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OZET
Yuksek Lisans Tezi

Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarina Yonelik Vergi T esvik Politikalar Ve

Kazakistan Uygulamasi

Gulzhan BAIMUKHAMEDOVA

Dokuz Eyliil Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitlist
Maliye Anabilim Dall

Maliye Programi

Tasarruf yetersizli gi nedeniyle Ulkeler di ¢ kaynaklara ve do grudan
yabanci sermaye yatirimlara ba svurmak zorunda kalmaktadir. Kireselle sme
surecinin hizlandiriimasi ile birlikte geli smekte olan Ulkeler tarafindan
onceden slpheyle yakla silan do grudan yabanci sermaye yatirimlarina baki s
degismis ve yabanci sermayeyi kendi Ulkelerine cekebilmek i  c¢in ¢caba sarf
etmeye baslamisglardir. Gunumizde do grudan yabanci yatirnmlarin buydk

kismi Cok Uluslu Sirketler tarafindan gercekle stiriimektedir

Ekonomi politikasinin énemli araclarindan biri olan tegviklerin tlkeler
tarafindan kullaniimasinda g6z 6ninde bulundurulan temel hedefler; toplam
yatirrm hacminin arttirilmasi, yatirimlarin - verimli alanlara yapilmasinin

saglanmasi, geri kalmi s bolgelere yatinmlarin 6zendirilerek geli sim
saglanmasi, teknolojik geli smelere ayak uydurmak ve di s rekabete
dayanikhli gin arttinimasi olarak belirtilebilir. Ozellikle ge lismekte olan
ulkelerin yapisal 6zelliklerinden kaynaklanan sorun lar kalkinmanin finansmani

acisindan devlet miidahalesini de kaginilmaz hale ge  tirmi stir.

Sovyet Birli gi'nin yikilmasindan itibaren Kazakistan’da yabanci
yatirnmlarla ilgili dizenlemeler ba sglamis ve gunimize kadar ce sitli
degisiklikler gecirerek devam etmi stir. Bu ¢ali smada, Kazakistan’da Do grudan
Yabanci Sermaye Yatirimlari, te svikler, te sviklerin etkileri ve Do grudan
Yabanci Sermaye Yatirimlarina yonelik te svik uygulamalari ele alinmi ¢ ve

bagimsizligin kazaniimasindan gunimuize kadar yorarli ge giren te gvik



uygulamalari de gerlendirilerek bu tir te sviklerin ne 6lclde yeterli ve uygun

olup olmadi gi tespit edilmeye cali siimistir.

Anahtar kelimeler: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari,

Cok Uluslu Sirketler, vergisel tegvikler.



ABSTRACT

Master’s Thesis

Tax Incentives Policies For Foreign Direct Investm  ents and The Kazakhstan

Practice

Gulzhan BAIMUKHAMEDOVA

Dokuz Eylul University
Institute Of Social Sciences

Public Finance Department

The problem of the insufficiency of savings has led countries to benefit
from foreign sources and Foreign Direct Investments . While process of
globalization has gained a great deal of speed the developing countries has
begun to strive attracting Foreign Direct Investmen ts in their own countries.
The majority of the Foreign Direct Investments has been carried out by Multi

National Corporations.

The aim of using of tax incentives is the wish to increase investments
flow, to provide new technology, to develop less de veloped regions by

encouraging foreign investments.

After the collapse of the Soviet Union Kazakhstan had begun to follow
policies of attracting Foreign Direct Investments t 0 national market and until

nowadays these arrangements have been continued.

In this paper Foreign Direct Investments in Kazakh  stan, tax incentives
and the tax incentives impacts on foreign direct in vestments have been
researched. Also in this paper it has been tried to determine the efficiency of
the tax incentives in the country after its receivi ng of the independency by

evaluating of the tax incentives practice.

Key Words: Foreign Direct Investments, Multi National Corporations, Tax

Incentives.
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GIRIS

1970’lerde dinya ekonomisinde blyik bir degisim sireci baslamistir. Bu
dénemlerde hiz kazanan kiresellesme sireci ile birlikte, Ulkeler, uluslararasi mal ve
sermaye akimlari yoninden birbirine badimh hale gelmeye baslamiglardir.
Kiresellesme dolayisiyla ¢ok uluslu sirketler acisindan tlke sinirlari ortadan kalkmis
ve diinya buyik ve tek bir pazar haline gelmistir. Ekonomik entegrasyon faaliyetleri
1970’lerde Bretton Woods sisteminin ¢cokmesiyle (kur kontrollerinin terk edilmesi ve
esnek kur sistemine gecilmesi) beraber yogunlasmistir. Geg¢mis donemlerde
gelismekte olan ve az gelismis Ulkeler tarafindan sipheyle algilanan yabanci
sermaye artik bu ulkeler icin ilgi odag! haline gelmistir. Soguk savasin sona ermesi
ve dinyanin iki kutuplu yapisinin yok olmasi uluslararasi ticaretin gelismesini
saglamistir. Dinya ekonomisinde yer alan bu gelismelerin sermaye hareketlerini

arttirici ve hizlandirici bir etki yarattigi siphesizdir.

Yabanci sermaye bir llkeye portféy ve dogrudan yatirnm olmak Uzere iki
sekilde giris yapmaktadir. Portfoéy yatirimlari, yatirimcinin lkede risk tehdidi
hissettigi zaman kolayca Ulkeden c¢ekilebilmektedir. Bir firmanin yabanci bir tlkede
uretim faaliyetinde bulunmak Uzere dretim tesisi kurmasi, mevcut Uretim tesisleri ile
birlesmesi ve devralmasi veya dretim tesislerini satin almasi seklinde cesitli
faaliyetlerde bulunmasi dogrudan yabanci sermaye vyatirnmi olarak ifade
edilmektedir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari uzun vadeli oldugu icin tlkeden
kolayca cekilememekte ve ilke ekonomisine daha cok fayda saglayabilmektedir.
Fakat, genelde gelismis Ulkelerden gelismekte olan yada az gelismis Ulkelere dogru
akan bu sermayenin esas amaci gittigi Ulkeyi kalkindirmak degil, kendi Kkarini
maksimize etmektir. Bu nedenle yabanci sermayenin gittigi tlkede katma deger ve
istihdam yaratmasi gibi faydalari yatirimcinin gittigi tGlkede yiksek kar elde etme

isteginden kaynaklanmaktadir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimi gelismekte olan lkeler icin en elverisli
finansman kaynagidir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin faydalarini anlayan
bu Ulkeler yabanci yatirimlari ¢cekmek icin rekabete girismiglerdir. Bu rekabette

kullandiklari araclar arasinda cesitli mali ve vergisel tesvikler yer almaktadir.

Hem gelismis hem de gelismekte olan llkeler yabanci yatirimlari cekmek icin

cesitli tesvikler uygulamaktadir. Tesviklerin uygulanmasinda buyime; istihdam,
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Odemeler dengesi, sosyal ve bdlgesel kalkinma gibi makroekonomik hedefler
belirleyici olmaktadir. Ulke ekonomisine her ne kadar serbest piyasa hakim olsa da
devlet, tesvik tedbirleriyle ekonomiye midahalede bulunmaktadir. Ulkeler gerekli
gorduglu sektorlere ve yorelere yonelik tesvikleri arttirmakta yada kismaktadir.
Burada hukimetler, ekonomik dengeyi saglamayi amaclamakta ve bazi bélgelerdeki
yatirimlari ¢ekici hale getirmeyi calismaktadirlar. Bunun yani sira vergisel tesviklerin

ne kadar gerekli olduguna dair farkli gérigler ve yorumlar s6z konusudur.

Sovyet Birliginin dagilmasindan sonra Kazakistan Cumhuriyeti bir¢ok
ekonomik sorunla karsi karsiya kalmistir. 1991 yilinda bagimsizligini kazanan tlke,
piyasa ekonomisine gecis slrecini baglatmis ve ekonominin yeniden
yapilandirilmasi gibi hedeflere ulagsmak icin gerekli mali ve ekonomik reformlari
gerceklestirmeye baslamistirr. Bu dogrultuda, tlkede ekonomik hedeflere ulasmak
icin fiyatlarin  serbestlestiriimesi, 6zellestirmelerin  gerceklestiriimesi, makro
ekonomik istikrarin saglanmasi, piyasa kurumlarinin olusturulmasi ve yabanci
yatirimlarin ¢ekilmesi gibi temel ekonomik politikalar uygulanmis ve dogrudan
yabanci sermaye vyatirimlarina kapilar acimistir. Bu c¢ercevede i¢ kaynak
yetersizligi, teknoloji, etkin ve profesyonel yonetim bilgisi eksikli§i gibi nedenlerden

dolayi yerli yatinmlardan ¢ok yabanci yatirimlarin ¢cekilmesine 6nem verilmistir.

Kazakistan’da bulunan petrol yataklarinin 6nemli élgtide korunmus olmasi ve
Kazakistan Hikimetinin 6zel sektdri ekonomiye katilma konusunda tesvik etmesi,
yabanci yatirimcilarin bu dlkeyi tercih etmelerini saglamistir. Yabanci yatirimcilarin
da rezerv bakimindan ¢ok zengin olan petrol ve gaz yataklari ile ilgilenmesi, kisa
surede buyuk yatirimlarin bu sektére yapilmasina neden olmustur. Kazakistan,
ekonomisine yabanci yatirimlari cekmek ve yatirimlari garanti altina almak icin
cesitli Ulkelerle uluslar arasi yatirnm anlagsmalari imzalamis ve yabanci yatirimlara
dair kanuni dizenlemeleri hazirlamistir. Bunun yanisira ulke, Cifte Vergilendirme ve
Transfer Fiyatlamasi ile ilgili gerekli dizenlemeleri yapmistir. Gunumuzde Ulkeye
blyuk miktarda yabanci yatirimlar yapiimaktadir. Fakat, yukarida belirtildigi gibi,
yatirimlar daha ¢ok petrol ve dogal gaz sektoriine yapilmakta olup diger Uretim
sektorlerinin s6z konusu yatirimlardan aldigi pay oldukc¢a distktir. Bu durum, petrol
gelirlerinin ekonomide tehlikeli sonuglara yol agmasi tehdidini olusturmaktadir. Bu
olumsuz sonugclari 6nlemek icin tlke ekonomisinde gindemde olan konulardan biri

de Uretimin cegitlendirilmesidir.
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Yuksek lisans tezi olarak hazirlanan bu calismanin amaci, dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarina yonelik tegvik edici vergi politikalarinin gerek teorik
gerekse Kazakistan uygulamalari itibariyle incelenmesidir. Calismamizin ilk
béliminde DYSY’larinin kapsami, nedenleri, temel faktorleri ve teorik gorusler gibi
hususlar uzerinde durulacaktir. Buna gore, DYSY Uzerinde etkili olan cesitli
faktorlere yer verilecek ve vergilerin s6z konusu yatirimlara etkisi incelenecektir.
Ayrica, bu bélimde DYSY’larinin Ulke ekonomisi Uzerinde ne tir etkiler yarattigi

degerlendirildikten sonra diinyadaki durum hakkinda an hatlariyla bilgi verilecektir.

