdeki toplamin {icte
birini olusturmaktaydi. Ozbekistan diinyada en biiyiik altin rezervlerine sahip altinc
tilkedir. Gec¢is doneminde altin {iretimi yilda 85 tona kadar arttirllmig ve iilke
dokuzuncu en biiylik altin ireticisi haline gelmistir. Cin, ABD, Hindistan ve
Pakistan’dan sonra besinci en biiyiik pamuk {ireticisi ve ABD’den sonra ikinci en
biiyiik pamuk ihracatg¢isi konumundadir. Pamuk ihracatindan tilkede elde edilen doviz
gelirinin dortte birinden daha fazlasini olusturmaktadir. Bundan ayri, iilke petrol ve

dogal gaz gibi biiyiik enerji kaynaklarina sahiptir®®.
A.  Ozellestirme

Ozbekistan’ da siirdiiriilmiis olan reform politikas1 diger Orta Asya
tilkelerindekinden farkli olarak daha dikkatli ve yavas bir seyir izlemistir. Fiyat
serbestlesmesi ile 1992 yilinda baslayan bu siire¢ 1994 yilinda Temmuz ayinda milli
paranin tedaviile konulmasi ile hiz kazanmis ve Kasim ayinda IMF destekli istikrar
programinin uygulanmasi ile devam etmistir®,

Ozbekistan’m geleneksel onerileri takip etme konusundaki isteksizligi ¢ok erken
belli olmustur. Ozbekistan hiikiimeti yurt disindan gelen uyarilar1 dikkate almadan
ekonominin kademeli bir doniisiim politikasini izlemeyi segmistir. Kii¢iik isletmelerin
hizla oOzellestirilmesi ve fiyat liberallesmesi birka¢ yil icinde gerceklesmis ve
hiikiimet kendi ekonomisi i¢inde ve uluslararasi ekonomi ile iligkili kaynaklarin
tahsisi tizerinde gii¢lii kontrolii saglamistir. Biiyiik sirketlerin 6zellestirmesi ise, daha
yavas ve kismi olarak gerceklesmis ve cogunlukla bu durum devletin resmi
Ozellestirmeden sonra bu isletmelerdeki roliiniin etkinlesmesi ile sonu¢lanmustir.

Washington Mutabakat: yolunda ilerlemektense, Ozbekistan ekonomik kalkinma igin

2% Kobil Ruziev- Dipak Ghosh- Sheila C. Dow, "The Uzbek Puzzle Revised: An Analysis of
Economic Performance in Uzbekistan Since 1991", Central Asian Survey, March 2007, 26(1), s. 8-
10.

21 Auty, a.g.m., s. 14.
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gelisim odakli devlet yonetimi altinda kademeli kapitalizme gegis yaklagimi
izlemigtir®®,

Birinci etap(1992-1993yillar), ticari ve yurt i¢i hizmet kuruluslari, toplumsal
tiikketici kooperatifleri, yerel sanayi kuruluslar1 ve konut fonunun 6zellestirilmesi ile
gerceklestirilmistir. Bu esnada kullanilan metot, kurulus tek bir tiizel veya gercek
kisiye satisi, ¢alisanlar tarafindan satinalma veya halka kapali anonim sirketlere
dontstiiriilmesi olmustur. 1993 yillinda birkag tane anonim sirket de kurulmustur.
Ikinci etapta(1994-1998yillart), gida ve hafif sanayi, makine imalati, insaat ve insaat
endistrisi, oto sanayi ve diger endiistri dallarindaki(dogal tekeller disinda)
kuruluglarin toplu 6zellestirme siirecinden gegmesi ile saglanmistir. Bunlardan
bazilar1 gercek ve tiizel kisilerin eline gecerek limitet sirketlere doniistiiriilmiistiir.
Yurti¢inden yatirimlarin ¢ekilmesi amaciyla 85 tane oOzellestirme yatirim fonu
olusturulmus ve 80 bin vatandas hisse sahibi haline gelmistir. Ugiincii etapta (1999-
2002y1llar1) ise, ekonominin temel endistri alanlarinda yer alan biiyiik isletmelerin
Ozellestirilmesi ile gerceklesmistir. Yabanci yatirimcilar i¢in rekabet bazinda
kuruluglar1 tamamen satin almalar1 veya anonim sirketlerinin hisse senetlerinin biiyiik
payinit almalar1 yoniinde teklifler sunulmaktaydi. Bundan ayr1 olarak, 2002 yilindan
itibaren belirli yatirnm yiikiimliiliiklerin olmast kosulu ile bes yillik taksitlendirme
secenegi ile yatirimcilara ilerde tamamen satin alma hakki veren ortaklik yonetimi

devri sunulmaktaydi®®,

B. Dogrudan Yabanci Yatirnmlara Yonelik Mevzuat

Oncelikle, "Yabanci Yatirnmlar Kanunu" 1994 yilinda yiiriirliige konmus ve
ardindan Mayis 1995 ve Agustos 1997 yilinda yeniden yapilandirilmistir. Ancak 30
Nisan 1998 yilinda yiiriirliige konan "Yabanci Yatirim Kanunu" bile yabanci
yatirimeilarin korunmast igin yeterli degildi. Bunlarin ardindan 14 Haziran 1999 ve

Mayis 2000 yilinda kanunda yapilan bu iki degisiklik yatirnmcilarin endiselerini

22 David M. Kotz, "The "Uzbek Growth Puzzle" and The Washington Consensus"”, "Issues in
Economic Transition Session”, Ocak 2004, s.4.

23 \Vinyamin Ginsburg- Manuella Troshke, "Mejdu Kitayem i Rossiyey: Osobennosti Privatizatsii v
Centralnoaziatskih Stranah"(Cin ve Rusya Arasinda: Orta Asya Ulkelerinde Ozellestirmenin
Ozellikleri), Centralnaya Aziya i Kavkaz, No:5 (41), 2005, s. 181.
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arttirmig oldu. Yatirim tesvik mevzuatinda bir¢cok sayida revizyona yer verilmesi
Ozbek hiikiimetinin yabanci yatirimeilara kars: tavirli oldugunun ispati olmustur®®,

Ozbekistan hiikiimeti organize edilmis bir planin pargasi olarak petrol ve dogal
gaz sektoriine daha fazla dogrudan yabanci yatirim ¢ekmek amaciyla 28 Nisan 2000
tarihinde "Petrol ve Dogal Gaz Yatirimlari Kararnamesi" kabul etmistir. Bu
kararname yabanci yatirimcilarin ilgisini ¢ekecek cesitli hiikiimler icermekteydi.
Birincisi, Ustyurt bolgesinde(muhtemelen diger bolgelerde de) kesif calismalarini
yiirlitecek olan sirketlere bir ile yirmi bes yillik siire i¢in "gelistirme siiresinin
uzatilmas1 hakki ile" yeni kesfedilen petrol ve dogal gaz yataklari verilebilir. Petrol ve
dogal gaz yataklarinda, arama caligmalar1 yapan sirketlere "bir imtiyaz s6zlesmesi"
seklinde taninmaktadir. Petrol ve dogal gaz arama caligsmalar1 yapan sirketler biz dizi
haklarm yan1 sira 6zel yatirim rejiminden yararlanabilmekteydi. Ayrica Ozbekistan da
yirlrlikte bulunan '"vergi, kesintiler ve her tirlii 6demelerden" muaf
tutulmaktaydilar(giimriik kayit 5demeleri haric)?*°.

Giinlimiizde, iilkede gaz ve petrol sektorlerinde dikey entegre devlet tekeli olan
"Uzbekneftegaz" adindaki ulusal holding tarafindan isletilmektedir. UNG, istirakleri
araciligl ile gaz ve petrol arama ve liretim, isleme, nakliye ve dagitim, depolama dahil
olmak tizere asag1 yukar tiim onemli faaliyetleri denetlemektedir. Dogal gaz ve petrol
kesif ve iiretimi agirlikli olarak Maden Kanunu, Imtiyazlar Kanunu, Dogal Tekel
Kanunu ve ilgili Uretim Paylasim Anlagmalari (PSA) tarafindan diizenlenmektedir.
Arama ve liretim yapan yabanci yatirimeilar tarafindan tercih edilen yatirnm sekilleri
Ortakliklar veya Uretim Paylasim Anlasmalardir. Hiikiimet ayrica, hidrokarbon kesfi
ya da iiretim yapan ortak girisim sirketleri igin 7 yillik kurumlar vergisi muafiyeti ve
bunun yani sira hisse basina diizenlenmis kar vergisi muafiyeti sunmaktadir®®®,

Ozbekistan’da son birka¢ yildir yatirim mevzuatindaki bazi belirsizlikleri

ortadan kaldirmak ve tercihli muameleye tabi tutulan yatirimcilar disinda tilkedeki

tiim yatirimcilar i¢in yatirim kosullarinin esitlendirilmesi istikametinde ¢esitli adimlar

2% pamela Blackmon," Divergent Path, Divergent Outcomes: Linkig Differnce in Economic Reform
Levels of US Foreign Direct Investment and Bussiness in Kazakhstan and Uzbekistan”, Central Asian
Survey, September 2007, 26(3), s. 363.

2% Michael P. Barry, "Foreign Direct Investments in Central Asian Energy: A CGE Model", Eurasian
Journal of Bussiness and Economics, 2009, 2 (3), s. 42.

2% A, Kochnakyan- S.K. Khosla- | Buranov- D. Hankinson- J. Finn, "Uzbekistan Energy/ Power
Sector Issues Note", World Bank 2013,s. 4.
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atilmistir®’ . Ozbekistan’ da "Yabanci Yatirimlar Hakkinda" ve 2 Agustos 2005
yilinda kabul edilen Ozbekistan Cumhuriyetinin "Yabanci Yatirimcilarin Haklarmin
Korunmast Kanunu" mevzuat temelini olusturmaktadirlar®®. Buna ek olarak yabanci
yatirimcilar ve kurduklar1 isletmeler uyusmazliklarin ¢oziimii ve genel olarak
haklarin1 ve menfaatlerini koruyabilmek i¢in yiiriirliikte olan kanunlara ve devlet
mahkemelerinin 6ngérdiigii kurumsal mekanizmalara, savciliga, ve ayrica tahkim
kurullarina basvurabilirler.

Bunlara 6rnek olarak, 11 Nisan 2005 yilinda kabul edilen Cumhurbaskanin
CK- 3594 Nolu "Yabancit Yatirimcilarin Haklarmmin Korunmast Hakkinda Ek
Onlemler" kararnamesi gosterilebilir. Bu yasa cercevesinde yatirimcilar sirketin esas
faaliyetlerinden elde edilen gelir {izerinden alinan vergi, miilkiyet vergisi, sosyal
altyapi gelisimi ve vergisinden muaf tutulmaktadir. Ayrica, 2 Agustos 2005 yilinda
Bakanlar Kurulunun 180 Nolu "Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Tesviki Yoniinde Ek
Onlemler" Karar;; Ozbekistan Cumhuriyeti tarafindan yatirimcilara, hiikiimetle
imzalanan sozlesmeler kapsaminda yiiriirliikkte olan yasal mevzuat 1518inda ek garanti
ve koruma(indirim ve imtiyazlar) saglamaktadir.

Bundan ayri, 1 Mayis 2006 yilinda Bakanlar Kurulunun 74 Nolu "Dogrudan
Yabanci Yatirimlarin Tesvikinin Gergeklestirilmesi Yoniinde Ek Onlemler" Karar.
14 Haziran 2005 yilinda kabul edilen Cumhurbaskaninin CK- 3619 Nolu "Yabanci
Yatirimcilara Sunulan Imtiyazlarm Tesvik Edici Roliinii Arttirma Yoniindeki Ek
Onlemler" Karari.

Bahsi gecen mevzuat kadar Onemli olan 14 Mart 2007 tarihli
Cumhurbagkaninin  CK-3860 Nolu " Teknik ve Teknolojik Donanimin
Modernizasyonunu Uzerine Ek Tesvik Onlemleri" Kararnamesi itibariyle,
yatirimeilar bir dizi amortisman kolayligi ve gelir iizerinden %20 oraninda indirim

gibi imtiyazlardan yararlanabilmektedirler®®®,

2T UNDP, "Analiticheskiy Doklad "Sovershenstvovaniye Sistemi Razresheniya investitsionnih Sporov
v Uzbekistane"(Ozbekistan’da Yatirim Uyusmazliklariin Coziimii Sisteminin Gelistirilmesi, Analitik
Raporu), Support To External Economic Policy, Taskent 2008, s.9.

2% (180 Nolu Bakanlar Kurulunun Kararinin eki olarak), 3. Maddesinin dérdiincii boliimiinde yer alan
garantilerin uygulanmasinin ve diizenlemesinden bahsedilmektedir.

2% UNDP(2008b), a.g.m., s. 34.
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24 Temmuz 2008 tarihli "Yabanct Yatirnm ve Kredilerin Cekilmesi ve
Gelistirilmesi ~ Siirecinin  Iyilestirilmesi Yoniinde Ek Onlemler" adindaki
Cumhurbagkaninin 927 Nolu Cumhurbagkani1 Karari ile devlet kurumlarinin yabanci
yatirnmlar1 ve kredileri ¢ekmek ve ilgili projelerin hayata gegirilebilmesi icin

isbirliginin saglanmasi yoniinde etkinligini giiclendirilmeye calisilmistir.
C. Vergi Sistemine Genel Bakis

Giiniimiizde Ozbekistan’ m vergi sistemi iilkenin reformlar1 dogrultusunda
gelismektedir. Idari ve kurumsal kapasitenin buna dahil olmasi ile bu siire¢ i¢inde
daha basarili adimlar atilmaktadir. Bagimsizligin ilk yillarinda kamu harcamalarini
siirdliirebilmek ve oOnemli mali krizlerin Online ge¢cmek adina vergi reformlart
vergilendirmenin mali roliine daha ¢ok dnem verilerek, diizenleyici, sosyal ve uyarict
roller ise goz ardi edilmistir Bu miyop mali politikalar neticesinde iilke
ekonomisinin; 6zel sektoriin gelisimi, yatirim ve istihdam gibi faktorlerinin koti
etkilenmesine neden olmus ve kayit dis1 ekonominin hizla biliylimesini tetiklemistirgoo.
Reform siireci boyunca Ozbek vergi sisteminin yapisinda sosyalist ilkelerin baskinlig
gozlemlenmekteydi. Biylik vergi miikellefleri pazarlik yaparak kolayca vergi
muafiyetlerine erigsebilmekteydi. Modern vergi sisteminin dayanaklar1 olan goniillii
uyum ve beyan ilkelerinden yoksundu. Ayrica gelismemis idare yapisi, yolsuzluk ve
bundan dolay1 bundan dolay1r kamu kurumlarina karsi duyulan giivensizlik. Genel
yasam standartlarinin diisiikliigii ve vergi yiikii miikelleflerin kayit dis1 ekonomiye
yonelmelerini ve bu sorunlarin bir kisir dongii i¢inde devam etmesine sebep olmustur.
1997 yilindan itibaren Ozbekistan ithal ikameci stratejinin izlemis ve bunun
beraberinde yerli {ireticiyi dis rekabete kars1 koruma amaciyla agir idari miidahale ve
kisitlayict déviz ve ticaret rejimlerini uygulamistir®. Daha sonraki dénemlerde ise,

vergi reformlar1 vergi ylkiinlin azaltilmasi, vergi yapisinin ve oranlarinin

%00 Makhmadali Dekhanov, “Taxation System of Uzbekistan: Influence of Tax Reforms on Small
Enterprises”, European Journal of Bussiness and Economics, Cilt:3, Y1l:2011, s. 24.

% Dildora Tadjibaeva- Iroda Komilova, "The Influence of Tax Reforms on The Prosperity of Micro-
Firms and Small Business in Uzbekistan", Asia- Pasific Development Journal, Cilt:16, No:2, Aralik
2009, s. 34.
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optimizasyonu, vergi politikalarinin uyarict1 ve diizenleyici roliiniin arttirilmast
yoniinde devam etmistir®®.

Ulkedeki vergi iliskilerini diizenleyenci ana kaynak 1998 yilinin Vergi
Kanunu yerine ylriirliige giren 1 Ocak 2008 tarihili Vergi Kanunudur. Bunun disinda
iilkede bu kanun disinda vergi hususundaki iliskileri yonlendiren cesitli vergi
departmani belgeleri ve kirka yakin yasama karari;; Cumhurbaskani ve Bakanlar
Kurulu Kararlar1 ve Kararnameleri mevcut.

Ozbekistan vergi mevzuatini gelistirmek ve basitlestirmek, asamali olarak vergi
yiikiinli azaltmak igin sistematik bir sekilde ¢aligmalar yapilmakta ve miikelleflerin is
faaliyetlerinde miidahaleden korumak i¢in Onlemler almaktadir. Bunun yani sira,
2007 yilinda uygulamaya konan tek vergi ddemelerinin 2010 yilinda briit gelirden
alan vergi oraninin diisiiriilmesi sonucunda ulusal ekonomi i¢inde kii¢lik ve orta
boy isletmelerin ve girisimciligin dinamik gelisimi saglanmistir(tek vergi %15,2
oranindan %7. 0 oranina 2.2 kat azaltilmistir). Buna bagli olarak, biiyiik 6l¢iide kiigiik
isletmelerin mali kaynaklarindaki artis ek yatirimlara olanak saglamlstlr303.

Ozbekistan Cumhuriyeti’ nde diger gegis ekonomilerinde goriildiigii gibi
vergilendirme konusunun ve algisinin hi¢ yoktan var edilmesi yolunda bir dizi; vergi
yiikiiniin agirligi, hesaplama zorlugu, vergi beyaninin karmasikligi, seffaf olmayan
denetim prosediirleri ve 6nemsiz ihlaller durumunda fahis cezalar gibi sorunlarin
asilmas1 mecburiyetine vurgu yapmustir. Boylece, 1998 yilindan itibaren Vergi
Kanunun yiiriirliige kondugundan itibaren 250 degisiklik ve ekleme yapilmistir.
Bundan ayri, vergilendirme hususunda 1300 tane yasal diizenlemeye yer verilmistir.
Bunun sonucunda vergilendirme esaslarinda yasanan istikrarsizlik 6zel yatirimlarin
vergi planlamasina firsat vermedigi gibi yiiksek maliyetlerin olugsmasina sebep
olmugtur®®,

Ozbekistan’da iki tiir vergilendirme rejimi mevcut. Birincisi, tiizel kisiler icin

gelir vergisi, KDV, emlak vergisi gibi diger yerlesmis ve zorunlu 6demelerin ve

%02 Makhmadali Dekhanov, a.g.m., s. 25.

303 . Bazarov, "The Issues of Decreasing The Tax Loading to The Subjects of Small-Scale Bussiness
and Private Enterpreneurship in The Republic Uzbekistan", Scientific Enquiry in The Cntemporary
World: Theoretical Basics and Innovative Approach, L&L Publishing, Vol:5 Titusville, FL, USA,
2012, s. 22.

%% UNDP (2006), Noviy Etap Nalgovoy Reformm(Vergi Reformunun Yeni Etabi), Ekonomicheskoye
Obozreniye(Ekonomik Bakis), 8 (83) 2006, s. 14.
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vergilerin toplamimin hesaplanmasi ve denmesini 6ngérmektedir®®. Digeri ise bazi
isletmeler i¢in 6zel olan (kiiciik isletmeler), basitlestirilmis vergilendirme sistemi ad1
altinda, tek bir vergi lizerinden devlet ve yerel vergilerin yerine gegen belli bir
O0demedir. Bu tiir vergilendirme sistemini, kii¢iik isletmeler, ticari ve gida hizmeti
yapan kuruluslar ve tarim tireticilerine (balik ¢ift¢iligi dahil) uygulanmaktadir. Kii¢iik
isletmeler i¢in bir vergilendirme dénemi boyunca ticari kuruluslar icin elde edilen
briit kar ve ekonominin diger sektorleri i¢in briit kazancin vergilendirilme konusu
oldugu gortilmektedir. Tek vergi disinda, glimriik resimleri, KDV(glimriik), ithal mal
aktsiz vergisi (OTV isler ve hizmetler), devlet resimleri, lisans iicretleri ve biitce dist
fon 6demleri genel prosediir kapsaminda 6denmektedir. Ticaret ve gida hizmeti veren
kuruluslar tek vergi 6demesi ile; gelir vergisi (kar), KDV, ¢cevre vergisi, su ve yer alti
kaynak kullanimi1 vergisinin, yani sira tiim yerel vergiler ve har¢larin (emlak vergisi
hari¢) O0demeleri yerine getirilmektedir. Tiizel kisilik olusturmadan girisimcilik
faaliyetlerinde bulunanlar i¢in tek vergi rejimi mevcuttur. Bu baglamda, bireyler ii¢
gruba ayrilmis ve her grup ayr diizenlemelere tabi ve tiiketim mallarinin perakende
satis1 i¢in sertifika bedelinin 6denmesi ve hizmet sunumu icin sabit oranda gelir
vergisi 6denmesini dngdrmektedir®®,

2007 yilinda yeni Vergi Kanunun kabul edilmesi devlet biitce gelirlerinin tek
bir birlesik sisteminin olusumunda 6nemli rol oynamistir. 2008 yilinda yiirlirliige
giren bu kanun, bir kisim vergilendirme unsurlarmin kesinlestirilmesi ve
birlestirilmesi ile vergi ve zorunlu Odemeler diizeninin hesaplama ve Odeme
mekanizmasinin iyilestirilmesini 6ng6rmekteydi307.

25 Aralik 2013 tarihli "Ozbekistan Cumhuriyetinin Devlet Biit¢esinin Temel
Makroekonomik Gésterge ve Olgiileri Tahmini Uzerine" Cumhurbaskani Karari ile
bir takim vergi ve ilgili konularda degisiklikler yapilmistir. Tiizel kisilerin 6dedigi
emlak vergisi % 3,5’den %4’ e, arazi vergisi ise, % 20 oraninda yiikseltilmistir. Gelir

Vergisi orani en alt gelir diliminde (5 asgari ticret (aylik: 96 105Sum= 40 $)) % 8’den
% 7,5 indirilmistir. Ancak vatandaslarin, Maliye Bakanligina bagli Emekli Sandigi

%05 |FC, Tax Compliance and Reporting Costs for Business in Uzbekistan, 2010, s. 35.

%0 |.S.Saktaganova, "Nalogooblojeniye v Ramkah Specialnih Nalogovih Rejimov: Zarubejniy i
Kazahstanskiy Opit"(Ozel Vergilendirme Rejimleri Kapsaminda Vergilendirme: Kazakistan ve
Yurtdis1 Deneyimi), L.N. Gumilev Avrasya Milli Universitesi, Hukuk Yayin Serisi, 3(5) 2010, s. 4-5,
http://repository.enu.kz/bitstream/handle/123456789/3621/nalogooblojenie.pdf (Erisim 3.03.2014.).
%7k, Bazarov, a.g.m. s. 23.
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zorunlu sigorta prim ddemeleri %6°dan %6, 5 oranma yiikseltilmistir. Aktsiz (OTV)

vergisi, alkollil tiriinler i¢in %17 oraninda, sigara i¢in %30, bitkisel yaglar i¢in %10

oraninda arttirilmistir. Su Kaynaklar1 Kullanim Vergisi ve arazi vergisi

oraninda yﬁkseltilmistir?’os.

% 20

Tablo 4. Ozbekistan Cumhuriyetinde Tahsil Edilen Temel Vergi ve Harclar

Vergi Tiirii Vergi Konusu Vergi Oran1,%
Déviz karsiligi Belirlenen Vergi
iiretilen mal ve % 15 ve % 30 aras1 Oram
Kurumlar

Vergisi(%8)
(Bankalar i¢in%15 )

hizmetlerin ihracat
pay1 olan sirketler
(tlizel kisi)

% 30 azaltilmaktadir

%30 ve tisti

%150 azaltilmaktadir

Mal ve hizmet aligverisi sirasinda banka
kartlarinin kullanilmasi durumunda

%S5 azaltilmaktadir

Emlak Vergisi(%4)

Doviz kargiligt
iiretilen mal ve
hizmetlerin ihracat
pay1 olan sirketler

% 15 ve % 30 aras1

Belirlenen Vergi
Orani
% 30 azaltilmaktadir

%30 ve tisti

%150 azaltilmaktadir

(tiizel kisi)

Sosyal Altyapinin Tiizel Kisi Isletme Net Karidan Alinan Marjinal Vergi
Gelistirilmesi Vergisi uzel B3 Orani %8
Tek Vergi Odemesi Mikro ve Kiigiik %10

Isletmeler
Cumbhuriyet Yol Fonu . .. 0

Harg ve Ucretleri Tiizel Kisi »l1.4
Emekli Fonu Tiizel Kisi %1,6
Kesintileri

Okul Egitimi Fonu .. - 0

Kesintileri Tiizel Kisi %0,5
KDV Tiizel Kisi %20

Kaynak: Ozbekistan Cumhuriyeti Hiikiimet Portali, http://www.gov.uz/ru/business/finance_taxes/,
(Erisim 06.) 04. 2014.)

Ihracat icin herhangi bir vergi uygulanamamakta, yalmz dogal gaz gibi bazi
iiriinler aktsiz (OTV) vergisi uygulanmaktadir. Hatta ihracattan elde edilen gelir
yiiksek kur karsiliginda zorunlu olarak doviz satisina mecbur edildiginden ihracatin
biiyiik bir boliimii, vergiye tabi tutulmus olmaktadir. Ornegin, 2011 yilinda ihracattan
elde edilen gelirin % 50 zorunlu olarak satisa konu edildiginden dolay: yaklasik %13
oranindan vergi kesintisi yapilmis gibi say11maktayd1309.

Faaliyet zararlarinin bir sonraki doneme gecirilmesi 5 yil olarak belirlenmistir.

Temettii gelirler %10 oraninda vergiye tabi tutulmaktayken, sermaye artis kar1 vergisi

308 Mliskiler, Ticaret

Ozbekistan Cumhuriyeti Dis Ekonomik Yatirimlar  ve

http://www.mfer.uz/ru/, (Erigim 06. 04.2014.).

%9 Bayron Anderson- Yuriy Klimov, "Uzbekistan: Torgovlty Rejim i Posledniye Sobitiya v Sfere
Torgovli"(Uzbekistan: Ticari Rejim ve Ticaret Alanindaki Son Geligsmeler), University of Central Asia
IIPA, No: 4, Y1l: 2012, s. 9.

Bakanligy,
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%20 oranindadir. Uluslararasi tasimacilik hizmetleri i¢in % 6 oraninda vergi tahsil
edilmektedir. Yetkili kurumla imzalan Vergi Sozlesmesi dogrultusunda son
bahsedilen vergilerin oraninda indirim miimkiin hale gelmektedirslo.

Yeralt: Kaynak Kullanim1 Vergisi, dogal gaz %30, degerli taslar % 24, petrol
%20, altin %5 ve giimiis %8 olarak vergilendirilmektedir. Ticari Kesif Bonusu %0, 1
oraninda iken, imza bonusu ise, yaklasik asgari ticretin 100 ve 10 000 kat1 (4 210$ ve
421 000$) araliginda degismektedir. Asir1 Kar Vergisi maden isleten sirketler ve
maden mamulleri {ireticisi olan tiizel kisiler tarafindan %50 oraninda

ddenmektedir’?.

