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OZET
Yiiksek Lisans Tezi
“Kirgizistan’da Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Sektorlere

Dagilimi ve Enerji Sektoriiniin Incelenmesi”

Sityiindiik KENCALI UULU

Dokuz Eyliil Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii
Isletme Anabilim Dah

Uluslararasi isletmecilik Program

Bu c¢alismada oncelikle dogrudan yabanci yatirnmlarla ilgili teorik
bilgilere deginilecek ve daha sonra Kirgizistan’da dogrudan yabanci yatirnmlari
ve bu yatirnmlar1 belirleyen etkenler iizerinde durularak enerji sektorii
incelenecektir.

Calismanin Birinci Boliimiinde, dogrudan yabanci yatiromlarinin tanimi,
onemi ve smiflandirilmas1 yapilarak, isletmeleri uluslararasi dogrudan
yatirnmlara yonelten nedenler ve bashica yeni gelismeler detayh bir sekilde
aciklanmaya cahsilmistir. Bununla birlikte, hizla degisen teknoloji, artan
belirsizligin getirdigi risk ve Kkiiresellesen rekabet kosullarinda isletmelerin
uluslararasi faaliyette bulunma yollan c¢izilmistir. Devlet kisitlamalari, iiretim
kaynaklarmmin yetersizligi ve artan maliyetler gibi olumsuz etkilerden
kurtulmak icin ya da rekabet giiclerini koruyabilmek icin isletmeler, ozellikle
¢ok uluslu isletmeler, ne tiir isbirligi stratejilerini uygulamalarn gerektigi
tartistlmistir ve dogrudan yabanci yatirnm kavramina iliskin, yaklasim ve
modeller ele alimmistir.

Ikinci Béliimde genel olarak Diinya’da dogrudan yabanci yatirimlarin
tarihsel gelisimi, iilke ve bolgelere dagilimi, gelismis ve gelismekte olan
iilkelerde durumu ve degisim siirecindeki Orta Asya iilkelerinde genel durumu
anlatilmistir.

Daha sonra Kirgizistan’in yatirom ortam incelenmistir. Kirgizistan’in

Ulusal Yatirnm Politikas1 hakkinda bilgi verilerek, amac¢ ve gorevleri

iv



anlatilmaktadir. Kirgizistan’in yatirinm politikasinin uygulandig: alanlara da yer
verilmektedir. Ayrica Kirgizistan’da dogrudan yabanci yatirimlar icin gerekli
olan kanun ve mevzuatlar aciklanmaktadir. Kirgizistan’daki yatirnm ortam
incelenerek, dogrudan yabanci yatirnmlarin ekonomi sektorlerine ve bolgelere
gore dagilmi anlatilmakla birlikte, yatirnm akimlarinin geldigi iilkeler ve
Kirgizistan’da faaliyette bulunan yabanci sermayeli sirketlere yer verilmistir.
Uciincii boliimde ise Kirgizistan’da enerji sektériiniin yapisi, enerji
kullaniminin durumu ve yatirnm olanaklari, elektrik enerjisi potansiyelini
olusturan faktorler, enerji iiretimi, enerjiye talep ve enerji tiikketim potansiyeli,
enerji iiretiminin enerji kaynaklarmma gore dagilimi, enerji iiretiminde ve
kullaniminda one c¢ikan kaynaklar ve Kirgizistan’da faaliyette bulunan bazi
enerji sirketlerinin tamim ve finansal analizi yapilacaktir. Ayrica Kirgizistan’da

iiretilen elektrik enerjisinin maliyet analizi yapilacaktir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar, Kirgizistan, Orta

Asya, Enerji Sektorii, Hidro Elektro Santraller, Maliyet Analizi.



ABSTRACT
Master’s Degree Thesis
Sectoral Distribution of Foreign Direct Investments and Investigation of Energy
Sector in Kyrgyzstan
Suiunduk KENJALY UULU

Dokuz Eyliil University
Graduate School of Social Sciences
Department of Business Administration

International Business Administration Program

The study starts with the description the theoretical information about
foreign direct investments, then analyze focused on foreign direct investment
developments in Kyrgyzstan and its determinants and in the last chapter
investment in the energy sector will be discussed.

In the first chapter of the study, definition, importance and classification
of foreign direct investments and reasons why businesses directed to foreign
direct investment and the major recent developments explained in detail. Also,
in the conditions of rapidly changing technology, globalized competition and the
risks associated with increasing uncertainty, the ways have been drawn for
entrepreneurs to be active in international businesses. In order to avoid of
negative effects, such as state constraints, the lack of production resources, and
increased costs or to maintain the competitiveness, what kind of cooperation
enterprises, especially multinational companies should apply have been
discussed. Also the models and approaches related to concept of foreign direct
investment have been discussed.

The second chapter starts with the analyzing the historical development
of foreign direct investment in the world, the distribution by regions and
countries and overall situation of direct investments in Central Asian countries
and later presented the investment environment of Kyrgyzstan. Then
Kyrgyzstan’s National Investment Policy, the objectives and tasks are

described. Kyrgyzstan's investment policy is applied fields will be discussed. In
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addition, the laws and regulations necessary for foreign direct investment in
Kyrgyzstan are described. Examining the regional distribution of foreign direct
investment and economic sectors will be discussed by Kyrgyzstan's investment
climate. It will also be considered a company with foreign capital operating in
Kyrgyzstan and countries which invest in economy of Kyrgyzstan.

In the third chapter will be investigated the structure of the energy sector
in Kyrgyzstan, status of using energy and opportunities of investment, the
factors that constitute the potential of electrical energy, energy demand and
energy consumption potential, energy distribution according to energy
production. Significant sources of energy production and use, description of
some of the energy companies operating in Kyrgyzstan and financial analysis
will be performed. In addition, will be analyzed the cost of electricity produced

in Kyrgyzstan.

Keywords: Foreign Direct Investment, Kyrgyzstan, Central Asia, Energy

Sector, Hydro-Electric Power Plants, Cost Analysis.

Vi



KIRGIZISTAN’DA DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN

SEKTORLERE DAGILIMI VE ENERJi SEKTORUNUN INCELENMESI

ICINDEKILER
TEZ ONAY SAYFASI
YEMIN METNI
OZET
ABSTRACT
ICINDEKILER
KISALTMALAR
TABLOLAR LISTESI
SEKILLER LiSTESI

GIRIS

BIiRINCI BOLUM
DOGRUDAN YABANCI YATIRIM KAVRAMINA GENEL BAKIS
VE
BU TUR YATIRIMLARIN ULKE EKONOMILERINE KATKILARI

1.1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN TANIMI,
ONEMI VE TURLERI
1.1.1. Yabanci Yatirnm Kavrami ve Yabanci Yatirim Tanimi
1.1.2. Yabanci Yatirimlarin Tiirleri
1.1.2.1. Dogrudan Yabanci Yatirimlar
1.1.2.1.1. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Tanimi ve Onemi
1.1.2.1.2. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Tiirleri
1.1.2.1.2.1. Miilkiyet Durumuna Gore Dogrudan
Yabanci Yatirim Tiirleri
1.1.2.1.2.1.1. Ortak Girigimler ve Tam
Miilkiyete Dayali Bagl Sirketler

1i

1

v

vi
vii
XVii
XViii

XX

© b~ WL W

(Joint Ventures and Full- Ownership) 9

Vi



1.1.2.1.2.1.2. Sirketler aras1 Birlesmeler ve

Satin almalar 10
1.1.2.1.2.1.3. Stratejik Birlikler
(Strategic Alliances) 10

1.1.2.1.2.2. Yapilan Yatirimin Yeni Isletme Yaratmasina
Gore Dogrudan Yabanci Yatirim Tiirleri 11
1.1.2.1.2.2.1. Yesil Alan Yatirimlar
(Greenfield Investments) 11
1.1.2.1.2.2.2. Kahverengi Alan
Yatirimlar
(Brownfield Investments) 11
1.1.2.1.2.2.3. Satin alma Yoluyla
Yatirimlar (Holdinglesme) 11
1.1.2.1.2.3. Yapilan Yatirimin Uretim Zincirindeki
Yerine Gore Dogrudan Yabanci Yatirim 12

1.1.2.1.2.3.1. Yatay Yatirimlar

(Horizontal Investments) 12
1.1.2.1.2.3.2. Dikey yatirimlar
(Vertical Investments) 12

1.1.2.1.2.4. Amacina Gore Dogrudan
Yabanci Yatirim Tiirleri 13
1.1.2.1.2.4.1.Yatirilan Kazancglarin Yeniden
Yatirima Yonlendirilen Yatirim

Tiirleri (Reinvested Earnings) 14

1.1.2.1.2.4.2. Transfer Fiyatlandirmas1
Olanag1 Taniyacak Dogrudan
Yabanci Yatirimlar
(Transfer Pricing) 14
1.1.2.2. Uluslararas: Portfoy Yatirimlari 14

1.1.2.2.1. Uluslararasi Portfoy Yatirimlarinin

viii



Tanimi ve Ozellikleri

1.1.3. Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Uluslararasi Portfoy

Yatirimlar Arasindaki Farklar

1.2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN NEDENLERI

1.2.1

. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ekonomik Nedenleri

1.2.2. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Politik Nedenleri

1.2.3. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yasal Nedenleri

1.2.4. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Kurumsal Kiiltiirel ve

1.3. D

Psikolojik Nedenleri
OGRUDAN YABANCI YATIRIMLARDA KAYNAK ULKE

TERCIHLERINI VE EV SAHIBI ULKE TALEPLERINI ETKILEYEN
FAKTORLER

1.3.1.

Dogrudan Yabanci Yatirimlarda Kaynak Ulke A¢isindan
Yatirim Tercihlerini Belirleyen Faktorler
1.3.1.1. Yatirim Yapilan Ulkede Kar Maksimize Edilebilmesi Olanaklari
1.3.1.2. Yatirrm Yapilan Ulkedeki Maliyet Minimize
Edilebilmesi Olanaklari
1.3.1.3. Yatirim Yapilan Ulkede Ol¢ek Ekonomilerinden
Yararlanilabilme Olanaklar1
1.3.1.4. Yatirim Yapilan Ulkedeki Ucuz Isgiicii Bulunabilmesi Olanaklari.
1.3.1.5. Yatirim Yapilan Ulkede Vergilerdeki ve Yasal Mevzuattaki
Farkliliklarin Getirdigi Avantaj ve Dezavantajlar
1.3.1.6. Yatirim Yapildig: Ulkede Hammadde Saglanabilmesi Olanaklar
1.3.1.7. Yatirimci Firmanin Kendi Ulkesindeki Tarife ve
Kotalardan Kaginmasi
1.3.1.8. Yatirimc1 Firmanin Mevcut Piyasalarini Koruma veya
Yeni Pazarlar Bulma Istegi
1.3.1.9. Yatirrm Yapilacak Ulke Pazarida Lider Olma Istegi
1.3.1.10.Yatirimct Firmanin Uluslararast Yatirimlarin
Cesitlendirmek Istemesi
1.3.1.11.Yatirimer Firmanin Rekabet Giiciiniin Korunmasi ya da

Arttirilmasi Istegi

15
16
17
18
19
19

20

21

21
22

22

22
23

24
24

25

25
26

26

27



1.3.1.12.Yatirim Yapilan Ulke Pazarindaki Ulasim ve Uretim Esneklikleri. 27
1.3.1.13.Diger Belirleyici Faktorler 28
1.3.2. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yatirrm Yapilan Ulkeye Etkileri 29
1.3.2.1. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yatirim Yapilan
Ulkeye Olumlu Etkileri
1.3.2.1.1. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yatirim Yapilan
Ulkenin Ulusal Gelirini Arttirict Etkileri 29
1.3.2.1.2. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yatirim Yapilan Ulkenin
Odemeler Dengesi Uzerindeki Olumlu Etkileri 31
1.3.2.1.3. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yatirim Yapilan
Ulkedeki Istihdami Arttirict ve Dengeleyici Etkileri 33
1.3.2.1.4. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yatirim Yapilan Ulke
Kaynaklarmin Verimli Kullanim Uzerindeki Etkileri 34
1.3.2.1.5. Dogrudan Yabanci Yatirimlarm Yatirim Yapilan Ulkenin
Ucretler Genel Diizeyi Uzerindeki Dengeleyici Etkileri 35
1.3.2.1.6. Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kapsaminda Transfer
Edilen Teknolojilerin Yatirim Yapilan Ulke Ekonomisi
Uzerindeki Olumlu Etkileri 35
1.3.2.1.7. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ulkenin Isgiicii
Niteligi Uzerindeki Etkileri 37
1.3.2.1.8. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yatirim Yapilan
Ulkenin Ekonomik Kalkinmasi ve Biiyiimesi

Uzerindeki Olumlu Etkileri 39

1.3.2.1.8.1. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yatirim
Yapilan Ulke Ekonomik Kalkinmasina Etkileri 39
1.3.2.1.8.2. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin
Yatirim Yapilan Ulkenin Ekonomik
Biiytimesine Etkileri 40
1.3.2.1.9. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ulkenin Rekabet
Yapist ve Gelistirilmesi Uzerindeki Etkileri 41

1.3.2.2. Dogrudan Yabanci Yatirimlarinin Yatirim Yapilan



Ulke Ekonomisi Uzerindeki Olumsuz Etkileri
1.3.2.2.1. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yatirim Yapilan
Ulkenin Odemeler Dengesini Bozucu Etkileri
1.3.2.2.2. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yatirim Yapilan
Ulkedeki Nitelikli Isgiicii Olusumunu ve Istihdam1
Olumsuz Yonde Etkilemesi
1.3.2.2.3. Dogrudan Yabanc1 Yatirimlarin Yatirim
Yapilan Ulkedeki Yerli Firmalarin
Uluslararasi1 Pazarlardaki Rekabet
Giiglerini Olumsuz Yo6nde Etkilemesi
1.3.2.2.4. Dogrudan Yabanc1 Yatirimlarin Yatirim Yapilan
Ulkedeki Doviz Birikimini Olumsuz Etkilemesi
(Doviz Cikisinin Artmasi)
1.3.2.2.5. Dogrudan Yabanci Yatirimi Gergeklestiren Firma
Veya Firmalarm Yatirim Yapilan Ulkedeki
Transfer Fiyatlandirmas1 Uygulamalarinin
Ulke Ekonomisini Olumsuz Etkilemesi

1.3.2.2.6. Teknoloji Transferini Engellemesi

43

44

45

46

46

47
47

xi



1.4. YATIRIM YAPILAN ULKELERDE DOGRUDAN YABANCI
YATIRIMLARI YONLENDIREN GENEL EKONOMIK GOSTERGEL
1.4.1. Uretim Faktdrlerinin Saglanabilmesi Olanaklar1 ve Talep Kosullar:
1.4.2. Ulke Pazarmin Biiyiikliigii ve Ulke Ekonomisinin Disa A¢ilim Diizeyi
1.4.3. Isgiicii Niteliginin ve Maliyetlerinin Kullanmima Elverisligi

(Diisiik Ucretli Isgiicii)
1.4.4. Ev Sahibi Ulkede Uygulanan Vergi Politikast
1.4.5. Yatirm Yapilacak Ulkelerdeki Genel Anlamda Karsilasilan Riskler
1.4.5.1. Politik Risk
1.4.5.2. Finansal Risk
1.4.5.3. Transfer Riski
1.4.5.4. Kur Riski
1.4.6. Yatirrm Yapilan Ulkede Sosyal Yapiy1 ve Toplumun Psikolojik
1.4.7. Yapisin Etkileyen Faktorler
1.4.8. Yatirrma Taraf Ulkelerin Sosyal Yapilarmnin ve
1.4.9. Geleneklerinin Birbirlerine Benzemesi
1.5. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARA iLISKIN MODELLER
1.5.1. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Dayandigi Modeller

1.5.1.1. Heckscher-Ohlin Modeli

1.5.1.2. Uriin Devreleri Modeli

1.5.1.3. Yatay Entegrasyon Yatirimlar1 (YEY)

1.5.1.4. Dikey Entegrasyon Yatirimlar1 (DEY)

1.5.1.5. Oligopolistik Tepki Kurami (Lideri izle Metodu)

1.5.1.6. OLI Paradigmasi (Eklektik Metodu)
1.5.1.6.1. Sahip Olabilmenin Ozgiin Avantaji

(O=Ownership-Specific Advantage)

1.5.1.6.2. Yerlesim Yeri Avantaji (L=Locational Advantage)
1.5.1.6.3. Igsellestirme Avantaji (I=Internalization Advantage)

51
52
52
52
54
54
54

55

56
57
57
59
60
60
61
61
62

62

63
64

xii



IKiNCi BOLUM

KIRGIZiISTAN’DA DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN GELiSiMi

VE
SEKTORLERE GORE DAGILIMI

2.1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN
DUNYA BAZINDA DURUMU
2.1.1.Diinya’da Dogrudan Yabanc1 Yatirimlarin Tarihsel Gelisimi
2.1.2.Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Diinya Bazinda Ulke ve
Bolgelere Dagilimi

2.1.3.Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Diinya Bazinda Sektorlere Dagilinm

2.1.4.Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanci
Yatirimlarin Durumu
2.2. DEGISIM SURECINDEKI ORTA ASYA ULKELERINDE
DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN GENEL DURUMU
2.2.1.Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Kazakistan’daki Genel Durumu
2.2.2.Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ozbekistan’daki Genel Durumu
2.3. KIRGIZISTAN’DA DOGRUDAN YABANCI
YATIRIMLARIN OZELLIKLERI, GELISIM TRENDLERI
VE SEKTORLERE GORE DAGILIMI
2.3.1.Kirgizistan Ekonomisinde Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yeri
2.3.2.Kirgizistan’da Dogrudan Yabanci Yatirimlarinin Gelisim Siireci
2.3.3.Kurgizistan’da Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yapisi
2.3.4.Kirgizistan’a Yapilan Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Kaynak
Ulkeler Bazinda Dagilimi ( Kirgizistan’a Yatirim Yapan Ulkeler)
2.3.5.Kirgizistan’da Faaliyet Gosteren Yabanci Sermayeli
Sirketlerin Performanslari, Yabanci Yatirimlarin Sektorlere
Ve Bolgelere Gore Dagilimi
2.3.5.1. Tirkiye Kaynakli Dogrudan Yabanci Yatirimlarin

Kirgizistan Ekonomisindeki Yeri ve Gelisim Trendi

65
65

73

79

82

82
85

87
87
89
90

91

93

96

xiii



24.

KIRGIZISTAN’DA DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR ACISINDAN
ALT YAPI OLANAKLARI 102
2.4.1.Kirgizistan’in Ulusal Yatirim Politikasi 102
2.4.1.1. Kirgizistan’in Ulusal Yatirim Politikasinin Amag ve Hedefleri 103
2.4.1.2. Kirgizistan’in Ulusal Yatirim Politikasinin
Uygulanmasi ve Kapsami 104
2.4.1.3. Kurgizistan’in Ulusal Yatirim Politikasinin Kurumsal Amaglar1 106
2.4.2. Kirgizistan’da Yabanci Yatirimlar1 Yonlendiren Kuruluslar,
Hukuki ve Yasal Mevzuat 108

2.4.3.Kirgizistan’da Dogrudan Yabanci Yatirimlara Yonelik Diizenlemeler,

Uygulanan Tegvikler ve Bunlar1 Etkileyen Faktorler 116
2.4.3.1. Vergi Uzerinden Uygulanan Tesvikler 116
2.4.3.2. Diger Tesvikler 118

2.4.4. Kirgizistan’da Sirketlerin Kurulmasi Stireci, Prosediirler ve
Sirket Tiirleri 119
2.4.5.Kirgizistan’da Yabanci Yatirimlarin Ozendirilmesinde
Serbest Bolgelerin Rolii 122
2.4.6.Kirgizistan’da Dogrudan Yabanci Yatirimlarin
Avantajlar1 ve Dezavantajlari 123
2.4.6.1. Kirgizistan’da Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Avantajlart 124
2.4.6.1.1. Kirgizistan’in Yeralti Kaynaklarinin Zenginligi 124
2.4.6.1.2. Ulkenin de Iginde Bulundugu Orta Asya
Pazarimin Biiyiikligi 125
2.4.6.1.3. Kirgizistan’in Egitimli, Deneyimli ve Nitelikli
Isgiiciine Sahip Olmasi 126
2.4.6.1.4. Kirgizistan’da Isgiicii Maliyetlerinin Yabanc1
Yatirimlar I¢in Cok Uygun Olmasi 127
2.4.6.2. Kirgizistan’da Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Dezavantajlar1 128
2.4.6.2.1. Cografik Yerlesim Olanaklarinin Kisitli Olmasi 129
2.4.6.2.2. Altyap1 Yetersizligi Yollarin Kotii Durumda Olmasi 130
2.4.6.2.3. Ulkede Hala Yaygin Olan Yolsuzluk
Ve Biirokrasi Sorunu 131

Xiv



2.4.6.2.4. Makroekonomik ve Politik Kosullariin

Dengesizligi

UCUNCU BOLUM

KIRGIZISTAN’DA ENERJi SEKTORUNUN GENEL DURUMU VE

YAPISAL ANALIZI

3.1. KIRGIZISTAN’DA ENERJI SEKTORUNUN TARIHI GELISiMi VE
MEVCUT ENERJi REZERVLERININ POTANSIYELI
3.1.1. Kiurgizistan’da Enerji Sektoriiniin Tarihi Geligimi
3.1.2. Kirgizistan’da Mevcut Enerji Rezervlerin Potansiyeli
3.1.2.1. Kurgizistan’daki Yeralt1 Enerji Kaynaklar
(Yakit Enerji Kaynaklart)
3.1.2.1.1. Komiir Yataklar
3.1.2.1.2. Petrol Yataklar
3.1.2.1.3. Dogal Gaz Yataklar1
3.1.2.2. Kirgizistan’daki Yenilenebilir Enerji Kaynaklar
3.1.2.2.1. Biokiitle Enerjisi
3.1.2.2.2. Giines Enerjisi
3.1.2.2.3. Riizgar Enerjisi
3.2.KIRGIZISTAN’DAKI HIDROENERJI KAYNAKLARI
VE BU KAYNAKLARIN OZELLIKLERI, ULKE
EKONOMISI VE YATIRIMCILAR ACISINDAN PERSPEKTIFLERI
3.2.1.Kurgizistan’da Elektrik Enerji Sektériiniin Ulke
Ekonomisi A¢isindan Onemi
3.2.2.Kirgizistan’da Elektrik Enerji Sektoriintin Yapisi
3.2.3.Kurgizistan’da Faaliyette Bulunan Onemli Hidroelektrik Santraller
3.2.3.1. Toktogul Hidroelektrik Santrali
3.2.3.2. Kiirpiisay Hidroenerji Santrali
3.2.3.3. Taskomiir Hidroenerji Santrali
3.2.3.4. Samaldisay Hidroenerji Santrali

134

137
137
140

140
140
142
143
144
144
145
146

147

147
149
150
150
151
151
151

XV



3.3.KIRGIZISTAN’DA ELEKTRIK ENERJISI URETEN
“ELEKTRIK SANTRALLER” SIRKETI TARAFINDAN

URETILEN ELEKTRIK ENERJISININ MALIYET ANALIZI 152
3.3.1.Kurgizistan’da Elektrik Enerjisinin Uretimi 152
3.3.2.Kirgizistan’da Elektrik Enerji Tiiketimi 153
3.3.3.Kirgizistan’da Uretilen Elektrik Enerjisinin Maliyet Analizi 154

3.4 KIRGIZISTAN’DA ELEKTRIK ENERJI SEKTORUNDEKI

YATIRIM OLANAKLARI VE GEREKCELERI 170

3.4.1.Kirgizistan’da Elektrik Enerji Sektoriinde Is Ve Yatirrm Olanaklari 170
3.4.1.1. Kambarata 1 ve 2 Santral Insaati 170
3.4.1.2. Uckurgan Santrali Rekonstriiksiyonu 171
3.4.1.3. Atbas1 Santrali Rekonstriiksiyonu 172
3.4.1.4. Yukar1 Narin Bolgesi Hidroelektrik Santral

Kompleksleri Projesi 172
3.4.1.5. Mikro-Hidroelektrik Santralleri Projesi 173
3.4.2. Kirgizistan’da Hidroelektrik Santrali, Elektrik Iletim Ag1 Insa
Ve Isletmesi ile Elektrik Satis1 icin Gerekli Lisans ve Onaylar 174
3.4.3. Kirgizistan’da Elektrik Enerjisi Sektoriindeki Projelerle ilgili
Temas Kurulabilecek Kuruluslar 175
3.5.0RTA ASYA ULKELERINDE HIDROELEKTRIK

ENERJISI ALANINDAKI DENGELER 176

3.5.1.Kirgizistan’in Hidroenerji Thracat Potansiyeli 177
SONUC 179

KAYNAKCA 184

XVi



TABLOLAR LIiSTESI

Tablo 1: Yapilan Yatirim Amacina Gore Yatirim Cesitleri
Tablo 2: Kiiresel Rekabet Siralamasi (2011 WEF)
Tablo 3: 1. Diinya Savas1 Oncesi Toplam (Direkt ve Portfoy) Yabanci Sermaye
Yatirimlari (%)
Tablo 4: iki Diinya Savas1 Arasinda Yabanci Yatirimlar,
Net Yabanci Sermaye Thrac1 (Milyon USD)
Tablo 5: 1929 Yilinda Dogrudan ve Dolayli Yabanci Yatirimlar
Tablo 6: En Fazla Uluslararas1 Dogrudan Yatirim Ceken On Ulke 2008 -2011
(Milyar Dolar)
Tablo 7: En Fazla Uluslararas1 Dogrudan Yatirim Stoku Olan On Ulke (2011)
Tablo 8: DUNYADA YENI (GREENFIELD) YATIRIMLAR 2009
(PROJE SAYISI)
Tablo 9: Yiizde (%) olarak Bolgelere UDY Akiminin Dagilinu
Tablo 10:Uluslararasi Dogrudan Yatirimlarin Girig ve Cikislar1 (2007-2009)
Tablo 11: Kirgizistan’a Yapilan Dogrudan Yabanci Yatirimlarin
Kaynak Ulkeler Bazinda Dagilimi (2000-2010)
Tablo 12: Kirgizistan’da Faaliyette Bulunan Yabanci Sermayeli Sirketler
( Genel Gostergeleri)

Tablo 13. Kirgizistan’da Faaliyet Gosteren Tiirk Firmalar ile ilgili Baz1 Veriler

Tablo 14: Kirgizistan’daki Tiirk Firmalarinin Faaliyet Sahalar1

Tablo 15: Tiirkiye'den Kirgizistan'a ihra¢ Edilen Cesitli Uriinler

Tablo 16: Tiirkiye'nin Kirgizistan'dan ithal Ettigi Uriinler

Tablo 17: Kirgizistan’da Sirketlerin Kurulmasi Siireci, Prosediirler

Tablo 18: Orta Asya Ulkelerinde Kisi Basina Diisen Milli Gelir

Tablo 19: Kirgizistan’da Sektdrlere Gore Iscilerin Ortalama Aylik Ucretleri
(2010 y1l1 verilerine gore)

Tablo 20: Kirgizistan’da Kurulan Biiylik Hidro Elektro Santraller

Tablo 21: Kirgizistan’da Elekrik Enerji Maliyetlerin On Hesaplamasi

Tablo 22: Kirgizistan’in Bazi Enerji Sirketlerinin Gelir Gider Tablosu
(Senaryo I)

s.13
s.43

s.67

S.69
s.70

s.75
s.76

s.76
s.77
s.81

s.91

$.93
s.96
s.98
s.100
s.101
s.122
s.125

s.128

s.139

s.154

s.156

XViii



Tablo 23:Kirgizistan’in Enerji Sirketlerinin Kar Ve Zarar Cetveli 2009-2010

Tablo 24: Kirgizistan’daki HES’lerin Yenilenme Maliyetleri

Tablo 25: Kirgizistan’da Elektrik Dagitim Sisteminin Yenilenme Maliyeti

Tablo 26: Kirgizistan’in Bazi Enerji Sirketlerinin Gelir Gider Tablosu
(Senaryo II)

Tablo 27: Senaryolarin Karsilagtirilmasi

s.161
s.164
s.165

s.166
s.170

XiX



SEKILLER LISTESI

Sekil 1: Diinyada Politik Risk Endeksi 2012 s.53
Sekil 2: Diinyada Uluslararas1 Dogrudan Yatirimlar (2000-2012) s. 74
Sekil 3: Bolgelerin Uluslararast Dogrudan Yatirimlardan Aldigi Paylar (%) s.77
Sekil 4: Sinir-Otesi Birlesme ve Satin almalar (2000-2011) .78
Sekil 5: Uluslararast Dogrudan Yatirim Stokunun Sektérel Dagilimi (2008-2011)s.79
Sekil 6: Ulke Gruplarina Gére Uluslararast Dogrudan Yatirim Girisleri
(UDY Milyar $) s.80
Sekil 7: Ulke Gruplarina Gore Ulke Disinda Yapilan Uluslararast Dogrudan
Yatirimlar (UDY Milyar $) 5.80
Sekil 8: Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerin Uluslararas1 Dogrudan Yabanci
Yatirimlardan Aldiklar1 Paylar s.80
Sekil 9: Kazakistan’da Toplam Dogrudan Yabanci Yatirimlarin hacmi,
( milyon ABD dolar) .82
Sekil 10: Kazakistan’da Biiyiik Yatirimer Ulkelere Gore Dagilimi
(1993-2¢ 2011 yy., Milyon ADB Dolar) s.83
Sekil 11: Kazakistan’da Sektor Bazinda Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Hacmi,
(milyon ABD dolar) s.83
Sekil 12: Ozbekistan’da Toplam Dogrudan Yabanci Yatirimlarin hacmi, milyon
(ABD dolar) s.86
Sekil 13: Kirgizistan’da Gergeklesen Dogrudan Yabanci Yatirimlar
(1995-2011) s.89
Sekil 14: Kirgizistan’da Gergeklesen Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yapisi
(1995-2010)( milyon ABD dolar1) .90

Sekil 15: 1995-2010 Yillar Arasinda Kirgizistan’a Gelen Dogrudan
Yabanci Yatirimlarin Yapisis. s.90

Sekil 16: 1995-2003 Yillarda Kirgizistan’a Gelen Dogrudan

Yabanci Yatirimlarin Ulkelere Gore Dagilimi s.92
Sekil 17: 2000-2010 Yillar Arasinda Dogrudan Yabanci Yatirimlarin
Ulkelere Goére Dagilimi (%) .92

XX



Sekil 18: Kirgizistan’da Faaliyette Bulunan Yabanci Sermayeli Sirketlerin Ulkelere Gére

Sekil 19:Kirgizistan’da Faaliyette Bulunan Yabanci Sermayeli Sirketlerin

Sekil 20:

Sekil 21:

Sekil 22:
Sekil 23:
Sekil 24:
Sekil 25:
Sekil 26:
Sekil 27:
Sekil 28:
Sekil 29:
Sekil 30:
Sekil 31:
Sekil 32:

Sekil 33:
Sekil 34:
Sekil 35:
Sekil 36:
Sekil 37:

Sekil 38:

Sekil 39:

Dagilimi

Sektorlere Gore Dagilimi (sirket sayis1 2010)
Kirgizistan’daki Yabanci Sermayeli Sirketlerin Bolgelere
Gore Dagilimi (sirket sayis1 2010)

Kirgizistan’da Tiirkiye’den Gelen Dogrudan

Yabanci Sermaye Yatirimlari

Kirgizistan’da Yollarin Durumu

Diinyada Yolsuzluk Diizeyi

Orta Asya Ulkelerinde Yolsuzluk Diizeyi

Haritada Kirgizistan’da Bulunan Koémiir Yataklar
Kirgizistan’in Yillara Gore Kémiir Uretimi (1960-2010)
Kirgizistan’da Yillara Gore Petrol Uretimi ve Tiiketimi
Kirgizistan’da Dogal Gaz Uretimi Ve Tiiketimi
Kirgizistan’in Giines Haritas1

Kirgizistan’in Riizgar Haritas1

Kirgizistan’in Elektrik Enerji Sektoriiniin Yapist

Toktogul Barajindaki Su Seviyesinin 2006-2010 yillarina
Gore Dinamigi (Milyar m.3)

Kirgizistan’in Yillara Gore Elektrik Uretimi (1992-2010)
Kirgizistan’in Yillara Gore Elektrik Tiiketimi
Kirgizistan’da Elektrik Enerji Tiiketimi

Kirgizistan’da Elektrik Enerji Sektoriindeki Giderler Yapisi
Kirgizistan’da Faaliyette Bulunan ve Kurulmasi Planlanan
Biiyiik HES’ler

Kirgizistan’m Yillara Gére Elektrik Thracat:

(Kayiplar Hesaplanmadiginda)

Kirgizistan’in 2010 Yilina Gore Hasaplanan Elektrik Enerji
Denge Yapist

s.94

s.94

s.95

s.97
s.131
s.133
s.133
s.140
s.141
s.142
s.143
s.145
s.147
s.150

s.152

s.153

s.153

s.154

s.159

s.174

s.178

s.178

XXi



GIRIS

Eski Sovyetler Birligindeki Merkezi Planli Ekonomiden kurtulup serbest
piyasa ekonomisine gegme asamasindaki iilkelerden biri olan Kirgizistan, uyguladigi
ekonomik reformlar ile gelismeye baslamaktadir. Sovyetler Birliginin dagilmasindan
sonra eski Sovyet iilkeleri kendilerine belli programlarla ekonomik bir yol bulmak
zorunda kalmislardir. Ulkelerin uyguladiklar1 programlarin en énemlilerinden biri
dogrudan yabanci yatirimlarini iilkelerine c¢ekmek olmustur. Ulkeler yabanci
sermayeleri ¢ekebilmek i¢in bazi atilimlar yapmiglardir. En 6nemli atilimlar ise
tilkelerinde uygun yatinm ortami hazirlamak, 6zellestirmenin gergeklestirilmesi,
mevceut tesislerin dis yatirimcilara verilmesi ya da onlarla igbirligine gidilmesi
olmustur.

Gegis siireci yasayan Kirgizistan’da ekonomiyi yeniden canlandirmak igin
ekonominin her sektoriinde birbirine bagli bir¢ok problemin ¢dziilmesi
gerekmektedir. Ekonominin gelismesini engelleyen politik, sosyal, hukuki ve
ekonomik eksiklikler, problemler yatirim ortamini olumsuz yonde etkilemektedir.
Yatirimlar1 engelleyen sorunlara ¢dziim yollar1 bulunmazsa ekonomik geligmeden
s0z edilemez.

Glinlimiiz Kirgizistan’da hem yatirim miktar1 azdir hem de bu yatirimlarin
etkinligi diisiiktiir. Ekonominin gelismesinde yerli ve yabanci yatirimeilarin katkisi
yetersizdir. Oysa Kirgizistan gibi gelismekte olan iilkeler ekonomik biiyiimelerini
gerceklestirebilmek icin ihtiya¢ duyduklart sermaye birikimini saglamada, liretim ve
istihdamin artmasinda, yeni teknoloji, modern know-how, yoOnetim becerisi,
pazarlama katkisi ve ihracat imkani gibi yararlariyla yabanci yatirimlarin onemi
biiyiiktiir. Ayrica, devletler dis bor¢ yerine yabanci yatirmlar ilkelerine ¢ekerek
sermaye Yyetersizliklerini giderebilirler.

Yerel yatirimcilari ve yabanci yatirimlar1 ¢ekebilmek icin siyasi ve hukuki
istikrarin saglanmasi, altyapinin iyilestirilmesi, uygun vergi sisteminin olugturulmasi,
yatirimcilara giivenlik ve tesviklerin verilmesi, biirokrasinin ve yasal olmayan
uygulamalarin 6nlenmesi kaginilmazdir. Kirgizistan’da dis yatirnmcilar agisindan
bazi liretim faktorlerinin ticari faaliyetlerini gergeklestirmeleri i¢in elverisliyken;

bazi ekonomik, sosyal ve siyasi olumsuz etkenler dis yatirimlari engellemektedir.



Bu calismada dogrudan yabanci sermaye yatirimlari etkileyen faktorler
aragtirilarak gelisen piyasalardan biri olan Kirgizistan’in ekonomik gelismesine
dogrudan yabanci yatirimlarin incelenmesi ve ayrica bu yatirimlarin Kirgizistan’in
enerji sektoriine katkilarinin neler olabilecegini tartismaya ortaya sunacagiz.
Kirgizistan’da faaliyetini siirdiiren yabanci ve yerli yatirnmcilarin karsilastig
ekonomik, sosyal ve politik sorunlara ¢éziim yollar1 bulmak, ayrica ileri teknoloji,
isletmecilik bilgisi, finansman vb. kaynaklar1 beraberinde getirecek yatirimcilari
cekmede katkida bulunmak hedeflenmistir. Ozellikle Kirgizistan’mn enerji sektdriine
cekilen ve c¢ekilecek olan dogrudan yabanci yatirimlarin {izerinde durulacaktir ve
onlarin faaliyet gdstermesine uygun ortamin yaratilmastyla ilgili nerilerin sunulmasi

amagclanmustir.



BIiRINCI BOLUM
DOGRUDAN YABANCI YATIRIM KAVRAMINA GENEL BAKIS
VE
BU TUR YATIRIMLARIN ULKE EKONOMILERINE KATKILARI

1.1.  DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN TANIMI, ONEMIi VE
TURLERI

1.1.1. Yabanci Yatirim Kavrami ve Tanimi

Diinyada kiiresellesme siireci Oncesinde yeterince Onemsenmeyen yabanci
sermaye, bugiin kalkinmaya olan katkisinin anlagilmasiyla, gelismis ve gelismekte
olan tiim tilkelerin ilgi odagi haline gelmistir. Kiiresellesmeyle birlikte, ekonomi ve
ticarette liberallesme egilimlerinin hiz kazanmasiyla, sermayenin serbest dolagimi
artmig, ticaret serbestlesmis ve tiiketici aligkanliklarinda benzerlikler goriilmeye
baglamugtir.*

Oncelikle yabanci sermaye yatirimlariimn tanimini yapmakta fayda vardir.
Ayrica bu baglik altinda bu tiir yatirimlara iliskin bazi tanimlar incelenecektir.

Yabanci sermaye, disarida yerlesik durumda bulunan kisi ve kuruluslarin tilke
icinde mali ya da fiziki yatirim yapmalar1 ya da ticari faaliyette bulunmalar1 seklinde
tammlanabilir.? Yabanci sermaye, bir iilkedeki mevcut sermaye stokuna, baska bir
tilkenin sahipligini ifade etmektedir.® Yabanci yatirim ise, yatirilabilir kaynaklarin
kisi ve kuruluslar tarafindan bir bagka iilkeye tasinmasi olarak tanimlanabilir.* Bir
ekonomide yatirim bir “akim degisken” olup, sermaye stokundaki zaman igindeki

degismedir.’

'Suna Oksay, “Cokuluslu Sirketler Teorileri Cergevesinde Yabanci Sermaye Yatirimlarinin
Incelenerek, Degerlendirilmesi”, Dis Ticaret Dergisi, Say1: 8, Ocak 1998, s. 3.

’Haluk Tandirct Oglu, Ozen, Ahmet, “Gecis Ekonomilerinde Dogrudan Yabanci Sermayeyatirimlari”,
Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi Cilt: 5, Say1: 4, 2003, s. 105.

% Rudvan Karluk, Tiirkiye Ekonomisi, istanbul 2002, 5.639.

*Emrah Akin, “Cok Uluslu Sirketler, Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Vergisel Tesvik”, Yaklasim
dergisi Say1: 148, Nisan 2005, s.67.

*Ridvan Karluk, “Tiirkiye’de Yabanc1 Sermaye Yatirimlarmim Ekonomik Biiyiimeye Katkis1”,
Ekonomik istikrar, Biiyiime ve Yabanc1 Sermaye Dergisi, s. 98.



1.1.2. Yabanci Yatirnmlarin Tiirleri

Yabanc1 yatirim kavraminin bazi tanimlart verildikten sonra, bu yatirimlarin

tiirleri incelenecektir. Yabanci yatirimlari iki baslik altinda inceleyebiliriz, bunlar:

a) Dogrudan Yabanci Yatirimlari

b) Uluslararasi Portfoy Yatirimlari

Asagida yabanci yatirimlarin bu tiirleri tek tek incelenecektir.

1.1.2.1. Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

Herhangi bir iriiniin iretilmesi i¢in yapilan ve bu faaliyetin sonucunda
yatirnmcinin servetinin maksimum kilinmasini amaglayan ya‘urlmlardlr.6 Diger bir
ifade ile yatirim, iilkenin iiretim giiciine yapilan eklemelerdir.” Bu yatirimlar, gittigi
tilkede uzunca siire kaldigi, yatirima katkida bulundugu, istihdam yarattig1 igin arzu

edilen bir sermaye hareketi seklidir.?
1.1.21.1. Dogrudan Yabanc1 Yatirimlarin Tanimi ve Onemi

Bir sirketin iiretimini, kurulu bulundugu iilkenin sinirlarinin 6tesine yaymak
tizere ana merkezinin disindaki tilkelerde tiretim tesisi kurmasi veya mevcut liretim
tesislerini satin almasi bir dogrudan yabanci yatirimdir.

Dogrudan yabanci yatirimlarinin en onemli 6zelliklerinden birisi, bunlarin
yurt disindaki isletmenin miilkiyetine kismen veya tamamen sahip olmalar1 ve aym
zamanda onun yonetim ve denetimini ellerinde bulundurmalaridir.®

Yabanci bir pazara girmeyi diisiinen bir sirketin oniinde farkli ii¢ secenek
bulunmaktadir. Birincisi, mallar1 kendi tilkesinde iiretip, yabanci bir iilkeye satmak
ve boylece ihracat yapmak, ikincisi, piyasasina girmek istedigi tilkedeki bir firmaya

kendi teknolojisini ve marka ismini kullanmasina izin vererek, lisans anlagmasi

®Giirel Konuralp, Sermaye Piyasalari: Analizler, Kuramlar ve Portfoy Yonetimi, Alfa Yayinlari,
Mart 2005. s.3.

'Oktay Giivemli, Yatirnm Projelerinin Diizenlenmesi ve Degerlendirilmesi ve Yapilabilirlik
Raporu Esaslari, Proje Danis Yayinlar1 No:1, Baski, Istanbul, 1988, s.3.

®Nahit Tére, “Diinyada Sermaye Akimlar1”, Ekonomik istikrar, Biiyiime ve Yabanc1 Sermaye
Dergisi, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas insan Kaynaklar1 Genel Miidiirliigii, Ankara, 2001, s.1.
® Halil Seyidoglu, Uluslararas: iktisat, istanbul, 2001, s. 664.



yapmak ve lglinciisii ise, piyasaya dogrudan yabanci yatirimi yapmak kaydiyla
girmektir. Ugiincii alternatifi secen bir sirket, iiretimini ana merkezinin bulundugu
iilke smirlar1 disina yaymak amaciyla yabanci iilkelerde yalniz ya da ortaklarla
iiretim tesisi kurmasi veya mevcut tesisleri satin almasi ya da mevcut tesislerle
birlesmesi “Dogrudan Yabanci Yatirimlart” (DYY) olarak adlandirilir. Dolayisiyla
bir ana merkeze bagli olarak yurt disinda faaliyet gosteren sirketlere de “Yabanci
Sermaye Sirketi” denir.*

Giliniimliz diinyasinda, gerek sanayilesmis ve gelismis Tllkeler gerekse
gelismekte olan {ilkeler, ekonomik biiylimelerini hizlandirabilmeleri ig¢in yurt
icindeki mevcut kaynaklarma ek olarak yabanct kaynaklara da ihtiyag
duymaktadirlar. Bunun sebebi yabanci sermayenin, bu {ilkelerin ekonomilerine
saglamis oldugu sermaye (dis kaynak), yeni teknoloji, modern know-how, yonetim
becerisi, pazarlama katkist ve ihracat imkani gibi yararlardir. Kiiresellesmenin
gittikce hizlandig1 glinimiizde mal ve hizmetlerin, {ilkeler arasinda serbest dolagimi
da giderek daha fazla olmaktadir. Bu iki gruba katilan bir diger tiretim faktorii de
sermayedir. Yani mallarin ve hizmetlerin yaninda sermaye hareketlerinin de cesitli
engellerden arindigini, iilkeler arasinda cesitli sermaye hareketleri tiirlerinin serbest
dolagima kavustugunu, Ozellikle enformasyon teknolojisindeki gelismelerden de
yararlanarak istedigi yere, istedigi miktarlarda, istedigi big¢imlerde gidebildigini
gormekteyiz. Diinyada, kiiresellesme siireci Oncesinde yeterince Onemsenmeyen
yabanci sermaye, bugiin bu yatirimlarin iilke ekonomisini kalkindirmaya yardimci
olabilecegini anlayan, gelismis ve gelismekte olan tiim iilkeler yabanci yatirim
cekmeye 6zen gostermektedirler.

Kiiresellesmeyle birlikte, ekonomi ve ticarette liberallesme egilimlerinin hiz
kazanmasiyla sermayenin serbest dolasimi artmis, ticaret serbestlesmistir. Gelismis
tilkeler, rekabet giiglerini arttirmada gerekli olan daha ucuz isgiicli, ucuz hammadde,
uygun yasal diizenlemeler ve vergilendirme sistemini ve sartlarini elde edebilmek
icin sermaye ve teknoloji transferi yoluna gitmektedirler. Gelismekte olan tilkelerin
ise en onemli sorunlar1 sermaye ve teknoloji yetersizligidir. Diigiik satin alma giicti
ve i¢ tasarruflardaki eksiklikler ve doviz darbogazi yerli sanayinin gelisimini ve

rekabet giiciinlin artmasini engellerken, gelismis iilkelerin standartlarina gore, esnek

1% Nurhan Aydin, Uluslararasi Dogrudan Yatirnmlar Ve Ortak Girisimler, Eskisehir 1997,5.12.



mevzuat, ucuz isgiicii ve diger uygun kosullarda yabanci sermaye i¢in uygun bir
ortam hazirlamaktadir.™*

Hem kit sermayenin ¢ok sayida iilke tarafindan paylasilmak istenilmesi, hem
de yabanci sermayenin iilke ekonomisine ve kullanilmasina yaptig1 katkilarin giin
gectikce daha iyi anlasilmasi nedeniyle, iilkeler bugiin yabanci sermayeden aldiklar
payr artirabilmek i¢in her gegen giin ¢ok daha cazip kosullar hazirlamaya
calismaktadirlar.

Yabanci yatirimciyr ¢ekmek isteyen iilkeler bunun igin gerekli ortami
hazirlamak zorundadirlar. Bir yatirnmcimin bir ilkeye gelmeye karar vermesini
etkileyen ¢ok sayida unsur vardir. Ilk akila gelenler, iilkenin ekonomik acidan
istikrarli olmasi, cazip bir pazar olmasi, hammadde kaynaklarinin uygun olmasi, alt
yapt ve tagimacilik gibi unsurlardir. Buna yatirim iklimi de denebilir. Ama yatirim
iklimi sadece ekonomik bir iklim degildir. Ayni zamanda hukuki bir iklimdir.
Yatirimei kendisini hukuken giivende hissedebilecegi bir ortam yani ev sahibi tilkeye
geldigi zaman, nasil bir muamele gérecegini bilmek ister. Yatirimci, yatirimu ile ilgili
uyusmazlik cektigi takdirde, 6rnegin mallar1 kamululastirildigi veya mallarina el
kondugu ya da yatirimi yaptiktan sonra, karlarini transfer etmesine engel olundugu
zaman yargi yoluna bagvurabilecegini ve bagvurdugu yargi yolunun da adil oldugunu
bilmelidir. Ekonomik agidan yatirim iklimi ne kadar elverisli olursa olsun, eger
hukuki iklim elverisli degilse, yabanci yatirimcmnin o iilkeye gelmesi miimkiin
olamaz.*?

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: uluslararasi sermaye akisi demektir: ya
yabanci bir iilkede bir firma kurulur, ya da yabanci iilkedeki bir sirkete sermaye
yatirilarak, ana firma biiyiir. Burada, yabanci lilkede edinilen sirkete “yabanci
sermaye sirketi”, “tabi sirket”, veya “sube” denmektedir. Dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin en Onemli Ozelliklerinden biri, bunlarin yalnizca tabi sirketin
miilkiyetini elinde bulundurmakla kalmamalari, ayn1 zamanda onun yonetimlerini
denetimleri altinda bulundurmalaridir. Tabi sirketler, genellikle ana sirketin elinde
bulunan teknoloji, ticari sirlar, yonetim bilgileri, ticaret unvani ve diger

kolayliklardan yararlanma o6zelligine sahiptir. Bu bakimdan, yabanci sermaye

"Mehmet Turan: “Kirgizistan’da Faaliyet Gosteren Tirk Yatirimcilarin Kargsilastigi Sorunlarin
Arastirilmas1”, Biskek-2003, Yaymlanmamig Calisma, s. 4.
“Turan, s.7.



yatirimlart kaynak, teknoloji, isletmecilik bilgisi ve yatirimecinin yetkisini de
beraberinde getiren yatirimlardir.

Dogrudan yabanci yatirimlari, oncelikle iilkeye ciddi bir sermaye akisi
saglamaktadir. Bu sayede, DY Y lar1 iilkenin yatirim ve tasarruf a¢igiin giderilmesi
acisindan onemlidir. Hiikiimetler bu yatirimlart kendi iilkelerinde eksik bulduklari
alanlara tesvik ederek ekonomiye katkida bulunmaktadirlar. Bu yatirimlarin 6nemi
daha ¢ok gelismekte olan iilkeler tarafindan bilinmekte ve tesvikler ona gore
yapilmaktadir. Geligmis lilkelerde ise, rekabet giiclerini artirmada gerekli olan daha
ucuz isglicii, daha ucuz hammadde, daha uygun yasal diizenlemeleri, vergilendirme
sistemini ve sartlarin1 elde edebilmek i¢in sermaye ve teknoloji transferi yoluna
gitmektedirler. Gelismekte olan iilkelerin, kalkinmalarini gerceklestirebilmeleri icin
ihtiyag duyduklar1 sermaye birikimini saglamada, dis bor¢ yerine yabanci
sermayelere yonelmeleri ¢cok daha akilci bir yoldur.™

Bunlarin yaminda, dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: ge¢cmiste;

-Sermaye ag¢igin1 kapatmakla,

-Ucuz hammadde kullanmakla,

-Uretimi artirmakla,

-Issizlige ¢oziim getirmekle,

-Uretim maliyetlerini diisiirmekle ve tasima giderlerinden yararlanmakla,
-Isletme degerini dolayisiyla paydaslarin servetlerini arttirmakla,

-Doviz rezervlerini genisletmekle biiyiik 6neme sahipti.

Giliniimiizde ise, yabanci sermayelerin iilke ekonomisine katkilar1 daha da
artmistir;

-Yatirimlarin ¢ogu uzun vadeli olmasindan dolay: istikrar1 destekleyici bir etki
yapar,

-Promosyon,

-Ulkeye ileri teknoloji ve knowhow transferini kolaylastirmakta,

-Sagladig iistiinliiklerle lilkenin rekabet giicli artisina katki saglamakta,

-Ana sanayilerle birlikte yan sanayilerin olugmasina destek olmakta,

-Gelismis tilkelerin politik ve ekonomik destegini almakta,

' «“Ekspert v Upravlenii Finansami”, Ekspert Dergisi, Eyliil-Ekim, 2003,Say1:37,5.390.



-Cevre korunmakta,
-Ulkede istihdamin ve toplam yatirimin ve ihracatin artisina katki saglamaktadur.

Ekonominin biiyiimesinde ve biiylime hizinin artirilmasinda basrolii oynayan
dogrudan yatirimlar, ulusal ekonominin yeni kiiresel ekonomiye entegrasyonu i¢in de
6nemli bir anahtardir.’* Uluslararasi dogrudan yatirimlarda KOBI’lerin artan rolii
bunlarin biliylimelerine, hatta c¢ok uluslu isletmeler haline gelmelerine neden
olmaktadir. Biiyiiyen pazarlar karsisinda gelismekte olan iilkelerde tam miilkiyetli
dogrudan yatirim yapmak yerine, daha az basarili rakip firmalar1 satin almak, bir¢ok
isletme i¢in uygun yol olmaktadir.

Hammaddelerin daha bol ve ucuz oldugu iilkelere yatirimlarin yapilmasi
durumunda maliyet avantaji saglanabileceginden bir firma igin DYY cazip bir
secenek olmustur. DY'Y nin ilk 6rnekleri, gelismis iilkelerdeki firmalarin kullandigi
hammaddeleri saglamak iizere bunlarin bulundugu iilkelere yatirnrm yapilmasi
seklindeydi. Bu tiir yatirimlar, basta petrol olmak {izere, daha ¢ok madenler ve tarim
alaninda goriilmektedir. Ancak bu amaglarla yapilan yatirimlarin ev sahibi iilke
acisindan pek faydali olmayacag diisiiniilmektedir. Hammadde ihtiyacini kargilamak
lizere yapilan bu tiir yatirimlarin ev sahibi iilke ekonomisiyle biitiinlesemeyecegi ve
bunlarin daha ¢ok yabanci ekonomilerin yararina olacag ileri siiriilir.® Oysa
dogrudan yabanci yatirimlari ihracat gesitliligini saglar, istihdami artirir, yabanci
ilkelerden saglanan uzun vadeli kredilere karsilastirmali olarak iilkenin dis borglari
kisalir ve ayn1 zamanda dovizlerin disa ¢ikmasi Onlenir. Bu yiizden, gelismekte olan
iilkeler DY'Y’lan tilkelerine ¢ekebilmek icin her tiir ¢abalari harcamaktadirlar. Ama
bu iilkeler DY 'Y lar1 ¢agirmaya sarf ettikleri caba kadar bu yatirimlarin rasyonel bir
sekilde kullanilmasiyla da miidahale etmelidirler. Gelismekte olan {ilkelerin
DYY’larn cagirmada yapmasi gereken onemli atilimlarin birisi de o6zellestirmedir.
Ozellestirme, genel olarak devlet yonetimindeki birimlerin 6zel sektdr yonetimine ve
kontroliine birakilmasidir. Ozellikle, Eski Sovyetler Birligi iilkelerinde devlet
yonetiminde olan sektorler gecis ekonomisi agamasi ile artik kendini 6zel yerli ve
yabanci sektdrlere birakmaya baslamislardir. Ozellestirmenin bir diger yaran ise,

piyasadaki rekabetten yararlanarak, kaynak kullaniminin verimliliginin arttirilmasin

143, 0Oksay, “is Diinyas1 Asya’ya Iyi Baksin!” Dis Ticaret Miistesarh@ Dergisi, 2000, Sayt: 4, s.3

BHalil Seitoglu, Uluslararasi iktisat Teori Politika ve Uygulama, 1994, s.406.



amaglamaktadir. Ozellestirme ayn1 zamanda mali sistemin gelisimini hizlandirmakta,
ozellikle sermaye piyasalarinin olusumunu ve gelismesini saglamakta ve tlkenin
mali yOnden giiclenmesine katkida bulunmaktadir. Hiikiimetler o6zellestirme
kapsaminda yeniden yapilanma ve yapisal reform vasitasiyla etkinligin arttirilmasi ve
ekonomide rekabetin yerlestirilmesini amaclayan politikalar uygulamaktadirlar.
Yapisal reform ise siklikla i¢ piyasanin yeniden diizenlenmesi ve ¢ok sayida sektoriin

uluslararasi rekabete agilmasini kapsatmatktadlr.16

1.1.2.1.2. Dogrudan Yabanci1 Yatirnmlarin Tiirleri

Dogrudan yabanci yatirimlar yapilan yatirimin:

a) Miilkiyet durumuna gore,

b) Yapilan yatirrmin yeni igletme yaratmasina gore,
€) Yapilan yatirimin zincirindeki yerine gore,

d) Yapilan yatirnmin amacina gore

e) Farkli diger degiskenlere gore

Kendi i¢inde ¢esitlere ayrilirlar. Yukarida sayilan dogrudan yabanci yatirim

tiirleri asagida detayli bir sekilde incelenecektir.

1.1.2.1.2.1. Miilkiyet Durumuna Goére Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

1.1.2.1.2.1.1. Ortak Girisim ve Tam Miilkiyete Dayalh Bagh Sirket

(Joint Ventures and Full-Ownership)

Ortak girisim bir veya daha fazla yabanci yatirimcinin ev sahibi lilkeye
gelerek ev sahibi iilkede diger bir veya birka¢ yerli yatirnmer ile ortak bir isletme
kurmasidir. Tam miilkiyete dayali bagli sirket kurma ise bir veya daha fazla yabanci
yatirimeinin  ev sahibi iilkeye gelerek kendi basma bir isletme kurmasidir.

Aralarindaki fark, miilkiyette ev sahibi iilkeden bir yatirimcinin olup olmamasidir

°Séner  Altinmakas: “Ge¢is Ekonomilerinde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari
veKirgizistan Ornegi”, Manas Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yaymlanmamus Yiiksek
Lisans Tezi, Biskek, 2004.