Calismamizin ikinci boéluminde vergisel tesvikler incelenecek ve bu
tesviklerin ne kadar etkili veya gerekli oldugu konusunda bilgi verilecektir. Tezin
dclncu ve son boéluminde DYSY vyatirimlarina yonelik vergisel tesvikler ve
Kazakistan’daki durum kapsaminda; Kazakistan’da DYSY’larinin gelisimi,
yatirimlara uygulanan tesvikler ele alinacaktir. Bu baglamda, Kazakistan’'da DYSY
sektorel dagilimi, dlkeler itibariyle dagilimi ve giris sekilleri hakkinda bilgi
verilecektir. Ayni  zamanda Kazakistan'n DYSY agisindan avantaj ve
dezavantajlarina degdinilecek ve istihdam, dis ticaret hacmi ve llkedeki toplam sabit
yatinmlar Uzerindeki etkileri degerlendirilecektir. Son olarak Kazakistan'da
DYSY’larina yonelik mevcut vergi tesvikleri hakkinda bilgi verilerek stz konusu
vergisel tesviklerin DYSY’larini ne yonde etkiledigine iligkin degerlendirmeler ve

tespitler cercevesinde bazi dnerilere yer verilecektir.
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BIiRINCI BOLUM
DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI VE DUNYADA GEL iSimi

|.  YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ TANIMI VE TURLER i

Dunyada kiresellesme slreci dncesinde yeterince énemsenmeyen yabanci
sermaye, bugin kalkinmaya olan katkisinin anlasiimasiyla, gelismis ve gelismekte
olan tum Ulkelerin ilgi odagi haline gelmistir. Kiresellesmeyle birlikte, ekonomi ve
ticarette liberallesme egilimlerinin hiz kazanmasiyla, sermayenin serbest dolasimi
artmisg, ticaret serbestlesmis ve tuketici aliskanliklarinda benzerlikler gortlmeye

baslamistir.

Oncelikle dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin tanimini yapmakta fayda
vardir. Ayrica bu baghk altinda bu tir yatirimlara iligkin, hatta birbirinin sonucu

olarak ¢ikmis olan olgulara dair bilgi verilmesi gerekmektedir.

A. Yabanci Sermaye Yatiriminin Tanimi

Yabanci sermaye, disarida yerlesik durumda bulunan kisi ve kuruluslarin
ulke icinde mali ya da fiziki yatirnm yapmalari ya da ticari faaliyette bulunmalari
seklinde tanimlanabilir>. Yabanci sermaye, bir llkedeki mevcut sermaye stokuna,
baska bir Ulkenin sahipligini ifade etmektedir®. Yabanci yatirim ise, yatirilabilir
kaynaklarin kisi ve kuruluglar tarafindan bir bagka ulkeye tasinmasi olarak
tanimlanabilir’. Bir ekonomide yatirim bir “akim degisken” olup, sermaye stokundaki

zaman icindeki degismedir®.

B. Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Turleri

Yabanci yatirim iki sekilde gerceklestiriimektedir. Bunlar, sicak para olarak ta

adlandirilan portféy yatirimlari, ve dogrudan yatirimlardir. Yabanci yatirim, bir Gretim

! OKSAY, Suna, “Cokuluslu Sirketler Teorileri Cergevesinde Yabanci Sermaye Yatirimlarinin
incelenerek, Degerlendiriimesi”, Dis Ticaret Dergisi , Say! 8, Ocak 1998, s. 3

2 TANDIRCIOGLU, Haluk, OZEN, Ahmet, “Gegcis Ekonomilerinde Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlar”, Dokuz Eylul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii D ergisi Cilt 5, Sayi 4, 2003, s. 105
3 KARLUK, Ridvan; Turkiye Ekonomisi , istanbul 2002, s.639

4 AKIN, Emrah, “Cok Uluslu Sirketler, Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Vergisel Tesvik”, Yaklagim
Dergisi Say! 148, Nisan 2005, s.67

® KARLUK, Ridvan, “Turkiye'de Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ekonomik Buytimeye Katkisi”,
Ekonomik Istikrar, Biiyiime ve Yabanci Sermaye Dergisi , s. 98, Erisim 12.10.2007
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/kitaplar




biriminin yerlesim ve aitlik iliskisi olmadidi bir baska tlkede reel sermaye mallarina
harcama yapmasini ifade eder. Bu harcama ister kendi tlkesindeki parasal sermaye
ile yapilsin isterse yatirrmin yapildigi Ulke kaynaklarindan kredilendirme usullyle
yapilsin farketmez. Reel sermaye mallarina harcama yapmakla portféy yatirimlarini

birbirinden ayirmak gerekmektedir®.

Asagida, bu tir yatirimlarinin tanimi yapildiktan sonra degisik acilardan bir

karsilastirmasi yapilacaktir.

1. Portfoy Yatirimi

Ozel ihtisas Komisyonu tarafindan hazirlanan rapora gore, bir Ulke
borsasinda islem goren sirketlerin hisselerinin bir diger Ulke veya ulkelerin
kuruluglari tarafindan satin alinmasini ifade eden sermaye vyatirimlari portfoy

yatirimlaridir’.

Diger bir tanima go6re, portfoy yatirimi, spekdilatif kazancglarin bazi
yatirimcilari etkilemesine ragmen, genellikle, gelir saglamak maksadiyla yabanci
sirketlerin hisse senetlerinin ve tahvillerinin satin alinmasidir®. Uzun ve orta vadeli
bu islemler yaninda ticari senetlerin satin alinmasi ya da bagka tlkelerin bankalarina
mevduat yatiriimasi gibi kisa donemli iglemler de yer almaktadir. Bu tir iglemlerde
spekilasyon amacinin da rol oynayacagi aciktir. Ornegin, Turk bankalarinda
yabancilarin actirmis olduklari dovize cevrilebilir mevduat hesaplari bu tirden
sermaye hareketleridir. Portfdy yatirimlari genellikle faiz ve kar oranlarinin disik

oldugu ulkelerden yiiksek oldugu tlkelere yoneliktir®.
2. Dogrudan Yatirim
Portféy yatirnmlari disinda kalan ve bir veya birden fazla uluslararasi

yatirimcinin tamamina sahip olmak suretiyle veya yerli bir ya da bir ka¢ firma ile

ortaklik halinde gerceklestirdigi yatirimlar, dogrudan yabanci yatirm olarak

® ERTURK, Emin: Uluslararasi iktisat , Ekin Kitabevi, istanbul 1996, s.83

! DPT; Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari , DPT: 2524. OIK: 540, Ankara 2000, s.1

8 BRAINARD, Harry G.; Uluslararasi ili§kiler: D1 g Ticaret Teorileri , Ankara iktisadi Ve Ticari ilimler
Akademisi Yayin N°. 84, Ankara 1975, s.99

° ALKIN, Erdogan; Uluslararasi Ekonomik lligkiler, Filiz Kitabevi, istanbul 1990,s.204



tanimlanmaktadir®. Diger bir tanima gore, dogrudan yatirim (direct investment) bir
ulkede bir firmayi satin almak veya yeni kurulan bir firma icin kurulus sermayesini
saglamak veya mevcut bir firmanin sermayesini arttirmak yoluyla o tlkede bulunan
firmalar tarafindan diger bir tlkede bulunan firmalara yapilan ve kendisiyle birlikte
teknoloji, isletmecilik bilgisi ve yatirimcinin kontrol yetkisini de beraberinde getiren
yatirimdir. Dogrudan yabanci yatirimlar, tlkeler arasinda sermaye transferlerinin bir

piyasa islemi olmadan bir Ulkeden digerine aktariimasi seklinde olmaktadir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini 6zel bir sermaye transferi olarak

degerlendirirsek, su iki 6zelligini belirtmemiz gerekmektedir**:

- Dogrudan yatirim bir sermaye transferi olmakla birlikte, ayni zamanda
tesebbis, teknoloji, risk tasima ve organizasyon aktarimi da saglamakta ve
bu sebeple isletmelerin sadece kurulug ve techizatinin finansmani olarak
degerlendiriimemektedir. Dogrudan yatirim, isletmecilik ustaligi ve know-
how'!” da beraberinde getirmekte, ayrica rekabet faktoriini de ulkeye
sokmaktadir.

- Genellikle dogrudan yatirimlar, sanayi sektoriine yoneliktir ve daha cok A
tlkesinin X sanayi dalindan, B lkesinin X sanayi dalina akigi, yani iki sanayi

kesimi arasinda bir sermaye akigi 6zelligi tagimaktadir.