D. Tesvikler ve imtiyazlar

2008 ve 2009 yillar1 arasinda kiiresel mali ve ekonomik kriz dolayisiyla
isletmelerin vergilendirmesi prosediirii ile ilgili mevzuatta 6nemli degisikliklere yer
verilmistir. Bunlar ekonomideki reel sektorli desteklenmesi, istikrarin saglanmasi ve
thracat potansiyelinin arttirilmas1 amaciyla sunulan g¢esitli vergi tesvikleridir.
Oncelikle, 2008 yilinin basindan itibaren briit gelir iizerinden 6denen tek vergi
O0demesinin oram1 %10°dan %8 diisiirilmiistiir. 2009 yilinda sanayi sektoriinde
faaliyet gosteren kiiciik isletmeler i¢in bu oran %8’den %7’ ye distiriilmiistiir.
Basitlestirilmis vergilendirme rejimine tabi tutulan miikellefler 2008 yilindan itibaren
kiralanan varliklar iizerinden miilkiyet vergisi ddememektedirler. Ayrica, ihracat
yapan isletmelerin KDV geri 6demesinde vade 30 giinden 20 giline kadar
kisaltilmigtir. Hazir giyim {retiminde uzmanlagsmis yabanci sermayeli isletmelere
sunulan vergi imtiyazlarinin siiresi 2012 yilina kadar uzatilmistir. Bunlara ek, 2009
yilindan itibaren bes yillik bir siire i¢in gercek kisilerin kurduklart mikro ve kiigiik
isletmelerden elde edilen temettii gelirlerin, tiizel kisilerin 6nceden alinmis olduklar
kredilerin 6demesi, yatirimlarin finansmani i¢in dagitilmamis karlarin kullanilmasi,

durumunda vergiden muaf tutulmaktaydllar312.

310 Baker &Mc Kenzie, Doing Business in Uzbekistan 2013, s. 34.

11 A. Mutalov- D. Mutalova, Nalogooblojeniye Malogo Biznesa i Predprinimatelstva (Kiigiik isletme
ve Ozel Girisimlerin Vergilendirilmesi), Ozbekistan Milli Egitimi/ Taskent Devlet Ekonomi
Universitesi, Tagkent 2011, s. 59-61.

2|FC, a.g.e., s. 26.
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KOBI’ ler ve 6zel girisimciler igin bir dizi vergilendirme ve kredi imtiyazlari
sunulmaktadir. 1996-2010 yillar1 arasindaki verilere bakildiginda, KOBI ve &zel
girisimciler i¢in uygulanan vergi oranlar1 %38’ den %7 oranina kadar 5,4 katinda
diistiriilmiistiir. Ozbekistan Vergi Kanunu uyarinca, mikro isletmeler ve KOBI’ler
genel uygulamada olan vergilerin ve zorunlu 6demelerin yerine tek vergi 6demesi adi
altinda, basitlestirilmis vergilendirme rejimi uygulamasina tabi olmay1 segebilirler.
KOBI ve 6zel girisimcilerin gelisimi, tesviki ve miikellefler iizerindeki vergi yiikiiniin
azaltilmasi hedefi ile bahsi gegen bu vergi rejiminin oran1 2011 yilinda %7 ‘den %6’
ya diisiirilmiistir®.

4 Mayis 2011 yilinda kabul edilen Ozbekistan Cumhurbaskanin "Isletme
Faaliyetlerinin Kontrol Sisteminin Organizasyonunun Gelistirilmesi ve Denetimlerin
Azaltilmasi1 Uzerine Ek Onlemler" kararnamesinin kiigiik isletme faaliyetlerinin
ileride yasal olarak devletin destegi agisindan 6nem arz ettigi soylenebilir. Bu
kararnameye dayanarak, yeni olusturulan kiiclik igletmeler, resmi tescil tarihinden
itibaren ii¢ yil icinde mali ve ekonomik faaliyetlerinin vergi denetimlerinden muaf
tutulmaktadirlar®™.

11 Mart 2011 yilinda Ozbekistan’ nin Cumhurbaskan1 tarafindan "Kiigiik
Isletmeler ve Ozel Girisimcilik Kredilerinin Arttirilmas1 Uzerine" kararname
yaymlanmistir. Bdylece, 1 Ocak 2016 yilma kadar bankalarin Imtiyazli Kredi
Fonunun kaynaklarindan verilen kredilerden elde edilen gelirler gelir vergisinden
muaf tutulmaktadirlar®®®.

Bunlardan ayr1 olarak, 25 Nisan 1996 yilinda Ozbekistan Cumhuriyeti’ nde
serbest bolgelerin kurulmasina ve gelistirilmesine temel dayanak olmasi beklenen
"Serbest Bolgeler Kanunu" kabul edilmistir. Ancak gegen 10 yil i¢inde bu kanun

1sinda "Djizak"(1996) serbest ekonomik bdlgesi, "Samarkand" acik uluslararasi

turizm 6zel ekonomik bolgesi ve Nukus bolgesinde serbest imalat ve ekonomik

33 R.T. Ahmedhodjaev, "Razvitiye Malogo Biznesa i Castnogo Predprinimatelstva v Modernizatsii
Ekologiceskogo Turizma"(Ekolojik Turizmin Modernizasyonu Kapsaminda KOBI ve Ozel
Girisimciligin Gelisimi), "iktisodiyot va innovatsyon Tehnologiyalar" Bilimsel Dergisi, No:3, Mart
2012, s. 3.

1 N.Z. Seyfullayeva- Z.S. Turaeva,"Rol Nalogovoy Sisterm v Stimulirovaniye Razvitiya Malogo
Biznesa" (Vergi Sisteminin Kiiciik Isletmeciligin Gelisiminin Tesvikindeki Rolii), ""Ekonomika i
Finans1" Bilimsel Dergisi, Dnepropetrovsk, 2013, s. 289.

3 K. Sirdjonov- R. A. Botirova, "Stimulirovaniye Razvitiya Malogo Biznesa i Castnogo
Predprinimatelstva v Uzbekistane"( Kiigiik Isletmeciligin ve Ozel Girisimciligin Gelisiminin Tesviki),
"Molodoy Ugeniy", Ekonomika i Upravleniye, No 6 (65), Mayis 2014, s. 486.
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bolgelerinin kurulumlart kurulumu i¢in bazi ¢alismalara ragmen faaliyete gegirilen
herhangi bir serbest ekonomik bélge olmamustir®™®.

Olumsuzluklara ragmen, 02.12.2008 tarihli CK-4059 Nolu "Navoi Bolgesinde
Serbest Endiistriyel ve Ekonomik Bolgenin Kurulmas: Hakkinda" Kararname ile 30
yillik bir siire ile (sonrasinda siirenin uzatilabilmesi firsati ile) "Navoi" SEEB
kurulumu faaliyetleri baglamistir. "Navoi" SEEB’ de faaliyet gosteren sirketlerin ana
yonii yabanci yiiksek performansl ekipman ve yenilik¢i teknolojiler sayesinde diinya
capinda rekabete dayanakli, genis yelpazede ileri teknoloji {iriinlerin piyasaya
sunulmasi amacidir®™’. Serbest bolgede yatirim yapan sirketlere; 3 milyon €’ dan 10
milyon €’ ya kadar olan yatirimlar 7 yillik ve 10 milyon €’dan 30 milyon € ya kadar
olanlar ise, 10 yillik arazi ve emlak vergisi, kurumlar vergisi, sosyal altyapinin
gelistirilmesi vergisi ve mikro ve kiiglik sirketlerin 6dedigi tek vergi 6demesinden
muaf tutulmaktadirlar. Bundan sonraki 5 yil i¢in kurumlar vergisi, mikro ve kiiciik
sirketlerin 6dedigi tek vergi 6demesi % 50 oraninda uygulanacaktir.

30 milyon € {istli yatirnmlar ise, bahsi gecen vergilerden 15 yillik muafiyet
elde etmektedirler. Daha sonraki 10 yil i¢in ise, kurumlar vergisi, mikro ve kiiciik
sirketlerin 6dedigi tek vergi ddemesi % 50 oraninda uygulanacaktir 318,

Stratejik oneme sahip olan bir diger serbest endiistriyel bolge 13 Nisan 2012
tarthinde Cumhurbagkaninin CK- 4436 Nolu Karar1 ile kurulmus ve "Angren" adim
almistir. SEB’ de faaliyet gosteren sirketler; kurumlar vergisi, emlak vergisi, sosyal
altyapinin gelistirilmesi vergisi ve mikro ve kiiciik sirketlerin 6dedigi tek vergi
ddemesinden ve bunlarin yani sira, Cumhuriyet Yol Fonu Har¢ ve Odemelerinden
muaf tutulmaktadirlar. Bunlara ek olarak iilkede iiretilmeyen ve "Angren" SEB’ si
alanma gegcirilen donanim, parcalart ve malzemeleri giimriik 6demelerinden(glimriik
resimleri disinda) muaf tutulmaktadir. Yukarida bahsedilen imtiyazlar, 300 bin § ile 3

milyon $ arasindaki yatirimlar 3 yillik siirede, 3 milyon $ ile 10 milyon $ arasindaki

1 UNDP, "Analiticheskiy Doklad; Sozdaniye Specialmh Eknomigeskih Zon v Respublike
Uzbekistan"(Ozbekistan Cumhuriyetinde Ozel Ekonomik Bélgelerin Kurulumu, Analitik Raporu),
Support To External Economic Policy, Tashkent, 2008, s. 31.

317 '1.0.Ulagev, "Svobodnaya Ekonomicheskaya Zona: Put k Regionalnomu Razvitiyu
Proizvodstva"(SEB: Bolgelesel Uretimin Gelistirilmesinin Yolu), Gorniy Vestnik Uzbekistana, No:
4, (43), Y11:2010, s.117.

318 (9zbekistan Cumhuriyeti Devlet Vergi Komitesi, http://www.solig.uz/docs/4059-ru.pdf,

(Erigim 10. 04. 2014.)
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yatirimlar i¢in 5 yil siirede, 10 milyon $ lik yatinm ise 7 yillik siire iginde
yararlanabilmektedirler®.

Ayriyeten ayni imtiyazlar1 saglayan, "Djizak" adinda 18 Mart 2013 tarihli CK-
4516 Nolu Cumhurbaskaninin Karar1 ile uzatmali olarak 30 yillik bir siire i¢in bir
diger SEB kurulmustur. Bu SEB’ ler uluslararasi deneyimi ile yerel ekonominin
gelisimini saglama amaci giidiilmektedir. Ozbekistan Cumhuriyeti’ nin yetkili
kurumlarinin 6l¢limlerine gore bu SEB’ de faaliyetini siirdiirecek olan sirketler %10-
15 oraninda iiretim maliyetlerinde tasarruf edebileceklerdir®.

Sonrasinda, 10.04. 2012 tarihli CK-4434 Nolu Cumhurbagkaninin "Dogrudan
Yabanci Yatirimlarin Tesviki Yéniinde Ek Onlemler" Kararnamesi ile, yeni kurulan
sirketin yabanci yatirnm payi en az 5 milyon $§ parasal degerinde olmasi sarti ile
mevzuattaki degisikler durumunda 10 yil boyunca sirketin resmi kaydinin yapildig
donemde gegerli olan vergiler iizerinden vergilendirme hakki korunmaktadir. Belirlen
diizenlemeye gore, 50 milyon $ iizerinde ve yabanci yatirim payinin en az %
33olmas1 durumunda projeleri i¢in gerekli iiretim alan1 disinda kalan miihendislik ve
iletisim aglarinin  kurulumu biitge fonlar1 ve i¢ finansman kaynaklarindan
saglanmaktadir. Bahsedilen imtiyazlardan yararlanma hakki Tagkent sehri ve Tagkent
bolgesi disinda olmak sartiyla; elektronik, hafif sanayi, makine yapimi, kimya ve
petrokimya endiistrisi, meyve ve sebze islenmesi, insaat malzemesi ve ambalaj
iretimi, alternatif enerji kaynakl elektrik santrallerinin kurulumu gibi sektorlerde is
yapanlara verilmektedir®**.

8 Agustos 2012 tarithli CK-2022 Nolu Cumhurbagkan1 Karar ile, ihracatin
tesviki icin kiiclik isletmeler ve iilkenin tasrasinda subeleri bulunan 6zel girisimlere

tiim vergi tlirlerinden, resimler ve harglardan ve kamu fon 6demelerinden(tek vergi

O0demesi disinda) 1 Ocak 2019 yilina kadar muafiyet taninmaktadir.

319 Uzinfoinvest, Yatirim Rehberi,
http://www.uzinfoinvest.uz/rus/investionniy_putevoditel/lgoti_i_preferenii/, (Erisim 12. 04. 2014.)

20U .K. Burieva- A.A. Otonokulov, "Free Economic Zones in Uzbekistan: The Conditions and
Expected Efficiency”, IMPACT: International Journal of Research in Business Management, Cilt:
1, Say1:7, Aralik 2013, s.11.

%21 Aliser Karimov, "Vopros: Regulirovaniya Vnesekonoomigeskoy Deyatelnosti"(Dis Ekonomik
Faaliyetlerin Diizenlenmesi Sorunlar1), USAID/Uzbekistan, "Prakticheskiye Voprost Osusestvleniya
Vneshekonomigeskih  Operaciy v Uzbekistane" (Ozbekistan’da Dis Ekonomik Islemlerin
Gergeklestirilmesinin Uygulama Sorunlar1) Yuvarlak Masasi, Tagkent, 14 Aralik 2012, s. 13.
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E.  Ozbekistan’da Doviz Rejimi ve Thracat

Uygulamada Ozbekistan déviz piyasast iige ayrilir; bunlardan ikisi resmi ve bu
tiir sik1 diizenlemelerin sonucunda iiglinciisii gayri resmi piyasanin olusmasi pek
dogaldir. En kapsamli olan1 sézde acik arttirma piyasast Ozbek Cumhuriyet Déviz
Borsasidir (OCDB). Bu pazarda, hiikiimet piyasa takas seviyesinin ¢ok altinda olan,
idari bir deger kazanmis doviz kuru belirler. Bu orandan dolayi, talep arzi asmakta
hiikiimet ise, bu durumda talebi kisitlamak ve arzi desteklemek zorundadir. OCDB
doviz arzim1 agirlikli olarak iilkenin toplam ihracat gelirlerinin yaklasik iicte ikisini
olusturan, ozellikle altin ve pamuk lifi olarak "merkezi ihracatin" zorunlu teslim
gelirlerinden meydana gelmektedir. Talep kisminda ise, Cumhuriyet Para Komisyonu
kimin ne kadar déviz satin alacagina karar vermektedir. ihale piyasasina erisim belirli
sermaye mallari, hammadde, tahil ve bazi1 yiiksek Oncelikli tiikketim mallart
ithalat¢ilar1 yani sira, hiikiimet tarafindan garantili dis kredi servisi yapan sirketlere
sunulmaktadir. Doviz talepleri se¢ilmis bankalar tarafindan miisterileri adina
karsilanmaktadir. Hiikiimet kendisi i¢in de, 6zellikle dis borg servisi i¢in doviz satin
almaktadir®®,

Ozbekistan’ da iiretilen pamugun %75’inden fazlasi ihrag¢ edildigine gore, bu da
doviz kurunun belirleyici 6gesi olduguna isaret etmektedir. Bahsedilen merkezilesme,
mallardan elde edilen tiim doviz kazanci belirlenen doviz kuru iizerinden yerel para
birimi Sum (Soum) doéniisiimii i¢in hiikiimete teslim edilmesi gerektigi anlamina
gelmektedir. Zaman zaman bu politika karisimi resmi doviz oraninin asiri
degerlenmesi sonucu olarak, pamuk sektdoriinde onemli bir Ortiilii vergiye neden

olmusgtur *%2 .

Bagimsizlik sonrasinda, pamuk fiyatlandirma sistemi uygulamaya
kondugunda ¢iftgilere yapilan tesviklerin nominal olarak arttirilmasi amaci
giidilmiistiir. Giinlimiizde, pamuk icin belirlenen Standart Fiyat, yillik net diinya
piyasast bazindaki fiyat eksi ¢ir¢irlama, ulasim, giimriik ve sertifikasyon maliyetleri
ve arac1 katilimeilarin 6dedigi vergiler olarak hesaplanmaktadir. Ozbek ciftcilerine

O0denen pamuk i¢in diinya Standart Fiyat piyasa fiyatlarindan daha diisiik oldugu igin,

322 C. B. Rosenberg- M. De Zeeuw, "Welfare of Uzbekistan’s Foreign Exchange Regime ", IMF Staff
Papers, VVol:48, No:1, IMF 2000, s.161.

323 Stephen MacDonald, "Economic Policy and Cotton in Uzbekistan", Economic Research Service/
US Departmnet of Agriculture, October 2012, s.7.
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bu ortili bir vergiyi temsil etmekte ve devletin Onemli gelir kaynagim
olusturmaktadir. Ciftcilere tesvikler sunabilmek adina, Ozbekistan hiikiimeti "cifte
fiyatlandirma sistemini" tanitmistir. Boylece standart fiyattan %20 oraninda daha
yiiksek fiyata anlagsma sansi veren kota sarti belirlemistir. Yalmz ciftciler i¢in bu
kotay1 asabilmek pek miimkiin olmadigindan hiikiimet bir pamuk pazarlama alaninda
tekel halinde kalmaktadir®®*,

2003 yilinda Ozbekistan milli para Sum’ un cari uluslararasi olgiilerle tam
konvertibilite durumunu resmi olarak ilan etmis ve fiilen OCDB’ nin ve kara borsanin
kurlarini birlestirmistir. Ancak bundan sonra, 2009 kiiresel ekonomik krizinin doviz
arzinin azalmasi ile bu iki kur arasinda yeniden biiyiik bir ayrisma meydana gelmistir.
2011 yilinin sonunda bu fark %50 oranina geldiginde ticari bankalardan doviz elde
edebilmek daha da zorlagmis bu da resmi kayitlara gegcmeyen ithalatin artisina neden

olmustur®®>.
F. Ozbekistan’da Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Giincel Durumu

Ozbekistan’in dogrudan yabanci yatinm c¢ekme konusundaki durumuna
bakildigindan, 2000’li yillarda dogrudan yabanci yatirimlarin girisi ¢cok diisiiktii ve
2004 yilinda toplam hacmi 1 milyar $ gegcememekteydi. Dogrudan yabanci
yatirimlarin  payr genel sermaye yatirimlarinin sadece %10 olusturuyor ve
ekonominin yapisal degisiklik silirecinde, endistrinin gelisiminde ve dis ticaret

hacminin arttirilmasinda pek de biiyiik etkiye sahip degildi**®.

%24 Nodir Djanibekov- Inna Rudenko- John P.A. Lamers- ihtiyor Bobojononov, "Pros and Cons of
Cotton Production in Uzbekistan", Food Policy for Developing Countries: food Production Supply
Policies 2010, Case Study No:7-9, ithca, NY: Cornell University Press, s. 4.

325 Ulugbek Olimov- Yadgar Fayzullaev, Assesing Developmnet Strategies to Achieve the MDGs in
The Republic of Uzbekistan, UN Department for Social and Economic Affairs, March 2011, s.6.

6 Muzaffar M. Karimov, "Pryamiye Instranniye Investitsii Kak Faktor Priviseniya
Konkurentnosposobnosti Ekonomiki Uzbekistana" (Ozbekistan Ekonomisin Rekabet Edebilirliginin
Arttirilmasimin Faktorii Olarak Dogrudan Yabanci Yatirimlar), Sovremennaya Ekonomika: Problemu,
Tendentsii, Perspektivi, No:8, Y11:2013, s. 31.
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Tablo 5. Orta Asya’da Dogrudan Yabanci1 Yatirimlarin Stok Girisi

Ulke 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
US$ Milyar

Kazakistan 25.6 329 44.6 59.0 71.8 82.6 95.4 106.9
Kirgizistan 0.6 13 1.0 14 14 1.7 2.4 2.8
Tacikistan 0.3 0.6 1.0 0.9 1.0 1.0 1.0 1.3
Tiirkmenistan 2.4 31 4.0 5.3 9.8 13.4 16.8 20.0
Ozbekistan 1.3 15 22 29 37 5.4 6.8 7.9
% GSYIH

Kazakistan 44.8 40.6 42.5 44.2 62.3 55.8 51.2 53.3
Kirgizistan 255 44.3 25.9 26.8 30.5 354 38.9 42.6
Tacikistan 13.2 22.8 27.2 16.7 19.9 18.0 15.2 18.3
Tiirkmenistan 29.5 30.4 314 27.3 48.5 59.5 60.0 59.4
Ozbekistan 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.

Ozbekistan ekonomisin i¢ sorunlari ve diinya piyasasindaki kriz éncesi durum
2000’11 yillarin basindaki nispeten diisiik yatirim faaliyetleri, 2006-2009 yillarindan
sonra yatirim kaynaklarinin talebi genislemeye baglamis ve 2010-2012 yillarinda
Ozbekistan ekonomisine gelen yatirimlar hizli bir yiikselis goriilmiistiir. Ulke
ekonomisindeki toplam yabanci yatirimlar stoku 2011 yili igin 6, 8 milyar $ agsmustir.
Son yillardaki tilkedeki yabanci yatirimlardaki artis lilke ekonomisindeki iyilesmenin

. - . . 4. 327
ve giiven agiladiginin isaretidir®®’.

%27 Karimov, a.g.m. s. 32.
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Sekil 3. Ozbekistan’da Dogrudan Yabanci Yatirnm Akisinin Yapisi, 2012
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Kaynak: Asian Development Bank Institute, Connecting Central Asia With Economic
Centers, Interm Report 2014, s. 42.

Hiikiimetin ~ ekonomideki  rolii  biiylikk  endistriyel  programlarin
gerceklestirilmesi yolunda daha agirlik kazanmaktadir. Ancak bdyle baskin
politikalar 6zel sektoriin firsatlarim1 kismakta ve piyasa dist kalma riski ile karsi

karsiya koymaktadir. Ayrica doviz elde etme konusunda yasanan aksaklik ve

113



gecikmeler gibi doviz kisitlamalar1 da yabanci yatirimlar caydirmaktadir®®®, Ancak
biitin bu olumsuzluklara ragmen Ozbekistan 2014 yilinda onceki yila gére 10
basamak atlayarak 189 iilke arasinda 146 siraya gelmistirszg.

Ozbekistan hiikiimeti merkezi mali kaynaklarin tahsisini etkili olarak
saglamayr amag¢ edinerek ekonominin Oncelikli  sektorlerinin  gelisimini
hizlandirmanin bir yolu olarak yabanci yatirimlart ¢ekebilmek i¢in, gerekli uygun ve
elverisli kosullar1 yaratmak i¢in g¢aba gostermektedir. Hatta ulusal ekonominin
onceliklerinden biri olan sanayi isletmelerinin modernizasyonu hedef olarak ortaya
konulmustur. Bu ¢abalarin sonucunda, 2012 yilinda ekonomiye 11 milyon 700 $
degerinde yabanci ve yerli yatinm yapilmistir. Bunlarin %74°dl ise, faaliyette
bulunan sanayi sirketlerinin modernizasyonu ve yenilerinin kurulumuna
yonlendirilmistir. GSYI hasila iginde sanayi sektdriiniin iiretim payr 2012 yili igin
%24 ulasmis ve 2011 yilina gore % 7, 7 oraninda artig géstermistir330.

On yillik bir reform siireci sonucunda, yillik yabanci yatirrm hacmi 2000 yilinda
0,7 milyar $ 2012 yilinda ise, 2,5 milyar § seviyesinde artis gostermistir. Bunlarin
icinde dogrudan yabanci yatirimlarin payr 200 yilinda % 14,4 oraninda 2012 yilinda
ise, %79 oraninda artarak 2 milyar $’a ulasmis, kismini iilke agirlikli olarak petrol,
dogal gaz, petrokimya ve otomobil iiretiminden elde edilmistir331. Burada dikkat
ceken nokta ise, on yil i¢cinde ekonominin biitiiniine bakildiginda yatirim hacmi 3,2

katinda, dogrudan yabanci yatirimlari hacmi ise, 20 katinda artig géstermistir332.

%28 EBRD, Transition Report 2012, 5.166-167.

323 Doing Business, http://www.doingbusiness.org/data/exploreeconomies/uzbekistan,

(Erigim 10. 04. 2014.)

%0 H.A. Ulasev, "Rol Investictsii v Razvitiii Promuslenmih Predpriyatiy"(Yatirimlar Sanayi
Sirketlerinin Gelistirilmesindeki Rolii), "Ekonomika i Finansi" Bilimsel Dergisi, Dnepropetrovsk 2013,
s. 157.

%31 Asian Development Bank, Asian Development Outlook 2014, Fiscal Plicy for Inclusive Growth, s.
125.

%32 Karimov, a.g.m., s. 32.
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IV. TACIKIiSTAN

Tacikistan Cumbhuriyeti bagimsizliga gegis siirecinin barisgil bir sekilde
yasanmadigl tek Orta Asya iilkesidir. 1997 yilina kadar siiren i¢ savas merkezi
planlama sistemini hizla tahrip etmis ve yerine aksak bir yonetim mekanizmasini
getirmistir. 1990° 11 yillarda iilkede her ne kadar reformist politikalar yiiriitiilmeye
calisilmigsa da diinyadaki en fakir iilkeler arasindaki yeri degismemistir333. Dahasi
iilkede yonetim tarafindan belirlenen fiyatlar yok olmus ve doviz geliri getiren iki
onemli kaynak (aliminyum ve pamuk) i¢in rakip gruplar arasinda kiyasiya miicadele
baslamistir. Tacikistan pamuk sektoriinde kismi olarak piyasa odakli bir seyir
izlemekte ancak devlet bu alanda yine de ciddi gelir elde etmemektedir. Basit bir
sekilde, sinir fiyat ve ciftgilere verilen fiyat arasindaki ugurum, fakli uygulamalar

getirilerek daha ucuz girdi fiyatlar ile giderilebilecek durumdadir*

. Dogrudan
yabanci yatirimlara gelindiginde ise, Tacikistan 1992- 2002 yillar1 arasinda dogrudan
yabanci sermaye girisi agisindan Orta Asya Ulkeleri arasinda en diisiik pay alan
iilkedir. O dénemde ortalama yillik dogrudan yabanci yatirrm girisi GSYIH’ nin %1,2
oraninda seyretmekteydi, 1998-2000 yillar1 arasinda ise, en list seviyeye ulasmis
GSYIH’ nin %1,8 ve %2.2 oranma yiikselmistir. O yillarda Tacikistan’ da en biiyiik

yatirim yapan iilke Ingiltere idi®®,

A.  Ozellestirme

Ozellestirme Tacikistan Cumhuriyeti’nde ancak 1998 yillinda hiz kazanmstir.
Ozellestirme esas olarak emekgi kolektiflerine ve leasing organizasyonlaria miilkiyet
transferi seklinde gerceklesmistir. Ozel sektdriin GSYIH’ nin igindeki payr 1998
yilinda %20 ile %30 arasinda iken 2001 yilinda %40’a ulasmistir. Ayrica Tacikistan
hiikiimeti licret, emekli maas1 ve devlet borglarina karsilik ve de hisse satin almak igin

kullanilan "6zellestirme ¢eki" ad1 altinda kuponlar halka sunulmustur. 1999 yilinda 22

%3 Richard Pomfret, Distortions to Agricultural Incentives in Tajikistan, Turkmenistan and Uzbekistan,
World Bank Working Paper, No:5, August 2007, s. 3.