Yabanci yatirimemin bu iki segenekten hangisini sececegi de ev sahibi tilkedeki
piyasa, gelenek gorenek, din, tiikketim kaliplari, is baglantilari, yabanci diismanligi,

iiretim teknolojisi, patent, lisans ve miilkiyet haklarina gore degisebilmektedir.17

1.1.2.1.2.1.2. Sirketler arasi Birlesmeler ve Satin almalar

Sirketler arasi birlesmeler veya satin almalar yabanci bir pazara girmede en
kolay yol olmasiyla, daha iyi bir teknolojiye arastirmagelistirme (Ar-Ge)
faaliyetlerine girmeden ulasma ve 6l¢ek ekonomilerinden faydalanma imkanlariyla
son zamanlarda dogrudan yatirimeilarin tercih ettikleri bir yontemdir. Bu yontemin
kiiltiir, milliyet, din, gelenekgorenek farkliliklarindan dogan giicliikler, yabanci bir
sirketin yerli bir sirketle birlesmesi veya onu satin almasindan dogan siyasi
olumsuzluklar ve birlesme veya satin alma sonrasinda istihdam, ticretler veya

sdzlesmelerdeki aleyhte degisiklikler gibi olumsuz etkileri olabilir.*®

1.1.2.1.2.1.3. Stratejik Birlesmeler (Strategic Alliances)

Son yillarda genis uygulama alan1 bulan diger bir DYY yapma sekli de
stratejik birlesmelerdir. Bu yontemde ana amag ¢ok yiiklii olan Ar-Ge faaliyetlerini
paylasmak, piyasaya dogru zamanlama ile girebilmek, ortak pazarlama ve hizmet

sunmanin faydalarindan yararlanmak olarak siralanabilir.'®

YH. Seyidoglu, Uluslararas: iktisat: Teori, Politika ve Uygulama, Kurtis Matbaas1, Istanbul, Ekim
1999, s. 670.

“¥Seyidoglu, 1999, s. 672.

YSeyidoglu, 1999, s. 672.
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1.1.2.1.2.2. Yapilan Yatinmin Yeni Isletme Yaratmasmma Gore

Dogrudan Yabanci Yatirnm Tiirleri
1.1.2.1.2.2.1. Yesil Alan Yatirimlari (Greenfield Investments)

Yapilan yatirnm ev sahibi iilkede yeni bir is yaratiyorsa bu tip yatirimlara
yesil alan yatirimlar1 adi verilmektedir.** Bu tip yatirimlar daha ziyade Gelismekte
Olan Ulkelerde (GOU) is hayatinda nislerin bulundugu ortamlarda yogunluk
kazanirlar. Bu tip yatirnmlarda yabanct yatirimcinin amaci tamamen kendi
teknolojisi, iiretim metodu ve yonetim anlayisiyla yeni bir isletme a¢gmaktir. Bu
sayede kar maksimize edilmeye calisilmaktadir. Bu tip yatirimlarin dezavantaji ise ev

sahibi lilke pazarma girisin yavas olmasidir
1.1.2.1.2.2.2. Kahverengi Alan Yatirnmlari1 (Brownfield Investments)

Kahverengi alan yatirimlar1 yesil alan yatirimlari ile satin almalar arasinda
hibrid bir yatirim c¢esididir. Bu tip yatirnmlarda bir satin alma gergeklesir fakat
isletmenin sekillenmesinde ev sahibi {ilkedeki isletmenin iiretim faktorlerinden

ziyade yabanci yatirimeinin getirdikleri faktorler etkindir.?!
1.1.2.1.2.2.3. Satin almalar (Holdinglesme)

Bu tip yatirim da yukarida belirtildigi gibi ev sahibi iilkedeki bir isletmenin
yabanci bir veya daha fazla yatirimci tarafindan satin alinmasidir. Yabanci yatirimel
isletmede diizenlemeye veya geniglemeye gitmedigi siirece yeni is yaratma etkisi

olmayan bir yatirim seklidir.

*UNCTAD, World Investment Report: “Transnational Corporations and Competitiveness, United
Nations Conference on Trade and Development Division on Transnational Corporations and
Investment”, New York and Geneva, 1995.

'K, Meyer. ve Estrin, “Entry Mode Choice in Emerging Markets Greenfield, Acquisition, and
Brownfield”, Center for East European Studies, Copenhagen Business School, Working Paper No.
18, February 1998.
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1.1.2.1.2.3. Yapilan Yatirmmn Uretim Zincirindeki Yerine Gore

Dogrudan Yabanc1 Yatirim
1.1.2.1.2.3.1. Yatay Yatirnmlar (Horizontal Investments)

Uluslararasi ticaretin dniinde engellerin oldugu ve tagima {iicretlerinin pahali
oldugu durumlarda kullanilan bir metottur. Bu metoda gore yabanci yatirimci kendi
iilkesinde tliretim yapip ev sahibi iilkeye ihracat yapamiyorsa veya yapsa bile rekabet
edemiyorsa bu gibi durumlarda ev sahibi iilke pazarimi ele gecirebilmek icin ev
sahibi iilkede yatirim yapma yoluna gider. Bu sayede ev sahibi lilke pazarina da satig
yapabilme imkan1 bulur.?? Bu tip yatirimlarda yabanci yatirimer ayni tip iiretimi

degisik iilkelerde uygular.
1.1.2.1.2.3.2. Dikey yatirnmlar (Vertical Investments)

Haberlesme ve ulastirmadaki ilerlemelere, tiim liberallesme akimlarina
ragmen halen daha iilkeler arasinda faktor fiyatlar1 ve faktor donatimlarinda
farkliliklar mevcuttur. Bu durumda farkli faktorleri gerektiren iiretim sekillerinde
tiretim asamalara ayrilir ve her bir asama kendi faktoriiniin ucuz oldugu iilkelere
kaydirilir. Sermaye yogun agsama sermayenin ucuz, emek yogun asama ise emegin

ucuz oldugu yerlere kaydirilarak maliyet minimize edilmeye cahgilir.?®

G, H. Hanson, “Should Countries Promote Foreign Direct Investment?”, United Nations
Conference on Trade and Development, United Nations ve Center for International
Development, Harvard University, G -24 Discussion Paper Series No. 9, February 2001.

*Hanson, 2001, s. 10.
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1.1.2.1.24. Amacima Gore Dogrudan Yabanci1 Yatirim Tiirleri

Tablo 1. Yapilan Yatirim Amacina Goére Yatirim Cesitleri

Yabanci Yatirimin Amaci

Ev Sahibi Ulkede Aranan Ozellikler

Piyasaya Yonelik (Yatay Yatirum)

Piyasa biiyiikligii

Piyasanin biiylime orant

Bolgesel ve kiiresel piyasalara erigim
Ulkeye has tiiketici tercihleri
Piyasalarin yapilari

Yerli ig hayatinin giicii

Verimlilige Yonelik (Dikey Yatirum)

AN D N U N N NN

Emegin iiretkenligine gore ayarlanmig
kaynak ve varlik maliyetleri

Ulastirma ve ara {riinler gibi diger girdi
maliyetleri

Olgek ekonomileri igin bolgesel bir

birlige iiyelik

Kaynaga Yonelik

Hammaddeler

Diisiik maliyet, vasifsiz emek

Varliga Yonelik

D NN

\

Vasifli emegin varligi

Kaliteli ~ tiniversite  ve  arastirma
kuruluglarinin varligi

Mezun isgi arzinin genisligi

Yenilik¢i kapasite, teknolojik
adaptasyon, pazarlama aglari, teknik
beceriler, ig ve Kkiiltiirel tutumlar ve
kiimelenmeleri igeren yaratilmis
varliklar

ArGe ve DYY kiime ve esik biiyiikligii

Kaynak: Loewendahl, H Ve E. Ertugrul Loewendahl, “Turkey's Performance in Attracting Foreign

Direct Investment Implications of EU Enlargement”, European Network of Economic Policy

Research Institutions, Working Paper No. 8, November 2001
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Bu tip c¢esitleme icin literatiirde “Yatinm Gidileri” kavrami da
kullanilmaktadir.

Piyasaya yoOnelik yatinm c¢esidi aym1 zamanda yatay yatirnm diye de
adlandirilabilir ¢iinkii piyasaya yonelen yatirnrmin gerekleri ile yatay yatirimin
gerekleri birbiri ile aynidir. Ayni sekilde, verimlilik arayan yatirim da dikey yatirim
diye adlandirilabilir.

1.1.2.1.2.4.1. Yatirilan Kazanclarin Yeniden Yatiroma Yonlendirilen

Yatirim Tiirleri (Reinvested Earnings)

Bu tip yatirimlar daha Onceden yapilmis DYY sonucu elde edilmis
kazanglarin kar pay1 olarak dagitilmayan kisminin tekrardan yatirima doniistiiriilmiis
halidir.?* Bu durumun sebebi kazanglarin ev sahibi iilke disarisina ¢ikarilmasindaki
kisitlamalar olabilecegi gibi dlgek biiylitme veya yeni is alanlarma yatirim yapma

istegi de olabilir.?

1.1.2.1.2.4.2. Transfer Fiyatlandirmasi Olanag1 Taniyacak Dogrudan

Yabana Yatirimlar (Transfer Pricing)

Transfer fiyatlandirmasi birden fazla iilkede subesi olan firmalarin karlarini
maksimize etmek icin subeleri arasinda mal, yar1 mal, hizmet ve teknoloji aligverisi
ve bu aligveris sirasinda fiyatlarn istedikleri gibi belirleyebilmeleridir. Bu sayede
firmalar istedikleri tilkede fonlarini toplayabilir, gelir vergilerini en az olan iilkede
Odeyebilir, giimriik tarifeleri ve kotalardan en az sekilde etkilenebilir ve spekiilatif

amacla beklenen kur degismelerinden yararlanabilirler.26
1.1.2.2. Uluslararasi Portfoy Yatirimlari

Menkul degerlere yapilan yatirimlar olarak tanimlanan portféy yatirimlari,

genellikle hiikiimet tahvilleri ya da 6zel kuruluslarin bono ve tahvilleri ile hisse

2IMF ve OECD, “Foreign Direct Investment Statistics: How Countries Measure FDI”, 2001,
Washington, DC, 2003, <http://www.imf.org/external/pubs/ft/fdis/2003/fdistat.pdf>, s.157.
®Seyidoglu,1999, s. 672.

**Seyidoglu,1999, s. 673.
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senedi satin almmasi seklinde gergeklesir. Ayrica, son yillardaki para piyasasi
araglari ile finansal tiirevler araglari islemleri de bu hesaplarda izlenmektedir.
Portfoy yatirimlarinin azalip artmasinda dis alemdeki ve yurt igindeki faiz
oranlar ile birlikte tlkelerdeki politikalar etkili olmaktadir. Portfoy yatirimcilar
oncelikle kendi parasal kaynaklarinin giivenli ve garantili bir karsiliginin olmasini

isterler.?’
1.1.2.2.1. Uluslararasi Portfoy Yatirimlarmin Tanim ve Ozellikleri

Portfoy yatirimlart hisse senedi ve bor¢ senetlerine yapilan yatirimlar
icermekte ve dogrudan yatirimlarin aksine, hisse senedine toplam olarak yiizde 10’un
altinda yaptig1 yatirnmla yatirimei, bu senetleri ihrag¢ eden kurulusun ydnetiminde
etkin olmamaktadir. Dogrudan yatirimlarda yatirimei, yatirim sermayesinin yani sira
tiretim teknolojisi ve isletmecilik bilgisini de beraberinde getirirken, portfoy
yatirimlarinda yabanci yatirimeinin sermayeden baska bir katkist bulunmamaktadir.?®

Portfoy yatirimlar1 temel olarak hisse senetlerine yonelik yatirimlar ile sabit
finansal araglara yonelik yatirimlar olmak {izere iki kisma ayrilabilir. Bununla
birlikte portfoy yatirimlarinin sahip olduklar1 yliksek getiri ve risk faktorii, onu diger
yabanci sermaye yatirimlarindan ayiran en 6nemli iki ana unsurudur.

Portfoy teorisi, uluslararasi portfdy yatirimlarinin agiklanmasinda 6nemli bir
gorev gdrmektedir. Bu teorinin yaptig1 agiklamaya gore; portfoy yatirimcist elindeki
mevcut fonu ¢esitli menkul degerler arasinda belirli bir risk diizeyinde en yiiksek
getiriyi saglayacak bicimde dagitacaktir. Yatirnmecr amaci olan en yiiksek getiriyi
hedeflerken mevcut fonlarinin tamamimi tek bir menkul degere yatirmanin
olusturacagr risk ihtimalinden korunmak amaciyla yatinm araglarinda
¢esitlendirmeye gidecek ve yatirnmci bu nedenle yerli menkuller ile birlikte bir

miktarda yabanci menkul alma yoluna gidecektir.29

%7 Zeki Bildirici, “Kisa Vadeli Sermaye Hareketleri, Portféoy Yatirnmlar1 ve Sicak Para”
makalesi, 2008.

T.C. Merkez Bankasi, istatistik Genel Miidiirliigii Odemeler Dengesi Miidiirliigii, “>Uluslararasi
Yatirim Pozisyonu Metodolojisi ve Tiirkiye Uygulamas1”’
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/veriyay/takvim.html

* Seyidoglu; 1993; s. 257.
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Portfoy yatirimlarinin miktarinda meydana gelen artis ve azaliglarda gerek
yurtici gerekse de yurtdisindaki bir¢cok faktor etkili olabilmektedir. Portfoy
yatirimcilar i¢in 6nemli olan sermayelerinin giivende olmasi ve yatirim sonucunda
elde edecekleri kazangtir. Oldukca yiiksek likidite oranlarina sahip olan portfoy
yatirimlart diger yabanci sermaye yatirimlarina oranla ¢ok daha karmasik bir yapiya
sahiptir. Bu karmasik yapinin temel nedeni portfoy yatirnmlarindan elde edilen
kazancin iilkenin makro ekonomik yapisina ¢ok fazla bagimli olmasidir. Doviz
kurunda ya da faiz oranlarinda meydana gelecek kiigiik bir hareketlilik, portfoy
yatinmlarinda bir anda c¢ok yiliksek bir hareketlilige neden olabilir. Portfoy
yatirimlartyla bir ekonomiye giren yabanci sermayenin o ekonomide kalacagi siire
bir takim makro ekonomik faktérlere baghdir.

En Onemli o6zelligi, yliksek likidite olan portfdy yatirimlari zaman zaman
makroekonomik istikrarsizliga katkida bulunmaktadir. Bu yatirimlarda gerceklesen
asirt dalgalanmalar Ozellikle sermaye piyasalart ¢ok gelismemis ve sig olan

gelismekte olan iilkeleri ciddi anlamda tehdit eder. *°

1.1.3.Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Uluslararasi Portfoy Yatirimlari

Arasindaki Farklar

Portfdy yatinmlart ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda Onemli
farkliliklar su sekilde sayllabilir:31
» Dogrudan yabanci yatirimlar ile portfoy yatirimlart arasindaki en Onemli
farklilik yabanci tilkede yapilan yatirimin yonetimi konusuyla ilgilidir. DY'Y ’nda
yurtdisinda kurulan firma ana firmanin dogrudan denetimi altindadir. Cogu
zaman bu firmanin iist yonetimi ana firmadan gonderilen kisilerce olusturulur.
Gergcekte DYY denilirken kullanilan dogrudan ifadesi, firma yonetimindeki
yabanci etkinligi ifade etmektedir. Portfoy yatirnrmlarinda ise menkul degerlerine
yatirim yapilan firmalarin yonetimine dogrudan miidahale etme amaci yoktur.
Hisse senedi satin alindiginda genel kurallara katilarak oy kullanma, firma

yonetimine dogrudan katilmak anlamina gelmemektedir.

*Emin Hiseyin, Cetenak; “Yabanci Portfoy Yatinmlarmmn Hisse Senedi Getirileri Uzerine
Etkisi: IMKB Uzerine Bir Uygulama” Y.Lisans Tezi; 2006; ss. 19-20.
*! Seitoglu, 1994, s. 583.
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» DYY’nda yabanci yatirnmcinin sermayeden bagka iiretim teknolojisi, yonetim
bilgisi, marka gibi degerlerini de getirir. Portfdy yatirimlarinda ise yatirimci
sadece sermaye getirmektedir.

> Ucgiincii farklilik, yatinmcilarin nitelikleriyle ilgilidir. Portfdy yatirimlarinda
yatirimeilar gergek kisiler de olabilirken DYY nda yatirimeilar genellikle biiyiik
firmalardir.

» DYY’yla portfoy yatirimlari arasinda diger onemli farklilik yatirimlarin
getirileriyle ilgilidir. Portfoy yatirimlari tahvillerle ilgili ise, faiz ve anaparanin
O6denme kosullart 6nceden belirlenmistir. Portfoy yatirimlari hisse senetleriyle
ilgili ise, getirisi kar payr ve deger artis kazanglari seklinde olabilecektir.
DYY’nda ise getiriler, kar pay1 ve sermaye kazanci disinda imtiyaz hakki {icreti,
servis tcretleri, komisyonlar, transfer fiyatlandirmasi gibi ¢ok cesitlilik

gés‘[erir.32

1.2.  DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN NEDENLERI

Diinya’daki yeni gelismeler isletmelerin strateji, misyon ve vizyonlarin
degistirmeye baglamistir. Eskiden isletmelerin ¢ogu sadece ulusal diizeyde iiretim
yapmakla yetinirken, simdi ise firmalarin ¢ogu uluslararasi arenada boy gosterdigini
goriilmektedir, ayrica bir¢ok isletme global pazarlara yonelik liretim yapmaktadirlar.
Gergek su ki, eger bu firmalar sadece yurtigi iiretim yapacaklarsa pazarda rekabet
etme ve yasama sansini kaybederler.

Sirketlerin tretimlerini artirmak, daha fazla kar saglayabilmek ve ticari
faaliyetlerini devamli siirdiirebilmek, ya da rekabeti kazanabilmek i¢in hizli degisim
gosteren teknolojik, ekonomik, sosyal, politik kosullarda global piyasalara agilarak
¢ok uluslagmanin yollarini aramaktadirlar.

Son otuz yilda gelisen bu siirecte sirketler ihracat, lisans veya yonetim
sOzlesmesi yerine daha ¢ok dogrudan yabanci yatirim yoluna gitmektedirler.
Asagidaki uluslararasi faaliyette bulunan firmalarin dogrudan yabanci yatirimlari

tercih nedenlerini degisik basliklar altinda yer verilmektedir.

*2 http://www.spf.gov

17



1.2.1. Dogrudan Yabanci Yatirnrmlarin Ekonomik Nedenleri

Dogrudan yabanci sermaye yatirim kararlarim etkileyen en Onemli
faktorlerden birisi bu yatirimlarin yapilacagi iilkedeki ekonomik istikrardir.
Stirdiiriilebilir bir ekonomide, ekonomik istikrarin temeli; ekonomik kalkinma ve
biiyiime, istikrarli fiyatlar, doviz ile faiz politikalar1 ve serbest rekabet kosullar
tarafindan sekillendirilmektedir.*®

Dogrudan yabanci sermaye yatirimcisinin yatirim yaptigi iilkede aradigi diger
ekonomik istikrar ve denge faktorleri; pazarin biiytikligl, dogal kaynaklarin bollugu
ve ucuzlugu, giimriik tarifeleri ve ticari kisitlamalardan kurtulma, ucuz isgiiciiniin
varlig1” olarak dikkate alinmaktadir.

Pazar arayan dogrudan yabanci yatirimlari i¢in ev sahibi iilkedeki pazar
genisligi, pazarin gelisme hizi, bolgesel ve kiiresel pazarlara erisim olanagi, iilkeye
Ozgl tiiketici tercihleri, pazar yapisi ve yerel ticaretin gelismisligi 6zel Snem
tagimaktadir. Ciinkii yabanc1 yatirimer agisindan pazar genisligi ve gelisme hizi daha
fazla talep ve daha fazla karlilik anlamina gelmektedir.*

Yabanci yatirnmcilar, maliyetlerini alabildigince diisiirmekte dolayisiyla
karlarint maksimize etmek amaciyla bol ve kolay hammadde edinebildikleri, enerji
ulagimiletisim gibi altyapmin yeterli diizeye ulastigi ve isgiiciiniin ucuz oldugu
tilkelerde yatirim yapmayi tercih etmektedirler.

Gilinlimiizde bir tlilkedeki hammadde zenginligi o iilke i¢in avantaj olma
ozelligini hala siirdiirmektedir. Ancak hizla emek tasarrufu saglayan yeni
teknolojilerin gelistirilmesi ve bunlarin ulus 6tesi sirketler tarafindan yogun bigcimde
kullanilmast sonucunda ucuz isgiicii goreceli olarak dnemini yitirmektedir. Toplam
maliyetler i¢inde iggilicli maliyetinin ylizde 10-15 gibi diisiik diizeyde seyretmesi bu
egilimi destekler goriinmektedir. Buna karsin gelismis {ilkelerde iist diizey
yoneticilerin maliyetlerinin hizli artisi, uluslararasi yatirimeilarin iyi egitilmis insan

gliciine sahip gelismekte olan iilkeleri tercih etmesine neden olmaktadir. Ulusotesi

3izmir Chamber of Commerce Publication, “Worldwide Direct FDI, Development in Turkey and
izmir’s Change”, (izmir: No:58, 1998), 5.9-10.

**Birol Efe, “Kiiresellesme Siirecinde DYSY ’nin Analizi; izmir Ornegi”, izmir Ticaret Odasi, izmir:
2002, s.15.
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sirketler, diinya ¢apinda rekabetin hizla arttig1 ve iirlin gelistirilme ve yliksek becerili

isgiiciine sahip tilkeleri tercihe yonelmislerdir.®
1.2.2. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Politik Nedenleri

Bir iilkede siyasi otoritenin izlemekte oldugu i¢ ve dis politikanin istikrarli
olmas1 yabanci yatirimlar konusunda oldukg¢a onemlidir. Politik istikrar yatirimlarin
rizikosunu azaltacak kriterlerden biridir. Ciinkii politik istikrarin  bozulmasi
durumunda, yabanci kurumlart smirlayan Onlemler alinabilmektedir, Ornegin,
yatirimlarin kamulastirilmasi, kar transferinin engellenmesi gibi.

Politik faktorler, yatirnm kararlarim1  bircok yonden etkilemektedir.*
Bunlardan birincisi, ekonomik politikalarin iktidarda bulunanlarin  politik
ideolojilerine gore sekillenmesidir. ikincisi, sermaye ithalatcisi iilkede goze carpan
politik ideolojilerin yatirim yapma ile ilgili kararlarda etkili olmasidir. Ugiinciisii,
uluslararas1 g¢evrenin bir parcasi olarak yatirimeilar, kendilerinin yabanci olma
pozisyonlarini uluslararasi yasalar, antlasmalar ve BM ile kuruluslarinin hareketleri

sonucunda koruyacak giivenceleri de gdz onilinde bulunduracaktir.
1.2.3. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Yasal Nedenleri

Yasal diizenlemeler, yatirimeilart iki boyutlu olarak etkilemektedir. Birincisi,
yatirimcinin iilkesindeki vergilendirmeye iliskin yasalar ve trostlesmeyi Onleyici
politikalar, dis iilkeye yatirim yapilmasi ile ilgili kararlarda ¢ok onemli bir etkiye
sahiptir. Sirketlerin iilke iginde biiylimelerini Onleyici mahkeme kararlari ile
elverissiz i¢ vergi yasalari, dis iilkelere yatirim yapilmasini tesvik edicidir.*’

Yasal diizenlemelerin diger bir boyutu da, sermaye ithalatgis1 iilkede;
vergilendirme, kar ve anapara transferleri konusundaki uygulamalar, yatirimcilarin

yatirim yapma kararlarini etkilemektedir. Vergi sistemi karigik, adalet mekanizmasi

% DPT, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: Ozel ihtisas Komisyonu Raporu”, (Ankara:
2000), s.5.

% Ayhan Akman, YS Yatirim Neden ve Etkileri, (YASED, 1988), 5.35.

%" Suat Tekin, Diinyada ve Tiirkiye’de YSY ve Beklentiler, (YASED, Yaymn No: 33, 1988), s.231.
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iyi iglemeyen ve yabanci sermayenin tabi olacagi yasal diizenlemelerin iyi

belirlenmedigi iilkelere kars1 yabanct sermaye ¢ekingen davranmaktadir.

1.2.4. Dogrudan Yabanci1 Yatirimlarin KurumsalKiiltiirel ve Psikolojik

Nedenleri

Yabanci sermaye yatirimlarinda ekonomik ve politik nedenler daha 6nemli
roller oynuyor olsalar da, ekonomik ve politik istikrarin saglanmasi durumunda bile,
kurumsal ve kiiltiirel yapidan kaynaklanan problemlerin var olmasi, yatirimeiyl
caydirici yonde etkilemektedir.

Bu kurumsal/kiiltiirel faktorler; seffaflik, biirokrasinin islerligi, kurumsal
altyap1 ve sosyokiiltiirel yapidan olugmaktadir.

Seffaflik kavrami, kamu yonetiminde riisvet ve yolsuzluk olmamasi, hukukun
istiinliigii, ekonomik politikalarin (mali, vergisel) belirlenmis olmasi ve mevzuatin
acik, tutarll ve keyfilige yol agmadan uygulaniyor olmasi seklinde
tanimlanmaktadir.®

Biirokratik islemler kisa siirede sonuglandirilmalidir. Yabanci yatirimci
yatirnmlarini makul bir siire iginde gergeklestirmeyi hedeflemektedir. Bu siirecte
yapilacak islemler agik, basit ve anlasilabilir olmalidir. Bazi iilkelerde bu iglemlerin
gerceklestirilmesi i¢in riisvet verilmesi, biirokrasinin yogun ve ¢cok uzun olmasi ulus
oOtesi sirketlerin yatirim kararini olumsuz etkilemektedir.

Kurumsal altyapi, dogrudan yatirim yapacak olan uluslararasi yatirimcilar
icin ortaklik kuracaklar1 veya stratejik isbirligi igine girecekleri kurumlar ile ilgili
6nemli bir faktordiir.* Ornegin, yapacagi yatirimin risk ve getirisini dnceden bilmek
isteyen yabanct yatirimei icin birlikte calisacaklar1 kurumun isteklerini yerine
getirebilecek bir alt yapiya sahip olup olmamasi ¢ok dnemlidir.

Sosyo-kiiltiirel yap1 iginde, yazili olmayan kurallar, is yasamina iliskin
davranislar ve aligkanliklar degerlendirilebilir.

Yabanci yatirimcilar, kendilerini yabanci hissetmeyecekleri bir ortamda

calismak istemektedirler. Halkin1 tanmidiklari, kiltliriine yabanci olmadiklari,

¥{S0, Uluslararasi Dogrudan Yatirnmlar ve Tiirkiye: Durum Tespiti ve Stratejik Plan, 1. Baski,
(Istanbul: ISO Yaynlari, 2002), s.26.
¥ 180, s.27.
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aligkanliklarin1 ve tepkilerini bildikleri bir iilkede yatirim, liretim ve satis daha kolay
olmaktadir. ABD’nin en ¢ok yatirim yaptig1 iilkeler arasinda hem yerlesim hem de
dil agisindan benzer o&zellikler tasiyan Kanada ve Ingiltere’nin  bulunmasi
sosyokiiltiirel yapinin etkisine ornek verilebilir.*° Ayrica yatirim yapilacak {ilke
halkinin yabanci sermaye konusundaki diisiinceleri ve tutumlar1 yabanci yatirimcinin

kararini etkileyebilmektedir.

1.3. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARDA KAYNAK ULKE
TERCIHLERINI VE EV SAHIiBi ULKE TALEPLERINi ETKIiLEYEN
FAKTORLER

Dogrudan Yabanci Yatirimlar, gerek kaynak iilke gerekse ev sahibi iilke
acisindan biliylik 6nem tagimaktadir, elbette ki dogrudan yabanci yatirimlarin
taraflara etkisi olacaktir. Asagida hem kaynak {ilke hem ev sahibi iilke agisindan

dogrudan yabanc1 yatirimlarin etkileri ayrintili bir sekilde incelenecektir.

1.3.1. Dogrudan Yabanca1 Yatirnmlarda Kaynak Ulke Acisindan Yatirim

Tercihlerini Belirleyen Faktorler

Gelismis ve gelismekte olan {ilkelerin dogrudan yabanci sermayeden aldiklari
paylar1 artirmak i¢in uyguladiklar1 politikalar, dogrudan yabanci sermayeyi
cekebilmek icin tek basina belirleyici ve yeterli degildir. Yabanci sermaye
yatiriminda, yatirim yapilacak iilkedeki kosullarin uygun olmasinin yani sira, yatirim

yapacak sirketin o iilkede gozettigi belli kosullarinda var olmasi gerekmektedir.*!

“0 Tekin, 5.232.
“Burhan Ormanoglu, “Yabanci Sermaye Yatirimlarina Iliskin uyusmazliklarm Céziimiinde Uluslar
arasi Tahkim”, Devlet Biitce Uzmanh@1 Aragtirma Raporu, Mart 2004, s.13.
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1.3.1.1. Yatirim Yapilan Ulkede Kar Maksimize Edilebilmesi Olanaklari

Kar maksimizasyonu, belirli bir iiretimi en az maliyetle ya da en yiiksek
tiretimi en az maliyetle gerceklestirmektir. Baska bir tamima goére, bir isletmenin
tiretimini ve toplam kazancini en iist diizeye ¢ikartmak icin yaptig1 faaliyet.

Yatirnmlarinin yapilmasini saglayan ve isletmeleri yatirima tesvik eden en
onemli faktor kar maksimizasyonudur. Bagska bir iilkede yatirimda bulunulmasi
karar1 verilirken, en azindan yatiriminin karliligr kadar, bu karliligin devamliligi da

aranmaktadir. Karin devamliligin1 saglayan en 6nemli etken ise genis kapsamli bir

istikrardir.*?

1.3.1.2. Yatirnm Yapilan Ulkede Maliyet Minimizasyonu Olanaklar

Yatinma karar vermek i¢in maliyet onemli bir faktordiir. Yatirimin
yapilmasiyla birlikte, eger dogrudan dis yatirimin tiirii satin alma ya da birlesme
seklinde degil de yeni bir sube agma ya da yeni bir tesis kurma seklinde ise; yeni
tiretim techizati, dagitim sistemi maliyetleri gibi sabit maliyetler ortaya ¢ikabilir.
Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin iilkeye girisiyle olusan yiiksek sabit
maliyetler, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin  ilkeden  ¢ikisim
zorlagtirmaktadir. Diger taraftan ise degisken maliyetlerde baz1 disiisler
gbozlemlenebilmektedir. Bu diislislerin nedenleri su sekilde siralanabilir: 6lgek
ekonomileri, ucuz isgiicli, vergi farkliliklarindan yararlanma, hammadde saglamada

kolaylik ve diisiik ulagim masraflar1.*”®

1.3.1.3. Yatmim  Yapilan  Ulkede  Olcek  Ekonomilerinden

Yararlanilabilme Olanaklari

Bir firma ya da sanayi dalinda tesisler genisleterek, iiretim hacmini veya
tiretim fonksiyonunu degistirerek, teknolojik yenilikler getirerek veya dis ¢evrede

meydana gelen maliyet disiiriicii faktorlerden yararlanilarak prodiiktivitenin

42 Candemir Aykan, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarim Etkileyen Faktorler, s. 661.
** Dunning, J. H. MultinationalEnterprises and the Global Economy. New York: Addison-
Wesley. 1993 s.60.
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arttirtlmasi, diger bir deyisle maliyet masraflarinin diistiriilmesi yoluyla elde edilen
kazanclar.*!

Bir diger kaynaga gore, Olgek ekonomileri, fabrika veya firmalarin iiretim
kapasitelerinde meydana gelen artislar sebebiyle birim iiretim maliyetinde azalmalar
seklinde ortaya ¢ikan yarlar veya tasarruflardir. inceledigimiz diger kaynaga gore
Olgek ekonomileri: Uretim dlgegindeki artis nedeniyle firmanin sagladig: tasarruflar:
ya da maliyet avantajin1 ifade eden pozitif 6l¢ek ekonomilerine 6lgek ekonomisi
denilmektedir.*

Bu tanimlardan hareketle, Olgek Ekonomileri: Bir firma ya da fabrikanin
tiretimini arttirmak igin, iiretim tesis Olgcegini genisleterek elde edecegi maliyet
avantajlar1, verimlilik artirimi, yararlanmalar veya tasarruflar seklinde tanimlanabilir.
Olgek ekonomilerinin firmalara ve fabrikalara sagladigi avantajlarin endiistriyel
Olcek ekonomisini de beraberinde getirdigi bilinen bir gergektir. Baska bir degisle
s6z konusu fabrika veya firmalarin 6lgek ekonomilerinden yararlanarak totalde,
biiyilik bir iiretim 6l¢egini meydana getirdigi olgusu ortaya ¢ikmaktadir. Bu durum
aynt zamanda yeni endistri iliskilerinin dogmasina ya da mevcut endiistri
iligkilerinin yeniden yapilanmasina zemin hazirlamaktadir.

Glinlimiizde firmalar sadece yurti¢cinde degil ayn1 zamanda dogrudan yabanci
yatirim yoluyla yurtdisinda yatirim yaparak 6l¢ek ekonomilerinden yararlanmakta.
Ev sahibi iilkede bulunan kaynaklardan faydalanarak oOlgek ekonomilerinin
avantajlarin1 yakalamak daha da kolay olabilir, bu yiizden 6lgek ekonomilerinin son

zamanlarda giderek 6nemi artmistir.

1.3.1.4. Yatmm Yapilan Ulkedeki Ucuz lsgiici Bulunabilmesi

Olanaklar

Niifus artisindaki hizli artisa bagl olarak 6zellikle gelismekte olan iilkelerde,

gelismis iilkelere kiyasla daha ucuz emek vardir. Emegin ucuz olmasi, yatirimci

* ekodialog.com
* Burhan Berberoglu, C. N. iktisat Teorisi. A¢ikogretim Fakiiltesi Yayini no: 773, Eskisehir, 2006.
5.96.
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isletme maliyetlerini disiiriicii bir etki yaratir. Bu sekildeki bolgeler, maliyetler

agisindan nisbi cekicilige sahiptirler.*®

1.3.1.5. Yatirnm Yapilan Ulkede Vergilerdeki ve Yasal Mevzuattaki

Farkhiliklarin Getirdigi Avantaj ve Dezavantajlar

Her tilkenin vergi mevzuatlar1 farklidir, bu ylizden dogrudan yabanci yatirim
yapmay1 diistinen bir firma karar alirken bu faktérii de dikkate almalidir. Bazi
gelismekte olan tilkeler 6zellikle vergi oranlar1 diisiik tutarak yatirim ¢ekmek isterler.
Vergi oranlar diisiik {ilke, yatirimer firmalar tarafindan yatirim yapilmasi i¢in tercih
edilecektir.

Baz1 gelismekte olan iilkelerin biitcesinin 6nemli bir kismi1 vergi
O6demelerinden olusmaktadir, bu halde vergi oranlari diisiik oldugunda, ev sahibi iilke
icin olumsuz bir etki de olabilir, ¢iinkii devlete 6denen vergi miktar1 azalacaktir, bu

da devlet biitcesi i¢in bir olumsuz etki olur.

1.3.1.6. Yatirim Yapildig1 Ulkede Hammadde Saglanabilmesi Olanaklar

Yabanci sermaye hareketlerinin ¢ikis noktasini olusturan hammadde
kaynaklar1 yeryiiziine dengeli bi¢imde dagilmis degildir. Bu kaynaklara sahip
olmayan, biiylik miktarda tiretimde bulunan firmalar, hammaddeleri dis pazarlardan
saglamaktadirlar. Bu durum, iki nedenden dolay: firmalarin hammadde kaynaklarinin
bulundugu iilkelerde DYY yapmasin1 gerektirmektedir. Bunlardan birincisi, mamul
malin {retiminde kullanilan hammadde ithalinin ticari kisitlamalar veya siyasi
nedenlerle iilkeye gelisinin engellenmesidir. Digeri ise, iiretimde kullanilan
hammaddeyi iireterek daha fazla kar yaratmaktir. Ornegin petrol rezervlerinin
bulundugu iilkelerde ham petrolii islemek amaciyla yatirim yapan yabanci firmalarin

kazanc1 bityiik olacaktir.*’

** D. Lal, Appraising Foreign Investment in Developing Countries, London: Heinemann. 1975,
s.34.

*" Aykan Candemir, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarim Etkileyen Faktorler:
Bir Uygulama, Cilt:1, YASED, istanbul: Euromat,2006,s. 62.
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1.3.1.7.  Yatirimci Firmanin Tarife ve Kotalardan Kacinmasi

Bir iilkenin kalkinmasi i¢in mutlaka mal ve hizmetler liretmesi sarttir. Bundan
dolay1 bazi iilkeler yerli sanayisini korumak i¢in, baska iilkelerden gelen mallara
kisitlamalar getirirler. Bu durumda s6z konusu iilkeye ihracat yapan yabanci
firmalarin 6niinde pazar kaybetme tehlikesi dogar. Pazar1 kaybetmemek i¢in yabanci
firmalar, kota ve tarifelerden kaginarak, s6z konusu ililkeye dogrudan yabanci
yatirimda bulunurlar ve iilkede iiretime baslarlar. Boylece Pazar payini korumus

olurlar.

1.3.1.8. Yatirnmc1 Firmanin Mevcut Piyasalarimm Koruma veya Yeni

Pazarlar Bulma Istegi

Bir isletmenin dogrudan yabanci sermaye yatirimlari yapmasinin nedenlerini
iki kategoriye ayrilabilir: Saldirgan ve savunmaci dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari. Bunlardan ilki, dogrudan yabanci sermaye yatirimi yapan isletmenin
rakipleri karsisinda bir avantaj elde etmesini; digeri ise rakiplerin isletme karsisinda
elde edebilecegi avantajlardan korunmayi amaglar. Yatirnmcr tlkelerin dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarina yonelmelerinin 6nemli nedenlerinden birisi, kendi
tilkelerinde yatirim firsatinin az olmasidir. Ciinkii geligsmis {ilke piyasalarinda iiretim
yapan isletmelerin bir¢ogunun, piyasalardaki doygunluk ve verimlilik artis1
nedeniyle karliliklar1 diismiistiir. Yani isletmelerin, yatirinmlardan elde ettikleri
gelirler azalmistir. Kendi iilkelerinde yatirnm firsatlarinin az olmasi, yatirimlardan
elde edilen gelirlerin diismesi, 6zellikle temel endiistrilerde ileri derecede doygunluk
ve normalin Ustlinde kapasitelerin kar tikanikligi yaratmasi goz Oniine alinirsa
dogrudan yabanci sermaye yatirimlart yoluyla yeni piyasalara acilmak, isletmelere

daha yiiksek kar olanaklar1 saglamaktadir.*®

8 J. Ozalp, Cok Uluslu isletmeler: Uluslararas1 Yaklasim, Anadolu Universitesi Yaynlari, 1998,
s.32.
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1.3.1.9. Yatirnm Yapilacak Ulke Pazarinda Lider Olma Istegi

Siai orglitlenme teorisine gore, rakiplerinin sahip olmadiklari iiretim bilgi ve
becerilerini elinde bulunduran isletmeler dis piyasalara a¢ilma bakimindan avantajl
durumdadir. Bu goriise gore tiim bilgi, kaynak ve mallar tam olarak hareketli olsalar
ve bunlara istendigi an sahip olunabilseydi, hi¢bir piyasada monopolcii yapilara
rastlanmazdi.

Ancak ger¢ek piyasalarda bu kosullar saglanamamaktadir. Bazi ayricaliklar
dolayisiyla bir piyasadaki belirli isletmeler digerlerine gore istlinlik elde ederler.
Ormegin teknolojiyi ele almirsa, bir teknolojiye yalniz kendisi sahip olan isletme, ic
ve dis piyasalarda bu avantajini kullanabilmektedir. Teknoloji yeni bir mal, tiretim
slireci, pazarlama veya finansman yontemi ile ilgili olabilir. Dolayisiyla bu alanlarda
rakiplerine gore iistiinliige sahip olan bir isletme bu avantajini kullanarak uluslararasi

piyasalara daha kolayca agilabilmektedir.*®

1.3.1.10. Yatirnmeci1 Firmanmin Uluslararas1 Yatirnmlarin Cesitlendirmek

Istemesi

Dis yatirimlar, hissedarlar agisindan dolayli olarak portfolyo ¢esitlenmesi
saglar. Uretim tek bir piyasa ile smirli bulunmasi durumunda, nakit akimlari goreceli
bir istikrarsizlik gosterir. Isletme, iiriin cesitlendirmesi ile bir dl¢iide dengelemeye
caligabilir. Fakat aymi tlkedeki tiim friinlerin satis kosullarinin benzer ydnde
etkilenmesi normaldir. Yani c¢esitlendirme ile sistematik risk giderilemez. Oysa
isletme, iiretimini uluslararas1 diizeyde ¢esitlendirerek bu riski bir 6lciide azaltabilir.

Ciinkii tiim iilke ekonomileri ayni1 yonde dalgalanmazlar.SO

* Halil Seyidoglu, Uluslararasi Finans, Giizem Yaynlari, istanbul, 1994, s. 304.
50 . -
Seyidoglu, s. 301.
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1.3.1.11. Yatirnmca1 Firmamin Rekabet Giiciiniin Korunmasi ya da

Arttirilmas: Istegi

Diinyada artan kiiresellesme ile rekabetin onemi de artmaktadir. Zamanla
isletmeler tecriibeye dayali teknik bilgi birikimine sahip olacaklardir. Isletmeler,
teknoloji, pazarlama ve yonetim gibi konulardaki degerli bilgilerini bagka
isletmelerle paylasmak istememektedirler.>* Bu nedenle yabanci isletmeler dogrudan
kontrol giiclerini korumak i¢in dogrudan yabanci sermaye yatirimlari yoluyla
piyasaya girmeyi tercih edeceklerdir. Bu isletmeler ve benzerleri kontrol giiciinii
ellerinde bulundurmak istediklerinden lisans anlagmasina olumlu
bakmamaktadirlar.>?

Rekabet gliciinii arttirmanin  yant sira, var olan rekabet giiciiniin
kaybolmamasi i¢in de dogrudan yabanci sermaye yatirimi yapilabilir. Bu nedenle
belirli bir endiistri dalindan birkag igletme, iilke disinda dogrudan dis yatirim yaptigi
takdirde; ayni endiistrideki diger isletmelerde rekabet imkanlarmi koruyabilmek
amactyla dogrudan dis yatirnmlara yonelirler. Rakip isletmelerin savunma nitelikli
yatirimlara girisimlerinin nedenlerinden biri var olan ve gelecekte olasi piyasalarini
yitirmemek, digeri de dis yatirnma giden isletmenin farkli piyasalarda edindigi bilgi

ve deneyim nedeniyle i¢ piyasada iistiinlik kurmasini engellemektir.>

1.3.1.12. Yatirrm Yapilan Ulke Pazarindaki Ulasim ve Uretim
Esneklikleri

Mallarin dis ticaret yoluyla ihracat¢idan ithalatciya tasinmasi, belli ulasim
maliyetleri getirecektir. Bu durum Ozellikle birbirine cografi yonden uzak olan
tilkeler arasinda 6nemli bir ticaret engeli olusturur. Cilinkii bir malin dig ticaretinin
yapilabilmesi ticaret 6ncesinde {iilkeler arasindaki fiyat farkinin, mali bir tilkeden
diger iilkeye ulastirmak i¢in gerekli olan ulagim maliyetinden biiylik olmasi1 sartina

baghdir. Son donemlerdeki hizli teknolojik gelismeler nedeniyle ulasim giderleri

*'D.Lal, Appraising Foreign Investment in Developing Countries, London: Heinemann. 1975, s.22.
*2D. Salvatore, International Economics, New- York: Prentice-Hall., 1999, s. 350.

*J.S. Lizondo, Foreign Direct Investment, Cambridge: M.I.T. Press.Loungani, P. And Razin, A,
“How Benefical is FDI for Developing Countries”, Finance and Development, 38 (2), 2001, (June),
s.99.
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nispeten diismiis olmasina karsin, hala 6nemini korumaktadir. Ulasim giderleri
mallarm tilkeler arasindaki fiyatlariin farkli olmasina yani ithalat¢1 iilkede mal
fiyatinin yiikselmesine, ihracat¢i {ilkede de mal fiyatinin diismesine neden olabilir.
Bu durum ticareti olumsuz etkiler ve s6z konusu ulasim maliyetinin olumsuz etkisi,
dogrudan yabanci sermaye yatirimi yapilarak asilmaya calistir. Uretilen mali
piyasaya tagimak, girdileri tagimaktan daha zordur. Dolayisiyla tiretimin belli bir
kismindan sonraki agamalar, genellikle de nihai asama malin tiiketiciye ulasabilecegi

yerde gerceklestirilir. >

1.3.1.13. Diger Belirleyici Faktorler

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmin kaynak ke acisindan diger

belirleyici faktorleri soyle belirtilebilir.>

» Uretilen Malm Uluslararas1 Niteligi: Baz1 sektdrler tabiati geregi uluslararasidir:
petrol ve maden istihraci gibi. Dolayisiyla bu tiir sektorlerde faaliyet cokuluslu

isletmelerce yiiriitilmektedir.

» Kaynak Ulkede Ucretlerin Yiiksek, Diger Sosyal Haklarin Gelismis Olmas1: Koken
tilkeler gelismis sanayi iilkeleri oldugu i¢in buralarda ticret maliyetleri yiiksektir. Bu
nedenle rekabette avantaj saglamak i¢in isletmeler {icret maliyetlerinin diisiik oldugu

iilkelere yonelmektedirler.

+ Kaynak Ulkenin Vergi Mevzuat:: Koken iilkede vergilerin yiiksek olmasi,

isletmelerin faaliyetleri ulus 6tesi alanlara kaydirmasina neden olmaktadir.

« Kaynak Ulkenin Yeniden Kolayliklar Saglamasi: Kaynak iilkenin ithalatta
kolayliklar saglamasi, yerli isletmelerin tiretimlerini maliyet avantajlar1 i¢in yabanci

tilkede yaparak i¢ piyasaya satis yapmasina neden olabilmektedir.

>* A. T. Pugelt, and Lindert, P. International Economics, McGraw-Hill, 2000, s. 60-78.
> G. Kutal, Endiistri iliskileri A¢isindan Cok Uluslu Sirketler. 1. U. Iktisat Fakiiltesi Yayinlari,
Istanbul, 1982, 5.22-35.
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+ Kaynak Ulkede Uretimin Daha Rasyonel Isletmecilik Uygulamasina Imkén
Vermemesi: Gerek hammaddenin kdken iilkeye getirilmesi, gerekse iiriinlerin ¢esitli
iilkelere ihracati sirasinda olugsan maliyetler, iiretimin ve satisin hammaddelerin
bulundugu yerlerde yapilmasini daha karli hale getirebilmektedir. Ayrica ¢evre ile

ilgili faktorler de yatirnmlarin bagka tilkelere kaydirilmasina neden olabilmektedir.

1.3.2. Dogrudan Yabanc1 Yatirimlarin Yatirim Yapilan Ulkeye Etkileri

Dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi iilkeyi nasil etkileyecegini asagida
incelemeye ¢alisiriz. Etkilerin olumlu olmasimin yani sira olumsuz da olabilecegini
gormekteyiz, dolaysiyla asagida dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi iilkeye olan

olumlu ve olumsuz etkileri ele alinacaktir.

1.3.2.1. Dogrudan Yabana Yatinmlarm Yatirm Yapilan Ulkeye
Olumlu Etkileri

1.3.2.1.1. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Yatirnm Yapilan Ulkenin
Ulusal Gelirini Arttiric1 Etkileri

Yabanci sermaye yatirimlarmin gergeklesmesi durumunda, {ilke icinde
tiretimin gerceklesmesi ile birlikte ililke ekonomisine katki saglayacaktir. Ancak,
yabanci sermayeli yatirnmin lilke ekonomisine net katkisi, dogrudan yatirimin
ciktisindan, girdilerin diisiilmesi ile bulunur. Yalniz burada dikkat edilmesi gereken
husus yerli tiretim faktorlerinin (isgiicii gibi firsat maliyetlerinin) de dikkate alinmasi
gerekir. Bu durumda yabanci sermayeli yatirnmlarin net katkist dogru bir sekilde
tespit edilebilir.*®

Yabanci sermayeli yatirimlarin dolayli gelir etkileri de vardir. Yabanci
sermayeli firmalarin rekabeti, yerli kuruluslarda verimliligin artmasini ve yerli

girisimcinin  yaratma giiclinii  kamgcilar. Bu durumda digsal ekonomiler soz

**Muhammet Akdis, Diinyada ve Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Yatirnmlari ve Beklentiler,
YASED Yaynlari, 1985, s: 99.
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konusudur. Ancak, bunun tersi de s6z konusu olabilir. Yerli firmalar rekabet
sanslarini yitireceklerinden dissal eksi ekonomiler s6z konusu olabilmektedir.>’
Yabanci sermaye yatirimlarinin ev sahibi tilkenin milli gelirine katkilarinin ne
oldugu oldukga sik tartisilan bir konudur. Tabii ki yabanci sermaye yatirimlarini tilke
icinde yaptig1 ve sonucunda gayri safi milli hasilasina katki yaptig1 icin yabanci

sermayenin tilke milli gelirine katkis1;*®

Katki = H-G Burada; H: Hasila G: Girdi olarak belirtir.

Ancak burada faktorlere 6denen licret maas faiz, rant ve karlar; ve kar’dan

miitesebbislik hizmetleri karsilig1 transfer edilen miktar1 kapsar:

Katki=H - G = F + R Burada;
F = Faktorlere 6denen tcret, faiz, rant, kar

R = Miitesebbis hizmetleri karsiligi transfer edilen miktar1 gosterir.

Yabanci sermayenin iilkeye maliyeti kar, faiz, yonetim {icret, patent olarak
yapilan transferlerdir. Yabanci yatirnmin sosyal katkist belki kendi sosyal
maliyetinden daha diisiik olabilir. Ayni durum dahili yurti¢i yatirimlar i¢in de gegerli
bulunmaktadir. Kisacasi yabanci sermayenin milli gelire katkis1 iki baghk altinda

inceleyebiliriz.

Dogrudan Etkiler:
Ulkeye yeni teknoloji gelmesi, yeni is sahalarmin agilmasi, istihdam

seviyesine yiikselmesidir.

Dolayli Etkiler:
Yabanci yatirnmlar sadece kendi yatirnmlarmin degil, yurt i¢indeki diger
kuruluslarin da verimliligini arttirarak milli gelire katkida bulunabilir. Cilinkii yeni

yonetim, organizasyon ve teknik bilgi zaman i¢inde diger sirketler tarafindan da

 Ridvan Karluk, Uluslararasi Ekonomi, Istanbul, s.502.
%¥Karluk, s.502.
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benimsenebilir. Boylece verimlilik artar, milli gelire dolayli olarak olumlu bir katki

yapilmis olur

1.3.2.1.2. Dogrudan Yabanci Yatinmlarin Yatirim Yapilan Ulkenin
Odemeler Dengesi Uzerindeki Olumlu Etkileri

Direkt yatinmlar, ev sahibi iilkenin 6demeler dengesi {iizerinde etkiler

yaratirlar.

Olumlu Etkileri;
Ulkeye gelen ilk direkt yatirim sermayesi 6demeler dengesine olumlu katkida
bulunur. Direkt yatirim {iretime basladigi zaman gerek ithal ikamesi, gerek ihracat

yoluyla 6demeler dengesi lizerindeki olumlu etkisi siirecektir.

Olumsuz Etkileri;

Direkt yatirimci tiretim girdilerinin bir kismim yurt digindan ithal etmek
zorundadir. Bu ithalat i¢in 6deyecegi bedel 6demeler dengesini, olumsuz etkiler.
Yabanci sirketin yabanci tiretim faktorlerine 6demis oldugu faktor gelirleri, ev sahibi
tilkenin dis dengesini olumsuz yonde etkileyecektir. Yabanci sermayenin
amortisman1 veya geri Odemesi i¢in, girisimci llkenin O6demeler dengesi cari
hesabinda bir acik, ev sahibi iilke 6demeler dengesi cari hesabinda bir fazlaligin (art1
degerin) yaratilmis olmasi lazimdir. Cari hesaptaki denklestirme mekanizmasi,

durumlara uygun olarak bir¢ok yontemle yapilabilir.>®

Dogrudan Etkiler;

Doviz geliri olarak, getirilen yabanci sermaye degeri ve yatirimin ithal
ikamesi etkisi, doviz gideri olarak, iiretime gerekli olan kapital, aramali ithalat: ile
kar, lisans iicreti gibi yatirim gelirleri transferleri ddemeler dengesindeki dogru

etkiler olu§turur.60

>Halil, Seyidoglu Uluslararasi iktisat Teori, Politika ve Uygulama, 13. Baski, Kurtis Matbaast,
Istanbul 1999,s, 592.
®Seyidoglu, s, 592.
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Odemeler bilancosu agisindan yabanci sermayeli kuruluslardan beklenen
dogrudan etkiler, bir yandan {rettigi {iriinleri dig iilkelere pazarlayarak ihracat
gelirlerini arttirmasi, diger yandan daha once ithal edilen mallar igin ithal ikamesini
gergeklestirerek 6demeler bilangosunun ithalatla ilgili doviz 6demeleri yiikiint
azaltmasidir. Bu agidan degerlendirildiginde Gelismekte Olan Ulkelerde faaliyette
bulunan yabanci sirketlerin iilke ekonomisine olumlu bir katki sagladiklarini
sOylemek gl'iqtiir.61

Uretimin ¢ogunlukla montaj diizeyinde olmasi nedeniyle dis alim talepleri
stirekli olarak artmaktadir. Degisik sektorlere iliskin veriler degerlendirildiginde
yabanci sermayeli iretim ithal girdilere bagimliliginin ortalama %40 civarinda
oldugu goriiliir ki bu da oldukca yiiksek bir orandir.

Yabanct sermayenin ddemeler dengesi iizerine olumlu etkinin siireklilik
kazanabilmesi igin, yabanci sermayenin uzun donemde doviz kazandiric1 6zelligini
korumas1 gerekir. Aksi takdirde yatirnmlarin ithal girdilere bagimli olmasi ve
transferlerin getirilen sermayeyi asmasi durumunda olumsuz etkiler dogurur.62

Yabanci sirketlerin toplam satislari iginde dis satimin teskil ettigi payda
onemsenmeyecek diizeydedir, i¢ pazarin cazibesi karsisinda bu sirketlerin yatirimlar
genellikle i¢ talebi karsilamaya yonelik olmustur. Disa doniik faaliyetleri bulunan
firmalarsa, sirket sistemine hammadde ve ara mal saglama amacinda olup GOU’in
ihracatii arttirmak asil amag degildir. Bu ve benzer nedenlerle GOU’ de yabanci
kuruluslarin toplam satis hasilatlar1 iginde ihracattan gelen pay oldukga diisiiktiir. 63
Dolayh Etkiler;

Zaman icinde alinan kararlara ve ekonomik konjonktiire bagli olarak ortaya
cikacak yan etkilerdir. Yabanci sirket ev sahibi tilkede tiretimini durdurdugu zaman
bir defaya mahsus olmak {izere lilkeye getirmis oldugu sermayeyi iilke disina
cikaracagi i¢in 6demeler dengesi lizerinde olumsuz etkide bulunabilir.

Yabancit sermayenin Odemeler dengesi lizerindeki etkilerini formiil

yardimiyla gostermek istersek.®

*!Seyidoglu, s. 593.
82 Akdis, 1985, 5.100.
® Akdis, s. 101.

® Karluk, s.490.
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Odemeler Dengesine Katki

ODK.=K+X+S8

K: Ev sahibi iilkeye yapilan ilk sermaye akisi

X: Bagli sirketler tarafindan gerceklestirilen ihracat

S: Ithal Ikamesi’dir.

Odemeler Dengesinde Maliyet:
O.DM.=(R2+F1)+ (M1 +M2)+D

R2: Ulkeden ¢ikan kar transferi

F1: Yabanci tiretim faktorlerine yapilan biitiin 6demeler
M: ithalat:

M1: Marjinal tiiketim meyline bagli olarak, bolgesel yiiksek gelir tarafinca uyarilmis
ithalat1

D: Yatirnmlarda meydana gelebilecek herhangi bir ¢6ziilmeyi ifade etmektedir.

Bu iki denklemden hareketle “Net Fayda Maliyet” orani:

K+X+S
(R2+F1) + (M + M1) + D

Sonug olarak; Kisa donemde, ev sahibi {ilkedeki iiretim faktorlerinin yeteri
kadar hareketli (mobil) olmamas1 6demeler dengesinde bir agiga sebep olabilir.
Ekonomi, yabanci sermaye sirketleri i¢in gerekli olan doviz harcamalarini1 finanse
etmek icin ihracat saglamak amaciyla déahili pazar i¢in iiretimden, ithracat liretimine
veya ithal ikamesine hemen kayamaz. Ancak kisa donemde sirketlerin faaliyetleri
sebebiyle mal ve hizmet ithalati artabilir ve bu nedenle ddemeler dengesinde agik
olusur. Bu da yabanci sermayenin girdigi an 6demeler dengesinde meydana gelen

olumlu etkiyi ters yonde etkiler.