Dolaysiz dis yatirim dis piyasaya girisi belli bagl yollarla gerceklesmektedir.
Bunlar: yabanci sirketin bir veya daha cok sayida yerel sirketle ortak girisim
kurmasi, mulkiyeti tek basina kendisine ait yeni bir bagh sirket olusturmasi, mevcut
bir yerel firma ile birlesme veya onun satin alinmasi, bir ya da daha ¢ok sayidaki

ortak ile stratejik birlikler olusturmasi, olarak belirtilebilir.
C. Portfoy Yatirrmi ve Do grudan Yatirimlarin Kar silastinimasi

Portféy yatirnmlariyla dolaysiz yatirimlar  karsilastirildiginda gercek

sermayenin uluslararasi hareket ettigini, fakat dolaysiz yatirimlarda, uluslararasi

10 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatinmlari , a.g.r., s.1 )

1 KARLUK, Ridvan; Uluslararasi Ekonomi , Beta Basim Yayim Dagitim A.$.,5. Baski, Istanbul 1998,
s.399

Pknow-how,kazang amacina yénelik olarak yenilik tagiyan ve patent edilebilirligine bakilmaksizin belirli
bir meslek ya da sanayi ile ilgili teknidi uygulamaya yarayan biittin bilgi ve tretim araclari olarak
tanimlanabilir.



para pazarinin roliiniin nispeten daha az oldugu kabul edilmektedir. Ayrica, dolaysiz
yatirimlar fonunun sagladigi kaynaklarin, banka mevduat seviyeleri veya tuketim

egilimleri tizerinde ¢ok az bir etki yapmasi séz konusudur'?.

Yabanci portféy hisse vyatirimlari, yatirimciya sagladigr risk Uzerindeki
yonetim 0zgurligu  sebebiyle dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan
ayrilmaktadir. Portfoéy yatirimcilari genellikle yonetiminden pay almaksizin sirket

hisselerine sahip olarak finansal sermaye birikimi saglamaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimcilar, genelde Griin ve hizmetlerin Gretimi ile ilgili
firmalardan olusmustur. Oysa yabanci portfdy yatirimcilari, ¢cogunlukla finansal
kurumlardan, kurumsal yatirimcilardan (emeklilik fonlari, sigorta sirketleri veya
yatirrm firmalar1) ya da yatirimlarinin kendilerine finansal getirisini dikkate alan
bireylerden meydana gelmektedirler. Dogrudan yabanci sermaye yatirimi
gerceklestiren cokuluslu firmalar, ihtiya¢c duyduklari hammaddelerin veya Urettikleri
artnlerin verimli ve en dusuk maliyetle Uretilmesi Uzerine yogunlagsmaktadirlar. Bu
sebeple yatirimcilar gergeklestirdikleri yatirimin uzun vadeli olarak firmalarin rekabet
glcu Uzerindeki etkisi ve yatinmdan elde ettikleri kar konusunda verdikleri
kararlardan dogrudan etkilenirler. Yabanci portfdy yatirimcilarinin yatirimlarindaki
temel hedefi ise, hisselerine ortak olduklari kurulugun ké&rindan kisa donemde pay
almaktir. Dolayisiyla, bu kuruluglarin uzun vadeli gelisimi yatirnmci agisindan ¢ok

onemli degildir.

Yabanci portfdy yatirimcilari elde ettikleri k&r oranlari veya sahip olduklari
hisselerin fiyati veya degeri dustigu takdirde, yatirimlarini ikincil piyasalarda satarak
likiditeye cevirirler. Oysa dogrudan yabanci yatirimi gerceklestiren cokuluslu
sirketler, yatirimlari hakkinda daha uzun bir perspektife sahiptirler. Cunki, bu
sirketlerin kriz doneminde bile yatirimlarini likiditeye cevirmenin maliyetlerinin

yiiksekligi nedeniyle cekinceleri vardir®.

Netice olarak, milli tasarruf dizeyi distk, édemeler dengesi ve cari acik

acisindan sorunlar yasayan, kaynaklari yetersiz ya da henliz kaynaklarini verimli

12 BRAINARD:; a.g.e., 5.108
13 KARLUK; Tiirkiye Ekonomisi , s.645-646



kullanilabilir hale getirememis Ulkeler icin en az maliyetli tercih elbette yabanci

dogrudan yatirimlar olacaktir'.

Il DOGRUDAI\_I YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ ORTAYA CIKI §
NEDENLERI

Ulkeler arasinda sermaye hareketleri kiresellesme surecinde hiz
kazanmistir. Uretim, emek ve sermaye gibi retim faktorleri bazi lkelere kiyasla
nispi olarak daha verimli olmaktadir. Daha verimli olan Uretim faktérlerinin marjinal
verimliligi de daha yuksek olacaktir. Verimlilikteki bu fark, dis yatirrmin bir nedeni

olmaktadir®®.

Ayrica, risklerden kacinma gibi sebepler de CUS’lari dis piyasalara
itebilmektedir. Asagida, dig yatirima gidilmesinin nedenlerinin unsurlarina
deginilmektedir. Burada 0zellikle belirtiimesi gereken husus, sayillan yabanci
sermaye yatirimlarinin nedenlerinin tek basina bir neden olarak ortaya ¢ikmamasi

ve birbiriyle iligkili olarak bir batinin parcalarini tamamlamasidir.

A. Digsal Nedenler

Yatinmlarin dis piyasalara yonelmesinde piyasalarin i¢sel faktorlerinin
yaninda piyasalar digsinda meydana gelen digsal faktorler de etkili olmustur. Digsal
nedenler, yatirim yapilacak ulkenin kosullarinda herhangi bir degisikligin olmadig,
ancak diger Ulke kosullarinda ortaya cikan degisiklikleri ya da varolan 6zellikleri

kapsamaktadir'®.

1. Hammadde Kaynaklari

Hammadde kaynaklari yerylzine dengeli bicimde dagiimis degildir.
Hammaddelerin igletiimesine yo6nelik yatirimlar, madenlerde oldugu gibi bu

kaynaklarin bulundugu yerlere kurulur’.

4 KAYMAK;a.g.m., s.84

> BRAINARD, Harry G.; a.g.e., .95

' BEDESTENCI, ve KARA; a.g.m., s. 270

" GORGUN, Tugrul, “Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Tarihsel Gelisimi Cergevesinde Yatirimlarin
Geligtiriimesinin Etkin Kurumsal Yapilanmalari”, Dig Ticaret Muste sarli g1, (Uzmanlik Tezi), Ankara
2004, s. 6



Geleneksel dis yatirimlarin nedenleri ilk 6nce bununla ilgilidir. Gegen
ylzyilda baslarinda ana llke sanayilerinin ihtiyaci olan ham maddelerin saglanmasi
icin, batilh sirketlerin yatirimlari bu kaynaklarin bulundugu az gelismis llkelere
yapilmisgtir. Ancak konuya iligkin olarak su sorunun giderilmesi gerekmektedir. Bu
da, hammadde kaynaklarinin neden yerel firmalar tarafindan degil de yabanci
sirketler tarafindan igletildigidir? Bu sorunun cevabi yabanci firmalarin sahip

olduklari biiyiik sermaye, ileri teknoloji ve ydneticilik bilgisi gibi 6zelliklerle ilgilidir®.

Eger bir Ulke idarecilerin ve organizatorlerin becerileri ile elde edecekleri
yarar sinirina dayanmissa, bu Ulkenin girisimcileri becerileriyle daha yiksek yarar
saglayabilecekleri Ulkelere dogrudan yatirnm yapmak zorunda kalacaklardir. Bu
zorunlulugun bir de kolayligi vardir. Clnki idareciler, organizatorler, yonetim kurulu

tyeleri tilkelerarasinda kolay gezebilmektedirler™.

2. Ucuz Yabanci Faktor Kullanimi

Emek ve dogal kaynak maliyetleri, Ulkeler arasinda buayuk farklilik
gbstermektedir. Dolayisiyla emek ve dogal kaynak yogun mallarin bu faktérlerin bol
ve ucuz oldugu vyerlerde kurulmasi, Uretim maliyetlerini dusUrict etki

yaratmaktadir®.

Faktdr donatimi teorisine gore, bir tlke Uretim faktorlerinden emege goreceli
olarak daha bol bicimde sahipse, o Ulkede normal olarak emek yogun mallar daha
ucuza uretilir®®. Faktdor donatimi teorisine gore uretim faktorleri ilke icinde tam
hareketli ancak Ulkeler arasinda tam hareketsizdir. iki lke, iki faktér ve iki mal
varsayimina gore olusturulan teoriye gére her lke sahip oldugu faktér donatiminin
Ozelligine gore Uretim yapacak ve bu malin Uretiminde uzmanlasacaktir. Diger bir
deyisle emek bakimindan zengin olan ulke distk Ucret seviyesinin avantajini
kullanmak icin emek yodun olan mali iretecek ve diger ilkeye ihra¢ edecektir®.

Amerikan sirketlerinin cogunun Meksika, Malezya, Kore, Hindistan, Hong Kong ve

8 SEYIDOGLU: Uluslararasi iktisat , s.724

19 ALKIN,Erdogan; Uluslararasi Ekonomik ili§kiler, Filiz Kitabevi Yayini, istanbul 1990,s.211

20 SEYIDOGLU:; Uluslararasi iktisat , s. 726

2y a.g.e., s.64

2 GOVER, Z. Tugrul; “Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Uluslararasi Ticarete Etkileri: Tirkiye
Degerlendirmesi”, Ekonomik Ara stirmalar Genel Mudirli gu, (Uzmanlik Tezi), Temmuz 2005, s.3



Tayvan gibi Ulkelere yaptiklari yatirimlarda bu faktortin etkisi s6z konusudur. Japon

firmalari da giderek Meksika ve diger ucuz emek uilkelerine dogru yénelmektedir®.

Dunyada yerlesmis ve endistri bakimindan gelismis llkelerde sermaye
nispeten bol bir faktdrdir ve bunun icin de, endistri bakimindan gelismekte olan
ulkelerde oldugundan, daha az bir Gstiinlige sahip olmaktadir. Az gelismis llkelerde
sermaye nispeten kit bir Gretim faktoridir ve marjinal verimi daha yuksektir.
Gelismis Ulkelerdeki yatirimcilar tasarruflarini, kendi Ulkelerinde Gmit ettikleri
yatirimlardan daha fazla gelir saglayacak gen¢ ve az gelismis Ulkelere transfer
etmek egilimindedirler®. Yani, sermaye bakimindan zengin olan ilke disik faiz
seviyesinden vyararlanarak karsilastirmal UstUnlik elde edebilmek icin sermaye

yogun olan mali Uretir ve diger Ulkeye ihrac eder.