%34 Richard Pomfret, a.g.e. s. 5-9.

% Melinda Robson, Estimating Russia’s Impact on The Economic Performance of The
Commonwealth of Independent States Since 1991: The Case of The Kyrgyz Republic,
Tadjikistan, Armenia, Georgia and Ukraine, Overseas Development Institute, ESAU Working
Paper No:16, London, May 2006, s. 79.
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tane ¢ir¢ir fabrikasi i¢ ihale yolu ile 6zellestirilmis, geri kalaninin satis1 ise, 2000
yilinda gergeklesmistir336.

Yatirimlarin daha genis ¢apli olarak ¢ekilmesi amaciyla 7 Kasim 2003 yilinda
Tacikistan Cumbhuriyeti hiikiimeti tarafindan 486 Nolu biiyiik ve kiigiik sirketlerin
Ozellestirilmesi ve dogal tekellerin ve biiylik sirketlerin yeniden yapilandirilmasi
tizerine 2003 ve 2012 yillari i¢in Stratejik Plan kararlastirilmistir. Bunun sonucunda
2004-2009 wyillar1 arasinda 68 sirketin hissesi satilmistir. Dahasi, yatirimcilar
tarafindan {retimin arttirllmasi ve 3000 yeni istthdamin yaratilmasi amaciyla
ekonomiye 17 milyon $’ 1 istiinde para girisi saglanmistir. Tacikistan Cumhuriyeti
Devlet Miilk Idaresi tarafindan verilen bilgiye gore 1991 yilindan 2010 yilina kadar ki
siirecte 11230 devlet kurumu 6zellestirilmis, bunlarin 9910°u kiigiik sirket ve 1320’1

337 Ulkedeki Ozellestirme siireci ¢ok karmasik

ise orta ve bliylik sirket olmustur
ekonomik ve sosyal sartlar altinda gegmesine ragmen, hiikkiimetin ozellestirme
sayesinde elde ettigi gelir 2011 yilinda 94,4 milyar $ 2010 yilinda ise rekor miktara
ulagmig ve 213,6 milyar $ olmusturggg.

Ayrica dikkat ¢eken nokta, devletin ihrag edilen pamuk iizerinden tahsil ettigi
% 10 oranindaki vergi hiikiimeti pamuk ihracatin1 arttirmaya tesvik etmektedir.
Pamugun ekildigi araziler oOzellestirildigine ragmen, yetkililer tarafindan pamuk
tiretimi her zaman ulusal hedef olarak goriildiiglinden arazilerin verimli kullanimi i¢in

baskisindan dolay1 ciftgilere pamuk yetistirip yetistirmemeleri konusunda pek

segenek b1rak11mam1st1r339.
B. Dogrudan Yabanci Yatirnmlara Yonelik Mevzuat

Tacikistan’da sirket ve kurumlarin rekabet durumu hakkinda bilgi sunan
Ekonomi ve Kalkinma Bakanligi tarafindan ilgili yatirnm projelerinin

degerlendirilmesi ve secimi gerceklesmektedir. On incelemeden gecen girisimcilik

%36 Shabir Ahmad Khan, "Economic Transition in Central Asia”, Reseach Journal of Area Study
Centre (Russia, China, Cetral Asia) University of Peshwar- Pakistan,
http://www.asc-centralasia.edu.pk/Issue_63/03-ECONOMIC_TRANSITION.html, (Erisim:
01.08.2014).

%7 M.M. Bekova- L.H. Saidmuradova, "Osobennosti Privatizatsii v Stranah s Perehodnoy
Ekonomikoy", Tacik Milli Universitesi, Yaym No: 2/7(123), s. 13.

%% Bekova- Saidmuradova, a.g.m. s.14.

3% pomfret, a.g.e. s.13.
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projeleri is planlar1 dahilinde belirlenen finansal analiz Olgiitleri ve kriterlerine gore
gerekli destek saglanmak iizere saptanmaktadirlar®®.

10 Mart 1992 yilinda kabul edilen "Tacikistan Cumhuriyetinin Yabanci
Yatirimlar" Kanunu’nun yerine 12 Mayis 2007 tarihinde yiirtrliige giren "Yatirimlar"
Kanunu, yabanci ve yerli yatirimeilar icin hukuki rejim, hukuki garanti ve
imtiyazlarinin hepsini esit kosullar altinda saglamaktadir. Boylelikle, yerli ve yabanci
yatirimcilar arasinda herhangi fark kalmamistir. Bundan ayri1 olarak bu kanun yabanci
sermayeli sirket kavramini ortadan kaldirarak iilke i¢inde varligini siirdiiren yabanci
sirketlerinin hepsini yerli sirketler ile esit statiiye koymustur®*'.

Yabanci yatirimeilar tarafindan en ¢ok tereddiit ve kusku uyandiran husus
yiiksek vergi oranlarindan daha cok ilgili vergi mevzuatinda olabilecek degismelerdir.
Bu yiizden Tacikistan Cumhuriyeti "Yatirimlar" Kanunu boyunca Anayasa disindaki
diger vergi ve yatirinm mevzuatinda yapilan degisikliler ilan tarihinden itibaren
(eskiden 10y1l)5 yil i¢inde yatirimcilarin en elverisli kosullari segebilme hakkina
sahiptirler. Bunun gibi garantiler ve hukuki istikrar faktorii yatirnmlarin tesvik
edilmesi ve girisimciligin gelismesi i¢in belirleyici 6nem taslmaktad1r342.

Adi gecen kanun cercevesinde Tacikistan topraklarma yatirim c¢ekmek
amaciyla getirilen bazi diizenlemeler yeni kurulan sirketler i¢cin belirtilen satlar
itibariyle bir dizi vergi indirim ve imtiyazlar1 sunulmaktadir. Ornegin, kurumlar
vergisi muafiyeti asagidaki sartlar1 yerine getiren yat1r1m01lar3343;

e 500 bin § esit hacmi olan yatirim i¢in 2 yillik muafiyet,
e 500 $ ve 2 milyon $ hacmi olan yatirim i¢in 3 yillik muafiyet,

e 2 milyon $ ve 5 milyon $ arasindaki yatirimlar i¢in 4 yillik muafiyet,

e 5 milyon § lizerindeki yatirimlar i¢in de 5 yillik muafiyet sunulmaktadir.

30 7.T. Yusupdjanov, "Investitsionnaya Podderjka Malogo Selskogo Predprinimatelstva" (Kiigiik
Tarim Isletmeciligine Yatirrm Destegi), Tacik Teknik Universitesi Dergisi, Cilt:4 Say1:12, Y1l: 2010,
S. 69.

%L A, S. Pulatov, Pravovoye Regulirovaniye Predprinimatelskoy Deyatelnosti inostrannih
Hozyaystvuyusih Subyektov Na Territorii Respubliki Tackistan( Tacikistan Cumhuriyeti’nde
Faaliyetlerini Siirdiiren Yabanc1 Yatirimeilarm Hukuki Is Yonetimi), Tacik Milli Universitesi, Hukuk
Bolimi, Yiiksek Lisans Tezi, Dusanbe 2014, s. 28.

%2 pylatov, a.g.t. s. 156-158.

%3 N.M. Dadadjanova- Z.M. Toshmatova, "Sovmestniye Predpriyatiya s inostranmmi Investitsiyami:
Otsenka i Dinamika ih Razvitiya" (Yabanci Sermayeli Sirketler: Gelisiminin Dinamigi ve
Degerlendirmesi), Tacik Teknik Universitesi Dergisi, Cilt:2 Say1:14, Yil: 2011, 5.84-85.
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Tacikistan Cumhuriyetin’ de girisimciligin gelistirilmesi amaciyla 10 Mayis
2002 yilinda 46 Nolu "Tacikistan Cumhuriyeti’nde Girisimciligin Devlet Tarafindan
Desteklenmesi ve Korunmasi Hakkinda" Kanun kabul edilmistir. Bahsi ge¢en kanun
kapsaminda Kii¢iik ve Orta Biiytikliikteki isletmeler yani sira, tiizel kisilik kurmadan
girisimcilik faaliyetlerini yiiriiten bireysel girisimciler de yer almaktadir. Bu sayede
girisimcilere sunulan tescil prosediiriiniin kolayligi, vergi indirim ve imtiyazlar1 ve
bliyiik sermayeye ihtiya¢ duyulmadan is imkani1 saglama firsatlar1 gibi avantajlardan
yararlanmak daha basit hale gelmektedir. Bunun bir kaniti da girisimcilik
faaliyetlerinin GSYIH’ daki paymin 2000 yilinda %1,4 iken, 2010 yilinda %7,4
yiikselmesidir®**.

Yatirim ikliminin iyilestirilmesi yolunda atilan miithim adimlardan biri de,
2010 yilinda yiiriirliige konulan "Tiizel ve Ozel Kisiligin Devlet Tescili Hakkinda"
Kanun olmustur. S6z konusu kanun sayesinde isletmelerin tescil islemleri
kolaylastirilmasi, seffafligin arttirllmasi, is kurma ve gelistirme kosullarinin daha
elverigli kosullarin yaratilmasi 6niindeki engellerin kaldirilmasi amaglanmistir. "Tek
pencere" uygulamasi sayesinde tescil prosediirii esnasinda yetkili kurumlarin dortten
bire indirilmesini, tescil sliresinin 49 giinden 5 ve gerekli belgelerin 10 dan 6 ya
indirilmesini 6ngdérmektedir. Yeni yasa tlizel kisiligin tescilinden once sermaye
olusumu zorunlulugu artik kaldirilmis ve tescil tarihinden itibaren 1 yil icinde
olusturulmasi1 miimkiin hale getirilmistir345.

Ayrica Tacikistan hiikiimeti tarafindan yatirim iklimin iyilestirilmesi i¢in Su
Kanunu ¢ercevesinde devlet ve yerel igme suyu saglama programlari i¢in devlet biitce
ve glimriik destegi, slibvansiyon ve ¢esitli imtiyazlarin sunulmasi iizerine adimlar
atmaktadir. Devlete ait su tesislerinin tarimsal sulama ve drenaj hizmetlerinin
verilemesi lizerine ihtisasli yerli ve yabanci sirklerin imtiyazli anlagsma hakki

saglanmaktad1r346.

%4 D B. Kadirov- R. Karimov- D.O. Fozilhanov-A. ismoilov, "Ugastiye Malogo Predprinimatelstva v
Razvitii Rinka Uslug Respubliki Tacikistan"(Girisimciligin ve KOBI’ lerin Tacikistan Cumhuriyetin’
de Hizmet Sektoriiniin Gelistirilmesindeki Yeri), Tacikistan Milli Universitesi Dergisi, (2/2),
Dusanbe 2012, s. 47.

%5 U.S. Hikmatov- M.S. Hikmatov, "Analiz Faktorov, Vliyayushih na Reyting Respubliki Tacikistan
Po Legkosti Vedeniya Biznesa", Verstnik KRSU Dergisi, Cilt:12, Say1: 11, Yil: 2012, s. 166.

% UNDP- Tajikistan, National Revew Towards a "Green" Economy in Tajikistan, Dushnabe
2012, s. 40.
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C. Vergi Sistemine Genel Bakis

Tacikistan Vergi Sisteminin gelisimini ii¢ etaba bolebilmek miimkiindiir. Ilk
etap, bagimsizligin kazanilmasi ile iilkedeki vergi politikasinin belirlenmesi ve maliye
teskilatinin kurulumu i¢in 1999 yilinda Vergi Kanunun yiiriirlige konmasi gibi
onemli gelismeleri barindirmaktadir. Bu esnada, Tacikistan Cumhuriyeti’nin vergi
sisteminin temeli 1992 yilinda kabul edilen "Tacikistan Cumhuriyeti’nin Vergi
Sisteminin Temel Hususlart Hakkinda Kanun" ile piyasa kosullarina ayak uydurmak
ve vergi mevzuatindaki radikal degisikliklerin ilgili kurumlar nezdinde uygulanmasini
saglamak adina atilan 6nemli bir adim olarak gésterilebilir347.

O donemlerde yasan asir1 yiiksek enflasyon ve devlet biitgesinin ciddi kaynak
sikintilar1 dolayisiyla vergi oranlar nispetten yiiksek seviyede tutulmaktaydi. Ancak
bu durum da vergi kagirma ve vergi kagake¢iligi gibi olumsuzluklara zemin
hazirlamaktaydi. Kurumlar vergisi; bankalar i¢cin %55, isletmeler icin %40, ve
yabanci sermayeli ortakliklar i¢in %32 oranlarina tekabiil etmekteydi. Gelir vergisi
%10 ile %40 arasinda degismekteydi. 1997 yilina kadar varig {ilkesi prensibi
benimsenene kadar ihra¢ edilen mallar KDV’ ye tabi tutulmaktayd1348. Diger Orta
Asya iilkeleri arasinda Tacikistan en yavas reform politikasi izlediginden dolay:
KDV’de varis lilkesi prensibini en son benimseyen lilke olmustur. Dahasi, ancak
1990 sonuna dogru iilkede KDV sistemini modernlestiren ve bazi istisnalar1 kaldiran
yeni vergi kanunu yiirirliige girmis ve tam olarak kullanilmaya baslamistir.
Tacikistan’ da o an itibari ile uygulamada olan KDV verimliligi acgisindan % 15
altinda bir potansiyel sergilemekteydi. Tacikistan’ da isletme gelirlerinin
vergilendirilmesi sistemleri ve esas olarak tarim sektoriinde faaliyet gésteren yabanci
sermaye katilimli sirketler icin uygulanan istisnalar ve vergi kesintileri 1990’lar
boyunca ciddi bir degisiklige ugramamistir. Bu yillarda isletme gelirlerinin
vergilendirme oran1 %30 civarinda seyrederken, yalnizca 1994 yilinda %40

yiikseltilmis fakat 1997 yilinda yine %30 oranina indirilmistir®®.

%7 M.R. Boboyev, "Nalogovaya Sistema Respubliki Tacikistan" (Tacikistan Cumhuriyetinin Vergi
Sistemi), ""Auditorskiye Vedomosti'*, Y11:2000, Say1:9, s. 120.

%8 A.D. Gafurov- A. Mahmadullo, "Formirovaniye i Razvitiye Nalogovoy Sistem: Respubliki
Tacikistan" (Tacikistan Cumbhuriyetinin Vergi Sisteminin Kurulumu ve Geligimi), Finansovoye
Pravo, Yi1:2011, No: 2, s. 39.

39 yagram Stepanyan, Reformirovaniye Nalogovih Sistem: Opit Stran Baltii, Rossii i Drugih
Respublik Bivsego Soyuza, Ekovest Dergisi, Cilt: 3, Say1:4, Yil: 2003, s. 583-587.
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Ikinci etap, 1 Ocak 2005 yilinda ilk kanun hiikiimleri bazinda yeni Vergi
Kanununun kabul edildigi tarihe kadar devam etmistir. 2004 yilinda kabul edilen yeni
Vergi Kanunu ile iilkede tahsil edilen vergi sayis1 yirmiye ylikselmistir. S6z konusu
gelisme, vergi yiikiinlin hafifletilmesi ve vergi gelirlerinin arttirilmas1  gibi
vergilendirme sorunlarinin ¢oziimiine odakli olarak meydana gelmistir. Vergi
Kanunu’nun yeni sekli biiyiik 6l¢iide onceki sistemin eksilerini giderebilmistir. Ama
ne yazik ki 2005-2007 yillar1 arasinda ulusal ekonominin seyri uygulamada
rastlanilan bazi aksakliklar ilgili diizeltme ve ayarlamalar yapmayi1 gerektirmistir.
Ozelikle, 2005- 2012 yillar1 arasinda Vergi Kanununda ondan fazla &nemli
degisikligin getirilmesine ihtiyag duyulmustursso.

Vergi sisteminin reformu yerli iireticiler lizerindeki vergi yiikiiniin azaltilmasi,
ozellikle de gelir vergisi oranlariin azaltilmasi ve hesaplama siirecinin
basitlestirilmesi yolu ile gergeklestirilmektedir. Boylece, 2009 yilinda, katma deger
vergisi orant % 18’e, imalat sanayi gelir vergisinin % 15’e, kiiglik isletmelerin
basitlestirilmis vergilendirme sistemi altinda tescil hududu 800 bin Somoni (160 bin
$) kadar yﬁkseltilmistir351. Bunlara ilave olarak, yerli yatirimcilarin yani sira yabanci
yatirimeilar i¢in yatirim ortaminin iyilestirilmesi hedefi ile Tacikistan Cumhuriyeti
Hiikiimeti tarafindan enflasyonun oranin diisiiriilmesi; yabanci sermayeli ticari
kuruluglar i¢in gelir vergisi tesvikinin saglanmasi; ithal teknik ekipman ve yedek
par¢a icin uygulanan KDV’ nin ve 0zel ithalat vergisinin kaldirilmasi; ve ayrica,
yabanci bankalar ve kredi kuruluslarindan doviz seklinde imtiyazli kredilerin temin
edilmesi gibi bir dizi 6nlem almmistir > Vergi Kanunun 211 maddesinde, 6zel
tilketim vergisine tabi mallarin disindaki tiim ekipman ithalati icin KDV muafiyeti
isletme sermayesinin olusum (sermaye artirnmi nedeniyle yeniden tescil) icin 7

milyon Somoni’ den (1400666 ABD §) fazla olmayan kayithi sermayeye sahip olan

%0 T R. Rizokulov- R. Murodov- F. Kurbanov, "Tendentsiya Razvitiya Nalogovoy Sistem: Tacikistana
v Godi Suvereniteta" (Tacikistan Vergi Sisteminin Bagimsizlik Ddénemindeki Gelisim Egilimi),
Contemporary Problems of Financial Management, Accounting and Auditing Under the
Current Innovative Economic Development Trends, 1. Uluslar Arasi Bilimsel Uygulama
Konferans1 Materyalleri, Nosir Yaymnevi, 19-20 Nisan 2013, Hocend, s. 21.

%1 M.M. Salimova, "Nekotoriye Aspekt: Nalogovoy Reformi Respubliki Tacikistan" (Tacikistan
Cumbhuriyeti’nde Vergi Reformunun Bazi Hususlar1), "Ekonomi ve Giincel Isletme: Teori ve
Uygulama" Uluslar Aras1 Bilimsel Uygulama Konferansi, Rusya, Novosibirsk 22 Ekim 2012, s.
79.

%2 M.N. Toshmatov, "Poviseniye Investitsionnoy Privlekatelnosti- Strategiceskaya Zadaga
Gosudarstava" (Yatirrm Cazibesinin Arttirilmasi- Devletin Stratejik Gorevidir), Tacik Teknik
Universitesi Dergisi, Cilt:4 Say1:24, Yil: 2013, s. 98.

120



sirketler icin devlet tescilinden itibaren 3 yil, ve 7 milyon Somoni’ den fazla kayith
sermayeye sahip olan sirketler i¢in 5 yil olarak belirlenmistir®®,

1 Ocak 2013 yilindan itibaren yiirtirliige giren Yeni Vergi Kanunu’nda; genel,
0zel ve tercihli vergilendirme rejimleri ongoriilmistiir. Genel vergilendirme rejimi;
gercek, tiizel kisiler ve oOzel girisimcilerin Tacikistan Cumhuriyetinin  Vergi
Kanunu’nda belirlenen merkezi ve yerel vergiler {izerinden vergilendirilmelerini
ongormektedir. Ozel vergilendirme rejimlerine;

e Patent veya sertifika bazinda vergilendirilen girimcilik faaliyeti yiirliten gergek
kisiler igin,

o Kiiglik isletmeler i¢in basitlestirilmis vergi rejimi,

e Tarim iirlini ireticileri i¢in basitlestirilmis vergi rejimi(tek vergi),

e Sans oyunlari isletmecileri i¢in 6zel vergilendirme rejimi girmektedir.

Ozel vergi rejimleri, vergi unsurlarmin saptanmasi agisindan 6zel kurallarin yani
sira, bazi merkezi ve yerel vergilerden muafiyeti Ongormekteler. Tercihli
vergilendirme rejiminden ise, hidroelektrik santrallerin insaatin1 gerceklestiren,
pamugun nihai {irlin haline tam doniistiirme ve isleme faaliyeti ile ugrasan yeni
sirketler ve serbest ekonomik bdlgelerde iiretim paylagimi sdzlesmesi olan sirketler
yararlanabilmektedir®>*.

Genel itibari ile Tacikistan Cumhuriyeti’ndeki vergi sistemine bakacak olursak,
2012 yilinda yenilenen Vergi Kanununda madde sayist 271°den 229 indirilmis ve
vergilerin sayist 21°den 11°e indirilmistir. Perakende Satis Vergisi ve Karayolu

Kullanim Vergisi kaldirilmis ve bazi vergiler birlestirilmistir.

%3 http://tajemb.com.ua/rus/page_34/,  http://tjus.org/en/business-investment/tax-system,  (Erisim:

01.08.2014)

%4 M.U. Boboyev, "Problemu i Perspektivi Razvitiya Nalogooblojeniya Subyektov Malogo Biznesa v
Respublike Tacikistan" (Tacikistan Cumhuriyetindeki Kiigiik Isletmelerin ve Ozel Girisimciligin
Vergilendirilmesinin Gelisimi Konusundaki Sorun ve Beklentiler), Contemporary Problems of
Financial Management, Accounting and Auditing Under the Current Innovative Economic
Development Trends, I. Uluslar Arasi1 Bilimsel Uygulama Konferansi Materyalleri, Nosir
Yaymevi, 19-20 Nisan 2013, Hocend, s. 17.
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Tablo 6. Tacikistan Cumhuriyetindeki Bazi Vergi Tiirleri ve Oranlari

Vergi Tiirii Vergi Oram

Kurumlar Vergisi %15

(Ulasim Iletisim ve bankacilik Faaliyeti) (%25)

Yerlesik Olmayanlar %25

Gelir Vergisi %3 ile %18

Temettli Vergisi %12

KDV %18

Perakende Satis Vergisi %3(Pamuk %10)

Karayolu Vergisi %0.5ile %2

Tasitlar Vergisi %2.5 ile %13.75

Arazi Vergisi 180 ile 500 TJS (yaklasik 41-
1149%)

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,

(Erisim: 07.07.2014.)

Ulkedeki petrol fiyatlar1 ise, 2014 yilinda petrol ve petrol iiriinii {iriinleri
lizerinden alinan aktsiz(OTV) vergisinin 5€ ile 20€ aras1 (1 ton petrol igin 50 € iken,
55 €’ya) yiikseltildiginden dolayr Orta Asya iilkeleri arasinda lider konuma

sahiptir®>®,

D. Serbest Ekonomik Bolgeler

5 Mart 2008 tarihinde "Tacikistan Cumhuriyetinde Serbest Ekonomik Bolgeleri
Kurma Amacli ilk Oncelikli Onlemler Uzerine" Tacikistan Hiikiimeti karar1 ile
serbest bolgeler kurma, isleyis ve yonetim hususlar ile ilgili Tacikistan Cumhuriyeti
Ekonomik Kalkinma ve Ticaret Bakanlig1 yetkilendirilmigtir356. 18 Agustos 2010 yilinda
"Sugd" Serbest Bélgesi biinyesinde faaliyete gegmek iizere ilk kuruluslar tescilden gecirilmistir.
"Sugd" Serbest Bolgesi 25 yillik siire etkinlik gostermek iizere ve yatirimcilarin
blitceye ddenen sosyal kesintisi(%25 oraninda) ve SEB calisanlarinin gelir vergisi

(%8 ile 13oraninda) disinda her tiirlii vergiden muaf tutulacagi bilimsel ve teknik

%5 Asia Plus, http://www.asiaplus.tj/ru/news/v-tadzhikistane-povysili-stavki-aktsizov-na-
nefteprodukty,
(Erisim: 01.08.2014)

%% A. Hakimov, "Sfer1 Gosudarstvennogo Regulirovaniya Pri Sozdanii i Funktsionirovanii Svobodnih
Ekonomigekih Zon v Respublike Tacikistan" (Tacikistan Cumhuriyetinde Serbest Ekonomik
Bolgelerin Kurulusu ve Isleyisi Esnasinda Devletin Regiilasyon Alani), Tacikistan Milli Universitesi
Dergisi, Duganbe 2013, Yaym No: 2/3(111), , s. 9.
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innovasyon lokomotifi olarak gériilmektedir®™’

. Yatirnmcilardan yatirim hacminin 500
bin $ agmasi, iiretim ekipmanlarinin en az %90’nin ithal olmasi, ihracat ve ithalat
hacmin en az 50 $ esit, hizmet sunumu karsiliginin 10 bin $ esit olmasi sartlari
getirilmistir™®.

Yukarda bahsedilen kosullar kapsaminda sanayi gelisimi ve yerli mallarin
verimli kullanimi amacgh Afganistan smirindaki Sogd bolgesinde demir yolunun
yaninda "Dangara" Serbest Ekonomik Bolgesi 2 5 yil faaliyet gostermek iizere
acilmistir. Bu serbest ekonomik bdlgenin hedefleri: en basta tarim iriinlerinin
islenmesi; ipek, pamuk ve yiin ipliginden sentetik ve dogal kumaglarin iiretimi; sigir
ve kiiciikbag hayvan derisinin islenmesi ve hazir deri irilinlerinin(ayakkabi ve
tuhafiye) iiretimi ve ayrica makine miihendisligi, ingaat malzemeleri, ilag, Kimya ve
kerestecilik sektorlerinin gelistirilmesi odak noktalardir®®,

Bundan ayr1, Afganistan ve bolgedeki diger tilkelerle ticaretin gelisimi amaciyla
145 Nolu 7 Mart 2009 tarihli ""Pang" ve "Sugd" Serbest Ekonomik Bolgelerin Devlet
Kurumlar1 Idarelerinin Kurulmasi Uzerine "Tacikistan Cumhuriyeti Hiikiimet Karart
ile 25 il faaliyette bulunmak iizere "Pan¢" Serbest Ekonomik Bdélgesi kurulmustur.
Bu serbest ekonomik bdlgenin alaninda; lojistik, yakit ekipmani, mini-kazan imalat,
ham petrol isleme, cam {rlinlerinin imalati {izerine ihtisaslasan tesisler
kurulmustur®®.