1.3.2.1.3. Dogrudan Yabana Yatirnmlarin Yatiim Yapilan Ulkedeki
Istihdam Arttiric1 ve Dengeleyici Etkileri

Az gelismis ekonomi agisindan fayda maliyet analiz yapilirken {izerinde
onemle durulacak faktdrlerden biri, yatirnmin yaratacagi istthdam etkisidir. Yabanci
sermayenin az gelismis lilkelerin istihdam sorununun ¢6ziimiine ne Olgiide katkida
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bulunacagin tartismadan 6nce yabanci yatirimin gelis sekli ve tiretim yaptig1 sektore
gore bir ayirim yapmak gerekir. Yabanci sirket mevcut bir yerli sirketle birleserek
veya yerli sirketi tamamen satin alarak geliyorsa ilave bir istihdam yaratmasi sz
konusu olmayacaktir. Bunun yaninda yabanci sermaye dogal kaynaklarin isletilmesi
icin maden sektoriine geldiginde yaratilacak istihdam sinirli olacaktir. Bununla
birlikte dogal kaynaklarin isletilmesinde ¢alisan yabanci sirketlerin dolayli olarak
yaratabilecekleri istihdama dikkati ¢ekmek gerekir. Devlet gerek dogal kaynaklarin
ihracatindan saglanan gelirlerden aldig1 pay1 ve gerekse yabanci sirket karlarindan
elde edilen vergi gelirlerini yeni is sahalarinin yaratilmasinda kullanabilir. Bu
durumda yabanci sirket isttihdama dolayli yoldan olumlu bir katki saglamis

olacaktir.®®

1.3.2.1.4. Dogrudan Yabanci Yatiimlarin Yatirnm Yapilan Ulke

Kaynaklarimin Verimli Kullanim Uzerindeki Etkileri

Literatiirde pek ¢ok calisma, yabanci firmalarda calisan iscilerin yerel
firmalardaki iscilere gore daha verimli olduklarini ortaya koymustur. Ornegin
Harrison (1996), Fas ve Cote d’Ivoire {izerine yaptig1 ¢alismada, yabanci firmalarda
calisanlarin daha verimli olduklarini ortaya koymustur. Fas iizerine yapilan ¢alisma
sonucunda, 12 endiistriden 8’inde; yabanci sirketlerde calisanlarin daha verimli
olduklart ileri siiriilmiistiir. Calismada Fas i¢in verimlilik farklilig: ise; elektronik
endiistrisinde %50’lere, metal olmayan mineral endiistrisinde %130’lara kadar
ulastigi gozlemlenmistir. Cote d’Ivoire’ i¢in ise, 12 endiistriden 3’iinde yabanci
firmalarda c¢alisanlar daha verimli olarak bulunmustur. Bu iilkede Kimya
endistrisinde verimlilik farki %50’ye ve petrolde %500’e¢ kadar c¢ikmaktadir.
Ramachandran ve Shah (1998) yaptiklar1 calismada, Kenya icin bu oranit %59,
Zimbabve i¢in %178 ve Gana icin % 1422 olarak bulmustur.®®

% Karluk, s.494.
*®Asiedu, s.6.
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1.3.2.1.5. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Yatirinm Yapilan Ulkenin
Ucretler Genel Diizeyi Uzerindeki Dengeleyici Etkileri

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin belirleyicileri arasinda en tartismali
olani, ticretlerdir. Ucuz isgiicliniin yabanci yatirimlar i¢in bir cazibe unsuru oldugu
genel kabul géren bir goriis olmasina karsin,bazi arastirmalar, daha yiiksek {icretlerin
dogrudan yabanci yatirimlari caydirdigini gostermektedir.®’

Gelismis sanayi llkelerinde is¢i ticretlerinin yiliksek seviyelerde olmasi
sonucu yatirimcilar; isglicii iicret seviyelerinin daha diisik oldugu bolgeleri
aragtirmaya ve o bolgelerde yatirim yapmaya yoneltmektedir. Toplam sabit
maliyetlerin ayn1 olmas1 durumunda degisken maliyetleri diisiirme c¢abasi i¢ine giren
yatinmcl daha ucuz isgiliciine sahip gelismekte olan iilkeleri yatirim alami olarak
secebilmektedir. Ozellikle Cin dogrudan yabanci yatirimlari kendine ¢eken bir iilke
olma 6zelligini ucuz isgiiciine borgludur. Ucretverimlilikdogrudan yabanci yatirimlar
zincirinde J.M.C. Rollo, “diisiik Ttcret seviyesinde yiiksek Kkaliteli isgiicli
bulunabiliyorsa, bu yabanci sermaye i¢in anahtar faktor olacaktir” diyerek, konuyu

6zlii bicimde dile getirmistir.®®

1.3.2.1.6. Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kapsaminda Transfer Edilen
Teknolojilerin Yatirnm Yapilan Ulke Ekonomisi Uzerindeki
Olumlu Etkileri

Teknoloji konusunun 6nem kazanmasi biiyiik Ol¢iide sanayinin yapisindaki
degisikliklere baglanabilir. Sanayi yatirimlarinin konu bakimindan c¢esitlenmesi,
yatirimlarin biiyiiklilk kazanmasi, tiiketim mallan {iretiminden ara mali ve yatirim
mali liretimine gecis, thracat olanaklari ve zorunluluklari, i¢ ve dis piyasadaki
rekabet nedeniyle kalite ve maliyet unsurunun 6n plana ¢ikmasi sanayi kesiminde
teknolojinin 6nemini arttirmigtir.

Az gelismis tllkelerin iiretimlerini arttirabilmek ve diinya pazarlarinda rekabet

giicii olan mallar tliretebilmek i¢in yeni teknolojilere ihtiyaclar1 vardir. Fakat kendileri

*"http:/Avww.dtm.gov.tr/dtmadmin/upload/EAD/TanitimKoordinasyonDb/yab_ser.doc. (24.02.2012).
**http://sbe.dpu.edu.tr/16/271-282.pdf. (25.02.2012).
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yeni teknoloji liretemeyen bu iilkeler daima teknoloji ithalat¢isi durumundadir. Yani
teknoloji “digsal” bir faktordiir. Dolayisiyla yabanci sirketin getirdigi teknoloji zaten
iilkenin ithal etmesi gereken bir teknoloji ise iilke ekonomisine ek bir fayda
saglamayalcaktlr.69

Sanayi kesiminde normal kosullarda i¢ ve dis pazarlarda rekabet geregi
enileri teknolojinin se¢imini zorunlu kilmaktadir. Aksi halde diger iilkelerin sanayi
iriinleriyle rekabet edebilecek kalite ve fiyatta bir iiretimin gergeklestirilmesi
mimkiin olmayacaktir. Burada ilk karsilasilan sorun ihtiya¢ duyulan teknolojinin
temini konusunda ortaya ¢ikmaktadir. Teknoloji ya yurt iginde iiretilecek veya yurt
disindan ithal edilecektir.”

Teknoloji bugiin genel anlamiyla bir mal gibi alinip satilmaktadir. Fakat
teknolojiyi transfer etme durumunda olan {ilkeler 6zellikle gelismekle olan ilkeler,
satin alinacak, transfer edilecek teknolojinin se¢iminde giicliiklerle karst karsiyadir.
Gigliikler transfer edilecek teknoloji hakkinda tam bir karsilastirmaya elverisli
bilgiye sahip olmamak noktasinda diiglimlenmektedir. Bir yanda teknolojinin
ozelliklerinden olan gerilik unsuru, 6te yandan satin alma durumunda olanlarin satin
almak istedikleri sey konusunda tam bir agiklik i¢inde bulunmamalari, mukayese
olanaklarinin sinirliligi, giigliikler yaratan nedenlerdir. Bunlara ek olarak o6zellikle
gelismekte olan ilkelerin finansman sorunlarina dayali olarak ¢ogu kez iyi yerine
ucuz teknoloji satin alma zorunluluklar1 eklenince, transfer edilen teknolojinin uzun
donemde sanayilesme amaglarina ters diismesi ihtimal, biiyiikk bir tehlike olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Sanayi kesiminde teknoloji transferinde tek imkéan yabanci
sermaye yatirimlart degildir. Lisans anlagsmalari ile diger teknik yardim anlasmalari
ve makine ithali yoluyla teknoloji transfer edilebilir.”

Ekonomik kalkinma siirecinde 6nemli darbogazlardan biri olan teknoloji
sorununa ¢oziim ancak faydali teknolojiyi se¢gme yetenegine Sahip olunacak
girisimlerde bulunarak ve teknoloji ithalinde, iilkenin ekonomik yapisina uygun
kullanilabilir teknolojilerin se¢imi ile miimkiindiir. Yabanci sermaye ile birlikte ithal

edilen teknoloji, 6zellikle gelismekte olan iilkeler agisindan cazip gibi goriinse de,

% Giilten Kazgan, Ekonomide Disa A¢ik Biiyiime, 2. b.istanbul Altin Kitaplar Yayinevi, 1988, s. 50.
7® Kazgan, s. 50.
71Giingtir Uras, Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Yatirimlari, Form Matbaasi Istanbul, 1979, s. 50-51.
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ilke sartlarmna uygun olmayan teknolojinin sahibi tilkeye girisi dolayli olarak

olumsuz etkiler yaratabilir.”®

1.3.2.1.7. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Ulkenin lsgiicii Niteligi
Uzerindeki Etkileri

Dogrudan yabancit yatirimlarin istihdam tizerindeki etkileri arasinda
isgiiciiniin niteligine yapilan katkilarda gosterilebilir. Isgiiciiniin niteligine yapilan
katkilar genel olarak olumlu yonde ve isgiicliniin niteligini artirict yonde
gerceklesmektedir. Bu katkilar, genellikle egitim seviyesinin yiikseltilmesi ve
kalifikasyonun artirilmast bi¢ciminde ortaya ¢ikmaktadir. Dogrudan yabanci
yatirimlarin isgiicti verimliligini artirdigt st')ylenebilir.73

Dogrudan yabanci yatirim girigleri sonucu is giicli verimliliginin artmastyla,
geleneksel sektorlerden sanayi ve hizmet sektorlerine is giicii akist olabilmektedir.™
Cokuluslu sirketler esas itibariyle ileri teknolojik yeniliklerin uygulandigi
iskollarinda faaliyet gosterdikleri icin yiiksek vasifli isgiicline olan talep miktar
geleneksel kesimlerde faaliyet gosteren sirketlerin talep miktarina goére daha fazla
gergeklesmektedir.75

Cokuluslu sirketlerin yatirim yaptiklar1 tilkelerde yerli personelin kalitesini
artirmak ve onlar1 nitelikli hale getirmek i¢in, iiretim aletlerinin bakimini yapabilecek
ve bunlar1 isler halde muhafaza edebilecek bir diizeye ulagmalarini saglayacak egitim
atolyeleri ve egitim kurslar1 agtigr belirtilmektedir. Bununla birlikte yatirimei
sirketlerin, yatirnm yapilan iilkede veya ana iilkede mesleki egitim merkezleri de
actigia tamk 01unmaktad1r.760rnegin 2000 yilinda Vietnam’da faaliyet gosteren
yabanci sermayeli firmalarin kendi biinyesinde calisan isgiiciine egitim faaliyetleri
uyguladig1 belirtilmektedir. Yabanci sermayeli firmalarda c¢alisan %26,74 oraninda

vasifli ve %70,34 oraninda bulunan vasifsiz isgiicii egitim faaliyetlerine tabii

® E. Lipsey, Robert; Home and Host Country Effects of FDI, NBER Working Paper, No0:9293.
2002;

™ Metin Kamil,Ercan, “Dogrudan Yabanci Yatirimlar ile Ulkenin Kalkinnushig: ve Krizler Arasindaki
iliski,” Gazi Universitesi iktisadi Ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:3, Say1:2, 2001, s.89.

™ Giilten Kutal, Endiistri iliskileri Acisindan Cok Uluslu Sirketler, Giir-Ay Matbaasi, Istanbul,
1982; s.114.

®UNCTAD; “World Investment Report: Cross-border Mergers and Acquisitions and
Development”, United Nations, New York and Geneva, 2000; s.181.
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tutulmustur. Ayrica 2000 yilinda 3 yabanci firma personelini egitim i¢in yurtdigina
géndermistir.77B6ylelikle; cokuluslu sirketler, bir taraftan kendi iiretim
merkezlerinde c¢alisanlarin  verimliligini artirirken, diger taraftan da faaliyet
gosterdikleri iilkelerin emek piyasasinda ileride ihtiya¢ duyacaklari elemanlarin
bulunabilmesine katki saglamaktadir. Bu faaliyetlerin yapilmasindaki bir baksa amag
ise yabanci lilkelerden getirilen personelin zamanla yerli personelle degistirilmesine
olanak saglamak oldugu da séylenebilir.”

Yabanci yatirnmcilar tarafindan egitime tabi tutulan isgilerin yabanci
sirketlerden ayrilip yerli sirketlerde calismaya baslamalari durumunda ekonomi
acisindan yabanci sermayeli sirketlerin, isgiiclinlin egitimine net bir katki saglamig
oldugu séiylenebilir.79 Bu akis siireci igerisinde yer alan yerli isciler daha kalifiye
hale gelebilmektedir. Bu gibi gelimseler sonucunda c¢okuluslu sirketlerin ana
kurulusun en iist seviye yonetim kadrosunda faaliyet gosterilen uluslardan
yoneticilere yer verdigi goriilmektedir. Bu faaliyetler gelismekte olan iilkelerde
yOnetim becerisinin artmasina imkan vermektedir.®

Yapilan bazi arastirmalara gore ev sahibi lilkede faaliyet gdsteren yabanci
firmalarin yonetsel pozisyonlarina ev sahibi {iilke vatandaglarindan da kisiler
atayabilmektedir. Bunun nedenleri arasinda sunlar sayilabilir: Hiikiimetler, CUS’lara
birtakim kolayliklar saglama karsiliginda ev sahibi iilke vatandasi yoneticilerin
istihdamini destekleyebilmektedir. Yerli yoneticiler, isletmenin dis ¢evresi ve yakin
iliksileri hakkinda daha fazla bilgi sahibi olabilmektedirler. Uretim tesisi biinyesinde
ayni dili konusan ve ayni kiiltlirii paylasan kisilerin bulunmasi calisanlarin daha
basarili olmasini desteklemektedir. Son olarak ana {ilke veya iiglinci iilke

vatandaslarina oranla bu kisilere 6denen iicretler daha diisiik seviyededilr.81

"’Pham Diem, Quynh, Nguyen Thi Hong ve Bui Quang Tuan A Study ofTrade, Foreign Direct
Investment and Labour in Vietham, Mekong Economics, Hanoi, 2002, ss.50-51.

"®Kutal, 1982 5.119.

“UNCTAD, “World Investment Report: Cross-border Mergers and Acquisitions and
Development”, United Nations, New York and Geneva, 2000, s.181

8 T Uras, Giingor, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, Formiil Matbaast, Istanbul, 1979,
s.59.

81 R. Hodgetts ve Luthans F. International Management, McGrew Hill, New York, 1991, 5.178.
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1.3.2.1.8. Dogrudan Yabana Yatirnmlarin  Ulkenin  Ekonomik

Kalkinmasi ve Biiyiimesi Uzerindeki Olumlu Etkileri

1.3.2.1.8.1. Dogrudan Yabana Yatinmlarin Yatirnm Yapilan Ulke

Ekonomik Kalkinmasina Etkileri

Az gelismis iilkelerin ¢6zmek zorunda olduklar1 temel sorunlardan biride
iilkenin cografi bolgeleri arasinda mevcut bulunan ekonomik ve sosyal gelismislik
diizeyi farkliigimmi azaltmaktir. Ister gelismis, ister gelismekte olan iilke olsun,
bolgelerarasi sosyal ve ekonomik yonden gelismislik diizeyi farkliligi s6z konusudur.
Gelismekte olan {ilkelerde, gelismemis bolgelere tevsikler ne kadar arttirilirsa
arttirilsin yabanci sermayeli yatirimlari o bolgelere katalize etmek oldukca giictiir.
Gelismekte olan iilkelerin gelismis bolgelerine esdeger Ozellik tasiyan gelismis
iilkelerin gelismemis bolgeleri, yatirimer igin daha cazip gelebilir.??

Yabanci sirketler yatinm yapacaklan iilkeyi segerken dikkatle aldiklari, alt
yap1 hizmetleri, hammadde kaynaklar1 pazar biiylikligi gibi faktorleri, bir tilkenin
belli bir bolgesinde yatirim yapmaya karar verirken de dikkate alacaklar ve iiretilen
malin 6zelligine gore, yatirim yapilacak bolgeyi segcmede bu faktdrlere belli agirliklar
vereceklerdir. Yabanci yatinmcinin amact yukarida deginilen faktorlerin iiretim
maliyeti yonlinden en uygun oldugu bdlgede yatirnm yapmaktadir. Yatirimin
yapildig: tilke hiikiimeti ise, ekonomik kalkinmasi agisindan yabanci yatirirmdan en
fazla faydayr saglamak icin, cesitli mali ve ekonomik tesvik tedbirleri ile bu
yatirnmlar tilkenin sosyal ve ekonomik yonden daha geri olan bdlgelerine kaydirmak
isteyecektir. Burada {izerinde durulmak istenen nokta, tesvik tedbirlerinin yabanci
yatirimeilar, lilkenin geri bolgelerine cekmekte ne derece etkili oldugu veya yabanci
yatinmcilarin tegvik tedbirlerine ne oOlgiide duyarlik gosterecekleridir. Yabanci
yatirimcilart geri bolgelere ¢cekmek i¢in verilecek tesvik tedbirlerinin yatirnmeinin
yalnizca bu bdlgede yatirim yapmasi nedeniyle ytiklendigi ilave maliyet farkini degil,
fakat belli bir siire igin katlanacagi belirsizlik maliyetinde karsilamalidir. Verilecek
tesvik tedbirlerinin etkinliginde her yatirnm icin ayni olmayacag aciktir. Ornegin

sermayenin yogun olarak kullanildigi bir yatirimda, yabanci sirketin tevsik tedbiri

8 Akdis, 5.101
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olarak yatirim indirimine, diger tesvik tedbirlerinden daha fazla duyarlilik géstermesi
beklenebilir.

Gergekle yabanci yatirimlarin gelismis iilkelerde ger; bolgelere kaydirmadan
olasiligi az gelismis {lilkelere nazaran daha fazladir. Bu olasilik verilen tesvik
tedbirlerinin niteliginden degil, az gelismis iilkelerin CUS karsisindaki pazarlik

giiclerinin zay1f olmasindan ileri gelmektedir.

1.3.2.1.8.2. Dogrudan Yabana Yatinmlarin Yatirnm Yapilan Ulke

Ekonomik Biiyiimesine Etkileri

Yabanci sermayenin bilyiime iizerinde etkisinin degerlendirilmesi agisindan,
yonetim ortakligina bagli olarak, yatirnm alanm1 ve teknoloji tercihi 6n plana c¢ikar.
Ekonomik biiyiimeyi hizlandiran sektorler ve iiretim teknolojilerinin biiylimeyi
hizlandirmasi s6z konusudur. Donemsel dalgalanmalar dikkate alinmazsa, biiyliime
ekonominin iiretim kapasitesinin genislemesi olarak tanimlanabilir. Bu durumda
tiretim kapasitesinin temel unsurlarindan biri olan sabit sermayeye net katkilar, yeni
yatiranlar, biiylimenin temel belirleyicilerinden biridir. Genel yatirnm diizeyi ile
bliyiime arasindaki iliskiyi daha yakindan gdérmek icin yatirnmlarin sektorel
dagilimma bakmak gerekir. Yiiksek yatirim diizeyi ile hizli biiylimenin bir arada
gozlendigi ekonomilerde, yatirimlarin agirlikli olarak makine ve techizat yatirimlari
oldugu buna karsilik yatirnm diizeyi yliksek olmasmna ragmen hizli biliylimenin
gerceklesmedigi ekonomilerde ise insaat sektorii yatirimlarinin yogun oldugu
goriilmistiir. Bu sektorlerdeki yatirimlarin biiylimeyi daha az etkilemesinin temel
nedeni, verimliligin her sektorde farkli hizda artmasidir. Gozlemler hizmetler
sektoriinde verimliligin mal {iretimine gore daha az oranda arttigin1 géstermektedir.
Insaat yatirrmlari genel olarak hizmet sektoriine yoneliktir. Hizmet sektoriindeki
yavag verimlilik artis hizina bagli olarak, insaat yatirnmlarinin biiyiimeye katkisi

sinirli olmaktadir. Buna karsilik makine ve techizat dogrudan mal iiretimi ile

ilgilidir.®

8Suat Dogruel, "Ekonomik Biiyiime ve Yabanct Sermaye, Tirkiye'de 1980 sonrasi Bir
Degerlendirme”; Maliye Yazilari, Temmuz-Aralik Say1: 19-21, 1989, s: 77-78.
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Yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiylimeye etkisi fazla olmast igin

daha ¢ok imalat sanayi yatirimlarina yonelmesi gerekmektedir.

1.3.2.1.9. Dogrudan Yabanai Yatirnmlarin Ulkenin Rekabet Yapisi ve
Gelistirilmesi Uzerindeki Etkileri

Diinya ekonomisini yonlendiren ve diinya gelirinden aslan paymi alan her
zaman gii¢lii ekonomiler olmustur ve diinyada her alanda meydana gelen gelimseler
sadece ekonomik giiciin kaynagini degistirmektedir. Cagimizda yasanan teknolojik
devrim bilgiyi ekonomik giiciin kaynagi konumuna getirmistir. Bugiin diinya
ticaretinin biiylik bir kismin1 gergeklestiren gelismis iilkeler, sermaye yogun iiretim
tekniginden bilgi yogun firetim teknigine ge¢mis olan iilkelerdir ve ekonomik
globallesme siirecinde uluslararasi biiylik rekabet yarisi bu iilkeler arasinda
gerceklesmektedir. Bu noktada diinya ekonomisi ile biitiinlesmenin tek basina bir
anlam ifade etmedigi goriilmektedir. Onemli olan diinya ekonomisinin bel kemigini
olusturan gelismis iilkelerle birlikte globallesme silirecinde yer almak ve biiyiik
rekabet yarisina katilabilmektir. Yaris esitler arasinda olur. Bu durumda gelismekte
olan {ilkelerin yapmalari gereken sey aciktir: Uluslararasi rekabet giiglerini
arttirmak.>*

Uluslararas1 mal ticaretindeki liberalizasyonun mal piyasasindaki rekabete
etkisi, O0zellikle ticaret lizerindeki kisitlamalar miktar kisitlamalar1 seklinde oldugu
zaman c¢ok giiclii olmaktadir. Miktar sinirlamalari, ulusal tekel ve oligopollerin
dogmasina neden olabilir. Miktar tehditlerinin kaldirilmasi, piyasalardaki firmalarin
sayisin1 artirarak onlar1 daha rekabet¢i yapmaktadir. Miktar simirlamalarinin
tarifelendirilmesi de benzer etkiler meydana getirmektedir. Bir¢ok iilkede, sektdrlerin
dogrudan yabanci yatirimlara agik hale getirilmesinin firma sayisim artirarak, sektorii
daha rekabetci bir yapiya kavusturdugu goriilmiistiir.®

Cok uluslu bir sirketin piyasaya girisi ve faaliyetleri, 6zellikle saticilarin

sayisinin sinirl oldugu piyasalara rekabeti de beraberinde getirebilir. Piyasa rekabeti,

#0zlem Ozkivrak, Dileyici Dilek, “Globallesme, Bolgesellesme, Mega Rekabet ve Tiirkiye”,
Erigim: www.dtm.gov.tr, (18.09.2011).

%Hakan Cetintas, “Global Bir Ekonomide Dogrudan Yabanca Yatirnmlar ve
Rekabet” www.dtm.gov.tr, (18.09.2011).
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daha diisiik fiyatlar seklinde olabilecegi gibi, reklam ya da iiriin farklilagtirmasi veya
ulus Otesi sirketin yeni bir iirlinli piyasaya siirmesi seklinde de gergeklesebilir. Bu
takdirde, dogrudan yabanci yatinmlardan beklenen; daha diisiik ve yiiksek kalitede
mallar, {iriin ¢esidinin artmasi ve yeni tiriinlerin iiretilmesi suretiyle, piyasalarin daha
etkin iglemesi sonucunda ilgili endiistrinin performansini yiikseltmesi ve tiiketici
refahin1 artirmasidir. Ancak, s6z konusu piyasada faaliyet gosteren yerli firma
bulunmuyor ya da ulusal firmalar ile yabanci subelerin rekabet gii¢leri arasinda
blyiik bir fark varsa ve ithalattan ya da diger yabanci subelerden kaynaklanan
rekabet yetersiz ise yabanci firma, soz konusu piyasada hakim bir pozisyon elde
edebilir. Bu durum ise piyasanin etkin isleyisini bozarak, firmalarin daha yiiksek
karlar elde etmesine ve tiiketici refahinin azalmasina ve/veya endiistrinin dinamik
biliylimesinin sinirlanmasina yol agabilir.®

Bir uluslararasi arastirma kurumu olan Diinya Ekonomik Forumu (WEF) her
yil Global Rekabet Raporu yaymlamak sureti ile uluslarin rekabet edilebilirlik
siralamasindaki yerini tahmin etmeye ¢alismaktadir. S6z konusu rapor her iilke i¢in
ayr1 ayri belirlenen rekabet giicli endeksi sonuglarinin bir siralamasi seklindedir.
Endeks degerlerinin tespitinde 8 ana kategoride 155 kriter degerlendirmekte olup bu
sekiz kategoriden ilk dordiine (disa agiklik, devletin ekonomideki rolii, finansal
piyasalar, is giicli piyasalarinin yapisi) ait degerlendirmeler mevcut istatistikler, diger
dordiine (alt yapi, teknoloji, yonetim ve sivil kurumlarin yapisi) ait degerlendirmeler
ise s6z konusu iilkelerden segilen firma yoneticileri ile yapilan goériismelerden ve
yazigmalardan derlenen bilgiler 1s1ginda yapilmaktadir. S6z konusu kriterler 1s18inda

yapilan siralama asagidaki gibidir.

8 Ozkivrak, Erigim: www.dtm.gov.tr, (18.09.2011)
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Tablo 2: Kiiresel Rekabet Siralamasi (2011 WEF)

ULKE ‘ SIRA ‘ PUANI ‘ ULKE SIRA PUANI
ISVICRE 1 5.74 ITALYA 43 4.43
SINGAPUR 2 5.63 BREZILYA 53 4,32
ISVEC 3 5.61 AZERBAYCAN 55 431
FINLANDIYA 4 5.47 MEKSIKA 58 4.29
ABD 5 5.43 TURKIYE 59 4.28
ALMANYA 6 5.41 RUSYA 66 421
JAPONYA 9 5.40 KAZAKISTAN 72 4.18
KANADA 12 5.33 BULGARISTAN 74 4.16
KATAR 14 5.24 ARJANTIN 85 3.99
MALEYZiYA 21 5.08 MISIR 94 3.88
ISRAIL 22 5.07 PAKISTAN 118 3.58
KORE 24 5.02 VENEZUELA 124 3.51
CIN 26 4.90 KIRGIZISTAN 126 3.45
CEK CUMHURIYETI 38 452 CAD 142 2.87

Kaynak: http://gtmarket.ru/ratings/globalcompetitivenessindex/info(27.03.2012)

1.3.2.2. Dogrudan Yabanci Yatirimlarimn Yatirnm Yapilan Ulke

Ekonomisi Uzerindeki Olumsuz Etkileri

Diger taraftan, yabanci dogrudan yatirimlarin iilke ekonomisi agisindan net
olarak yararli olamadigina, aksine zararli da olabilecegine dair goriisler de soz
konusudur.

Siiphesiz yabanci sermayenin ev sahibi tilkeye gelisindeki temel amag, kar elde
etmektir. Yabanci girisimci dogal olarak elde ettigi karmn biiyiik bir bolimiinii, hatta
basarabilirse tamamini kendi iilkesine (home country) aktarmak isteyecektir. Kar
transferi olarak adlandirilan bu durum, yabanci sermayeden ev sahibi iilkenin
saglayacagl yararlari, kar transferinin biiyiikliigiine bagh olarak azaltabilecek veya
tamamen tersine cevirebilecektir. Bunun yaninda dogrudan yabanci sermaye, ev
sahibi tilkenin mevzuatlarint umursamayarak ya da yasal bosluklardan yararlanmak
suretiyle ¢evre kirliligi, saglik, giivenlik gibi sorunlar1 beraberinde getirebilir.
Yabanci sermaye gelismekte olan iilkelerde 6zellikle madencilik, petrol ¢ikarma,
kimyasal islemeler, orman ve kagit iiriinleri, motorlu arag iiretimi gibi ¢evre ve insan

saglig1 agisindan hassas olan alanlarda yatirimlari tercih etmektedir.
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Dogrudan yabanci sermayenin olumsuz sonuglar ortaya ¢ikarmasi bu kadarla da
siirli kalmamaktadir. Dogrudan yabanci sermayenin ekonomik biiylimeye ne 6lgiide
katki sagladigi da sik sik tartisma konusu yapilmaktadir. Dogrudan yabanci
sermayeye kars1 bir durus sergileyenler ya da en azindan siiphe ile yaklasanlar, eksik
rekabet kosullarinda uluslar arasi endiistrilerde faaliyet gosteren ¢okuluslu sirketler
ile eksik rekabet kosullarini tagiyan gelismekte olan iilkeler arasindaki negatif
etkilesimi 6n plana ¢ikarmaktadirlar. Buna gore cokuluslu sirketler, genelde piyasaya
giriste 6onemli engellerin var oldugu endiistrilerde faaliyette bulunurlar. Dolayisiyla
cokuluslu sirketler yoluyla iilkelere akan dogrudan yabanci sermaye, yatirimtasarruf
acigmi kapatmak yerine; rantlar1 toplayip ve yerel sermaye piyasalart ile doviz
piyasasina giriste sahip oldugu tercihli giris yoluyla sermayeyi kendi iilkesine

gotiirmek suretiyle i¢ tasarruflari ve yatirimlari azaltir.¥’

1.3.2.2.1. Dogrudan Yabanca Yatirimlarin Yatirim Yapilan Ulkenin

Odemeler Dengesini Bozucu Etkileri

Fabrika kurmak i¢in iilkeye gelen ilk kurucu yatirim sermayesi bir defaya
mahsus olmak {izere ev sahibi iilkenin 6demeler bilangosuna olumlu katkida bulunur.
Dogrudan yatirim {iiretimine basladigi zaman, ihracat yoluyla veya ithal ikamesi
seklinde odemeler bilangosuna katkisi devam edecektir. Diger taraftan dogrudan
yatirnmi  gergeklestiren sirket, hammadde ve diger girdileri, iretimini devam
ettirebilmek icin ithal etmek zorunda oldugu i¢in, bu ithalat ev sahibi iilkenin
O0demeler bilancosunda olumsuz bir etki yaratir. Ayrica yabanci sirketin yabanci
tiretim faktorlerine 6demis oldugu faktor gelirleri, ev sahibi iilkenin dig dengesini
olumsuz yonde etkileyebilecektir.

Kisa donemde dogrudan yatirimlarinin 6demeler bilancosunda dengesizlige
yol acmasinin sebebi ise, ev sahibi llkedeki iiretim faktorlerinin yeterli mobil
olmamasidir. Kisa dénemde ekonomi i¢ pazar iiretimden, ihracat {iretimine veya ithal
ikamesine hemen kayamaz. Kisa donemde bagl sirketin faaliyetleri sebebiyle mal ve

hizmet ithalatinda net bir artis meydana gelebilir. Bu da 6demeler bilangcosunda

87 Hiiseyin, Sen, — Sarug, N. Tolga — Keskin, Abdullah; “iktisadi Kalkinmanin Finansman,
Kalkinma Ekonomisi”, Ekin Kitabevi, Bursa ,2004, s.222
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devamli agik yaratir. Bu durum, ev sahibi iilke ekonomisinin yapisal fleksibilite
noksanligindan ileri gelir ve noksanlik 6demeler bilangosunda uyumu onleyebilir.
Diger bir deyisle kisa donemde bagh sirket, kendisinin milli hasilaya olan
katkisindan daha fazla, ic tiiketimde bir artig meydana getirebilir.®

Anlasildig tizere, dogrudan yabanci yatirimlari 6demeler bilangosu iizerinde
farkli sonuglar dogurabilmektedir. Kisaca, olumsuz bir etkisi, DYY nin kazancin
iilke disina ¢ikarmasi ve tiretimde kullandig1 girdinin biiyiik miktarini ithal etmesi dis

ticaret agigina yol acabilmektedir.®

1.3.2.2.2. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yatirnm Yapilan Ulkedeki
Nitelikli Isgiicii Olusumunu ve Istihdamn Olumsuz Yénde

Etkilemesi

Bunun yani sira, yabanci sermaye yatirimlarinin istihdama olan katkisi
yatirimin nasil ve hangi alanlarda yapildigi ile yakindan iliskilidir. Yeni yatirimlarin
yeni is alanlar1 yaratmasi agik olmakla birlikte, yerli firmalarin mevcut teknolojilerini
yenilemeye yonelik sirket birlesmeleri (joint venture) seklindeki yatirimlarda net
istihdam etkisi agik degildir. Ornegin hizmetler ve gida gibi yogun isgiicii kullanan
sektorlere yatirim yapilmasi sadece istihdam dikkate alindiginda olumludur. Ancak,
bu olumlu durum yabanci sermayeli kurulusun ev sahibi iilkeden vasifli ve vasifsiz
isgiicii kullanimina ve bu iggiiciiniin egitim ve bilgi diizeyine katki saglamasina
baglidir. Yabanci sermayeli kuruluslar cogunlukla yonetici ve teknisyen niteligindeki
yetismis personeli de yatirim yaptiklari gelismekte olan iilkelere getirmektedir.
Boylece, gelismekte olan iilkelerdeki miitesebbisler yabanci sermayeli kuruluslarla is
yaparak onlarin yonetim yontemlerini ve teknik bilgilerini 6grenmektedirler. Ancak,
yabanci sermayeli kuruluslarda vasifsiz is¢inin fazla beceri istemeyen basit islerde
calistiritlmasi ve st diizey yonetimle ilgili kararlarin sirket merkezinde alinmasi bu

kuruluglarin egitim ve bilgi etkisini simrlamaktadir. %

8 Ridvan Karluk; Uluslararasi Ekonomi, istanbul 1998, s.402-403.

¥Bilge Aykol, Kurt, Giiliizar; Dogrudan Yabana Yatirimlar, Gelismeler ve Tiirkiye i¢in Stratejik
Planlama ve Konumlanma Y aklasimi, izmir, 20086, s. 10.

*°Ahmet Zengin, “Tiirkiye Ekonomisi A¢isindan Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarina iliskin Bir
Degerlendirme”, iktisat isletme ve Finans Dergisi, Subat 2003, s. 63.
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1.3.2.2.3. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yatirnm Yapilan Ulkedeki
Yerli Firmalarin Uluslararas1 Pazarlardaki Rekabet

Giiclerini Olumsuz Yonde Etkilemesi

Yabanci sermaye isletmelerinin arkasindaki dev sermaye, ileri teknoloji ve
yoneticilik bilgisi, kiigiik Olcekli yerli sirketler karsisinda kendilerine biiyiikk bir
haksiz rekabet iistlinliigii saglar. Yerli yatirimci ve isletmelerin yabanci yatirnmcinin
rekabet giiciine dayanamamasi nedeniyle yerli firmalarin pazardan ¢ikmalar1 gibi
olumsuz sonuglara varilabilmektedir.”* Rekabet olanagi bulamayan yerli girisimciler
endistriyi terk etmeye zorlanir ve bdylece yiiksek giimriik duvarlarimin arkasinda
faaliyet gosteren yabanci isletmeler, yerli ekonomide tam bir tekelci konumuna

ge<;ebilirler.92

1.3.2.2.4. Dogrudan Yabana Yatirnmlarin Yatiim Yapilan Ulkedeki
Doviz Birikimini Olumsuz Etkilemesi (Doviz Cikisinin

Artmasi)

UNCTAD’1n Uruguay Turu sirasindaki Ticaret Programi eski boliim miidiirii
Bhagirath Lal Das bu yatirnmlarin getirilerinin temettii, kar, lisans iicreti ve yonetim
masraflar1 gibi adlar altinda doviz cinsinden yurtdigina ¢ikarildigini, dolayisiyla, eger
yatirim tilkeye doviz kazandirmamigsa, bu doviz ¢ikisinin ciddi olumsuz etkileri
olabilecegini belirtmektedir. Lal Das, bunun 6zellikle ihra¢ edilebilir ya da ihracat
edilebilecek diger mal ve hizmetlerin tiretiminde kullanilabilir veya ithal edilen mal
ve hizmetleri ikame edebilir mal ve hizmet liretmek yerine i¢ piyasay1 ele gecirmek
icin yapilacak yatirimlarin yol agacagi ddemeler dengesi riskini yaratacaktlr.93

Kisaca, yabanci yatirimer ev sahibi tilkede tirettigi lirtinleri ihra¢ etmektense, elde
ettigi karlar1 kendi iilkesine gotiiriiyorsa bu durum doviz ¢ikisina yol agmakta ve

6demeler dengesi iizerinde olumsuz bir etki yaratmaktadir.”®

! Hasan, Kaymak, “Yabanci Dogrudan Yatirimlari Artirmak igin Tesvikler Gerekli ve/veya Yeterli
Mi?”, Maliye Dergisi, Say1: 149, Mayis-Aralik 2005, s.81.

%2 Seyidoglu,s.731.

% Kaymak, s.81.

% Aykol, s. 12.

46



1.3.2.2.5. Dogrudan Yabanci Yatirnm1 Gerceklestiren Firma veya
Firmalarin Yatirnm Yapilan Ulkedeki Transfer
Fiyatlandirmas1 Uygulamalarimin Ulke Ekonomisini Olumsuz

Etkilemesi

Transfer fiyatlandirmasi (Transfer Pricing), birbiriyle bagl sirketlerin kendi
aralarindaki mal ve hizmet alim ve satimlarinda veya benzeri ticari islemlerinde
uyguladiklar1 fiyatlardir. Baska bir ifadeyle, transfer fiyatlandirmasi, bir igletmenin
gelirgider veya kar paylasimi olarak bagmtili oldugu, kar paylasimi agisindan ayni
cikar birligine dahil olan, ana sirket veya alt sirketlerle veya yonetim ve denetimi
itibariyle hakim durumda oldugu ortaklik, istirak ve subeleriyle, karsilikli olarak mal
ve hizmet sunumunda uygulanan fiyatlama olarak tanimlanabilir.*®

Transfer fiyatlandirmasi vergi kayiplarina neden oldugundan 6ncelikli olarak
ulusal gelirleri olumsuz yonde etkilemektedir. Transfer fiyatlamast bu anlamda
ozellikle gelismekte olan iilkeler agisindan biiyiik 6nem arz etmektedir. S6z konusu
iilkelerin alt yapisim1 olusturmada ve yatirimlarinda yabanci sermayeye ihtiyag
duymalar1 ve ithalatlarinda yatirim mallar ile teknoloji tirtinleri gereksinimleri, bu
tilkeleri transfer fiyatlamasina daha agik hale getirmektedir.96 CUS’larin, transfer
fiyatlamas1 vasitasiyla karlarin1 (ve vergi gelirini) ev sahibi iilkeden c¢ekmeleri,

hiikiimetleri yatirim politikalarmi ayarlamak zorunda birakmaktadir.®’

1.3.2.2.6. Teknoloji Transferini Engellemesi

Teknolojinin yaratacagi olumsuz etki, yabanci igletmelerin arastirma ve
gelistirme faaliyetlerini gittikleri {ilkelerde degil, ana merkezlerinde toplamalar
halinde ortaya ¢ikmaktadir. Ev sahibi iilkelerin arastirma faaliyetlerine katilmamalari
ve yeni teknikleri siirekli olarak yurtdigindan ithal etmek zorunda birakilmalari,

teknolojik bagimliligin artmasi demektir. Ayrica, yabanci sermaye yoluyla ev sahibi

> Hiiseyin Isik, “Cok Uluslu Sirketlerde Ortiilii Kazang ve Ortiilii Sermaye”, Arastirma, Planlama
ve Koordinasyon Kurulu Baskanhgi, Ankara 2005, s.22.

% World Investment Report 2006, s. 218

% Seyidoglu, s. 731.
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iilke belirli teknolojileri kullanmaya zorlanir ki, bu da sanayilesme ve ulusal
teknolojideki gelismeyi ters yonde etkileyebilir.?®

Bazen, yabanci sermaye araciligiyla transfer edilen teknolojinin nispeten
eskimis ve demode teknoloji oldugu elestirisi de yapilmaktadir. Bu durumda az
gelismis iilkenin teknoloji aci1g1 kapanmadigi gibi daha da biiyiimektedir. Ustelik
yabanci sermaye ¢ogu kez lilkenin kaynak donanimina ve diger somut kosullara
uygun olmayan teknolojiler de getirebilmektedir. Dolayisiyla bazilarina gore yabanci
sermaye az gelismis llkelere yonelik pahali ve yanlis teknoloji transferinin temel
nedeni olmaktadir. Bu teknoloji ile tiretilen mallarin toplumun belli bir kesimine
hitap etmesi ve genelde tiiketimi kamgilar nitelikte olmasi da bir bagka elestiri
kaynagidir. Gelismekte olan iilkelerde tiiketim fazlaligina donlismekte ve

kalkinmanin finansmani i¢in gerekli tasarruflarin olugmasi engellenmektedir.99

1.4. YATIRIM YAPILAN ULKELERDE DOGRUDAN YABANCI
YATIRIMLARI YONLENDIREN GENEL EKONOMIK
GOSTERGELER

1.4.1. Uretim Faktorlerinin Saglanabilmesi Olanaklar1 ve Talep

Kosullar:

Uretim faktorleri sermaye ve emegin yaninda, insan kaynaklari, iklim, fiziki
ve dogal kaynaklar, yerlesim, niteliksiz ve egitimsizisgiicii ile bunun yaninda ¢agdas
altyapi, tiniversiteler ve nitelikli ve yiiksek egitimli is giiciiniin ortaya ¢ikardig: ileri
faktorler seklinde smmiflandirilabilmektedir. Ozellikle sanayilerde etkin bir sekilde
kullanilan uzmanlasmis faktorleri igceren ileri faktorlerin biiylik bir kismina sahip
olan tlkeler, DYY’lar1 icin yiiksek potansiyel olusturan sanayilerde rekabet
avantajin arttirir. Ancak faktor bakimindan zayif tlkelerdeki sirketler s6z konusu
faktorlerin nispeten bol oldugu diger iilkelerde yatirnm yapmaya yonelirler. Aym
zamanda, iilkenin hem geleneksel, hem de ileri faktorlere sahip olmasi, o iilkede

yabanci yatirimcilarin yatirim yapmasinda 6nemli belirleyiciler konumundadir.

% Seyidoglu, s. 731.
% Zengin, s. 64.
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Sadece belirli faktorlerin elde edilebilirligi degil, onlarin maliyeti de Onem
tagimaktadir. Boylece geleneksel olarak DY Y’lar1 diisiik maliyet ve dolayistyla ucuz
is giicii elde edilebilirligi ile motive olurken, ¢cogu sanayilerde emegin artan Kalitesi
ve bilgisi 6nem kazanmaya baslamistir. Sonucta, diisiik maliyet ile yiliksek bilgi
arasindaki uyum, emek agirlikli sanayilerdeki DYY’lar1 igin temel belirleyicidir.
Sanayideki iiriin ve hizmete olan talebin 6zelligi biiyiikliigiidiir. Ulke i¢indeki talebin
hem miktar1, hem de kalitesi ¢ok 6nemlidir. Rekabet avantaji, sadece tilkedeki talep
blyiikliglinden degil, 6zellikle talebin olusumundan da etkilenir.Uluslararasi rekabet
avantaji, yabanci yatirimcilara gore tiiketicilerin talepleri tizerinde daha net, erken
bilgi edindigi ve yenilikleri daha hizli benimsemesine imkan tanidigi sanayi
kesimlerinde elde edilebilinir. Ulkedeki bilgi diizeyi yiiksek ve talep edenlerin, yani
satin almak isteyenlerin artmasi, sanayide rekabet edebilirlik avantajini ¢ogaltmaya
katki saglar. Kavramin 6nemini yurt igi talebinin kiiresellesmesi, disariya akan mal
ve hizmet sayisinin ¢ogalmasi arttirmaktadir. Eger talep edenler hareketli ve
CUS’lara dahil ise veya iilkedeki uzmanlagsmis iiniversiteler yabanci 6grencileri
cekmekte ise, mal ve hizmetlere olan talep yurtdisinda da artarsa bu kosullara sahip
tilkeler DY Y’larim1 daha fazla ¢ekecektir. Ayn1 zamanda, bilgili ve yiiksek talebe

sahip iilkenin yurt i¢i piyasasmna déniik DYY ’larini gekmesi daha olasidir.*®

1.4.2. Ulke Pazarmmn Biiyiikliigii ve Ulke Ekonomisinin Disa Acilim

Diizeyi

Yabanci sermayenin gidecegi llkede aradigi ekonomik faktorlerden en
onemlilerinden bir tanesi de genis i¢ pazarin gekiciligidirml. I¢ pazar cekiciligindeki
en Oonemli etken; yatirim yapilmasi diisiiniilen tilkedeki talep yapisidir. Yiiksek i¢
talep potansiyeli olan iilkeler yabanci yatirimci i¢in cazip olan iilkelerdir. Yabanci
yatirnmciin yatirimdan saglayacagi gelir, genis i¢ pazara sahip iilkelerdeki talep

yiiksekligine baghdlr.102

100Kojima Kiyoshi Direct Foreign Investment, London: Croom Helm. Kojima, Kiyoshi and

Terutomo Ozawa Micro- and Macro-Economic Models of Direct Foreign Investment: Towards
aSynthesis, Hitotsubashi Journal of Economics, 1984, s. 25, ss.1-20.

190 gskigehir Sanayi Odasi Dergisi, 1997, 5.18.

1%2\Mehmet Cankaya, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarini EtkileyenFaktorler ve Bu Faktorlerin
Tirkiye A¢isindan Degerlendirilmesi”, Vergi Diinyasi, Y11:23, Say1:270, 2004, s.96.
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Pazar biiyiikliigii, ev sahibi iilkenin kisi basina GSYIH’si ile Slciilmektedir.
Piyasa hacmi hipotezi, 6l¢ek ekonomisinden faydalanabilme ve kaynaklarin etkin
kullanimi i¢in biiylik bir piyasanin gerekliligi goriisiinii desteklemektedir.*®

Pazar biiyiikliigiiniin yabanci yatirnmci agisindan yer se¢imi kararinda etkili
olmasinda iki faktor s6z konusudur. Bunlar, satis hacmi ve stratejik 6nemdir.

Satis hacmine gore; bir malin ihracat yoluyla bir piyasaya giris maliyetleri ile 0
mali, o piyasada iiretmekle dogan maliyetler karsilastirilir. Ihracat yoluyla piyasaya
giris maliyetleri, ihrag edilen iilkede yatirim yapilmasi ve mali o iilkede tiretmekten
dogan maliyetleri asiyorsa, dogrudan yabanci yatirim énem kazanir. Ticari iliskilerde
bulunulan tlkeye, yatirim karari alinirken de iilkenin s6z konusu mal i¢in pazar
biiyiikliigii 6nem arz eder.

Ikinci olarak ise, Davidson (1980) dogrudan yabanci yatirimlari agiklamaya
calisgirken kullandigimiz ve oligopolistik piyasa yapilarinda siklikla goriilen
“rakibinin yaptigin1 yap” stratejisinin bu tiir endistrilerin dogrudan Yabanci
yatirimlarini tam olarak agiklayamadigini 6ne siirmektedir. Davidson’a gore kar
beklentisinden o6nce iiretim yerine, talep yapisina ve pazar biiyiikligiine
bakilmalidir.'®

Literatiirde, dogrudan yabanci yatirimlarin belirleyicilerine yonelik ¢alismalarin
cogunda pazar biiylikligii tartismasiz belirleyici olarak tespit edilmistir. Davidson
(1980) yirmi iilke i¢in, dogrudan yabanci yatirimlarla pazar biiyiikliigii arasindaki
iligkiyi incelemis ve ¢ok gii¢lii bir iligkinin varligini saptamistir. Diger yandan 1967-
1994 yillar1 arasinda yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin nedenlerine yonelik
baska bir ¢alismada, pazar biiylikliigliniin bu yatirnmlarda énemlidir etken oldugu

belirtilmistir.'*®

%3http://www.dtm.gov.tr
%Torben Pedersen - Shaver Myles J, Internationalization Revisited: ‘Big Step’Hypotheses,
Manchester, 2000, s.5.

1% James H, LOVE. - Hidalgo Lage F. Analysing Determinants of US Direct Investment to
Mexico, Applied Economics, 32, 2000, s.1260.
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1.4.3. Isgiicii Niteliginin ve Maliyetlerinin Kullanima Elverisligi

(Diisiik Ucretli Isgiicii)

1970’1i yillarin basindan itibaren dogrudan yabanci yatirimlari gelismekte
olan iilkelere yonelten en temel nedenlerin basinda ucuz emek gelmistir. Ancak
gelismekte olan iilkelerdeki hizla artan niifusun sonucu olarak ucuz emek ve onun
sagladig1 maliyet avantaji, yatirimcilar1 diinya pazarma doniik tiretim icin bu tilkelere
yonlendirmeye yetmistir. Giinlimiizde de diinya ticaretini ve iiretimini yonlendiren
cokuluslu sirketler, rekabet ortami i¢inde Pazar paylarini korumak ya da genisletmek
icin, ucuz emek faktoriine sahip iilkelerde faaliyette bulunmay: tercih etmekte ve
gelismekte olan iilkelerin sahip olduklar1 ucuz isgiicli arzi, uluslararasi ticarette
(6zellikle emekyogun mallarda) bu iilkelerin istiinliigiinii olusturmaktadir. Bu
istiinliik sonucunda yabanci yatirimlarin 6zellikle emekyogun mallarin iiretimi
acisindan etkili olmaktadir. Bu nedenle, dogrudan yabanci yatirimlar, ¢okuluslu
sirketlerin yerel avantajlarina dayanan (Dunning’in Eklektik Paradigma’si
LocationSpesific) iistiinliilerinden (daha ucuz isgiiciine sahip lilkelerde oldugu gibi)
nispi olarak sahiplige dayanan iiretim {izerinde yogunlagsmaktadirlar. Boylece, ucuz
isglici bu tir yatinmlarin yapilmasinda Onemli bir belirleyici etken haline
gelmektedir.'®

Diisiik vergi oranlar1 ya da vergisel bagisiklik yabanci sermayenin temel
belirleyicilerinden birisidir. Bu durumun farkinda olan iilkeler vergi konusunda
tesvik edici diizenlemelere basvurarak yabanci yatirimlardan yararlanmaya
calismaktadirlar. Unutmamak gerekir ki yabanci yatirimlarin yol agacagi ulusal gelir
artig1 vergi gelirini de arttiracaktir. Clinkii vergi gelirleri ulusal gelir arisi1 ile ytikselis
egilimi sergiler. Politika yapicilarinin uzun dénemli bir projeksiyonla bu gergegi g6z

ard1 etmemesi gerekir.

1% Sezgin Agikalin ve digerleri, “Ucretler ve Biiyiime ile Dogrudan Yabanci Yatirimlar Arasimdaki
[liskinin Ekonometrik Analizi” Dumlupinar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, say1: 16, Aralik
2006, s5.272-273.
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1.4.4. Ev Sahibi Ulkede Uygulanan Vergi Politikasi

Ev sahibi iilkenin vergi politikas1 iilkeye ¢ekilecek olan yabanci yatirimlar
tizerinde onemli etkiye sahiptir. Vergi tesviklerin uygulanmasindan beklenen etkiler;
yabanci yatinmin lilkeye gelmesi ve bu yatinmlarin sonucunda ev sahibi iilke
ekonomisine olumlu bir etki olugsmasidir.

Vergi tesvikleri, uygulanan tesvik tiiriine ve uygulamanin kalitesine bagh
olmakla birlikte, az veya ¢ok yatirimlar iizerinde canlandirici bir etkiye sahiptir.
Ancak herhangi bir endiistrinin uluslararasi rekabet giiciiniin artmasinda vergi tesvik
uygulamalarindan daha ziyade iilkenin genel ekonomik oOzellikleri ve ilgili

endiistrinin i¢inde bulundugu rekabet¢i ortam daha fazla 6nemlidir.

145. Yatirnm Yapilacak Ulkelerdeki Genel Anlamda Karsilasilan
Riskler.

Bir iinlitye gore: “eger sokakta giderken bir basarili marka goriirsen, bil ki, bu
markanin sahibi zamaninda biiytik bir riske girmistir”. Basariya ulasmak i¢in mutlaka
bir riske girmek gerektir, zaten yatirim demek, risk demektir. Ayn1 sekilde dogrudan
yabanci yatirim yapan bir firma dogal olarak risklerle karsilasacaktir. Asagida,
yatirimet firma bagka bir iilkeye dogrudan yabanci yatirnm yaparken hangi risklerle
karsilasabilecegini ve nelere dikkat etmeleri incelenmeye calisilacaktir. Bu riskler
Ozetle soyle siralanabilmektedir:

a) Politik Risk
b) Finansal Risk
c) Transfer Riski

d) Do&viz Kuru Riski

1.45.1. Politik Risk

Politik risk, ¢okuluslu sirketlerin yatirimlarini etkileyen en énemli risklerden
biridir. Cokuluslu sirketler herhangi bir {ilkeye yatirim yapacaklari zaman o tilkenin

genel ortamini ve kosullarini incelemek zorundadir. Bunun nedenleri ise, iilkedeki
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politik durum, rekabet, teknolojik gelismislik seviyesi, sosyokiiltiirel degismeler gibi
konularda dogru tahmin ve kararlar almalarin1 saglamaktir. Eger uluslararasi
yatirnmer iilkeyi iyl analiz edemezse, yatirimi biiylik bir risk ile karsi karsiya
kalabilecektir.

Politik riski tanimlamak gerekirse; “uluslararas: igletme haraketlerinde kar
veya maddi varliklarin kaybina sebep olan yabanci veya kendi iilkesinde savas,
ihtilal, askeri darbe, kamulastirma, vergilendirme, doviz simirlamalar: ve ithalat
strlamalart gibi farkl politik olaylarin olabilirligidir. 107

Asagida, diinyada politik riskin iilkelere gore genel durumu gosterilmistir, bu
aragtirma Maplecroft firmasi tarafindan yapilmistir. Arastirmada 197 iilke yer
almaktadir ve bu iilkeler 45 farkli risk 6lgme kriterlerine gore degerlendirme altina
alimmistir. Arastirmada, politik risk en yiiksek olan iilkeler; Somali, Myanma,
Kongo, Afganistan, Sudan gibi gelismekte olan iilkeler yer alirken, politik risk en
diisiik olan {ilkeler ise Norveg, Finlandiya, Danimarka, Yeni Zelanda ve Kanada gibi

gelismis tilkelerdir.

Sekil 1: Diinyada Politik Risk Endeksi 2012

Rank Country Rating Rank Country Rating

Extreme risk [} Somalia Extreme South Sudan Extreme
High risk = 2 Myanmar Extreme 7 Irag Extreme
Medium risk (] 3 DR Congo Extreme 8 Yemen Extreme
Low risk (] 4 Afghanistan Extreme 9 Pakistan Extreme
No Data = 5 Sudan Extreme 10 CAR. Extreme

Kaynak: http://maplecroft.com/about/news/pra_2012.html

197 Eranklin R. Root, Analyzing Political Risk in international Business Miltinational Enterprises in
Transition, Darwin Pres, 1972, s. 354
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1.4.5.2. Finansal Riskler

Finans piyasalarinda riskten bahsedilince yatirim araglarinin icerdigi risk
anlasilmaktadir. Eger yatirim araci devlet tahvili veya hazine bonosu ise, bunlarin
risk tasimadigi kabul edilmektedir. Ciinkii bunlar1 elinde bulunduran kisilere faiz ve
anapara devletce mutlaka 0odenecektir. Bir devletin bunlarin  karsiligini
O0deyemeyecegi teorik olarak kabul edilmemektedir. Ancak eger Ozel sektote ait
yiiksek getirili bir tahvilden bahsediliyorsa, bu tahvil biiylik bir risk tagimaktadir. Bu
nedenle bir finansal {iriin elde edildiginde, bu elde etme ile ilgili olarak belli diizeyde

bir risk de alinmaktadir.

1.4.5.3. Transfer Riski

Ulke ekonomisinin doviz rezervlerinde yetersizlik olusmasi ve daha 6nce dis
piyasadan aldig1 borglar1 6deyememesi durumunda transfer riski meydana gelir.

Transfer Riski, bir iilkenin doviz rezervlerinin yetersizligi nedeniyle, daha
once disaridan aldigi borglar1 6deyememesidir. Bir tilkede ithalat¢1 disaridan aldigi
mal ve hizmet bedelini ulusal para cinsinden bankasina ddedikten sonra, bankasi
ihracatgrya mal ve hizmet bedelini doviz olarak yurt disina transfer edemiyorsa
(edeyemiyorsa), bu durum ithalat¢inin tilkesinde bir transfer riskinin varliginin isareti

olmaktadir.*%®

1.4.5.4. Kur Riski

Kur riski, doviz kurlarinda meydana gelen degismelerin yarattigi

belirsizlikten kaynaklanan zarar olasilig1 olarak tanimlanabilmektedir.

Ulusal paranin yabanci paralar karsisindaki degerinin degismesi olasiligi, kur
riskinin dogmasina neden olmaktadir.*®
Bu risk ulusal paranin baska bir doviz cinsine veya herhangi bir dovizin

ulusal paraya doniistiiriilmesi sirasinda olusur. Beklenmeyen kur degigmelerinden

108 http://www.bilgiler.gen.tr/764-transfer-riski.html, (13.03.2012), s. 1.
109 htp://www.ekodialog.com/finansal_eko/fin_eko_konulari3.html, (21.05.2012)
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ortaya cikan bu risk genel olarak tiim sektorleri ve firmalari etkilemekle birlikte digsa
aciklik orani yiiksek olan sektor ve firmalarda bu etki daha belirgin olarak ortaya
¢ikmaktadir.