2. Yatirimlarin Uluslararasi Ce sitlendirmesi

Dis yatinmlar, hissedarlar acisindan dolayll olarak portfdy c¢esitlenmesi
saglar. Uretim tek bir piyasa ile sinirl bulunmasi durumunda, nakit akimlari géreceli
bir istikrarsizlik gdsterir. Firma, urin cesitlendirmesi ile bir 6lciide dengelemeye
cahisabilir. Fakat, ayni Ulkedeki tim Udrdnlerin satis kosullarinin benzer ydnde
etkilenmesi normaldir. Yani ¢esitlendirme ile sistematik risk giderilemez. Oysa sirket,
Uretimini uluslararasi diizeyde c¢esitlendirerek bu riski bir dlcide azaltabilir. Ctnki

tim tlke ekonomileri ayni yonde dalgalanmazlar®.

Diger bir ifadeyle, ekonomik hayattaki canlanma ve duraksamalar, firmalarin
gelir ve nakit akimlarinin dalgalanmasina yol acar. Firmalar portfdy yatirimlarinda
oldugu gibi cesitlendirme ile bu durumu 6nleme yoluna gidebilirler. Cesitlendirme, ya
ayni Ulke icinde degisik mallarin Uretimine girismek ya da ayni malin farkh tlkelerde
uretimini gerceklestirmek biciminde olabilir. ikinci durumda, bir dolaysiz sermaye

yatirimi yapilmis olmaktadir?®.

2 GORGUN, Tugrul; a.g.t., s. 10

4 BRAINARD, Harry G.; a.g.e., .95
% GORGUN; a.g.t., s.10

% HARMANCI; a.g.e., s. 25



3. Cok Uluslu Sirketlerin Geni glemesi

iktisat tarihcileri, 15. ve 16. ylzyillari cok uluslu sirketlerin ortaya ciktig
dénemler olarak kabul etmektedirler. Bu dénemlerde 6zellikle ingiltere’deki cok
uluslu sirketler, bu Ulke ile kolonileri arasindaki mal ticaretinde 6nemli rol
oynamislardir. Kolonilesmenin azaldigi daha sonraki zamanlarda bu sirketler sinir
otesi islemleri yirutmislerdir. ikinci Diinya Savasindan sonraki dénemde ticaretin

serbestlesmesi ile birlikte CUS’lar bugiinkii konumlarinin ilk halini almislardir?’.

Genelde ayni anlamda kullanilan ¢ok uluslu (multinational) sirket ile uluslar
Otesi (transnational) sirket kavramlari akademik c¢evrelerde farkliliklariyla ele
alinmaktadir. Kisitlayici bir tanima gére, bir sirketin “ana sirketi” birden fazla ulus
kisilere ait oldugu, Uretim ve y®netim faaliyetlerine birden fazla ulusun katildigi,
Uretim faaliyetlerinin birden fazla ulkede surdardldigu ve “ulusal” bir 6zellik

sergilemedigi halde o sirketi cokuluslu olarak nitelendirmek mimkindiir®,

Dolaysiz yabanci vyatinmlarin  bayidk bir kismi CUS’lar tarafindan
gerceklestiriimektedir. S6z konusu sirketlerin kendi tlkelerinde yatirim yapmak ya da
diger Ulkelerle ticaret yerine yabanci Ulkelerde yatirimda bulunmalarinin cesitli

nedenleri s6z konusudur. Bunlar:

» Kar maksimizasyonu,

* Birden cok ulkede faaliyette bulunmak suretiyle ortaya c¢ikan riskleri

dagitmak,
* Yurti¢i piyasanin massedemeyecedi bir 6lgege ulasmak,
* Uluslar arasi alanda ortaya ¢ikan arbitraj olanaklarindan yararlanmak,

* Sahip olunan dstin teknoloji yardimiyla yerel firmalar Uzerinde

avantajlara sahip olmak olarak siralanabilir.

Ote yandan, firmalarin lisans vermek veya dig ticaret yerine yabanci

Ulkelerde yatirimda bulunmalarinin bir takim nedenleri bulunmaktadir. Bunlar;

2 ISIK,Hiiseyin; Cok Uluslu Sirketlerde Ortiilii Kazang ve Ortiilii Sermaye , Arastirma, Planlama ve
Koordinasyon Kurulu Baskanhgi, Ankara 2005, s.14
%8 AKIN;a.g.m., s.66



¢ Korumacilik veya ulagim maliyetlerinin yiiksek olmasi,

¢ Mal veya hizmetlerin dogasinin yabanci yatirimi gerektirmesi,

e Ucuz emek istihdam etmek suretiyle Uretim maliyetlerinin
azaltilabilmesi,

e Firma sirlarinin daha kolay korunmasi ve kaynak akisinin daha

guvenli bir hale getirilmesi seklinde belirtilebilir.

Firmalari dolaysiz yabanci yatirimlarda bulunmaya yoénelten firmalara 6zgu
faktor piyasalara ve kaynaklara (dogal ve beseri) erisim olmak Uzere iki ana amaca

indirgenebilir %°.

Cok uluslu sirketler, (CUS), kiresel ekonomik bitiinlesme tartismalarinin
odagini olusturmaktadir. Muhaliflerine goére CUS; glclerini kullanarak isgicini
somiren, dogal kaynaklari tahrip eden ve faaliyet gosterdikleri tilke ekonomisinin ve
halkinin menfaatlerini g6z ardi eden “kabadayilardir”. Yandaglarina gore ise CUS,
kuresel kapitalizmin bir zaferidir. Yoksul tlkelere, zengin diinyanin ileri teknolojisini,

zengin ilkelere ise diisiik maliyetli tiretimin avantajlarini sunmaktadirlar®.

2 AKTAN, Coskun Can, VURAL, istiklal Y.; Yeni Ekonomi ve Yeni Rekabet , Rekabet Dizisi 1, TISK
Aojans-TUrk Basin Ve Basim A.$., Ankara 2004, s.216

%Y HARMANCI, Mehmet; Cok Uluslu Sirketler ve Do grudan Yabanci Sermaye Yatirimlari , Turkiye
Kalkinma Bankasi A.S. Arastirma Mudurligu, Ankara 2004, s.11



Tablo 1: Varliklar Hacmine Goére Siralanmi ¢ Dinyanin Finans DI g1 En Blyuk
25 Cok Uluslu Sirketler (Milyon Dolar)
iral Sirket Ulke Sanayi Sektorl Varliklar Satiglar istihdam Sayisi
ama Yabanci Tdm Yabanci Tum Yabanci T
m
1 General Electric ABD Elektrik Donatimi 412 692 673 342 59 815 149 702 [ 155 000 316 000
2 Vodafone Group PLC BK Telekominikasyon | 196 396 220 499 39 497 52 428 51 052 61 672
3 General Motors ABD Motorlu Araglar 175 254 476 078 65 288 192 604 [ 194 000 335 000
4 British Petroleum BK Petrol ve Petrol 161 174 206 914 200 293 253621 (78100 96 200
Company PLC Rafineleri
5 Royal Dutch/Shell BK/Hollanda Petrol ve Petrol 151 324° 219516 184 047% 306 731 |92 000 109 000
Group Rafineleri
6 ExxonMobil ABD Petrol ve Petrol 143 860 208 335 248 402 358 955 |52 920 84 000
Rafineleri
7 Toyota Motor Motorlu Araclar 131 676 244 391 117 721 186 177 | 107 763 285977
Corporation Japonya
8 Ford Motor ABD Motorlu Araglar 119 131 269 476 80 325 177 089 | 160 000° 300 000
9 Total Fransa Petrol ve Petrol 108 098 125 717 132 960 178 300 |64 126 112 877
Rafineleri
10 Electricite de France Elektrik, suve gaz |91 478 202 431 26 060 63 578 17 801° 161 560
Fransa dagitimi
11 France Telekom Fransa Telekominikasyon |87 186 129514 25634 61071 82 034 203 008
12 Volkswagen Almanya Motorlu Araglar 82579 157 621 85 896 118 646 | 165 849 345214
13 RWE Group Almanya Elektrik, Su ve Gaz | 82 569 128 060 23 390 52 081 42 349 85928
Dagitimi
14 Chevron Corp. ABD Petrol ve Petrol 81 225 125 833 99 970 193641 | 32000 59 000
Rafineleri
15 E.ON Almanya Elektrik, Su ve Gaz |80 941 149 900 29 148 83 177 45 820 79 947
Dagitimi
16 Suez Fransa Elektrik, Su ve Gaz | 78 400 95 085 39 565 51 670 96 741 157 639
Dagitimi
17 Deutsche Telekom Almanya Telekominikasyon |78 378 151 461 31659 74 230 75 820 243 695
AG
18 Siemens AG Almanya Elektrik Donatimi 66 854 103 754 64 447 96 002 296 000 461 000
19 Honda Motor Japonya Motorlu Araclar 66 682 89 923 69 791 87 686 126 122 144 785
Company Limited
20 Hutchison Whampoa | Hong Kong, Cesitli 61 607 77 018 24721 31101 165 590 200 000
Cin
21 Procter&Gamble ABD Cesitli 60 251 135 695 38 760 68 222 69 835 138 000
22 Sanofi-Aventis Fransa llag 58 999° 102 638 18 901 34013 69 186 97 181
23 ConocoPhilips ABD Petrol ve Petrol 55 906 106 999 48 568 179 442 |[15931 35591
Rafineleri
24 BMW AG Almanya Motorlu Araclar 55 308 88 316 44 404 58 105 25924 105 798
25 Nissan Motor Japonya Motorlu Araglar 53 747 97 661 59 771 83 440 89 336 183 356
Company Limited

(Kaynak: World Investment Report 2007, s.229)

a

Avrupa disi igin veriler
b Kuzey Amerika disi igin veriler

3. Kireselle sme

Kiresellesme kavramini tanimlanmasinin bas goésteren bir sikinti, sireci

etkileyen degdiskenlerin “birbirini Ureten” bir 6zellige sahip olmasidir. Dolayisiyla
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kiresellesme kavrami, kullanihig bicimine go6re farkh degiskenlerin ve bu
degiskenlerin etkilesimiyle olusan sonuglarin tek bir kategoride ifadesi olarak
karsimiza cikabilmektedir. iletisim teknolojilerin gelismesi, hava tagimacihgin
yayginlasmasi, doviz spekilasyonlarinin ve sinir 6tesi sermaye hareketlerinin
artmasl, genetik miuhendisliginin gelismesi, ¢okuluslu sirketlerin giclenmesi veya
post-modernizm gibi degiskenlerle iligkili, farkli anlamlara gelen tanimlamalar
yapilabilmektedir. Genel anlamda, kiresellesme; teknolojik ilerlemeler ve ulusal
siyasi tercihler temelinden beslenen, toplumlarin ekonomik, siyasal ve sosyo-kdlttrel
degerlerinde degisimler meydana getiren ve bunlarin karsilikl etkilesim baglaminda

ulusal sinirlar digina tasarak diinya geneline yayildigi bir surectir®.