5 Aralik 2005 yilinda Serbest Ekonomik Bolgesinin kurumsal, hukuki ve
ekonomik faaliyet temellerinin 191 Nolu Tacikistan Cumhuriyeti Hiikiimet Meclisi
Karari ile belirlenmesi iizerine "Iskosim" Serbest Ekonomik Bélgesi kurulmus ve 1
Ocak 2011 yilinda faaliyetine baslamistir. "Iskosim" Serbest ekonomik Bélgesinin
yerlesimi, Tacikistan ve Afganistan’1, Cin, Pakistan ve Orta Asya’y1 baglayan ulasim
koridoru ile baglayan ¢ok avantajli konuma sahiptir. Serbest Ekonomik Boélge tarim

ve madencilik iirlinleri isleme kaynaklarini ¢ekme, karsilikli fayda saglayan isbirligi

%7 nSugd" Serbest Ekonomik Bélgesi, http://www.fezsughd.tj/ru/about_sez_sughd/index.php,

(Erisim: 01.07.2014)

%8 Tacikistan ~Cumhuriyeti’'nin ~ Almanya Federal =~ Cumhuriyeti Ticari  Temsilciligi,
http://www.tajikinvest.tj/ru/index/index/pageld/597/, (Erisim: 01.08.2014)

%9 Tacikistan ~Cumhuriyeti Devlet Miilkiyeti Yonetimi ve Yatim  Komisyonu,
http://gki.tj/img/dangara.pdf, (Erisim: 01.07.2014)

%0 wpang"  Serbest Ekonomik Bdélgesi, http://www.fezpanj.tj/ru/osnovnye-svedeniya-o-sez-
gpancha.html, (Erisim: 01.07.2014)

123


http://www.fezsughd.tj/ru/about_sez_sughd/index.php
http://www.tajikinvest.tj/ru/index/index/pageId/597/
http://gki.tj/img/dangara.pdf
http://www.fezpanj.tj/ru/osnovnye-svedeniya-o-sez-qpanchq.html
http://www.fezpanj.tj/ru/osnovnye-svedeniya-o-sez-qpanchq.html

ile Pakistan ve Afganistan’a mallarin ihracatim tesvik etme amaci giidiilmektedir®®”,

Oncelikli faaliyet alanlar1 et ve siit bitkisel iiriinler, cips, ilag iiretimi, yiin isleme ve
hayvan derisi, maden suyu iiretimi, insaat malzemeleri, degerli ve yari-degerli taslar,

maden ve mermer isleme; tarim {riinleri isleme olarak siralanabilir. 362
E. Dogrudan Yabanci Yatirnnmlarda Giincel Durumu

Tacikistan’in nispeten Onemli avantaj saglayabilecegi alanlardan biri
hidroelektrik olarak gosterilebilir. Ulke i¢ talebinin ¢ok iistiinde hidroelektrik iiretimi
konusunda en maliyet-etkin potansiyeli agisindan diinyada 8. sirada yer almaktadir.
Bu sayesinde enerji eksikligi yasayan Dogu Asya ve Cin’in talebini karsilayabilecek
durumdadir. Bundan ayr1 komiir ve tarimdaki kuru meyve ve hububatin yaninda goz
ardi edilemeyecek kadar diinyadaki aliminyum(%5) ve pamuk(%4) pay1

meveuttur’®,

Tablo 7. Tacikistan Cumhuriyeti’nde DYY” larin Giris Seyri 2009- 2012

Yillar1 (milyon $)

Yillar 2009 2010 2011 2012
Yatrmm 89384,3 2309246 161488,2 164018,0
Hacmi
GSYiH
icindeki% 4,33 231 1,84 4,0

Kaynak:s. D.U.Urakov-B.Nabiev- H. Soymardanov, "Rol i Metsto Inostrannih Investitsiy v
Razvitii Ekonomiki Tacikistana(Dogrudan Yabanct Yatrimlarin Tacikistan Ekonomisinin
Gelisimindeki Rolii ve Yeri)", Tacik Milli Universitesi Dergisi, Dusanbe 2013, Yayin No:
2/6(120),s. 15.

Tacikistan’in GSYIH’ daki 6zel yatirnmlarin payr %S5 civarinda seyretmekte,
bu oran Orta Asya Ulkeleri arasinda en diisiik géstergedir364. 2012 yilinda 6zel

yatirimlar %1°den 1,2° ye bilyiimiistiir. Ozellikle, vergi politikas1 ve vergi idaresinde

%1 Tacikistan Cumhuriyeti Devlet Miilkiyeti Y énetimi ve Yatirim Komisyonu,
http://gki.tj/img/Ishkoshim.pdf, (Erisim: 01.07.2014)

362

Pamir Invest Forum,
http://invest.pamirs.tj/index.php?option=com_content&view=article&id=46&Itemid=227, (Erigim:
01.07.2014)

%3 Omair Amir- Albert Berry, Challenges of Transition Economies: Economic Reforms, Emigration
and Employment in Tajikistan, Social Protection Growth and Employment, Evidence From India,
Kenya, Malawi, Mexico and Tajikistan, UNDP, 2013, s. 162.

%4 Michael Demidenko, "Tajikistan and Customs Union: Challenges and Opportunities”, Euroasian
Integration Yearbook 2013, Euroasian Development Bank, s. 55-59.
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yapilan reformlarin geri donilisiimii sayesinde yatirim ikliminde bu iyilesme kendini
gostermistir. Ne yazik ki, asir1 diizenlemeler, yonetisim sorunlar1 ve sinirli miilkiyet
haklar1 6zel yatirimlarin 6niinii kesmektedir®®.
2013 yilinda Tacikistan ekonomisi 7,5 biiyiime gdstermis ve GSYIH’ nin %
49’ liik payma esit olan 4,1 milyar $ miktarinda rekor para transferi gormiistiir>.
Ulkenin déviz kazanci yurtdisinda is imkani bulan vatandaslar1 sayesinde ihracattan
elde ettigi gelire gore cok daha yliksek seviyededir. Bundan ayri 2013 yilinda
dogrudan yabanc1 yatirimlarin GSYIH’ nimn sadece %]1,2 oraninda saptanmistir>®’.
2014 yilmin verilerine gore Tacikistan isi yapma kolaylig1 agisindan diinya

iilkeleri arasinda 143 basamakta yer almaktadir®®,

V. KIRGIZiISTAN

Giliniimiizdeki Kirgizistan topraklarindaki ilk devlet yerlesimler milattan 6nce
ikinci ylizyilda olusmustur. Kirgizlardan bahseden en eski kaynak olarak milattan
once 201 yilinda Sim Tsyan tarafindan tutulan tarihi yazilar olarak gosterilmektedir.
Besinci ylizyilin sonuna dogru Kirgizlar Orta Asya’da artik daha etken bir gii¢ olarak
kendilerini gostermekte ve dokuzuncu yiizyilin kirkli yillarinda Kirgiz Kaganlhigi
olarak karsimiza ¢ikmaktadirlar. Kirgiz milletinin geleneksel ve kiiltiirel 6zellikleri
g0z oniinde bulundurularak "kirgiz" kavminin "kirk kiz", yani kirk kabileden geldigi
savi mevcut.

On sekizinci yiiz yilin altmigh yillariin ortasindan gilineyli Kirgizlar, ardindan
da on dokuzuncu ylizyilin yirmili ve otuzlu yillart aras1t kuzeyli Kirgizlar Kokan
Hanlig’nin etkisi altina kalmiglardir. On sekizinci ylizyilin sonu ve on dokuzuncu
ylizyilin baglarinda kuzeyli Kirgiz kabileleri kendi baslarina Rusya ile temasa
gecmeyi denemislerdir. 1785 yilinda "saribagis" kabilesinin O6nderi Atake Batir

%5 Asian Development Bank, Asian Development Outloook 2014, Fiscal Policy for Inclusive
Growth, s.117.

%% World Bank, http://www.worldbank.org/en/country/tajikistan/overview, (Erisim:01.08.2014.).
%7 The World Bank Group- Tajikistan, Partnership Program Snapshot, April 2014, s. 2.

http://www.worldbank.org/content/dam/Worldbank/document/T ajikistan-Snapshot.pdf,
(Erisim:01.08.2014.).

%8 Doing Bussiness, http://www.doingbusiness.org/data/exploreeconomies/tajikistan,
(Erisim:01.08.2014.).
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tarafindan ilk elgiler gonderilmistir. 1855 yilinda ise, "bugu" kabilesi kendi iradesi ile
Rus hiikiimdarligi altina girmesi ile Kirgizistan’mn Rusya ile birlesme siireci
baslatilmistir. 1968 yilinda kuzey bolgesinin tamami Rusya’ya katilmis gliney kismi
ise, 1876 yilindaki Kokan Hanligim’ a karsi gelen ayaklamanin ardindan
fethedilmistir®®®.

1870-1880 yillar1 arasinda Kirgizistan topraklart Rus Imparatorlugunun bir
parcast haline gelmistir. 1918 yilinda Rus Sovyet Federal Sosyal Cumhuriyeti’nin
iginde olan Tiirkistan Ozerk Sovyet Sosyal Cumhuriyeti’nin bir pargasidir. Sovyet
Cumbhuriyetlerinin ayrilma siireci sonucunda 1924 yilinda Kara-Kirgiz(Kirgiz) Ozerk
Cumhuriyeti kurulmustur. 1926 yilinda ise, Kirgiz Ozerk Cumhuriyeti kurulmustur.
1936 yilinda ise, Sovyet Sosyal Cumhuriyetler Birligi i¢cinde Kirgiz Sovyet Sosyal
Cumbhuriyeti’ ne dénﬁstﬁrﬁlmﬁstﬁr37o.

1991 yilinda bagimsizligini elde ettiginden itibaren, Kirgizistan Cumhuriyeti
hem siyasi hem de ekonomik acidan ciddi sorunlarla kargilasmistir. Yiiksek rakamlara
ulasan dis borg, istikrarsizliklar ve siyasal iktidar tarafindan gorev suiistimali 2005 ve
2010 yillarinda olmak {izere halkin destegi ile darbelerle iilkeyi karsilagtirmistir.
2010 yilinda yasanan olaylarin ardindan Orta Asya’da parlamenter sisteme gegen ilk

iilke Kirgizistan olmustur®™,

%9 Ministry of Foreign Affairs of the Kyrgyz Republic, http://www.mfa.gov.kg/contents/view/id/36,
(Erigim: 13.02.2015.).

$Embassy of the Kyrgyz Republic in Japan, http://kyrgyzembassy.jp/index.php/ky/kyrgyzstan/about-
kyrgyzstan/history, (Erisim: 13.02.2015.).

"1 UNDP, http://www.undp.org/content/kyrgyzstan/ru/home/countryinfo/, (Erisim: 13.02.2015.).
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Sekil 4. Kirgizistan Cumhuriyeti Temel Sektorlerin GSYIH’ daki Pay (%)

1992 2013

Kaynak: Kirgizistan Cumhuriyeti Ulusal Istatistik Komitesi. 2011. Kadin ve Kirgiz Cumhuriyeti
Erkekler 2006-2010. Biskek.

Birgok BDT iilkelerinin aksine, Kirgizistan’ i sahip oldugu dogal kaynaklari
acisindan zengin olmadigindan dolayr yolsuzluk konusu degerlendirildiginde pay
alinacak bir pastanin olmadigina isaret etmektedir. Ayrica, Kirgizistan’in diger Orta
Asya tlkelerine kiyasla daha hizli reformcu oldugu sdylenebilir. Reform siirecinin
devletin ekonomiye miidahalesin azaltilmasina yonelik politikalar1 icermesi ise
yolsuzluk ac¢isindan Onemli avantaj olarak goriilmektedir. Bagimsizligin1 elde
ettiginden itibaren iilkede fiyat liberalizasiyonu, ticari ve tarim mevzuatindaki
reformlar, 6zellikle kiigiik ve orta 6lgekli isletmelerin 6zellestirilmesi ve serbest ticari

rejime tabi tutulmasi olarak siralanabilir®’2.

A. Ozellestirme

Kirgizistan’da Devlet Miilk Fonu’ nun faaliyet ve yetkileri oldukca genis ve
miilkiyete sahip olma konusunda normal vatandaslara gore is¢i ve yoneticilerin
Ustlinliigii esitsizlik ortami yaratmaktaydi. Buna ilave olarak o donemde iilkedeki
yasalarin Gzellestirme faaliyetlerinin yiiriitiilmesinde kontrol mekanizmas1 ve

seffaflik hususu tamamen goz ardi edilmisti373.

372 Murat Cokgezen, Corruption in Kyrgyzstan: The Facts, Causes and Consequences, Central
Asian Survey(March, 2004), 23(1), s.89.

7 Turar Koyguyev, Sovyet Sonrasi Yeniden Yapilandirma: Teori, ideoloji, Realiteler, Kirgizistan-
Tiirkiye Manas Universitesi Yaymlari, No:23, Ders Kitaplar1 No:17, Bigkek 2002, s. 63.
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Kirgizistan Orta Asya iilkeleri arasinda kapsamli olarak ekonomide
deregiilasyon ve kitle ozellestirme uygulamalarina giden ilk iilke olmustur. 1991
yilinda hiikiimet "Sirketler"(Subat ay1) ve "Kirgizistan Cumhuriyetinde Ozellestirme
ve Girisimcilik konusunda Genel Esaslar " (Aralik ay1) adinda iki kanun ¢ikarmustir.
Ulke bagimsizligin ilk giinlerinden itibaren ekonomik ve yapisal reformlar IMF,
EBRD ve Diinya Bankasi gibi ¢esitli uluslararasi finansal kuruluslar ile isbirligi
yapmustir. Ozellestirme de anlasilacag: iizere, benzer sekilde bu kuruluslarin destegi
ve gozetimi altinda dort asamada gerceklesmistir. Bunlar®’%;

e 1991-1993 yillar1 arasinda, Ozellestirmenin birinci asamasinda kiigiik
perakende ve tiiketici hizmetleri sunan isletmelerin is¢i ve yoneticilere kitle
satig ve transfer yolu dahil yontemleri ile gerceklesmistir.

e 1993-1996 yillarn arasinda, orta ve biyik oOlcekli isletmelerin
Ozellestirmesinin kupon yolu ile gerceklestigi asamadir.

e 1996-1998 wyillar1 arasinda orta ve biiylik Olgekli devlet isletmelerin
miizayede ya da hisselerin nakit karsiligi satist yolu ile gerceklesen
Ozellestirme agamasidir.

e 1998-1999 enerji, telekomiinikasyon, madencilik ve diger temel sanayi
sektorlerindeki devlet tesebbiislerinin satis1 hedef olarak belirlenmisti.

Kirgizistan Cumhuriyeti Devlet Miilk Fonunun raporlarina goére, 1991 yilinda
toplam kamu isletmelerinin 6zellestirilen kismi %1, 1992°de -%24, 1993°de-
%25,1994°te-18 olmustur. 1 Subat 1991 ile 1 Ocak 1995 yillar1 arasindaki donemde
sanayi sektoriinde %62, hizmet sektoriinde %100, liretim dis1 sektorde %24, ticaret ve
gida sektoriinde %94, insaat sektoriinde %47, tarim sektoriinde %38,ulasim
sektoriinde % 38 ve Obiir sektorlerin toplaminda ise % 13 seviyesinde isletmeler
6zelle§tirilmistir375.

Kirgizistan’da yliriitiillen 6zellestirmenin son evresi 1998 yilinda beri halen
devam etmektedir. Kirgizistan ekonomisinde gerceklesen ozellestirme politikalari

petrol, enerji, iletisim disinda stratejik nitelik tasiyan ulasim sektoriinii de

374 Rafiz Abazov, "Policy of Economic Transition in Kyrgyzstan", Central Asian Survey, Y11:1999,
Say1:18, Cilt:2, s. 207-209.
3> Turar Koyguyev, a.g.e. s. 67.
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kapsamaktadir. Ayrica bu donemde enerji sektoriindeki gelismeler elektrik tiretimi,
iletimi ve dagitim1 hususunda yeni lisans anlasmalarina bahis konusu olmugtur®’®,
Kiigiik 0olcekli isletmelerin  Ozellestirilmesi hizla ilerlemis ancak arazi
Ozellestirmesi 1998 yilina kadar ertelenmistir. Biiyiik 6l¢ekli isletmelerin 6zellestirme
konusu gercek¢i olmayan fiyatlandirma dolayisiyla uygulamada zorluk ¢ikarmistir.
2000’ 1i yillarda GSYIH’ nin %6 olusturan Kanadali Comeco sirketi ile kurulan ortak
girisim verimli bir yabanci yatirim olarak gosterilebilir s Baslangicta, arazi
kullanim izinleri 49 yillik kira sdzlesmeleri esaslarinda iken daha sonrasinda bu siire
99 wyil olarak uzatilmistir. 1998 yilinda ise, meclis tarafindan belirli kosullarin
saglanmasi ile vatandaslarin tam arazi miilkiyeti ve satin alma haklar1 sunulmustur®’®,
Kirgizistan’daki ekonomik reformlar incelendiginde, "sok terapi" yaklagiminin
uygulandig1 ve ekonomik basarisizligin bu yanlis stratejinin uygulanmasindan dolay1
meydana geldigi belirtilmektedir. Sovyet sonrast donemde {lilkede gergeklestirilen
reformlar ve Gzellestirme siireci yagmaci kapitalizm sistemi olarak ifade edilebilir.
Bunun nedeni ise, ekonomik reformlarin etkin olarak yerine getirilmesine izin veren
gerekli tecrilbe noksani, teknik donanim ve bilgi eksikligi engel olmustur.
Ozellestirme ~ siirecinin  kontrolsiiz seyrinden dolayr ekonomik yapilandirma

politikalart da basarisizliga ugramistir. Bunlarin yani sira, ekonomik liberallesme

¢abalar1 yolsuzluk ve riigvet gibi olumsuzluklardan dolay: sekteye ugramustir””.
B. Dogrudan Yabanci Yatirnmlara Yonelik Mevzuat

Bagimsizligin ilk giinlerinden itibaren iilkedeki ilgili mevzuatin gelisimi 1991
yilinda Kabul edilen "Kirgizistan Cumhuriyeti’nde Yabanci Yatirnmlar Hakkinda"
Kanun ile baslamistir. Ardindan Kirgizistan Cumhuriyeti’nde Yabanci Yatirim

faaliyetleri ile iliskili konular1 diizenlemek ve hukuki temel teskil etmek iizere 24

%76 E H. Mikail-A.Turan, "The Transition Period of The Central Planned System to Market System of
Kyrgyzstan Economy: From the Perspective of The Privatization Politics", International Journal of
Academic Research, Cilt: 5, No:5, Eyliil 2013, s.433.

377 Richard Pomfret, Central Asia Since 1991: The Experience of The Independent States, OECD
Development Centre, WP No:212, July 2003, s. 19.

%8 A.R. Khan, Macroeconomic Policies, Growth and Poverty Reduction in Kyrgyz Republic,
UNDP 2003, New York, s. 14.

39 Altinbek  Joldoshev, "Kirgizistan’da Demokrasi Sorunu"(Liberalizm: Tarihte, Kuramda,
Tirkiye’de), Praksis Dort Ayhik Sosyal Bilimler Dergisi, Sayi: 23 (Liberalizm: Tarihte, Kuramda,
Tiirkiye’de),Y11:2010/2, s.183.

129



Eylil 1997 wyilinda "Kirgizistan Cumhuriyeti’nde Yabancit Yatirimlar Hakkinda"
Kanun yiiriirlige konmustur.

1998 yilinda BDT iilkeleri arasinda Kirgizistan ilk olarak Diinya Ticaret
Orgiitiine (DTO) iiye olmustur. Gelismekte olan iilke statiisiinde iiyelige kabul edilen
iilke cogu kosullara cevap vermemekteydi. Bu ragmen devlet tarafindan yabanci
yatirimeilar igin tilke piyasasindaki her sektore giris serbestligi sunulmustur. Ayrica
ayni yil i¢inde referandum sonucunda yabanci yatirimcilar i¢in de toprak sahipligi
imkani tanmmustir *%°. Kirgizistan’in yabanci yatirimlara agiklik derecesi yiiksek
oldugu halde Diinya Ticaret Orgiitii iiyeligi yatirim faaliyetlerinde asir1 dalgalanma
yaratmamistir. Bu engel olan baslica faktorlerden bazilari dogal kaynaklar, rekabetci
sanayi eksikligi ve i¢ pazarin diisiik kapasitesi olmustur. Halen ekonominin cazip
sektorli olarak hidroelektrik enerji {iretimi goriilmektedir. Ancak bu sektoriin
gelistirilmesi i¢cin Orta Asya bolgesinde bu alandaki isbirligi eksikliginin asilmasi
gerekliligi on plana ¢ikmaktadir®®'. Kirgizistan’ mn 252 orta ve biiyiik nehrin toplam
enerji kapasitesi 160 milyar kwt elektrik enerjisi teknik kapasitesi 100 milyar kwt’
dir. Kazakistan, Ozbekistan, Tacikistan ve Cin’e yapilan enerji ihracat: toplam teknik

kapasitesinin onda bir kismi kullanilarak gergeklestirilmektedir 82

Su giiciiniin
yaninda 2 milyar ton kdmiir rezervi,89 milyon ton petrol rezervi, 65 milyon ton demir
rezervi, 255 milyon ton aliiminyum rezervi, 5 milyar ton gaz rezervi ve 900 ton
civarinda altin yataklar tespit edilmistir®®,

27 Mart 2003 tarihli "Kirgizistan Cumhuriyeti’ nde Yatirimlar Hakkinda"

Kanunun en son hali yabanci yatirimer ile yerli yatirimer arasindaki farki tamamen

kaldirarak devlet imtiyazlarinin belirli bolgelerde ve oncelikli sektorlerde saglanacagi

%0 S.I. Abdurazakov, Ekonomika Kirgizstana- Perspektivi integratsii v Mirovoye Hozyastvo
(Kirgizistan ~ Ekonomisi- Diinya Ekonomisine  Entegrasyon Perspektifleri),  Tendentsii
Ekonomiceskogo i Demograficeskogo Razvitiya vKirgizskoy Respublike (Kirgizistan
Cumbhuriyetinin Ekonomik ve Demografik Gelisim Egilimi), Kirgiz- Rus Slavyan Universitesi, Iktisat
Fakiiltesi, Biskek 2008,s. 6.

%1 AN. Pavlov, "Ocenka Ekonomigeskogo Effekta Prisoedineniya Kirgizskoy Respubliki k
Tamojennomu  Soyuzu (Kirgizistan’mn  Giimriik Birligine Uyeliginin Ekonomik  Etkisinin
Degerlendirmesi) ", ADB, Evraziyskaya Ekonomicheskya Integratsiya, No:4 (13), Kasim 2011, s. 19.
%2 Aygiil Sayrakunova, Orta Asya Ulkelerinde Uluslararasi Ticaretin Gelisimi, Sorunlari ve
Oncelikleri (Kirgizstan Ornegi), 9. Tiirk Diinyas1 Ekonomi, Bilisim ve Kiiltiir Forumu, Hacettepe
Universitesi Tiirkiyat Arastirmalar1 Enstitiisii T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarlig1, Ankara 2010,
s. 206.

383 Mustafa Unver, Bolgesel ve Kiiresel Politikalarda Orta Asya, " Kirgizistan Kirilgan Hatlar
Ulkesi",Ahmet Yesevi Universitesi Ankara- Tiirkistan 2012, s. 327.
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garantisini sunmaktadir *** . Bu kanun kapsaminda vergi mevzuati digindaki
yatirimlarla iligkili mevzuatta yapilan degisikliler neticesinde yatirimec1 getirilen
degisiklik tarihinden itibaren on yil i¢in kendisi i¢in en uygun kosullart segcmekte
Ozgiir birakilmistir.

Orta Asya flkeleri i¢inde bir ilk olan, 25 Mayis 2007 tarihli Kirgizistan
Cumhuriyeti "Girisimciligin Devlet Destegi Hakkinda" Kanun girisimci ve kiiciik
isletmelerin faaliyetlerinin destegini ve gelisimini saglayan devlet tesviklerinin
yontem ve sekillerinin diizenlenmesini yerine getirmektedir. Bu kanun sayesinde
devlet ve girisimciler arasinda verimli bir igbirligi ve gilivenilir bir yatirrm ortamina
erisim saglanmaya ¢alisilmistir.

25 Mayis 2007 yilin ayinda kabul edilen "Isletme Denetim Prosediirlerinin
Usuliine Iliskin" Kanunu usulsiiz denetimlerin sayis1 ve zamanm azaltilmasi ve
kanuni olmasina sartlar altinda yapilmasina vurgu yapmaistir.

Bundan ayr1 20 Subat 2009 yilinda kabuk edilen "Tiizel Kisilerin ve
Subelerinin Devlet Tescili Hakkinda" kanun kapsaminda "tek pencere" uygulamasi ile
yatirimcilara gerekli evrak, prosediir ve siire agisindan kolayliklar sunulmasi ile
beraber tek kurum araciligr ile islemlerinin tamamlamasi miimkiin hale gelmistirggs.
Buna destek olarak, 28 Ocak 2011 tarihli "Tiizel Kisilik ve Sube Tescili Hususlar1
Hakkinda" 31 Nolu Kirgizistan Cumhuriyeti Hiikiimeti Kararnamesi devlet tescilinin
tek mercii tarafindan yapilmasi ve ilgili islemlerin diizenlenmesi ve kolaylastirilmasi
yoniinde gerekli onlemlerin alinmasinda ilk adim olmustur®®,

Hiikiimet Basin Biirosunun verdigi bilgiye gore 27 Mart 2013 tarihinde
Ekonomi Bakanlig: tarafindan Yatirim Promosyon Ajanst resmen kurulmustur. Proje
2013-2017 Ulusal Siirdiiriilebilir Kalkinma Stratejisinin 6ngordiigii dogrudan yabanci
yatirimlart tesvik etmek ve ilgili gorevleri yerine getirmek {iizere Kirgizistan
Cumhuriyeti Ekonomi Bakanlig1 tarafindan gelistirilmistir. Yeni ajans iilkenin yatirim
cazibesini arttirmak icin yatirim faaliyetlerini tegvik etmek i¢in gerekli dnlemlerin
uygulanmasinm gerceklestirecektir. Devlet organlari, yerel yonetimler, is diinyas1 ve

0zel sektoriin yatirnm projelerinin ve programlarmin uygulanmasinda kamu-6zel

%4 G.T. Supataeva, "Politika Gosudartsva Po Privlegeniyu Inostrannih investitsiy: Analiz i
Perspektiv1", Tomsk Devlet Universitesi Dergisi, Say1:4 (16),Y11:2011, 5.146.

%5 World Bank Group, Invsetment Climate in The Kyrgyz Republic as Seen by Small and Medium
Enterprises, 2010, s. 97.

%8 Kirgizistan Cumhuriyeti Mali Miisavirler Odasi, Nalogi i Pravo Degisi Eki, No. 3, s.5.
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sektor etkilesimini saglayacaktir. Ayrica ulusal altyapt projeleri ve yatirim
programlarinin gerceklestirilmesine katilacak ve ekonominin oncelikli sektorlerine
yatirimlart ¢ekmek igin elverisli kosullarin yaratilmasi yoluyla ekonomideki
sektorlerin cesitlendirilmesini tesvik edecektir. Yatirim ¢ekmek adina uluslararasi ve

bolgesel dis ekonomik iligkilerin gelistirilmesi de ajansin dnceliklerinden olacaktir®®’.
C. Vergi Sistemi

1 Haziran 1996 yilinda o zaman i¢in BDT iilkeleri arasinda en ilerici Vergi
Kanunu yiiriirliige konmustur. Ancak Vergi Kanunu vyiiriirliige kondugundan itibaren
120 maddede 450 yakin degisiklik yapilmis. Vergi Kanunu’ un ilk taslaginda 181
madde olduguna gore degisiklige ugrayan madde orant %66 olmus ve 41 madde
(%23 oraninda) eklenmis yani burada gorildigii gibi kanunun yaklasik %89 orani
degisiklige tabi olmustur®®. Vergi Kanunun yirirlikte oldugu siire i¢inde ceza
miktarlar1 diisiiriilmiis, ekonomik faaliyetlerden dolay1 olusan zarar mahsubunun bes
yildan daha kisa siireye indirilmis, gelir vergisinin %40’dan %20, kurumlar vergisinin
%30’dan %20’ye indirilmistir. Boylece belirli kesimler lehine sik sik yapilan
degisiklikler yiizlinden, vergi sisteminin istikrarinin bozulmast ile idarede
karigikliklarin  yasanmasima sebep olunmus ve iyl niyetli miikelleflerin giiveni
sars1lm1§t1r389.