Doviz kuru riski sadece kurlarin siirekli oynaklik géstermesinden degil, ayni
zamanda degisen kurlar karsisinda firmanin  degerinin tam  anlamiyla
bilinememesinden kaynaklanir. Bu risk, gelismis iilkeler ile gelismekte olan {ilkeler
arasinda farkliliklar gostermektedir ve gelismekte olan iilkelerde potansiyel kur riski
cok yiiksektir. Cilinkii gelismis iilkeler bu riske karsi c¢esitli finansal enstriimanlar ile
korunmay1 saglayabilirken, gelismekte olan iilkeler i¢in bu durum ¢ok farklidir.

Ticaretle ilgilenen firmalarin ¢ogu bu riskin farkindadirlar ve bu riske karst
tedbirlerini almaktadirlar. Gelismis iilkelerde tiirev piyasa araglar1 son derece
gelismistir. Ayrica enflasyon, gelismekte olan iilkelere gore diisiiktiir. Yani gelismis
tilkelerde reel kurlar ile nominal kurlar arasinda 6nemli farkliliklar yoktur. Fakat
gelismekte olan iilkelere bakildiginda enflasyon oldukga yiiksektir ve bu yiizden reel
kur ile nominal kur arasinda 6nemli Ol¢iide farkliliklar vardir. Buna ek olarak
gelismekte olan iilkelerde dis ticaret acigi da yiiksektir. Bu ylizden kurlarin diizeyi
s0z konusu iilkeler icin olduk¢a Onem arz etmektedir. Bu nedenlerle kiiresel
yatirnmcilar fonlarin1 piyasa ve kur riskinin daha diisiik oldugu gelismis iilkelere

kaydirirlar."*°

1.4.6. Yatirnm Yapilan Ulkede Toplumun Sosyal ve Psikolojik Yapisim
Etkileyen Faktorler

Sosyal ve psikolojik faktorler, yabanci sermaye yatirimlarint 6nemli 6lgiide
etkilemektedirler. Bu faktorler gegmisten gelen bir takim endiseler nedeniyle
gelecekten kotiimser sonuglar beklenmesine neden olmaktadirlar. Cokuluslu sirketler
yatirim yapacaklar iilkelerde halkin tepkisinden ¢ekindikleri i¢in bazi yatirimlardan
vazgeemek zorunda kalmaktadirlar."™* Dogrudan yabanci yatirimlardan biiyiik Slgiide

yararlanan Irlanda, Macaristan, Yunanistan, Belgika gibi iilkelere bakildiginda, bu

19 M. Adler ve Dumas B, “Exposure to Currency Risk: Definition and Measurement”, Financial
Management, Vol.13, Say:: 2, s. 973

aniiseyin Ceken, Kiiresellesme, Yabanci sermaye ve Tiirkiye Turizmi, 1. Baski, Istanbul, degsim
yayinlari, 2003, s.48
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iilkelerin yabanci sermaye konusunda ©6n yargihi disiinceler tasimadigi
goriilmektedir. Boylece psikolojik rahatliga kavusan yabanci sermayenin bu tilkelerin
ekonomilerine yaptig1 katkilar da c¢ok biiylik olmustur. Dogrudan yabanci
yatirnmlarini  etkileyen sosyal faktorlerin en Onemlilerinden biri de isgiicii
piyasasindaki diizenlemeler ve sendikal faaliyetlerin etkinligidir."*?

Bazi kiiltiirler dogrudan yabanci yatirimlarii baska kiiltiirlere gore daha ¢ok
¢ekebilmektedirler. Daha onemlisi, tilkedeki rekabein tiirii yaraticilik siirecinde ve
uluslararasi basarida daha uygun ortam hazirlamada biiyiik rol oynamaktadir. Ulkede
belirli bir sanayi kolunda yogunlasan rekabet, sirketlerin yabanci sermaye ¢ekme
konusunda yurt disina agilmasina olanak tanimaktadir; bu tir sanayiler ulusal
rekabetin yol actig1 kiiresel rekabete dayanarak dogrudan yabanci yatirimlari
cekebilmektedirler.

Sosyal ve psikolojik faktdrlerin her birinin varligi ve yiiksek diizeyde gelisimi,
tilkenin dogrudan yabanci yatirimlari i¢in hem ev sahibi iilke, hem de yatirimer iilke
pozisyonunda bulunmasin1 miimkiin kilmaktadir. Bu nedenle, diinyadaki dogrudan
yabanci yatirimlarinin ¢ogu, gelismis tilkelerde yer almaktadir.

Ozellikle, yabanci yatirimeilar fiilen yiiriirliikte olan, ayirimeiliga yol agmayan,
motivasyon saglayan, yasal g¢erceve ve diizenlemelere sahip iilkelerde yatirim
yapmayi tercih etmektedirler.

Sosyal normlar, degerler ve diller iceren Kkiiltiirel faktorlerin iilkeler, bolgeler
arasinda degisiklik gdstermesi, kiiresellesen diinyada dneminin giderek azalmasina
ragmen kiiresel firmalarin dogrudan yabanci yatirimlarini belirlemede 6nemli rol

oynamay1 devam etmektedir.

1.4.7. Yatirnma Taraf Ulkelerin Sosyal Yapilarimin ve Geleneklerinin

Birbirlerine Benzemesi

Ulkenin sahip oldugu sosyal yapinin, geleneksel ozelliklerin, ahlaki
degerlerin dogrudan yabanci yatirimlarini olumsuz etkilememesi gerekmektedir. Her

ne kadar teoride, ahlaki degerlerin yatirnm kararlarin1 etkilememesinin, ekonomik

M2hasan Allahverdiyev, Zahid Memmedov; Yatirim Siire¢lerinin Diizenlenmesi, Bakii, Azerbaycan

Devlet iktisat Universitesi Yaynlari, 2003, s. 20, Aktaran: Mecidov; s. 30.
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rasyonalitenin belirleyici olmasi gerektigi belirtilse de, uygulamada yabanci
yatirimeilarin kendilerini yabanci hissetmeyecekleri bir ortamda ¢aligmak istemeyi

tercih edecekleri bilinmektedir.**

Yabanci yatirimcilar halkini tanidiklar, kiiltiirtine
yabanci olmadiklari, aligkanliklarin1 ve tepkilerini bildikleri bir iilkede yatirim
yapmay1 daha uygun gormektedirler. Ticari diislinceler ve karlilik dncelikli tercih
nedeni olmakla birlikte, sosyal ve ahlaki degerlerdeki farkliliklarin yabanci yatirim
kararlarini etkiledigi diisiiniilebilinmektedir.** Mevzuat yoniinden pek farkl
olmamakla birlikte, Bati Avrupa iilkeleri ve Amerika kaynakli sermayenin daha ¢ok
kendi aralarinda yatirim yapmalarinin nedeni budur.

Sonug olarak, yabanci firmalar, yatirnmin yapildig: iilkenin siyasal, sosyal,
ekonomik politikasinda dengeli olmasini istemektedirler. Ciinkii bu faktorler
yatirnmer sirketlerin sadece satis hasilatt ve kar1 degil, ayni zamanda uluslararasi
piyasalardaki ve oOzellikle gidilen iilkelerdeki varligmi ve bu varligin devamini
etkilemektedirler. Bu faktorlere ek olarak, biirokratik engeller, koordinasyon
eksikligi, yetki dagilimindaki karmasa, spekiilatif haberler, ¢ifte vergileme sorunu,
mevzuattaki aksakliklar, sermaye piyasasinin gelismemis olmasi, bdlge tilkelerinin
alternatif cazibeleri, kambiyo mevzuatindaki yetersizlikler, kar transferindeki
zorluklar tizerinde durulmakla birlikte bunlar ana nedenler olmamaktadirlar.
Ekonomik, siyasi, psikolojik ve ahlaki degerler konusunda giivence ve yakinlagmalar

bir tilkenin dogrudan yabanci sermaye yatirimeilar igin ¢ekiciligini arttirmaktadir.
1.5. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARA iLiSKiN MODELLER

1.5.1. Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlarin Dayandig1 Modeller

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin 6nemi ve yararlari konusunda
literatiirde 6nemli tartismalar yasanmustir. Gelismekte olan {ilkelere ne gibi yararlar

sagladig1 konusu neredeyse 1980’lere kadar tartismalara agik olmus ve 6zellikle bu

tir ilkelerdeki politika belirleyicileri tarafindan yabanci sermayeye nispeten

113Hl'iseyin Ceken, Kiiresellesme, Yabanci sermaye ve Tiirkiye Turizmi, 1. Baski, Istanbul, degsim
yayinlari, 2003, 5.49

"¥Mecidov, s.30.
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cekingen yaklasilmistir. Asagida dogrudan yabanci sermaye yatirimlariyla ilgili
yaklagimlar ve teoriler agiklanacaktir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ile ilgili teori ve goriisler uluslararasi
literatiirde ashinda degisik sekillerde gruplandirilmaktadir®®. Ancak bu degisik
gruplandirmalara ragmen tiim bu teoriler temelde su 6 soruya cevap aramaktadir;**°
-Kim? (Yeni bir firma m1 kurulacak, ortak m1 olunacak?)

-Ne? (Ne tiir bir yatirim, birlesme mi, satin alma m1?)

-Ni¢in? (Firma neden bagka bir iilkede yatirim yapacak, karmi arttirmak,
maliyetlerini diistirmek i¢in mi?)

-Nerede? (Yatirimin yapilacag iilkenin se¢imi, ekonomik, sosyal, politik sebepler?)
-Ne zaman? (Yatirimin zamanlamasi ne olacak?)

-Nas1l? (Baska iilkeye nasil gidilecek? Ihracat, lisans anlasmalar1 ya da frenchising
yolu ile mi?)

Dunning (1993), calismalarinda 1900’14 yillarin baglarinda teorilerin bir
kisminin genelde mikro analiz yaptiklarini (firma davraniglarini agiklamaya calisan
goriigler), bazilarmin da makro analiz yaptiklarin1 (lilkelerin davranislarim
aciklamaya calisan goriisler) belirtmistir. Ozellikle ge¢mis yiizyilin baslarinda
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari konusundaki teorik ¢alismalar1 bu iki gruba
ayirmaktadir. Ancak 1980’lerden sonra teorilerin daha kapsamli hale geldigini
belirtir ancak yine de goze ¢arpan kapsamli bir teori gelistirilemedigine isaret eder.™’

Tiim bunlarin yaninda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin kosullari,
bunlarin belirleyicileri ve ¢ok uluslu sirketlerin (CUS) genel 6zellikleri ile ilgili ¢cok
sayida teori bulunmaktadir. Bu teorilerin genel ortak oOzelligi yabanci sermaye

yatirimlarinin yatirimer ve ev sahibi iilkelerin kalkinmalarina, milli gelir ve istihdam

"Ricky W, Gnffin, Mike W. Pustay. International Business. 2004. Wayne,NJ, U.S.A,

http://wehner.tamu.edu/mgmt.www/Monteils/3-FDI.htm

Y8 Griffin & Pustay c¢alismalarinda FDI teorisini “The Theory of FDI: Five "W's" and an
"H"”seklindeifade ederler. FDI teorilerinin bu sorulardan en azindan bir ya da birkacina cevap
vermeye ¢alistigimibelirtirler: 1-Who (Who is the investor?), 2-What (What type of investment?), 3-
Why (Why go abroad?), 4-Where (Where is the investment made?), 5-When (When does the firm
choose to goabroad?), 6-How (How does the firm go abroad? What mode of entry?).
7Johannes Cornelius. Jordaan, Foreign Direct Investment andNeighbouring Influences. Pretoria:

University of Pretoria, Faculty of Economicsand Management Sciences (Yayinlanmamig Doktora
Tezi). 2005. Ss. 18-19.
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diizeylerine, vergi gelirleri, ithalat ve ihracat oranlart gibi makroekonomik
gostergelerine olan etkilerini agiklamaya calismalaridir.**®
Asagida, konunun anlasilmasi agisindan, bu teori ve goriislerden belli bash

olanlarina deginilecektir.
1.5.1.1. HeckscherOhlin Modeli

Uluslararas1  sermaye transferlerinin iktisadi boyutunun temellerine
inildiginde bu transferleri agiklayan bir teori ile karsilasiimaktadir. 20. yilizyilin
baslarinda temelleri Keynes ve Ohlin tarafindan yapilan calismalarla atilmis olan

Sermaye Transferi Teorisine gt')re;119

sermaye ihra¢ eden iilkelerde olusan ticaret
fazlasi, sermaye ithal eden {ilkelerdeki ticaret agigini kapatmaktadir. Bunun
neticesinde de sermaye ihra¢ eden iilkelerde gelir azalmasi, sermaye ithal eden
ilkelerde ise gelir artis1 ile yeni dis denge olusmakta ve net ticaret hadleri de
sermayeyi transfer eden lilkenin aleyhine ve sermayenin transfer edildigi iilkenin de
lehine degigmektedir.lzo

HeckscherOhlin modeline gore, bir iilke hangi iiretim faktoriine zengin olarak
sahipse, liretimde o faktoriin kullanildigr mallarda karsilastirmali Gstiinliik elde eder.
Boylece uzmanlastigi bu mallart ihra¢ ederken kit sahip oldugu diger mallar1 ithal
eder.**

Daha somut bir anlatimla uluslararasi sermaye transferi soyle agiklanabilir; A
iilkesi, K tilkesine sermeye transferi yapiyor olsun. Bu durumda fonlar A {ilkesinden
K iilkesine yonelecek, A iilkesinde faiz orani yiikselerek yapilan transfer nedeniyle
para arzinin da azalmasi fiyatlar diisecektir. K {ilkesinde ise, tam tersi olarak yapilan

fon girisi ve para arzinin artmasi nedeni ile de faizler diisecek, fiyatlar artacaktir.

118Hyas Sézen, “Ortadogu Ulkelerinden Tiirkiye’ye Gelen Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin

Degerlendirilmesi (Bahreyn, Kuveyt, B.A.E, Israil, Suudi Arabistan)”. Istanbul, Marmara
Universitesi, Ortadogu Arastirmalar Enstitiisii, Ortadogu iktisadi Ana Bilim Dal
(Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi).Yiksek Ogretim Kurumu, Tez Bilgi Bankasi, 143858 No’lu
Tez. 2006. s. 22

"SHilal Yildirir, “Yabanci Sermaye ve A.B.D.’ye Yonelik Portfoy Yatirimlar1”. Ekonomi ve
Toplum, http://www.ceterisparibus.net/ dunya /makaleler. htm, 2004. ss. 6-10

120Alpay Filiztekin, “Tiirkiye’de Agiklanmis Karsilastirmali Ustiinliiklerin Evrimi”. Dis Ticaret
Miistesarhig1 Uluslararasi Ekonomi ve Dis Ticaret Politikalar: e-Dergisi, 1 (1), 2006. $5.101-116.
2y usuf Bayraktutan, “Bilgi Ve Uluslararast Ticaret Teorileri”. C.U. iktisadi ve idari Bilimler
Fakiiltesi Dergisi, 4 (2), 2003. s. 175.
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Genel fiyat diizeyinde gergeklesen bu degisimler sonucu sermeye transferi yapan A
tilkesinde cari hesap fazlasi, kendisine sermaye transferi yapilan K iilkesinde ise cari
hesap ag181 olusacaktir.*?

Dogaldir ki ticaret dengesindeki bu degisimler sonucunda, fon transferi de
tersine donecektir. Cilinkii A iilkesinin ihracat fazlasi, fon girisine sebep olurken; K

tilkesinin ithalat artis1 fon ¢ikisina yol agacaktir.
1.5.1.2. Uriin Devreleri Teorisi

Vernon’un Uriin Devreleri Teorisine gore; bazi iilkeler var olan iiriinlerin
tiretiminde diger bazilar1 da yeni {rlinlerin tiretiminde uzmanlagmaktadirlar. Ancak
yeni iriinler zamanla yeni olma &zelliklerini degistirirler ve boylece iretildikleri
tilkeler de degisir. Bu iiriinlerin olgunlasmasi siireci {iretici firmalar1 ara mali veya
nihai triin ticaretine yonelterek ¢okuluslulasmaya sevk eder. Ancak, belirli maliyet
avantajlari ortaya ¢iktikca, firmalar zamanla, ev sahibi ililkede yatirim yaparak tiretim

yapmaya baslarlar. Bu durumda zamanla teknoloji transferi de s6z konusu olur.*®

1.5.1.3. Yatay Entegrasyon Yatirnmlar1 (YEY)

Yatay Entegrasyon Yatirimlart (YEY) uluslararasi bir firmanin ayni iiriiniinii
birkag iilkede birden iiretmek icin yaptig1 dogrudan yatirimlar: ifade eder. Firmay1
Olcek ekonomilerinden de yararlanarak tek bir yerde iiretim yapmak yerine, baska
baska yerlerde iiretim yapmak i¢in yatirimlar yapmaya iten nedenler degisiktir.
Bunlardan bazilari hammadde ya da dogal kaynaklara yakin olma ve dolayisiyla
tiretim maliyeti avantaji, ya da pazara yakin olma ve ticaret sebebi ile ortaya ¢ikacak
maliyetlerden kaginma ve benzeri sebeplerdir.***

Mallarin ithal edilmesi yerine, ev sahibi iilkede yatirim yapilarak iiretilmesi
yatirimel ve ev sahibi iilkeler arasindaki ticaret engelleri ve tasima maliyetlerinin

yiiksekligi ve yatirim engellerinin azlig1 gibi degisik maliyet unsurlar ile yakindan

22¥1ldirir, 2004. s5.6-10.

1237, Tugrul, GOVER. Dogrudan Yabanc1 Yatirimlarin Uluslar Arasi Ticarete Etkileri: Tiirkiye
Degerlendirmesi, 2005. s.5.

Gover, 2005. s. 8.
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ilgilidir. Yatirnm engelleri ne kadar az ve diger maliyetler ne kadar fazla ise yatay
entegrasyon yatirimlar1 (YEY) ticarete oranla daha fazla tercih edilecektir.*®

Konu ile ilgili yapilan ampirik bir ¢alismanin bulgularina gore; ithal edilen bir
iriiniin glimriik tarifesindeki % 1 oranindaki artis, yeni iiriinli yatirimin yapildigi ev
sahibi iilkede tireten firmanin satislarint % 0,38 ile % 0,45 arasinda degisen oranda
yiikseltmektedir.*?® Bu durum yatay entegrasyon yatirimlarmnin ticarete oranla tercih

edilmesinin gerekcesini agikca ortaya koymaktadir.

1.5.1.4. Dikey Entegrasyon Yatirnmlar1 (DEY)

Dikey Entegrasyon Yatirimlar1 (DEY) uluslararasi bir firmanin nihai malinin
tiretim stlirecinde birkag iilkede birden iiretim faaliyeti gergeklestirmek i¢in yaptigi
dogrudan yatirimlar1 ifade eder. Bir malin {iretilmesi i¢in birka¢ iilkede yatirim
yapilmaktadir. Bunun degisik sebepleri olmakla birlikte; dogal kaynaklar,
hammadde, ucuz isgiicli, tasima maliyetleri, ticaret serbestisi gibi avantajlar
belirleyici olmaktadir. Amerika Birlesik Devletleri (ABD)’de iiretilen bir elektronik
esyanin montajinin maliyet avantajlart nedeni ile Giineydogu Asya iilkelerinde
yapilmasi ve o iiriiniin tekrar ABD’ye getirtilmesi DEY e drnek olarak verilebilir.'?’

Dikey entegrasyon sayesinde ulus asir1 sirket, liretimin birbirini izleyen her
asamasinda kendisi faaliyet gostermekte ve bdylece gerek bilgi teknolojisini
korumakta, gerek koordinasyonu arttirmakta, gerekse iiretimin her asamasindaki kar
sirketin kendi biinyesinde kalmaktadir. Burada teknolojik degismelerin roliiniin

baskis1 da 6ne (;1kmaktad1r.128
1.5.1.5. Oligopolistik Tepki Modeli (Lideri izle Metodu)
Bu kuram dogrudan yabanci yatirimlarinin, oligopolistik bir piyasa yapisi

icinde, firmalarin karsilikli bagimliliklar1 nedeni ile oncii firmay: izleyerek yatirim

karar1 veren firmalarca gergeklestirildigini sdylemektedir. Once rakip ya da biiyiik

2 S6zen, 2006, s. 24.

»Gover, 2005. s. 8.

'Gover, 2005. s. 10.

128Betiil GUR, “Yeni Diinya Diizeninde Ulusasir1 Sirketlerin Yeri”. Dis Ticaret Miistesarhg e-
Dergisi. Nisan 2003.ss. 12-16.
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firma yabanci bir iilkede yatinm yapmakta, onu da digerleri takip etmektedir.'*,
Oligopolistik Tepki Teorisi’ne Lideri Izle Metodu’da denmektedir.

Bu teoriye CocaCola firmasinin yatirim yaptigi {ilkelerde PepsiCola
firmasimnin da yatirim yapmasi 6rnek gosterilebilir. Bagka bir ornek de 1980’li
yillardan itibaren ABD’de pes pese yatirnm yapmaya baslayan ¢ok sayidaki Japon

otomotiv firmalarinin yatirmmlaridir,*®
1.5.1.6. OLI Paradigmasi (Eklektik Metodu)

Griffin ve Pustay (2004), OLI paradigmasimin da (bir baska adi ile Eklektik
Metodu), FDI teorisindeki (The Theory of FDI) sorulardan en azindan bazilarina
cevap vermeye calisan teorik bir yapt olusturdugunu sOylemektedirler.
Dunning(1993) tarafindan gelistirilen OLI paradigmasi, aslinda ii¢ degisik teorinin

birlestirilmesi ile olusturulmus olan bir dogrudan yabanci yatirim teorisidir.***

Dogrudan Yabanci Yatrim =0 + L +1
O = (Ownership Secific Advantages), Sahiplige Ozgii Avantaji,
L = (Locational Advantage), Yerlesim Yeri Avantaji,

I = (Internalization Advantage), I¢sellestirme Avantaji.

OLI paradigmast dogrudan yabanci yatirimlar i¢in firmalarin sahiplige 6zgii
avantaj, yerlesim yeri avantaji ya da i¢sellestirme avantajlarindan en az birisine sahip

olmas1 gerektigine isaret eder. Bu avantajlar asagida kisaca 6zetlenmistir.
1.5.1.6.1. Sahiplige Ozgii Avantaji (O=OwnershipSpecific Advantage)
Bu Avantaj, “Nigin, (why?)” sorusunu cevaplamaya ¢alisir. Firma neden

bagka bir iilkede yatirnm yapacak, karmi arttirmak, maliyetlerini diisiirmek igin

mi?Bagka bir iilkede dogrudan yatirim yapmak i¢in firmanin bazi avantajlar1 olmasi

129Nejlel Adanur Aklan, “Tirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari.” DisTicaret Miistesarhg: e-
Dergisi, 1997. ss. 10-16.

%S6zen, 2006. s. 26.

! Jordaan, 2005. s. 20.

62



gerekir. Ciinkii bagka yabanci bir iilkede yatirim yapma maliyetlerine katlanmak i¢in
bir sebep olmalidir. Uzak yabanci bir iilkede yatirim yapmanin, en azindan ulasim,
haberlesme, fizibilite ve dil farklilig1 vb. nedenlerle firmaya ekstra baska maliyetler
yiikleyecegi aciktir.

Firmay:1 buna iten sebep; daha yiiksek karlar, daha diisiik maliyet olabilir.
Ciinkii kendi tilkesi diginda bagka bir iilkede yatirim yapan yatirimci kart soyle

formiile edilebilir;

Kar=Toplam Gelirler-Toplam Giderler+Uzak Yerde Yatirim Yapma Maliyeti.

Bu formiil firmalarin baska bir iilkede yatirim yapmalari i¢in sahiplige ozgii bir
avantajlarinin  olmas1 gerektigine, bdylece yatinmlarin en azindan yatirimci

tilkedekinden daha karli olmas1 geregine isaret eder.

1.5.1.6.2. Yerlesim Yeri Avantaji (L=Locational Advantage)

Bu Avantaj, “Nerede, (where?)” sorusunu cevaplamaya calisir. Firmanin
nerede yatirnm yapacagi, baska bir ifade ile yatirim yapilacak iilkenin segimi ¢ok
kompleks ekonomik, sosyalkiiltiirel ve politik faktorlere baglidir.

Ekonomik sebepler, iiretim faktorlerinin o iilkedeki nitelik ya da nicelik
istlinliigli olabilecegi gibi, piyasa biiyiikliigii ve hacmi veya nakliye ve haberlesme
maliyetlerindeki iistiinliikler de olabilir.

Sosyalkiiltiirel sebepler ise, ana iilkeye olan cografi uzaklik, yabancilara kars1
bakis agisi, dil, din ve kiiltiir farklilik ya da benzerlikleri, 6zel tesebbiise bakis agis1
ve benzerleri olabilir.

Politik sebepler, devlet politikalarinin 6zellikleri, yabanci yatirimlara bakis
acilari, siyasi istikrar ve benzerleri olabilir. Boylece yatirimci firmalar bunlardan
yatirim ortami en uygun ve kendilerine en ¢ok avantaj saglayacak olan yeri tercih

edeceklerdir.
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1.5.1.6.3. Igsellestirme Avantaji (I=Internalization Advantage)

Bu Avantaj, “Nasil, (How?)” sorusunu cevaplamaya calisir. Ihracat,
lisansallagsmalar1 ya da frenchising yolu ile mi? Ya da ortaklik veya tamamen sahip
olunan kendi firmasi ile mi? Her birinin i¢erdigi risklerin yaninda firmanin hangi
metodu tercih edecegi onem kazanmaktadir. Ancak, OLI modelince kabul edilen
varsayima gore, firma kendisi dogrudan yatirim yapacak ve hizmet ya da malini
kendisi yabanci iilkede tiretecektir. Boylece, ihracat yaparken karsilasabilecegi
giimriik vergileri ya da ticaret kotalarindan, ya da, lisans anlagmasi ve benzeri

yollarla girdigi tilkedeki is ortagr ile ilgili siiphe ya da risklerden kurtulmus olacaktir.

64



IKINCi BOLUM

KIRGIZISTAN’DA DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN GELIiSiMi
VE
SEKTORLERE GORE DAGILIMI

Bu bolimde Kirgizistan’da dogrudan yabanci yatirimlarinin gelisimi ele
alinacaktir. Bununla birlikte Kirgizistan’da dogrudan yabanci yatirimlarin sektorlere
ve bolgelere dagilimi incelenecektir. ilk basta dogrudan yabanci yatirimlarla ilgili
diinya capindaki son gelismelerin neler olduguna bakilacak, Kirgizistan’in da
bulundugu Orta Asya iilkelerindeki durum tespit edilecektir. Bu tespitler
Kirgizistan’in dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda ulastigi son durumun
karsilastirmali olarak incelenmesinde kullanilacaktir. Ayrica Kirgizistan’in dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari ¢ekmek icin yaptigi yasal diizenlemeler ve tesvik
diizenlemeleri belirlenerek dogrudan yabanct sermaye yatirimlarinin  Kirgiz

ekonomisine etkileri tartisilmaya ve tespit edilmeye ¢aligilacaktir.

2.1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN DUNYA BAZINDA
DURUMU

2.1.1. Diinya’da Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Tarihsel Gelisimi

Yabanci sermaye yatirimlarinin dogusu 1800’1l yillarda baslamak ile birlikte
cok uluslu sirketlerin ortaya ¢ikmasi, Ozellikle iletisim ve ulasim alanlarindaki
teknolojik gelimseler sayesinde ¢ok daha yogun bir hal almistir.

Uluslar arast sermaye akimlarinin iktisadi bakimdan anlamli seviyeye
ulagmas1 sanayi devrimini izleyen donemde olmustur. Bu donemde sanayilesmis
iilkelerde, ozellikle ingiltere’de insanlik tarihinde gériilmemis bir sermaye birikimi

siireci baglamustir.**

32 Kenan. Bulutoglu, “100 Soruda Tiirkiye’de Yabanci Sermaye”. Istanbul: Gergek Yaynlar,

1970.s. 47.
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Bati iilkelerinde meydana gelen sanayilesme hareketlerinin sermaye fazlasi
olusturmasi, paranin fiyatinin, bagka degisle faizin diigmesine neden olmusgtur.*®

Basta Ingiltere olmak iizere Batil1 iilkelerin sanayilesmeden gelen fonlari
sermayesi kit olan lilkelere, bor¢ vermesi yabanci sermaye hareketlerinin baglangici
olarak sayilabilmektedir. Ulkeler arasindaki sanayilesme seviyelerindeki farklilik
arttikca para hareketinin hacmi de biiylimiistiir. Sanayilesme siirecinde ortaya ¢ikan
sermaye fazlasi, bu iilkelerdeki yatirim firsatlar1 kullanildiktan sonra dogal
kaynaklar1 fazla olan diger {lkelerdeki firsatlar1 degerlendirmek amaciyla
sermayenin bulundugu tilke sinirlar1 disina aktarilmaya baglanmistir.

1800°lii yillarm ilk yarisinda Ingiltere’nin somiirgelerinde anavatanda gelisen
sanayinin ihtiya¢ duydugu hammaddelerin ve Ozellikle madenlerin ve petroliin
cikarilmasi icin bu tilkelerdeki girisimleri, yabanci sermaye yatirimlarinin baslangici
olmustur.’® Sanayilesmis iilkelerdeki firmalar hammadde ihtiyaglarini karsilamak
icin deniz asir1 ilkelerde yatirnmlar yapmislardir. Ayni zamanda sanayilesmis
ilkelerin {riinlerinin siirimi icin diger iilkelerde ve ozellikle yeni kesfedilmis
iilkelerde dagitim kesiminde yatirimlar yapllmlstlr.135

19. asir boyunca yapilan dogrudan yatirimlar daha ¢ok yeni kesfedilmis
kitalarda yapilmistir. Eskiden beri sanayi Oncesi geleneksel bir yerlesik hayat
yasayan, belli bir uygarlik diizeyinde kendisini tekrarlayan toplumlarin yasadigi
Asya ve Afrika iilkelerine giden yabanci sermaye, toplam dogrudan yabanci
yatirimlar i¢inde oldukca diisiik bir seviyede kalmlstlr.l?’6

19. yilizyillda sermaye hareketleri devlet araciligiyla degil 6zel tesebbiisler
araciliglyla  gerceklesmekteydi ve yatirnmlarin  ¢ogu portfoy yatirimlar
niteligindeydi. Ayrica sanayilesmelerini tamamlamamis ilkelerin  sermaye
piyasalarinda sattiklar1 devlet tahvilleri de onemli bir yabanci sermaye hareketine
sebep olmaktaydi. 19. asirdaki yabanci sermaye daha ¢ok dogrudan dogruya yatirim
seklinde olup ozellikle somiirgelere yonelmistir. Somiirgelerdeki yatirimlarda daha
cok anavatandaki sanayinin hammaddelerinin temini i¢in ilk maddeler kesimine,

maden ¢ikarmaya ve agir sanayi kesimine yapilmistir. Tarim kesimine yapilan

3 T Uras, Giingor. Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, 1.Basim. istanbul: Formiil Matbaasi,

Kasim 1979.s.28.

B Uras, 1979, s. 30.

% Bulutoglu, 1970, s. 47.
“*Bulutoglu, 1970, s. 48.
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yatinmlar da daha ¢ok sanayi hammaddesi olan tarim {irlinlerinin {iretimi igin
yapilmaktaydi. 20. asirda da sanayilesmis iilkelerin az gelismis lilkelerde yaptiklari
dogrudan yatirimlarda bu 6zellikler agir basmaya devam etmistir.*®’

Ingilizler kendi somiirgelerine olan yabanci sermaye yatirimlarinin ardindan
Gliney Amerika {ilkelerine yatinm yapmaya baglamiglardir. Giiney Amerika
iilkelerine yapilan ilk yabanci sermaye yatirimlari 1820 yillarinda Ingilizlerin Buones
Aires’de maden ve tarim alanlarinda yaptig: yatirimlardir. Ingiliz sermayesi daha
sonra Sili, Kolombiya, Peru ve diger Amerika iilkeleriyle ilgilenirken, Fransiz
sermayesi de 1827 yilinda Haiti’ye yonelmis, sonra 1934 yilinda Ekvator ve
Venezuela’ya yatirim yapmustir. Ingilizlerin ardindan diger Avrupa iilkeleri de
Gliney Amerika’ya yonelmis, 6zellikle Sili, Peru ve Brezilya’da demir ve bakir
kaynaklarina ulasabilmek amaciyla ulastirma yatirimlari yalpmlslardlr.138

Bu yillarda basta Amerika olmak iizere Kanada, Avrupa’da ise Portekiz,
Ispanya ve Yunanistan’da yabanci sermaye yatirimlar1 yapildigi bilinmektedir.

Birinci Diinya Savasinin baglamasindan hemen 6nceki donemde, 19. Asirdan
beri yapila gelen yatirimlarin sonucu olarak sanayilesmis Batili iilkelerinin diger

tilkelerde birikmis olan yatirimlarinin tutari asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 3: 1. Diinya Savasi Oncesi Toplam (Direkt ve Portfdy) Yabanci Sermaye

Yatirimlari (%)

Yatirimel Milyar % Yatirilan Milyar %
Ulkeler $ Ulkeler $
Ingiltere 18,6 41,7 Avrupa 12,0 26,9
Fransa 9,05 20,2  Kuzey Amerika 10,5 23,5
Almanya 5,8 13,0  Giiney Amerika 8,5 19,1
ABD 3,5 7,8 Asya 6,6 14,8
Digerleri 17,7 17,3 Digerleri 7,0 15,7
Toplam 44,6 100,0 Toplam 44,6 100,0

Kaynak: Giingér Uras, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, 1979, s.31.

" Bulutoglu, 1970, s. 49.
138 Uras, 1979, s. 30.
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Bu tabloda goriildiigii tizere bu tarihe kadar sanayilesmemis iilkelere akmis
toplam yabanci yatirim sermayesi 44 milyar USD’dir. Bunun 18 milyar USD’lik
kismi Ingiltere’ye aitti. Bunu 9 milyar USD’la Fransa, 5,8 milyar USD’la Almaya ve
3,5 milyar USD’la Amerika izliyordu. Bu sermayenin en biiyiik kismi (12 milyar
USD’lik kismi) yine Avrupa’da yatirilmisti. Sonra 10,5 milyar USD ile Kuzey
Amerika geliyor ve onu Latin Amerika ve Asya izliyordu.

Onceleri Ingiltere, Almanya ve Fransa gibi Avrupa iilkeleri yabanci sermaye
yatirnmlarinda 6nde gelirken, Amerika’daki gelismeler ile birlikte 1914 yilindan
sonra yabanci sermaye yatirimcilart ABD’nde yabanci sermaye yatirimlarina
baslamis, 1. Diinya Savasi’ndan sonra ABD diinyada yabanci sermaye yatirimi yapan
ilkeler arasinda 6n siraya gegmistir.

Birinci Diinya Savasindan &nceki doénemde, Ingiltere’den digariya giden
sermaye akimi milli gelirin %7’sine kadar yilikselmistir ve daha ¢ok 6zel yabanci
sermaye seklindeydi. Sanayilesmis iilkelerden, 6zellikle Ingiltere’den, az gelismis
ilkelere, onlar i¢inde de 6zellikle somiirgesi niteligindeki iilkelere dogru akmaktaydi.
Seklen bagimsiz olan, fakat Batinin iktisadi baskisi altinda tutulan {ilkeler de
modernlesmek icin Bati sermaye piyasalarindan borg alma yoluna gitmislerdir."*®

Birinci ve Ikinci Diinya Savaslari arasindaki dénemde yabanci sermaye
hareketlerini biiylik iktisadi buhranin patladigi 1929 yilindan 6nceki déonem ve bu
buhranin olgunlastid1 1930 yilindan Ikinci Diinya Savasmin ¢iktig1 yila kadar olan
donem olarak ikiye ayirmak uygun olur. Birinci donemde (1921 1929 yillar arasi)
daha ¢ok savas Oncesi donemi canlandirmak cabasi goOsterilmistir. Bu donemde
sermaye ihracati sanayilesmis iilkelerden az gelismis iilkelere dogru ve dolaysiz 6zel
yatinm seklinde olmustur. Sanayilesmis lilkelere dogru akan sermaye ise kismen
portfdy, kismen de yatirim seklinde olmustur.**°

1929 1930 Diinya Ekonomik Krizi yabanci sermaye yatirimlari i¢in yeni bir
donemin baslangict olmustur. Savasin ardindan 1929 1930 yillarinda diinya
ekonomik krizinin patlak vermesi yabanci sermaye hareketlerinin duraklamasina
sebep olmustur. Ancak yabanci sermaye hareketlerindeki bu durgunlugun ayni

donemde diinyada gelisen daha farkli etkenler ile de ilgisi vardir.

9 Bulutoglu, 1970, s. 49.
9 Bulutoglu, 1970, s. 50.

68



1929 Diinya Ekonomik Bunalimi’ni takip eden yillarda, diinya ekonomisinde
uluslararasi igbirliginden tamamen uzak bir déonem ortaya ¢ikmistir. Klasik Sistem’in
dayandig1 ve kendi varsayimlari i¢inde, umulmadik gelismeler sistemi sarssa bile, bu
soklar1 yarattig1 sapmalarin kendi kendini ayarlayan piyasa mekanizmasi tarafindan
diizeltilecegi fikrine olan giiven, 1929 Bunalimu ile sarsilmustir.***

Bu donemde yabanct sermaye hareketlerindeki durgunlugun sebepleri
arasinda Tiirkiye’deki milli miicadele hareketinin baglamasi, Cin’deki “Sun Yat Sen”

hareketi ve Rusya’daki “Ihtilal” hareketlerinin meydana gelmesidir.*?

Az gelismis
ilkelerde meydana gelen bu milliyetcilik hareketleri bu iilkelere yatirim yapmay1
diisiinen yabanci sermaye sahiplerini tedirgin etmistir.

Birinci ve Ikinci Diinya Savaslari arasinda yabanci sermaye yatirimlarmin net

sermaye ihraci asagidaki tabloda goriilmektedir.

Tablo 4: iki Diinya Savas1 Arasinda Yabanci Yatirimlar, Net Yabanci Sermaye Thraci

(Milyon USD)
ABD 5990 4964
Ingiltere 3425 893
Fransa 3037 94
(Deniz asir1 tilkelerine)
Isvigre, Isvec, Hollanda 1044 402

Kaynak: Kenan Bulutoglu, 100 Soruda Tiirkiye’de yabanci Sermaye, 1970, s.51.

Tablolara baktigimizda sermaye hareketlerinin basladigi yillarda Oncii
durumda olan Ingiltere, bu yillarda I.Diinya Savas1 dncesi yabanci kaynak alicisi olan
ABD’den sonra gelen iilke konumuna diismiistiir. Fransa’dan sonra ise yine Isvigre,
Isveg, Hollanda gibi Avrupa iilkelerinin yabanci sermaye yatirimlarinda diinyada sz
sahibi oldugu goriilmektedir.

1929 yilinda dogrudan ve dolayli yabanci yatirimlarin degeri ise soyledir.

! Hasan Sabur, Kiiresellesen Pazar Ekonomileri ve Rekabet Politikalar, Istanbul: Derin Yayimnlari

no:106, 2007, s.16.
2 Uras, 1979, s. 31.
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Tablo 5: 1929 Yilinda Dogrudan ve Dolayli Yabanci Yatirimlar

Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar Dolayh Yabanc: Yatirimlar

ABD 7500 7100
ingiltere 7900 8900

Kaynak: Kenan Bulutoglu, 100 Soruda Tiirkiye’de yabanci Sermaye, 1970, .51

1929 senesinde ABD’nin iilke disinda sahip oldugu yatirnm toplami (yarisi
dogrudan, yaris1 portfoy yatirimi olmak {izere) 14,6 milyar ABD Dolar tutarindadir.
1929 yilinda Ingiltere’nin iilke disinda sahip oldugu yatirnm seklindeki varliklar
(hisse senedi ve dolaysiz) ise (gene yaris1 dogrudan yarisi portfoy olmak tizere) 16,8
milyar ABD Dolar tutmaktadir. Goriilityor ki, 1929 yilinda toplam yabanci sermaye
varlig1 (yabanci yatirrm varligi) bakimindan Ingiltere hala Amerika’dan daha fazla
varliga sahip goziikmektedir. Ancak yillik net yabanci sermaye akimi bakimindan
Amerika artik birinci siray1 almistir.

1930 yilindan itibaren yabanci sermaye akimlarinin hemen hemen tamaminin
durdugunu goriiyoruz. Sanayilesmis iilkeler bu tarihten itibaren artik diger iilkelere
biiyiik miktarlarda sermaye aktarmiyorlar. Aksine o lilkelerdeki varliklarini tasfiye
ederek (dis tlkelerdeki yatirimlarini satarak) anapara ve faizini geri alir duruma
geciyorlar. Gergekten tabloda da goriildiigi gibi, 1930-1938 arasinda Amerika 5
milyar ABD Dolarina yakin sermayesini dis iilkelerden geri ¢ekmistir. Bu miktar bir
ilkenin 1921-1929 willarn arasinda yapmis oldugu yatirnmlarin  %82’sine
ulagmaktadir. Demek oluyor ki, buhran sonucu sanayilesmis iilkelerin kapitalistleri
diger tlkelerdeki varliklarmin bir kismini tasfiye etmek, sermayelerini geri cekmek
zorunda kalmuslardir.**®

Diinyada II. Diinya Savasi sonrasinda, belli 6zelliklere sahip yeni bor¢lanma
tiirlerinin ortaya ¢iktigi bir donem baglamistir. Savastan giiclii ¢cikan ABD, savas
sonras1 donemin daha ilk yillarinda, Marshall Plan1 ¢er¢evesinde Amerika, yikilan
Avrupa ekonomilerinin onarimi i¢in yardim yaparken, ayni zamanda Komiinizmin
Avrupa’da yayilisin1 engellemeye c¢alismis ve kendisini desteklemis olan iilkelere
cesitli yardim programlariyla ¢ok biiylik miktarlarda kaynak transferi saglamistir.
Sermaye sahibi Bati iilkelerinin yaptiklar: bagis veya kredi ad1 altindaki bu kaynak

3 Bulutoglu, 1970, s. 52.
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transferlerinin getirdigi siyasi, askeri ve ekonomik yiikiin hissedilir derecede artmasi
sonucu s0z konusu iilkelerin bu islemleri kurumsallastirmaya karar vermeleri ile
‘uluslararas1 finansman kurumlari’ donemi baslamistir. Uluslararas1 Para Fonu
(IMF), Diinya Bankas1 (WB), Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilat1 (OECD) ve
Avrupa Yatinm Bankast (EIB) gibi kuruluslarin siiratle gelismeleri bu doneme
rastlamaktadir.

Dogrudan  yatirnmlar  baslangicta ~ABD  sirketlerinin ~ 6nderliginde
gerceklesmistir. Bu yatinmlar 6nce Kuzey Amerika ve Kanada’da baslamis, daha
sonra Giiney Amerika, Avrupa ve son olarak da Asya’ya kaymistir. ABD sirketleri,
ozellikle Avrupa’da ticaret yoluyla elde etmis olduklar1 pazarlari siirdiirmek
amaciyla Avrupa’ya yerlesmislerdir. **Savas sonrasi ekonomilerini toparlamaya
baslayan Avrupa ilkeleri ABD’yi izlerken, Japonya’nin da devreye girmesiyle
yabanci yatirimlar diinya {lizerinde yayilmaya baglamistir. Savas sonrasi donemde,
dogrudan yabanc1 yatirimlar iki grup halinde incelenebilecek 6zel sirketler tarafindan
gerceklestirilmistir. %Birinci grupta yer alanlar, savas oncesi donemde uluslararasi
boyutu olan ve az gelismis tilkelerle bazi gelismis iilkelerde temel madde, gida ve
tarimsal ara¢ sanayilerinde faaliyet gdsteren sirketlerdir. Ikinci grup ise, dinamik
yerel rekabet ve dig ticaret engelleri ile karsilastiklar1 dis pazarlarini korumak
amaciyla ihracattan dogrudan yatirimlara donen firmalardan olusmaktaydi. Bu grup
firmalan ilgilendiren sektorler; kimya, elektronik, otomobil, dayanikli tiiketim
mallart gibi rekabet avantajlar1 olan oligopol piyasalar olup, incelenen dénemde
gelismis tllkelerin temel sektorlerini teskil etmekteydi. Bu alanlarda faaliyet gosteren
sirketler, cogunlukla arastirmagelistirme konusunda karsilastirmali {istinligi
bulunan ve yatinmin finansmanmi en azindan baslangigta kendi iilkelerinden
saglamak zorunda olduklarindan paralar1 giiglii olan iilkelerden ¢ikmislardir.

1950-1960 aras1 donemin yabanci sermaye agisindan en onemli 6zelligi, ¢ok
uluslu sirketlerin sayica hizla artmalar1 ve asirt bicimde biliylimeleri olmustur.
Dogrudan yatirimlar bu yillarda gerek mutlak rakamlar itibariyle, gerekse gayrisafi

milli hasila (GSMH), dis ticaret, yurti¢i yatirnmlar gibi ekonomik gostergelerin

“DPT, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarr” Ozel ihtisas Komisyonu Raporu, VIII. BesYillik
Kalkinma Plani, Ankara, 2000, s. 6.

S, Uzunoglu, Alkin K, Giirlesel C.F “Uluslararas1 Sermaye Hareketlerinin Gelismekte Olan
Ulkelere Etkileri ve Tiirkiye”, IMKB Arastirma Yaymlar1 No:6, Istanbul. 1995.

71



biliylime hizlarina kiyasla ¢ok 6nemli gelismeler gostermislerdir. 1960-1973 arast 13
OECD iilkesinin toplam uluslararas1 yatirimlarinin yillik ortalama biiyiime hizi dolar
fiyatlartyla % 12 civarinda olup, ortalama gayrisafi yurti¢i hasila (GSYIH) artis
hizinin 1,5 kati {izerinde ve dis ticaret biiylime hizlarina yakindir. Mense iilke olarak
yine ABD o6nderligini siirdiiriirken, bu iilke menseli ¢ok uluslu sirketlerin yurt
disindaki tiretimleri ABD ihracatinin 1960 yilinda yaklasik olarak 3 kati, 1971°de ise
4 katidir. 1970’lere kadar gelismis iilkelerin toplam dis yatirnmlarinin yariya yakin
bolimii ABD’ye aittir. 1950’lerden sonra kambiyo kontrolleri, cari islemler
kisitlamalari, sermaye hareketleri islemleri kisitlamalarina son verilmeye
baglanmasiyla énemli degismeler ortaya ¢ikmustir.**°Takip eden yillarda, iigiincii
diinya {ilkeleri dogrudan yatirimlar i¢in uygun ekonomik ortamin tesisini saglamak

amaciyla cesitli muafiyet ve tesvikler uygulamaya baslamislardir.*’

Dogrudan yabanci yatirimlarin diinya genelindeki dagilimi i¢inde gelismis
tilkeler aslan paymni almakla birlikte son yillarda bircok gelismekte olan iilke de
(nisbi olarak) 6nemli dl¢iide dogrudan yabanci yatirim ¢ekmeyi basarmuslardir."**Bu
tilkeler, aktif bir sekilde yabanci firmalara ¢esitli vergi istisna, muafiyet ve
tesviklerin yani sira pazar oncelikleri, altyap1 hizmetleri ve hatta tekel haklari vererek
yabanci yatirimlari ¢gekmeye <;ahsmaktad1rlar.149

II. Diinya Savasi’ndan 1990’11 yillara kadar, genel olarak gelismekte olan
iilkelerde dogrudan yabanci yatirimcilara karsi sliphe ve giivensizlik duyulan bir
ortamin gegerli oldugu soOylenebilmektedir. Bu yaklasimda, yabanci yatirimlarin
somiirgeciligin bir aracit oldugu, yerli sanayiyi Oldiirecegi ve uzun vadede doviz
cikisina yol agacagl inanciin etkisi gén’jlmektedir.lSoAncak 90’1 yillara dogru
durum degismis, gelismekte olan {ilkelerin bir¢ogu cesitli diizenlemeler yoluyla
uluslararas1 yabanci sermaye hareketlerinden daha fazla pay alma gayreti icine

girmislerdir. Birlesmis Milletler tarafindan yapilan bir arastirmaya gore, 1990’

1460, Esen, “Sermaye Kontrolleri Uzerine Bazi1 Gozlem ve Degerlendirmeler”, Tiirk is 1998 Raporu,
1998, s. 232.

I Frank, Foreign Enterprise in Developing Countries, The John Hopkins University Press, 1985,
S. 2.

“SUNCTAD. Handbook of Statistics. 2006.

'*3). Bouoiyour The Determining Factors of Foreign Direct Investment in Morocco, 2003. Erisim
www.erf.org. eg/CMS/getFile.php?id=643.

°DPT “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari” Ozel ihtisas Komisyonu Raporu, VIIL Bes Yillik
Kalkinma Plam Yayin No: DPT:2514-OiK:532, Ankara. 2000.
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yillarda gelismekte olan iilkelerde yatirim iklimiyle ilgili diizenlemelerin (toplam 750
adet) %94,2’si dogrudan yabanci sermaye lehine olmustur.***Sadece 2001 yilinda ise
71 {lkenin dogrudan yabanci yatirim kanunlarinda 208 degisiklik yapilmis ve
bunlarin 194’4 (% 93) daha fazla dogrudan yabanci yatirim cekebilmek i¢in
gerceklestirilmistir.**’Bu politika degisikliginde bu iilkelerin birgogunun aldiklari dis
borg¢ ve kredilerin faizlerini bile ddeyememeleri etkili olmustur.

Diinya iizerindeki dogrudan yabanci yatirnmlarda daha ¢ok gelismis tilkelerin
tercih edildigi bilinen bir gergektir. Altyap1 sorunu ve bu isler i¢in ek masrafa gerek
olmayis1, ekonomi ve politikalardaki kararlilik ve siyasi istikrarin varligi gibi
nedenlerle gelismis tiilkelere dogrudan yabanci yatirim daha fazla gitmektedir.
Bununla birlikte 2004 yilinda 9.800 yeni yatirimin 5.800°1 gelismekte olan ve gecis
donemi iilkelerine yapilmistir. Bu yeni projelerde aslan payini 1.529 adetle Cin elde
etmeyi basarmistir. Hindistan’da 685, Rusya’da 377, Brezilya’da 258, Singapur’da
173, Birlesik Arap Emirlikleri’nde 156, Meksika’da 154, Malezya’da 125, Hong
Kong’da 122, Tayland’da 121, Kore’de 100 yeni proje gerceklestirilirken,
Tiirkiye’de bu say1 64 gibi ¢ok diisiik bir seviyede kalmaistir. 2006 yilina gelindiginde
Tiirkiye, 20,1 milyar dolar ile en ¢ok asama kaydeden iilkelerdendir. Tiirkiye, 2005
yilinda diinyada 23. durumda iken, 2006 yilinda 16. siraya yiikselmis ve bdylece
gelismekte olan iilkeler siralamasinda besinci sirada yer almistir. Gelismekte olan
tilkeler arasinda birinci olan Cin ise 70 milyar dolarlik dogrudan yabanci sermaye
yatirrmi almistir. Ayrica Tiirkiye kendisi de dig diinyada 2006 yilinda 934 milyon
dolar dogrudan yabanci sermaye yatirimi yapmis ve Tiirkiye bu yatirim seviyesi ile
diinya siralamasinda 51. siraya oturmustur. Yabanci sermaye yatirimi girisi agisindan
siralamada en ¢ok sigrama yapan iilkeler ise Avustralya, Isvigre, Liiksemburg ve

Isveg’tir.

2.1.2. Dogrudan Yabanc1 Yatirimlarin Diinya Bazinda Ulke ve Bolgelere

Dagilim

UNCTAD tarafindan 2010 yilinda yayimlanan kesinlesmis en son kiiresel

dogrudan yatirim verilerini iceren Diinya Yatirim Raporu’na gore, 2009 yilinin ikinci

“IDPT, 2000.
“2UNCTAD, FDI Policies for Development, World Investment Report, 2003.
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yarisinda uluslararasit dogrudan yatirrm (UDY) akimlarinda yasanan durgunluk, 2010
yilinin ilk yarisinda yerini ilimli bir iyilesmeye birakmistir. Diinyadaki toplam
uluslararas1 dogrudan yatirim girigleri 2008 yilinda %16, 2009 yilinda da %37
oraninda diismiis ve uluslararasi dogrudan yatirim girigleri 1 trilyon 114 milyar dolar

olarak gerceklesmistir.

Sekil 2: Diinyada Uluslararasi Dogrudan Yatirimlar (2000-2009)
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Kaynak: World Investment Report (WIR) 2010, UNCTAD

Uzun vadedeki beklentilerde ise yatinm akimlarinda hizlanma
beklenmektedir. Raporda uluslararasi dogrudan yatirim giriglerinin 2011 yilinda 1,3—
1,5 trilyon dolar arasinda ve 2012 yilinda 1,6-2 trilyon dolar arasinda gergeklesmesi
beklenmektedir. Bununla beraber, kiiresel ekonomik iyilesmedeki olasi
kirilganliklara  bagli  olarak  uluslararas1 dogrudan yatirnm tahminlerinin
degisebilecegi belirtilmektedir.

2009 yilinda en fazla uluslararasi dogrudan yatirim ¢eken {ilkeler arasinda ilk

sirayl 129,9 milyar dolar ile Amerika Birlesik Devletleri almistir. Cin 95 milyar
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dolar, Fransa 59,6 milyar dolar, Hong Kong 48,4 milyar dolar ve Ingiltere 45,7

milyar dolar yatirim ile ABD’yi takip etmektedirler.

Tablo 6: En Fazla Uluslararas: Dogrudan Yatirrm Ceken On Ulke 2008- 2009

Sira
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Ulke
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Hong Kong
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Kaynak: Investment Report (WIR) 2010, UNCTAD
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2009
Ulke
ABD

Cin
Fransa
Hong Kong
Ingiltere
Rusya
Almanya
S. Arabistan
Hindistan

Belcika

Diinya Toplami

UDY

129,9

95,0
59,6
48,4
45,7
38,7
35,6
355
34,6
33,8
1.114,

2

Rapora gore 2009 yilinda gelismis tlkelerin iilke disinda yapmis olduklari

dogrudan yatirnrmlar 2008 yilina gore %48 diiserek 821 milyar dolar olarak

gerceklesmistir. Gelismekte olan iilkelerin tilke disindaki yatirimlari ise 229 milyar

dolar olarak gergeklesmis ve diinyadaki toplam uluslararasi dogrudan yatirimlar

icerisinde gelismekte olan tilkelerin ve ge¢is ekonomilerinin pay1 %25 olmustur.

2009 y1l1 itibariyla diinya toplam uluslararasi yatirim stoku 17,7 trilyon dolar

seviyesine ulasmistir. ABD 3,1 trilyon dolar, Fransa 1,1 trilyon dolar ve Ingiltere 1,1

trilyon dolar ile en fazla yatirim stokuna sahip {ilkeler arasinda ilk ii¢ siray

almaktadir.
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Tablo 7: En Fazla Uluslararas: Dogrudan Yatirim Stoku Olan On Ulke (2009)

YATIRIM STOKU (MILYAR DOLAR)

1 ABD 3.120,6
2 Fransa 1.133,0
3 Ingiltere 1.125,1
4 Hong Kong 912,2
5 Belgika 830,1
6 Almanya 701,6
7 Ispanya 670,6
8 Hollanda 596,7
9 Kanada 5249
10 Cin 473,1

Kaynak: World Investment Report 2010
Tablo 8: Diinyada Yeni (Greenfield) Yatirimlar 2009 (Proje Sayisi)

Ulkeler 2009 Ulkeler 2009
1 ABD 1220 16 Hong Kong, Cin 253
2 Cin 1143 17 Avustralya 252
3 ingiltere 1036 18 Polonya 222
4 Hindistan 742 19 Romanya 201
5 Almanya 470 20 irlanda 176
6 Fransa 408 21 italya 166
7 Rusya 399 22 Japonya 161
8 BAE 394 23 Malezya 158
9 ispanya 387 24 Hollanda 155
10 Meksika 317 25 Tarkiye 153
11 Singapur 309 26 Suudi Arabistan 141
12 Tayland 273 27 isvigre 135
13 Brezilya 271 28 Filipinler 120
14 Vietnam 255 29 Endonezya 117
15 Kanada 254 30 Sili 112
Gelismis Ulkeler 6249
Gelismekte Olan Ulkeler 7478
Toplam 13727

Kaynak: World Investment Report 2010
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Sekil 3: Bolgelerin Uluslararast Dogrudan Yatirimlardan Aldigi Paylar (%)
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Kaynak: World Investment Report 2010
Tablo 9: Yiizde (%) olarak Bolgelere UDY Akiminin Dagilimi
Bolgelere UDY Akiminin % % % % % %
Dagilimi
Gelismis Ekonomiler 68,9 57,5 50,8 84,8 81,5 74,5
Gelismekte Olan Ekonomiler 26,9 35,6 42,9 12,9 15,4 20,8
Afrika 3 4,1 53 0,5 0,5 0,5
Latin Amerika ve Karayib 7,8 10,3 10,5 2,5 4,3 4,3
Adalar
Bat1 Asya 3,7 5,1 6,1 2,1 2 2,1
Giiney, Dogu ve Giineydogu 12,3 15,9 20,9 7,9 8,6 13,9
Asya
Giineydogu Avrupa ve BDT 4,3 6,9 6,3 2,3 31 4,6

Kaynak: World Investment Report 2010
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Global siirdtesi birlesme ve satin alma islemlerinde 2008 yilinda % 35 olan
diisiis, 2009 yilinda oldukca keskinleserek ilk gecici verilere gore % 66 oraninda
olmustur. 2010 yilinda global uluslararas1 dogrudan yatirim akislarinda kriz oncesi
hacimlere ulasilmasi1 beklenmese de, 2009 yilina gore sinirli oranda bir toparlanma

6ngoriilmektedir.™>®

Sekil 4: SmirOtesi Birlesme ve Satialmalar (2000-2010)
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Kaynak: WIR, 2010

2.1.3. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Diinya Bazinda Sektorlere

Dagilim

2010 yil1 uluslararas1 dogrudan yatirim verilerine iliskin kesinlesmis bilgiler
2011 yilmin ikinci yarisinda yayimlanacag i¢in sektorel dagilima iliskin en giincel
veriler 2009 yilina aittir. 2009 yilinda tiim sektorlerde yapilan uluslararasi dogrudan
yatinmlarda diisiis yasanmistir. Biitlin icerisindeki oranlarina bakildiginda imalat
sektoriiniin pay1 diiserken, tarim, madencilik ve hizmetler sektorlerinin payr artmustir.
Eczacilik ve gida gibi baslangigta krize dayanikli sektorler bile 2009 yilinda krizden
olumsuz etkilenmiglerdir. Bununla beraber elektrik, gaz ve su dagitimi, elektronik
ekipmanlar, insaat ve telekomiinikasyon sektorlerinde 2008 yilina gore 2009 yilinda

daha fazla uluslararast dogrudan yatirim yapildig1 gézlenmistir. Sinir 6tesi birlesme

>3UNCTAD, 2010.
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ve satin almalarda bir onceki yila gére %77 diisiis yasayan imalat sektorii, 2009
yilinda krizden en olumsuz etkilenen sektor olmustur. S6z konusu diisiis orani tarim
ve madencilik sektorlerinde %47, hizmet sektdriinde %57 olarak gergeklesmistir.
Hizmet sektorleri igerisindeki mali hizmetler sektoriinde ise sinir Otesi birlesme satin

alma iglem degerinde bir onceki yila gore %87 diisiis gdzlenmistir.