George Soros kiresellesmeyi, kiresel finans piyasalarinin gelismesi,
cokuluslu sirketlerin blyumesi ve giderek ulusal ekonomiler Gzerinde hakimiyet
kurmalari olarak tanimlamaktadir®. Kiresellesmenin somut etkisi sermayenin
akiskanhginin artmasi, giderek genisleyen dogrudan yabanci yatirimlar pastasindan

daha fazla pay alma ¢abasini da beraberinde getirmistir®>.

Kiresellesme ekonomik, siyasal ve sosyal boyutlariyla etkili olan ve kazang
ve kayip hesaplamalari temelinde sorgulanan bir olgudur. Modern tarih acisindan
Bat'nin dinyaya genislemesi olarak ifade edilen kiresellesme olgusunun,
gelismekte olan diger ulkelerden kendine dogru genisleyen bu yapidaki en énemli
kazanclari sermaye ve teknoloji sahibi Ulkelerin kendi (lkelerinde yaptigi
yatirimlardir. Ayrica kiresellesme 6zellikle sicak para olarak bilinen kisa vadeli
portfoy yatirimlarinin diginda kalan orta ve uzun vadeli sermaye ve teknoloji getiren

dogrudan yabanci yatirimlar olarak da belirtilebilir®*.

A. lcsel Nedenler

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin  i¢csel nedenleri  Ulke

ekonomilerinde yapilan yapisal reformlar ve degisimlerden kaynaklanmaktadir®.

¥ SARAC, Ozgir; Kiiresel Vergi Rekabeti ve Ulusal Vergi Politikalari, T rkiye

Degerlendiriimesi ,Maliye ve Hukuk Yayinlari, Ankara 2006, s. 4 -7

32 SOROS, George; Kireselle sme Uzerine , istanbul Bilgi Universitesi Yayinlari, istanbul 2003, s.1

% DEMIRCAN, Hayrettin; Dinya'da ve Turkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve  Stratejileri , TC
Basbakanlik Hazine Mistesarligi, Mart 2003, s. 15

* GORGUN; a.g.e., s.1

% BEDESTENCI, H. Cetin ve KARA, M. Akif; Sermaye Hareketleri ve Kalkinma , Kalkinma Ekonomisi
kitabl icinde, s. 268
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Diger bir ifadeyle, i¢csel nedenler, ¢cokuluslu sirketin yatirim ve Uretim faaliyetlerinde
bulunan bir ekonomik birim olarak kendilerinden ya da i¢cinde bulundugu enduistrinin
yapisindan dogan nedenlerdir. Nedenlerin varligi, siddeti ve digsal nedenlerle
entegre olmasiyla firmanin dig yatirnm ve dretimde bulunmasi arasinda dogrusal

hatta fonksiyonel bir iliski gériiliir®®. Bu nedenler asagida siralanmaktadir.

1. Firma Ustunluklerinin De  gerlendiriimesi

Firmalar faaliyet alanlarini tlkeler itibariyle cogaltirken tek bir amac pesinde
kosmaktan ziyade bu davranislarinda birka¢c amaci birden gerceklestirmek
niyetindedirler. Cokuluslu sirketler zaman icerisinde faaliyet alanlarinda oldukc¢a
yogun bir fiziki sermaye birikimine sahiptirler. Bunlar, kendi Ulke sartlari, yeni
geligtirilen sermaye mallari ve rakip firmalara gére eskimis olsalar da ulusal sinirlar
disinda heniiz bu sermaye mallarini gelistirememis ve bu mallara sahip bulunmayan
Ulkelere gore yeni sermaye mallari sayilir. Bu mallarin bu Ulkelere bagh kuruluslar
araclliglyla siralme ve dretim faaliyetlerinde kullaniimalari sirket imkan ve
Ustinliklerinden maksimum yararlanma motivasyonu ile c¢okuluslulagsmayi

dogurur®’.

2. Teknolojik Geli gsmeler

Tasimacilik ve haberlesme alanindaki bas dondurtict teknolojik gelismeler
bu hizmetlerin Kkalitesinin ytikselmesine ve maliyetlerini dusdrilmesine neden
olmustur. Haberlesme alanlarindaki gelismeler, kiresel Uretimin teknoloji olarak
daha karmasik, bilgi-yogun ve zamana duyarli mal ve hizmetlere dogru
yayginlastiriimasina ortam hazirlamistir.  Bunun nedeni, haberlesmedeki
gelismelerin uzak yoérelerdeki Uretim ve dagitimla ilgili olarak daha iyi bilgi akisl,
etkin denetim ve koordinasyon saglamasidir. Gerektigi anda elektronik parcalarin
uretilmesi, aktarilmasi, hizli elektronik veri isleme, moda ve zevklerin en fazla bir
mevsim surdugu bir dinyada yapilan giyim ve ayakkabi Uretimi bu durumu gdsteren

bazi 6rneklerdir®. Bununla beraber telekomiinikasyon ve bilgi teknolojilerindeki

% SATIROGLU, Kadir; Cokuluslu Sirketler, Striiktiirel ve Fonksiyonel Bir Evrim Yakla ~ simi, Ankara
Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Yayinlari: 536, Ankara 1984, s. 37
37
y.a.g.e, s.39
% HARMANCI; a.g.e., s.29
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gelismelerde, gelismekte olan Ulkelerin mali piyasalarinda islem yapmayi

kolaylastirarak islem hacminin artmasi sonucunu dogurmustur®.

3. Ekonomik Altyapi ve Mevzuatla ilgili De gigsmeler

Diinya ulkelerinde makroekonomik istikrarin saglanarak finansal piyasalarda
uygulanan serbestlesme calismalari, ekonomilerde gérilen hizhi biyimeyle birlikte,
s6z konusu Ulkelere yonelik yabanci yatirimlarin getirisindeki artiglar bu piyasalara

olan giveni artirmistir.

1970'li yillardaki ekonomik krizin ardindan kuresellesme egilimlerinin de hiz
kazanmasiyla beraber, 6zellikle az gelismis Ulkeler ekonomilerinde yapisal reformlar
gerceklestirmiglerdir. Mevcut makroekonomik yapilarini “acik ekonomi” kosullarina
gbre yapilandirmiglar ve bu sayede gelismis Ulkelerle entegrasyonlarini da

artirmislardir®.

lIl. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARINA YONEL IK
TEORIK YAKLA SIMLAR

Geleneksel dis ticaret teorilerinin temelini olusturan teorilerde dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari ele alinmamistir. Bunun nedeni ise, ¢okuluslu sirketlerin
ve dogrudan yabanci yatirimlarin ikinci Dilnya savasindan sonraki dénemin 6zelligi
olmasidir. Bu nedenle bu konudaki teorileri gelistirmek modern iktisatcilarin gorevi
olmustur. Modern iktisat¢ilar tarafindan gelistirilen bu teorilere genel olarak

cokuluslu sirketler teorisi adi verilmektedir®.

Calismamizin bu kisminda dis ticaret teorileri cercevesinde dogrudan

yabanci sermaye yatirimlarinin teorik gergevesi verilmeye calisilacaktir.

A. Eksik Rekabet ve Hymer-Kindleberger Cizgisi

Portfdy yatirimlarinin  bir parcasi olarak gortlen dogrudan yabanci

yatirimlara dair teorik cerceve sermaye hareketleri teorisinde yer almistir.

% BEDESTENCI, ve KARA; a.g.m., s. 270
0y.a.g.m., s.268
“1 OKSAY; a.g.e., s.2
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Stephen Hymer tarafindan sunulan “Ulusal Firmalarin Uluslar arasi
Faaliyetleri” konulu tezinde belirtti§i gibi, dolaysiz yatirimlar sorunu, uluslar arasi
sermaye hareketlerinden cok tekelci rekabet teorisiyle ilgilidir. Diger seyler sabit farz
ederek mahalli bir firma yabanci bir firmaya gére bazi avantajlara sahiptir. Uzakta
faaliyet gostermek, seyahat, haberlesme ve oOzellikle yanhs anlama faaliyeti
pahalilastirir. Aslinda mevcut olan mahalli avantajlari bertaraf etmek icin, disaridan
gelen firma, geldigi Ulkedeki rakibi ile paylagsmayacagi avantajlara sahip olmaldir.
Bu avantaj genellikle teknoloji veya patentleri kapsamaktadir. Ozel durumlarda firma
cok buyik, ulusal firmanin egemen olamayacagl veya idare edemeyecegi kadar

biyiik miktarda sermayeye sahip olmalidir*.