2004-2007 yillar1 arasinda Kirgizistan Cumhuriyeti hiikiimeti vergi yiikiiniin
azaltilmasi ve yerel Ureticilere olumlu sartlarin sunulmasi amaciyla bir dizi ekonomik
onlem almistir. Bunlardan bazilari, gelir vergi oraninin %20’den %10’a indirmesi,
azami kisisel gelir vergisi kaldirilmis ve yerine diiz vergi hesaplama cetveli
getirilmistir. Ayrica, liretimde kullanilmak {izere satin alinan donanimdan alinan
KDV iptal edilmis, tarim iireticilerinin Uriinlerine uygulanan KDV vergisi kaldirilmis

ve Once KDV miikellefiyeti kaydinin sinirt 500 bin Som’ dan 2,5 milyon Som’a, 2007

%7 Maria Levina, Investment Promotion Agency Established in Kyrgyzstan, http://www.eng.24.ka/bigt
iraj/169697-news24.html, (Erisim: 1.10.2014).

%8 M.S. Alkadirova, Soversenstvovaniye Sistem: Nalogooblojeniya Fiziceskih Lits v Usloviyah
Rinochnoy Ekonomiki (Serbest Piyasa Ekonomisi Kosullarinda Gergek Kisilerin Vergilendirilmesi
Hususun Gelistirilmesi), Kirgizistan Cumhuriyeti Ulusal Bilim Akademisi Ekonomik arastirmalar
Merkezi, Iktisat Boliimii, Doktora Tezi, Biskek 2007, s. 24.

%9 Kurgizistan Cumbhuriyeti Milli Egitim ve Kiiltiir Bakanligi- Kirgiz Milli Devlet Universitesi-
Uluslararas1 Entegrasyon Egitim Programlar1 Enstitiis, Ekonomika Kirgizstana: Realii i
Perspektivi (Kirgizistan Ekonomisi: Gergekleri ve Perspektifleri), Bilimsel Uygulama Semineri,
Biskek 2001, s. 128.
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yilinda ise, 4 milyon Som’a yiikseltilmis ve efektif olmayan bazi yerel vergi ve
harglar mevzuattan kaldiriimistir®®.

KDV istisna sayisinin ¢oklugu Kirgiz Cumhuriyeti Vergi Sisteminin temel
dezavantajlarindan biri olarak goriilmektedir. KDV muafiyeti olan alanlardan
bahsedecek olursak, bunlar; tarim sektorii, konut, altyapi, saglik hizmetleri, finansal
hizmetler ve sigorta, ulasim, bebek mamasi, dogal gaz ve ithal girdidir(sermaye
mallar1). Bu hususa iligskin yetkililer tarafindan getirilen yeni diizenlemeye gore
internet ve dolasim (roaming) hizmetlerinin KDV muafiyeti kaldirilmistir®®.

1 Ocak 2009 yilinda ytirtirliige konulan yeni Vergi Kanunu ile temel vergilerin
oranlar1 yani sira sayilar1 da 16’dan 8’e indirilmis ve bu kanun sayesinde kiigiik ve
orta biiyiikliikteki isletme faaliyetleri i¢in olumlu kosullar saglayarak iiretim hacminin
arttirllmas1 ve yatinmcilar i¢in yasal faaliyet alani daha cazip hale getirilmeye
calisilmigtir. Nitekim 2010 yilinda vuku bulan siyasal karisikliga ragmen istenen
sonug elde edilmis ve biit¢enin vergi gelirleri kaleminde %9,1 (3,3 milyar Som) ve
2011 ise, %34,7 (13,6 milyar Som) oraninda artis goriilmiistiir. Boylece vergi gelirleri
GSYIH’ min %19, 4’liik payma kadar yiikselmistir**2. Yeni kanun kabul edilmesi ile
beraber, en az bahsi gegen degisiklikler kadar 6nem tasiyan hususlar ise, KDV oranin
%20 den %12’ ye indirilmesi; 6demeli hizmetler vergisi (%4), yol vergisi(%0,8) ve
olaganiistii durum ve afet vergisi (%]1,5) birlestirilerek satis vergisi (%1-%3) olarak

kanunda yer almis ve sistemi basitlestirmistir?’g?’.

%0 T.C. Biskek Biiyiikelgiligi Ticaret Miisavirliligi, Kirgizistan’mm Genel Ekonomik Durumu ve
Tiirkiye ile Ekonomik- Ticari liskileri, May1s 2008, Biskek, s. 29.

%1 IMF(a), Kyrgyz Republic: Selected Issues, IMF Country Report No. 13/176, June 2013, s.11.

%92 World Bank(c), Medium Term Development Program of The Kyrgyz Republic For 2012-2014,
April 2012, 5. 9.

%% Suale Ermekbaeva, "Industrialization of Kyrgyz Republic and Economic Growth",International
Conference On Eurasian Economies 2012, 11-13 October, Almaty, Kazakhstan, s. 497.
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Tablo 8. Kirgizistan Cumhuriyetinde Uygulanan Bashica Vergi Tiirleri ve
Oranlan

Vergi Tiirii Vergi Oram (%)
Gelir Vergisi %10
Temettii ve Faiz %10
Yer Alt1 Kaynak Vergisi %1-12
KDV %12
Stopaj Vergisi

—  Temettii ve Kar Pay1 %10

— Sigorta %5

—  lletisim ve Ulasim Hizmetleri %5

—  Diger Hizmetler %10
Ozel Tiiketim Vergisi %6
Satis Vergisi %1-3

Kaynak: Baker Tilly International, Doing Business in The Kyrgyz Republic 2014;
PWC, Doing BusinessGuide Kyrgyz Republic 2012-2013,Deloitte, Tax and Investment Guide
2013.

Son zamanlarda yetkililer tarafindan getirilen yeni gelir vergisi(diinya altin
fiyatlarina endeksli)altin madeni isleten sirketler i¢in uygulanan kurumlar vergisinin
yerine ge¢mistir. Bu oran bolge ve diinya ¢apinda en diisiik oran %10 olarak
belirlenmistir394. 2012 yilindan itibaren yeni reformlara bagh olarak "Yer Alt1 Kaynak
Kullanim1" Kanunu’ daki yeni diizenlemelerin esliginde Vergi Kanunun’ da bu
hususta bir dizi degisiklige yer verilmistir. 2013 yilinda ise yeni kanun ile beraber,
yer alt1 kaynak kullanicilar tarafindan 6denmek iizere ¢esitli 6zel vergiler ve zorunlu
vergi dis1 6demler séyledir?’gs;

e Altin alasimi ve rafine altin satisindan dogan hasilat (KDV ve Satis
Vergisi hari¢) tizerinden veya Kirgiz Cumhuriyeti Hiikiimeti tarafindan
kurulan prosediire uygun olarak diinya fiyatlar1 bazinda hesaplanan altin
cevheri icindeki altin fiyatindan ve konsantre altindan 6denecek Gelir
Vergisi. Vergi oranlart %1 ile % 20 arasinda altin fiyatina gore
degismektedir.

o Kesif ve Gelistirme Ruhsatlari ile ilgili lisans ticretleri y1l ve hektar veya
kilometre kare bazinda hesaplanarak yerel yOnetim biitgesine

odenmektedir.

¥ IMF, a.g.e.,s. 9.
%% World Bank(d), Kyrgyz Republic- Mining Industry Needs Assesment, June 2013, s. 12.
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Yerel altyapmin gelistirilmesi ve maden kaynaklarinin satisindan dogan

gelir (dolayli vergiler hari¢) %2 oraninda ticret alinmaktadir.

Royalty vergisi %1-5 ve satis vergisi(rafine ve alasim altin igin) %2 oraninda

ayn1 kalmigtir®®,

D.

Ozel Vergi Rejimleri

Ozel Vergi Rejimleri yedi tane farkli faaliyet tiiriinii kapsamakta ve Kurumlar

Vergisi, Katma Deger Vergisi ve Sermaye Vergisi (Ciro) yerine gegmektedir. Bu

rejimlerden kisaca bahsedecek olursak

397.
b

Gondiillii esas lizerine alinan patentlerde (4 milyon Som) KDV esigini
asmayan belirli bir kisim bireysel miikellefler i¢in uygulanmaktadir. 125
cesit faaliyet i¢in uygulanan bu rejim vergi gelirlerinin yaklagik %1°lik
payini olusturmaktadir. Yiriirliikkte olan patent rejimi vergi yiikiinii KDV
esigini asmayan milkellefler arasinda adaletsizce dagitmakta ve
miikelleflerin basit vergilendirme rejimine gegislerini engellemektedir.
Zorunlu Patent esasina gore, sauna, hamamlar, bilardo salonu, oyun
makinesi, gazino, doviz blirosu, disko, gece giindiiz ¢alisan park yerleri
calistirilmaktadir.

Basitlestirilmis Vergi Rejimi®®, tek bir vergi temelinde Kurumlar Vergisi
ve Katma Deger Vergisi yerine gegmektedir. Bu rejim vergi gelirlerinin
sadece %0,1 payini tahsil etmekte ve KDV miikellefi olmayanlara 6zel
uygulanmaktadir.

Vergi Anlagmasi ad1 altinda gegen vergi rejimi bir yillik siire i¢in 6nceki
iic sene icinde goriilen en yiiksek vergi tutarinin %25°i esas alinarak
belirlenen maksimum vergi yiikiimligii olarak hesaplanmaktadir. Bu tiir
vergilendirme son derece 6znel olarak istismara yol agmaktadir.

lleri Teknoloji Parki Rejimi bilisim teknolojisi iiriinlerini gelistiren

miikelleflerin Kurumlar Vergisi, Katma Deger Vergisi ve Satis

%% Mining Journal, Fresh Aproach to Law and Tax Code, 22 Mart 2013,
http://www.mining-journal.com/supplements/mj-kyrgyz-republic-supplement-0313/fresh-approach-to-

law-and-tax-code?SQ_DESIGN_NAME=print_friendly, (Erisim: 1.10.2014).

%" Kirgizistan Cumhuriyeti Vergi Kanunu, md. 343-388.
3% Basitlestirilmis vergi rejimini daha cazip hale getirmek amaciyla Tek Vergi esigi 4 milyon Som’a

indirilmistir.
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Vergisinden muaf tutulmasi ve Gelir Vergisi lizerenden %5 oraninda
vergilendirilmek {izere diizenlenmistir.

e Serbest Ekonomik Bolgeler’ de faaliyet gosteren sirketler miilkiyet

vergisi disinda diger tiim vergilerden muaf tutulmalar1 s6z konusudur.
Kirgizistan mevzuatinda uygulanan diger muafiyetler ve patent rejimi
kurumlar vergisinin tahsilatinin zorlastirmakta ve olumsuz ydnde etkilemektedir.
Tarim sektoriindeki kurumlar vergisi muafiyeti ¢ok daha belirgindir(tarim sektorii
GSYIH’ nin yaklasik %20’sini olusturmakta). Bundan ayri tarmm iiriinlerinin
islenmesi faaliyetini gerceklestiren firmalar (6zel tiiketim vergisine tabi mallarin
disinda) kurumlar vergisinden muaf tutulmaktadir. Digerleri muafiyetler, serbest
ekonomik bolgeleri, hayir kuruluslari, faiz geliri ve i¢ piyasada elde edilen temettii
geliri i¢in gecerlidir. Biit¢eye diisiik gelir getiren goniillii patent rejimi birgok

kurumlar vergisi miikellefini sistemin diginda kalmalarina sebep olmaktadir®®,

E. Serbest Ekonomik Bolgeler

Serbest Bolgelerdeki faaliyet siireleri boyunca iilke ici tiiketime karsilayanlar
disinda tiim sirketlere, mal ve hizmet satisindan elde edilen yillik gelirin iizerinden
%0,1-2 oraninda SEB genel miidiirliigline yapilan 6deme ile tiim vergi ¢esitlerinden
muafiyet sunulmaktadir. Ayrica, , Kirgizistan glimriigiine yapilan ihracat, toplam
tiretim yillik hacminin %30°luk kismin1 gegmemesi sart1 diginda yapilan ihracata kota
getirilmemektedir®®.

16 Aralik 1995 yilinda "Kirgizistan Cumhuriyetinde Serbest Ekonomik
Boélgeler Hakkinda " Kanun ile "Karakol”(1994) ve "Narin"(1991) adindaki Serbest
Ekonomik Bolgeler kurma fikri gercege dontigmistiir. Kirgizistan Cumbhuriyeti
Hiikiimetinin 474 Nolu Karar1 ile de 11 Kasim 1995 yilinda {i¢ stratejik bolgede
tesisleri kurulmak tizere 99 yillik kira siiresi olan "Biskek"(1995) Serbest Ekonomik

401

Bolgesinin temeli atilmistir . Bunlardan ayri olarak Kazakistan sinirinda cografik

9 IMF, a.g.e.,s.5.

0 Kalikova & Associates, Business in The Kyrgyz Republic: Legal Aspects 2014,
http://www.invest.gov.kg/uploads/files/files/businessinthekyrgyzstanlegalaspects2014eng.pdf, (Erigim:
1.10.2014).

1 E_A. Ibraimov, "Svobodnaya Ekonomicheskaya Zona "Biskek" i Ee Rol v Razvitii Ekonomiki
Kirgizskoy Respubliki"("Biskek" Serbest Ekonomik Bolgesi ve Kirgizistan Cumhuriyeti Ekonomisinin
Gelisimdeki Roli"), Reforma Dergisi, No:3, Y11:2002, s. 9.
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konumu demir yolu gibi ¢ok avantajli kosullar saglayan "Maymak" Serbest
Ekonomik Bolgesi(1997) ve yasal siirecini tamamlamis olan "Leylek™ Serbest
Ekonomik Bolgesi mevcut. Bu iki serbest bolge beklendigi kadar yatirim

¢ekememistir 402,

Maymak Serbest Ekonomik Bélgesinde 9 tane kurulus tescil
edilmisti. One- Stop- Shop organizasyonu ile bu bolgede hiikiimetin yatirimcilara
yardim hizmeti ile beraber yeni is gelistirme olanaklarimin saglanacagi garantisi
verilmektedir.

Eski vergi kanunu serbest ekonomik bdlgelerin vergilendirme rejimini
ongormemekteydi. 2009 yilinda yiiriirlige giren vergi kanunu vergi imtiyazlari
konusuna ayrica yer vermistir. 11 Ocak 2014 yilinda "Kirgizistan Cumhuriyetinde
Serbest Ekonomik Bolgeler Hakkinda" Kanun ayni isimli 16 Aralik 1992 tarihli

Kanununu yeniden diizenlenerek yiiriirliige konmustur.
F. Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlarin Giincel Durumu

Kirgizistan ekonomisi en az rekabet¢i ve uluslararast kabul goérmiis yonetim
gostergelerine gore diinyanin en yiiksek yolsuzluk oranina sahip olan {lkeleri
arasinda yer almasina ragmen bu baglamda son zamanlarda yayinlanan orta vadeli
2013-2017 Ulusal Siirdiiriilebilir Kalkinma Stratejisi yOnetisimin gelistirilmesi ve
hesap verilebilirlik acisindan giiven vericidir. Buna ilave olarak, 2011 yilin Mart
aymda Maden Sanayi Seffaflik Girisimi (Extractive Industries Transparency
Initiative/ EITI) petrol, dogal gaz ve madencilik agisindan gelismis olan 11 iilke
arasinda bu statiiye tam uyumlu oldugu ilan edilmistir®®, 2011 yilinda tilkedeki altin
madenciligi sektoriindeki en biliylik yabanci yatirimer sirket Kumtor tek basma
iilkenin GSYIH’ sinin % 11,7 oranim tamamlamis, bu da toplam iilke ihracatin %

404

51,1’lik payini olusturmaktadir™". 2012 EITI Raporuna gore Kirgizistan Cumhuriyeti

madencilik biitce gelirlerinin yaklasik %11°i, GSYIH nin %7’si ve toplam ihracatin

%25 S. Kutmanalieva, "Nekotoriye Problemniye Aspekt: i Osobennosti Razvitiya SEZ v Kirgizskoy
Respublike" (Kirgizistan Cumhuriyetinde Serbest Ekonomik Bolgelerin Gelisindeki Baz1 Ozellikler ve
Sorunlu Hususlar), Kirgiz Devlet Hukuk Akademisi Dergisi, No:1, Y11:2011, s.224.

%% World Bank (e), Country Partnership Strategy For The Kyrgyz Republic For The Period
FY14-17, June 24/2013, s. 45.

%% Maksat Musaev, "Nationalization of Kumtor: Possible Consequences For The Economy of
Kyrgyzstan", Central European University, Department of Economics, Budapesht, Hungary 2013, s.
40.
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%44°nl olusturmaktadir. Altyapr ve yatirim eksikliginden dolayr ciddi kapasiteye
sahip olan kdmiir, kalay ve tungsten rezervlerinin gelisimi engellenmektedir®®”.
Centerra Gold sirketinin diinya ¢apinda en biiyiik sekizinci altin madeni olan
Kumtor payi iizerinde hiikiimetle devam eden anlagsmazligi iilke goriiniimiinde riskin
olusmasina neden olabilir. 2013 yilinin Eyliil ayinda Centerra Gold hisselerinin
%33’nlin Kumtor altin madeni hissesinin %50’e degismeyi ongdren mutabakatini
imzalamustir. {lk baslarda parlamentonun karsi ¢iktig1 anlasma 2014 yilinda detayl

406 Tiim

olarak kosullarinin incelenecegi ve miizakere edilecegi lizerine onay almistir
tartismalar 2009 yilinda imzalanan ve iilke ekonomisinin toplam katma degerinin
%10’ni tireten Kumtor sirketini vergi rejimindeki degisikliklere kars1 koruyan yatirim
anlagmasi tiizerinde yogunlasmistir. Devlet komisyonu daha yliksek yaklagik 315
milyon $(iilke GSYIH nin %5°i ) miktarinda gevre vergisi getirmeyi tavsiye etmistir.
2013 yilinin ikinci yarisindan itibaren hiikiimetin talimati ile 2009 Yatirim Anlagmast

tek tarafli fes edilmis sayilmaktadir*®’,

5 Extractive Industries Transparency Initiative, Report on Factual Findings 2012,

https://eiti.org/KyrgyzRepublic, (Erisim: 1.10.2014).

%6 ADB, Outlook 2014- Fiscal Policy For Inclusive Growth, s.114-115.

7 EBRD, http://tr.ebrd.com/tr13/en/index.php?option=com_content&view=article&id=40#main-
macroeconomic-indicators, (Erisim: 1.10.2014).
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Tablo 9. Kirgizistan’da Faaliyetini Siirdiiren Bashca Yatirnmei Ulkeler ve
Sirket Sayis1(2012-2013)
Ulkeler Toplam Sirket Sayisi g:;?;:;gﬁ Yabanci
2012 2013 2012 2013
ABD 72 73 31 30
Almanya 69 68 22 24
Birlesik Krallik(Ingiltere) 37 40 17 20
Cin Halk Cumhuriyeti 370 395 239 250
fran 81 77 60 58
Isvigre 20 23 7 11
Kanada 18 25 10 15
Kazakistan 401 438 164 187
Kore 112 125 70 84
Kuzey Kibris 24 30 10 18
Ozbekistan 43 45 21 23
Rusya Federasyonu 561 581 181 187
Tacikistan 12 11 6 7
Tiirkiye 341 368 242 268
Toplam 20601 2767 1319 1448
Kaynak: Milli Istatistik Komitesi, Kirgizistan Cumhuriyetinde Yabanct Sermayeli Sirketlerin
Faaliyetleri 2009-2013,
http://stat.kg/images/stories/docs/tematika/fin/Deyt SP_KR 2009 2013.pdf, (Erisim: 1.10.2014).

Ulkenin en biiyiik ortaklar1 % 59 orani ile Bagimsiz Devletler Toplulugu disinda
olan {ilkelerdendir(1623 sirket), diger kismi ise (1144 sirket) Bagimsiz Devletler
toplulugu iilkeleri olmustur. 2013 yilinda isletmelerin baskin payr Rusya(%?21),
Kazakistan(yaklasik %16), Cin (%14,2) ve Tirkiye (13,3) olmak tizere ayrilmistir.
Yabanci sermayeli sirketlerin en fazla yogunlastig1 alanlar motorlu arag, ev aletleri ve
kisisel esyalarin tamiri ve ticareti(% 32,6), gayrimenkul islemleri, kiralama(20,2), ve
ayrica imalat sanayi(17,7). Yabanci sermayeli sirketlerin yaklasik %84 lik kismi
Biskek sehrinde faaliyet gostermektedir®.

Kirgizistan’daki toplam yatirim girisi diizensiz egilim sergilemektedir. 2006-
2012 yillan arasinda dogrudan yabanci yatirimlarin toplam igindeki pay1 %13,4 ile
%1,7 oraninda artig gostermistir. Dogrudan yabanci yatirimlarin girisi de ayrica
dalgal1 bir seyir ile GSYIH’ 1n %9- %17 oranlar1 arasinda degismistir. Bu endeksin

degeri uluslararas1 uygulamalara gore GSYIH’ 1n %25 oraninin yeterlilik gdstergesi

esik degerinin altindadir. Son yillarda yabanci yatirnm girigleri Kanada ve Cin’den

%98 Kirgizistan Cumhuriyeti Milli istatistik Komitesi, Kirgizistan Cumhuriyetinde Yabanci Sermayeli
Sirketlerin Faaliyetleri 2009-2013, s.7,
http://stat.ka/images/stories/docs/tematika/fin/Deyt SP_KR_2009 2013.pdf, (Erisim: 1.10.2014)
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saglanmaktadir. Kanadali yatirnmlar madencilik sektoriine katkida bulunurken, Cin
tarafindan gergeklestirilen yatirimlar kiigiikk ve orta 6lgekli yatirnmlarin yani sira
bliyiik 6l¢ekli yatirim projelerinde de boy gostermektedir. 2010 yilina kadar Bagimsiz
Devletler Toplulugu iilkelerinden gelen yatirimlarin en biiyiik kaynagi Kazakistan
olmustur. Dogrudan yabanci yatirimlar i¢in cazibe yaratmaya devam eden biiyiik
cogunlukla imalat sanayi sektorii iken, hizmetler sektdriinde ticaret, gayrimenkul
islemleri, kira ve miisteri hizmetlerinde de bir artis meydana gelmistir4og.

2010 yilinda Kambar-Ata HES-2 devreye girmesi ile elektrik kayiplarinda % 32
oraninda bir diisme meydana gelmistir. Yeni ve mevcut hidroelektrik santrallerin
yeniden ingast ile Tlretken kapasitelerinin genisletilmesi, iletim hatlarinin
gelistirilmesi sayesinde ilk oncelikle yerli tiiketiciler i¢in giivenilir bir gli¢ kaynagi ve
thracat amacl 6zel yatirimlarin tesviki i¢in enerji sektoriinde ciddi 6nlemler alinmaya
devam etmektedir**.

Kirgizistan yetkilileri turizm sektoriinii tesvik edilmesi gereken en 6nemli sektor
olarak belirlemisleridir. Biiyiik Ol¢iide gelismemis olsa da, sektdriin iilkedeki son
yillardaki biiylime orani % 40 {izerine ¢ikmistir. 2011 yilinda 640 milyon $’lik gelir
getiren sektdr GSYIH’ min %I11. 2’ lik paymni olusturmustur. Turizmin diger
sektorlerle olan baglihg da séz konusudur. Ulkedeki uluslar arasi turizmin
canlanmasi ile tarim, imalat(el sanatlar1 ve hazir giyim dahil), ticaret, finans, saglik ve
dinlence ve diger ilgili sektorlerin gelisimine de destek saglayacagi

M1 Ulke dogasi, temiz havasi ve suyu ile yazin Issik-Gol kumsal,

beklenmektedir
kisin da ¢esitli kayak sporlar ile bolgedeki tilkelerden gelen turistlerin ilgisini ¢ektigi
kadar gerekli altyap1 ve tesislerin kurulmasi ile tanitiminin diinya ¢apinda daha genis
olarak yapildig: takdirde esi bulunmayan bir turistik merkez olabilir**2.

Cin, Kazakistan ve Rusya gibi hizla gelismekte olan iilkeler ile cografik
yakinlhigr sayesinde Kirgizistan ciddi olarak ihracatin1 genisletebilme potansiyeline

sahiptir. Ancak bu avantajlara ragmen halen ilke tarim(%17)(pamuk, tiitiin, deri

“\WTO, Trade Policy Review- Report by Kyrgyz Republic, October 2013, s. 9.
MOWTO, age.,s.13.

“1 UNCTAD, Kyrgyzstan-National Services Policy Review, 2013, s. 14.

M2 UNCTAD, a.g.e., s. 17.
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isleme), hizmet(%47), madencilik(biiyiik 6l¢iide altin), insaat malzemeleri(%6) ve
hafif sanayi(%]17) iiretimi {izerinde yogunlagmistir**®,

Turizm sektorii tilke milli gelirinin %10 olusturmaktadir. Enerji iiretimi iilkedeki
GSMH’ nin  %2’lik kismma tekabiil etmektedir. Ulkedeki hidro-elektirik
potansiyelinin sadece %8-9,5’lik payr kullanim gormektedir. Patente tabi
basitlestirilmis vergilendirme sistemi sayesinde ivme kazan ve bolgedeki tekstil
tedarikini saglayan ve iilke ihracatinda altindan sonra ikinci yere sahip olan, tekstil

414 ) "Legprom" Ve

sektorli lilke ekonomisinin "lokomotifi" olarak goriilmektedir
"Soyuztekstil" tekstilci dernekleri tarafindan sunulan rakamlara gore, 2012 yilinda
Kazakistan ve Rusya Federasyonuna ihracat yapan 3000 kiigiik ve orta biiyiikliikteki
isletme ile, giyim sanayi tiim hafif sanayinin %80’ den fazlasini olusturmustur*®.

Tarim Kirgizistan’ da her ne kadar organize edilmemis olsa da tarim en biiyiik
ekonomik sektordiir'®. Geleneksel tekniklerle yapilsa da 19994. 9 km? iilke alanmn
10591. 3 km? tarima elverisli alam mevcut*’’. Bugday, arpa, misir(tahil ve silaj),
patates, kavun, karpuz, kuzey bolgede(Talas) baklagiller(fasulye), gilineyde ise,
pamuk ve tiitiin yetistirilmektedir418.

Mikro finans kuruluslar1 her ne kadar giderek 6nemli rol oynasa da Kirgiz finans
sistemi kiiclik ve daha ¢ok banka egemen bir yapidadir. Kirgiz finans piyasasinda 24
tane ticari banka, 16 tane sigorta sirketi, iki emeklilik fonu ve doviz biirosu, mikro
finans kurumlart gibi ¢ok sayida banka dist kuruluslar mevcut. Yabanci
bankalar(agirhikli olarak Kazak ve Rus) bankacilik sisteminin %48’ ni
olusturmaktadir. Mali aracilik kuruluslar diisiik kredi ve mevduat girisi ile bolgedeki
en diisik oranda gozlemlenmektedir. Avrupa ve Orta Asya bolgesinde kredi

gostergeleri acisindan 2014 yili siralamasinda on tigiincii yeri almugtir*®,

3 UN, http://www.un.org.ka/ru/o-kyrgyzstane/kyrgyzstan-obshchii-obzo, (Erisim: 13.02.2015.).

M4 http://www.invest.gov.kg/o_kirgizskoy_respublike/pribilnie_otrasli/legkaya_promishlennost.html,
(Erigim:13.02.2015.).