Sekil 5: Uluslararast Dogrudan Yatirim Stokunun Sektérel Dagilimi
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Kaynak: World Investment Report 2010

2.1.4. Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanc

Yatirimlarin Durumu

2009 yilinda, gelismis lilkelere yapilan uluslararasi dogrudan yatirimlar bir
onceki yila gore %44°liik diisiisle 566 milyar dolara, gelismekte olan iilkelere yapilan
yatirimlar ise %24’°liik diistisle 478 milyar dolara gerilemistir. Asagidaki grafikte
iilke gruplarina gore uluslararasi dogrudan yatirim girisleriyle ilgili veriler

verilecektir.
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Sekil 6: Ulke Gruplaria Gére Uluslararast Dogrudan Yatirim Girisleri (UDY Milyar $)
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Sekil 7: Ulke Gruplarina Gére Ulke Disinda Yapilan Uluslararast Dogrudan
Yatirimlar (UDY Milyar $)
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Kaynak: World Investment Report 2010

Sekil 8: Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerin Uluslararas1 Dogrudan Yabanci
Yatirimlardan Aldiklari Paylar
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Kaynak: World Investment Report 2010



Tablo 10:Uluslararas1 Dogrudan Yatirimlarin Giris ve Cikiglar1 (2007-2009)

UDY Geiris UDY Cikis
Bolgeler
2007 2008 2009 2007 2008 2009
Diinya Toplam 2100 1771 1114 2268 1929 1101
Gelismis Ekonomiler 1444 1018 566 1924 1572 821
Gelismekte Olan Ekonomiler 565 630 478 292 296 229
Afrika 63 72 59 11 10 5
Latin Amerika ve Karayip 164 183 117 56 82 47
Adalan
Bat1 Asya 78 90 68 47 38 23
Giiney, Dogu ve Giineydogu 259 282 233 178 166 153
Asya
91 123 70 52 61 51
Giineydogu Avrupa ve BDT

Kaynak: World Investment Report 2010
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2.2. DEGISIM SURECINDEKI ORTA ASYA ULKELERINDE DOGRUDAN
YABANCI YATIRIMLARIN GENEL DURUMU

2.2.1. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Kazakistan’daki Genel Durumu

Kazakistan, bagimsizliktan bu yana dogrudan yabanci yatirim ¢ekmede Orta
Asya bolgesinde en basarili {ilke konumundadir. Kazakistan, Orta Asya’daki toplam
dogrudan yabanci yatirimlarin %80°den fazlasim1 c¢ekmistir. Dogrudan yabanci
yatinm artist basta Kasagan yataklar1 olmak iizere hidrokarbon alanlarindaki
gelismeler sayesinde olmustur. 1993-2008 yillar1 arasinda iilkeye yaklasik 136
milyar $ tutarinda yatirim yapilmistir. S6z konusu donem itibari ile iilkeye en fazla
dogrudan yabanci yatirim akigi Hollanda kaynakli olmustur. Hollanda’yt ABD ve
Ingiltere takip etmektedir. 1993-2008 yillar1 arasinda iilkeye yaklasik 2,4 milyar $

tutarinda Tiirk sermayeli dogrudan yatirim akis1 gerceklesmistir.™*

Sekil 9:Kazakistan’da Toplam Dogrudan Yabanci Yatirimlarm hacmi, milyon ABD dolar
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Kaynak: Kazakistan Merkez Bankasinin Odeme bilangosu.
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Sekil 10: Kazakistan’da Biiyiik Yatirrme1 Ulkelere Gore Dagilimi
(1993-2¢ 2011 yy., Milyon ADB Dolar)

Hollanda ] 31361,8
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Kaynak: Kazakistan Merkez Bankasinin Odeme bilangosu.

Sekil 11: Kazakistan’da Sektor Bazinda Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Hacmi, milyon
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Kaynak: Kazakistan Merkez Bankasinin Odeme bilangosu.
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Ulkenin atil kalan pek c¢ok sektdriinde modernizasyon ve yeniden
yapilanmaya ihtiya¢ duyulmaktadir.

Bu acgidan iilke her tiir yatirim ig¢in finansman, malzeme ve yiiksek
teknolojiye ihtiya¢ duymaktadir. Kazakistan, yatirimlari hizlandirmak ig¢in, basta
altyap1 (elektrik ve telekom), hafif imalat (giibre, tahil vb.), sosyal hizmetler (saglik,
egitim, spor, turizm)ve bagkentin Astana’ya tasinmasi gibi Oncelikli sektorlere
tesvikler saglamasi amaclanan “Yatirim Komitesi” olmak iizere, ¢esitli kurumlar
kurmus ve mevzuat degisikliklerine gitmistir. 1 Ocak 1995°de yiirlirliige giren
Yabanci Yatirim Yasasi, petrol yasasi, yeni vergi tarifeleri ve Ortak Yatirim (Joint
Venture) Kanunu gibi kanunlarin ¢ikarilmast ve bankacilik reformu ile fiyat
liberalizasyonu konusunda yapilan atilimlarla, yabanci yatirimlarin artirilmasi
amaglanmistir. Bu diizenlemelerle, yabancilar Kazak vatandaslari ile esit haklara
sahip olmus ve Ozellestirmeye katilmalarina engel teskil eden bazi sinirlamalar
ortadan kalkmistir. Ayrica yabanci yatirimcilara baz1 menfaatler saglanmistir.

Kazakistan’in, petrol, dogal gaz ve maden rezervleri, 6nemli 6l¢iide yabanci
yatirim ¢ekmektedir.

Kazakistan, finansman ve teknoloji sikintis1 nedeniyle, yatirimlarin, ortak
yatinm (joint venture) seklinde diizenlenmesini tesvik etmektedir. Bu gelismelere
ragmen, Kazakistan’in tiim sektorlerinde hakim olan gayri resmi uygulamalar,
yatirimlarin 6niinde engel olusturmaktadir. Ayrica, ticaret ve yatirim ile ilgili
bagvurular devletin yiiksek kademelerinde onaylanmaktadir. Tarim, hayvancilik, et
ve et lirtinlerinin {iretimi, balik ve balik iirlinlerinin islenmesi ve konservesi, meyve
ve sebzelerin islenmesi ve konservesi, bitkisel ve hayvansal yaglarin iiretimi, siit
iriinleri tiretimi, degirmencilik iirlinleri tiretimi, hazir yem iiretimi, sekerli, kakaolu
trtinler tretimi, tekstil, dokumacilik, hazir giyim, deri giysi, ayakkabi iiretimi,
kimyasallar, sabun ve temizlik malzemeleri tiretimi, kagit ve karton iiretimi, kereste
isleme ve kereste iiriinleri iiretimi, plastik liretimi, cam lavha, cam elyaf iiretimi,
seramik triinler iiretimi, ¢imento, kireg¢, metaller, demir ¢elik borular v.b. gibi insaat
malzemeleri iiretimi, makinedonanim iiretimi, otomotiv sanayi {iiretimi, mobilya

tiretimi yatirimlarda. 155

%5 {GEME- ihracati Gelistirme Etiid Merkezi, 2011
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2.2.2. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ozbekistan’daki Genel Durumu

Ozbekistan’1n biiyiik ekonomik potansiyeline ragmen, bagimsizliktan sonraki
genel makroekonomik gostergelerine bakacak olursak, ekonomik agidan ¢ok gelismis
bir iilke olamamustir. Bunun birkag sebebi vardir, sebeplerden birisi, Ozbekistan’da
uygulanan siki devlet kontrolii, ekononominin 6zel sektoriin - gelismesini
engellemektedir. Ayrica tilkede yolsuzluk diizeyi ¢ok yiiksek olup, 6zel sektoriin
gelismesi bundan dolay1 aksamaktadir.

Ozbekistan’da yabanci yatirimlarin durumuna bakarsak, genellikle iilkeye
gelen yabanci yatirnmlarda Rusya, Giiney Kore ve Cin’in pay1 yiiksektir.

Genel olarak Ozbekistan’da dogrudan yabanci yatirimlarm hacmi, iilkedeki
ekonomik, polititk ve yiiksek yatirim riskinden dolay1 diisiiktiir. Bir diger sorun ise
tilkede yatirnmlarla ilgili mevzuatin gelismemis olmasi ve sik sik degismesi, yabanci
yatirimeilart tirkiitebilmektedir.

Ozbek hiikiimeti 1992-2000 ddneminde iilkeye giren toplam yabanci
sermayenin 8 milyar dolar oldugunu ifade ederken IMF raporlarinda bu rakamin ¢ok
daha diisiik oldugu goriilmektedir. Bu durumun en biiyiik sebebi 1998 yilindan 6nce
dis borglarin ‘yabanci dogrudan yatirnm’ olarak kayitlara intikal ettirilmesidir.
Ozbekistan’a giren yabanci sermayenin biiyilk kismi Diinya Bankasi ve Asya
Kalkinma Bankasi gibi uluslararas1 kuruluglardan kaynaklanmakta ve bu sermaye
daha ¢ok altyap1 ve ithal ikameci sanayilesme projeleri igin kullanilmaktadir. ™

Ozbekistan’da 1993-2011 yillarinda yabanci yatirrmlarin dagilimi ABD
Dolar cinsinden asagidaki grafikte gosterilmistir. Veriler Ozbekistan Milli Istatistik
sitesinden alinmigtir, ancak resmi makamlar tarafindan yayinlanan bu verilerin

giivenirliligi stiphe altindadir.

® http://www.sanaldalnumara.net/yurt-disi/78203-ozbekistan-ekonomisinde-yabanci-yatirimlar.html,

(06.04.2012).
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Sekil 12: Ozbekistan’da Toplam Dogrudan Yabanci Yatirimlarin hacmi, milyon
(ABD dolar)
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Kaynak: http://www.stat.uz, Ozbekistan Milli Istatisitik Komitesi verilerinden yararlananarak kendim

tarafindan diizenlenmistir.

Yukarida verilen grafige bakarak, 1993-2000 yillar arasinda Ozbekistan’a
gelen dogrudan yabanci yatirimlarin miktar1 ¢ok az oldugunu goérmekteyiz. 28
milyon niifusu olan bir iilke i¢in yukarida grafikte gosterilen rakamlar oldukca
diisiiktiir. Diger Orta Asya iilkelerinde oldugu gibi Ozbekistan’da devlete ait olan
kuruluslar &zellestirilmemistir. Ulkede az sayida gerceklesen yabanci yatirim
projeleri ise genellikle yabanci firmalarin Ozbek devletiyle ortak girisim seklinde

olmustur. Ayrica Ozbekistan’da konvertibl*’

olmayan bir para olmasi yatirimcilar
acisindan bir risktir, ¢linkli yatirimcilar lilkede kazanilan kazanglar1 kendi iilkesine

aktarmada sorunlar yasabilmektedirler.

" Bir iilke parasi, diger iilkelerin paralari ile cari doviz fiyatlar1 (kurlarr) iizerinden serbestce

degistirilemiyorsa o iilkenin parasina konvertibl olmayan déviz denmektedir.
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Ozbekistan’da yatirim yapan baslica iilkeler ve firmalar asagida belirtilmistir:

ABD: Newmont Case Dunavont Proctor and Gamble.

Almanya: DaimlerBenz Tissen Siemens Mannesman

Cin: Citic Corp. Huawei Technologies Corp.

Fransa: Thompson Buig Alcatel.

G.Kore: Daewoo Samsung.

Italya: Adjip Stet Telekom.

Ingiltere: BritishAmerican Tobacco Co Trinty Energy Oxus Mining.
Japonya: Mitsui Mitsubishi Sumimoto Toyoto NEC Shimitzu.

Rus Federasyonu: Lukoil Itera

Cesitli iilkeden gelen yatiimcilar Ozbekistan’da ortak sirketler kurarak
faaliyet siirdiirmektedir. Firma sayilar itibariyle Rusya Federasyonu, Tirkiye, ABD
ve Pakistan basta gelmektedir. Ulkede en ¢ok iiretimi gerceklestiren Joint
Venture’lerin ait oldugu iilkeler ise sirasiyla G.Kore, ABD, Ingiltere ve

Tiirkiye’dir.*®

2.3. KIRGIZISTAN'DA DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN
OZELLIKLERIi, GELiSIM TRENDLERiIi VE SEKTORLERE GORE
DAGILIMI

2.3.1. Kirgizistan Ekonomisinde Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Yeri

Kirgiz Cumbhuriyeti Hiikiimetinin iilke ekonomisine dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarini gekmesinin asil amaci, yiiksek teknolojiye dayali liretim, genel
fonlarin yenilenmesi, istthdami artirmak, mevcut kalifiye ¢alisanlarin yaraticiligindan
ve girisimciliginden yararlanmak, yonetim, pazarlama ve knowhow alaninda yeni
icat ve gelismelere ulagsmak, i¢ piyasaya yiiksek kaliteli mallar1 arz etmek ve ihracat

mallarin Giretimini gerceklestirmektir.

% http://www.sanaldalnumara.net/yurt-disi/78203-ozbekistan-ekonomisinde-yabanci-yatirimlar.html,

(06.04.2012).
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Hizli bir sekilde artan dis borg ve fazla olmayan ihracat hacmi ile Kirgizistan’in
ilke disindan 6zel yatirnmer ¢gekmesi olduk¢a onemlidir. Hiikiimet garantisi altinda
gergeklestirilen yatirimlarin dogrudan yabanci yatirnmlardan en 6nemli farki devlete
mali yiikiimliiliik yiiklememesi ve dis borclarin teskil dis borglar gibi pahali
olmamasi tersine, hemen hemen maliyetli olmamasi ve biitceye vergi ve harg
seklinde gelir saglamasidir. Kirgiz Cumbhuriyeti ekonomisinin yatirim cazibesi
kazanmas1 i¢in yatirim matrisleri c¢ercevesinde yapilmakta olan ve perspektifli
yatirimlar, izin ve diizenleme sistemi engellerinin kaldirilmasi, yatirimcilara biiyiik
garantilerin temin edilmesi yabanci yatirimcilarin basarili bir sekilde ¢alisabilecegi
ve gelisebilecegi faaliyet tiirlerinin ve ekonomi sektorlerinin genigletilmesi igin
hukuki kararname bazimnin degistirilmesi ile ilgili etkili ¢aligmalarin yapildigi
sOylenebilmektedir.

Bugiinlerde Orta Asya iilkeleri arasinda Kirgizistan, girisimcilik ve yatirim igin
en oOzgir {iilke olarak sayilabilmektedir. Normatif hukuki bazlar liberaldir ve
uluslararasi1 norm ve prensiplerinde yapilmistir. Ancak Orta Asya bolgesinde isbirligi
olmamasindan dolay1 Kirgizistan’in dogrudan yabanci yatirimlar1 ¢ekme ve ihracati
artirma yoluna kendi ekonomisinin gelismesine yonelik tiim gayretleri Ozbekistan ve
Kazakistan’in kati tarifeleri ve indirim karsiti politikalarina takilmaktadir. Yabanci
yatirimlarin kullanilmasi ile iilkeye ek finans kaynaklarinin yaninda oncii iiretim ve
yonetim teknolojisinin ¢ekilmesi beklenmektedir.*®

Kirgizistan’a dogrudan yabanci yatirimlarin gelmesi yabanci isletmelerin ve
igbirliklerinin kurulmasi, devlet isletmelerinin yabanci sermayeye katilimi ile
Ozellestirilmesi, yabanci sirketlere isletmelerin devredilmesi, ortak ve yabanci
bankalarin kurulmasi yoluyla gerceklesmektedir. Ama ozellikle belirtmek gerekir ki,
tilkemizde ¢ok az sayidaki uluslararasi veya global sirketlerin yatirimi yapilmustir.
Bir bagka deyisle, Kirgizistan’da yatirimda bulunan uluslararas1 bazda diger degisle,

global piyasalara hakim firmalarin sayis1 heniiz azdir.

1% Soner Altinmakas: “Gec¢is Ekonomilerinde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari,

Kirgizistan Ornegi”. Manas Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yaymlanmamis Yiiksek Lisans
Tezi, Biskek — 2004.
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2.3.2. Kirgwizistan’da Dogrudan Yabanci Yatirimlarinin Gelisim Siireci

SSCB’nin dagilmasi sonrasinda eski cumhuriyetlerde yasanan siireg, genel
olarak “transition” veya ‘“gecis” siireci olarak adlandirilmaktadir. Gegis siirecinin
ekonomik doniisiim yoniinden anlami “Merkezi Planlama Ekonomisi’nden “Piyasa
Ekonomisi”ne gegistir. Yukarida sayilan bir dizi yapilanmalar1 gerceklestirmis olan
Kirgizistan, 1991 yilinin sonunda ¢iktig1 bu “geg¢is” siirecinde gecen 20 yilin sonunda

tatmin edici yol kat edememistir.

Sekil 13: Kirgizistan’da Gergeklesen Dogrudan Yabanci Yatirimlar (1995-2011)
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Kaynak: Kirgiz Cumhuriyeti Milli Istatistik Komitesinin verilerinden yararlanarak kendimce

diizenlenmistir.www.stat.kg

Kirgiz Cumhuriyeti Milli Istatistik Komitesi’nin ve Kirgiz Milli Bankasinin
verilerine baktigimizda 2008 yilinda Kirgizistan’a gelen dogrudan yabanci yatirim
miktart 866,2 milyon ABD dolar1 olmustur, bu da son yillarda ger¢eklesen
yatirimlarin i¢inde en biiyiik rakam. Bu rakam baslangi¢ seviyesine oranla yiiksek
gibi goriinse de GSMH’ya oranlandiginda ¢ok diisik bir seviyede kaldig
goriilmektedir. Bu acidan Kirgizistan dogrudan yabanci sermaye yatirimlar

cekmede basarisizdir denebilir. 2009 yilinda 2008 yilina gore dogrudan yabanci
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yatirimlarda 27,7 % diisis gozlenmistir bu da 2008 Diinya Kkrizinin etkileri
diyebiliriz. 2010 yilinda, iilkede olan devrim ve etnik ¢atismalara ragmen, onceki
yila gore 8% toparlanma gormekteyiz.

1995-2010 yillar arasinda Kirgizistan 4 milyar 270,43 milyon dolar miktarinda
dogrudan yabanci yatinm c¢ekebilmistir. Kazakistan ise ayn1 donem iginde 136

milyar dolar dogrudan yabanci yatirim ¢ekmistir.

2.3.3. Kirgizistan’da Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Yapisi

Sekil 14: Kirgizistan’da Gergeklesen Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Yapist
(1995- 2010)( milyon ABD dolari)
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Sekil 15: 1995-2010 Yillar Arasinda Kirgizistan’a Gelen Dogrudan Yabanci Yatirimlarin
Yapisi
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Kaynak: Kirgiz Cumhuriyeti Milli Istatistik Komitesinin verilerinden vyararlanarak kendimce

diizenlenmistir.
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2.3.4. Kirgizistan’a Yapilan Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlarin Kaynak
Ulkeler Bazinda Dagihm ( Kirgizistan’a Yatirnm Yapan Ulkeler)

Tablo 11: Kirgizistan’a Yapilan Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Kaynak Ulkeler Bazinda
Dagilimi (2000-2010)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Toplam 89,60 | 90,08 | 115,66 | 147,06 | 175,47 | 210,3 | 335,6 | 436,8 | 866,2 | 660,9 | 666,1

Kazakistan | 021 | 1,47 | 631 | 1324 | 15058 | 40,33 | 136,8 | 182,7 | 361,0 | 213,0 | 413

Kanada | 676 | 12,98 | 1273 | 31,12 | 4651 | 26,13 | 88 | 63 | 959 | 809 | 2054

ingiltere 6,07 | 1,62 2,54 1971 | 10,49 | 29,47 | 380 | 60,1 | 73,9 | 1106 | 73,7

Rusya 542 | 3,02 | 17,09 | 1112 | 11,86 | 8412 | 198 | 134 | 36,2 | 449 | 974

Cin 0,89 | 2,48 8,53 14,64 6,78 3,6 7,3 29,1 | 575 | 515 | 708

Almanya | 951 | 224 | 897 | 598 | 853 |3645| 534 | 286 | 478 | 84 | 120

Tiirkiye | 1213 | 1633 | 1343 | 2528 | 23,08 | 1611 | 128 | 166 | 128 | 378 | 81

ABD 2357 | 175 | 2014 | 988 | 13,95 | 11,72 | 64 | 130 | 63 | 231 | 119

Giiney 062 | 391 | 767 | 7,21 | 851 | 044 | 07 | 27 | 243 | 119 | 179

Kore

Avustralya | 04 0,08 5,82 0,2 3,12 4,89 3,5 55 18,1 | 235 | 188

G.Kibris | 075 | 055 | 096 | 1,82 | 1154 | 451 | 229 | 81 | 114 | 20 | 23

Rum Yon.

isvicre 042 | 0,29 0,35 3,95 0,2 1,65 0,4 0,5 0,1 0,1 0,1

Ozbekistan | 091 | 12 | 028 1,0 0,3 0 02 | 09 | 05 | 01 | 00

Kaynak: Kirgiz Cumhuriyeti Milli Istatistik Komitesinin verilerinden vyararlanarak kendimce

diizenlenmistir.

Kirgizistan’a 2000-2010 yillar arasinda dogrudan yabanci yatirimlarin daha
cok hangi iilkelerden geldiklerini karsilastirmak gerekirse, Kazakistan 1011,4 milyon
dolar, Kanada 533,5 milyon dolar, Ingiltere 408,5 milyon dolar, Rusya 268,3 dolar
ve bu donem i¢in Tiirkiye’nin Kirgizistan’daki yatirimi 194,5 milyon dolar olmustur.

Eger 1995-2003 donemi ile 2000-2010 donemini karsilagtirsak Kanada’nin
toplam yatirnmlardaki payr 33%’den 14%’de diismiis, bu da Kanada kdokenli,
madencilik alaninda faaliyet gosteren “Kumtor Operating Company” firmasinin

yatirimlart azalmis demektir. Ciinkii 1996 yilinda faaliyete baslayan bu firma ana
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yatinmlart o donemde gerceklestirmis, ilerleyen senelerde biiyiikk yatirimlarda
bulunmamis. 2000-2010 donemine bakacak olursak, Kirgizistan’a yatirnm yapan
iilkeler arasinda Kazakistan ilk siraya yerlesmis, 6zellikle 2000’lerden sonra hizla
gelismeye baslayan Kazakistan, komsularina 6nemli 6lgiide yatirimlar yapmis ve
Kirgizistan’a gelen dogrudan yabanci yatirimlardaki pay1 27% olmustur.

1995-2003 yillar arasinda Tiirkiye’nin aldigr payr 13% iken, 2000-2010

doneminde Tiirkiye’ nin pay1 5%’e kadar diismiis.

Sekil 16: 1995-2003 Yillarda Kirgizistan’a Gelen Dogrudan Yabanci Yatirimlarm Ulkelere
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Sekil 17: 2000-2010 Yillar Arasinda Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ulkelere Gore

Dagilimi (%)
Avustralya Diger Ulkeler Kazakistan
.. 2% /_ 15% 27%
Guney Kore

~

Tirkiye
5%

2%

ABD
4%

Almanya
6%

Cin
7% Rusya ingiltere
7% 11%

Kaynak: Kirgiz Cumhuriyeti Milli Istatistik Komitesinin verilerinden vyararlanarak kendimce

diizenlenmistir.
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2.3.5. Kirgizistan’da Faaliyet Gosteren Yabanci Sermayeli Sirketlerin

Ic piyasa taleplerinin karsilanmasiyla,

Performanslari, Yabanci Yatirnmlarin Sektorlere ve Bolgelere

Gore Dagilim

sermaye

akiglarinin ~ ve

fon

kaynaklarmin saglanmasiyla, iilkede iiretim, ticaret, ihracat, toplam yatirimin ve

istthdamin artisina katki saglamakla, yan sanayilerin gelismesine destek vermekle

%100 yabanci sermayeli sirketler ve yerli firmalar ile ortak girisim kuran sirketlerin

bugiin Kirgizistan i¢in 6nemi biiyiliktiir. Ancak yabanci sermayeli sirketlerin her

zaman Kirgizistan ekonomisine olumlu etkilerinin oldugunu da s6ylemek yanlis olur.

Tablo 12: Kirgizistan’da Faaliyette Bulunan Yabanci Sermayeli Sirketler

( Genel Gostergeleri)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Yabanci
Sermayeli
Sirket
Sayist 2046 1784 1780 1895 1822 1882 2167 2721 2679 2611
Calisan
Sayist 35916 | 36168 | 40430 | 47784 | 46424 | 59911 | 62941 72015 | 64703 | 60584
Uretimi 15 14 17 24 18 18 19 30 34 46
Milyon som 684,7 4477 887,4 176,6 786,6 2824 250,5 890,4 942,8 726,4
Thracati
milyon $ 66,9 114,2 1446 2135 251,2 3444 537,2 612,4 | 316,1 364,8
Ithalat:
milyon $ 202,8 234,0 3316 435,9 5926 | 10272 | 13510 | 17365 | 1226,1 | 1520,0

Kaynak: Kirgiz Cumhuriyeti Milli istatistik

diizenlenmistir.

Komitesinin verilerinden vyararlanarak kendimce

Kirgizistan’da 2010 yilinin verilerine gore 2611 yabanci sermayeli sirket

faaliyet gdstermekte.

Yabanci sermayeli sirketlerin %21 Rusya, %15 Kazakistan, %14 Cin, %12

Tiirkiye kokenli firmalardir. Yabanci sermayeli sirketlerin en c¢ok faaliyette

bulundugu sektorticaret ve otomobil yedek parca sektoriidiir, sanayi sektorii ve kira
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ve gayrimenkul islemleri sektorii, son yillarda ulasim, iletisim ve insaat sektorlerine
de yatirimlar artmaya baslamistir.

Yabanci sermayeli sirketlerin %83 Biskek sehrinde yerlesmis ve %8 de
Biskek sehrinin bulundugu Ciiy bolgesinde faaliyetlerini siirdiirmekteler. Bagka bir
degisle Kirgizistan’a gelen yabanci yatirnmlarin biiyiik bir kismi iilkenin kuzey

bolgesine yapilmistir.

Sekil 18. Kirgizistan’da Faaliyette Bulunan Yabanci Sermayeli Sirketlerin Ulkelere Gore
Dagilimi (%)
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Sekil 19:Kirgizistan’da Faaliyette Bulunan Yabanci Sermayeli Sirketlerin Sektorlere Gore
Dagilimu (sirket sayis1 2010)
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Kaynak: Kirgiz Cumhuriyeti Milli Istatistik Komitesinin verilerinden vyararlanarak kendimce

diizenlenmistir.
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Sekil 20:Kirgizistan’daki Yabanci Sermayeli Sirketlerin Bolgelere Gore Dagilimi
(sirket say1s12010)

Os Bolgesi Os Sehri Isik Gol
1% 9 1%

Kaynak: Kirgiz Cumhuriyeti Milli Istatistik Komitesinin verilerinden vyararlanarak kendimce

diizenlenmistir.

Yabanct sermayeli sirketlerde calisan sayist 2010 yilinda 60,6 bin kisi
olmustur. Calisanlarin ortalama maast 324 ABD dolar1 olmustur. 2010 yilinda
yabanci sermayeli sirketler tarafindan 1 milyar ABD dolar1 tutarinda mal ve hizmet
tiretilmistir. Yabanci sermayeli sirketlerin 2010 yilinda toplam ihracati 364,8 milyon
ABD dolar1 olmus, ithalati ise 1 520 milyon ABD dolar1 olmus.

Dogrudan yabanci yatirimlarin olumsuz bir yonii olan ticari agig1 agmaya sebep
olan etkisini Kirgizistan’da goézlemlemek miimkiin, 2010 yilin verilerine gore
yabanci sermayeli sirketler tarafindan gerceklestirilen ihracat ve ithalat rakamlarina
baktigimizda nerdeyse 1 156 milyon dolar ticari acik so6z konusu, bu da

Kirgizistan’in ekonomisine ters bir etki yaratabilmektedir.
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2.3.5.1. Tiirkiye Kaynakhh Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Kirgizistan

Ekonomisindeki Yeri ve Gelisim Trendi

Kirgiz-Tiirk Isadamlar1 Dernegi (KITIAD) verilerine gore 2010 yilinin bast
itibariyle 311 Tirk firmasi Kirgizistan’da faaliyet gostermektedir. Bu firmalarin
tahmini yatirnm miktar1 yaklasik 360 milyon dolardir. Bu, yatirimlar, egitim, insaat,
sanayi, gida, mobilya, temizlik {iriinleri ve aligveris merkezleri agirliklidir.
Kirgizistan’daki Tiirk Egitim yatirimlari ise yine tahmini 150 milyon $ civarindadir.

Yiiksek Ogretim Kurumu (YOK)’na bagh KirgizTiirk Manas Universitesi ve
2 adet Anadolu Lisesi ile Tiirkiye Cumhuriyeti resmi yatirimlarmin disinda, 6zel
sektdre bagl Uluslararasi Atatiirk Alatoo Universitesi ve ¢ok sayida lise seviyesinde
okullar1 bulunan Sebat Egitim A.S.’i Kirgizistan’daki yatirnmlarda ilk sirada yer
almaktadir.

Kirgizistan’da faaliyet gosteren Tiirk firmalarimin yillik cirolarinin tahmini
miktar1 150 milyon dolar civarindadir. Tiirkiye’den yaptiklar ithalat 50 milyon dolar
ve yillik ihracat toplamlar1 da 50 milyon dolar civarindadir. Bu iilke mevzuati geregi
burada odedikleri yillik gelir, kurumlar ve giimriik vergileri ile sigorta primleri

toplami1 yaklasik 13 milyon dolar olarak tahmin edilmektedir.

Tablo 13: Kirgizistan’da Faaliyet Gosteren Tiirk Firmalari Ile flgili Baz1 Veriler

Toplam Firma Sayisi 311

Yatirim Miktari 360 milyon $
Istihdam Durumlar 8.000 yerli, 1000 T.C. vatandas1

Tiirkiye’den Yilhk Ithalat Toplam 50 milyon $

I¢ Piyasada Yilik Ciro Toplamm 150 milyon $

Dis Thracat Toplamu 50 milyon $

Vergi, Giimriik Ve Sigorta Prim 13 milyon $

Odem.

Kaynak: Rakamlar KirgizTiirk Is Adamlar1 Dernegi, KITIAD’dan alman bilgiler dogrultusunda

tahmini olarak hesaplanmustir.
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Sekil 21: Kirgizistan’da Tiirkiye’den Gelen Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari

Milyon$

=Seri 1

Kaynak: Kirgiz Cumhuriyeti Milli Istatistik Komitesinin verilerinden vyararlanarak kendimce

diizenlenmistir.

Tiirkiye’den gelen dogrudan yatirimlar 1995 yilinda 559 bin dolarla
baslamistir. Kanada’nin disinda yatirnm miktar1 zaten ¢ok fazla olmadigindan o
tarihteki Tiirk yatirimlart orani toplam yatirimlarin sadece 0,6’s1 oraninda kalmistir.
Ancak daha sonraki yillarda yatirimlar 1999 yilinda 23,2 milyon dolar seviyelerine
¢ikmis, Kanada yatirimlar: da o yil diisiik oldugundan yillik yatirinm miktar1 agisindan
birinci siraya yiikselmistir. Daha sonraki yillarda da bu artis siirmiis Tiirk yatirimlart
hemen tim yillarda ilk ii¢ swradaki yerini korumustur. 2009 senesinde Tiirk
yatirimlart 37,8 milyon dolara ulagmis, ancak 2010 senesinde 2009 senesine gore
Tirk yatirmalart % 78,6 oranda diismiis, bu da Kirgizistan’da 2010 yilinda yasanan
devrim ve onun ardindan i¢ ¢atisma olaylarina baglayabiliriz.

Uluslararas1 AtatiirkAlatoo Universitesi ve ¢ok sayida lise seviyesinde
okullar1 bulunan Sebat Egitim A.S.’1 bir 6zel sektor kurulusu olarak Kirgizistan’daki
yatirimlarda ilk sirada yer almaktadir. KITIAD in tahminine gére bu yatirimin
miktart 150 milyon dolar civarindadir. Bu da Kirgizistan’daki toplam Tiirk

yatirimlariin yaklagik yarist demektir.
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Tablo 14: Kirgizistan’daki Tiirk Firmalarinin Faaliyet Sahalari

1 Ekmek Fabrikasi 19 | Kiiciik Capli Akii Imalat Atélyesi (1 Adet)

2 Un Fabrikasi 20 Cirgir Fabrikasi (Celalabad)

3 Mobilya imalat Montaj Atdlyesi Ve 21 Pegete Imalat1
Magazalari

4 Gida Ve Temizlik 22 Pet Sise Imalat1 (Serbest Bolgede)

5 Bilimium Insaat Malzemeleri 23 Matbaa .Ambalaj Sanayi

6 Tekstil Magazalar1 24 Plastik Bidon Ve Plastik Hortum Imalati

7 Retorant Cafeler 25 Elektrikli Ve Ev Geregleri Satis

Magazalar,

8 CocaCola (Tiirk, Amerika, Kirgiz 26 Jenerator Ve Klima Satis
Ortaklig1) Magazasi

9 Pimapen, Aliminyum Kapi,Pencere,imalat1 | 27 Tarim Aletleri imalati

10 Deri Ve Yiin Thracati 28 Deterjan Paketleme Fabrikasi

11 Araba, Tamir, Yikama, Yaglama, Boya 29 Sakiz Ve Cikolata Imalat:
Atdlyeleri

12 Yol Ve Bina Insaat Firmalari 30 Insaat Boyasi, Tugla,Fayans Cimantosu

Imalat:
13 Sekerleme Ve Gofret Imalati Tarim 31 Bilgisayar Ve Yedek Parga Satisi
Aletleri Imalat:

14 Bankacilik (Demirbank) 32 Cay Paketleme Fabrikasi

15 Supermarket Isletmeciligi 33 Otel Isletmeciligi

16 Kiip Seker Ve Tuz imalat1 Ve 34 Turizm Acentaciligi

Paketlemeleri
17 Stvi Ve Yag Uretimi (Os) 35 Market Tipi Sogutucular imalatlari
18 Cikolata Ve Gofret Fabrikasi 36 Transport Isletmeciligi

Kaynak: KITIAD (KirgizTiirk Is Adamlar1 Dernegi, www kitiad.org.kg)

Coca Cola siseleme fabrikasi sektdriinde oncii ve Kirgizistan’daki en biiytiik

ilk yatirnmlardan biridir. Coca Cola Biskek, Anadolu Grubu’nun % 90 hissesine

sahip bir Tiirk yatirmmidir. Diger ortak Coca Cola Corporation’dir. Finans alaninda

Kirgizistan’da faaliyetine baglayan uluslararasi ilk ticari banka olan KirgizDemir
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Bank, halen Kirgizistan’daki en biiylik iic banka igerisinde olup, 1997 yilinda
bankacilik lisansini almistir. Hissedarlar1 Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu % 70,
Avrupa Imar ve Kalkinma Bankas1 (EBRD) % 15 ve Uluslararasi Finans Kurumu
(IFC) % 15°dir.

Ayrica Biskek Serbest Bolgesinde 1997 yilinda faaliyete giren PlasKap
firmas1 karbonatli ve karbonatsiz igecek siseleri igin plastik kapak liretmektedir. Ve
yine ¢ay paketleme ve magazacilik alaninda sektoriiniin Onciilerinden biri olan Beta
Grup ve benzeri ¢ok sayida sanayi, finans ve ticaret kurulusu ile Kirgizistan’da Tiirk
yatirmmlari géze ¢arpmaktadir.*®

Modern magazacilik anlayisini ilk kez BetaStores ile Kirgizistan’a tasiyan
Tirk yatirnmeilar, 4 Agustos 2006 tarihinde Devlet Baskant Kurmanbek
BAKIYEV’in de katilimi ile agilis1 yapilan VefaCenter isimli aligveris ve yasam
merkezini iilkeye kazandirmiglardir. Kaynak Holding onciiliigiinde gergeklestirilen
yatirim ile Tiirkiye’nin en biiyiilk holdinglerinden biri olan Ko¢ Holding de Vefa
Center igerisindeki Ramstore isimli siipermarket magazacilig1 ile Kirgizistan’da ilk

yatirimini gerceklestirmis bulunmaktadir.*®

' DEIK, “Tiirkiye-Kirgizistan Ticari ve Ekonomik iliskileri”. DEIK, Tiirk Kirgiz i3 Konseyi, 2006

161 Muammer Akkaya, Vizyon Dergisi, Biskek-Kirgizistan: Kirgiz-Tiirk Isadamlar1 Dernegi
(KITIAD), 2006, Say1:21,5.3
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Tablo 15: Tiirkiye'den Kirgizistan'a ihra¢ Edilen Cesitli Uriinler

Agag, Kemik, Sert Plastikleri Biikme, Birlestirme

Kakao Igermeyen Sekerli Mamuller

Mak.
Agag, Mont. Kemik vb Sert Mad.Isleyen Testere Kakaolu Tatli, Biskiivi, Gofret
Mak
Agac, Montaj, Kemik V.B. Sert Mad.Parlatma Kakaosuz Diger Tatli Biskiiviler
Mak.

Aliiminyum Kap1, Pencere Cerceveleri Ve

Pervazlan

Mensucat, Deri, Post v.b. I¢in Yaglama

Miistahzarlar1

Bilegi Kapatan Tabani Kauguk, Yiizii Deri
Ayakkabi

Pamuktan Erkek / Cocuk Gomlekleri

Biiro Mobilyalar1 Ve Koltuklari

Pamuktan Erkek / Cocuk I¢in Is Pantolonlar:

Cikolatali PralinlerAlkolsiiz

Porselen Sihhi Tesisat, Sabit Teghizat Malzemesi

Diger Cikolatali MamullerDondurulmamis

Sabun Icermeyen Yikama Miistahzarlari

Diger Cikolatali MamullerDondurulmus

Sabunsuz Diger Yiizey Aktif Miistahzarlar

Diger Kontrollii, Yass1 Uriin Rulo Diizeltme

Tezgah.

Sayisal Kontrollii, Yass1 Uriin I¢gin Katlama

Tezgahlar

Diger Paketleme Ambalajlama Makine Ve

Cihazlar

Sentetik / Suni Elyaftan Hali, Diger Hali

Diger Sabun, Yiizey Aktif Organik Maddeler

Sogutma Uniteleri Klimalar

Diger Sogutucu, Dondurucu Cihazlar, Pompalar

Suni / Sentetikten Erkek / Cocuk Anoraklari

Dizel Motor Yaglari

Seker Mamulleri

Ekmek, Pasta, Biskiivi Imali I¢in Makine Ve

Cihazlan

Tabii Deri, Koselerden Erkek Giyim Egyast

Esas1 Biitilasetat Olan Karma Coziicii

Tabii Deri, Koselerden Kadin Giyim Egyasi

Is Makinelere Dis Lastikleri

Yiin/Ince Kil Uzun Tiiylii Orme Mensucat

Jeneratorler Ve Gii¢ Kaynaklari

Yiizii Deriden Spor Ayakkabilar

Kagit, Kartondan Ambalaj Kutular

Kaynak: KITIAD (KirgizTiirk Is Adamlar1 Dernegi, www.kitiad.org.kg)
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Tablo 16: Tiirkiye'nin Kirgizistan'dan Ithal Ettigi Uriinler

Ham Yiinli Kuru Koyun Derileri

Ham Yiinli Yas Koyun Derileri

1415 Kg’lik Taze Yas Okiiz, Inek, Dana, Buzag: Derileri

89 Kg’lik Kuru Okiiz, Inek, Dana, Buzag: Derileri

Ham Yiinli Kuru Kuzu Derileri

Tabaklanmus, Yan Islenmis Koyun Kuzu Derileri

Tabaklanmus, Pargiimine Edilmis Koyun Kuzu Derileri

Yiinii Alinmis Kuru Koyun Derileri

Merinos Kirkma Yapagi Ve Yikanmis Yapaklari

Yikanmig Karbonize Edilmemis Yiinler

Sigir Ve Koyun Bagirsaklari

Karde Edilmemis, Penyelenmis Pamuk

Uzun Elyafli Pamuk

Pamuk Iplikleri

Pamuklu, Oriilmiis Spor Kiyafetler

Diger Pamuklu Mensucat Uriinleri

Granit, Mermer

Bakliyat (Barbunya, Nohut, Fasulye)

Kuru Yemis (Ceviz, Aycigegi, Cekirdek)

Bal — Balmumu

Torna Ve Pres Makineleri

AliiminyumBakir Hurdalari

Kaynak: KITIAD (KirgizTiirk Is Adamlar1 Dernegi, www kitiad.org.kg)
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2.4. KIRGIZISTAN’DA DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR
ACISINDAN ALT YAPI OLANAKLARI

Bu kisimda Kirgizistan’daki dogrudan yabanci yatirnmlar agisindan alt yapi
olanaklari, Kirgizistan’in ulusal yatirnm politikasi, yabanci yatirimlari yonlendiren

kuruluslar, hukuki ve yasal mevzuat ele alinacaktir.

2.4.1. Kirgizistan’in Ulusal Yatirim Politikasi

Sovyetler Birligi dagildiktan sonra serbest piyasa ekonomisini benimseyen
Kirgizistan, ekonomisini liberallestirmeye yonelik bir takim reformlar uygulamis ve
hala uygulamaktadir, ancak yabanci yatinm g¢ekmede Kirgizistan’in basarili
oldugunu sdyleyemeyiz.

Sovyetler doneminde 70 yi1l boyunca uygulanan planli ekonomi sisteminden
serbest piyasa ekonomisine gegis slirecinde, Kirgizistan bircok problemlerle karsi
karsiya kalmistir. Ulusal tasarruf giicliniin yetersizligi, dis ticaret ve biitge agikligi bu
problemlerin bazilaridir. Ozellikle 90’lardan sonra gerceklestirilen 6zellestirme
hareketleri basarili olmamistir, ¢iinkii eskiden devlete ait olan fabrikalar ve biiyiik
kooperatifler piyasa degerinin kat kat altinda satilmistir. Bu satislar genelde gizli
yiriitiilmils, o zamanki yliksek makamli devlet memurlar1 ve akrabalari tarafindan
paylasilmistir. Bu satin alinan kuruluslar isletilecegi yerine pargalanarak
dagitilmisgtir. Bazilar1 fabrikalar da kendi basina diger eski Sovyetler Birligi
tilkelerindeki kuruluslar ile organizasyonu saglayamadigl i¢in batmaya maruz
kalmistir. Bunun gibi nedenlerle Kirgizistan’da sanayinin gelisebilmesi oldukga
zorlasmistir, ancak son zamanlarda yapilan siyasi ve ekonomik reformlar sayesinde
sanayinin gelismesi i¢in 1liml1 bir atmosfer yaratilmaktadir.

Devlet icin stratejik konumda olan kuruluslarin son zamanda yeniden ele
almip, TUzerinde incelemeler yiiriitilmektedir. Bunlarim kuruslarin  bazilar
devletlestirilecegi gibi bazilar1 yeniden agik piyasada satilacaktir.

Yukarida belirttigim gibi, Kirgizistan’da sermaye kithg giinlimiizde de
yasanmaya devam etmektedir, eskiden bu kithg daha c¢ok dis {ilke veya
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kuruluglardan borg¢ alarak kapatilmaya g¢alisirken, son zamanlarda daha akilci bir
yontem olan, ekonomiye dogrudan yabanci yatirim ¢ekme ¢abalarin1 gérmekteyiz.
Bu dogrultuda Kirgiz hiikiimeti dogrudan yabanci yatirimlarla ilgili politika

ve programlar gelistirerek miidahale etmektedir.
2.4.1.1. Kirgizistan’inUlusal Yatirim Politikasinin Amac ve Hedefleri

Kirgizistan’in  Ulusal Yatirim Politikas: ekonomiye dogrudan yabanci
sermaye yatirimlart ¢ekmek amaciyla hiikiimet tarafindan uygulanan politikadir.
Kirgizistan’in Ulusal Yatirim Politikasinin gergeklestirilmesini ¢ift yonlii olarak ele
almak gerekir. Bunlar, iilke ekonomisinin kalkinmasinda basrolii oynamasi gereken
0zel sektor yatirnmcilari ile dogrudan yabanci sermaye yatlrlmcﬂarldlr.162

Kirgizistan hiikiimetinin dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ¢ekmesinin
esas amaci istihdami artirmak, GSMH’y1 artirmak ve sonugta toplumun refah
seviyesini yiikseltmektir. Yatirimlar1 ve yeni teknolojik gelismeleri ¢ekerek mal ve
hizmet ihracatinm1 artirmak ve dis ticareti dengelemek; telekomiinikasyon, banka ve
sigorta sistemini gelistirmek 6nem kazanmaktadir. Bu dogrultuda yaratict ve etkin
isgliciiniin artmast i¢in is goren haklarina ve standartlarina iliskin; teknoloji, ticaret
ve finans sektdriiniin gelismesi i¢in uygun is ortami1 olusturmaya iliskin; rekabetin ve
cevrenin korunmasina, altyapinin gelismesine iliskin; kamu yonetiminin ve vergi
sisteminin etkin isleyisine iliskin yeni ekonomik politikanin uygulanmasi
tingériilmektedir.163

Kirgizistan’a dogrudan yabanci yatirnmlarim1 ¢ekme politikasinin esas amag
ve hedefleri Kirgizistan’da ekonomik faaliyette bulunan yabanci yatirimcilarin
stratejik ¢ikarlarini korumaya yonelik ve ayn1 zamanda ulusal ¢ikarlar1 da diistinerek
yasa ve normlarin yeniden gézden gecirilmesi. Bununla birlikte dogrudan yabanci
yatirimlar1 Kirgizistan’in bolgelerine esit bir sekilde dagitabilmek ve ekonominin her
sektoriine yayabilmek; dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini giivence altina almak

bu politika kapsaminda yer almaktadir.

162 AN Niyazov: investitsionniy Klimat i Ego Problemi, Bigkek 2003, s. 26.
13 AB, Biyaliev: “KR’min Ekonomikasina investitsiyalard Tartuu Ugiin Kanday Cagimduu
Sarttard Tiiziiii Kerek?” Biskek,2003, .38
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Kirgizistan’in yatirim politikasinin 6nemli diger amag ve hedeflerinden biri
de yabanct yatirnmcilarin ilgilerini ekonomik faaliyetlerin biirokrasilesmesini
onlemektir. Ozellikle iilkeye dogrudan yabanci yatirnm yoluyla gelen firmalarin,
yurti¢i piyasada tekelci gii¢ yaratmasini engel olmaktir. Ayni1 zamanda, yatirimcilar
icin daha fazla ekonomik serbestlik saglamak, daha uygun yatirim ortami
olusturmak, yabanci yatirimcilarin Kirgizistan’da daha rahat ve giivende
olabilecekleri imkan1 sunmak amac¢lanmuistir.

Bunlarin yaninda, yabanci yatirimcilarin yatinm sonucu elde ettikleri
kazanglarini, lilke disina ¢ikarmadan tekrar Kirgiz ekonomisine yatirabilecekleri bir
ortam yaratmak, hiikiimetin almas1 gereken tedbirlerdendir.

Kirgizistan’daki yatirim projeleriyle ilgili son gelismelere bakarsak, 19 Mart
2012 tarihinde diizenlenen Kirgiz-Tiirk Yatirim Forumunda, Kirgizistan’in Ekonomi
Bakanlig1 tarafindan hazirlanan 50 yatirim projesi Tiirk yatirnmcilarina sunulmustur,
bu yatirimlarin toplam degeri 8,7 milyar dolar civarinda olacagi tahmin edilmektedir.
Bu forumda en ¢ok yatirim miktar1 Kirgizistan’in enerji sektoriine yonelecegini ve bu
yatirimin tahmini miktart 7,5 milyar olacagi belirtildi. Bunun yani sira Kirgizistan’in
madencilik sektoriine yaklagitk 763 milyon dolarlik yatirrmin beklenmesi
belirtilirken, Kirgizistan Bas Bakani Omiirbek Babanov iilkede altin isletici bir
fabrika lazim oldugunu ve Tiirk yatirimcilarina bu tip fabrikalara da yatirim
yapmalari onerildi. Kirgizistan Ekonomi Bakani Temir Sariev, iilkeye gelen tiim

yatirimlarin glivenligini garanti edecegini sdyledi.

24.1.2. Kirgizistan’in Ulusal Yatirnm Politikasinin Uygulanmasi ve
Kapsam
» Kirgizistan’da yatirim yapan her gergek ve tiizel kisileri hukuki mevzuatlarla
devamli bir sekilde giivence altina almak,
» Ekonominin hangi sektdriine yatirim yapilmas: gerektigine, yatirim
miktarina, yatirimin geri 6deme siiresine ve bunun gibi faktdrlere gére hem
yerel hem de yabanc yatirimcilara vergi 6demelerinde kolayliklar saglayarak

harekete gecirici uygulamalar gergeklestirmek,
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Projenin gerceklestirilmesi i¢in dis llkelerden getirilen iiretim mallarini
giimriik 6demelerinden belli bir 6l¢iide veya tamamen muaf tutmak,
Yatinnmcilarin ~ ticari  faaliyetlerini  uluslararasi  diizeyde (standartta)
siirdiirmeleri i¢in bununla ilgili mevzuati gelistirmek,

Yatirimcilar i¢in hukuki diizeyde konsessiyum, faktoring ve lizing gibi
faaliyet alanlarini ¢esitlendirmek,

Yasalardaki karigiklig1 yok etmek ve kamu yoneticileri arasinda olusabilecek
catismay1 onlemek,

Devlet yatirimlarini azaltmak, ekonomide eksik goriilen ve 6nemi biiylik olan
sektorlere yabanci sermayeleri gekmeye yonelik tesvikli saniyilesme politikast
uygulamak,

Etkili bir ihracat politikas1 uygulayarak ticaretin ve yatirnm rejiminin
acikligini saglamak,

Ekonominin daha ¢ok rekabet edilir sektorlerinin gelismesini tesvik etmek,
Mali piyasalarin  gelismesini tesvik etmek. Vatandaslarin sermaye
birikimlerini etkin kullanabilecekleri bir ortam yaratarak iilke i¢i yatirimlar
(yerel yatirimcilar) tesvik etmek,

Dogrudan yatirimlart ¢gekmede devlet gorevlilerinin ve yapisal alt boliimlerin
faaliyetlerini denetim altina almak,

Isletmelerin varliklarmi tiiketici fiyat endeksleri iizerinden degil, dolar
karsisinda somun devalvasyonu esasina gore yeniden degerlendirmek,
Potansiyel yatirimcilara dogrudan yabanci sermaye yatirimlart agisindan
Kirgizistan’nin ekonomik, tiiketici harcamalari v.s bilgileri Dis Ticaret
Bakanlig1 yardimiyla yayarak iilkemizde yatirim yapmanin istiinliiklerini
belirtmektir,

Yatirimcilara yatirimla ilgili gerekli bilgileri sunabilecek bir devlet organi
olusturmak ve bu organ1 bilgilerin zamaninda ve dogruluguyla
gorevlendirmek,

Yeni global ekonomiye entegresyonu saglayabilmek ve ticareti
gelistirebilmek i¢in Kirgizistan topragimin jeopolitik konumunu géz 6niinde

bulundurmak gerekir. Denize ¢ikis olmadigindan, limanlar hari¢ diger tim
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kara, hava ve demir yolu nakliye sistemini gelistirmek Onem

kazanmaktadir.'®*

2.4.1.3. Kirgizistan’in Ulusal Yatirim Politikasinin Kurumsal Amaclari

» Devlet organlarimin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini ¢ekmesine
iliskin tekbicimli bir sistem gelistirmek ve bu sistem esasinda c¢alismak:
Yabanci yatirimcilara Kirgizistan’daki yatirim firsatlarini takdim edecek ve
yabanci yatirimcilar iilkemizde yatirima baglayana kadar muhafaza altina
alacak etkili bir bilisim ve orgiitsel sistemi gelistirmek.

» Daha uygun vergilendirme sistemi gelistirmek: Hem yerel hem de yabanci
yatinmcilar i¢in Kirgizistan’in vergilendirme sistemini basitlestirerek ve
vergi yiikiinii azaltarak ticari faaliyetlerine kolaylik saglamak. Bu sayede
devletin vergileri kontrol etmesi ve toplamasi basitlesecegi gibi her vergi
miikellefi (gercek veya tiizel kisiler) acisindan daha basit bir vergi 6deme
usulii uygulanmis olacaktir. Ulkemizde vergi hukuku kanunun yiiriittiigi
vergi sisteminin sabitligi ve acikligimin saglanmasiyla birlikte yerli ve
yabanci yatirimcilar arasinda vergilendirmede tarafsiz olmak.

» Potansiyel yatirnmcilara agik ve dogru bilgileri sunmak: Dogrudan yabanci
sermayeleri lilkemize ¢agirmak amaciyla ve yerli kiicik ve orta boy
isletmelerin yabanci sirketlerle ortak girisime ya da sirket birlesmelerine
gidebilecekleri bir igbirligi imkanlar1 yaratmak amaciyla Kirgizistan’in genel
ekonomik bilgilerini, politik durumunu, kanun ve mevzuatlari, serbest
ekonomik bolgelerin  6zellikleri ve igbirligi imkanlar1 yani, yatirim
firsatlarini tanitici v.b genis kapsamli bilgileri igeren el kitaplari, brosiir ve
kitapciklart devamli bir sekilde yayinlamak ve dis tlkelerde bulunan
elgilikler, satis temsilciler, turizm acenteleri, uluslararast ve Avrupa
ekonomik forumlar yardimiyla dagitmak. Ayrica, dogrudan yabanci

sermayeleri cekmek amaciyla konferans, sergi, fuar v.b gibi diizenlemeleri

164Maksatbek Corupbekov, Kirgizistan’da Dogrudan Yabanci Yatirimlar Ve Bu Yatirimlar
Belirleyen Etkenler Uzerine Bir Arastirma, Manas Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, s. 32
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gerceklestirmek {ilkemizin ulusal yatirim politikasini yiiriitmekle sorumlu
olan kurumlarin gorevlerindendir.

> Ihracati gelistirmek icin ihracat ortamim iyilestirmek ve devlet destegi
saglamak: Sanayi ve Dis Ticaret Bakanligi basta olmak {izere Ticaret
Temsilcileri ve devletin ilgili birimleri bir ihracat politikasi ve uygulama
stratejisinin  temellerini olusturmalidir. Bu baglamda dis yatirimcilara
uzmanlar tarafindan danismanlik hizmeti sunarak onlarin ticari menfaatlerini
korumak gerekir.