Hymer gerek dis ticaret teorisinin gerekse sermaye ya da portfolyo teorisinin
DYY’larini aciklayamadigini ortaya koyduktan sonra, firma ve endustriyel
organizasyon yaklasimi baglaminda firmalarin neden DYY ya da uluslararasi Uretim
ile ugrastiklarini iki nedene baglayarak aciklamistir. Birincisi, firmalar yatirimlari
Uzerindeki riskleri minimize etmek, getirileri ise maksimize etmek istemektedirler. Bu
nedenle risk ve belirsizlik, bilgi edinme ve igslem maliyetleri, doviz kurundaki
istikrarsizlik ve yabancilara olan guvensizlik durumlarinda firmalar portfoy yatirimi
yerine DYY'lari tercih etmektedirler. ikincisi, firmalar rakipleri (izerinde sahip
olduklari tekelci/monopolistik avantajlari kullanmak icin yabanci tlkedeki firmalari
kontrol ederler. Firmalarin bu sekilde davranmasinin temel nedenlerinden biri,
firmalari kontrol ederek bunlar arasindaki rekabeti kaldirmak istemesi; digeri,
firmanin kendine 6zgl Ustunlikleri (6lcek ekonomileri, pazar payi, mal ve fiyat
farkhlastirmasi, ybnetim ve pazarlama yetenegi, teknolojik Ustiinlik, sermayeye
erisim vb.) yabanci Ulkede kullanmak istemesi; son olarak, firma faaliyetlerinin
cesitlendiriimesidir. Bdylece Hymer'in calismasi bir taraftan firmalarin DYY
vasitasliyla uluslararasilasmasi sirecini aciklamada baslangi¢ noktasina uluslararasi
ticaret teorisinden firma ve endustriyel organizasyon teorisine yoneltirken, diger
taraftan o zamana kadar yanitlanmamis ¢ok sayida konuya (CUS’larin nicin DYY

yaptiklari, neden birbirlerini kontrol etmeye calistiklari vb.) ilk kez aciklik getirmistir®.

Hymer ve Kindleberger, bu tlr avantajlara sahip olan bir firmanin bunlari

bagka bir Ulkeye ihra¢ veya kiralama yerine, neden dogrudan yatirima yoneldigini

“2 KINDLEBERGER, Charles P.; Uluslararasi lktisat , 2. Cilt, Dogan Yayinevi, Ankara 1970, s.163
“YAVAN; a.g.t., s. 71
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tam olarak aciklamadiklarindan, bu yaklasim izlenerek cesitli iktisatcilarca bir ¢ok

teori olusturulmustur®.

B. Heckscher-Ohlin Modeli

Heckscher-Ohlin Modeli Ulkelerin dretim faktorleri bakimindan birbirlerinden
farkh oldugu varsayimindan hareketle, tlkelerin sahip olduklari Gretim faktorleri ile
mal ticaretleri arasindaki iligkiyi incelemektedir. Bu model, DYSY’larina yer
vermemekle beraber uluslar arasi mal ticaretini konu etmesi ve DYSY’larini da
kapsayan uluslar arasi faktdr hareketlerini ele alan teoriler icin ¢ikis noktasi olmasi

acisindan dnemlidir®®.

Geleneksel uluslararasi ticaret teorisi, Karsilastirmali Ustiinliik Teorisi'ne ve
onun degisik bir yorumu olan Heckscher-Ohlin Modeli'ne dayanir. David Ricardo
tarafindan gelistirilen Karsilastirmali Ustiinlilk Teorisi'ne gore "Her llke goreceli
olarak hangi mallari daha ucuza Uretiyorsa, o mallarin tretiminde uzmanlagmalidir.”
Heckscher-Ohlin Teorisi'ne gore ise, "Her Ulke hangi Uretim faktoriine zengin olarak
sahip bulunuyorsa, Uretimi bu faktori yodun bicimde gerektiren mallarda
kargilastirmali Gstiinliik elde eder." Ozetle, emegin ucuz ve bol oldugu ilkelerde
emek yogun, sermayenin zengin oldugu ulkelerde ise sermaye yogun mallar

uretilmeli ve ihra¢ edilmelidir®®.

C. Uriuin Devreleri Teorisi

Vernon, 1966 vyilinda yayimladigi makalesiyle dretim sdrecinin  ¢cok
uluslulagsmasini Uriin Devreleri Teorisiyle aciklamaya calismistir. Bu teoriye goére
bazi Ulkeler var olan Urdnlerin Uretiminde, bazilari ise yeni Urlnlerin Uretiminde
uzmanlagmaktadir. Yeni Urdnler zaman icinde yeni olma 06zelligini vyitirdikce
uretildikleri Ulkeler de degismektedir. Boylece urlnlerin olgunlasma sireci icinde
sirketler ¢ok uluslulasmaya ve uluslar arasi ara mali ve nihai drin ticaretine

yonelmektedirler”’.

“ OZTURK, Lutfu, “ Serbest Bdlgelerdeki Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari: Dinya Uygulamalar
Teoriler Isiginda Bir Bakis”, Akdeniz IIBF Dergisi , 2004, Sayi 7, s. 117

> GOVER; a.g.e., s.3

“° OKSAY; a.g.e., s.2

“" GOVER; a.g.e., s.4
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Vernon, bazi Grinlerin 3 agsamaya bolinebilen bir hayat devresi takip ettigi

gorastndedir:

1. ilk olarak bir Uriin i¢ piyasa icin Uretilir ve siirekli olarak yenilestirilir ve
geligtirilir. Uriin yenilegtiriime sirekli oldugu icin, uriin dig piyasada
satilsa bile icat kaynaklarina yakin bir yerel ekonomide imal edilecektir

2. Uriin olgunlastirma ve dig satislar daha 6énemli oldukca, firma bu tip
satiglari artirmak icin en azindan denizasiri pazarlama imkanlari
olusturmalidir. Zaman gectikce, firma dis piyasadaki satiglari kargilamak
icin UrUnlerin tamamini veya bir kismini yurtdisinda imal etmenin daha
ucuz oldugunu kesfedenbilir.

3. Nihai asamada, yenilik ve iyilestirmeler duraganlasir; eger denizasiri
dretim maliyetleri daha ucuz olursa Grin yurtdisinda Uretilecek ve yerli

iilkeye geri ihrac edilecektir®®.

Yenilikci firmanin merkezinin bulundugu Ulke, arttk hem yurt disinda lisans
verdigi firmalarin hem de yeni teknoloji iceren drtintin sahibi olan firmanin bagka bir
ulkede ayni Griint daha disik fiyata mal etmesi nedeniyle yeni triin icin net ithalatci
konumuna gelmigtir. Sirecin sonunda yeni Urin, yenilik¢i firmanin Ulkesinde
uretiimemekte, tlke bu triine duydugu ihtiyaci tamamen ithalatla kargilamaktadir. ilk
asamada teknolojik yenilik iceren drtin artik her yerde serbestce Uretilebilen bir mal
haline gelmistir. Bu asamadan sonra yeni teknolojilerin ve Urinlerin bulunmasi
gerekmektedir. Bdylece, piyasaya surilen yeni bir Grin DYSY’larina neden

olmaktadir®.

D. I¢cselle stirme Teorisi

Dunning’'e gore, CUS'larin DYY faaliyetlerini aciklamaya yonelik olarak
ortaya atilan ilk genel teori Buckley ve Casson (1976) tarafindan gelistirilen
icsellestirme teorisidir. Teoriye gore DYY, firmanin ic¢sel islemleri ile piyasa
islemlerini yer degistirmesi suretiyle meydana gelir. Bu yaklagima gore, firmalar
faaliyette bulunduklari tim sahalarda kendi kendilerine yeterli olma ve diger
firmalara bagimliiktan kurtulma c¢abasi icindedirler. Firmalar bu tip yapiya

kavusabilmek icin, faaliyette bulunduklari sektdrlerin tim piyasalarini firma sistemi

“8 WALTHER, Ted; Duinya Ekonomisi , Alfa Yayim Basim Dagitim Ltd. Sti, Bursa 2002, s.186
9 GOVER; a.g.e., s.4
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icinde toplamak yani i¢csellestirmek zorundadir. iste firmanin icerisinde meydana
gelen bu durum, ulke sinirlarini astigi zaman firma CUS haline gelirken ayni
zamanda DYY faaliyetinde bulunmus olmaktadir. Yani piyasalarin icsellestiriimesi

hem firmay1 CUS yapmakta hem de DYY’nin meydana gelmesine yol agmaktadir™®

Bagka bir deyigsle bu teoriye gore, yurt disindaki piyasalarin bir c¢ok
duzensizlik ve riskler icermesi firmalari bu piyasalara dogrudan yatirimlar yapma
yoluyla icsellestirmeye yonlendirmektedir. icsellestirmenin firmalara sagladig!
faydalar, gecikme, pazarlik ve musteri belirsizliklerinden kacginabilme, hikimetlerin
yaptig1 diuzenlemelerinin etkisini transfer fiyatlamasi yoluyla en aza indirebilme ve
piyasalar arasinda fiyat farklilastirmasi uygulayabilme olanagr seklinde

siralanabilir®.

E. Oligopolistik Tepki Modeli

Dis dogrudan yatirimlarini inceleyen F. T. Knickerbocker CUS’larin genellikle
oligopolistik-endiistriyel yapida olduklarini ve yatirirm karar ve davranislarinda

oligopolistik bir rekabetin etkisinin bulundugunu saptamistir>.

Lideri izle (follow the leader) stratejisi olarak da anilan bu yaklasima gore,
rakip firmalar dis Ulkelere yapilan yatirimlari varliklarina karsi bir tehdit olarak
algilamakta ve buna reaksiyon olarak DYY yapmaktadir. ilk yatirimi yapan
oligopolistik firma genellikle endustride lider konumundadir ve 6tekiler strateji geregdi
onu izleyerek yatirnrm vyaparlar. Knickerbocker lider firma tarafindan yapilan
yatirimlari saldirgan, onu takip eden diger yatirimlari ise savunmaci DYY olarak
tanimlamaktadir. Bu modele goére, rakip firmalar iki nedenden dolay! lideri
izlemektedir. ilki, eger izlemezse yabanci ulkelerdeki ihracat piyasasini kaybedebilir.
ikincisi, disa DYY yapan lider firma yabanci llkede gésterdigi faaliyetler sonucu
zamanla bir ¢cok deneyim ve avantaj elde ederek hem i¢ hem dig piyasalarda
rekabet Gstiinligu yakalar. Bu, disari yatirm yapmayan firmalari her anlamda zor
durama sokabilir. iste bu tir risk ve belirsizlikleri yasamamak icin oligopolistik
endustrideki firmalar lideri izleyerek DYY yaparlar.