M5 N. Jenish, "Eksportno-Orientirovannoye Razvitiye MSB v Kirgizstane: Sveynaya
Promislennost"(Kirgizisatnda Thracat Odakli Kobilerin Gelisimi: Tekstil Sanayi), Orta Asya
Universitesi Rapor No: 26, Y11:2014.

18 a.b. Yereli- S. yildiz- Y. Ayyildiz, "Kirgizistan’da Dogrudan Yabanci Yatirimlara Y6nelik Sermaye
Yatirnmlar1", Mali Pusula, Yil:3, Say1: 35, Kasim 2007, s. 132.

a Food and Agriculture Organization of United Nations,
http://www.fao.org/countryprofiles/index/en/?iso3=KGZ, (Erisim: 13.02.2015.).

8 A Fitzherbert, Country Pasture/Forage Resource Profiles, Fao 2008, s. 7.

9 World Bank Group, World Bank Group- Kyrgyz Republic Partnership Program Snapshot, October
2014,s. 7.
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G. Kirgizistan ve Giimriik Biriligi

2000-2010 yillar1 arasinda Kirgizistan’in ihracati ancak %29 oraninda artig
gbstermis bunun yaninda ithalat ise 2,5 katinda yiikselmistir. Resmi olmayan is giicii
gbcii ve yeniden ihracat 2005 yilindan itibaren GSYIH’ nin %10 iizerindeki ticari
acigmn artisna sebep olan ana finansman kalemleri olmustur. Ithalatin artis1
ekonominin disa agiklik oraninin GSYIH’ nin  %40- %50 seviyesine gelmesini

tetiklemistir *?° .

Ulke ihracatinda radyoaktif elementler, elektrik, tarim ve gida
driinleri 6nemli yere sahip. Diger Orta Asya iilkelerinin aksine Kirgizistan’in
ithracatinin belirgin paymni (2010 i¢in %14) imalat sanayi olusturmaktadir. Elektrik
ithracatt 1990 yillarda ihracat hacminde en biiyiik ikinci kalemini olusturmaktaydi.
Ancak bu rakam Ozbekistan’ mn elektrik talebine gore degisim gosterdiginden her ne
kadar yiiksek olsa da giinlimiizde istikrarli degildir. Kazakistan ve Rusya Kirgizistan’
mn (altin disinda) giyim, elektrik ekipmani ve diger mithendislik tirtinleri dahil imalat

sanayi ihracati pazarmnin en dnemli partnerleridir*.

Kirgizistan ihracatinin biiyilik bir kismi1 yeniden ihracatti kapsamaktadir. Yeniden
ihracat, resmi ve resmi olmayan ihracat olarak ikiye ayriliyor. Cin’ den kiyafet ve
ayakkabr1 gibi tiiketim mallarimin olusturdugu Kazakistan, Kirgizistan ve Tacikistan’a
yapilan bu tiir ithalat Orta Asya i¢in biiylik 6nem tasimaktadir*?, Kirgizistan’da tiizel
kisiler icin ithal {riinler icin vergi matrahi olarak glimriik fiyati(CIF fiyati)
uygulanmaktadir. Ithalatta uygulanan bu tiir ad valorem vergi oranlari(KDV dahil)
rejimde glimriikk fiyatinin sadece %1-%5 paym1 olusturmaktadir. Kiyasa tabi
tutuldugunda, Kirgizistan’da basit rejimde toplam ithalat resminin oram1 ve KDV
%32-% 35 arsinda degisirken bu oran Kazakistan ve Rusya’da %25-80 arasi

423

oranlarda seyir etmektedir*". Bunun gibi kolayliklar da Cin mallariin ithalati ve dis

piyasaya yeniden ihracati i¢in tesvik mahiyetinde goriilmektedir.

Yeniden ihracattan bahsederken bu olgu Kirgizistan’in ekonomisinde her ne
kadar olumsuz olarak goriilse de, Cin’den yapilan ithalatin yarisin1 kumas, aksesuar,

konfeksiyon liriinleri ve ayakkab1 olusturmaktadir. Bu iiriinler iilkede islem goérerek

20 Roman Mogilevskiy, Tendentsii Torgovli Stran Centralnoy Azii(Orta Asya Ulkelerinin Ticaret
Egilimleri ), UCA, WP No: 1, 2012, s.19.

21 Mogilevskiy, a.g.e., s. 21.

*22 Bartolomiej Kaminski- Sumya Mitra, "Skeins of Silk: Borderless Bazaars and Border Trade in
Cetral Asia", (Washington DC: The World Bank 2011), s. 11-12.

28 Mogilevskiy, a.g.e., s. 40.
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yillardir elde edilen tecriibe sayesinde kuzeyde "Dordoi" ve giineyde ise "Kara Suu"
kapali c¢arsi komplekslerinde toptan ve perakende satisla Rusya, Kazakistan,
Tacikistan ve Afganistan pazarlarina ihra¢ edilmektedir. Ayrica, tarim iriinlerinin

ihracati da ayni lojistik merkezlerden gegerek nerdeyse vergi dist kalmaktadir 424,

2000 yilindan 2011 yilina kadarki siirecte Tiirkiye ve Kirgizistan arasindaki
ticaret hacmi 1 milyar 521 milyon 258.990 ABD $ olarak geceklesmistir.
Kirgizistan’mm Avrasya Gilimrik Birligine iiyeligi durumunda Ortak Gilimriik
Tarifelerinin uygulanmasi ile beraber mallarin fiyat diizeyindeki artis kaginilmaz
olacaktir. An itibari ile Tiirk mallarinin giimriikkleme islemi 4,5 ABD § diizeyindedir.
Rusya’dan bu rakam 12ABD $ ulagmakta, Kirgizistan Cumhuriyetinin giimriik
birligine iiye olmasi durumunda Tirk mallarinin giimriikleme islemi 11ABD $
yiikselme durumu mevcuttur. Ulkedeki piyasa yapisi ve spekiilatif islemler niifusun
satin alama giiciinde diisiise yol agacagindan dolay1 bdlge ekonomisinde daralma
egilimi goriilecegi endisesi yaratmaktadir®®. Kirgizistan’ in giimriik birligine iyelik
konusunun hassasiyeti, daha genis bir piyasaya entegre olmasi avantajinin iretim
hacimlerini attirma beklentisinin yiiksek olmasina ragmen, ihracat alaninda rekabet

426

giicii ¢ok diisiiktiir “°. Rusya, Belarus ve Kazakistan piyasalarinda yatirim potansiyeli

yiiksek olan alanlardan Kirgizistan ekonomisinin yabanci yatirimlari ¢cekebilmesi ayni

tarifelerle de olsa oldukga sorunlu gériinmektedir*’.

#24 mDordoi" ve "Kara Suu" Ticari Komplekslerinin Gelistirilmesi Programumn Onaylanmasi
Hakkinda "Kirgizistan Cumhuriyeti Hilkiimeti Kararnamesi, "Glavniy Buhgalter”, 2012, No:9, s.8.

2 N.A. Brovko, "Vliyaniye Vstupleniya Kirgizskoy Respubliki v Temojenniy Soyuz na Kirgizsko-
Turetskiye Otnosheniya" (Kirgiz Cumhuriyetinin Giimriik Birligine Girmesinin Kirgiz-Tiirk
Iliskilerine Etkisi),Vestnik KRSU, Cilt:14, Say1:3, Y11:2014, s. 121-122.

26 UNDP-Ministry For Foreign Affairs of Finland, Kirgizstan Ocenka Potrebnostey Dlya
Okazaniya Pomosi v Torgovle (Kirgizistanin Ticaretine Destek Saglanmast i¢cin Thtiyag
Degerlendirmesi), Biskek 2010, s. 39.

27 Liitfi Sagbansuar, "Glimriik Birligi ve Kirgizistan’a Etkileri", Akademik Bakis Dergisi, Say1:24,
Nissan-Mayis- Haziran 2011, s.6.
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VI. KIRGIZiSTAN’ DA DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARA
YONELIK TESVIKLER VE ORTA ASYA ULKELERI iLE
KIYASLANMASI

A. Orta Asya Ulkelerinde Yatirim Iklimi ve Tesviklerin Onemi

Yatirimcilar her bir {ilke ile iliskili beklenen karlilik derecesine goére se¢im
yapmaktadir. Yatirimin karlihi@i {ilkelere 6zgli faktorleri ve yatirim tilirlerinin
motiflerinden etkilenmektedir. Ornegin, piyasa arayan yatirimcilar bilyiik ve hizh
biiyliyen yerel piyasa tarafindan cezp edilebilir. Kaynak arayan yatirimecilar, dogal
kaynak zengini olan iilkeleri degerlendirmeye alir. Verimlilik arayan yatirimcilar ise,
tasima maliyetlerini an aza indirmek i¢in ev sahibi iilkesine cografik yakinligi olan
tilkeleri tercih eder. Boylece dogrudan yabanci yatirimlarin konumu iilkenin yatirim
karliligin1 etkileyen karsilastirmali iistiinliigiidiir. Karsilastirmali iistiinligiin klasik
kaynaklari, girdi fiyatlari, piyasa boyutu ve biiyiime hizi, dogal kaynaklarin
bollugudur428.

Birlesmis Milletler (UNCTAD) birimi tarafindan yapilan global arastirmaya
gore, piyasa biyiikligii, hammadde ve nitelikli isgiiciine erisim gibi temel
belirleyicilerin yaninda vergi tesvikleri ikincil faktor olarak kaldiklari tespit
edilmistir. Anket sonuglarma goére yatirnmcilarin genellikle yatirim  yeri
degerlendirmesi esnasinda iki asamali bir siireci benimseme egiliminde olduklari
saptanmistir.  Ilk asamada, temel belirleyiciler agisindan iilkeler gdzden
gecirilmektedir. Bu kriterlere uygunluk agisindan degerlendirmeyi gegen iilkeler bir
sonraki agamada sunduklari vergi oranlari, hibeler ve diger tesvikler agisindan
degerlendirilir. Bu yiizden, genel olarak dogrudan yabanci yatirnm ¢ekmede yatirim
tesvikleri yalnizca orta derecede 6neme sahiptirler*?.

Bu sebeple, tesvikler ve dogrudan yabanci yatirimlar konusunda fikri alinan
yatirimet; vergi tesviklerinin bir tath olarak gordiiglinii ve sahip olunmasi durumunda
cok 1yi bir avantaj oldugunu, ancak ana yemegin olmadig1 durumda bu tatlinin pek de

fayda etmedigini, belirtmistir. Genel olarak, vergi tesviklerinin dogrudan yabanci

yatirimlarin lizerinde sinirli etkiye sahiptir. En azindan siyasi istikrar, nitelikli isgiicti

“8 N. F. Campos- Y. Kinoshita, Why Does FDI Go Where it Goes? New Evidence From The
Transition Economies, IMF WP/03/228, 2003, s.8.
2 UNCTAD, Tax Incentives and Foreign Direct Investment: A Global Survey, 2000, s. 11.
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mevcudiyeti, maliyetleri ve temel altyapinin durumunun 6nemi ile kiyaslandiginda,
vergi politikasi iilke yatirim ikliminde bu yondeki olumsuz faktorlerin telafi edilmesi
icin cok zayif bir ara¢ olarak gsterilebilir**’. Benzer sekilde, vergi tesvikleri iilkede
var olan politik ve ekonomik sorunlara ¢ok yetersiz bir miidahale olabilir. Ornegin,
bir lilkede miilkiyet haklarin korunmasi ya da hukuki sisteminin islerligi beklenen
diizeyde degilse, bu eksiklerin diizeltilmesi yatirimcilara ek vergi avantajlari
saglamaktan ¢ok daha uzun ve mesakkatli bir siireg:tir431.

Bundan dolayr giin gegtikgce uluslararasi piyasada {lilkeler dogrudan yabanci
yatirimlart ¢ekmeye yonelik politika ve ekonomik belirleyicilerinin iyilestirilmesi
alaninda rekabet icinde olmaktan ayr1 ayn1 zamanda da, politika serbestlestirilmesi
Otesinde verimli yatirim ve is ortami saglama Oonlemlerini uygulama cabasindadirlar.
Efektif ve basarili yatirim elde etmeyi verimli bir sekilde islem hizlandirma ve
kolaylagtirmasi, yatirim projelerinin uygulamasi, yerel yatirim diizenlemelerinin
saglanmasi ve hiikiimet politikalari, yasalar1 ve yonetmelikleri ile ilgili prosediirlerin
tutarlilig1 giivencesi takip etmelidir. Cesitli lisans, izinlerin ve onaylarin alinmasi igin
gerekli olan zaman olduk¢a uzun oldugundan maliyet etkinligine de olumsuz bir
sekilde degistirebilir. Bu da ihracat odakli yabanci yatirimeilar i¢in para ve zaman
acisindan epey bir 6nem tasimaktadir®®?,

Uluslararas1 yatirimeilar igin yatirim yerinin se¢imi esnasinda karar biiyiik
Olclide yatirimlarin yasal diizenlemeler ile korunma derecesi ve ayrica, miisteriler,
calisanlar ve is ortaklarina erisim kolayligina baglidir. Giiniimiizde de bu kriterler
degismemis ancak bu Olgiitlere verilen 6nem derecesi artmistir. Yiiksek hareketlilik
derecesine sahip olan yatirimcilar i¢in uluslararasi 6lgekteki risklerin diistiriilmesi,
katma deger yaratilmasi ve kaliteli mal ve hizmet {iretimi karar verme siirecinde
onemli faktorlerdir. 2012 yilinda yapilan arastirmada Bagimsiz Devletler Toplugu
ilkeleri yatimcilar i¢in arasinda cazip goriinen piyasalar arasinda Kazakistan % 38,

Kirgizistan %2, Tacikistan ise %1 oraninda oy almislardir*®,

%0 5. Moriset- N. Pirnia, a.g.m., s.5-7.

81 A Easson- E. M. Zolt, "Tax Incentives", s.4,
http://siteresources.worldbank.org/INTTPA/Resources/EassonZoltPaper.pdf, (Erisim 10.10.2014.)
*2 UNESCAP, Investment Promotion and Enterprise Development Bulletin For Asia and the Pasific,
No.1, UN 2003, s. 107.

3 Eernst&Young (c), Issledovaniye Investitsionnoy Privlekatelnosti Kazahstana (Kazakistan’in
Yatirim Cazibesi Aragtirmasi), 2013, s.13.
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Bir veya iki ihracat dalinda odaklanma piyasa ekonomisine gecisin ilk
donemlerinde ihracata dayali iiretim biiylimesinin bu iilkeler i¢in kaginilmaz oldugu
sOylenebilir. Denize kiyisi olmayan, tecriibesiz ve gerekli lojistik altyapisina sahip
olmayan bu iilkeler i¢in uluslararasi piyasalara girisin zorluklar1 bir gercektir. Buna
ilave olarak, ihracat konsantrasyonu tilkelerin belirli sektorleri etkileyen i¢ ve dis
soklara kars1 daha acik olduklar1 anlamima gelmektedir. Dogal kaynak mevcudiyeti,
diisiik tasima maliyetleri, tesvik politikalar1 ve baslangic kosullar1 1990’11 yillardan
beri ihracatin gelismis performansi ve bdlgedeki {iriin ihtisaslasmasina neden olan
baz1 faktorlerdir*.

Orta Asya tllkeleri eski Sovyet iilkeleri olarak degerlendirildiklerinde, bir
taraftan uzun siireli ortak tarihsel ve ekonomik gecmis ve siki karsilikli iligkilere
sahipler. Orta Asya iilkeleri arasinda devletlerarasi isbirliginin istenilen seviyede
olmamasina ragmen, bolgede "asagidan yukariya dogru" entegrasyon izlenmektedir.
Yatirimlarin  yogunlagtigt sektorler metaliiji ve telekomiinikasyon iken, son
zamanlarda sermaye yatirimlarin ¢esitlendirilmesi yani sira ortak girisim ve sifirdan
yatirim tiirlerinde artiglar gdzlemlenmektedir. Bu iilkeler arasinda altyapi(demir yolu
ve elektrik enerjisi) acisindan baglantili birilik mevcut. Ayrica, bolgede biiyiik 6lcekli
1$ glicli akisinin yaninda sosyal biitiinlesme agisindan Ruscanin ortak dil olarak ciddi

unsur teskil etmesi bir diger onemli noktadir**®.

Gosterdigi gelisimle Kazakistan
bankacilik sektoriiniin, bu bolgede bahsedilen entegrasyon siireci agisindan kilit rol
oynadigim1  belirtmek gerekir. Kazakistan’in Kirgizistan’da  gergeklestirdigi
yatirimlarin biiylik kismi1 bankacilik, turizm, madencilik ve insaat sektorlerinde yer

almaktadir*®,

% M.Dowling- G. wignaraja, "Central Asia After Fifteen Years of transition: Growth, Regional
Cooperation, and Policy Choices", Asia-Pasific Development Journal, VVol:13,No:2, December
2006,s. 131.

5 A. M. Libman, ""integratsiya Snizu" V Tsentaralnoy Azii"(Orta Asya’da Asagidan Yukari
Entegrasyon), Avrasya Ekonomik Entegrasyonu, No:1(2), 2009, s.7- 8.

¢ A M. Libman, a.g. m., s.11.
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Tablo 10. Orta Asya Ulkelerinde Temel Gostergeler
Ulkeler Kazakistan Ozbekistan | Tacikistan Kirgizistan
GSYH 224.4 56.80 8.508 7.226
milyar $
Alan km? 2.724.9 447,400 143,100 199,951
Niifus milyon 17.04 30.24 8.208 5.720
ISKDx 10,021.6 1,512.8 544.7 374.6
milyon $
ISKD’ nin o 0 0 0
GSYIH pay: %11 %06 %14 %11
REP (136) 69 - 121 118
Bilylime 0 0 0 0
Oran1 (2013) %6.0 %8.2 %7,4 %10.5
Enflasyon %5.8 %7.0 %5.0 %6.6

* [SKD: Imalat Sanayi Katma Degeri, REP: Rekabetgi Endiistriyel Performans.
Kaynak: UNIDO, World Bank, http://data.worldbank.org/sites/default/files/wdi-2014-book.pdf,
http://ru.tradingeconomics.com/uzbekistan/inflation-cpi, (Erisim 10.10.2014.)

Imalat sanayi yapis1 ve imalat ihracatinin yapist iilkeden iilkeye énemli dl¢iide
farklilik gostermektedir. Bazi iilkeler basit emek yogun sektdr odakli ihracat yapisina
yonelirken, digerleri daha karmasik sermaye ve teknoloji yogun sektorlere hakim
olmaktadir. Ulke diizeyindeki ihracat modelleri karsilastirmali avantajlari, tesvik
politikalar1 ve yurtdis1 pazarlar ile tarihsel baglanti durumunu yansitmaktadir. Tekstil
ve konfeksiyon imalatinin ihracati(Tiirkiye ve Kore’ 1i yatirnmcilar kismen)
Tacikistan’da %80’lere ulasirken Kirgizistan’ da bu oran %37 seviyelerindedir. Bu
arada Kazakistan’in imalat ihracati demir ¢elik ve bazi kimyasal ve plastik iiretimi
yant1 sira makine ve nakliye ekipmanlarindan olusmaktadir®’.

Azam tarafindan 1991 ve 2009 yillar1 arasinda Ermenistan ve Orta Asya
Ulkeleri Tiirkmenistan, Kirgizistan Cumhuriyeti gibi iilkelerde, dogrudan yabanci

yatirnmlarin ekonomik belirleyicilerinin etkileri {izerine arastirma yapilmistir. S6z

konusu arastirma sonuglari, yapilan c¢alisma siliresince pazar paymin ve resmi

" M. Dowling- G. Wignaraja, Central Asia’s Economy: Mapping Future Prospects to 2015, Silk
Road Paper 2006, Central Asia- Caucasus Institute Silk Road Studies Program, s.49-50.
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kalkinma desteginin dogrudan yabanci yatirimlar iizerinde olumlu ve enflasyonun
olumsuz etki yarattigini gostermistir. Ancak Kirgizistan durumunda ise, enflasyonun
dogrudan yabanci yatirimlar iizerinde Onemsiz ancak negatif isaretli etkiye sahip
oldugu saptanmistir. Ancak bu dogrudan yabanci yatirimlar iizerinde Onemsiz
gostergelerin etkisi olmadig1 anlamia gelmez, bunun faydalanilan mevcut verilerin
eksik olmasi durumu ile ilgili bir sorun da olabilir. Bu arastirma neticesinde elde
edilen sonuglar, piyasa paymin gii¢lendirilmesi, enflasyonla miicadele edilmesi ve
resmi kalkinma desteklerinin saglanmasi ile dogrudan yabanci yatirimlar1 daha ileri

diizeye tesvik edebildigi ve hususunu énermektedir*®.

Orta Asya Ulkelerinin de yer aldigi Endiistriyel Rekabet Performans
siralamasinda yiiksek ve diisiik performansla iligkili 6nemli faktorlerin incelemesine
yoneliktir. Bahsedilen dort faktor endiistriyel rekabet performans tlizerinde onemli
etkiye sahiptir. Bunlar; ekonomik tesvik rejiminin reformu, endiistriyel teknoloji
gelistirme becerilerinin kazanilmasi ve altyapi insaati. Bu faktorler ekonomik tesvik
rejiminin ve ekonominin 6nemli arz yonlii agilarin ve bunlarin endiistriyel rekabet
etkilesimini temsil etmektedir. Piyasa dostu ekonomik tesvik rejimi makroekonomik
istikrar, diistik ithalat koruma seviyesi ve akici biirokratik islem hiz1 rekabet¢i tiretim
faaliyeti i¢in esastir. Boyle bir rejim endiistriyel isletmelerin rekabet, yatirnm icin
ongoriilebilir bir ortam, tiretimde 6l¢ek ekonomileri ve diisiik islem maliyetlerinin

faydalarin1 gérmelerini saglamaktad1r439.

*% Muhammad Azam, Economic Determinants of Foreign Direct Investment in Armenia, Kyrgyz
Republic and Turkmenistan: Theory and Evidence, Eurasian Journal of Business and Economics
2010, 3(6), s. 37-38.

¥ M. Dowling- G. Wignaraja, a.g.e., s. 53.
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Tablo 11. Ulkelerin Rekabet Edilebilirlik Derecelerine Iliskin Bazi
Gostergeler (144 iilke)
Kirgizistan Kazakistan Tacikistan
Cumhuriyeti Cumhuriyeti Cumhuriyeti
o) o) 3
g > g oy g 5y
N A N A ) A
Kiiresel Rekabet Edilebilirlik
Endeksi Genel Siralamasi (144iilke) 108 3.73 50 4.42 o 3.93
Is Mevzuatinin DYY” a Etkisi
(1-caydirici,7-tesvik edici) 107 3.9 8 4.4 121 3.6
Is Basla."tmak I¢in Gerekli 3 2 57 6 32 5
Prosediir Sayist
Is Baslatmak I¢in Gerekli Giin 39 8.0 62 120 116 330
Say1st
Yatirimcilarin Korunmasi
(10 en iyi) 22 6.7 22 6.7 22 6.7
Ticari Engellerin Yaygimnligt
(1-yiiksek 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 Oram (Kurumlar
Vergisi, Isgiicii Vergisi ve Katki ve 51 334 33 28.6 141 86.0
Diger Vergilerin %)
Vergilendirmenin Yatirim
Tegvikine Etkisi 99 34 37 4.0 123 3.1
(1-diistiriiyor, 7-dusiirmiiyor)
Ulke Kredi Derecelendirmesi
(0-100en diisiik borg temerriit 96 33.6 48 60.4 129 19.9
olasilig1 )
Altyap1 Kalitesi
(7 Diinya Capinda En Geligmis) % 3.6 62 44 107 34
Diizensiz Oderpeler ve Riisvet 132 26 80 38 87 36
(1-yaygin, 7-hig¢ yok)
Kaynak: World Economic Forum, Global Competitiveness Report 2014-2015.
Not: Ozbekistan hakkinda yeterli kaynaklara ulagilamadigindan dolay1 rapor kapsaminda yer
almamaktadir.

Dikkat ¢eken nokta, yatirimcilarin korunmasi agisindan degerlendirmede adi
gecen ilkelerin hepsinin ayni gostergelere sahip olduklaridir. Kazakistan genel
itibariyle diger iki tlke ile kiyaslandiginda tiim gostergeler acisindan daha avantajli
konumda yer almaktadir. Tacikistan ise, tam tersine daha diisiikk degerlerle diinya
standartlarinin ¢ok altinda bir seyir gostermektedir. Kirgizistan Tacikistan’a kiyasla
bu Olg¢iitler itibari ile ¢ok ilerlemis olmasa da is baslatmak i¢in 2 giiniin yeterli olmas1
kosulu ile diinya siralamasinda tiglincii yeri elde etmesi 6nemli bir tistiinliiktiir.

Kirgiz Cumhuriyeti yatirnm iklimini ve rekabet edebilirligini gelistirmek ve

elverigli i3 ortam1 yaratmak i¢in bir dizi 6nlem almistir. Bunlar; yatirnm ve diger is
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faaliyetlerinde idari engellerin ve kisitlamalarin ve devlet organlari tarafindan
gereksiz miidahalelerin ortadan kaldirilmasi, piyasa iliskilerinin diizenlenmesinde
yeni yaklagimlarin tanmitilmasi, is adamlar1 ve yatirimcilar igin gilivenilirligini ve
kredibilitesini arttirmak icin sirasiyla iilkenin bankacilik sistemini iyilestirilmek icin
Oonlemlerin alindigini siralamak miimkiin. Bundan ayri, diizenleyici sartlara uyum
maliyetlerinin  azaltilmast Ongéren yeni mevzuatin tanitilmas: ile gesitli
zorunluluklarin ortadan kaldirilmasini saglanmistir. Kurucularin noter tasdikli imza
zorunlulugu, finans sirketi olmayan sirketlere minimum stok sermaye sarti, cesitli
kayit sonrasi ticretler, sirket tescili igin gerekli olan banka hesabi agma sarti
gecerliligini kaybetmis olan zorunluluklardir**.

Bolgedeki yatirimlart korumak ve tesvik etmek amaciyla, Kazakistan (43),
Kirgizistan (27), Tacikistan (32), Ozbekistan(50) iilke ile kasiklikli analasmaya
girmistir. Bu anlagmalar muafiyetler ve ayni zamanda herhangi bir iilkede 6denen
vergiler icin krediler saglayarak elde edilen gelir i¢in ¢ifte vergilendirme konusunda
rahatlik sunmaktadir. Bazi ¢ifte vergilendirmeyi 6nleme anlagmalari, teknik hizmetler

icin faiz, royalty veya iicreti net bazda tahsil edilmek tizere tasalanmigtir**",

O \WTO, Trade Policy Review- Report by Kyrgyz Republic, October 2013, s. 23.

*! Nawal K. Paswan, "Investment Cooperation in Central Asia: Prospects and Challenges", Indian
Quarterly, Say1:69,Cilt:1, Y11:2013, s. 28.
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Tablo 12. Baz1 Orta Asya Ulkelerinde Is Yapma Kolayhg Acisindan
Siralamasi. Doing Business 2014.