» Mal ve hizmet piyasasinda rekabeti pekistirmek: Ulkemize yatirim
mallarinin ve teknolojilerin girisini kisitlayan engellerin ortadan kaldirilmasi
yonelik giimriik rejim ve tarife politikalarinda liberilazisyon yiiriitmek ve

giimriik kanunlarini tekrar gozden ge(;irmek.165

Kirgizistan ekonomisinin gelismesinde anahtar rolii oynayan yatirimlarin ve
bu yatirim kaynaklarinin kitligin1 tedbirle halletmek i¢in kullanilabilir tiim i¢ ve dis
kaynaklari harekete gecirmek gerekir. I¢ ve dis kaynaklari karsilastirdigimizda devlet
biitcesinin ve mali sistemin istenilen diizeye gelinceye kadar i¢ kaynaklar etkisiz
kalirken dis kaynaklarin 6nemi artmaktadir. Kuskusuz yabanci sermayeleri iilkemize
¢ekmek zorunlu bir etken olmaktadir. Kirgizistan hiikiimeti yabanci sermaye
yatirimlart ¢ekme faaliyetlerini 2010. yila kadar planlanan ekonomik gelismenin
tiimlesik esaslarina (ilkeleri) gore yirlitmektedir. Kirgizistan hiikiimetinin
gelistirdigi ekonomik gelismenin tiimlesik esaslarinda su tedbirlerin alinmasi
planlanmistir; sermaye birikimleri artirmak i¢in dis borg¢lardan yararlanmay1 asamali
olarak kisaltmak, yurti¢i piyasayr canlandirarak yerel ireticileri giiclendirmek ve
Ozellikle de ekonominin gelismesi i¢in dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina
oncelik vermektir. Hiikiimetin bu ¢aba ve gayretlerine ragmen, iilkeye dogrudan
yabanci sermayeleri ¢ekmek en 6nemli amag ve gorevlerden olmasina ragmen, bu
faaliyetlerin yerine getirilmesinde de o kadar giiglik goriilmekterdir. Ama bu
sorunun ¢Oziilmesi i¢in kisa siirede asagidaki tedbirlerin gerceklestirilmesi

diisiim'ilmektedir;166

165

http://www.spf.gov

"% KR Jafi1 Perspektivalar:” 2010-ga ¢eyin Oniiktiiriiiiniin Komplekstiiii Negizderi”, Biskek 2001
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» Makroekonomik istikrarligr saglamak,

» Gergek ve tiizel kisilerin 6zel miilkiyet haklarint (yatirnmeilarin can ve mal
giivenligini saglamak) acik ve adil bir sekilde koruyacak kanunlarin,
yiirtirliikte etkili olmasi,

» Yatirimcilarin ticari faaliyetlerine devletin asir1 bir sekilde miidahele
etmesini, kisitlamalar koymasini azaltmak, yedirmeye ve riisvete karsi titiz
davranmak,

» Mali yapinin seffafligin1 ve sabitligini saglamak,

» Yatirimcilarin menfaatlerini korumak ve yerel yatirnmcilar ile yabanci
yatirimcilar arasinda ayrimcilik yapmamak ve aymi diizen ve kurallar

uygulamak.

2.4.2. Kirgizistan’da Yabanc1 Yatirimlar1 Yoénlendiren Kuruluslar,

Hukuki ve Yasal Mevzuat

Kirgizistan’da yatirim ortamini ¢oziimlemede ve yatirimecilarin menfaatlerini
korumada yatirim politikalar1 ve yatirima iligkin kanunlarin 6nemi biiyiiktiir. Kirgiz
Cumhuriyeti sinirlarinda  yatinm yapan yabanci yatirimcilarin - faaliyetlerini
diizenleyici kanunlarin temeli Medeni Hukuka, Vergi Hukukuna, Giimriik
Kanunlarina, “Kirgiz Cumbhuriyetinin Yabanci Yatirimlar Hakkindaki Kanuna”,
lisans, teminat, Serbest Ekonomik Bolgelere iliskin kanunlara gore belirlenmekle
birlikte Kirgiz Cumhuriyeti Hiikiimetinin ve Cumhurbagkanin aldig1 kararnamelere
ve yonetmelikler ¢ergevesinde yiiriirliige koyulmustur.167

Ulkenin yatirrm politikasinin uygulanmasindan sorumlu olan devlet organi
“Kirgiz Cumhuriyeti Ekonomi ve Maliye Bakanligi”dir. Biinyesinde “Dogrudan
Yatirim Politikast Dairesi (The Department of Direct Investments Policy)” isimli bir
daire bulunmaktadir. Bu daire iicretsiz olarak, yatirimcilara asagidaki temel bazi
hizmetleri sunarak yardimci olmaya ¢aligmaktadir.

» Kirgizistan’daki yatiim firsatlari, piyasa arasgtirmalart vb konularda
yatirimcilara yardimet olmak,

» Yabanci yatirimcilara Kirgizistan’da is ortaklar: bulmada yardimci olmak,

187 7akon Kirgizskoy Respubliki “O investitsiyah v KR”, 2003-Ne 66

108



> I¢ ve dis piyasalarda mal ve hizmet sunumu, iiretim firsatlar1 ve piyasa talebi
konusunda piyasa arastirmasi yaparak gerekli personel, iiretim alani, ortaklar
vb konularda yatirimcilara hizmet sunmak,

> Idari ve hukuki otoritelere kars1 yatirimcilar1 temsil etmek,

» “One Stop Shop” boliimii yatirimcilara izinler ve kayit olma siirecinde “tek
noktaya miiracaat prensibi” ile ciddi sekilde yardime1 olmaktadir.

Dogrudan Yatirim Politikas1 Dairesi, Kirgiz Cumhuriyeti kanunlar1 ve her
tiirlii mevzuata iliskin biiyiik bir veritabanina sahiptir. Bunun disinda gerekli oldugu
durumlarda, diger resmi ve 6zel kuruluslardan da gerekli ve detayli bilgileri edinerek
yatirimcilarin kullanimina sunar. Bu durum yabanci yatirimcilarin yerel firmalarl
kolayca kontak kurmasini ve gerekli yerel personel ve lojistik imkanlara tek elden
ulagmasini saglayarak yabanci yatirimcilara 6nemli bir katki sunar.

Bunun yani sira, Kirgizistan Sanayi ve Ticaret Odasi (The Chamber of
Commerce and Industry, CCI) kanunla kurulmus bir kurulustur. Odanin gorevleri
arasinda, klasik aktiviteleri yerine getirmenin yan1 sira uluslararasi ticareti gelistirme
yoniinde ¢aba gostermek ve uluslararasi sergi ve fuarlar tertip etmek de yer
almaktadir.

Bir baska kurulus ta, Uluslararas1 Is Konseyi (The International Business
Counsil, IBC)’dir. Bu kurulus Aralik 2000 tarihi itibariyle kurulmus yabanci
firmalarin olusturdugu bir orgiittiir. Uyelerinin yatinm miktart 1 milyar dolar
civarinda olup, iliye firmalarin Kirgizistan’da yarattigi istthdam yaklasik 10 bin
civarinda oldugu tahmin edilmektedir.

Yine baska bir kurulus, Amerikan Ticaret Odasi’nin Kirgizistan ofisi (The
American Chamber of Commerce, AmCham)’dir. Bu ofis de degisik aktivitelerle
ozellikle batili yatirnmcilarin {ilkeye c¢ekilebilmesinde aktif olarak faaliyet
gostermektedir .Kirgiz Tiirk Isadamlar1 Dernegi (KITIAD) de Kirgizistan’da yatirim
yapan Tiirk yatirrmeilarm olusturmus oldugu bir &rgiittiir. KITIAD 1996 yilinda
kurulmus ve giiniimiize degin her gegen giin artan {iye sayist ile basarili bir birliktelik

sergilemistir. Dernegin hali hazir {iye sayis1 90’ dir (www.Kkitiad.org.kg).

Ayrica Kazak Yatirrmeilar Birligi Orgiitii (The Association of Kazakh
Investors Union, AKIU) ad1 altinda kurulmus ve Kazakistan’dan gelen yatirimcilar

catist altina alan bu orgiit de Kirgizistan da faaliyetlerine devam etmektedir. Mart
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2006 tarihinde kurulmus yeni bir Orgiittiir. Bu son oOrgilit son yillardaki Kazak
yatirimetlarin Kirgizistan®an olan ilgilerini de agik¢a goz dniine sermektedir.'®®

< Yatirimlara iliskin Kirgiz Cumhuriyeti Mevzuatr™®

27 Mart 2003 tarihli Kirgiz Cumhuriyeti Yatirim Kanunu’nda yatirim
politikasinin esaslar1 belirlenmis bulunmaktadir. S6z konusu esaslar iilkedeki yatirim
ortaminin iyilestirilmesi ile yerel ve yabanci yatirimcilarin adil ve hakkaniyetli bir
rejim kapsaminda yatirimlarinin giivenliginin saglanmasini hedeflemektedir.

Bu kapsamda s6z konusu kanunla getirilen hususlar arasinda:

Tercihli muamele imkani (ulusal kalkinma plan ve projeleri, ekonominin
oncelikli sektorlerinldeki yatirimcilar ve bazi cografi bolgeler Kirgiz kanunlari
uyarinca ayricaliklardan yararlanabilmektedirler).

Yatirnmcilarin ulusal prosediirlere tabi olmadan uluslararas1 hakemlige
basvurabilme hakki 10 yil siireyle mevzuat degisikligine gidilmemesi (Yatirim
mevzuatinda degisiklige gidilmesi veya ekleme yapilmasi halinde yatirimcilar s6z
konusu degisikligin yiiriirliige girisinden itibaren 10 yil siireyle kendilerine uygun
gelen kosullara tabi olma hakkina sahiptir. Anayasa degisiklikleri, vergi mevzuati,
ulusal gilivenlik, saglik ve c¢evre koruma mevzuatlari bu kapsamda
degerlendirilmemektedir.) Yerel ve yabanci yatirimcilara adil muamele yer

almaktadir.'"®

Yatirim rejimini diizenleyen mevzuat Kirgiz Cumhuriyeti Anayasasi, isbu

kanun ve Kirgiz Cumhuriyeti’nin diger kanun ve normlarindan olugsmaktadir.

Kirgiz Cumhuriyeti Anayasasi, milli gilivenlik, saglik ve cevre koruma

konularmna iliskin kanunlarin disinda, yatirim, vergi, giimriikk mevzuatinda degisiklik

1%8 yasar Ayyildiz, Kirgizistan'da Yabanci Sermaye Yatirimlar1 Ve Tiirkiye’den Gelen
Yatirimlar Yiiksek Lisans Tezi, Kirgizistan-Tiirkiye Manas Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii,Maliye Anabilim Dali, ss. 59-60.

105 Kirgiz Cumhuriyeti’nde Yatirimlara iliskin Kirgiz Cumhuriyeti Kanunu” (14 Haziran 2004
Ne 76, 31 Temmuz 2006 Ne 144, 23 Haziran 2008 Ne 127, 17 Ekim 2008 Ne 231, 30 Nisan 2009 Ne
141, 16 Temmuz 2009 Ne 222 K.C. Kanunlar1 redaksiyonunda), Biskek sehri 27 Mart 2003, T.C.
biiytikelgiligi Ticaret Miisavirligince Terciime Edilmistir.

% http://turkkazak.com/site/?page_id=1736, ( 18.03.2012)
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ve eklerin yapilmasi halinde, yatirimei yatirim faaliyetine ge¢mesi tarihinden itibaren
10 y1il (veya yatirim anlagmasi ile dngoriilen siire igerisinde) igerisinde kendilerine

daha uygun sartlar1 segme haklarina sahiptirler.

Isbu kanun maddeleri ile Kirgizistan’in tarafi oldugu uluslararas1 anlasmalar
arasinda cakigsmalarin olmasi halinde uluslararasi anlagsmalarin hiikiimleri gegerli

sayilir.

e Yatirnmcilar icin mevzuatla ongoriilen garantiler.

»  Yatirimci ve yatrimlar: koruma garantisi

1. Kirgiz Cumhuriyeti, Kirgiz Cumhuriyeti topraklarinda yatirimlari
gerceklestiren yabanci yatirimcilara, Kirgiz Cumhuriyeti 6zel ve tiizel kisilerine
uygulanan milli rejimi saglamaktadir.

2. Yatirim faaliyetine iliskin olarak Kirgiz Cumhuriyeti’nde bulunan yabanci
yatirimcilar, onlarin temsilcileri ve yabanci isgileri, bulunma diizeni ve sartlar ilgili
Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatiyla diizenlen alanlar harig¢, Kirgiz Cumhuriyeti tiim
alan1 lizerinde serbest hareket etme hakkina sahiptirler.

3. Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatiyla ongoriilen durumlar haricinde Kirgiz
Cumhuriyeti yetkili Devlet Organlar1 aracilifiyla vatandaslhigina, uyruguna, diline,
cinsiyetine, dinine, ekonomik faaliyetini ger¢eklestirdikleri yerine ve yatirimer ve
yatirimlarin mengesisine bakilmaksizin yerel ve yabanci yatirimcilarina esit yatirim
haklarini saglar.

4. Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatiyla ongoriilen durumlar haricinde Kirgiz
Cumhuriyeti yetkili Devlet Organlari, yetkili kisiler ve Yerel Yonetim Organlar
araciligiyla yatirimcilarin ekonomik faaliyetlerine, haklarina ve kanunla taninan
cikarlarina (menfaat) karigmaktan imtina eder (¢ekinir).

5. Isbu maddenin fikralarina uymayan Kirgiz Cumhuriyeti yetkili kisileri
Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatina uygun olarak sorumluluk tasirlar.

6. Kirgiz Cumhuriyeti kanunlari ile garantilenen yatirimci hak ve ¢ikarlarinin
1adesi mevzuat ve Kirgiz Cumhuriyeti uluslararasi sozlesmeleriyle diizenlenir.

7. Ekonominin Onciil sektorlerinde ve sosyal alanda ve de iilkenin belirli
bolgelerinde yatirimlar1 gerceklestiren yatirimcilara, Devlet Kalkinma Programlarina

(projeler) ve Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatina uygun olarak yatirim kolayliklart
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saglanabilecektir.

8. Yatirnmlar, Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatiyla yasaklanmayan her tiirlii
bicimde, her tiirlii obje ve faaliyet tiirlerine yapilabilmektedir. Buna Kirgiz
Cumhuriyeti ‘Lisanslamaya iligkin’ kanuna uygun olarak lisanslamaya tabii faaliyet

tirleri de dahildir.

» Yatirimin, miilkiin ve bilginin Kirgiz Cumhuriyeti disina tekrar ¢ikartilmasi

tilkesine doniilmesi garantisi.

[sbu Kanunun 6’ct maddesinde &ngorillen tazminatla birlikte Kirgiz
Cumhuriyeti topraklarinda yatirimlardan elde edilen gelirleri serbest olarak
degistirilebilen doviz lizerinden iilke disina c¢ikartabilir, {ilkesine geri
gonderebilecektir. Buna asagidakiler dahil, fakat onlarla sinirli degildir:

a) Kazang paylar (dividend), faiz ve diger gelir tiirleri seklinde yatirimlardan
elde edilen karlar;

b) Kirgiz Cumhuriyetine veya bagka alacaklilarina olan yiikiimliilikklerinin
yerine getirilmesine zarar getirmeden yatirimlarin, miilkiin ve miilkiyet haklarinin
devretmesi veya kismi ya da tam olarak Kirgiz Cumhuriyeti’nde yatirim faaliyetinin
sona erdirilmesi sonucu elde edilen degerler.

2. Yatirim niteliginde ilk basta Kirgiz Cumbhuriyeti topraklarina dokiiman
veya elektronik araglarda kayit seklinde getiren yatirime, belirtilen miilk ve bilgiyi
yurt disina ¢ikarma hakkina sahiptir (kotalamaya tabi olmadan, lisanslandirmadan ve

dis ticaretin diger tarife dis1 careleri uygulanmadan)

= Yatirimlarin kamulastiriimasindan koruma garantisi ve yatirimcilara

zararlarin tazmini

1. Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatiyla ongoriilen, farklt muamele yapilmamasi
anlayisina dayali olarak, ilgili hukuki diizene uyularak toplum ¢ikarlar
dogrultusunda ve yatirimciya kacirilan ¢ikar dahil olmak tizere geciktirmeksizin,
ilgili ve reel olan zarar tazminatinin Odendigi durumlar disinda, yatirimlar
kamulastirilmaya tabii degildir (millilestirme, istimlak edilme veya yatirimci
varliklarma zorunlu olarak elinden alinmasina yol agan veya yatirim sonuglarindan

faydalanma imkanindan mahrum kilan Kirgiz Cumbhuriyeti yetkili organlarinin
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eylemleri veya eylemsiz kalmasi dahil olmak {izere benzeri careler).

2. Tazminat, kamulastirma karar1 alinmasi tarihinde kacirilan ¢ikar dahil
olmak tizere kamulastirilan yatinm veya yatirirmin kismi i¢in objektif piyasa fiyatina
esit olmasi gerekmektedir. Objektif piyasa fiyat1 ekspopriyasyon edileceginden
haberdar olmasindan dogan herhangi bir deger degisimlerini igermemelidir.

3. Tazminat reel olarak yerine getirilebilir olmasi, taraflarca onaylanan siire
icinde yapilmasi ve serbest olarak degistirilebilir doviz {izerinden olmasi
gerekmektedir. Tazminatin hesaplandigi siireye uygun olan ABD Dolar1 {izerinden
Londra bankalararast LIBOR teklif tarifesine gore faizleri igerir. Bir yili askin siire
gecmesi halinde 12 aylik LIBOR tarifesi uygulanmaya baslar.

4. llgili hukuk diizeni yatirnmin degerlendirilmesi ve isbu maddenin
kaidelerine uygun olarak tazminatin 6denmesi dahil yatirirmcinin ekspopriyasonun
etkilerine itirazt olmast halinde isbu Kanunun 18’inci maddesine uygun olarak
yatirimel zararlari tazminat diizenini ihlal etmeksizin, mahkeme organi veya diger
yetkili Kirgiz Cumhuriyeti Devlet Organi tarafindan hizli olarak durumun bakilmasi
hakkini1 (goriilmesi, incelenmesi) ongoriir.

5. Savas veya diger silahl ihtilaf, ihtilal, olaganiistii durum, sivil ¢atigmalar
veya benzeri olaylar sonucu Kirgiz Cumhuriyeti’nde yapilan yatirimlara gelen
zararlardan dolay1 yatirimeilara Kirgiz Cumbhuriyeti tiizel ve 6zel kisilerine saglanan

hukuksal statii ve sartlardan az olmayan hukuksal statii ve satlar uygulanir.
= Gelirleri kullanma garantisi

1. Yatirimeilar, yatirim ve yatirimlardan elde edilen gelir ve karlar serbestge
hakim olabilir, Kirgiz Cumhuriyeti Mevzuatlariyla yasaklanmamis her tiirlii amaglara
kullanir ve idare edebilir.

2. Gelirleri ve diger degerleri muhafaza ve kullanim amaciyla yatirimcilar,
Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatina uygun olarak Kirgiz Cumhuriyeti topraklarinda milli

para ve yabanci doviz iizerinden hesap agma haklarina sahiptirler.
» Parasal islemlerin serbestligi

1. Yatirimcilar tarafindan déviz islemleri “Yabanci doviz iizerinden islemlere

iliskin’ Kirgiz Cumhuriyeti Kanununa ve doviz diizenlemesine iligskin diger norm ve
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hukuk belgelerine uygun olarak yapilir.

2. Yatinmcilar, Kirgiz Cumbhuriyeti’'nde yatinm faaliyeti ilgili tiim
O0demelerine iliskin Kirgiz Cumhuriyeti Milli parasini herhangi bir baska dovize
cevirme hakkina sahiptirler.

3. Kirgiz Cumhuriyeti’ne ve disina yatirimlarla ilgili yabanci doviz tizerinden
yapilan tiim para transferleri Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatiyla belirlenen diizende
serbest ve engelsiz olarak gerceklesir.

4. Kirgiz Cumbhuriyeti mevzuatina Kirgiz Cumhuriyeti'ne ve disina
yatirimlarla ilgili yabanci doviz ilizerinden yapilan transferleri kisitlayan normlarin
dahil edilmesi halinde, bu kisitlamalar yabanci yatirimeilar icin gegerli olmayacaktir.
Yabanci yatirimcilar i¢in bu tiir kisitlamalar terdrizmin finanse edilen islemleri ve
yasa dis1 yollarla elde edilen gelirlerin aklanmasini 6nlemek amaciyla sadece kanuna

dayanarak getirilebilir.
» Acik bilgilere serbest ulagim

1. Kirgiz Cumhuriyeti tim norm ve hukuk belgeleri ve de yatirimel
¢ikarlarii herhangi bir sekilde etkileyen mahkeme kararlar1 onlar igin ulasilabilir
olmalhdir, Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatiyla Ongorilen durumlarda ise
yayinlanmalidir.

2. Kirgiz Cumbhuriyeti Devlet Organlar1 ve yetkili kisileri yatirimcilar
ilgilendiren ulasima agik bilgiyi talepleri tizerine Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatiyla

ongoriilen diizende verirler.
= Yatirimcilarin ekonomik 6zgiirliigii ve taninma.

1. Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatt ile aksi durumu Ongoriilmemis ise,
yatirnmcilar olusturulan tiizel kisiligin sermayesinin biiyiikligil, yapisini segmekte
ozgiirdiirler.

2. Yatirimeilar, Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatina uygun olarak yabanci dahil
olmak tizere tiizel ve 6zel kisiler ile yatirim faaliyetinin gerceklestirilmesi igin
gerekli ekonomik faaliyeti gerceklestirme hakkina sahiptirler.

3. Yatirnmcilar, Kirgiz Cumbhuriyeti mevzuatina uygun olarak Kirgiz

Cumbhuriyeti topraklarinda bagl sirketler, subeler ve temsilcilikler olusturabilirler.
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Sube ve temsilcilikler merkez (ana) kurum tarafindan onaylanan tiiziiklere gore
hareket eder ve faaliyetlerini onlart olusturan kurum adina gerceklestirirler.
Temsilcilik veya sube faaliyetlerinden merkez (ana) sirket sorumludur.

4. Yatirnmc1 Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatina uygun olarak sézlesme iizerine
kendi haklarini (taleplerinden, alacaklarindan vazgeg¢me) ve yiikiimliiliiklerini (borcu
aktarma) aktarabilir.

5. Yatirimcilar, Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatina uygun olarak kar amacini
giitmeden Kirgiz Cumhuriyeti topraklarinda dernek ve diger birlikler kurabilirler.

6. Yatirimeilar Kirgiz Cumhuriyeti’ne kredi, kiymetli evrak emisyonlar1 ve
borglar seklinde parasal degerleri cekme hakkina sahiptirler.

7. Yatirimer Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatinda Ongoriilen sart ve diizene
uygun olarak, Devlet ve Sosyal obje miilkiyet hakkini satin alma veya
ozellestirilmekte olan sirketin kurulus sermayesindeki pay ve hisseleri satin alma
yoluyla Devlet ve Sosyal objelerin 6zellestirmesine katilma hakki bulunmaktadir.

8. Yatirimcilarin, Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatina uygun olarak Devlet
kiymetli evraklarini, hisselerini ve Kirgiz Cumhuriyeti’'nde kayith tiizel kisilerin
diger kiymetli evraklarini satin alma hakki mevcuttur.

9. Kirgiz Cumhuriyeti ve yetkili kisileri yatirnmcilarin fikri miilkiyet ve mal
haklarina iligkin tiim haklarin1 tanir. Buna yabanci yatirimlara olan haklari da
dahildir.

10. Yap1 ve tesislere olan miilkiyet haklarinin bagkalarina gegmesi halinde
Kirgiz Cumbhuriyeti mevzuatinda belirlenen diizen ve sartlara uygun olarak bu
objelerle birlikte arazi kullanma hakki da gecer.

11. Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatinda belirlenen diizene uygun olarak
yatirime tarafindan arazi kiralama hakki elde edilebilir.

1. Yatirimcilara dogal kaynaklar ve yeralti kaynaklar1 arama ve tetkik, isletme
ruhsati, diger ekonomik faaliyetinin gergeklestirilmesi Kirgiz Cumhuriyeti
mevzuatiyla belirlenen diizende Kirgiz Cumbhuriyeti yetkili Devlet Organlan ile
ruhsat sozlesme ve anlagsmalarina dayali olarak verilir

2. Kirgiz Cumhuriyeti mevzuatiyla yasaklanmamis ve yapilan ruhsat
anlasmalarin amacglarmma uyan her tiirlii sektdor ve faaliyet tiirlerinde ruhsatlar

alinabilir.
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Yukarida Kirgiz Cumhuriyeti'nde Yatirimlara Iliskin Kanunu 6zetle
verilmigtir.
2.4.3. Kirgizistan’da Dogrudan Yabanca Yatirnmlara  Yonelik

Diizenlemeler, Uygulanan Tesvikler

Kirgizistan bagimsizligin kazandiktan sonra diger bolge iilkeleri gibi biiyiik
ekonomik sorunlarla karsilasmistir. Son zamanlarda yabanci yatirirminin 6neminin
artmasiyla Kirgizistan da harekete geg¢mis ve yabanci yatirim c¢ekme cabalar
gormeye baglamigtir.

Yatirimcilar i¢in dnemli olan sadece ucuz i giicli ve ucuz hammadde degil
ayn1 zamanda yatirnm yapacaklar iilkede vergi ve diger tesviklerin uygulamada
bulunmasidir. Son gelismeler 15183inda  Kirgizistan’da dogrudan yabanci sermaye
yatinmlarina yonelik ¢ok sayida yasal diizenleme yapilmis ve c¢esitli tesvik

tedbirlerine yer verilmistir. Asagida bunlara yer verilmeye ¢aligilacaktir.

2.4.3.1. Vergi Uzerinden Uygulanan Tesvikler

Kirgizistan’da yabanci sermayenin tesviki amaciyla “Yabanci Yatirimlar
Hakkinda Kanun” kabul edilinceye kadar herhangi bir yasal diizenleme yoktu. Ancak
16 Eylil 1997 tarihli Yabanct Yatirimlar Hakkindaki Kanun’un 10. maddesi ile
tesvikler ilgili tedbirleri almaya ilgili devlet organi yetkili kilinmis ve bu amacla
“Yabanc1 Yatirimlar Ajans1” kurulmustur. Yabanci Yatirimlar Ajansi’nin ilgili
yatirimct kisi veya kuruluslarla yapacagi goriisme ile tesvikler miinferiden tespit
edilmekte ve genellikle kurumlar vergisi, giimrik ve KDV muafiyeti seklinde
uygulanmaktadir. ihracata déniik iiretim yapan firmalara yeni vergi muafiyetleri
getirilerek bu firmalarin daha verimli ¢galismalarinin saglanmasi dﬁsﬁnﬁlmektedir.l7l

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina yonelik yapilan diizenlemeler ve
uygulanan tesvikler agisindan ihracata yonelik uygulamaya konulan tesviklere
deginilecek olunursa; ihracatta glimrilk vergisinden muafiyetinin yaninda vergi,

resim ve harg istisnalar1 mevcuttur. Thracatin artmas1 ve Kirgiz ihrag iiriinlerinin

Y1 yagar; Ayyildiz, “Kirgizistan'da Yabanci Sermaye Yatinmlarni Ve Tiirkiye’den Gelen

Yatirimlar” Yiiksek Lisans Tezi, Kirgizistan-Tiirkiye Manas Universitesi, Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Maliye Anabilim Dali, Biskek 2007, s. 74.
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uluslararast piyasalarda rekabet gilicii kazanabilmesi ve ihracat pazarinin
genisletilmesi amaciyla Kirgiz Cumhuriyeti Vergi Kanunu’nun 150. maddesi ile mal
ve hizmet ihracat1 sifir oranl1 KDV ye tabi tutulmus ve OTV istisnasi getirilmistir.172

Kirgizistan’da KDV genel oran1 % 20’dir ve bu oran komsu {ilkelere kiyasla
yiiksektir. Bu sabit oran, temel gida maddeleri ile likks tiketim maddelerinde ve
hizmet ifalarinda da ayni uygulanmaktadir. Bu durum hem var olan yatirimlari hem
de yeni yapilacak olan yatirimlari etkilemekte ve hem de gelir diizeyi diisiik olan
halk iizerinde olumsuz etki meydana getirmektedir.”®

Ithalatta KDV’ye bakildiginda bazi mallarin ithalattmin KDV’den muaf
tutuldugu gortiliir; dogal afetler i¢in mal teslimi vb. gibi. Bunun disinda % 10 sabit
bir ithalat vergisi bulunmaktadir. Ayrica baz1 mallar iizerindeki tiikketim vergisi % 20
seviyelerine kadar ulasmaktadir. Bunlar tiitiin, alkol, degerli madenler, petrol, hali,
kahve, kakao, miicevher, kristal, kiirk ve atesli silahlardir. Rusya, Beyaz Rusya ve
Azerbaycan’dan yapilan ithalat hari¢ tiim bu iirlinlerin ithalatindan % 20 oraninda
KDV alinmaktadar.*™

Kirgiz Cumhuriyeti Vergi Kanunu’nun 242. maddesine gére mallarin glimriik
degerleri Oncelikle ithal edilen mallarin degisim degeri ile degerlenecektir. Bu
olmadig1 takdirde, benzeri mallarin degerlerine, hesaplama yontemi, ya da ongorii
yontemi benzeri yontemlerle hesaplanacaktir.

Diinya Ticaret Orgiiti (WTO) kriterlerine uygun olan ve Diinya
standartlarinda bir giimrilk kanunu mevcuttur. ithal edilen mal ve hizmetler
lizerinden % 15 giimriik vergisi ve % 20 KDV alinmaktadir. ithalatta da KDV beyan
edilen degerler iizerinden ve beyan edilen para cinsinden hesaplanir. KDV’ nin yani
sira % 0,15 islem masrafi ve % 10 giimriik ya da tiiketim mallar i¢in tiiketim vergisi
uygulanmaktadir.

Kirgizistan diinyadaki son gelismeleri takip ederek, hem Kirgizistan

vatandaglar1 i¢in hem yatinmcilara uygun olarak vergi sistemini diizenleme

172 Tirkes Saparov, Tiirk Cumhuriyetlerinden Kazakistan, Azerbaycan, Kirgizistan ve

Tiirkmenistan’da Gelir Uzerinden Alman Vergilerin incelenmesi ve Degerlendirilmesi.
Eskisehir: Anadolu Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Maliye Ana Bilim Dali, Ekim-2002.
(Yaymnlanmanus Yiksek Lisans Tezi), (T117270).

13 Erciiment Ersen, “Kirgizistan Vergi Sistemi Ve Sorunlari-2". Vizyon Dergisi, Bigkek-Kirgizistan:
Kirgiz-Tiirk Isadamlar1 Dernegi (KITIAD), 2006, s. 24-25.

74 Mehmet Yiice, “Kirgiz Cumhuriyeti Vergi Sistemi. Akademik Bakig”, Tiirk Diinyasi, Celalabat
Isletme Fakiiltesi, Sosyal Bilimler e-dergisi, 2005, ss. 1-20.
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cabalarini siirdiirmeye devam etmektedir. Bu c¢abalardan iyi sonuglar alinabilecegini

diisiiniirsek, Kirgizistan Orta Asya bolgesinde yatirim ¢gekmede basarili olabilir.

2.4.3.2. Diger Tesvikler

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina ydnelik yapilan diizenleme ve
uygulanan tesviklere kurumsal agidan bakildiginda bu konuda 6nemli bir uygulama
da “OneStopShop”175 uygulamasidir. Ornegin Maymak Serbest Bolgesi OneStop
Shop organizasyonu ile gelen yatirimcilara yardimi amaglayan bir hizmet
merkezidir.'"

Yabanct Yatirnmlar bilinyesinde ve Maliye ve Ekonomi Bakanligima bagh
olarak hizmet eden merkez, yatirnm islemlerini giincellestirmek amaciyla reform
Onerileri hazirlar. Yatirnmcilara bilgi, isbirligi imkanlart saglanmasi ve lisans
aliminda yardimci olur. Yatirim destegi kontratin imzalanmasiyla bitmez. Aylik
goriismeler ile belli yabanci yatirimecilart genel problemler ve uygulamalardaki
degismeler hakkinda bilgilendirir. Kurulus yoneticileri, yatirimcilarin sorularini
cevaplamaya ve hukuki, politik ve idari problemlerini ¢ozmeye gayret sarf
etmektedir.'”’

Diger yandan yerel paranin ve dovizin serbest dolasimi, kar transferinde vergi
ve smirlamalarin kaldirilmasi gibi uygulamalar da dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarmi iilkeye c¢ekme gayreti i¢inde olan Kirgizistan’da etkin bir sekilde
kullanilmaktadir. D6viz ve kar transferinde herhangi bir yasak ya da kisitlama
meveut degildir.*"®

Kirgizistan, yabanci yatirimlarin tesvikinin yani sira bu yatirimlarin giivence

altina alimmasimi saglayacak hukuki altyapiyr olusturma ve gelistirme yolunda

5 Ticari bilgi, tim diinyada gerek kamu gerekse 0Ozel sektér kurum ve kuruluslarinca

merkezilestirilerek elektronik ortamda sunulmaya baslanmistir. Bu paralelde yapilan ¢aligmalar "One
Stop Shop" uygulamalari olarak adlandirilmaktadir (Giindiiz, 2007). “One Stop Shop” Ingilizce “tek
bir kaynaktan, ulagsmak istediginiz her turlu sonu¢ ve amaca ulasmayi” anlatan bir deyimdir. Bir
hizmet siirecinin tiimiiniin tek bir miiessese tarafinca istlenilmesi anlamina gelir. Yatirimer bir tek
yere ugrar, biitiin iglerini orada halleder. Bu nedenle 6zellikle yabancilar i¢in yatirimlarda biirokrasiyi
ortadan kaldiran, islemleri ¢abuklastiran, 6zel sektér mantalitesiyle yiiriitillen bu tiir ajanslar ortaya
¢ikmistir. Bunlarin klasik 6rnegi Irlanda ve Singapur’da mevcuttur.

17e Yasar, Ayyildiz,s. 75.

Y7 www.tika.gov.tr

178 \www.bisnis.doc.gov
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calismalar yapmaktadir. Yerli veya yabanci her girisimciye toprak kiralayabilme
imkant1 verilmesi bunun gostergelerinden biridir. Ayrica Kirgizistan Yabanci Yatirim
Mevzuati yabanci yatirimlar1 kamulagtirma ve millilestirmeye karsi korumaktadir.
Kamulastirma durumunda yatirimcilarin tazminat haklar1 mevcuttur.

Esit muamele politikasi, Kirgizistan’da faaliyet gosteren firmalarin tamamiyla
yabanci hisseye sahip ya da yerli ortaklara sahip olan firmalar ve yerli firmalar
acisindan ayrim yapilmamasi prensibine dayanir. Her tiirdeki firmalar, 6zellestirme
programlarina katilabilecekleri gibi, Kirgiz firmalarinin hissedarlar1 da olabilirler.
Sadece baz1 ekonomik aktivitelerin, 6rnegin kirsal alanlardaki gayrimenkul sahipligi,
dogal kaynaklarin isletilmesi (madencilik, ormancilik) vb. Kirgiz bir ortagin
bulunmasi sartina veya bazi durumlarda Kirgiz ortakligin ¢ogunlukta olmasina
baglidir.

Herhangi bir sirket, yerel ortagi olsun veya olmasin, ticari ya da sanayi isleri
ile ilgili, ofis, ticarethane, fabrika vb amaglar i¢in kullanacag: her tiirlii konut, isyeri
fabrika vb binayi satin alma hakkina sahiptir. Ancak bu tiir satin almalarda, dnceden
izin alma geregi vardir.

Yabanci yatirimcilar, arazileri 49 wyilligina devlet ya da belediyeden
kiralayabilirler. Ancak tarim arazileri 5 yildan az olmamak {izere kiralanabilirsede
asla yabanci kisi ya da kuruluslarin mali olamazlar. Yine dogal kaynaklarin
isletilmesi (madencilik, forestry) v.b. amaciyla yabanci sahis ya da kuruluslarin arazi
satin almalari, Kirgiz bir ortagin ya da ortaklarin ¢ogunlukta bulunmasi sartina

baglidir."®

2.44. Kirgizistan’da Sirketlerin Kurulmasi Siireci, Prosediirler ve

Sirket Tiirleri

“Tek Pencere” prensibine gore Kirgizistan’da sirket agimi ¢ok basitlestirilmis
olup, talep edilen belgelerin eksiksiz ve hatasiz tesliminden sonra 3 isglinii i¢inde

yapilmasi gerekmektedir (Uygulamada yaklasik 10 giin).

7% K.C. Ekonomi ve Maliye Bakanligi. Think Kyrgyz Republic. Dogrudan Yatirim Politikas1

Dairesi, Bigskek. 2007. s. 20-22.
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Kirgizistan’da en yaygin sirket tiirii limited sirket (OsOO) olup (%95), en
uygun oldugu diistiniilmektedir. Yabanci sirketler, karar almalarinda uzun
olmasindan ve prosediir ¢goklugundan sube ve temsilciliklerden kaginarak direk yeni
bir firma agmaktadirlar. (Yabanci sirketlerin temsilcilik ve subeleri Kirgiz
Cumhuriyeti’nin tiizel kisileri degillerdir. Kirgiz Cumbhuriyeti mevzuati sube ve
temsilcilikler arasindaki farki su sekilde aciklamaktadir. Temsilcilikler sadece
yabanci tiizel kisiyi temsil ederler ve ¢ikarlarin1 korurlar, anlasmalar1 ve diger
hukuksal islemleri onlarin adina yaparlar. Subeler ise temsilcilik fonksiyonu dahil
olmak iizere yabanci tiizel kisi fonksiyonlarmin kismini veya tiimiinii yerine
getirirler)

Finans — kredi kuruluglar1 ve ticari olmayan sirketler disindakiler Kayit
Birimlerine asagidaki dokiimanlari ibraz ederler;

-Kayit Birimi tarafindan onaylanan standart (tip) basvuru dilekg¢esi

-Tiizel kiginin olusturulmasi hakkindaki kurucunun veya kurucularin karari.

-Kurucu / kurucularin ve yéneticinin pasaport fotokopileri

-Tiizel Kisilerin, Subelerin Devlet Kayd: Hakkinda Kirgiz Cumhuriyeti Kanunu’'nda
ongoriilen diger dokiimanlar.

Ustte talep edilen belgelerin arasinda en énemlisi Tiizel kiginin olusturulmasi
hakkindaki kurucunun veya kurucularin kararidir. S6z konusu kararda kesinlikle yer
almasi gereken hususlar sunlardir:

-Kayit olunan tiizel kisinin Kirgizca ve Rusga dilindeki adi;

-Sirketin resmi ikametgah adresi;

-Kurucu 6zel kisi i¢in adi soyadi, ikametgah adresleri yer alan kurucu bilgileri,
kurucu tiizel kisi i¢in sirketin tam ismi, adresi;

-Olusturulacak tlizel kisiligin kurulus sermayesi ve kurulus sermayesindeki
kurucularin paylari;

-Mevzuatla 6ngoriilen diger bilgiler.

Tiizel kiginin  olusturulmas1  hakkindaki  kurucunun veya kurucularin
karar’mda, kararda yer alan bilgiler ve kayit icin verilen diger belgelerde yer alan
bilgilerin dogrulugu onaylanir, kayit aninda kurulus sermayesi 6deme diizenine
uyuldugu ve mevzuatla belirtilen durumlarda sirketin agilisi ilgili Devlet Birimleri ve

Yerel Yonetim Organlari’ndan sirket agilisi konusu onaylandigini belirtilir.
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* Limited sirketi asgari sermayesi 500 som (10,7 Dolar) olmalidir.

Tiizel kisinin olusturulmas: hakkindaki kurucunun veya kurucularin karari,
kurucu tarafindan imzalanir, imza noterce tasdiklenir. Tiizel kisi yetkili temsilcisinin
imzasi tiizel kisinin miihiiri veya noterce tasdiklenir.

Ayrica, yabanci tiizel kisi sirket agma kararini ve tercimesini noterce
tasdikler ve legalize eder.

Sirket acilis islemlerinde verilen belgelerde kiiclik hata ve noksanliklardan
dolay sirket kayit olmadan belgelerin geri iade edildigi bilinmekte olup, sirket agma
hizmetini veren sirketlerin hizmetinden istifade edilmesi olumlu goriilmektedir. S6z
konusu sirketlerin hizmet bedeli yaklasik: kurucu yabanci sahis ise 200-300$, kurucu
yabanci sirket ise 1000$*®

Ayrica, Kirgizistan’da asagida yer alan tanimlamalar ¢ercevesinde ticari ve
ekonomik faaliyetler yiiriitiilebilmektedir®";

Ozel girisimcilik (is faaliyeti); Genellikle patent denilen kisisel gelir vergisi
miikellefiyeti benzeri bir uygulamadir.

KirgizTiirk Ortakligi: Kanun oniinde diger sirket tiirleri ile ayn1 haklari olan, ayni
sorumluluklart tasiyan, ortaklik oranlari % 1°den % 99’a kadar olabilen sirket
tirtidiir.

Limited Sirket; Kurucu sayis1 1 kisiden 5 kisiye kadar olan sinirli sorumlu sirkettir.
Anonim Sirket; Kapali Anonim Sirket ve A¢ik Anonim Sirket olmak iizere iki tiirii
mevcuttur;

Kapali Anonim Sirket: Hisseleri sadece kurucular arasinda dagitilmig olan
giris, ¢ikis ve hisse devri izne tabi olan, minimum 5 kisi ile kurulan sirket tliriidiir.

Acik Anonim Sirket: Kurucu ve hissedarlarin sinirsiz oldugu, ¢ikartilan hisse
senetlerinin diger kuruculardan izinsiz satilabildigi minimum 10 kisi ile kurulan
sirket cesididir.

-Temsilcilik.

-Sube.

180 http://www.musavirlikler.gov.tr/altdetay.cfm?AltAlanID=1924&dil=TR&ulke=KIR, (18.03.2012.)
Bl T.C. Biskek Biiyiikel¢giligi, Ticaret Miisavirligi web sitesinden daha detayli bilgiler alnabilir,
(http://www.musavirlikler.gov.tr/altdetay.cfm?AltAlanID=1924&dil=TR&ulke=KIR).
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Tablo 17: Kirgizistan’da Sirketlerin Kurulmasi Siireci, Prosediirler

Gosterge Kirgizistan Orta Asya ve Avrupa
Prosediir Sayisi 2 6
Siire (giin) 10 16
Maliyet (Kisi basina diisen 3,5 8,3

gelirlerinin%o)

Asgari 6denmis sermaye 0,0 10,0
(kisi basina briit gelirin%o)

Siralama konusu “Doing Business” Siralamasi1 2011
Is Kurma 14
Yapi Ruhsati Alma 43
Miilkiyet Kayd: 17
Kredi Alma 15
Yatirnmcinin Korunmasi 12
Vergi Odeme 150
Smir Otesi Ticaret 156
Sozlesmelerin Uygulanmasi o4
Is Kapatma 138

Kaynak: http://russian.doingbusiness.org/data/exploreeconomies/kyrgyzrepublic#startingabusiness,
Erigim Tarihi (20.03.12).

2.45. Kirgizistan’da Yabana Yatirnmlarin Ozendirilmesinde Serbest

Bolgelerin Rolii

Kirgiz Cumhuriyeti 1991 yilinda bagimsizliga kavustuktan sonra piyasa
ekonomisine yonelik reformlar yapmaya baslamistir.

Bu reformlarin kabul edilmesinde Kirgizistan, Eski Sovyetler Birligi tilkeleri
arasinda 6nde gelenlerdendir. Kirgizistan Sovyetler Birligi iilkeleri arasindan 1993
yilinda ilk olarak milli para biriminin kabul etmistir, yine Sovyetler Birligi iilkeleri

arasinda ilk olarak 1998 yilinda Diinya Ticaret Orgiitiine iiye olmustur. Bunlarin yani
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sira Sovyetler Birligi iilkeleri icinden 1998 yilinda ilk olarak toprag: 6zel miilkiyete
vermistir. Ancak oOzellestirmenin hizli ve genis kapsamli yapilmasi bir agidan
olumsuz etkilerin olusmasina yol agmistir ve 6zellestirme sirasinda biiyiik fabrikalar
0zel milkiyete gecince binlerce kisi issiz kalmistir, fabrika iginde bulunan makineler
ise yurtdisina ¢ok diisiik fiyatlarla satilmistir. Buna ek olarak bu reformlarin
gerceklesmesi bazi sebeplerden dolayr aksamaktadir, ¢iinkii Kirgizistan’da Sovyetler
sonrasi komunizm anlayisi hala devam etmekte. Genel olarak degerlendirdigimizde
yapilan bu reformlar Kirgizistan’in ekonomik kalkinmasi i¢in uzun vadede yararh
olacagini diislinliyorum.

Ozellikle yabanci iilkelerin tecriibesi gosterdigi gibi, Serbest Ekonomi
Bolgelerinin bulunduklari iilkelerin ekonomilerinde ¢ok 6nemli rol oynadigini ve bu
ilkelere biiytlik katkilar saglamaya devam edecegini gostermektedir. Bugiinkii ‘Asya
Kaplanlar1® denilen iilkeler elde ettikleri ekonomik basarilar buna en iyi bir 6rnek

olarak gosterilebilir.

Yukarida sayilan reformlarla birlikte Kirgizistan’a yabanci sermaye ve
teknoloji girisini kolaylastirmak amaciyla 16 Aralik 1992 tarihli “Serbest Ekonomi
Bolgeleri Hakkinda Kanun” ile Kirgizistan’da serbest Bolgelerin  kurulmasi
kararlastirilmistir.

2010 yih1 itibariyle Kirgizistan’da 4 adet Serbest Ekonomi Bolgesi faaliyette
bulunmaktadir. Bunlar; Biskek, Narin, Karakol ve Maymak Serbest Ekonomi
Bolgeleridir. 8 adet daha Serbest Ekonomi Bolgesi’nin kurulmas: diistiniilmekle
beraber halen kurulus ¢alismalar1 devam etmektedir. Bu ekonomi serbest bolgeleri

asagida kisaca incelemeye calisiriz.

2.4.6. Kirgizistan’da Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Avantajlari ve

Dezavantajlan

Kirgizistan yabanci yatirim ¢ekmeyi birinci 6ncelik olarak gérmektedir. Ancak
iilkeye yabanci yatirim gelmesi i¢in dogal olarak ciddi iktisadi ve idari reformlar
yapilmas1 sarttir. Bu baglamda Kirgizistan yabanci yatirim c¢ekmede hangi

avantajlara ve dezavantajlara sahip oldugunu incelemeye ¢alisacagiz.
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2.4.6.1. Kirgizistan’da Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Avantajlari

Kirgizistan’in yabanci yatirimcr ¢ekmedeki gorece {istiinliigli baglica su
avantajlar1 igermektedir; diisiik is maliyetleri, egitimli isglicii, devlet otoritelerine
direk ulasim, zengin yeralti kaynaklari ve madenler, insaat, sanayi ve enerji ve tekstil

sektorlerindeki yatirim firsatlari.

2.4.6.1.1. Kirgizistan’in Yeralti Kaynaklarinin Zenginligi

Kirgizistan, degerli maden kaynaklarina sahip bir iilke. Bagimsizlik oncesi
donemde altin, komiir, uranyum Kirgiz Cumhuriyeti’nin madencilik sektoriine
damgasin1 vurmustur. Ozellikle altin, hem bolca iiretilen, hem de ihrac edilen bir
maden. Altin, Kirgizistan yeralti kaynaklari arasindan en Onemlisi diyebiliriz.
Kirgizistan’da yaklagik 120 altin yatagi vardir, ancak altin tiretimi ¢ok fazla sermaye
yatirimlari istedigi i¢in bunlarin sadece birkag yataginda altin tiretimi yapilmaktadr.
Diger incelenen altin yataklar1 yatirnmlar beklemektedir. Bugiin Kirgizistan’da
halihazirda isletilen madenler Kumtor, Makmal, Solton Sari’dir. Bunlarin en biiyiik
altin madeni “Kumtor” isimli sirket, bu kurulusun yillik altin tiretimi 15-20 tondur.
Tahmini hesaplara gére Kumtor altin madeninde 400 ton altin vardir. 1997 yilinda
Kumtor altin madeninin faaliyete gecmesiyle altin iiretimi toplam sanayi liretiminin
%41’ine ulagsmustir. 2007 yili sonunda yapilan rezerv tespitiyle Kumtor altin
madeninin 2014 yilina kadar faaliyetine devam etmesi Ongériilmektedir. Altin
thracatinin iilke ekonomisine hayli 6nemli bir katkis1 vardir. Bu konuda “Kirgizaltin™
isimli kamu kurulusu en biiyiik s6z sahibidir. Altin iiretiminde Kirgizistan ESKi
Sovyetler birligi iilkeleri arasinda Rusya ve Ozbekistan’dan sonra iiciincii sirada yer
aliyor.

Ulkede ayrica uranyum ve antimuan madenleri ve tas komiirii de vardir.
Komiir rezervlerinin hacmi 2,5 milyar ton olarak hesaplanmustir. Ozellikle, kuzey
Kirgizistan’daki “Karakece” komiir havzasindan yilda 1 milyon tona yakin komiir
¢ikartilabilecegi umuluyor.

Petrol ve dogalgaz konusunda, doga Kirgizistan’a pek comert davranmamas.

Ulkede az da olsa, kiigiik ¢aplt bir petrol iiretimi vardir. Ama dogalgazin tamami
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Ozbekistan’dan ithal ediliyor. Buna karsilik hidroelektrik iiretim imkanlar1 daha
zengin. Kirgizistan, Kazakistan’a elektrik satiyor, karsiliginda petrol aliyor.

Cok biiylik miktarlarda olmasa da Kirgizistan’da yeralt1 kaynaklart mevcuttur
ve bu yataklar Kirgizistan’a yatirim yapacak olan yatirimeilar icin bir avantaj olarak

gosterilebilir.

2.4.6.1.2. Ulkenin de i¢inde Bulundugu Orta Asya Pazarimin Biiyiikliigii

Giliniimiizde tlkeler arasinda ekonomik ve siyasal sinirlar etkisini kaybetmeye
baslamistir, malhizmet ve insan trafigi daha hareketli hale gelmistir, herkesin her
yerde olan biten her seyden aninda haberdar olabildigi ve rekabetin gittikce arttigi bir
diinyada yasamaktayiz. Bu gelismeler 1s1ginda, ilkeler kiiresel rekabete
dayanabilmek i¢in, Avrupa Birligi 6rnegi gibi bolgesel birlikleri olusturmaya caba
gostermektedirler. Orta Asya bolgesinde de bir ekonomik is birligi kurulmasi son
yillarda konusulmaya baglamstir.

Orta Asya boélgesinde bulunan bes tilkenin toplam niifusu 70 milyon insan
civarindadir. Bolgenin ¢ogu {lilkeler arasinda vizesiz giris ¢ikiglarin yani sira glimriik
islemleri de oldukga kolaylastirilmistir. Bagka bir degisle Orta Asya iilkeler arasinda
malhizmet ve insan trafigi oldukca serbest hale gelmistir.

Ancak bir pazarin biiyiikligii sadece niifus ile 6lgmek yanlis olur, pazarin
buytikliigii insanlarin gelir seviyesi ve satin alma giiciinii de degerlendiginde ortaya

cikmaktadir. Orta Asya llkelerinde kisi basina diisen milli gelir asagidaki tabloda

gosterilmistir:

Tablo 18: Orta Asya Ulkelerinde Kisi Basina Diisen Milli Gelir

GSYIH ~ Kisi Bagina Diisen Milli Gelir $

( Satin alma Giicii Paritesi) Milyar (2011)
$ (2011)

Kazakistan 216,4 13 000
Tiirkmenistan 41,51 7 500
Ozbekistan 94,04 3300
Kirgizistan 13,1 2400
Tacikistan 16,01 2000

Kaynak:https://www.cia.gov/library/publications/theworldfactbook/wfbExt/region_cas.html,  Erisim
Tarihi (24.03.2012)
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Kirgizistan bu bes iilkenin arasinda ekonomik yonden en zayif iilke oldugunu
goriiyoruz. Kirgizistan’da son 7 yil iginde iki devrim gergeklesmistir ve bu politik
istikrarsizliktan dolay1 iilke ekonomisi bliyiik 6lgiide zarar gormiistiir, ancak bu
devrimler sonucunda iktidara gelen yeni nesil siyasetgiceler, yeni diisiinceler
getirerek yabanci yatirimcilar i¢in diger komsu iilkelere kiyasla uygun sartlar
sunmustur.

Orta Asya’nin tam gobeginde yer alan Kirgizistan’in neredeyse tiim bolge
ilkeleri ile siir1 vardir, bu da Kirgizistan’da yatirim yapan firmalar i¢in bir avantaj
olarak gosterilebilir, Kirgizistan’da liretim yapan bir firma driinlerini tim bdlge
tilkelerine kolayca satabilmektedir. Baska bir degisle, Kirgizistan’da tiretim yapan bir
sitket Orta Asya pazarinin tiim kapasitesini kullanabilir, 70 milyon insanin

ithtiyaglarini giderebilir.

2.4.6.1.3. Kirgizistan’in Egitimli, Deneyimli ve Nitelikli Isgiiciine Sahip

Olmasi

Bir iilkeye yabanci yatirim g¢ekebilmek icin bilindigi gibi sadece iilkede
yapilan yasal diizenlemeler veya iktisadi serbestlesmeyle yeterli kalmayip, bunun
yani sira iilkede nitelikli ve egitimli is giiciiniin olmasi sarttir. Yukarida belirtilen
yapisal degisiklikleri etkin kilacak, insan sermayesinin olusturulmasi ile s6z konusu
iilke, yatirimcilar i¢in daha ¢ekici hale gelir.

Sovyet doneminde disiplinin ve iiretim diizeyinin diisiik olmasina ragmen
Kirgizistan isgiicii, 1y1 6grenim gormiis ve 1yi egitilmis sayilabilecek derecede
ekonomik, bilimsel, teknik, insani, sosyal ve entelektiiel potansiyele sahip oldugu
belirtilmektedir. Yiiksek egitim standardi alan bir niifus yapisinda da nispeten vasifli
ve mesleki egitimi olan yapiya sahip oldugu ileri siiriilmektedir. Yapilan
arastirmalara gore Kirgizistan’da niifusun okuma yazma orani %99’dur. Ger¢i bu
durumun adeta tiim eski Sovyet Cumhuriyetleri’ni de kapsayan Rus’un Kirgiz’dan,
Kirgiz’in Kazak’tan veya Kazak’in Ukraynali’dan farki olmayan yari is¢i, yari
profesyonel veya yari entelektiiel oldugu bir benzerlige sahip oldugu buna da

“komiinist benzerlik”de denildigi belirtilmektedir.*®

1821 Koichuiev, Kirgizistan Gelecege Giden Yol, Avrasya Etiidleri, 1996, 5.26
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Kirgiz halkinin egitim diizeyinin yiiksek oldugu ileri siirlilmesine ragmen
onemli olan giiniimiiz ekonomik kosullarina cevap verebilecek vasiflara sahip olan
isgliclinii bulundurmak geregidir. Ciinkii gegmisin bilimsel ve teknik egitim diizeyi
cagin gereklerine cevap veremeyen atil bir kapasiteyi igermis oldugu unutulmamasi
gerekmektedir.

Kirgizistan halkinin 6énemli bir kismi bagimsizlik 6ncesi tarimsal faaliyetler
ile ugrasmakta ve yiiksek nitelik gerektiren isler ile devlet teskilatindaki onemli
gorevlerde Rus ve Slav kokenli olanlar gorev yapmakta idiler. Ancak, bagimsizlik
sonrasinda 1990’1 yillarin bagindan itibaren artan Kirgiz milliyet¢iliginden dolay:
Rus ve Slav etnik gruplarina mensup yiiksek nitelikli insanlar Kirgizistan’dan toplu
gb¢ etmeye baslamlslardlr.183 Bir agidan bu durum beraberinde bazi sikintilar getirse
de, genel anlamda Kirgiz kokenli isgiler idare, bilim ve saglik hizmetlerinin basina
gelmeye baslamistir, Sovyet zamaninda ise bu miimkiin degildi.

Kirgizistan bagimsizligin kazandiktan sonra insan sermayesine yatirimda
bulunmustur. Basarili &grencileri  yurtdisina gondererek, yeni nesil nitelikli
yOneticilerin yetismesini saglamistir. Yurtdisinda egitim alan 6grencilerin biiyiik bir
kismi1 Tiirkiye’nin yiiksek okullarinda okumustur ve okumaktadirlar. Avrupa
iilkelerinde ve Amerika’da egitim goren dgrenciler de az degildir. Ulkelerine geri
donen uzmanlar, iilkenin is giicli potansiyelini arttirmakta ve 90’lardan sonraki Rus

gocii ile beraberinde giden nitelikli isgiiciiniin yerin doldurmaktadirlar.

2.4.6.1.4. Kirgizistan’da Isgiicii Maliyetlerinin Yabanc1 Yatirimlar i¢in
Cok Uygun Olmasi

Kirgizistan’in iggiicii piyasasinin 6nemli 6zelligi isgiicii fazlaligidir, bu da
yiikksek dogum oranindan kaynaklanmaktadir. Kirgiz Milli Istatistik Komitesi
tarafindan Son 6 yilda gozlemlenen arastirmaya dayanarak, isgiicli arzi, isgiicline
olan talebe gore %32 fazladir. Bilindigi gibi arz fazla olunca fiyatlar diiser,

dolaysiyla Kirgizistan’da is giicii {icretleri oldukca diisiiktiir. Yabanci yatirimeilar

183 C Namazie, & Sanfey, P. Happiness in Transition: the Case of Kyrgyzstan, London School of

Economics, Discussion Paper No: DARP 40, 1999, s. 14
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icin diisiik isgiicti licretleri bir avantaj olarak gosterilebilir. Tam olarak Kirgizistan’da

isci Ucretlerin ne diizeyde oldugunu asagida verilen tabloda gorebilmekteyiz.

Tablo 19: Kirgizistan’da Sektorlere Gore Iscilerin Ortalama Aylik Ucretleri (2010)

Sektorler ABD Dolan
Tarim 95
Madencilik 171
Enerji 232
Insaat 174
Otelcilik 144
Ulasim 260
Finansal Faaliyetler 408
Emlak 183
Kamu Yo6netim 204
Egitim 87
Saglik 92
Ortalama isci Ayhk Ucretleri 156

Kaynak: Kirgiz Cumhuriyeti Milli Istatistik Komitesinin verilerinden vyararlanarak kendimce

diizenlenmistir.

2.4.6.2. Kirgizistan’da Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Dezavantajlari

Yabanci yatirimeilar igin elverisli yatirim imkanlari sunmak Kirgizistan’in
onemli yatirim politikasidir. Dolayisiyla, eger Kirgizistan yabanci yatirim ¢ekmek
istiyorsa, bunun i¢in oncelikle girisimcilerin karsilastiklar1 ve makro uygulamalarla
asilabilecek sorunlarin ortadan kaldirilmasi gerekir.