Bu model cercevesinde yapilan ampirik calismalar, teorinin sadece biyik

oligopolistik firmalarin oldugu spesifik endustriyel sektérlerde gecerli oldugunu,

 YAVAN; a.g.t., s. 76
° OZTURK; a.g.m., s.118
2 SATIROGLU; a.g.e.,s.124
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bunun disindaki piyasalarda (yani monopolci rekabet, tam rekabet ve monopol
piyasasi) teorinin agiklama gicunin zayif oldugunu vurgulamaktadir. Buckley ve
Casson (1976:78-79) tarafindan vyapilan elestiri ise teorinin ortaya koydugu
yaklasimin diger modeller tarafindan da 6ngoruldigu, ayrica teorinin ¢ok karmasik

ve mantiksal temellerinin zayif oldugu seklindedir®®.

F. OLI Paradigmasi

Elektik Paradigma® da olarak bilinen bu kuram John H. Dunning (1973)
tarafindan gelistirilen ve genel bir DYY kurami olusturma amacina yoénelik bir
yaklasimdir. Bu yaklagsima gére DYY, sahipligin (Ownership), alansal avantajlarin
(Location) ve i¢sellestirmenin (Internalization) bir fonksiyonudur. J.H. Dunning, bu
degiskenleri bir firmanin belirli bir DYY karari vermesi icin tatmin olmak zorunda
oldugu kosullar haline getirmistir™>. Piyasa aksakligina dayanan bu kosullar agagida

siralanmistir.

1. Sahipli gin Avantaji

Bu teoride, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin fonksiyonu olarak
gorulen sahipligin avantaji, CUS’larin sahip oldugu firmaya 6zgu fikri sinai mulkiyet
haklari, teknolojik Ustlnlikler, organizasyon ve yonetim modelleri, ticari markalar,
dagitim kanallari, bilgi ve finans kaynaklarina erisimdeki Ustunlukler, firmanin dlgek
buyukliginden dolayr elde ettigi ucuz girdi temin edebiime ve dlgcek
ekonomilerinden yararlanabilme imkani CUS'lara ev sahibi lGlke firmalari karsisinda

avantaj saglamaktadir®.

2. Alansal Avantaj

Kosullardan ikincisi, ev sahibi tlke firmanin bulundugu uUlkeye goére dusuk
Ucret maliyetleri, daha ucuz enerji, daha ucuz hammadde ve yatirim tegvikleri gibi
bazi konumsal (cografi) avantajlara sahip olmasi gerekir®”.

Alansal avantaji dediskenleri arastiran seckin ampirik calismalarda piyasanin

blyukligl, pazar biyimesi, ticari engeller, isglci maliyetleri, Uretim, tasima

>3 YAVAN; a.g.t., 5.75

> SETHI; a.g.m., s. 316

> zTURK; a.g.m., s. 119
* GOVER; a.g.e., s.5

> zTURK; a.g.m., s. 119
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masraflari, hikimetlerin ticaret ve vergi politikalarinin yatirimlarinin  nerede

yapilacagina etkin oldugu aciklanmigtir®,

3. icselle stirme Avantaiji

Bu kosullardan biri olan, DYY araciidiyla yukarida adi gecen avantajlarin
icsellestiriimesinin  faydasinin, lisans anlasmasi ve patentin satigi gibi diger
alternatiflerden saglayacag! faydalardan daha blyidk oldugunun firma tarafindan

goriilmiis olmasi gerekir™.

Ev sahibi ulke firmalari ile lisans anlasmasi yapmanin farkh bir hukuki ve
idari yaplya daha kolay uyum saglama, piyasaya giris maliyetlerini distk tutma gibi
avantajlari olmasina ragmen; CUS’lar tarafindan lisans yoluyla kullandirilan
teknolojinin, taraflar arasinda bir uyusmazlik ortaya ciktiginda lisans alan firma
tarafindan taklit edilebilme riski, lisans anlagsmasina konu olan teknolojinin veya
know-how'un nitelikli isglict tarafindan kullaniimasi gerekliligi gibi faktorler nedeniyle

DYY, lisanslamaya tercih edilebilmektedir®.

IV. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ EV SAH iBi
ULKEYE GIRIiS SEKILLERI VE GIRISINI ETKILEYEN FAKTORLER

Dogrudan yabanci sermaye vyatirimi Uulkeye farkli gsekillerde giris
yapmaktadir. Ayni zamanda bu girigi bir Ulkeye saglanmasini etkileyen ¢ok sayida
unsur vardir. Calismamizin bu kisminda DYSY ev sahibi Ulkeye giris sekillerine ve

bu girisi etkileyen faktorlere deginilecektir.
A. Dogrudan Yabanci Yatirimlarinin Ulkelere Giri s Sekilleri

Cok uluslu sirketler, (CUS) dogrudan yabanci sermaye yatirimi yapmaya
karar verirken, ayni zamanda diger pazarlara giris bicimine de karar vermek zorunda
kalmaktadirlar. Bunun belli basli birkac yolu vardir. Bunlar; bir veya daha ¢cok sayida

yerel sirketle ortak girisim kurmak, mevcut bir yerel firma ile birlesmek veya onu

% SETHI; s. 316
% ZTURK; a.g.m., s. 119
® GOVER; a.g.e., s. 7
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satin almak ve bir yada daha c¢ok sayidaki ortak ile stratejik birlik kurmak olarak

belirtilebilir®*.

1. Ortak Giri gim

Ortak girisim (joint venture), CUS’un, ev sahibi Ulkedeki faaliyet gosteren
yerli bir firma veya devlet kurumlari ile ortaklik kurularak ya yeni bir tesisin kurulmasi
ya da mevcut tesisin paylasiimasi yoluyla gerceklesir. CUS'lar 6zellikle ev sahibi
Ulkede riskin yuksek, belirsizligin fazla ve yasal engellerin ¢cok oldugu durumlarda
ortak yatirimi yeglemektedir. Keza, yurt disina ilk kez acilan deneyimsiz CUSlar ile
faaliyet alanini cesitlendirmek isteyen sirketler veya yerli ortagin sahip oldugu
avantajlar kullanmak isteyen CUS’lar ortak girisim yolunu secmektedirler. Bu tip
yatirrmda yabanci taraf genellikle sermaye, teknik bilgi ve yonetimle ilgili destek
saglarken, yerli taraf i¢ piyasa hakkinda yasal, burokratik, sosyoekonomik ve kultirel

bir cok yerel bilgi saglar®.

2. Ozelle stirme

Gelismekte olan Ulkelerde Ozellestirme uygulamalari, dogrudan yabanci
yatirimlari ¢gekmek agisindan 6nemli bir ara¢ olarak kullaniimakta ve bu alanda
basarili sonuglar alinmaktadir. Ozellestirme, esas itibariyle, liberal ekonomi
faaliyetlerinin yayginlastirimasi ve 6zel kesim etkinliklerinin arttirilmasi olarak
tanimlanmaktadir. GUnimuizde yaygin politika ve uygulamalardan biri olan
Ozellestirme, en genis anlamiyla, 6zel kesimin kamu kesimi aleyhine olan kazanimi,
diger bir ifade ile 6zel ve kamusal karar tercihleri alani icinde 6zel karar tercihlerinin
nifus etmesidir. Serbest piyasa yaklasiminin nihai demokrasi olarak tanimlandigi
gunimiuzde Ozellestirme bitin dinyada kuresel politika haline gelmigtir.
Ozellestirme serbest piyasa ekonomisinin vazgecilmez bir geregi olarak kabul

edilmektedir®.

61 GUNES, Canan; “Kuresellesme Siirecinde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve 1980 Sonrasi
Tirkiye Ekonomisine Etkileri”, (Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi), T.C. Kafkas Universitesi, Sosyal
Bilimler Enstitisti , Kars 2006, s.40

®2 YAVAN, Nuri; “Tlrkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Lokasyon Secimi Uzerine Uygulamali Bir
Aragtirma”, (Yayinlanmamis Doktora Tezi), Ankara Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiis(i , Ankara
2006, s. 58

%3 jZATOLDAYEV; a.g.t., s. 37
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Ozellestirme 1980'li yillarin bagindan itibaren 6nem kazanmis, piyasa
ekonomisine gecis sidrecinde bulunan Ulkelerin genis kapsamli Ozellestirmeye
yonelmesiyle birlikte 1990 yilindan itibaren 6nemi daha da artmistir. Devlet
muilkiyetinde bulunan girisimlerin 6zellestiriimesi ile ekonomide kaynak dagiliminin
piyasa ekonomisi kurallarina uygun olarak gerceklestiriimesi ve bu yolla ekonomik

gelismeye katkida bulunulmasi hedeflenmektedir.

HukUmetlerin  6zellestirmeden beklentileri baslica iki bagslik altinda

toplanabilir.

— Temel olarak 6zellestirme, 6zel sektdr firmalarinin devlet firmalarindan daha iyi
yonetildigi ve onlara nazaran uluslararasi rekabet gicine daha fazla sahip
olduklar1 gérisiine dayanmaktadir.

— Ogzellestirme ayni zamanda mali sistemin gelisimini hizlandirmakta, 6zellikle
sermaye piyasalarinin olusumunu ve gelismesini saglamakta ve Ulkenin mali
yonden glclenmesine katkida bulunmaktadir. Hukimetler 6zellestirme
kapsaminda yeniden yapilanma ve yapisal reform vasitasiyla etkinligin artiriimasi
ve ekonomide rekabetin yerlestiriimesini amaclayan politikalar uygulamaktadirlar.
Yapisal reform ise siklkla i¢ piyasanin yeniden dizenlenmesi ve c¢ok sayida

sektorin uluslararasi rekabete acilmasini kapsamaktadir.

Rekabetin tesvik edilmesi yaninda 6zellestirme ile firmalarin  mali
piyasalardaki rekabet gucleri ile temas halinde olmalari amaclanmaktadir.
Telekomunikasyon ve ulastirma gibi hala devlet kontroliinde olan sektdrlerde ise
yeniden yapilanma ve modernizasyon artan bir sekilde 6nem kazanmaktadir.
Yabanci sermayeli firmalar ise ortak girisim yoluyla yatirirma yonelirken devlet

midahalesinin en az oldugu sektorleri tercih etmektedirler.