Kazakistan | Kirgizistan Ozbekistan | Tacikistan

2014 | 2013 | 2014 | 2013 | 2014 | 2013 | 2014 | 2013
Is Yapma Kolayhig1 | 50 53 68 70 146 | 156 | 143 |141
Is Kurma 30 27 12 14 21 87 87 77
Insaat Ruhsat 145 [149 |66 |62 |159 |160 |184 |184
Islemleri
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
Yatirimetlarin 22 |21 |2 |2 |13 |137 |22 |21
Korunmasi
Vergi Odeme 18 18 127 123 |168 |165 |178 |179
Sinir Otesi Ticaret 186 | 186 | 182 184 |189 |[189 |188 | 188
Sozlegmelerin 27 |26 |70 |69 |40 |42 |39 |39
Uygulanmasi
[flasin
Coziimii(Tasfiye) 54 55 132 155 | 63 71 81 78
Kaynak: Doing Business 2014, http://www.doingbusiness.org/, (Erisim 10.10.2014.)

Kirgizistan Hiikiimeti son donemlerde yatirim ortaminin iyilestirilmesi ve
iilkede ciddi seviyede goriilen yolsuzlugun azaltilmasi konusuna vurgu yapmaktadir.
Ulke ilk bagta yatirimcilarm korunmasi (22.sira); firmalarm krediye erigimini
kolaylastirmak i¢in kredi biirolarinin acilmasi (13. sira); ve daha kolay bir sekilde bir
1s baglatmak(12.sira) ve tescil islemlerini hizlandirmak(9.sira) icin gesitli diizenleyici
yasalar ve yonetmelikler ¢ikartarak diinya siralamasinda yiikselerek énemli yol kat
etmistir.

Diger Orta Asya iilkelerinden oldugu gibi, Kirgizistan’ da da altyap1 yatirim
yapmalar1 yolunda kilit nokta ve 6nemeli bir engeldir. Zayif olan elektrik arzi, enerji
kayiplarinin 6niine gecilmesi ve tiiketim verimliliginin arttirilmasi gereken temel bir
sorun olarak goriilmektedir. Bunun yani sira yetersiz olan ulagim altyapisi da 6zel
sektoriin gelisimini baltalayan 6nemli bir unsurdur.

Kirgizistan Cumhuriyeti 6zel sektorii belirgin biiylime potansiyeline sahiptir.

Ulkede ozel sektoriin GSYIH payr % 75 (Kazakistan %65, Tacikistan %55,
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Ozbekistan %45). Tekstil ve giyim sektorii gibi belirli sektorlerde yogunlasma
olmasma ragmen, Kirgizistan 6zel sektoriin iiretken kapasitesini genisletmek ve
istihdam saglamak yolunda sinirli da olsa ilerleme kaydetmistir. Imalat, turizm,
telekomiinikasyon ve ulasim oldukg¢a hizli biliyliyen ve buna bagh olarak da birgok
sektorii genigletme potansiyeline sahip olan sektorlerdir. Kirgiz Cumhuriyeti (World
Economic Forum 108) i¢ piyasasinda adil rekabeti saglamak ve 6zel sektor gelisimini

etkinlestirmek mecburiyetindedir®?.

Tablo 13. Orta Asya Ulkelerinde Dogrudan Yabanc1 Yatirim Giris Stoku
(2003-2013/Milyar $)
Ulkeler ) . o
Kazakistan Kirgizistan Ozbekistan Tacikistan
Yillar
2003 17857 932 929 213
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,
(Erisim 1.10.2014.)

2 \World Bank(f), The Investment Climate and The Environment of Doing Business in The Kyrgyz
Republic, http://www.worldbank.org/en/news/speech/2012/05/15/the-investment-climate-and-the-
environment-of-doing-business-in-the-kyrgyz-republic, (Erisim 1.10.2014.)
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Bolge iilkelerindeki yabancit yatinm akiglart O6nemli Ol¢lide degisim
gostermektedir. Mutlak surette, diinyada yabanci yatirim ¢eken 20 iilke arasina giren
Kazakistan bu yatirnmlarin en biiyiik kismmi elde eden iilkedir. Tacikistan ise,
dogrudan yabanci yatirrmlarin GSYIH’ nin % 12’ni olusturan ve Orta Asya iilkeleri
arasinda bu yatirimlardan en diisiik pay alan {ilke konumundadir. Dogrudan yabanci
yatirimlar Kazakistan’m GSYIH’ nin %9, Ozbekistan’ m ise sadece %2.7’ sini
olusturmaktadir. 2006- 2012 yillar1 aras1 Ozbekistan ve Kirgizistan’ da bu yatimlar
istikrarli bir seyir izlemis, ancak Kazakistan ve Tacikistan’da ise, tam tersine diisiisler
yaganmistir. Ayrica bu siire¢ iginde, dogrudan yabanci yatirnmlar Ornegin
Kirgizistan’m GSYIH’ daki payr %1 den %4.2, Kazakistan’da %4 den %11.2 ve
Tacikistan’da ise, %-0.3 den %12’ye yiikselmis ve ¢ogunlukla biiyiik enerji ve maden
yatirim projelerinden dolay1 yatirimlarin seyri ¢ok degisken seyir izlemistir*®,

2013 yilinda Ozbekistan, dogrudan yabanci yatirim akisinda olumlu seyir
gozlemlenmis ve en ¢ok dikkat ¢ceken Kirgizistan’ da ayni yil iginde 1,9 milyar $
hacmine ulasarak yatirimlar ikiye katlanmasidir**.

B. Orta Asya Ulkelerinde Dogrudan Yabana Yatirnmlar Akisim
Belirleyen Faktorler

Bazi durumlarda ve bazi yatirnm tiirlerinin yarattiklar1 etkiye bakilmaksizin,
serbest veya ihracat odakli yatirim yapan yabanci yatirimcilar i¢in vergi tesvikleri
yatirim kararinda 6nemli faktor olabilir. Ve bunun yani sira, benzer cazip 6zelliklere
sahip olan iilkeler arasinda vergi tesviklerinin 6nemi daha da belirgin olabilir. Ayrica,
hiikiimetler sunduklar1 vergi tesviklerinin ¢esitlerini ve kapsamimi kolaylikla ve
hizlica degistirebilirler. Ancak dogrudan yabanci yatirim kararinda etkili olan diger
belirleyicilerin degisimi daha zor ya da tamamen hiikiimetin miidahale edemeyecegi
alanda olabilir*®.

Orta Asya tlilkelerinin ortak 6zellikleri Sovyet mevzuati ve reformlarin tesvik

yapisi, vergi politikast ve vergi idaresi yaklasiminda 6nemli rol oynamaktadir. Zayif

kurum yapisi, yaygin yolsuzluk, genisleyen kayit dis1 ekonomi ve vergilendirilmesi

“% ADB, Connecting Central Asia With Economic Centers, Interm Report 2014, 5.36-37.

4 Asia-Pacific Trade Investment Report 2014, Foreign Direct Investment Shows Signs of Recovery
and The Pacific, 5.43.

5 UNCTAD, Tax Incentives and Foreign Direct Investment: A Global Survey, 2000, s.11.
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karmagik ve zor olan endiistriler kendi kendini gili¢clendirmelerini saglayacak olan

esasli ve siirdiiriilebilir vergi reformlarini engellemistir**®,
C. Ekonomik ve Ticari Faktorler

Orta Asya petrol dogal gaz, komiir ve metal cevherlerini iceren zengin dogal
kaynaklara sahiptir. Bu kaynaklar bolgedeki iilkeler arasinda esitsiz olarak
dagilmigtir. Kazakistan petrol ve dogal gaz rezervleri agisindan zengin iken iilkede
aynt zamanda komiir, demir, krom, altin ve diger metal cevherleri mevcuttur.
Ozbekistan’in dogal gaz ve bir miktar petrol rezervleri vardir. Kirgizistan altin ve
hidroelektrik enerjisine sahipken, Tacikistan da hidroelektrik enerjisinin yani sira bazi
uranyum ve petrol rezervleri mevcut*’. Orta Asya iilkelerinde dogrudan yabanci
yatirimlarim biiylik kismi greenfield (sifirdan) yatirimlardir. Ayrica, dogrudan yabanci
yatirim akiglart ¢ogunlukla ihracat odakli, yerel piyasaya yonelik hizmet vermeyen
genel itibari ile enerji ve petrol sektoriinde yogunlagmis tiirdendir**®

Enerji sektoriinlin 6nemine ragmen bolgenin mukayeseli avantajlarindan olan
ucuz ve iiretken emek piyasasi ve yiiksek biiylime oranlar1 daha ¢esitlendirilmis emek
yogun yabanci yatirimlari: ¢ekmek i¢in bir 6n kosul olarak kabul edilebilir. Ancak bu
avantajlarin kullanilmasini dnleyen altyap: ve bolgesel isbirligi eksikligi dahil olmak

iizere bir dizi engel s6z konusudur**®,

8 M.Mokhtari- M. Ashtari, "Understanding The Tax Reform in The Central Asian Republics",
Journal of Asian Economics 23(2012), s. 170.

*7 Slavica Penev, Investment Climate and Foreign Direct Investment Trends in The South Caucasus
and Central Asia, SEE Journal, April 2007, s. 37.

*8 Annageldy Arazmuradov, "Foreign Aid, Foreign Direct Investment, and Domestic Investment
Nexus in Landlocked Economies of Central Asia", The Economic Research Guardian, Vol:1,Issue:1,
Year:2012, s. 135.

9 pPenev, a.g.m., s. 39.
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Tablo 14. Orta Asya Ulkelerindeki Genel Ekonomik ve Ticari Faktorlerin
Durumu
Kazakistan | Kirgizistan Ozbekistan Tacikistan
Diinya Siralamasi 67 85 163 139
Hukukun | Miilkiyet Haklar1 30.0 20.0 15.0 20.0
Ustiinliigii | Yolsuzluk 25.7 19.2 13.4 19.4
Devlet
Simirh Harcamalar1 85.0 60.2 70.4 78.1
Devlet —
Mali Ozgiirlik 92.9 94.6 90.3 92.3
s Yapma 74.4 74.2 75.7 58.4
Ozgiirligi
Diizenleme istihd
Etkinligi | 27000 86.7 83.8 60.8 455
Ozgiirligi
Parasal Ozgiirlik | 74.4 73.7 63.1 67.7
Ticari Ozgiirliik 78.2 75.2 66.1 73.2
Piyasalara | Yatirim
Aqikhik Orgirliigi 40.0 60.0 0.0 25.0
Finansal Ozgiirliik | 50.0 50.0 10.0 40.0
Kaynak:The Heritage Foundation, 2014 Index of Economic Freedom,
http://www.heritage.org/index/,

Kirgizstan’ da genel vergi yiikii GSYIH’ nin %18, 5 oranina ulagmustir.
Hiikiimet harcamalari1 GSYIH’ nin %36 oraninda. Kamu bor¢ stoku iilke
ekonomisinin %50’sinin biraz altindadir. Ortalama giimriik tarifeleri %2,4 oraninda.
Reform c¢abalar siirerken, ancak lisanslama, tescil uygulamalarinin ve sdzlesme
sartlarinin yerine getirilmesi seviyesi diisiik ve tartigmaya aciktir. Gerekli izinlerin
alinmas1 140 stirerken maliyetler ortalama yillik gelir diizeyinden daha ytiksektir.

Kazakistan’ da genel vergi yiikii GSYIH’ nin % 14,6 oraninda. Hiikiimet
harcamalar iilke ekonomisinin %?22. Biiyiik petrol rezervleri sayesinde kamu borg
stoklart GSYIH’ nin %12 oraninda tutturulmaktadir. Bir is baslatmak icin alti
basamakli bir prosediirden minimum sermaye sart1 ile gecilmektedir. Ancak lisans
gereksinimlerini tamamlamak yaklagik dort ay slirmektedir. Parasal istikrar iyi
korunmakta, ama hiikiimet tarimi siibvanse etmekte ve yakit fiyat kontrollerini
uygulamaktadir. Ortalama giimriik tarifeleri 3,4 oraninda. Mali sektor ekonominin
diger alanlardan daha derin bir reform siirecine tabi olmustur.

Tacikistan’da vergi gelirlerinin miktar1 yerel ekonominin %19, 5’ni
olusturmaktadir. Devlet harcamalar1 GSYIH’ nin %27’ ne denk gelmektedir. Is

kurma stireci yaklagik minimum sermaye sart1 olmadan bir ay i¢inde bes prosediirden
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gecilerek miimkiin hale gelmektedir. Devlet miidahalesi diizenleyici maliyetleri
arttirmaktadir. Lisans sartlarinin saglanmasi iki yiiz giiden fazla bir siirede ve yillik
ortalama gelirin alt1 kat1 seviyesinde maliyetle gerceklestirilmektedir. Devlet ¢ok
sayidaki kamu iktisadi tesebbiislere saglanan c¢esitli diizenleme ve siibvansiyon
sayesinde fiyat diizeyini etkilemektedir. Kazakistan i¢in ortalama giimriik tarife orani
% 5.,9. Tacikistan 2013 yilinda Diinya Ticaret Orgiitiine katilmasina ragmen, ithalat
zaman alic1 ve maliyetli olarak kalmaktadir. Dogrudan yabanci yatirnmlar hiikiimet
taramasindan gecirilmektedir. Hiikiimet miidahalesi sektoriin sinirli kalmasina ve
genel 0zel sektordeki kapasite gelisimine ciddi engeller yaratmaktadir.

Ozbekistan toplam vergi yiiki GSYIH’ nin % 20,2 oraninda. Devlet harcamalar
GSYIH’ nin % 31°ni olusturmaktadir. Is baslatma siiresi 200 giin icinde dért asamali
bir siire¢ ardindan miimkiin hale gelmektedir. Petrol iiriinleri, dogal gaz, ekmek ve
bir¢ok temel iirliniin fiyat1 hiikiimetin yonetimi ile belirlenmektedir. Ortalama giimriik
tarife oran1 % 6, 9 olarak uygulanmaktadir. Dviz erisimi asr1 kisitlanmaya tabidir.
Yabanct yatirimlar i¢in smirlama ve hiikiimet kontrolii s6z konusudur. Devlet
kontroliindeki bankalar belirli sektorlere krediler yoluyla siibvansiyon elde etme
imkani yaratmaktad1rlar450.

Kazakistan mevzuatina gore yabancilara uygulanan miilkiyet kisitlamalar
medya(%20), telekomiinikasyon, yeni petrol arama ve iiretimi(%49) gibi sektorlere
gecerlidir. Bankalar ve sigorta sirketleri icin kisitlamalar kaldirilmakta ve hiikiimet
tarafindan yabanci yatirnmlar yavas ve seffafliktan yoksun bir sekilden gozden
gecirilmektedir.

Kirgizistan mevzuatinda herhangi bir sektére 6zgii kisitlama olmadigi gibi
tilkenin yabanci yatirimcilara nispetten acik ve kagit lizerinde liberal bir yatirim
rejimi mevcut. Ancak kurallar ve diizenlemeler net ve seffaf bir sekilde uygulaniyor
olmayabilir. Yabanci yatirimcilar Adalet Bakanliginda tescil isleminden gegerek
caligma izni alarak lisans ve onay prosediirlerini tamamlamak zorundadir oL

Kirgizistan Cumbhuriyetinde yabanci yatirimeilar herhangi bir sektor kisitlamasi

olmadigi gibi %100 miilkiyet hakkina sahiptir. Ayrica, yatirimcilara sermaye,

450" Index of Economic Freedom, http://www.heritage.org/index/country/kyrgyzrepublic,
(Erigim 10.12.2014.)
1 OECD(d), Competitiveness and Private Sector Development: Central Asia 2011, 5.131.
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temettli ve diger gelir c¢esitlerini serbest¢e kendi iilkelerine transfer hakki
taninmaktadir*.

Ozbekistan’ da ¢esitli sayidaki sektdr ozel yatirnma kapali veya sinirli
miilkiyet kisitlamalar1 ve asgari sermaye zorunluluklarina tabidir. Hiikiimet tarafindan
ileri siiriilen kiigiik 6lgekli stratejik yatirimlara katilma hakki taninmamaktadir. Altin,
uranyum, petrol, dogal gaz ve pamuk iireterek kendi kendine yettiginden dolay1
Ozbekistan hiikiimeti bu alanlarda siki denetimini devam ettirmesine ragmen iilke
ekonomisi biiyiime gostererek diinya literatiiriine "Ozbek paradoksu" ifadesini
kazandirmistir. Ekonomideki yatirrm hacmi o kadar yiiksek olmasa da, Ozbekistan
hiikiimeti Coca-Cola, Newmont, British Amerikan Tobacco, Daewoo ve Uzbek Soil
gibi biiyiik sirketleri kendi pazarina ¢cekmistir 453

Kirgizistan’ da biiyilk yatirim yapan ortak girisimli yabanci sirketler
Reemstma Kirgizistan Sirketi(sigara), Plaskap Biskek Sirketi(ambalaj/siseleme), Orta
Asya Grubu(eglence/tekstil), Hyatt Regency Biskek(otelcilik), Coca-Cola, Kirgiz
Petroleum Grup, Centera Gold olarak siralanabilir®*,

Kazakistan ¢esitli sektorleri gelistirmeye yonelik dogrudan yabanci yatirimlari
kanalize etmek i¢in tesvik rejimini kullanmaktadir. Yatirirm Kanunun 13. maddesine
gore, hiiklimet kamu yetkilileri glimriik vergileri ve diger vergi imtiyazlar ve
muafiyetleri taninabilmektedir. Ancak vergi imtiyazlari genellikle yerel personele
egitim veren bolgesel altyapi gelisimine katkida bulunmasi gibi yerel icerik sartina
baghdir.

Tacikistan’ da biiytlik ¢apli yatirimlar ve en az %30 yabanci sermaye pay1 olan
ortak girisimlere yatirrmin biiytikliigiine bagl olarak gelir vergisi muafiyeti iki ve bes
yil arasinda degisen Ozel bir tesvik sunan yatirim rejimi agiklanmistir. Hiikiimet
herhangi bir sart getirmemekte ancak yerel igerik kullanimma 6nem vermektedir®®.

Ozbekistan Orta Asya iilkeleri arasinda biiyiik dlgekte motorlu arag iireten tek

iilkedir. General Motors ve Daewoo sirketleri iilkede iiretim tesisleri kurmustur.

Ozbekistan iiretilen otomobillerin biiyiik 6lciide i¢ talebin karsilanmas1 amaglanirken

32 paswan, a.g.m., s.21.

% H. W. Hoen- F. Irazarov,"Market Reform and Institutional Change in Kazakhstan and Uzbekistan:
Paradoxes and Prospects”, Institutional Reform in Central Asia: Politico-Economic Challenges, ed.
J. Ahrens, H.W.loen, Central Asia Studies(Vol:27) New York 2012 s. 31.

% U.S. Department of State Diplomacy in Action,2012 Investment Climate Statement- Kyrgyz
Republic, http://www.state.gov/e/eb/rls/othr/ics/2012/191179.htm, (Erisim 1.10.2014.)

*° OECD, a.g.e. ,s. 133.
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zamanla Rusya ve diger Orta Asya iilkelerine de ihracati gelismistir. Ulke serbest
ekonomik bolgelerine ¢ok sayida Cin ve Koreli sirketler tarafindan endiistriyel alanda
yatirim gekmistir456.

Ancak Ozbekistan ekonomisi hala siki devlet kontrolii altindadir. Yabanci
sermayenin transferini kisitlamakta ve yabancit yatirnmlarin yerel istihdam
zorunlulugunu ileri stirmektedir. Adalet Bakanligi’'nda tescil edilmis ve oOncelikli
sektorlere(bilgisayar bilesenleri, tekstil, insaat malzemeleri, siit iirlinleri {iretimi)
yatirnm yapan ya da ulusal kalkinma hedeflerini(ihracat odakli veya ithal ikameci)
destekleyen girisimlere vergi muafiyetleri ve diger ayricaliklar sunulabilmektedir. Bu
ayricaliklarin kullanilmasi ile elde edilen gelirlerin yeniden yatirima aktarilmasi ve
transfer edilmemesi sart1 getirilmistir457.

Kazakistan’da yabanci yatirimcilarin uzun vadeli toprak kiralamalar1 igin
azami siire 49 y1l olarak kanunda belirtilmistir. Bununla birlikte, tarimsal arazi sadece
10 yilligina yabancilar tarafindan kiralanabilir. Kirgizistan’ da yabancilarin toprak
sahibi olmalarina izin verilmez, ancak miilkiyet 99 yillik siire boyunca ¢ogu durumda
yatirim gereksinimlerine uygun olarak kiralanabilir. Bunun yaninda, Tacikistan’ da
yabancilara 50 yilligina toprak kullanimi ve kiralama hakki verilmektedir. Yabanci
miilkiyet konusunda herhangi bir yasal sinirlama olmamasina ragmen yatirimcilarin
devlet miifettisleri ile yasadiklari sikintilar goz ardi edilemez seviyede. Ozbekistan’
da ise, yabancilarin arazi miilkiyeti haklar1 sinirli ve azami kira siiresi 50 y1l olarak

belirlenmigtir*®.

Tablo 15. Orta Asya Ulkeleri I¢in Yolsuzluk Algilama Endeksi

Ulke Notu* Ulke Siralamasi(177)
Ulkeler 2011 2012 2013 2012 2013
Kazakistan 2.7 28.0 26.0 133 140
Kirgizistan 2.1 24.0 24.0 154 150
Ozbekistan 1.6 17.0 17.0 170 168
Tacikistan 2.3 22 22.0 157 154

*(0-yiksek, 100-disiik)
Kaynak: Transparency International, http://www.transparency.org/cpi2013/results,
(Erisim 10.10.2014.)

¢ Roberto Bendini, Uzbekistan: Seleceted Trade and Econmic Issues, European Parliament, Policy
Briefing, September 2013, s. 16.

T OECD, a.g.e. ,s. 134.

8 OECD, a.g.e. ,s. 135.
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Elverisli kara yollarmin eksikligi, mevcut olan ihracat i¢in uygun altyap1 ve
demiryollarinin kalitesizligi Orta Asya iilkelerinde dogrudan yabanci yatirimlarin
Oniinde biiyiik engel teskil etmektedir. Kurumsal altyapinin zayiflifi yonetisimin
aksamasi ve yasalarin uygulanmasi esnasindaki zorluklarin ortaya ¢ikmasina neden
olmaktadir. Bunlara ilave olarak ciddi boyutlara ulasan gayri resmi siireglerin ve
bolgede yaygin goriilen yolsuzluk olgusu ortak sorun olarak {ilke yatirim

potansiyellerini diinya c¢apinda diisiirmektedir 59

Kirgizistan’ da yolsuzlugun
azaltilmast amaciyla, emniyet teskilatinda yeni getirilen reform kapsaminda
teknolojinin kullanimi 6ngoriilmektedir. Bundan ayr1, 2012 yilinda yiiriirliige konan
yeni ise alim sistemi bilgisayarli sinav yoluyla gergeklesmektedir%O.

Kazakistan’ in enerji sektorii halen yabanci yatirimcilar i¢in bir miknatis
olmasinin yani sira, lilkenin sektor farklilastirmasi yolunu se¢mesi ve bu ayricalikll
sektorlerde potansiyel yatirimlara yonelik tesvikler sunmasi gézden kagmamaktadir.
Buna ragmen, bdlgedeki ekonomilerin gelisimi i¢in ciddi engel olarak karsilarina
¢ikan yolsuzlugun giderilmesine yonelik reformlar vaat edilen sonucu vermemistir.
Kazakistan ve Kirgizistan yolsuzlugun veya birkag siyasi iktidar sahiplerinin elinde
giic konsantrasyonunun giderilmesinde az ilerleme goriilmiistiir. Ozbekistan ve
Tacikistan hiikiimeti mali yeniden yapilandirilma ve makroekonomik reform alaninda
gelisim igin yavas da olsa harekete ge¢mistir. Ozbekistan hiikiimeti buna ilave olarak
tilkenin son derece kisitlayici ticaret politikasinin serbestlesmesi icin ithalat tarife
sisteminin basitlestirilmesi i¢in adimlar atm1$t1r461. Kirgizistan’ nin 6nemli cazibe
yaratan tarafi Kirgizistan’in diger Orta Asya iilkelerine gore daha liberal bir piyasaya

sahip olmas1 ve dis piyasaya olan acgikhi§inin getirdigi ticari firsatlar1 olarak

belirtilebilir®®?.

9 paswan, a.g.m., s.25.

*%0 Roksana Bratu, "Former Soviet Union", A. Mungui-Pippidi, ed. Controlling Corruption in Europe,
Barbara Budrich Publisher Germany 2013, s. 60.

“1 M.B. Olcot(b), "Taking Stock of Central Asia", Jornal of Intenational Affairs, Cilt:56, Say1:2,
Yil: 2003, s.12-16.

2 Anders Aslund, "The Kyrgyz Republic: Reinforce Economic Growth Through Lower Taxes and
Better Governance", Carnegie Report, June 2004, http://carnegieendowment.org/2004/06/17/kyrgyz-
republic-reinforce-economic-growth-through-lower-taxes-and-better-governance/hrqag, (Erigim:
10.10.2014.).
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D. Vergisel Faktorler

Vergi oranlarinin  diizeyi disinda, potansiyel girisimcileri is yapma
belirsizligini arttiran mali mevzuattaki degisiklilerin sikligi engelleyebilir. Asiri
sorgulayict vergi incelemelerinin beraberinde girisimcileri kaynaklarimin biiyiik
kismini, para ya da zaman olsun, i planlamasina uymaktan ziyade vergi mevzuatina
uymak i¢in harcamalarima neden olmaktadir. Dolayisiyla hem vergi yiikii hem vergi
mevzuati(seffaflik ve ongoriilebilirlik ) sirketler i¢in is ortaminda kalabilme ve

biiyiiyebilme agisindan 6nemli etkenlerdir®®®,

*%% paloma Lopez- Garcia, "Business Environment and Labor Market Outcomes in European Labour
Market Outcomes in European and Central Asian Countries”, The Journal of Enterpreneurial
Finanace, Volume 12, Issue:4, Spring 2009, s.41.
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Tablo 16. Orta Asya Ulkelerinde Bashca Vergi Oranlari

Ulkeler
Kazakistan Kirgizistan Tacikistan Ozbekistan
Vergi ve Diizenlemeler Cumhuriyeti Cumhuriyeti Cumhuriyeti | Cumhuriyeti
Kurumlarin Vergilendirmesi
Kurumlar Vergisi %10-20 %10 %25-30 %9-35
KDV %12 %12 %20 %20
KDV Tescil Esigi ~ 324000 $ 85 000$ 42 000$ Tiim tiizel
kisiler igin
gecerli.
Satis Vergisi Yok %1-3 %3* Yok
Sosyal Vergi %11 %17.25 %25 %25
Sosyal Giivenlik %5 %3
Katki Pay1
Zararlarin gelecek 10 yil Syl 3yl Syl
doneme aktarilmasi
Yabanc Sirket Subesi | %12 %12 %18 %20
Gelir Vergisi
Bireylerin Vergilendirilmesi
Gelir Vergisi %10 mukim %10 %8-13 artan %9-22 artan
%10-20 mukim oran oran
olmayan Mukim
% 5 temettii %25 mukim
olmayan
Sosyal Vergi %10 %10 %1 mukim %5, 5
Sosyal Giivenlik olan ve
Katki Pay1 olmayanlar
igin
Mukim Olmayan Girisimcilerin Vergilendirilmesi
Temettii %15 Vergi %10 %12 %10
anlagma itibari ile
indirilebilir(1).
%20 tercihli
vergilendirmeye
tabi olan iilke
mukimleri igin
gegerlidir(2).
Sermaye Artis Geliri %5(1), %20(2) Yok %15 %20
Uluslar arasi %5-%15(1), %5 %4 Deniz %6
Tasimacihk %20(2) (%5 Uluslararast | %6 (%6
Telekomiinikasyo | (%4 Uluslararasi
n) Uluslararasi Telekomiinika
Telekomiinika | syon)
syon)
Yabanci yatirnmeilar icin Vergisel Tesvikler
Serbest Ekonomik 10** 5 4Fxx JFHrxx

Bolgeler (sayn)

*Pamuk i¢in %10 ve Aliminyum igin %3,
**Kazakistan’da en az 20 milyon ABD $ hacminde ve oncelikli yatirim projeleri i¢in 10 yillik Kurumlar Vergisi
muafiyeti, 10 yillik Emlak Vergisi Muafiyeti, 8 yillik Miilkiyet Vergisi Muafiyeti,
*x*Tacikistan’da 500 bin- 5 milyon $ {izerindeki yatirimlar i¢in 2 ve 5 yillik kurumlar vergisi muafiyeti

sunulmaktadir.