Kirgizistan’da yabanci yatirimeilar lirkiiten bir takim 6nemli sorunlar vardir.
Kirgizistan’da yabanci yatirimcilarin  karsilasabilecek olast sorunlar baslica su
sekilde siralanabilir:

a) Cografik Yerlesim Olanaklarimin Kisitli Olmasi
b) Altiyap1 Yetersizligi

¢) Ulkede hala yaygin olan yolsuzluk ve biirokrasi sorunu
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d) Makroekonomik ve Politik kosullarinin Dengesizligi
Kirgizistan’da yabanci yatirnm olanaklar1 kisitlayan bu etkenler asagida

incelenmeye caligilacaktir.

2.4.6.2.1. Cografik Yerlesim Olanaklarinin Kisith Olmasi

Kirgizistan Cumhuriyeti kuzey ve kuzeybatida Kazakistan, giineybatida
Ozbekistan, giineyde Tacikistan, giineydoguda Tanr1 daglarinin bir parcasi olan
Kaksaaltoo siradaglar1 ve Cin (Dogu Tiirkistan) ile sinirlar1 bulunan 198.500 km2
yiizOlgiime sahip Tanri Daglar1 ve Pamir Daglarinin karli ve buzlu eteklerinde
kuiulmus siddetli depremlerin oldugu bir iilkedir. (Smirlarinin toplam uzunlugu
3,878 km olan iilkenin; Cin ile 858 km, Kazakistan ile 1,051 km, Tacikistan ile 870
km, Ozbekistan ile 1,099 km sinir1 vardir.)

Kirgizistan dogudan batiya 900 km, kuzeyden gilineye 410 km
uzunlugundadir ve iilkenin deniz seviyesinden ortalama yiiksekligi 2.750 m.dir.
Genellikle daglik bir arazi yapisina sahip olan Kirgizistan’in 3/ 4’iiniin ortalama
yiiksekligi 1500 metrenin iizerindedir. Bu sahalarin biiyiik bir kism1 yilin 6 ayinda
kar ve buzlarla kaphdir.'®*

Kirgizistan’in daglik bir cografik yapiya sahip olmasi ekonomik yonden bir
takim sorunlar1 ortaya koymaktadir. Ayrica daglik arazide bir tesis kurmak,
yatirimeilar i¢in ek maliyetleri beraberinde getirir. Kirgizistan’in daglik olmasinin
yani sira, bu daglik bolgelerde kisin ¢ok soguk gecmesi ve uzun siirmesi yatirimcilar
icin bazi1 sorunlar getirebilmektedir. Bu ylizden Kirgizistan’da yatirim yapan bir
firma bu kosullar1 da g6z 6niinde bulundurmas: gerekmektedir.

Kirgizistan denize ¢ikisi olmayan bir iilke, diinyanin biiylik limanlarina da
cok uzak mesafededir. Uretim yapmak i¢in yurt disindan ithal edilen mallarin tasima
maliyetleri oldukg¢a yiiksektir, bu da Kirgizistan’a yatirnm yapacak yatirimcilar

acisindan bir dezavantajdir.

ywww.odci.gov
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2.4.6.2.2. Altyap1 Yetersizligi Yollarin Kotii Durumda Olmasi

Bir iilkenin 6zellikle ekonomik biiyiimesi, kalkinmasi ve yabanci yatirimlari
¢ekebilmesi agisindan 6nemli oldugu kabul edilen temel unsurlardan biri altyapidir.
Kapsami son derece genis olan bu hizmetler, kendi icerisinde alt sektdrlerden
olugsmaktadir. Bizim aragtirmada Kirgizistan’daki kara ve demir yollarin genel
durumun ve avantaj ve dezavantajlarin incelemeye ¢alisacagiz.

Sovyetler Birligi doneminde Kirgizistan’in altyapisi en list diizeyde idi, kara
ve demir yollarin durumu siirekli kontrol edilip, zamaninda onarim ve diizeltme isleri
yapilmaktaydi. Sovyetlerin dagilmasiyla ve Kirgizistan, bagimsizligin kazandigindan
bu yana altyapi, onun i¢inde kara yollarin kotii durumu iilkenin biiyiik sorunlari
haline gelmistir. 1991°den 2000’11 yillara kadar altyapi onarim ve diizeltme islerine
devlet tarafindan boliinen paranin miktari ¢ok diisiiktii, bu nedenle Kirgizistan’in
altyapis1 giin gectikge kotiilesmekteydi. Ayrica, yol yapim makineleri bozularak
kullanilamaz hale gelince, kirsal kesimlerde daha ¢ok el emegi kullanilmaya
baslanmistir. Tiim bu yillar boyunca dogru diizgiin yol onarimi gerceklesmeyince,
Kirgizistan’da her yil 200 km asfalt yolu kullanilamaz hale gelmisti. Boylece
Kirgizistan’da 1991-2005 donemi arasinda yaklagik 1000 km yol tamamen
bozulmustu.

Bilindigi gibi iilkedeki altyapi ve onun icinde kara ve demir yollarinin
durumu iilkenin ekonomik gelismesini dogrudan etkileyebilmektedir. Olduk¢a genis
bir pazara sahip olan Orta Asya pazarina ¢ikabilmek i¢in, uluslararasi yollarin
durumu iyi olmas sarttir. Dolaysiyla i¢ ve bolgesel yol koridorlarinin korunmasi ve
gelistirilmesi Kirgiz Hiikiimet’inin 6nceliklerinden olmas1 gerekmektedir.

1996 yilinda Kirgiz Hiikiimeti yol onarimi i¢in yatirnmlar g¢ekmeye
baglamistir. Stratejik 6nem tasiyan, ililkenin kuzeyi ile giineyin baglayan 640 km
uzunlugundaki Biskek-Os yolunun rekonstriiksiyonu baslatilmis ve 2004 yilinda bu
yolun rekonstriiksiyonu tamamlanmigtir. 2010 yilinda Kirgizistan’t Cin ile baglayan
Biskek-Narin-Torugart yolunun rekonstrilksiyonu baglatilmigtir  ve Kirgiz
Cumbhuriyeti Ulasim bakanliginin verilerine gére 2015 yilinda tamamlanacaktir. Bu
yolun uzunlugu 400 km olup, bu projenin Suudi Arabistan, Asya Kalkinma Bankas1

ve Cin Eksimbank’1n yatirimlariyla gerceklestirilecektir.

130



Sekil 22:Kirgizistan’da Yollarin Durumu

H Kotl ve Cok Kotli Durumda
H iyi Durumda
i Tatmin Edici Durumda

M Tatmin Edici Degil Durumda

Kaynak:  “Kirgiz ~ Cumhuriyeti Ulasgim  Bakanligi”nin ~ Resmi  internet  Sayfasindan
Alimustir;http://www.mtk.gov.kg/index.php?option=com_content&view=article&id=69&Itemid=77

2.4.6.2.3. Ulkede Hala Yaygin Olan Yolsuzluk Ve Biirokrasi Sorunu

Sovyetler Birliginin dagilmasiyla Kirgizistan’in Oniine Onemli sorunlar
¢ikmaya baglamistir, son yillarin en biiylik sorunlarin biri de yolsuzluk ve riigvetin
hizla artmasi olmustur.

Sosyalist sistem altinda daha uzun siire kalan tilkelerde yolsuzluk diizeyinin
daha yiiksek oldugu goriilmiistiir. Clinkii Sosyalist sistem demokratik kurumlarin
gelismesini engellemis, ekonomideki devlet miidahalesi anlayisini yerlestirmistir.
Yolsuzluk firsatlarini arttiran, denetim imkanlarini kisitlayan bu gelenek Sosyalist
sistem altinda daha uzun siire kalan iilkelerde alternatif kurumlarin daha yavas
gelismesine neden olmus, yolsuzlugu arttirmigtir. Ayrica, gegis siirecinin
baslamasiyla birlikte bu {ilkelerde ciddi bir refah kaybi yasanmis, biirokratlarin

maaglart asgari ge¢im seviyesinin altina diigmiis hatta maaslar aylarca
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O0denememistir. Bu ortamda biirokratlar yolsuzluga daha fazla egilimli hale
gelmislerdir.'®

Yeni bagimsizligima kavusan Kirgizistan gibi iilkelerde, hiikiimetler devlet
mekanizmasinin alt birimlerin yeterince kontrol edemedigi durumlarda yolsuzluk
diizeyleri son derece yiiksek olabilmektedir.

Yolsuzluga zemin taniyan faaliyetler genellikle sunlardir: diizenleyici
kisitlamalar ve izin belgeleri, arazi tahsisi ve benzeri resmi kararlar, kamuca saglanan
mal ve hizmetlere ulasma, kamu yatirimlari, vergi diizenlemeleri, tesvikler vb.
faaliyetlerdir. Bunun yaninda Kirgizistan’da giinliik hayatta, 6zellikle egitim, saglik
ve finansal sektorlerde yasanan riigvet olaylar1 da yaygindir.

Yolsuzlugun yani sira Kirgizistan’da kayit dis1 ekonomi denilen bir diger
biiyiik sorun mevcuttur, Kirgiz Cumhuriyeti Milli Istatistik Komitesinin verilerine
gore 2007 yilinda iilkede kayit dist ekonominin boyutu 26 milyar dolar olarak
hesaplanmistir, bagimsiz aragtirmalara gore Kirgizistan’da kayit disi ekonomisi
GSYIMH’nin yarisindan daha fazla oldugunu sylemektedirler.

Kirgizistan’da yolsuzluk diizeyi olduk¢a yiiksek olup, Uluslararas1 Sefaflik
2011, Yolsuzluk Algilama Endeksi (Transparency International, 2011 Corruption
Perceptions Index) siralamasina gore Kirgizistan 182 iilke arasindan 164’nc1 sirada
yer almaktadir. Kirgizistan’in bu siralamanin asagilarinda yer almasi yatirimcilari
kararsizliga sokabilmektedir. Asagidaki haritada goriildiigii gibi ¢cogu gelismekte
olan iilkelerin siralamada yerleri diisiiktir.

Diinyanin farkli iilkelerinde her bir iilke i¢in yapilmis farkli yolsuzluk
algilama anketlerine gore diizenlenen Yolsuzluk Algilama indekse dahil olan her bir
tilkede 8 bagimsiz kurum tarafindan o ilke ig diinyasi, iilke analistleri ve halk
arasinda yapilan 16 farkli anketin sonuglarini birlestiren bir endekstir. Bir tilkenin bu
ankette yer alabilmesi i¢in o iilkede bagimsiz kuruluslar tarafindan en az ii¢ anket
yapilmis olmasi gerekir. Yolsuzluk seviyesinin 0 (Yolsuzluga Batmais) ila 10 (Temiz)
arasinda degerlendirildigi bu indekse goére gecis ekonomileri igerisinde Avrupa
tilkeleri genellikle en iyi durumda iken eski SSCB iilkeleri ise en gerilerde yer

almaktadir.

'®> Harun Bal Gegis Ulkelerinde Yolsuzluk Ve Kayitdist Ekonomi: Kirgizistan Bavul Ticareti

Ornegi makalesi, Cukurova Ve Kirgiz-Tiirk Manas Universitesi, I.I.B.F. iktisat Boliimii, s. 178
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Diinyada 2011 yilinda yolsuzluk orani en diisiik iilke Yeni Zelanda olmustur,
topladigi puan ise 9,5. Yolsuzluk orani en yiiksek {ilke ise Somali topladig: puan 1.
Asagidaki haritada, yolsuzluk oram yiiksek iilkeler kirmiz1 ve koyu kirmiziyla

boyanirken, yolsuzluk oranm diisiik iilkeler sar1 ve agik sariyala boyanmistir.

Sekil 23: Diinyada Yolsuzluk Dizeyi

VERY CLEAN
90-10
80-89
70-78

M so-83
W so0-59
W s0-43
M 20-29
M 20-29
MW io-19
W o-08

Mo Data

+  HIGHLY CORRUPT

Kaynak: Transparency International, 2011 Corruption Perceptions Index.

Sekil 24:0Orta Asya Ulkelerinde Yolsuzluk Diizeyi

1,6

Kirgizistan Kazakistan Ozbekistan Tacikistan Tirkmenistan

Kaynak: Transparency International, 2011 Corruption Perceptions Index verilerinden yararlanarak

kendim tarafindan hazirlanmistir.

Orta Asya tlkelerine baktifimiz zaman, genel olarak yolsuzluk orani

yiiksektir, bolgede yolsuzluk oram1 en yiiksek iilkeler Ozbekistan ve
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Tiirkmenistan’dir.  Bolgede yolsuzluk oram1 en disiik {ilke ise Kazakistan.
Kirgizistan “Transparency International, 2011” siralamasinda 2,1 puan toplayarak
Orta Asya’da 5 iilke i¢inden iiclincii sirada yer almaktadir.

Kirgiz yetkilileri, tilkede yolsuzlugun varligin1 kabul etmektedirler.
Yolsuzlugun yaygin olmasi, iilkeye gelen dogrudan yabanci yatirimlar agisindan bir
dezavantajdir. 2012 yilinda Kirgizistan’in Cumhurbagkan olarak secilen Almazbek
Atambaev, yolsuzlukla acimasizca miicadele edecegini agikladi.

Bir diger sorun ise, Kirgizistan’da biirokrasinin yaygin olmasidir. Aslinda
“biirokrasi ve yolsuzluk ikilisi” her zaman birlikte hareket ederler, evrak islemlerini
hizlandirmak i¢in vatandaslar tarafindan verilen riigvet, yolsuzlugun olusmasina
sebep olabilmektedir.

Bugiin, ekonomik ve politik anlamda verimliligi ve seffafligi gelistirmek,
idari reformlan gerceklestirmek Kirgizistan yonetimin baglica gorevleridir. Daha iyi
bir yonetim sistemi olmadan yolsuzluk ve biirokrasiyle miicadele etmeden, ekonomik

biiylimeden ve yoksullugun azaltilmasindan bahsetmek ¢ok zordur.

2.4.6.2.4. Makroekonomik ve Politik Kosullarinin Dengesizligi

Kirgizistan’in bagimsizligin kazandig giinden beri yaklasik 20 sene gegse de,
iilkede saglam bir ekonomi kurulmamistir, bunun birka¢ sebebi vardir. Bu
sebeplerden en 6nemlisi de son yillarda arda arda gerceklesen iki devrim olmustur.

24 Mart 2005 ve 7 Nisan 2010 sonrasindaki donemi, Kirgizistan icin
makroekonomik biitiin gostergelerin diistiigli bir dénem olarak nitelendirmek
miimkiindiir. Bunun en biiyiik nedeni hi¢ suphesiz siyasi alandaki gelismeler ve bu
gelismelerin ekonomiyi, zar zor ayakta durmaya calisan ve bir sekilde tretim
yapmayi basaran sektorleri dogrudan etkilemesidir. Bundan dolayidir ki disiisiin
sinirlart da tam olarak belirlenmemistir. Ulke igerisindeki siyasi durum istikrara
kavusmadikca iilke ekonomisi, belirsizligini devam ettirecektir. Bolgedeki durum
g0z oniinde bulunduruldugunda s6z konusu risklerin gittik¢e arttigini gériiyoruz.

2010 yilmin Haziran ayinda iilkenin giineyinde yasanan Kirgiz-Ozbek

catismasi, ekonomik dengeleri alt iist etmis, zaten az gelismis yeniden {iretim sistemi
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tamamen bozmus, giiney bolgelerde ve genel olarak iilkenin tamaminda ekonominin
gerilemesine sebep olmustur.

Bir baska sorun da yeni gelen hiikiimetin belli ve agik ekonomik programa
sahip olmamasidir. Ancak 2012 yil1 itibariyle yeni hiikiimet, Kirgizistan ekonomisini
yatinmcilar i¢in daha c¢ekici hale gelmesi igin bir takim reformlar yapmay1
diistinmektedir, hatta bu reformlarin bazilar1 parlamentoya sunulmustur.

Bu son gelismeler 1s181nda, Kirgizistan’da makroekonomik ve politik durum
yavas yavas diizelmeye baslamistir, uzmanlarin goriislerine gore eger bu istikrar
devam ederse, iilkeye yabanci yatirimcilar yeni yatirimlarda bulunacagi

ongoriilmektedir.
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UCUNCU BOLUM

KIRGIZiISTAN’DA ENERJi SEKTORUNUN GENEL DURUMU VE
YAPISAL ANALIZI

Kirgizistan kendi enerji ihtiyaglarini saglayabilecek kadar enerji potansiyeline
sahip bir iilkedir. Ozellikle iilkede bulunan su (hidro), giines, riizgar, jeotermal ve
biokiitle enerjisi gibi yenilenebilir enerji kaynaklari bu potansiyelin temelini
olusturmaktadir. Ayrica iilkede hidro enerji potansiyeli ¢ok biiyiiktiir, uzmanlarin
arastirmalaria gore Kirgizistan’da hidro enerjisi potansiyeli 142 milyar KW/Saattir,
giintimiizde ise bu potansiyeli sadece % 10 kullanilmaktadir.

Enerji sektorii, Kirgizistan ekonomisinin temel sektorlerinden biri olup,
siyasi, ekonomik ve sosyal agidan da Kirgizistan igin biiyiik énem tagir. Ozellikle
elektrik enerjisi, ekonominin her sektoriinde herhangi bir isin yiiriitiilmesi i¢in
olmazsa olmazidir. Elektro enerji sisteminde aksamalar, sanayi sektoriinii biiyiik
oOl¢iide etkiler ve liretimin hacminin azalmasina veya tamamen durmasina sebep olur.
Sanayi sektorii ekonomik kayiplara ugrar ve boylece karlar diiser ve milli gelirin de
azalmasina yol acar. Elektro enerji kesintileri sadece ekonomik acidan degil, bunun
yant sira vatandaslarin bos zaman gegirmelerinde sikinti yaratarak, her insana gerekli
olan dinlenme, egitim alma, ¢alisma imkanlarin1 kisitlar ve genel olarak insan
gelisimine engel olabilmektedir.

Ulke ve iilke vatandaslar i¢in vazgecilmez ve biiyiik stratejik dnem tasiyan
elektro enerjisi icin,ilgili biitiin taraflarin fikirleri dikkate alinarak, hiikiimetin net
planlanmis ve herkesge kabul edilmis bir enerji politikasi olmasi gerekmektedir.
Gilinlimiizde zor durumda olan Kirgiz ekonomisini, enerji sektdriine dogrudan
yabanci yatirimlar ¢ekerek canlandirmak miimkiin olabilmektedir.

Bu boliimde Kirgizistan’in enerji sektorii incelenecektir, ayrica Kirgizistan’da
enerji sektoriindeki yatirim olanaklari, gerekgeleri ve Kirgizistan enerji sektoriinde

faaliyette bulunan bazi enerji sirketlerinin finansal ve ekonomik analizi yapilacaktir.
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3.1. KIRGIZISTAN’DA ENERJI SEKTORUNUN TARIHI GELISiMi VE
MEVCUT ENERJi REZERVLERININ POTANSIYELI

3.1.1. Kirgwizistan’da Enerji Sektoriiniin Tarihi Gelisimi

Kirgizistan’in enerji sektoriin tarihsel gelisimini ikiye ayirarak incelemek
miimkiindiir; birincisi yakit enerji kaynaklarinin tarihsel gelisimi ve hidro enerji
kaynaklarinin tarihsel gelisimi.

Kirgizistan’da yakit enerji kaynaklarin gelisimi bagka sanayi dallarina gore
daha erken gelismeye baslamistir. Ik komiir madenleri daha 19. yiizyilin sonlarinda
tilkenin giineyindeki Stliiktii ve Kizil Kiya sehirlerinde isletilmeye baslamistir. 1910
yilinda K6k Cangak sehrinde komiir madeni a¢ilmistir, 1916 yilinda ise Tag Komiir
sehrinde komiir madeni faaliyete ge¢mistir. Bu yillarda Kirgizistan, Orta Asya
bolgesinde kOmiir iiretiminde birinci siradaydi. 1913 yilinda toplam Orta Asya
komiir iiretiminin %70’1 Kirgizistan’da tretilmekteydi.

Kirgizistan’da petrol arama faaliyetleri 1900 yilindan itibaren baslamistir ve 0
yillarda Kirgizistan’in toplam yillik petrol tiretimi 65 ton iken, 1913 yilina
gelindiginde yillik petrol tiretimi 3000 ton olmustur. O yillarda Kirgizistan’in sanayi
sektorlinde yakit enerji sektoriiniin pay1 %50-60 civarindaydi.

Kirgizistan’a Sovyetler Birliginin gelmesiyle enerji sektoriine biyiik
yatirimlar yapilamaya baslamistir, dolaysiyla komiir, petrol ve dogal gaz iiretimi
oldukca artmistir. Sovyetler Birligin sanayilesme programiyla beraber Kirgizistan’da
da sanayi, onun iginde enerji sektorii hizla gelismistir. 1970’1 yillarda Kirgizistan’da
yillik komiir dretimi 4,5 milyon ton civarindaydi bu da kendi talebini fazlasiyla
karsilamaktaydi demektir.

Kirgizistan, bagimsizligina kavustuktan sonra tlilkenin baska sanayi dallarinda
oldugu gibi, enerji sektdriinde de kriz yasanmusti. Ornegin; 2000 yilinda
Kirgizistan’in komiir tiretimi 1980’1li yillara kiyasla neredeyse 10 kat diismiistii. Son
yillarda iilkede kOmiir {retimi diisiince, yurtiginde komiire olan talep

karsilanmamaya baglamistir. Giinlimiizde komiir, Kazakistan’dan ithal edilmektedir.
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Kirgizistan’in biiyiik komiir yataklarina sahip olmasma ragmen, kendi
taleplerini karsilayamamaktadir ve komsu iilkelerden bagimli kalmaktadir. Bu
bagimlilig1 gidermek icin yeni yatirimlar gerekmektedir, 6zellikte komiir tiretiminde
kullanilan teknolojilerin yenilenmesi ve altyapinin gelistirilmesi sarttir.

Kirgizistan’da petrol ve gaz iretimi yillar boyunca diisik miktarlarda
gerceklesmistir, gliniimiizde de petrol ve gaz iiretimi i¢ talebi karsilamamaktadir.
Kirgizistan, petrol ve dogal gaz ithalini Rusya, Ozbekistan ve Kazakistan’dan
yapmaktadir. Bu da Kirgizistan i¢in biiyiik bir dezavantajdir, ¢linkii Rusya siirekli
petrolii, Ozbekistan ise dogal gaz1 keserek ekonomik ve politik baski
uygulamaktadirlar. Glindemde olan son gelismelere bakacak olursak, Kirgizistan’in
yeni hiikiimeti, Rusya’ya ekonomik ve politik bagimlilig1 azaltmak amaciyla, petrol
ve dogal gazi Azerbaycan’dan ithal edecegini aciklamistir. Kirgizistan
Cumhurbagkant Almazbek Atambaev, bu agiklamayr 29 Mart 2012 tarihinde
Azerbaycan’a olan resmi seferinden sonra yapmistir.

Kirgizistan’in enerji sektoriinlin diger 6nemli dali hidro enerji sektoriidiir.
Gegmise bakarsak, Kirgizistan’da hidro enerji sektoriiniin geligimi, Orta Asya
bolgesine Ruslarin gelmesiyle baglamistir. Kirgizistan’da ilk hidro elektro santral
1929 yilinda yapilmistir, ancak ilk santrallerin enerji tiretim kapasitesi ¢ok diistiktii.

19506011 yillarda Orta Asya bdlgesinde yer alan Kazakistan, Ozbekistan ve
Tiirkmenistan gibi iilkelerde petrol, komiir ve dogal gaz yataklar1 bulunmustur ve
Sovyetler Birligi tarafindan isletilmeye baslamistir, ancak Kirgizistan, diger bolge
tilkelerine gore yakit enerji yataklarina fakirdir. Bu yiizden, komsu iilkelerden enerji
bagimliligindan kurtulmak amaciyla Kirgizistan’da alternatif enerji kaynaklar
aranmaya baglatilmistir. O dénemdeki en yeni teknolojilerin kullanimiyla ve en temiz
enerji kaynagi olarak bilinen hidroenerjisi 6n plana ¢ikmigtir. 1960-1980 yillari
arasinda, Kirgizistan’da 17 Hidro Elektro Santrali insa edilmistir. Bunlarin en
bliytigii Toktogul HES’idir, Toktogul HES’1 tarafindan iiretilen enerji, tiim Orta Asya
bdlgesini ucuz enerjiyle saglamaktaydi.

1991 yilima gelindiginde, artik Sovyetler Birligi dagilmis ve eski ekonomik
baglar iizlilmistiir, bu donemde Kirgizistan’in enerji sektoriinde biiyiik kriz
yasanmistir, clinkii Sovyetler doneminde uygulanan elektrik dagitim sistemi

tamamen ¢okmiistli
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Tablo 20: Kirgizistan’da Kurulan Biiyiik Hidro Elektro Santraller

HES ADI Kurulu Giicii (MW) Enerji Uretim Kuruldugu Yil
Kapasitesi
(Milyar KW/saat)

Uc¢ Korgon 180 0,75 1962
Toktogul 1200 4,1 1975
At Basi 40 0,12 1982
Kiirpii Say 800 2,6 1982
Tas Komiir 450 15 1987
Samald1 Say 240 0,91 1995

Kaynak: http://www.welcome.kg/ru/economics/industry/erth/, (17.04.2012).

Bu sorunlara bir ¢6ziim olarak, 1993 yilinda Kirgiz Cumhuriyeti’nin
aldig1 kararla eski Sovyetler zamaninda enerji sektoriinde olusan temelin iizerine
“KIRGIZENERGOHOLDING” isimli sirket kurulmustur. Bu sirketin biinyesinde 16
sube bulunup, iilke ici tiretim, dagitim ve iletim faaliyetlerini yiiritmekte idi. Ayrica
enerji sektoriinde ingaat ve tasarim alaninda uzmanlagmis 3 anonim sirket de
“KIRGIZENERGOHOLDING” ana sirketinin igindeydi.

1996 yilinda  “KIRGIZENERGOHOLDING”  kurumsal  y&netimli
“KIRGIZENERGO” anonim sirketine doniistiiriilmiistiir. “KIRGIZENERGO”
anonim sirketi enerji sektoriinde tekel giice sahip olarak iilkede tiim enerji tiretimini
ve dagitimim yapmaktaydi. Enerji sektoriinde rekabetin olmamasindan dolayi,
elektrik iiretiminde ve dagitiminda sorunlar ¢ikmaya baglamistir. Bu gelismeler
1s181inda 1997 yilinda Kirgiz Hiikiimeti enerji sektoriinde reformlara gitmek zorunda
kalmistir. Reformlarin en oOnemlisi “KIRGIZENERGO” sirketini  kismen
ozellestirilmesi olmustur. Kirgizistan’in elektro enerji sektoriiniin ticarilestirilmesi ve
yeniden yapilandirilmasi ile birlikte bolgesel tekel dagitim sirketleri ortaya ¢ikmustir.
Bu nedenle tekellerin kontrol altina alinmasi, 6zellikle enerji sektorii i¢cin hayati

Onem tasimaktadir.
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3.1.2. Kirgizistan’da Mevcut Enerji Rezervlerin Potansiyeli

Bu kisimda Kirgizistan’da mevcut enerji  rezervlerin  potansiyeli

arastirilmistir.

3.1.2.1. Kirgwizistan’daki Yeralti Enerji Kaynaklar
(Yakit Enerji Kaynaklar)

3.1.2.1.1. Komiir Yataklari

Kirgizistan, mevcut komiir yataklar1 bakimindan Orta Asya’da ilk siralarda
yer almaktadir. Kirgizistan’in Enerji Bakanliginin verilerine gore komiir yataklarinin
tahmini potansiyeli 2 milyar 290 tondur. Ulkede 70 kdmiir madeni bulunmaktadir, bu
madenlerin bazilar1 asagida siralanmistir:

» Giiney Fergana Komiir Yataklar

(Stiliiktii, Kiz1l Kiya, Bes burhan, Absir, Almalik)

> Ozgon Komiir Yataklar1 (Kok Cangak, Kum Bel, Zindan)

» Kuzey Fergana Komiir Yataklar1 ( Tag Komiir, Kara Tut, Tegenek)
» Kavak Komiir Yataklar1 ( Kok Moynok, Min Kus, Kara Kege).

Sekil 25: Haritada Kirgizistan’da Bulunan Komiir Yataklarinin Bazilar1 Gosterilmistir.
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Kaynak: http://neftegaz.ru/analisis/view/7620/, (17.04.2012); Harita Dorosenko.N.I tarafindan

diizenlenmistir ( Tiirkgeye kendim tarafindan ¢evrilmistir)
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Bu kadar kdmiir yataklarmin bulunmasina ragmen iilkede iiretilen komiir ¢ok
az miktarda olup, yurti¢i talebi karsilayamamaktadir. Bunun sebebi ise komiir
iretiminde kullanilan makinelerin ve teknolojilerin ¢ok eski olmasidir. Eski
Sovyetler zamaninda agilan kdmiir yataklar1 kullanilamaz hale gelince, iilkede komiir
tiretimi digmiistiir. Giinlimiizde Kirgizistan’in yillik komiir tiiketimi 1,5 milyon ton
olarak hesaplanmistir, iilkenin yillik komiir tretimi ise sadece 500 bin ton
civarindadir. Dolaysiyla Kirgizistan, 1 milyon ton komiirii Kazakistan’dan ithal
etmek zorundadir. Asagida Kirgizistan’in yillar bazinda komiir iiretimi grafik

seklinde gosterilmistir.

Sekil 26: Kirgizistan’in Yillara Gore Komiir Uretimi (1960-2010)
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Kaynak: Kirgizistan Milli Istatistik Komitesi verilerinden yararlanarak kendimce diizenlenmistir.

www.stat.kg

Yukaridaki grafikten anlasildigr gibi, Kirgizistan’in komiir iiretim sektorii
bagimsizliktan sonra krize girmis ve bu kriz hala devam etmektedir. Ulkede kdmiir
iretimi yapan igletmelerin ¢ogu devlete aittir, ancak hiikiimet, son 20 yil boyunca
komiir {retim sektoriiniin  canlandirilmasina yonelik ciddi bir miidahalede
bulunmamistir. Son yillarda Kirgiz Hiikiimeti, kOmiir iiretim sektoriiniin

ozellestirilmesi yoniinde yeni girisimlerde bulunmaktadir. Hiikiimet 6zellestirmeye
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giderek bu sektorde yasanan krizden ¢ikma yollarini1 aramaktadir, ancak bu sektorde
alt yapinin ve teknolojilerin ¢ok geride kalmasi, makinelerin % 90’1 kullanilamaz
hale gelmesi, dolaysiyla bu sektoriin yakin vadede yatirimcilara kar getirmeyecegini
diistiniirsek, bu sektére biiyiik yatirimlarin gelmesini beklemek zordur,

Kirgizistan i¢in stratejik onem tasiyan bu sektdriin ayaga kalkindirilmasi
tilkenin Onceliklerinden olmalidir, dolaysiyla Kirgiz Hiikiimeti bu sektorii

canlandirmak i¢in 6nemli reformlara gitmesi zamanin talebidir.

3.1.2.1.2. Petrol Yataklan

Kirgizistan’in petrol iiretimi, komsu {ilkelerle kiyasla yok denilecek kadar
azdir, lilkede yillik petrol iiretimi sadece 80 bin ton civarindadir, Kirgizistan’in yillik
petrol tiiketimi ise, yaklasik 1,5 milyon tondur. Dolaysiyla iilkede tiiketilen petroliin
%95’ Rusya, Kazakistan ve Ozbekistan gibi iilkelerden ithal edilmekte. Ayrica,
diinyada petrol fiyatinin siirekli dalgalanmasi iilkenin biitce planlamasinda biiyiik
zorluklar yaratmaktadir. Bu da Kirgiz ekonomisini olumsuz yonde etkilemektedir.

“Eksiton Corparation” Petrol Arastirma Enstitiisii Bagkani Diiysonbek
Kamgibekova gore Kirgizistan’in tahmini petrol rezervleri 500 milyon tondan 1
milyar tona kadar oldugu tespit edilmistir, ancak bu rezervleri iiretime dontistiirmek
oldukca zordur, ¢iinkii petrol iiretiminde kullanilan teknolojiler Kirgizistan’da
bulunmamaktadir, ya da ¢ok eskidir. Genel olarak Kirgizistan’da petrol rezervlerin
bulundugu bolgeler sunlardir: Fergana vadisi, Alay vadisi, Aksay ve Toktogul
vadileri.

Sekil 27: Kirgizistan’da Yillara Gére Petrol Uretimi ve Tiiketimi

1800
1600
1400
1200
1000
800
600
400
200
0

Kaynak: http://www.eia.gov/countries/countrydata.cfm?fips=KG&trk=m#pet; (25.04.2012).
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3.1.2.1.3. Dogal Gaz Yataklari

Kirgizistan’da dogal gaz kaynaklar1 siirli miktarda bulunup, tahmini dogal
gaz rezervlerinin hacmi 145-260 milyon ton oldugu tespit edilmistir. Giiniimiizde
Kirgizistan’da 12 gaz yatagindan yilda yaklasik 20 milyon metre kiip gaz
tiretilmektedir. Yurticinde dogal gaz iiretimi yapan tekelci sirket “Kirgizgaz”dir. Son
yillarin ortalama yurti¢i tiiketimi ise 750 milyon metre kiiptiir. Baska bir degisle,
Kirgizistan, yurtiginde tliketilen dogal gazin biiyiik bir kismin ithal edilmek
zorundadir.

Kirgizistan, dogal gaz ithalini Ozbekistan’dan gerceklestirmektedir.
Ozbekistan’dan ithal edilen dogal gazin hacmi yillik 700-750 milyon metre kiiptiir.

Dogal gaz ithalinde Kirgizistan ve Ozbekistan arasinda son yillarda bir takim
sorunlar ortaya c¢ikmistir, en biiylik sorun ise dogal gaz fiyatlarinda yasanan
anlagmasizliklardir. 2008 yilinda 1000 metre kiip dogal gaz i¢in 45 dolar 6denirken
2011 yilinda bu fiyat 260 dolara kadar yiikselmistir. Dogal olarak Kirgizistan
acisindan bu olumsuz gelismeler Kirgizistan ekonomisini zorlamaktadir.

Asagida verilen grafikte goriildiigli gibi Kirgizistan dogal gaz tiretimi, yurtici
tilketiminin ¢ok altindadir. Komsu iilkelere bagimli olan Kirgizistan, baska enerji

kaynaklaria ge¢mesi diistiniilmektedir.

Sekil 28: Kirgizistan’da Dogal Gaz Uretimi Ve Tiiketimi
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Kaynak: http://www.eia.gov/countries/countrydata.cfm?fips=KG&trk=m#ng
Erisim Tarihi 25.04.2012
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3.1.2.2. Kirgizistan’daki Yenilenebilir Enerji Kaynaklar

Fosil yakitlarda meydan gelen maliyet artiglar1 ve ¢evreye verdigi zararlar
nedeniyle yenilenebilir Enerjilerin  (YE) kullanimmin ekonomik avantajlari
stirdiiriilebilirlik prensibi c¢er¢evesinde glindeme oturmustur. Basta Avrupa Birligi
olmak tizere, iilkeler YE kullanimina ve bu alanda gelistirilecek teknolojilere ¢ok
bliyiik 6nem vermektedirler.

Giliniimiizde tiim yenilenebilir ve alternatif enerji kaynaklar1 enerji talebinin
% 2,5'lik boliimiinii karsilamaktadir. Uluslararast Enerji Ajansi’t 2015 yilinda YE
kaynaklarinin toplam talebin % 3,3’{inii karsilamasin1 ngérmektedir.'®

Kirgizistan, yenilenebilir enerji kaynaklar1 agisindan Orta Asya bolgesinde
ilk siralardadir. Kirgizistan’in en 6nemli yenilenebilir enerji kaynag: ise hidroenerji
kayanaklaridir, ancak biz bu kisimda iilkede mevcut olan biyokiitle, glines enerjisi,
rliizgar enerjisi ve jeotermal enerjisi lizerinde duracagiz ve bu enerji kaynaklar

hakkinda genel bilgileri vermeye ¢alisacagiz.
3.1.2.2.1. Biokiitle Enerjisi

Dogadaki bitkilerden ve hayvanlardan yararlanilarak enerji {iretilmesi
miimkiindiir. Fotosentez sirasinda atmosferden aldiklart karbondioksitin karbonunu
biinyelerinde biriktirerek biyokiitleyi olusturan bitkilerin yakilmasiyla biyokiitle
enerjisi elde edilebilmektedir. Hayvansal ve bitkisel atiklarin ¢iiriitiilmesiyle iiretilen
metan gazinin yakilarak enerji elde edilmesi de biyogaz yontemi olarak
anilmaktadir.*®’

Kirgizistan niifusunun yarisindan fazlasi kirsal bolgelerde yasamakta olup,
genellikle hayvancilik  ve tarimcilikla ugragmaktadir. Kirgizistan’in -~ karsal
bolgelerinde bol miktarda bulunan organik atiklariin potansiyeli oldukga ytiksektir.
Bu organik atiklar enerjiye doniistiirtilse, kirsal bolgelerde yasayan halk i¢in olumlu

bir sosyoekonomik etkiler olusacaktir.

'8 Ayrintili bilgi igin bkz. International Energy Agency (IEA), <www.iea.org>
87 Matthew L. Wald, “Is Ethanol for The Long Haul”, Scientific Amer ican, Ocak 2007, s. 4249.

144



Uzmanlarin tahminlerine gore Kirgizistan’da biyokiitle enerjisinin potansiyeli
yillik yaklagik 200 milyon metre kiip biyogaz {iretilebilme kapasiteye sahiptir.
Gliniimiizde Kirgizistan’da biyokiitle enerjisinin yillik iiretimi sadece 2 milyon metre

kiiptiir 188

3.1.2.2.2. Giines Enerjisi

Gilines enerjisi yeni ve yenilenebilir bir enerji kaynagi olusu yaninda,
diinyanin ekosistemi i¢in Onemli bir sorun olan ¢evreyi kirletici atiklarin
bulunmayisi, yerel olarak uygulanabilmesi ve karmagik bir teknoloji gerektirmemesi
gibi istiinliikleri sebebiyle son yillarda iizerinde yogun calismalarin yapildigi bir
konu olmustur. Binalarin 1sitilmasi, sogutulmasi, bitkilerin kurutulmas: ve elektrik
iretimi gilines enerjisinin yaygin olarak kullanildig: alanlardir.

Glines enerjisi genis bir cografi dagilima sahip bir enerji kaynagidir. Cografi olarak
Kirgizistan daglik bir iilke olmasina ragmen, lilkede 365 giiniin 250 giinii glineslidir.
Su an i¢in Kirgizistan’da giines enerjisinin kullanimi olduk¢a azdir, ancak iilkede
mevcut olan giines enerjisinin potansiyeli oldukga yiiksektir ve gelecekte geleneksel

enerji kaynaklarinin yaninda en 6nemli segeneklerden biri olacag: diisiiniilmektedir.

Sekil 29: Kirgizistan’in Giines Haritasi
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Kaynak:http://www.inogate.org/index.php?option=com_inogate&view=countrysector&id=57&Itemid
=63&lang=en; Erigsim Tarhi 02.05.2012. (DNI Value =kWh/m2/day)

188http://www.developmentandtransition.net/Prospects-for-Renewable-Energy-in-
Kyrgyzstan.35+M56b9c9498a8.0.html; (02.04.2012).
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3.1.2.2.3. Riizgar Enerjisi

Riizgar enerjisi aslinda, giines enerjisinin dolayli bir seklidir. Ciinkii giines
enerjisinin karalari, denizleri ve atmosferi her yerde ayni isitamamasi nedeniyle
olusan sicaklik ve basing farklar riizgar ortaya ¢ikarmaktadir.

Yillar o6nce kullanilan yel degirmenlerinde, riizgar estikce donen pek ¢ok
kanat bulunmaktaydi, bugiiniin riizgar tlirbinlerinde ise yalnizca iki veya {i¢ kanat
bulunmaktadir. Bu kanatlar, ye degirmenlerinde goriildiigiinden ¢ok daha uzun ( 25
m.'ye kadar) olabilmektedir.

Kanatlar, buhar tiirbinlerine ¢ok benzer olarak, elektrigi iireten jeneratorii
caligtirir. Kanatlarin daha uzun olmasi ve riizgar siddetinin artmas: tiirbinin elektrik
iretimini artirir. Riizgar tiirbinleri cevredeki engellerin riizgar1 kesemeyecegi
yiikseklikte bir kule iizerine yerlestirilirler. Zira riizgdr hizi hem yiikseklikle
artmakta, hem de daha az degisken olmaktadir.

Daha ¢ok elektrik iiretmek icin tiirbinlerin riizgdr hizinin sabit oldugu
alanlarda kurulmasi uygundur ve bu nedenle de diinyada pek ¢ok yer elverisli
degildir. Riizgar siddeti 7 sinifa ayrilmaktadir. Bunlardan 7. sinifdaki riizgarlar son
derece kuvvetli, 2. sinifdakiler ise esinti seklindedir. Elektrik iireten tiirbinler i¢in ise
4. sinifdaki riizgarlarin (yillik ortalama riizgar siddetinin 19,2 km/saat) uygun oldugu
kabul edilmektedir. **

Uluslararas1 Enerji Ajansinin verilerine gore Kirgizistan’da yillik ortalama
rizgar siddeti 1,8 km/saatten 13 km/saate kadar degismektedir. Baska bir degisle
Kirgizistan’da riizgar enerjisinin potansiyeli yiiksek degildir ve endiistriyel dlgekte

rlizgar enerjisinin kullanimi konusulmamaktadir.

'8 Bogazigi Universitesi Kandilli Rasathanesi Deprem ve Arastirma Enstitiisii. Riizgar Ener jisi,
< http://web.boun.edu.tr/meteoroloji/yenerji.php>.
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Sekil 30: Kirgizistan’in Riizgar Haritasi
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Kaynak: EIA; Uluslararast Enerji Ajansi;
http://www.inogate.org/index.php?option=com_inogate&view=countrysector&id=133&lang=ru;
(02.05.2012).

3.2 KIRGIZISTAN’'DAKI HIDROENERJIi KAYNAKLARI VE BU
KAYNAKLARIN OZELLIKLERi,  ULKE EKONOMIiSi VE
YATIRIMCILAR ACISINDAN PERSPEKTIFLERI

3.2.1.Kirgizistan’da Elektrik Enerji Sektoriiniin Ulke Ekonomisi

Acisindan Onemi

Kirgizistan’mn elektrik enerji sektorii iilkenin GSMYIH’smin %35, sanayi
tiretiminin %16 ve {ilke biit¢e gelirlerinin %10 olusturmaktadir.**°
Kirgizistan i¢in elektrik enerji sektorii hem ekonomik hem politik hem sosyal

acilardan 6nemli ve hassas bir konudur. Son yillarda elektrik enerji sektoriinde

190 http://energo.gov.kg/ru/?d=legislation/statepolicy/energy; (30.04.2012).
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yasanan krizler, ililke ekonomisi i¢in ve iilke icinde politik istikrar1 saglamada
elektrik enerji sektoriiniin ne kadar 6nemli oldugunu gostermektedir. 2007 yilindan
itibaren iilkede siirekli elektriklerin kesilmesi ve bu sektorde yolsuzluk diizeyin
yiiksek olmasi, iilkede politik ve sosyal dalgalanmalara sebep olmustur. 2010 yilinda
elektrik tarifelerin Bakiev hiikiimeti tarafindan yiikseltilmesi, 7 Nissan 2010
tarihinde yasanan devrimin en biiyiik sebeplerinden gosterilmektedir.

Kirgizistan’da 1970’lerde  kurulan  Hidroelektrik  Santraller sadece
Kirgizistan’1 degil, neredeyse tiim Orta Asya bdlgesini ucuz enerjiyle saglamaktaydi.

Sovyetler Birligi dagilip, eskiden uygulanan planl: ekonomi sistemi ¢okiince,
elektrik enerji sektorii biiyiik bir krize ugramis ve yeni piyasa ekonomisine ayak
uyduramamistir. Piyasa ekonomisinin sert sartlar1 altinda kalan enerji sektoriinde
tiretim verimliligi diismiistiir, Gretim maliyetleri ise siirekli ylikselmistir, dolaysiyla
elektrik enerji sektorii devletin zararina ¢aligmaktaydi, baska bir degisle elektrik
enerji sektoriinde piyasa kurallar1 islememekteydi. Bilindigi gibi rekabet¢i bir
piyasada fiyatlandirma stratejileri arz talep iligskisine baghdir, ancak elektrik enerji
fiyatlandirilmas1 ¢ok hassas bir konudur, eger arz talep kosullarina dayanarak
fiyatlandirilma yapilirsa, tarifeler yiikselecektir, ¢iinkii elektrik enerjiye olan talep
yiiksektir ve gittikge bu talep yiikselecektir. Bu da tilkenin yoksul ailelerin olumsuz
yonde etkileyecektir. Diger yandan elektrik enerji tarifeleri giliniimiizdeki gibi
neredeyse iiretim maliyetleri seviyesinde uygulanacaksa eger, o zaman {ilkenin biitlin
enerji sektoriiniin ¢okme tehlikesi dogabilir.

Yukarida tartigilan senaryolar1 géz 6niinde bulundurularak, Kirgizistan i¢in
hayati 6nem tasiyan bu sektérde hem devlete uygun hem tiiketiciler igin uygun
tarifeler koyulmas1 gerekmektedir. Elektrik enerji sektoriinlin canlandirilmasi ve bu
sektorde reformlarin  yapilmasi  Kirgizistan ekonomisi i¢in en  biiyiik

oOnceliklerindendir.
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3.2.2. Kirgizistan’da Elektrik Enerji Sektoriiniin Yapisi

Kirgizistan’da {iretilen enerjinin % 95’1 hidro elektro santraller tarafindan
iretilmektedir, bu yiizden asagida Kirgizistan’in enerji sektoriiniin yapis1 olarak
Kirgizistan’in elektrik enerji sektorii anlatilmigtir.

Kirgiz Cumhuriyeti’nin elektrik enerji sektorii yapisal olarak kontrol hisse
paketleri devlete ait olan 7 enerji sirketten olusur:

1. “Elektrik Santralleri A.S”, piyasada faaliyet gosteren en biiylk sirket

olarak mevcut elektrik tretiminin %99’unu karsilamaktadir. Toktogul

kaskatinda sirkete bagli olarak 6 adet santral faaliyet gostermektedir. Ayrica,

Biskek ve Os sehirlerinin 1sitmasina yonelik 1s1 santralleri de bu sirkete

baglidir.

2. “Ulusal Enerji Hatlar1 A.S” yalnizca nakilden sorumlu olup iiretim veya

satig gergeklestirmemektedir.

3. “Tilindiik elektro” firmasi Ciiy bolgesi ve Biskek sehrine dagitim

gerceklestirmektedir.

4. “Cigis elektro” Isitk GOl ve Narin bolgesine dagitim gergeklestirmekte

olup, giineye elektrik ihracatinda ¢ikis noktasidir.

5. Celalabad Elektro, Celalabad bolgesine dagitim yapmaktadir.

6. Os Elektro ise Os bogesine dagitim yapan firmalardir.

Ayrica 6zel sermayeli “Chakan HES” sirketi Kirgizistan enerji piyasasinda
faaliyette bulunmakta

“Tindik elektro”, “Cigis elektro”, “Celalabad” ve “Os Elektro” firmalar

Anonim Sirket olup, hisse senetlerinin %90 Devlete aittir.'*

YL T.C Biskek Biiyiikelgiligi, Ticaret Miisavirligi; Kirgizistan Enerji Sektorii Raporu;
http://lwww.musavirlikler.gov.tr/altdetay.cfm? AltAlaniD=370&dil=TR&ulke=KIR, (25.06.2012).
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Sekil 31: Kirgizistan’in Elektrik Enerji Sektoriiniin Yapist

KIRGIZISTAN’IN ELEKTRIK ENERJi SEKTORUNUN YAPISI

URETIC} 3iRKET ELEKTRIK AKTARAN DAGITICI SIRKETLER “CAKAN HES” OZEL
SIRKET SIRKETI

“ELEKTRIK “KIRGIZISTAN’IN “CIGISLEKTRO” AS
iSTASYONLAR” AS ULUSAL ELEKTRIK

ENERJi HATLARI” AS “TUNDUKELEKTO” AS

“OSELEKTRO” AS
“CALALABADELEKTRO

TUKETICILER

Kaynak: Kirgiz Cumhuriyeti Enerji ve Ulasim Bakanligi verilerinden yararlanarak Kkendimce

diizenlenmistir.

3.2.3. Kirgizistan’da Faaliyette Bulunan Onemli Hidroelektrik
Santraller

Kirgizistan’in elektrik enerjisinin temel kaynagi olarak goriilen hidroelektrik
santrallerinden en biiyiik dordii: Toktogul (1200 MW), Kurpsay (800 MW),
Tagkomiir (450 MW), Samaldisay’dir (240 MW). Bunlarin tamami Narin nehrinin alt

boliimiinde yer almakta ve Toktogul sistemini olusturmaktadirlar.
3.2.3.1. Toktogul Hidroelektrik Santrali

Kirgizistan’m en oOnemli ve en biiylik HES’i Toktogul hidroelektrik
santralidir. Aynm1 zamanda Toktogul su rezervuart Orta Asya’da en biylk su
rezervuari olarak bilinkmektedir.

Toktogul HES (genel parametreleri):

» Giig- 1200 MW
> Elektrik Uretimi; 4,1 milyar kW/saat
» Kuruldugu -Y1l 1975
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3.2.3.2. Kiirpiisay Hidro Elektrik Santrali

Genel Parametreleri:

» Gii¢ -800 MW
> Elektrik Uretimi; 2,6 milyar kW/saat
» Kuruldugu- Yil; 1982

3.2.3.3. Taskomiir Hidro Elektrik Santrali

Genel Parametreleri:

> Giig-450 MW
> Elektrik Uretimi; 1,5 milyar kW/saat
» Kuruldugu Yil- 1987

3.2.3.4. Samaldisay Hidro Elektrik Santrali

Genel Parametreleri:

> Giig -240 MW
> Elektrik Uretimi; 0,91 milyar kW/saat
> Kuruldugu Yil- 1995

192 Veriler Kirgizistan Cumhuriyeti Enerji Bakanhigmn internet sayfasindan almmustir;
http://energo.gov.kg/ru/; http://www.welcome.kg/ru/economics/industry/erth/; (01.05.2012).
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3.3 KIRGIZISTAN’'DA ELEKTRIK ENERJiSI URETEN “ELEKTRIiK
SANTRALLER” SIRKETI TARAFINDAN URETILEN ELEKTRIiK
ENERJISININ MALIYET ANALIZi

3.3.1. Kirgizistan’da Elektrik Enerjisinin Uretimi

Kirgizistan’da elektrik enerjisi iiretimini yapan tek sirket “Elektrik Santraller”
Anonim Sirketidir. Kendi biinyesinde 8 elektrik santrali barindirmaktadir. Bu
santrallerin toplam kurulu giici 3640 MW olup, hisse senetlerinin %93,72’si devlete
aittir.

Kirgizistan’in  1992-2010 yillar1 arasinda ortalama yillik elektrik enerji
tiretimi 13,48 milyar KW/saattir diizeyinde gergeklesmistir. Son yillarin verilerine
bakarsak en c¢ok elektrik enerjisi tiretimi 2006 yilinda 16,801 milyar KW/saat, en az
elektrik enerjisi Uretimi ise 2009 yilinda 10,89 milyar KW/saat olarak
gerceklesmistir.

Kirgizistan’da elektrik enerji iretimi Toktogul barajindaki su seviyesine
baghdir. Asagidaki grafikte Toktogul barajindaki su seviyeleri yillara gore

gosterilmistir.

Sekil 32: Toktogul Barajindaki Su Seviyesinin 2006-2010 yillarina Gére Dinamigi (Milyar
m.3)
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Kaynak: Kirgizistan Cumhuriyeti Enerji Bakanlig1 verilerinden yararlanilmistir.
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Sekil 33: Kirgizistan’mn Yillara Gére Elektrik Uretimi (1992-2010)
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Kaynak: http://www.eia.gov/countries/countrydata.cfm?fips=KG&trk=m#elec; (01.05.12). Ayrica

Kirgizistan Cumhuriyeti Milli Istatistik Komitesinin verileri eklenerek kendimce diizenlenmistir.

3.3.2. Kirgizistan’da Elektrik Enerji Tiiketimi

Sekil 34: Kirgizistan’in Yillara Gore Elektrik Tiiketimi

Milyar KW/saat
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Kaynak: http://www.eia.gov/countries/countrydata.cfm?fips=KG&trk=m#elec; Erisim  Tarihi

01.05.12. Ayrica Kirgizistan Cumhuriyeti Milli Istatistik Komitesinin verileri eklenerek kendimce

diizenlenmistir.

Sekil 35: Kirgizistan’da Elektrik Enerji Tiiketimi
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KIRGIZISTAN'DA ELEKTRIK ENERJI TUKETIMI m
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"TUNDUK ELEKTRO" AS
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2010 YILINDA KIRGIZISTAN'DA OZEL SEKTOR TUKETiIMI milyon kw/saat

"“CALAL ABAD ELEKTRO" AS
CALAL ABAD BOLGESI
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KIRGIZISTAN ENERJi BAKANLIGI VERILERI

Kaynak: http://www.knews.kg/files/media/3/3009.jpg
3.3.3. Kirgizistan’da Uretilen Elektrik Enerjisinin Maliyet Analizi

Elektrik enerji maliyeti tiiketicilere sunuldugu elektrik enerjisinin kalitesine
baglidir. Bundan yola ¢ikarak Kirgizistan’da iiretilen elektrik enerjisinin maliyeti
USAID’in (The United States Agency of International Development) “Ouenka
Cedecroumoctu Juexkrpodneprun” (Elektrik Enerjisinin  Maliyet Analizi)

aragtirmasi baz alinarak, Kirgizistan’da elektrik enerjisi maliyet analizi yapilmistir.

Ayrica hesaplamada ii¢ farkli senaryo ortaya koyulmustur. Oncelikle bu 3

senaryonun ozellikleri ve tahmini maliyet analizi yapilmistir.

Tablo 21: Kirgizistan’da Elekrik Enerji Maliyetlerin On Hesaplamasi

Senaryo 1 Senaryo 2 Senaryo 3
Servis Kalitesi Kotii Orta Iyi
Elektrik Enerji 2,2 cent $/ kWsaat | 3,6 cent $/kWsaat | 4,4 cent $ / kWsaat
Maliyetleri
Gerekli Olan Gelir | 190 Miliyon ABD = 326 Miliyon ABD = 415 Miliyon ABD
(Yurtici Satislarda) Dolari Dolari Dolari

Birinci senaryo i¢in hesaplanilan tahmini elektrik enerji maliyetleri
giniimiizdeki  Kirgizistan’da uygulanan tarife politikasina  benzemektedir.

Tiiketicilere sunulan elektrik enerjisinin  kalitesi kotii durumdadir.  Birinci
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senaryodaki uygulanan tarife politikasina gore, kazanilan gelirlerin yillik 190
miliyon ABD dolart seviyesinde olacagi tahmin edilmektedir. Bu da servisin kotii
durumda kalacagini, dolaysiyla uzun vadede iilkenin enerji sektoriiniin tamamen
¢okmesine neden olabilecegini gostermektedir.

Ikinci senaryoda elektrik enerjisi i¢in sunulan tarifelere gore yillik gelirlerin
326 milyon ABD dolar civarinda olacagi dngoriilmektedir, bagka bir degisle eger bu
senaryo uygulanacaksa, 136 miliyon ABD dolar1 ek gelirin kullanimiyla {ilkenin
enerji sektoriinde duran varliklarin onarimu, iyilestirilmesi ve servisin orta seviyeye
kadar yiikseltilmesi beklenmektedir.

Ucgiincii senaryoda ise elektrik enerji sektoriiniin yillik geliri 415 milyon ABD
dolar1 olacag: diisiiniilmektedir. Ek gelir olarak 225 milyon ABD dolar1 uzun vadede
stratejik planlama ve yeni enerji projelerinde kullanilacaktir.

Asagida yapacagimiz analiz, tam saglikli olmayabilir, ¢linkii elimizde
bulunan veriler eksiktir, erisemedigimiz verileri varsayim olarak arastirmaya
calisacagiz.

Elektrik enerjisi maliyeti kapsaminda elektrik enerjisinin tiretimi, iletimi ve
dagitmi dikkate almir. Ayrica elektrigin tiiketicilere kesintisiz bir sekilde
sunabilmek i¢in gerekli olan servisin giivenilir, verimli ve siirdiiriilebilir bir temelde,
tiim mesru ve makul giderleri icermelidir.

Uluslararas1 uygulamalara gore, bu maliyetler sunlardir:

» Elektrigin dretimi, iletimi, dagitimi, planlamasi ve izlemesi, isletim ve
bakimi, elektrik 6lgmesi, faturalandirmasi, para toplamasi ve kullanicilara
sunulan diger hizmetlerin maliyetleri.

» Amortisman giderleri

» Duran varliklarin karlilig1 (genisleme ve modernizasyon yatirim i¢in yatirim
getirisi)

» Enerji kayiplari ve faturalarin 6denmemesinden kaynaklanan maliyetler.

» Isletme sermayesi maliyeti (yedek parca, sarf malzemeleri, isletme
faaliyetlerine iliskin nakit akiglart).

» Kirgiz Cumhuriyeti yasalar1 ¢ercevesinde uygulanan vergiler ve harglar.

» Asagida bu li¢ senaryo tek tek incelenecektir.
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SENARYO I.
KIRGIZISTAN’DA ELEKTRIK ENERJi SEKTORUNUN DAHA DA KOTU
DURUMA DUSMEYE DEVAM ETMESI.

Bu senaryoda, Kirgizistan’da son 2 yildir uygulanan tarife politikasi

incelenecektir. Aslinda tarifelere olan bu seviye enerji

sirketlerinin asgari

operasyonel ihtiyaglarini kargilamaktadir. Ancak asmmis ekipmanlarin, yipranmis

tesislerin degisimi miimkiin olmamaktadir.

Asagidaki tabloda 2010 yilmin Kirgiz Cumhuriyetinde faliyette bulunan

enerji sirketlerinin gelir ve gider tablosu incelenektir.

Tablo 22: Kirgizistan’in Bazi Enerji Sirketlerinin Gelir Gider Tablosu

Senaryo 1.

Kirgizistan’da elektrik enerji sektoriiniin daha da kétii duruma diismeye devam etmesi.

“Elektrik “Kirgizistan Tiindiik Cigiy Os CalalAba Tiim
Istasyonlar | Ulusal Elektrik Elektro Elektro | Elektro d Sektor
” Enerji Hatlart” Elektro
Anonim Anonim Sirketi
Sirketi
A.MALIiYETLER | Olgme
Birimi
(ABD
Dolar)
I.  Malzeme ve
Hizmetler
Onarim ve bakim Milyon 7.2 0,4 0,4 0,02 0,01 0,01 79
Dolar
Madde ve Malzemer | Milyon 10,6 1,7 2,9 0,7 12 0,9 18,1
Dolar
Yakat (Termik Milyon 43,9 0 0 0 0 0 43,9
Santraller igin) Dolar
Diger yakitlar ve Milyon 1,1 0,5 0,8 0,3 0,3 0,3 35
yaglar Dolar

156




Kendi ihtiyaglari Igin | Milyon
Elektrik Tiiketimi Dolar 3,2 0,1 0,1 0,03 0,04 35
TOPLAM Milyon 66,01 2,7 6,1 1,6 2,9 2,1 81,5
Dolar
11.Maas Milyon 12,8 7,6 10.08 35 51 39 42,9
Bordrosu Dolar
I11.  Sosyal Milyon 2,1 1,3 1,7 0,6 0,9 0,7 7.4
Fonlara Dolar
Tahsisler
Milyon
1V. Amortismanlar | Dolar 3.8 59 3,6 0,4 0,6 0,4 14,8
V. Diger Giderler Milyon 10,5 10,7 2,3 0,8 2,2 0,3 26,7
Dolar
Milyon
VI. Diger Vergiler Dolar 0,3 0,1 0,5 0,008 0,02 0,01 1,02
VIl. Borglanma Milyon
Maliyetleri Dolar
Anapara Geri Milyon 7,2 2,8 0,3 0,1 0 0,1 10,7
Odemesi Dolar
Faiz Giderleri Milyon 44 2,4 1,07 0,009 0 0 79
Dolar
VIII. Sermaye Milyon
Yatirimlar1 | Dolar
Yeniden
Yapilandirma Igin Milyon 0 0 0,97 0,09 0,1 0,12 1,3
Sermaye Yatirimlari Dolar
Yeni Insaat Yatirim Milyon 3,7 1,7 3,6 0,5 0,4 0,08 10,2
Harcamalar Dolar
Milyon
IX. Kar Vergisi Dolar
X.Elektrik ithalati | Milyon
Harcamalari Dolar
Xl.  Frekans Milyon 4,1 41
Diizenleme Dolar
Maliyetleri
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TOPLAM Milyon 169,04 65,6 19,4 24,4 16,2 3418
GIDERLER Dolar
B. DIGER Milyon
GELIRLER | Dolar
Milyon
1. Ist Satis Gelirleri Dolar 11,5
1. Sicak Su
Hizmetinden | Milyon 4,5
Elde Edilen Dolar
Gelirler
111. Frekans Milyon
Diizenlemelerinden | Dolar 7,01
Elde Edilen Gelirler
Milyon
C. NET DEGER | Dolar 94,8 32,5 30,5 7,7 12,3 78 185,9
D. Elektro Enerji
Dengesi
1. Toplam MW/saat 11 857 243 11 525 257
Uretim/ Tedarik 4411491 | 1296805 | 1696914 | 1268755
MW/saat
1. Kendi
Ihtiyaglar1 vb.
111, Kumtor
Firmasina 271 268
Satislar MW/saat
Iletim ve
Tranformator
Kayiplar: MW/saat
Miktar MWisaat 44579 596239 1097191 | 403527 | 449968 | 362274 2954768
Yiizde % 0,38% 5,17% 24,87% 31,12 | 26,532 28,63% 33,3%
% %
IV. Net Uretim 10 958 251 10 462 868 3287358 | 887847 | 124410 | 905016
MW/saat 1
E. Elektrik som/KW
Enerjisinin 0,41 0,15 0,44 0,41 0,47 0,41
Ortalama =t
Maliyeti
F.  Kar (Zarar) Milyon -11,3 2,2 0,2 -1,3 -1,9 0,02 -12,1
Dolar
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Uretim Maliyeti: Som KWisaat

G. Sonuc: 0,41 %041%
_ o Tletim Maliyeti: 0,15 15%
Elektrik Enerjisinin
Ortalama Maliyeti o Nativeti: 0,43 43%
Toplam: 0,99 100%
(2,2 cent)

Kaynak: Kirgiz Cumhuriyeti Enerji Bakanliginin Raporuna ve USAID Verilerine Dayanarak

Kendimce Diizenlenmistir. http://www.energoes.kg/

Asagidaki grafikte elektrik enerji sektoriindeki giderler gdosterilmistir.

Giderlerin arasinda en biiyiik paya sahip olan maddeler maas bordrosu ve sosyal

fonlara odemeler, daha sonra termik santraller igin yakit ve vergiler yer alirken

amortisman ve sermaye yatirimlarina boliinen paranin miktart ¢ok azdir. Halbuki

Kirgizistan’nin enerji sistemine yaklasik 30-40 sene olmustur, bu yiizden tiiketicilere

giivenli enerji saglamak icin enerji sisteminin yenilenmeye ihtiyaci vardir.

Sekil 36: Kirgizistan’da Elektrik Enerji Sektoriindeki Giderler Yapist

Termik Borg Servisi
P 0,
Santraller igin 8% Amortismanlar
Yakit

20% 8%

Madde ve
Malzemeler, Maas
Onarim ve Bordrosu ve
Bakim Sosyal
19% Fonlara
Tahsisler
Sermaye 27%

Yatirimlari Vergi ve Harglar
5% 13%

Kaynak:http://www.energoes.kg/
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Bu senaryoya gore elektrik enerjisinin maliyeti 1 kW saat i¢in 1 Kirgiz Somu
olarak hesaplanmistir, ancak bu maliyetin i¢inde, yukarida da belirttigimiz gibi,
yeterli seviyede amortisman ve modernizasyon i¢in yeni yatirimlar
hesaplanmamustir, ayrica tliketiciler tarafindan 6denmeyen elektrik faturalar da
elektrik maliyetinin i¢inde yer almay1p, enerji sirketlerin zararina yazilmistir.

Kirgizistan’da elektrik enerji sistemi Sovyetler doneminde kurulup, elektrik
iretim, iletim ve dagitim sistemleri artik kritik duruma gelmistir. Kirgizistan
bagimsizligina kavustuktan sonra yapilan bakim ve onarim isleri yeterli seviyeye
ulasamamistir. Eger elektik maliyeti icine amortisman ve yipranmis tesislerin
yenilenmesini katmazsak, Kirgizistan’in enerji sektoriinde finansal ve teknik krizler
yasamaya devam edecek ve sonunda lilke enerji sektoriiniin tamamen ¢dkmesine
neden olabilecektir.

Asagida Kirgizistan’in elektrik enerji sektoriiniin kotii durumda oldugunu

kanitlayan o6rnekler verilmistir:

» 2010 yilinda Kirgizistan’da 12 578 kez elektrik kesintisi yasanmis bu da
giinde ortalama 34 kez elektrik kesildigini gostermektedir.

» “Tindik Elektro” AS sirketinin dagtim aglarmin % 50’si ¢ok koti
durumdadir ya da tamamen kullanim dis1 haline gelmistir.

» Kirgizistan’da faaliyette bulunan hidro ve termik santraller yaklagik 30-40
sene Oncesinde kurulmustur, eskidigi i¢in verimliligi neredeyse iki katina

diismiistiir ve acil onarim ve bakima ihtiyaci vardir.

Kirgizistan’m Enerji Bakanliginin raporuna goére 2009-2010 yillarinda
sektoriin zarar1 58,5 milyon ABD dolar: olmustur. Bu kadar zararin sebepleri iletim
ve dagitim sirasinda yasanan %33’liikk bir kayip gosterilmektedir. Ayrica tiiketicilerin
bir kisminin elektrik faturalarinin 6dememesi ya da 6deyememesi de sektoriin biiyiik
sorunlarindandir.

Son olarak, bu senaryoda hesaplanan elektrigin maliyeti 1 som KW/ saat
diizeyi sektordeki gercek maliyetleri yansitmamaktadir. 1 som kW/ saat olarak
hesaplanan ve giiniimiizde uygulanan tarife politikasi, yipranan donanim ve elektrik

enerji sektoriiniin altyapisinin yenilenmesi bu maliyetin kapsaminin disindadir. Bu
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tarife politikast uygulanmaya devam ederse Kirgizistan’in tiim enerji sektorii

cokebilir.

Tablo 23:Kirgizistan’in Enerji Sirketlerinin Kar Ve Zarar Cetveli 20092010

SIRKET iSMi YIL
2009 2010
“ELEKTRIK ISTASYONLAR” AS
Uretim (MW/Saat)
Yurtici Satislar 9038 320 9488771
Yurdis1 Satislar 864 059 1469 480
Toplam 9902 379 10 958 251
Satis Gelirleri (milyon ABD dolarr)
Yurtici Gelirler (milyon ABD dolar) 54,2 36,6
Yurtdisi Gelirler (milyon ABD dolari) 33,3 43,2
Frekans Diizenleme Gelirleri 1,8 3,7
(milyon ABD dolar)
Isitmadan Elde Edilen Gelirler 6,3 11,5
(milyon ABD dolar)
Sicak Su Satis Gelirleri 2,1 45
(milyon ABD dolar)
Toplam Gelirler (milyon ABD dolar) 97,9 99,6
Ortalama Yurtici Tarife
(som KW/saat) 0,282 0,182
Ortalama Yurtdis1 Tarife 1,815 1,381
(som KW/saat)
Toplam Giderler (milyon ABD dolarr) 139,4 110,9
KAR ( ZARAR) (milyon ABD dolar) 41,5 11,3

Not: 1 ABD dolari=47 KYRGYZ Som
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SIRKET iSMI YIL
2009 2010
“KIRGIZISTAN
ULUSAL ELEKTRIK ENERJI
HATLARI” ANONIM SIRKETI
Toplam Elektrik iletimi ( MW/saat) 9324 109 10 462 868
Toplam Gelirler (milyon ABD dolari) 28,1 48,7
Toplam Giderler (milyon ABD dolar) 31,7 46,5
Kar ( Zarar) (milyon ABD dolar) -3,6 2,2
SIRKET iSMi YIL
2009 2010
“TUNDUK ELEKTRO”
ANONIM SIRKETI
Toplam Elektrik Uretimi ( MW/saat) 3088 602 3287 358
Yurtici Satislar(milyon ABD dolari) 53,6 74,6
Elektrik iletiminden Elde Edilen
Gelirler (milyon ABD dolarr) 0,03 0
Toplam Gelirler (milyon ABD dolar1) 53,3 74,6
Ortalama Tarife ( som kW/saat) 0,816 1,068
Toplam Giderler (milyon ABD dolar) 54,9 74,4
Kar ( Zarar) (milyon ABD dolar) -1,6 0,2
SIRKET iSMi YIL
2009 2010
“CIGIS ELEKTRO”
ANONIM SIRKETi
Toplam Elektrik Uretimi ( MW/saat) 921 040 887 848
Toplam Gelirler (milyon ABD dolarr) 15,9 19,07
Ortalama Tarife ( som kW/saat) 0,811 1,010
Toplam Giderler (milyon ABD dolar) 15,97 20,4
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(milyon ABD dolar)

Kar ( Zarar) (milyon ABD dolar) -0,07 -1,33
SIRKET iSMIi YIL
2009 2010
“0OS ELEKTRO”
ANONIM SIRKETI
Toplam Elektrik Uretimi ( MW/saat) 1 255 664 1244101
Toplam Gelirler (milyon ABD dolar1) 21,9 25,9
Ortalama Tarife ( som kW/saat) 0,822 0,977
Toplam Giderler (milyon ABD dolar) 21,4 27,8
Kar ( Zarar) (milyon ABD dolar) 0,5 -1,9
SIRKET iSMi YIL
2009 2010
“CALALABAD ELEKTRO”
ANONIM SIRKETI
Toplam Elektrik Uretimi ( MW/saat) 870 587 905 016
Toplam Gelirler (milyon ABD dolar1) 13,4 18,04
Ortalama Tarife ( som kW/saat) 0,727 0,937
Toplam Giderler (milyon ABD dolari) 13,8 18,02
Kar ( Zarar) (milyon ABD dolarr) -0,4 0,02
Tiim Sektorde: Kar (Zarar)
-46,3 -12,2
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SENARYO II.

ELEKTRIiK ENERJi SEKTORUNDE ACIiL ONARIM ISLERI YAPILARAK
VE ELEKTRIK ENERJI SEKTORUNUN ALTYAPISINI YENILEYEREK
TUKETICILER ICIN GUVENILIR VE KESINTISIZ ELEKTRIK
TEDARIGI.

Bu senaryoyada, kritik durumda olan Kirgizistan’in elektrik enerji sektoriine
devamli olarak yeni yatinmlar ¢ekerek, onarim ve bakim islerini yapmak
hedeflenmistir.

Kirgizistan’da son 20 senede elektrik enerji sektdriinde onarim ve bakim
isleri neredeyse yapilmamistir. Yeni yatirimlar yapilirsa elektrik enerji sektoriinde
giivenilir bir sistem kurulup sektérde verimlilik artacakti.

Asagida Kirgizistan’da elektrik enerji  sektoriindeki  Oncelik  olarak

yenilenmesi gereken projeler ve onlarin tahmini yenilenme maliyetleri verilmistir:

Tablo 24: Kirgizistan’daki HES’lerin Yenilenme Maliyetleri

YENILENME MALIYETI
PROJE ADI KURULDUGU YIL (MiLYON ABD DOLARI)
Ug Kurgan Hidro Elektro
Santrali 1962 32
Toktogul Hidro Elektro
Santrali 1975 22
Biskek Termik Santrali 1977 300
Kiirpii Say Hidro Elektro
Santrali 1982 4
At Bag1 Hidro Elektro
Santrali 1990 26

TOPLAM: 384 MILYON ABD DOLARI

Kaynak: http://www.energoes.kg/
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ELEKTRIK ILETIM SiSTEMI:

Kirgizistan’in elektrik iletim aglariin degistirilmesi i¢in yaklasik 250 milyon

ABD dolar1 gerekecektir.

Tablo 25: Kirgizistan’da Elektrik Dagitim Sisteminin Yenilenme Maliyeti

Yipranmis EKipmanlarin
Sirket Degistirilmesi Icin Maliyet Tahminleri
(MIiLYON ABD DOLARI)

Tiindiik Elektro 260-500
Cigis Elektro 210-400
Os Elektro 215-415
CalalAbad Elektro 150-290

TOPLAM 835-1,505

Kaynak: http://www.energoes.kg/

Yukarida belirtilen projelerin  6niimiizdeki 5-10 senenin iginde acil
yenilenmesi sarttir. Toplam yenilenme maliyeti tahmini rakamlarla 1,5-2,1 milyar
ABD dolar1 olarak hesaplanabilmektedir. Bu projelerin yenilenmesini yapabilmek
icin llkede uygulanan tarife politikasim1 degismesi ve yenilenme igin gerekecek
sermaye yatirimlari elektrik maliyetlerinin i¢inde olmasi gerekir.

Kirgizistan’in elektrik enerji sektoriinde tesis onarim ve ekipman degisimini
gerceklestirebilmek icin elektrik tarifelerinin yiikseltilmesi gerekecek. Baska bir
degisle birinici senaryoda uygulanan 1 som kW/saat tarifesi senaryo 2’de 1,65 som
kW/saat olarak yiikseltilip, enerji sektoriine yillik ekstradan 136 milyon dolar
kazanilmis olacak. Dolaysiyla bu 136 milyon dolar1 enerji sirketlerinin amortisman
giderlerine harcanacaktir. Ayrica modernizasyon ve onarim isleri yapildiktan sonra
iletim ve dagitim sirasinda yasanan elektrik enerji kayiplar1 dnceki %33 oranindan

%27’ye kadar diisecegi ongoriilmektedir.
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Tablo 26: Kirgizistan’in Bazi Enerji Sirketlerinin Gelir Gider Tablosu (Senaryo II)

Senaryo 2. ELEKTRIK ENERJi SEKTORUNDE ACIiL ONARIM iSLERI YAPILARAK VE

ELEKTRIK ENERJi SEKTORUNUN ALTYAPISINI YENILEYEREK TUKETICILER ICIN
GUVENILIR VE KESINTIiSiZ ELEKTRiK TEDARIGINi SAGLAMAK.

“Elektrik “Kirgizistan Tiindiik Cigis Os CalalAba Tiim
Istasyonlar | Ulusal Elektrik Elektro Elektro | Elektro d Sektor
? Enerji Hatlart” Elektro
Anonim Anonim Sirketi
Sirketi
H.MALIYETLER | Olgme
Birimi
(ABD
Dolari)
XI11. Malzeme ve
Hizmetler
Onarim ve bakim Milyon 7,2 0,4 0,4 0,02 0,01 0,01 79
Dolar
Madde ve Malzemer | Milyon 10,6 1,7 2,9 0,7 1,2 0,9 18,1
Dolar
Yakit (Termik Milyon 43,9 0 0 0 0 0 439
Santraller i¢in) Dolar
Diger yakitlar ve Milyon 1,1 0,5 0,8 0,3 0,3 0,3 35
yaglar Dolar
Kendi Ihtiyaglar igin | Milyon
Elektrik Tiiketimi Dolar 3,2 0,1 0,1 0,03 0,04 35
TOPLAM Milyon 66,01 2,7 6,1 16 2,9 2,1 81,5
Dolar
X1, Milyon 12,8 7,6 10.08 35 51 3,9 42,9
Maas Dolar
Bordrosu
XIV. Sosyal Milyon 2,1 13 1,7 0,6 0,9 0,7 7.4
Fonlara Dolar
Tahsisler
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Milyon

XV. Amortismanlar | Dolar 60,8 31,9 21,1 12,1 12,7 838 1477
Milyon
XVI. Diger Giderler | Dolar 10,5 10,7 2,3 0,8 2,2 03 26,7
Milyon
XVII. Diger Dolar 0,3 01 0,5 0,008 0,02 0,01 1,02
Vergiler
XVIIl.Borglanma Milyon
Maliyetleri Dolar
Anapara Geri Milyon 7,2 2,8 0,3 0,1 0 0,1 10,7
Odemesi Dolar
Faiz Giderleri Milyon 44 24 1,07 0,009 0 0 7.9
Dolar
XIX. Sermaye Milyon
Yatirimlart | Dolar
Yeniden Yapilandirma
Icin Sermaye Milyon 0 0 0,97 0,09 0,1 0,12 1,3
Yatirimlari Dolar
Yeni Insaat Yatirim Milyon 3,7 1,7 3,6 0,5 0,4 0,08 10,2
Harcamalar Dolar
Milyon
XX. Kar Vergisi Dolar
XXI. Elektrik Milyon
ithalat1 Dolar
Harcamalari
XXI1. Frekans Milyon 4,1 4,1
Diizenleme Dolar
Maliyetleri
TOPLAM Milyon 110,97 39,6 30,5 L7 12,3 78 209,01
GIDERLER Dolar
i. DIGER Milyon
GELIiRLER | Dolar
Milyon
1V. Is1 Satig Dolar 11,5
Gelirleri
V. Sicak Su
Hizmetinden | Milyon 45
Elde Edilen Dolar
Gelirler
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VI. Frekans Milyon
Diizenlemelerinden Dolar 7,01
Elde Edilen Gelirler
Milyon
J. NETDEGER | Dolar 151,9 58,6 30,5 19,4 24,4 16,2 318,7
K. Elektro Enerji
Dengesi
V. Toplam MW/saat 11 857 243 11 525 257
Uretim/ Tedarik 4411 491 1296805 | 1696914 | 1268755
MW/saat
VI. Kendi
Thtiyaglari vb.
VII. Kumtor
Firmasina 271 268
MW/saat
Satislar
fletim ve
Tranformator
MW/saat
Kayiplar
Miktar Mwisaat | 851668 476 991 877744 | 322821 | 359975 | 290619 | 2363814
Yiizde % 0,30% 4,14% 19,90% 24,8% 21,2% 22,91% 26,7%
. 1334
VIII. Net Uretim
Mw/saat | 10 967 167 | 10 853 384 3506793 | 968553 | 095 977671
L. Elektrik som/KW
Enerjisinin
saat
Ortalama
Maliyeti 0,65 0,25 0,64 0,94 0,86 0,78
M. Kar ( Zarar) Milyon -68,3 ===== -17,3 ==== ==== -8,4 -145,03
Dolar
Som KW/saat %
N. Sonuc: Uretim Maliyeti: 0,65 419%
. c s Iletim Maliyeti: 0,25 15%
Elektrik Enerjisinin y ’
.. Dagtim Maliyeti: 0,75 43%
Ortalama Maliyeti
Toplam: 1,65 100%
(3,6 cent)

Kaynak: Kirgiz Cumhuriyeti Enerji Bakanliginin Raporuna ve USAID Verilerine Dayanarak

Kendimce Diizenlenmistir. http://www.energoes.kg/
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SENARYO 3
KIRGIZISTAN GENELINDE TUKETICILERE GUVENILIR VE
KESINTISiZ ELEKTRIK ENERJISININ SAGLANMASI.

Bu senaryoda iilkenin enerji sektdriine sermaye yatirimlart cekerek
Kirgizistan’in  Oniinde duran ciddi enerji sorunlari hemen Once ¢ozmek
hedeflenmistir.

Asagida, Kirgizistan’in enerji sektorii i¢in biiyiilk 6nem tasiyan ve ¢oziilmesi

gereken sorunlar siralanmstir:

» Komsu iilkelerin enerji sistemine bagimliliktan kurtulup, Kirgizistan’in kuzey
ve gliney bolgeleri arasinda kesintisiz elektrik iletimini saglamak.
» Kis aylarinda ve kuraklik mevsimlerinde elektrik enerji sikintisin1 en aza

indirmek.

Bu sorunlar1 ¢ézebilmek i¢in “Kirgizistan Ulusal Hatlar1” Anonim Sirketi 2
tane yatirim projesi sunmustur. Bu yatirim projeleri iilkenin kuzey ve giiney bolgeleri
arasinda yeni elektrik iletim sistemini kurmay1 hedeflemektedir. Bu projelerin toplam
maliyeti 500 milyon ABD dolari civarinda olacagi ve yeni yatirim olursa 3-5 sene
icinde tamamlanacagi diisiiniilmektedir.

Ayrica “Elektrik Istasyonlar” Anonim sirketi kis aylarinda ve kuraklik
mevsimlerinde yasanan enerji sikintilar1 ¢ozmek i¢in Kirgizistan’in Narin Boélgesinde
bulunan Karakec¢e komiir madeninde termik santral kurma projesini sunmustur.

Planlanan termik santralin kapasitesi 600 MW olacak ve tahmini maliyeti de
977 milyon ABD dolardir. Eger bu proje gergeklesirse yil boyunca kesintisiz elektrik
enerji tretimi olacaktir. Termik santral komiir ocaginin yaninda kurulacagi igin
komiir sikintisi ¢ekilmeyecek ve lojistik agidan da bir avantaj elde edilmis olacaktir.
Eger yeni yatirim olursa bu proje 7-10 senede tamamlanmis olacaktir.

Bu projeler hakkinda bilgi eksikliginden dolayr bir maliyet analizi
yapamiyoruz, yetkililerin aragtirmalarma gore eger bu projeler gerceklesirse en
azindan Kirgizistan kendi trettigi elektrik enerjisiyle tiim iilke genelinde kesintisiz
ve saglam enerji tedariginin yapabilecegini sdylemektedirler.

Bu senaryoda herhangi bir hesaplama yapilmayacak, ancak enerji srketleri

tarafindan sunulan projelerin tahmini maliyetlerine dayanarak, lilke genelinde
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kesintisiz ve saglam elektrik enerji tedarigini saglayabilmek icin senaryo 2 de
gosterilen elektrik tarifesini % 20 yiikseltilmesini dogru gordiik. Bagka bir degisle
senaryo 2 de gosterilen tarife 1,65 som kW/saat iken senaryo 3 te 2.05 som kW/saat
(4,4 cent) olarak yiikseltilmistir. Bu tarife uygulanirsa senaryo 1 ile
karsilastirdigimizda Kirgizistan i¢in yillik ekstradan 225 milyon ABD dolarn
kazanilmis olacaktir. Bize gore, giiniimiizdeki fiyatlar itibariyle bu tarife
Kirgizistan’da giivenli ve kesintisiz elektrik enerjisi saglamak i¢in uygun olacagini

diistinmekteyiz.

Tablo 27: Senaryolarin Maliyet Karsilagtiriimast

Maliyeti Senaryo 1 Senaryo 2 Senaryo 3
Uretim ( Som kW saat) 0,41 0,65 0,87
[letim ( Som kW saat) 0,15 0,25 0,41
Dagitim( Som kW saat) 0,43 0,75 0,75
Toplam ( Som kW saat) 0,99 (2,2 cent) 1,65 (3,6 cent) | 2,03 (4,4 cent)

3.4 KIRGIZISTAN’DA ELEKTRIK ENERJi SEKTORUNDEKi YATIRIM
OLANAKLARI VE GEREKCELERI

3.4.1. Kirgizistan’da Elektrik Enerji Sektoriinde Is Ve Yatirnm
Olanaklar

3.4.1.1. Kambarata 1 ve 2 Santral insaati

Kambarata santral ingaati 1986 yilinda SSCB Enerji Bakanligi’nca
baglatilmistir. Halihazirda Kambarata 2 istasyonunda calisma yiiriitiilmekte olup,
Kambarata 1°de heniiz ¢alisma baglatilmamistir. Kambarata 2’de insaat isleri %40
oraninda tamamlanmig bulunmaktadir. Halen stoklarda Rus mali jeneratorler ve
tirbinler bulunmaktadir. Cin Halk Cumhuriyeti ve Rus RAO UES firmasi
Kamabarata projesiyle yakindan ilgilenmektedir. RAO UES 3 milyon Dolar
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karsiliginda Kambarata 1 ve 2’nin kesif yenileme ¢aligmasi ve ekipman yenileme
islerini Uistlenmeyi teklif etmistir.
Gegmis donemde finansman yoklugu nedeniyle dondurulan bu proje, Pakistan ve
Afganistan’a Kirgizistan ve Tacikistan’dan elektrik ihracatina yonelik nakil hatlari
kurulmasi projesinin giindeme gelmesiyle bir anda énem kazanmis ve ilgi gérmeye
baslamistir.

Kambarata santrallerinin ingast1 konusunda yabanci yatirnmcilarla ortak
isletme kurulmasi yoniinde arayislar devam etmektedir. Santrallerin 6zellestirilmesi

giindem diginda tutulmaktadir.*

Kambarata 1

1900 MW kurulu kapasite, yillik 5,1 milyar kWh iiretim kapasitesi ile ¢alismast
ongriilmekte olup, tahmini proje bedeli 4-5 milyar Dolardir. 4,65 milyar
metrekiipliik rezervuari, Narin nehrinin mevsimsel olarak idaresine olanak
taniyacaktir. Narin nehrinin bu proje boliimiinden ortalama yillik akim hizi 317
metrekiip/saniye olarak hesaplanmaktadir.

Kambarata 2

Ug iiniteli hidroelektrik santrali proje bedeli 270 ila 290 milyon dolar arasinda
tespit edilmekte olup, ayrica, 17,6 milyon Dolarlik 500 kV hattina ihtiyag
duyulmaktadir. Taskent Hidroproje Enstitiisii proje i¢in detayli teknik dizayn,
maliyet plani ve teknik dokiimantasyonu hazirlamistir. Daha once Harza (ABD)
ve SNC Shavinigan (Kanada) firmalarinca onciil fizibilite raporlart da
hazirlanmis bulunmaktadwr. 360 MW Kurulu kapasite, 1.148 GW/h iiretim

kapasitesi ile ¢caligmasi ongoriilmektedir.

3.4.1.2. Uckurgan Santrali Rekonstriiksiyonu

Uckurgan hirdoelektrik santrali insaatma 1956 yilinda baglanmis, 1962 yilinda
tamamlanmistir. 180 MW kurulu kapasiteye sahip olan santralde yillik ortalama
dretim 899 milyon kWh’dir. Rekonstriiksiyon projesi ekipman modernizasyonu,

santralin operasyonel gilivenilirliginin artirilmasina yonelik faaliyetler ile kurulu

' http://www.musavirlikler.gov.tr/upload/K IR/elektrikweb.doc, (30.04.2012).
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kapasitenin 40 MW artirilmasin1 igermektedir. S6z konusu proje ile ilgili olarak
santral projesinin miisavirlik isini yapmis olan Taskent Hidroproje Enstitiisii’ne
fizibilite isi verilmis bulunmaktadir. Rekonstriiksiyona yonelik miisavirlik isleri 2007
baharinda tamamlanacak olup, rekonstriikksiyon islerinin 30 milyon Dolara
gerceklestirilmesi ongoriilmektedir. Giiney Kirgizistan’a kesintisiz gli¢ saglanmasi

projenin ana hedefidir.**
3.4.1.3. Atbasi Santrali Rekonstriiksiyonu

Atbas1 santralinin kurulu kapasitesi 40 MW, yillik ortalama {iretimi 145
milyon kWh diizeyindedir. 32 yildir faaliyette olan santralin ekipman, par¢a ve
teknik sistemlerinin yeniden ingasi ve yenilenmesine ihtiya¢ duyulmaktadir. Ayrica,
hidroteknik kurulumun durumunu kontrolden sorumlu ekipmanin da rehabilistasyonu
ve degistirilmesi gerekmektedir. Daglik bolgelerin gelistirilmesi projesi gercevesinde
Isvigre kaynakli krediyle yiiriitiilen elektroteknik isler igin toplam 200 bin Isvigre
Franklik hibe ayrilmistir. Hibenin hidro teknik alanina da kaydirilmasi
ongoriilmektedir. Rekonstriiksiyon faaliyetlerinin tamaminin 10 milyon Dolara

gerceklestirilecegi tahmin edilmektedir.'*®

3.4.1.4. Yukarn1 Narin Bolgesi Hidroelektrik Santral Kompleksleri
Projesi

Halihazirda taslak asamasinda olan bu projelerin yapisletdevret modeline

uygun olarak ihale edilmeleri ongoriilmektedir.

N

Oruktam HES (genel parametreler):
Seviye — 2610 wm;

Gilig— 100 MVT (2x50 MVT1);
Elektrik tiretimi — 648 miH. kVT/saat

Baraj Hacmi — 558 milyon. m3

vV V V V V

On arastirmalara gore insaatin yaklasik degeri -199 milyon ABD dolari.
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b) Canikol HES (genel parametreler):

» Su bendi yiiksekligi — 160 m;

» Gilig— 130 MVT (2Xx65 MVT);

» Elektrik iiretimi — 470 milyon. kV1/saat;

» Baraj Hacmi — 325 milyon. m3

> On arastirmalara gore insaatin yaklasik degeri — 176,5 milyon ABD dolari.

c) Narin HES1 (genel parametreler):

» Seviye — 2235 m;

» Gii¢ — 62 MVT (2x24 + 2x7 MVT);

» Elektrik tiretimi — 227 milyon. xV1/saat;

» Baraj Hacmi — 9,87 milyon m3

> On arastirmalara gore insaatin yaklasik degeri — 85 milyon ABD dolar.

d) Narin HES3 (genel parametreler):

» Seviye — 2141 m;

» Glig— 60 MVt (2x30 MVT);

» Elektrik {iretimi — 254 milyon. kV1/saat;

» Baraj hacmi — 0,3 milyon m3

> On aragtirmalara gore ingaatin yaklasik degeri — 81 milyon ABD dolart.

3.4.1.5. MikroHidroelektrik Santralleri Projesi

Cok sayida nehir tlizerinde bolgesel olarak faaliyet gdsterecek mikro
hidroelektrik santralleri kurulmas: konusunda 2030 yilina kadar bir program
kapsaminda 0,5-30 megawatt gerilim araliginda faaliyet gosterecek 120-130 adet
kiiclik santrale insa edilmesi Ongoriilmektedir. Projenin toplam bedeli 500-600
milyon Dolar olarak ifade edilmekte, santral projelerinin 5-30 milyon Dolar arasinda
bir bedelle gergeklestirilebilecedi tahmin edilmektedir. Santraller igin tespit edilen
araziler halihazirda Ozellestirilmis olmakla birlikte, arazilerin tahsisatinda Kirgiz
Hiiklimetinin destegi almabilecektir. Santrallerin Kirgiz girisimcilerle ortaklik

esasinda kurulmasi 6ngoriilmektedir.
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Avrupa Yeniden Yapilanma ve Kalkinma Bankasi (EBRD) ve Asya
Kalkinma Bankast’nin baslangicta ilgi gostermesine ragmen ilerleme saglanamamis
olup, eski idare doneminde proje fizibilitesi icin Alman Hiikiimetinden alinmis
bulunan 25 milyon Alman Markinin akibetinin ne oldugu bilinmemektedir. Projenin

amortisman siiresi 4-8 yil olarak hesaplanmaktadir.’®

Sekil 37: Kirgizistan’da Faaliyette Bulunan ve Kurulmasi Planlanan Biiyiik HES ler
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Kaynak: http://energo.gov.kg/img/Kart%20pres%20GST2.JPG, Erigim Tarihi 18.04.2012

3.4.2. Kirgwizistan’da Hidroelektrik Santrali, Elektrik Iletim A1 Insa ve
Isletmesi ile Elektrik Satis1 I¢in Gerekli Lisans ve Onaylar

1. Hidroelektrik santrali ve elektrik iletim agi insa ve isletmesi ile elektrik
satisi igin Devlet Enerji Ajansi’ndan lisans alinmasi gerekmektedir. Uretim, dagitim
ve satig gibi birden fazla alanda faaliyet gosteren isletmelerin her faaliyet i¢in ayri
ayr1 lisans almasi1 zorunludur.

2. Miiteahhit firmalarin Devlet Mimari ve Ingaat Ajansi Ulusal Lisansihale
Merkezi’nden ¢ok Ozel faaliyet tiirleri i¢in (projelendirme, miihendislik, kurulum

vb.) lisans almalar1 gerekmektedir.
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http://www.musavirlikler.gov.tr/upload/KIR/elektrikweb.doc, Erisim Tarihi 30.04.2012
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3. Miihendislik isleri i¢cin Cevre Koruma Bakanligi’ndan c¢evrebilim uzman
incelemesi onayi ile proje dokiimanlarina iligskin olarak Bagimsiz Ekspertiz Biirosu

tarafindan diizenlenecek Ulusal Ekspertiz karar1 aranmaktadir. 197

3.4.3. Kirgizistan’da Elektrik Enerjisi Sektoriindeki Projelerle Tlgili

Temas Kurulabilecek Kuruluslar

OAO ELEKTRIiK SANTRALLERI

JSC ELECTRIC POWER PLANTS

Adres: str. Jibek Jolu Ne 326 Bishkek/Kyrgyzstan

Tel: +996 312 666881

Fax: +996 312 663409

deputy3-es@infotel.kg

WWWw.energo-es.kg

Deputy director general: Joldoshbek M. Nazarov
KIRGIZISTAN ULUSAL ELEKTRIK HATLARI

JSC NATIONAL GRID OF KYRGYZSTAN

Adres: str. Jibek Jolu Ne 326 Bishkek/Kyrgyzstan

Tel: +996 312 661005, 661001

Fax: +996 312 660656, 661609

nesk@elcat.kg

nesk@infotel.kg

Deputy General Director: Medetbek Aitkulov

KYRGYZ SCIENCE TECHNICAL CENTER OF ENERGETICS ‘ENERGY’
Adres: str. Ahunbaeva Ne 119 Bishkek/Kyrgyzstan

Tel: +996 312 510349

Fax: +996 312 510339

Director: Shamil DIKAMBAEV, Mezgin Vladimir Aleksandrovich
(Kiictik capli elektrik santrali projeleri)

CENTER FOR RENEWABLE ENERGY APPLICATIONS
Adres: str. Elebaev Ne 7 Bishkek/Kyrgyzstan

7 http://www.musavirlikler.gov.tr/upload/KIR/elektrikweb.doc, Erisim Tarihi 30.04.2012
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Tel: +996 312 559201

Fax: + 996 312 559204

Director: Obozov Alaibek

CHAKAN GES

Adres: str. Usenbaeva 194/2 Bishkek/Kyrgyzstan
Tel: +996 312 628381

Fax: +996 312 628482

Deputy director: Polianinov Genadiy Aleksandrovich
(Kiigtik capli elektrik santrali projeleri)

OREMI

Adres: str. Lva Tolstogo 100 Bishkek/Kyrgyzstan
Tel: +996 312 620752

Fax: +996 312 663995

Baisbekov Daniyar

(Elektrik istasyon donanimlari, transformatdr tiretimi)

35.0RTA ASYA VULKELERINDE HIDROELEKTRIK ENERJIiSI
ALANINDAKI DENGELER

Bilindigi tizere, Orta Asya’dan Giiney Asya’ya elektrik ihracatina yonelik her
tirli planin Afganistan’t ve Afganistan’in enerji altyapisinin Onemli Olciide
tyilestirilmesini igermesi zaruridir. Bu baglamda, Afganistan’in dis diinyaya acilmasi
Orta Asya’yr Giliney Asya’dan ayiran engelin ortadan kalkmasi anlamina gelmis,
hem bolge ici hem de bolgeler arasi igbirligi potansiyeli yliksek olan enerji sektorii
bliylik 6nem kazanmustir.

Kirgizistan ve Tacikistan bolgedeki suyun %80’inin karsilamaktadir. Sovyet
donemi ekonomik sisteminin artik uygulanmayisi, suyun paylasimi bakimindan bazi
sorunlar1 giindeme getirmektedir. Bahar aylarinda Kirgizistan ve Tacikistan Pamir
buzullarindan gelen fazla sudan hemen kurtulmak isterken, hem Ozbekistan genel
anlamda, hem de Ozbekistan’daki ekim alanlar1 ve pamuk tarlalar1 yazin suya ihtiyag
duymakta, ayrica, enerji santrallerinin kis aylarinda faaliyetine devam edebilmesi

icin bu suyun rezervlerde biriktirilmesi gerekmektedir.
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Ayrica, USAID elektrige ihtiya¢ duyan Afganistan, Pakistan ve Hindistan’1
basta Kirgizistan ve Tacikistan olmak iizere Orta Asya’daki hidroelektrik
kaynaklarina baglayarak bolgesel elektrik piyasasinin gelismesine yonelik olarak 3,3
milyon Dolarlik bir girisim baslatmay1 tasarlamaktadir. Bolgesel Enerji Piyasasi
Yardim Programi adi verilen bu girisim kapaminda 2 yillik bir siire igerisinde
oncelikle Afganistan’da giivenilir bir iletim hattinin kurulmasi ve yasal gercevenin
oturtulmasi 6ngoriilmektedir. 5 yillik bir siire igerisinde de 6zel sektor yatirimlariyla
bolgeleri birbirine baglayacak olan 500 kV’luk enerji nakil hatlarimin kurulmasi
ongoriilmektedir.

Orta Asya’dan Giiney Asya’ya elektrik ihracatina yonelik olarak 6zel sektor
tarafindan gercgeklestirilmesi ongoriilen projelere Asya Kalkinma Bankasi, Avrupa
Yeniden Yapilanma ve Kalkinma Bankasi (EBRD) ve Diinya Bankasi’nin da dahil
olmast s6z konusudur.

Halen Tacikistan’da elektrik sektoriine yonelik yatirimlarin agirlikli olarak
Rus kaynakli oldugu gézlenmektedir. Kirgizistan’dan biiyiik ¢apl elektrik ihracina
imkan verecek olan Kambarata projeleri baglaminda da Rus firmalarinin (RAO UES)
adr sik sik gecmekte, ancak, finansman zorlugu nedeniyle hizli hareket edilmedigi
degerlendirilmektedir.

Ayrica, Amerikan AES firmasinin Orta-Giliney Asya elektrik nakil hatlar
projesi ile ilisiginin kesildigi ve Oniimiizdeki donemde Rus firmalarmin giindeme

gelecegi anlasiimaktadir.'®
3.5.1. Kirgizistan’in Hidroenerji ihracat Potansiyeli

Kirgizistan’in 1992-2010 yillarina gore elektrik enerji ihracatina bakarsak
ortalama yillik 5,3 milyar KW/saat olarak goziikmektedir. Ancak Kirgizistan’da
elektrik enerjisinin dagitimi, iletimi siirecinde yasanan kayiplari ve halkin kagak
elektrik kullanimimi g6z oniine alirsak, kayiplar oldukga yiiksektir. Kirgizistan’da
tiretilen elektrik enerjisinin yaklasik % 30-40°1 kayip olarak hesaplanabilmektedir.
Bagka bir degisle Kirgizistan’in elektrik enerji ihracatinin yillik ortalamasi gercekte

2-2,5 milyar KW/saat civarindadir.

198 7.C. Biskek Biiyiikelgiligi Ticaret
Miisavirliligi; http://www.musavirlikler.gov.tr/upload/KIR/elektrikweb.doc, Erisim Tarihi 30.04.2012
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Sekil 38: Kirgizistan’in Yillara Gére Elektrik fhracat1 (Kayiplar Hesaplanmadiginda)

Milyar KW/saat
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e Mlilyar KW /saat
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Kaynak: http://www.eia.gov/countries/countrydata.cfm?fips=K G&trk=m#elec; Erisim Tarihi
01.05.12. Ayrica Kirgizistan Cumhuriyeti Milli Istatistik Komitesinin verileri eklenerek kendimce
diizenlenmistir.Bu grafigi diizenlemede kullanilan formiil: UretimTiiketim= Ihracat. Kirgizistan’in
elekrik enerji ihracati hakkinda elimizde tam veriler bulunmadigt i¢in, bu grafikte elektrik dagitimi ve

iletimi siirecinde yasanan elektrik enerji kayiplar1 hesaplanmamigtir

Kirgizistan’m, 2007 yilina kadar Kazakistan’a ve Ozbekistan’a olan elektrik
enerji ihracatt daha cok takas seklinde gerceklesmekteydi, baska bir degisle
Ozbekistan’a ihrag edilen elektrik enerjisi dogal gaz olarak, Kazakistan’a ihrag edilen
elektrik enerjisi ise komiir ve petrol olarak iilkeye donmekteydi. Ancak 2007 yilinin
basinda Kirgiz Hiikiimeti komsu lilkelere elektrik enerjisinin kW/saati 1,5 cent (ABD
dolar cent) degerinde satmaya baslamstir.*®

Yukaridaki kisimlarda anlatilan Kirgizista’in enerji sektdriinde yatirim
olanaklar1 harekete gecirilebilirse, elektrik enerji ihracati iilke ekenomisi icin

oenemli dl¢iide yararli olacaktir.

Sekil 39: Kirgizistan’in 2010 Yilina Gore Hasaplanan Elektrik Enerji DengeYapist.

ihracat Toplam
13,5% Kayiplar
24,9%

Yurtici
Tiiketim
61,6%
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http://www.tenderlib.ru/news/179, (26.08.2012).
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Kirgizistan gibi gelismekte olan iilkelerin makro ekonomik sorunlarinin
¢Oziimiinde ve ekonomik biliylimelerinin saglanmasinda son yillarda dogrudan
yabanci yatirimlar biiyiik énem kazanmistir. Ozellikle gitgide kiiresellesen diinyada
dogrudan yabanci yatirimlart yapan ¢ok uluslu sirketler 6n plana ¢ikmistir. Cok
uluslu sirketler araciligiyla gelismis tlkelerdeki sermaye fazlaligi, gelismekte olan
iilkelere yatirilmaya baslamustir. Ozellikle dogrudan yabanci yatirimlar Kirgizistan
gibi petrol ve dogal gaz yataklar1 siirli olan iilkeler i¢in kalkinma ve istihdamin
saglanmas1 bakimindan 6nemli bir firsattir. Kirgizistan’da ve baska gelismekte olan
tilkelerde gozlemlenen diisiik satinalma giicti, i¢ tasarruflardaki eksiklikler, doviz
darbogazi yerli sanayinin gelisimini ve rekabet giiciiniin artmasini engellemektedir.
Dogrudan yabanci yatirimlari, gelismekte olan iilkelerdeki teknoloji eksikliginin
giderilmesi, istthdamin saglanmasi, kaynak eksikliginin giderilmesi, tiretim artig1 ve
endiistriyel gelisimin saglanmasi, modern knowhow yonetim becerisinin getirilmesi,
pazarlama katkis1 ve ihracat imkanlarinin arttirilmasi agisindan alternatif bir firsattir.
Gelismekte olan ilkelerdeki en onemli sorunlardan biri sermaye birikiminin
yetersizligidir. Dogrudan yabanci yatirimlari ilk yatirim asamasinda tilkeye getirdigi
sermaye ile daha sonraki yillarda elde edilen karlarin tekrar yatirima doniistiirtilmesi
bakimindan sermaye birikimine 6nemli katkilar saglamaktadir.

Bir gecis ekonomisi olan Kirgizistan bagimsizligini kazandiktan sonra eski
Sovyetler Birliginin planli ekonomik yapisindan serbest piyasa ekonomisine gegcmek
zorunda kalmistir. Gegis siirecinde olan iilkelerin énemli sorunlarindan biri kendi
ekonomik ve siyasi modelinin olamayisidir, dolaysiyla bu iilkeler siirekli bagka
ilkelerin modellerine uyum saglamak zorundadirlar. Ancak her iilkenin ve her
sistemin kendine 0zgii bir kalkinma programi olmasi sarttir. Bu ylizden gecis
doneminde olan Kirgizistan, ekonomik gelisim saglamasi i¢in acil bir sekilde kendi
ekonomik politikalarin {iretmek zorundadir. Oncelikle dogrudan yabanci yatirimlari
cekebilmek icin tilkede yatirimeilara cazip yatirim ortami hazirlamak Kirgizistan’in
oncelikli ekonomik politikalarin basinda gelmesi gerekmektedir. Ayrica sermaye
gereksinimi olan Kirgizistan’in, sosyal, ekonomik ve politik yapilarindaki istikrar

saglamaya yonelik politikalar1 liretmesi gerekmektedir. Ciinkii yabanci yatirimeilar,
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bekleyecegi yiiksek getiriye karsilik riski daha diistik bir ortamu tercih edecektir. Bu
durumda, iilke riskliligi yabanci sermaye hareketlerinde 6nem kazanmaktadir. Ancak
bunun tam tersine Kirgizistan’da son 7 senede 2 devrim gergeklesmis ve ortalama
yilda bir hiikiimet degismistir. Bu da yabanci yatirnmcilan iirkiitmekle kalmayip
tilkede hali hazirda faaliyette bulunan diger yatirimcilarin da iilkeden ¢ekilmesine
neden olmaktadir. Yabanci yatirnm g¢ekmede Kirgizistan’in diger sorunlart ise,
yabanci yatirimlara karsi idari uygulamalarin seffaf olmayisi, tilkedeki biirokrasinin
agir isleyisi, yolsuzluk diizeyinin ¢ok yiiksek olmasi,  hukuk sistemindeki
aksakliklar, yatirnmcilar i¢in yeterli giiven ortaminin saglanamamast tlkedeki
yabanci yatirimlarin beklenen seviyenin altinda gergeklesmesine neden olmaktadir.
Kirgizistan’daki yatirim alanlarina bakarsak, ozellikle bazi sektorlerde yatirimlar
oldukga yetersizdir. Bu sektorler icerisinde en Onemli sektor enerji sektoriidiir.
Biiyiik yatirim potansiyeli olan enerji sektorii giiniimiizde kotii durumdadir. Ozellikle
elektrik enerji sektorli yabanci yatirimlara ihtiya¢ duymaktadir. Cilinkii Kirgizistan’da
faaliyette bulunanan elektrik enerji tesisleri kurulali 30-40 sene olmustur, dogal
olarak ekipmanlarin, sektoriin altyapisinin yenilenmesi sarttir. Elektrik enerji
sektorlinlin yenilenmesi biiyiik maliyetler gerektirir, bu yiizden bu tesislerin onarimi,
yeni tesislerin kurulmas1 “YapisletDevret” modeli ile yapilabilir.

Sundugum tezin amacina ydnelik olarak Kirgizistan’da dogrudan yabanci
yatirimlarin durumu ve enerji sektoriindeki yabanci yatirimlarin ne durumda
oldugunu gostermek, ayrica Kirgizistan’da {iretilen elektrik enerjisinin maliyet
analizinin yapilmasi hedeflenmistir.

Kirgizistan kendi enerji ihtiyaclarini saglayabilecek kadar enerji potansiyeline
sahip bir iilkedir. Ozellikle iilkede bulunan su (hidro), giines, riizgar, jeotermal ve
biokiitle enerjisi gibi yenilenebilir enerji kaynaklart bu potansiyelin temelini
olusturmaktadir. Ayrica iilkede hidro enerji potansiyeli ¢ok biiytiktiir, uzmanlarin
arastirmalaria gore Kirgizistan’da hidro enerjisi potansiyeli 142 milyar KW/Saattir,
giintimiizde ise bu potansiyeli sadece % 10 kullanilmaktadir.

Enerji sektorii, Kirgizistan ekonomisinin temel sektorlerinden biri olup,
siyasi, ekonomik ve sosyal a¢idan da Kirgizistan i¢in bilyiik dnem tasir. Ozellikle
elektrik enerjisi, ekonominin her sektoriinde herhangi bir isin yiiriitilmesini saglar.

Elektro enerji sisteminde aksamalar, sanayi sektoriinii biiyiik oOlglide etkiler ve
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tiretimin hacminin azalmasina, Sanayi sektoriiniin ekonomik kayiplara ugramasina
veya tamamen durmasina sebep olur. Elektro enerji kesintileri sadece ekonomik
acidan degil, bunun yani sira vatandaslarin bos zaman gecirmelerinde sikinti
yaratarak, her insana gerekli olan dinlenme, egitim alma, ¢caligma imkanlarini kisitlar
ve genel olarak insan gelisimine engel olabilmektedir. Kirgizistan’da enerji
sektoriinden bahsederken, iilkenin fosil yakitlara fakir olmasini sdylememizde fayda
vardir. Bu yiizden iilkenin enerji sektoriindeki biitiin yiik elektrik enerjisine
yiiklenmis durumdadir ve genel olarak Kirgizistan’in enerji sektoriinde biiyiik
sorunlar yaganmaktadir.

Asagida Kirgizistan’in elektrik enerji sektdriiniin kotii durumda oldugunu

kanitlayan 6rnekler verilmistir:

» 2010 yilinda Kirgizistan’da 12 578 kez elektrik kesintisi yasanmis bu da
giinde ortalama 34 kez elektrik kesildigini géstermektedir.

» “Tindik Elektro” AS sirketinin dagtim aglarmin % 50’si ¢ok koti
durumdadir ya da tamamen kullanim dis1 haline gelmistir.

» Kirgizistan’da faaliyette bulunan hidro ve termik santraller yaklagik 30-40
sene Oncesinde kurulmustur, eskidigi i¢in verimliligi neredeyse yar1 yariya

diismiistiir ve acil onarim ve bakima ihtiyaci vardir.

Sovyetler Birligi dagilip, eskiden uygulanan planli ekonomi sistemi ¢okiince,
elektrik enerji sektorii biiylik bir krize ugramis ve yeni piyasa ekonomisine ayak
uyduramamistir. Piyasa ekonomisinin sert sartlar1 altinda kalan enerji sektoriinde
tretim verimliligi diigmiistiir, iretim maliyetleri ise stirekli ylikselmistir, dolaysiyla
elektrik enerji sektorii devletin zararina calismaktadir, baska bir degisle elektrik
enerji sektoriinde piyasa kurallar1 islememektedir. Bilindigi gibi rekabet¢i bir
piyasada fiyatlandirma stratejileri arz talep iligskisine baghdir, ancak elektrik enerji
fiyatlandirilmast ¢ok hassas bir konudur, e8er arz talep kosullarina dayanarak
fiyatlandirilma yapilirsa, tarifeler yiikselecektir, ¢linkii elektrik enerjiye olan talep
yiiksektir ve gittikge bu talep yiikselecektir. Bu da tilkenin yoksul ailelerin olumsuz
yonde etkileyecektir. Diger yandan eger elektrik enerji tarifeleri giinlimiizdeki gibi
neredeyse iiretim maliyetleri seviyesinde uygulanacaksa, o zaman iilkenin biitiin

enerji sektoriiniin ¢cokme tehlikesi dogabilir.
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Asagida, Kirgizistan’in enerji sektorii icin biiyilk 6nem tasiyan ve ¢oziilmesi

gereken sorunlar siralanmistir:

- Ulkede uygulan elektrik tarife politikasi uzmanlar tarafindan yeniden
hesaplanarak hem sektéor hem de tiiketiciler i¢in uygun bir tarife
sunulmasi gerekmektedir.

- Kirgizistan’in elektrik enerji sektdriinde yaygin olan kagak elektrik
kullanimin1 engellemek gerekmektedir.

- Ulke genelinde miimkiin oldugu kadar elektrik tassarufuna gitmek
gerekmektedir.

- Komgu iilkelerin enerji sistemine bagimliliktan kurtulup, Kirgizistan’in
kuzey ve giiney bolgeleri arasinda kesintisiz elektrik iletimini saglamak
gerekmektedir.

- Kis aylarinda ve kuraklik mevsimlerinde elektrik enerji sikintisini en aza
indirmek gerekmektedir.

- Enerji sektoriinde planlanan, ama sermaye eksikliginden dolay1 duran
projeleri canlandirmak, {tilkenin enerji sektdriin cazip hale getirerek

sektore dogrudan yabanci yatirimlar ¢cekmek gerekmektedir.

Yaptigimiz elektrik enerji maliyet analiz ¢alismasiyla yukarida siraladigimiz
Kirgizistan’nin elektrik enerji sektoriindeki sorunlarin ¢6ziimiine gidilebilecegini
diistinmekteyiz.

Elektrik enerji maliyeti tiiketicilere sunuldugu elektrik enerjisinin kalitesine
baghdir. Bundan yola ¢ikarak arastirmanin uygulama bdliimiinde Kirgizistan’da
tiretilen elektrik enerjisinin maliyeti hesaplanmaya calisilmistir. Hesaplamada ti¢
farkli senaryo ortaya koyulmustur.

Birinci senaryo i¢in hesaplanilan tahmini elektrik enerji maliyetleri
glinimiizdeki Kirgizistan’da uygulanan tarife politikasina benzemektedir ve 1
kW/saat 2,2 cent olarak hesaplanmistir. Bu tarife neredeyse elektrik enerjisinin
iretim maliyet seviyesindedir, dogal olarak da tiiketicilere sunulan elektrik
enerjisinin kalitesi kotii durumdadir. Birinci senaryodaki uygulanan tarife
politikasina gore, kazanilan gelirlerin yillik 190 miliyon ABD dolar1 seviyesinde

olacagi tahmin edilmektedir. Bu da servisin kotii durumda kalacagini, dolaysiyla
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uzun vadede llkenin enerji sektoriiniin tamamen ¢Okmesine neden olabilecegini
gostermektedir.

Ikinci senaryoda elektrik enerjisi i¢in sunulan tarife 1 kW/saat 3,6 centtir. Bu
tarife sistemine gore yillik gelirlerin 326 milyon ABD dolar civarinda olacagi
ongoriilmektedir, baska bir degisle eger bu senaryo uygulanacaksa, 136 milyon ABD
dolar1 ek gelirin kullanimiyla iilkenin enerji sektoriinde duran varliklarin onarimu,
tyilestirilmesi ve servisin orta seviyeye kadar ylikseltilmesi beklenmektedir.

Uciincii  senaryoda ise elektrik tarifesi 1 kW/saat 4,4 cent olarak
hesaplanmistir. Bu durumda sektoriin yillik geliri 415 milyon ABD dolar1 olacagi
diistiniilmektedir. Ek gelir olarak 225 milyon ABD dolar1 uzun vadede stratejik
planlama ve yeni enerji projelerinde kullanilacag: diisiiniilmektedir.

Yaptigimiz elektrik enerjisi maliyet analizi, tam saglikli olmayabilir, ¢linkii
elimizde bulunan veriler eksiktir, erisemedigimiz verileri varsayim olarak
arastirmaya calistik.

Ulke ve iilke vatandaslar i¢in vazgegilmez ve bilyiik stratejik énem tasiyan
elektrik enerji sektorii icin,ilgili biitiin taraflarin fikirleri dikkate alinarak, hiikiimetin
net planlanmis ve herkesce kabul edilmis bir enerji politikasi olmasi gerekmektedir.
Giiniimiizde zor durumda olan Kirgizistan ekonomisini, enerji sektoriine dogrudan

yabanci yatirimlar ¢ekerek, canlandirmak miimkiin olabilecegini diisiinmekteyiz.
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