##+*Ozbekistan’da, 3 ve 30 milyon € arasindaki yatirimlar igin 3 ve 10 yil aras1 kurumlar ve diger vergiler

muafiyeti sunulmaktadir.

Kaynak: Baker Tilly International, Orta Asya Ulkelerinde Uygulanan Vergi Oranlart Karsilastirma Tablosu,

2012.




Orta Asya iilkelerinde vergi tatilleri ve muafiyetlerin sunulmasi basta siyasi ya
da kurumsallasmis yolsuzluk kanallar1 tarafindan yonlendirilmektedir. Ornegin
Kazakistan’ da 1990-1993 yillan arasinda kiiciik isletmeler i¢in 3 yillik vergi tatilleri
ve dordiincii yi1lda da % 50 oraninda vergi indirimi sunulmaktaydi. Bu vergi tatilleri
ve muafiyetlerinin suiistimali 1995 yilinda kabul edilen Vergi Kanununda adi1 gecen
uygulamalarin azaltilmasina yol agti. Ancak yaygin olarak goriilen uygulama vergi ve
yatirim tesviklerinin iilke yetkilileri ile goriisiilerek elde edildigi bir gercektir®®.

2000’ li yillardan itibaren Orta Asya lilkelerinin vergi politikasi reformu KDV
muafiyetlerinin ve vergi tatillerinin ortadan kaldirilmasi, gelir vergisi tabaninin
genisletilmesi, kiiciik ve orta Olgekli isletmelerin etkin vergilendirilmesi iizerine
odaklanmistir. Bahsi gegen Orta Asya ilkelerinin Vergi Kanunlarmin(Kazakistan
2008, Kirgizistan 2009, Ozbekistan 2008, Tackistan 2013) iyilestirilmesi i¢in son
cabalar uluslararast bagis¢ilarin yardimiyla ilgili mevzuattaki tutarsizliklart ve
karmasgikligi ortadan kaldirmasinin yani sira bir¢ok temel soruna yéneltilmistir465.

Ulkeler vergi sayilarmi ve oranlarini azaltma egilimine girmislerdir. Daha
diisiik oranli vergiler vergi oranlarmin makul oldugu algisini yarattigindan ve kayit
dis1 ekonomide faaliyet gosterenlerin vergi 6ddemeye tesvik edilecekleri varsayimi
mevcut. Nitekim vergi sayilarinin azaltilmasi ise, miikelleflerin vergi &deme
maliyetlerinin diislirecegi kanis1 da ayr1 bir 6nemli husustur. Etkin olan vergi
oranlari(gelir vergisi, kurumlar vergisi, katama deger vergisi) hemen hemen tiim Orta
Asya iilkelerinde daha diisiik ve sabit oranlara dogru bir egilim gostermektedir. Vergi
idaresinin zayif oldugunda, gotirii usulii vergiler oldugundan (6rnegin, patent
sistemi) Kirgizistan’ da oldugu gibi diger iilkelerde kiiciik ve orta biiyiikliikteki
isletmeler i¢in biiylime motoru olacagi savi hakimdir®,

Bolgedeki ekonomilerin nerdeyse hepsinin 6nemli unsursu Toplam Vergi
Oranidir. Bu oran iggiicli emek vergileri ve sosyal katkilardan olugsmaktadir. Ancak
Kirgizistan(68. 9), Tacikistan(84. 5) ve Ozbekistan(98. 5) da bunlarin disinda "diger
vergiler" daha ¢ok 6nem tasimaktadir. Bu vergilere drnek ise; Kirgizistan’da toplam

verginin oraninin neredeyse yarisini olusturan KDV ciro vergisi; Tacikistan’da

6% M.M. Mokhtari- M. Ashtari(a), Preparing For Transition: Lessons From Tax System Reforms in
The Central Asia Republics, WP 2010-12,University of Maryland- College Park; s.9.

%5 M.M. Mokhtari- M. Ashtari, a.g.e. ,s. 10.
“6 M.M. Mokhtari- M. Ashtari, a.g.e. ,s. 11.
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toplam vergi oraninin {igte birini Ozbekistan’ da da yarisindan ¢ogunu olusturan kara
yolu fonu vergisidir. Kazakistan da ise, bu oran 28. 6 olarak hesaplanmistir*’.
Kirgizistan’da vergi tabani1 genis olmasma ragmen ve 2000 yilindan itibaren
vergi oranlarinin GSMH’ daki pay1 artmasina ragmen, toplam vergi yiikii oldukca
disiiktiir. Gelir ve Kurumlar Vergileri GSMH’ nin %6’sin1 olusturmakta ve ¢ok dar
taban tlizerinden tahsil edilmektedirler. Toplam vergi gelirlerinin biiyiik bir kismi

KDV, OTV ve bir dereceye kadar giimriik vergilerinden olusmaktadir*®®.

Tablo 17. Ticari Faaliyet Vergi Oranlar:1 (% Kkar iizerinden)
Ulkeler Yiizde
Tacikistan 84,5
Kirgizistan Cumhuriyeti 69.0

Cin Halk Cumbhuriyeti 63.5
Rusya Federasyonu 46.9
Tiirkiye 41.1
Ermenistan 40.9
Kazakistan 28.6
Mogolistan 24.6
Gircistan 16.5
Kaynak: World Economic Forum. 2011. Global Competitiveness Report 2012—
2013: Insight Report. Geneva.

Bolgedeki ekonomilerin hemen hemen hepsi Toplam Verginin Oraninin
hesaplanan katki pay1 ve benzeri zorunlu 6demeler gibi 6nemli bilesenlere sahiptirler.
Ancak Ozbekistan ve Tacikistan’ da Toplam vergi iginde "diger" vergiler en ¢ok

hesap edilen %60’ tan daha yiiksek bir oranda izlenmektedirler*®®.

T PWC, Paying Taxes 2013- The Global Picture, s.87.
%8 Asian Development Bank, The Kyrgyz Republic Strategic Assessment of the Economy- Promoting
Inclusive Growth, 2014, s. 75.

% The World Bank Group, Paying Taxes 2014: Central Asia and Eastern Europe,
http://www.worldbank.org/en/news/feature/2013/11/19/paying-taxes-2014-central-asia-and-eastern-
europe, (Erisim: 01.07.2015.)
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Tablo 18. Yillara Goére Orta Asya Ulkelerinde Toplam Vergi Oram (Ticari Kar

Pay1 %)

Ulkeler 2009 2014
Kazakistan 35.6 28.6
Kirgizistan 40.2 29.0
Ozbekistan 95.1 42.2
Tacikistan 83.6 80.9

Kaynak:The World Bank, http://data.worldbank.org/indicator/IC.TAX.TOTL.CP.Z, (Erisim: 01.07.2015.)

Toplam Vergi orani ticari isletmeler tarafindan ticari kar pay1 olarak, tiim izin
verilen indirim ve istisnalar mahsup edildikten sonra 6denen zorunlu vergi miktarin
ifade etmektedir. Vergiler (6rnegin gelir vergisi gibi) tevkif edilmekte veya yetkililer
tarafindan tahsil edilen(KDV veya satis veya hizmet vergisi gibi) vergiler harigtir*’°.

Diinya trendlerine uygun olarak genel vergi oranlarindaki diisiis egilimi Orta
Asya Ulkerlerindeki vergi oranlarma da ayrica yansidii sdylenebilir. Diinyada
oldugu gibi dogrudan yabanc1 yatirim ¢ekme ¢abasinda olan tilkeler, maliye politikas1
araglarini gesitli tesvik ve imtiyazlarinin yani sira vergi oranlarini diisiirme yoluna
giderek de uygulamaya koymaktadirlar. Ulke ydnetimlerini bu yondeki cabalar1 ve
gayretlerinin etkinligi her ne kadar tartigamaya agik olsa da istihdam yaratma ve iilke

ekonomisini canli tutmak agisindan g6z ardi edilemez unsurlardandir.

*% The World Bank (g), http://data.worldbank.org/indicator/IC.TAX.TOTL.CP.Z, (Erisim:
01.07.2015.)
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SONUC

Orta Asya diilkelerinin bagimsizliklarin1 elde etmelerinin ardindan, diinya
capinda yasanan kiiresellesme olgusu ile piyasa ekonomisine gecis siirecinde daha
yakindan tanigmalart ve etkilerini daha yakindan hissetmeleri oldukc¢a sancili
olmustur. Ulkeler Sovyet doneminde, endiistriyel uzmanlasma ve ¢ok asamali bir
iiretim zincirinde genel itibariyle tedarik¢i durumundaydilar. Sinirlarin ayrilmasi,
ekonomik baglantilarin ve ticari iligkilerin sarsilmasi sonucu merkezi yOnetim
tarafindan dengelen biitceler ve karsilanan sosyal harcamalar kesilmis ve bdylece iilke
tretimi de sekteye ugramistir. Gegis ekonomisi olan bu {ilkelerin piyasa
mekanizmalar1 ve kurumsal altyapilarini yeniden insa etmek ve isler hale getirmek
icin iilkeler her biri fakli politika ve strateji izlemistir. Her bir iilke yetkilileri bu siire¢
icinde kendi yapisal ve ekonomik politikalarini kendileri belirlediklerinden her biri
ayr1 reform yolunu takip ederek olusan yiliksek enflasyon ve biitce aciklari ile bas
etmeye calismiglardir. Ozellestirme siireci ilk once yerel capta gerceklestirilmeye
calisgilmigsa da yeterli sermaye ve istthdam saglamadigindan basarisiz olmustur.
Yetersiz olan tasarruflar ve yetkililerin piyasa ekonomisi alaninda bilgi ve beceri
eksikligi iilkeleri dogrudan yabanci yatirnm ¢ekmeye ve boylece piyasaya sermayenin
yaninda yeni teknoloji ve teknik bilgi getirmeye calismislardir. Ulkeler yabanci
yatirimlar sayesinde kalkinma ve ekonomiyi dengeye getirme cabasi ile daha ¢ok
zengin yer alt1 kaynaklar1 sayesinde cazibe yaratmislardir.

Dogrudan yabanci yatirim girislerini etkileyen unsurlar ekonomik, yatirim
ortamina ait ve politik faktorler olarak ¢esitlilik gdsterdikleri gibi etkilerinin biiyiikliik
ve yoni iilkeden iilkeye degisim arz etmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin
bircok ¢ekici niifus miktari, piyasaya giris kisitlamalar1 ve risk faktorleri gibi
geleneksel belirleyici faktorler yatirnm karari alinirken beklenen karlilik seviyesi
yaninda ev sahibi iilkenin sahip oldugu kiiresellesme ile 6n plana ¢ikan vergiler,
isgiicli gibi geleneksel olmayan faktorlerin rolii goz ardi edilemez. Dogrudan yabanci
yatirimlarin belirleyicilerinden olan iilke ekonomilerinin uyguladiklar1 vergi rejimleri
icinde yer alan tesvik politikalarinin daha etkin ve verimli olarak islevlerini
siirdiirmesi esastir. Ulkelerin gegis ekonomisi olarak piyasa mekanizmasina ayak
uydurmasi gerekli kurumsal ve yasal altyapinin {ilke agisindan bu siire¢te dnemli olan

vergi gelirlerinin idaresi agisindan vergi sistemlerini deneme-yanilma yoluyla yillar
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stiren vergi politikasinin kismi reformu halen devam eden yapilanma sonucu bugiinkii
halini almistir. Uluslararas1 en iyi uygulamalara dayali 6diing yasalar ve tesvik
politikalar ile birleserek derleme bir vergi sisteminin uygulamada aksakliklara neden
olmas1 muhtemel sonuc¢lardandir.

Kirgizistan diger tiim tilkelerde oldugu gibi yasadigi yiiksek enflasyon ve
kamu gelirlerindeki eksilme yiiziinden uluslararasi oOrgiitler tarafindan saglanan
bor¢lanma ve krediler sayesinde daha hizli bir kalkinma stratejisi izleme yoluna
koyulmustur. Bu kadar hizli serbest piyasa sartlarina uyum cabasi igerisine girmesi
1998 yilinda iilkenin Diinya Ticaret Orgiitii iiyeligine kabul edilmesi ile iilkeye daha
¢ok yatinm ¢ekme umudu vermistir. Ancak ekonomik reform siirecinin yavagligi,
iilke yetkililerinin bu konudaki bilgi eksikligi ve yaygin olan yolsuzluk, piyasa
ekonomisi icin Uretim birimlerinin yapilandirilmasindaki gecikmeyi tetiklemistir.
Devletin 6zellestirme konusunda biiylik 6l¢iide galisanlar ve {ist yoneticilere dncelik
saglamasindan dolay1 yabanci yatirimcilara karsi ilk zamanlardaki ¢ekimser davranisi
bu siirecinin kismi bir sekil almasma sebep olmustur. Ulke kiisufunun piyasa
ekonomisi sartlarina uymada yasadiklar1 zorluklar ayni sekilde agir hal almigtir.
Belirgin bir sermaye birikiminin olmamasi ve endiistrideki hizli diisiis tilkeyi {iretim
ve istihdam eksikligi hatta yoklugu durumu ile karsi karsiya getirmistir. Bundan
dolay1 biiyliyen dis borglar ve ekonomik istikrarsizliklar yabanci yatirimlara olan
ithtiyac1 daha belirgin hale getirmistir.

Diger tilkelerde de aynmi kosullar baskinken sahip olduklar1 yer alt1 kaynaklari
sayesinde bu siirecin daha kolay atlatmalarina ve diinya piyasasina ayak
uydurmalarina destek olmustur. Bunlarin arasinda Kazakistan’in en avantajli
konumda oldugu sdylenebilir. Kazakistan’da Sanayi ve Yeni Teknolojiler Bakanlig:
blinyesinde uluslararasi ekonomik ve finans kurumlarin destegi ile yatirim
faaliyetlerinin koordinasyonunu saglamak {izere Yatirnm Komitesi kurulmustur.
Bunun disinda devlet yonetimi altinda olan "Sumruk Kazma" Milli Refah Fonu
tarafindan milli kalkinma hedefi ekseninde yatirnm faaliyetleri siirdiiriilmektedir.
Ayrica Kazakistan’in en rekabetgi elli ekonomi arasina girmesi ile iilke endiistri
politikalar1 ve stratejik programlar1 boyunca ekonomisindeki sektorlerin
cesitlendirilmesi ve  gelistirilmesi amaciyla yabanci yatirimcilarla  yaptigi

anlagsmalarin 6n sarti olarak yerel icerik kullanimi konusunu vurgulamaktadir.
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Giliniimiizde, Rusya ve Belarus ile entegrasyon yolunu secen Kazakistan bu bdlgede
gimriik iglemlerinin kolaylasmasi sonucunda biiyilk pazara giris firsatin1 elde
etmistir.

Tacikistan bu iilkeler arasinda bes yillik bir i¢ savastan ¢ikan iilke olarak en
sansiz olarak goriilmektedir. Ulke ekonomisini kalkindirmak ve istikrar yoluna
girmek ic¢in aliminyum ve pamuk sayesinde doviz geliri elde etmeye calismistir.
Diger Orta Asya iilkelerine kiyasla olduk¢a ge¢ baslayan Ozellestirme ve reform
stireci yatirimeilarin {ilkedeki yatirim potansiyelini fark etmeleri ve degerlendirmeleri
icin firsat vermemistir. Zayif olan ekonomik yapisini ve diinyadaki pozisyonunu
yiikseltmek ve profilini iyilestirmek igin tiilke ticaret ve iiretim baglantilarini
gelistirme egilimindedir. Belirgin hidroelektrik enerji {iretimi potansiyeli olan
Tacikistan giiniimiizde ilgili mevzuat ve gerekli altyapinin saglanmasi icin diger
tilkeler gibi uluslararasi finans kurumlari ile siki isbirligi c¢abasindadir. Bunun
sonucunda 2013 yilinda Diinya Ticaret Orgiitii iiyeligine haiz olan bir diger Orta Asya
ilkesidir.

Ozbekistan bu iilkeler arasinda daha temkinli bir 6zellestirme ve yapisal
doniisiim siireci yasamistir. 1zledigi politikalar itibariyle kademeli reform stratejisini
takip etmeyi se¢mistir. Ithal ikameci politikalar, kendi kendine yeten enerji iiretimi
ve pamuk ihracat1 sayesinde iilke ekonomisi daha hafif bir sekilde bu siireci asarak
beklenmedik bir biiylime sergilemistir. Devletin halen de lilke endiistri ve pamuk
tiretimindeki payr ¢ok yiiksektir. Bu denli baskin politikalar yabanci yatirimcilarin
firsatlarinin kismakta ve dolayisiyla piyasadan caymalarina sebep olmaktadir. Obiir
taraftan iilkedeki doviz piyasasinda hakim olan karmasik yap1 ve doviz kisitlamalari
neticesinde yabanci yatirimcilarin  piyasada kolaylikla faaliyet gostermelerini
engellemektedir. Gel gelelim, son donemlerde iilkenin izledigi politikalarda degisim
yansamis ve lilke daha liberal seyir izlenmeye baslamistir. Bagkent disinda oncelikli
sektorlerin gelisiminin saglanmasi i¢in iilkenin vergi mevzuatinda yedi ve on bes yil
stire aralifinda kurumlar vergisi muafiyeti mevcut. Tacikistan’ da ise, dogrudan
yabanci yatirimlara yonelik tesvikler kapsaminda iki ile bes yil arasi siireligine
kurumlar vergisi muafiyeti sunulmaktadir. Tacikistan’ nin bu tiir uygulamaya gitmesi

i¢ savas donemindeki kayiplarin telafi edilmesi olarak gosterilebilir.
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Bundan ayr1 sozii edilen Orta Asya iilkelerinde, yabanci yatirimlara yonelik
tesvikler c¢ergevesinde hiikiimet yetkilileri ile yapilan miizakereler sonucunda
imzalanan yatirirm anlasmalar1 ile imtiyazlarin sunulmasi s6z konusu olmaktadir.
Tegviklerin bu yonde sunulmasi yaklagimi, devlet desteginin hedef yoOniinde
kullanilmasina izin vererek yatirim projelerinin etkin uygulanmasini saglamaktadir.
Ancak bu uygulamalar sonucunda yatirimcilarin karsisina ¢ikan olumsuz tecriibeler
de goriilmistiir. Sunulan tesvikler ve imzalanan anlagmalarin iilke mevzuatindaki
degisiklikler ya da siyasal gelgitler neticesinde zorunlu degisime ugramasi gibi
yatirnmcilar agisindan haksiz prosediirlerle karsilagilmasi istenmeyen olgulardir.
Yetkililerden beklenen tutarlik ve titizligin gdsterilmesi bolge iilkelerinin hepsi i¢in
gecerli olan 6dnemli bir husustur. Vergi ve diger ilgili mevzuatin uygulanmasi yabanci
yatirnmcilarin yasalar tarafindan korunmus olma giivencesi bu noktada en onemli
belirleyici ve 6zendirici faktor olarak gosterilebilir.

Bunlarin yani sira tiim bahsi gegen iilkelerde kosullart ve sunduklar
ayricalikli giimriikk ve vergi muafiyetleri hemen hemen birbirine benzer olan ve
tilkelerin stratejik sinir bolgelerine yakin faaliyet gosteren serbest ekonomik bolgeler
mevcut. Kazakistan’da on tane, Kirgizistan’da bes, Ozbekistan’da ii¢ ve Tacikistan’da
dort tane olmak iizere her bir lilkenin stratejik ve oncelikli sektdrlerini gelistirme ve
thracat yonlii yiiksek teknoloji trtinlerinin diinya piyasasinda rekabet edilebilir hale
getirme amaci giidiilmektedir. Uzun vadede serbest ekonomik bdlge uygulamalari
iilke ekonomilerindeki stratejik sektorlerin gelisimi ve teknoloji transferini
saglanmasi beklenmektedir. Ihracat odakli ve daha cok ithal ikameci politikalar
sayesinde yerel iiretimin rekabet edebilirligini koruma amaci kisa vadede ekonomide
istthdam yaratarak, uzun donemde etkinlik ve verimlilik acisindan miihim olan
yatirimlarin konumlanabilecegi sektorleri belirleme konusunda serbest bolgelerin
islevi halen ragbet gormektedir.

Kirgizistan Cumhuriyeti Hiikiimeti yatirim ortaminin iyilesmesi ve ¢ekici hal
almasi i¢in son donemde denetimler ve vergi mevzuatinda bir dizi idari yapida ve
yasal mevzuatta degisime gitmistir. Vergi tahsilati konusunda vergi idaresinde gesitli
mercilerin yapisal doniisiimii saglanmistir. Sirket tescilinin tek mercii tarafindan
yapilmasi esasi ile gerekli prosediir sayisi azaltilmis ve siire¢ kolaylastirilmistir. Vergi

oranlan diislirerek sayilar1 yari yariya azaltmistir. Bu uygulamalar neticesinde vergi
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yiikiiniin hafifletilmesi ve O6nemli Ol¢iide vergi yonetiminin kalitesini gelistirmek
amaciyla gerceklestirilmistir. Kirgizistan vergi mevzuatina gore, iilke ekonomisi
iginde belirgin paya sahip olan tarim, vergi dis1 birakilmistir. Bu da tarim iiriinlerinin
islenmesi ve ihracati i¢in elverisli kosullarin yaratilabilecegini ve tarima dayali bazi
sanayi dallarindaki tiretimi igin yatirimlarin Gzendirilebilecegini gostermektedir.
Kirgizistan’in turizm, tekstil ve insaat sektorleri gibi ciddi potansiyele sahip olan ve
gelistirilmesi durumunda biiylik piyasaya hitap etmesi beklenen, iilkenin diinyaca
taninmasina sebep olabilecek alanlar1 mevcut. Kisin kayak ve kis sporlar1 yazin ise,
daglik bolgede zengin ekosisteme sahip olan Issik-Gol sahillerinin Kazakistan I
yatirnmcilarin dikkatlerini ¢oktan ¢ekmis ve yiiksek kalitede hizmet sunan tesislerin
kurulmasi ile bolge turizminde iilkelerarasi isbirliginin saglanmasi yoniinde karayolu
altyap1 ¢alismalar1 planlarinin ileri siiriilmesine neden olmustur. Ayrica yiiksek enerji
tiretim kapasitesi olan su kaynaklari sayesinde HES projelerinin tamamlanmasi
durumunda Cin ve Afganistan gibi {lilkelere elektrik ihracati giindemde olan
konulardandir. Diger Orta Asya iilkelerinde oldugu gibi Kirgizistan’mm en c¢ok
dogrudan yabanci yatirim ceken sektorii madencilik ve maden arama faaliyetleri
olarak ifade edilebilir. Diger sektorlerin gelistirilmesi ve diinya ekonomisine
entegrasyonun saglanmasi, iilke ekonomisi ve piyasanin ¢esitlendirilmesi yolu ile
bunun da, biiyiik altyap1 harcamalarinin yapilmasi ise gerceklesebilecegi aciktir.

Orta Asya lilkeleri daha ¢ok ve daha kaliteli yatinm ¢ekmek amaciyla cesitli
onlemlerin alinmasi ile mesgul olmustur. Bunlardan bazilari, giimriik iglemlerinin
kolaylastirilmast i¢in one-stop-shop uygulamasmin getirilmesi, ikili yatirim
antlagsmalar1 imzalamalar1 ve yabanci yatirimlarin korunmasi amaciyla ulusal
mevzuatin gelistirilmesi olarak siralanabilir. Hiikiimet yetkilileri tarafindan yatirim
promosyon ajanslarinin kurulmasi ve gelistirilmesi iilkelerin yatirimeci, devlet ve
uluslararast kurulusglarin isbirligi ve koordinasyon i¢inde ¢alisilmalar1 sonucunda tam
anlamiyla verimli yatirimlarin gergeklestirilmesi i¢in biiyiilk adimdir. Bolgedeki
iligkilerin gelisimi ve yeni baglantilarin iilkenin diinya ¢apinda daha ¢ok taninir hale
gelmesi icin hayati meseledir. Yetkililerin diger iilkelerle, yatirimlar i¢in uygun
kosullarin saglanmasi yolunda tecrilbe paylasimi ve igbirligi kurmasi gibi
avantajlardan yaralanmasi bu yondeki ¢alismalarin daha verimli hale gelmesine bir 6n

ayaktir. Bolgesel ticaretin serbestlesmesi ile iiretim faktorlerine erisim yolunda
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altyapt ve gerekli uluslararasi koordinasyonun saglanmasi ve g¢esitli biirokratik
engellerin kaldirilmast agir bir siireg olarak goriinse de neticede taraflarin fayda
etmesi bakimindan sirtlanmasi deger bir yiiktiir.

Gelismis dogu ve bati1 arasinda stratejik konumu, ticaret akimlarmin ve
ekonomik iligkilerin yogunlugu ile dogal kaynak zengini olan bu bdlge zamanla
dikkatleri daha da ¢ok iizerine ¢ekmistir. Rusya ve Cin gibi hizla gelisen ekonomiler
arasinda bulunmasi bu bolge ekonomilerinin ekonomik gelisimi ve kalkinmasi igin
kuvvetli bir etkendir. Kirgizistan ekonomisinin bu bolgede transit gegit olarak islev
gormesi durumu giin gegtikce daha ciddi boyutlara ulagsmaktadir. Rusya’nin
Kazakistan ve Belarus ile kurdugu Giimriik Birligine Kirgizistan’1 dahil etme planlar
mevcut. Bu bolgesel entegrasyon siirecine dahil olmasi ile beraber iilkenin daha farkl
boyut alacag tartisilmaz. Glimriik engellerin kalkmasi ile Kirgizistan i¢in biiyiik bir
piyasaya girisin ve yeni yatirim firsatlarinin meydana ¢ikmasi gergekten cezp edici,
ancak bu siirecin iilke ekonomisinde fiyat artiglart ve rekabet giiciiniin diisiik

olmasindan dolay1 ¢esitli sektorlerin daralmasi gibi olumsuz sonuclar1 da olacaktir.
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