Muilkiyetin 6zellestirme yoluyla kamu ve 6zel sektor arasinda oldugu kadar
yabancl ve ulusal yatirrmcilar arasinda dagiimi, hiukimetlerin hedeflerine bagli
olarak degismektedir. Ozellikle yabanci yatirimlar s6z konusu oldugunda
hikumetler; Ozellestirilen firmanin hisselerinden 6nemli bir payr ve firmanin
faaliyetleri ile ilgili kararlarda veto kullanma hakkini ellerinde tutmakta, bazi
durumlarda ise yabanci sermayeli firmaya oylama hakkinda ve yodnetimde

sinirlamalar getirmektedir.
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Hukumetler yabanci yatirimcinin yonetim deneyimini, know-how getirebilme
yetenegini ve ekonominin geneline etkinlik kazandirabilmesini g6z 6ninde
bulundurarak Ozellestirilen alanlarda yabanci yatirimcilart  dzellikle tercih

etmektedirler®®.

Yabanci sermayeyi getirmek ve doviz gelirlerini arttirmak amacinin
gerceklesmesi yabanci sahislar ve kuruluglara hisse senedi ve milk satisina izin
veren bir Ozellestirme uygulamasi ile mimkin olabilir. Yabanci sermaye, Ulke
icerisindeki tasarruf yetersizligini gidermek Uzere; kaynak bulmak, uluslararasi
piyasalarda buttinlesmek, istikrar saglamak, modern teknoloji transferini saglamak
amagclariyla talep edilir. Yabancilara yonelik olarak yapilan 6zellestirme uygulamalari

en cok tepki gosterilen sekillerden biri olmaktadir®®.

3. Sirket Evlilikleri ve Birle smeleri

Sirket evlilikleri, sirketlerin, bliyime veya kuculme politikalari ¢ercevesinde
dikkate almalari gereken bir alternatif "sirket politikasi”, daha dogru bir deyimle
"stratejik planlama teknigi"dir. Sirket birlesmeleri ise; bir sirketin bagka bir sirketi
satin almasi ya da birden ¢ok sirketin ayni ¢ati altinda bir araya gelmesidir. Baglica
nedenleri; sirketler arasindaki rekabeti azaltmasi, sirketin pazar payini arttirmasi,
verimliligi arttirmasi ve sirket icin anahtar bir girdinin (hammadde vb.) dizenli

tedarikini saglanmasi olarak belirtilebilir.

Sinir 6tesi sirket birlesmelerinin bazi yararlar asagidaki gibi 6zetlenebilir:
- Sirket birlesmeleri yabanci bir Ulke veya Avrupa Birligi gibi belirli bir bolgede
faaliyete gecmenin oldukca kisa bir yoludur.
- Teknolojiyi i¢csel olarak gelistirme yerine, ¢cok daha dusiuk maliyetle mevcut
teknolojiye ulasma olanagi saglar.
- Sinir 6tesi birlesmelerde ic ekonomilere oranla daha biytk 6l¢cek ekonomileri
elde edilebilir.
Bununla birlikte, sinir 6tesi sirket birlesmelerinin bazi olumsuz yoénleri de

vardir. Bunlar:

64 KARABALIK, Hakan; “Orta Avrupa Ulkelerinde Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Ozellestirme”, Dig
Ticaret Dergisi, Nisan 1998, s. 3
% jZATOLDAYEV; a.g.t., s. 40
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- Kdaltar farklihklari, cesitli milliyet, gelenek ve degerlere sahip 6rgutlerin
birlesmelerini guiclestirici bir rol oynayabilir.

- Ulusal bir sirketin yabanci sirket icinde erimesi, ev sahibi Ulkede olumsuz
siyasal tepkiler dogurabilir.

- Farkli milliyetlere mensup sirketlerin birlesmesi, isci Ucretleri ve toplu

sozlesmeler yoniinden de sorunlara yol acabilir®.

4. Sifirdan Yapilan Yatirimlar (Greenfield Investme  nts)

CUS’un ev sahibi Glkede tamamen yeni bir tesis kurmasi ile meydana gelir.
Bu tip yatirim, yeni is ve katma deger yaratma potansiyeli oldugu icin ev sahibi tlke
tarafindan en cok istenen yatirim tipidir. Bu yatirim tipi genellikle yavru sirketler
araciligiyla yapilir. Yeni yatirim projeleri riski fazla, baslangi¢c maliyeti yliksek ve

getirinin geri donis siiresi uzun olan yatirimlardir®’.

B. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ev Sahibi Ulke  ye Giri gini

Etkileyen Faktorler

Bir yatirrmcinin, Glkeye gelmeye karar vermesini etkileyen ¢ok sayida unsur
vardir. ilk basta gelenler yatirim ortami olarak adlandirilan, tilkenin ekonomik acidan
istikrarli olmasi, cazip bir pazar olmasi, hammadde kaynaklarinin uygun olmasi, alt

yap! ve tasimacilik gibi unsurlardir®®.

Bagka bir ifadeyle, dogrudan yabanci yatirimi girisinde ulkelerin ekonomik,
politik,vs. gostergeler yatirim kararinda etkili olmaktadir. Burada belirtiimesi gereken
onemli bir nokta uluslararasi sermaye girigini etkileyen unsurlarin toplu olarak

degerlendirildigi gercegidir®®.

UNCTAD tarafindan 1998 yili Dinya Yatirim Raporu'nda, DYY’larini
etkileyen faktorlere iligkin bir analiz yapilimistir. S6z konusu belirleyiciler, G¢ ana
baslik altinda toplanmistir. Bunlar; ekonomik faktorler, yatirim ortamina ait faktorler

ve politik faktorlerdir. UNCTAD’In belirtmis oldugu faktorler Tablo 1'de verilmigtir.

® GUNES, Canan; a.g.t., 5.40

®” YAVAN; a.g.t., s. 58

®GORGUN; a.g.e.,s.66

% GOVDERE, Bekir; Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Belirleyicilerinin Glinimiizdeki
Gegerliligi, Dig Ticaret Dergisi , Sayi 28, Nisan 2003,s. 27
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Tablo 2: Do grudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Belirleyiciler i

Faktor Gruplari Ev Sahibi Ulkelerdeki Belirleyiciler

I.Politik Faktorler v Ekonomik, sosyal ve politik istikrar
v Yabanci birlegsmelerin anlasma standartlari
v Yabanci yatinimlara iliskin uluslar arasi anlagmalar
v Ozellestirme politikasi
v Piyasalarin yapisi ve isleyisine iliskin politikalar (6zellikle rekabet ve sirket satin ve
birlesme politikalar),
v' Ticaret politikasi, DYY ile ticaret politikasi arasinda tutarlihgi
v Vergi politikasi
Il. Ekonomik Yatirim Faktorler
Faktorler Stratejileri

Pazara yonelme Pazar biyuklugu ve kisi basina milli gelir
Piyasanin buyumesi

Bolgesel ve global piyasalara giris imkanlari
Tuketici tercihleri

Piyasalarin yapisi

Kaynaga/ Hammaddeler

ybnelme Fiziki altyapi (havaalanlari, eneriji, yollar, telekominikasyon)
AR-GE
Teknolojik, yenilikci ve diger yaratilmis varliklar (markalar,vb.)

Etkinlige
Yoénelme

Kaynaklarin/varliklarin maliyeti ve isgicinin verimliligi
Diger giderlerin maliyeti (iletisim, ara mallar)

v
v
v
v
v
v
stratejik varliga [v* Dusuk ucretli vasifli iggtc
v
v
v
v
v
v’ Bolgesel entegrasyon anlagmasina uyelik, 6lcek ekonomisi

lll. Yatirim v Yatinm promosyonu (imaj yaratilmasi, lilkenin pazarlanmasi, vb.)
Ortamina v Yatirim tesvikleri

iliskin v Maliyetler (risvet, birokratik etkinlik, vb.)
Faktorler v" Yatirim sonrasi hizmetler

v Sosyal etkenler (yasam kalitesi, vb.)

(Kaynak: World Investment Report 1998: Trends and Determinants, s. 91.)

1. Politik Faktorler

Ekonomik, siyasi ve sosyal istikrar yabanci yatirimcilar igcin bitin olarak
onemlidir. Ekonomik istikrar yatirnm yapilacak dlkenin mevcut ve gelecekteki
ekonomik riskleri uygun yatirim ortamini saglayacak sekilde en disik seviyede
tutma kabiliyetine sahip olmasi anlamina gelmektedir. Yatirim ve igletme stratejisini
belirlemek isteyen yatirimcilarin yatirrm yaptiktan sonra hos olmayan surprizlerle
karsllasmayacaklari konusunda kendilerini givende hissedecekleri ekonomik

ortamdir.

Politik istikrarin  6zellikle koalisyon hiukimetlerinde yasanan siyasal

anlasmazliklar, cogu zaman celisen veya uygulanmaz hale gelen ekonomik
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politikalara yol acan farkl politik oncelikler ve popilist uygulamalari kaciniimaz
kilacak sekilde sik tekrarlanan secimler nedeniyle bozulmasi ihtimal dahilinde
olacaktir. Béyle bir durumun ekonomik gelismeleri dngérilemez hale getirmesi,
tahmin edilenden ve kabul edilebilir seviyeden vyiiksek risklere yol acmasi
yatirimcilari korkutan ihtimallerin basinda gelmektedir. Benzer sekilde sosyal
istikrarda olusabilecek herhangi bir bozulma, yapilan yatirrmdan hedeflenen
getirilerin saglanmasi bir yana yatirimin mevcudiyeti ya da faaliyeti konusunda
onemli tehditler meydana getirecektir. Toplumsal uzlasmazliklarin yol acabilecegi
catismalarin givenligi ortadan kaldirmasi en koétl ihtimaller icinde yer alirken,
bundan daha az koti uzlasmazlik ortamlarinda ise kalifiye eleman istihdam
edilememesi, Ulke genelinde dretim, pazarlama veya dagitim faaliyetlerinde

bulunulmasina toplumsal gruplarin muhalefeti gibi sorunlarla karsilasacaktir.

Son 40 yildir tlkeler yabanci yatirimlari korumak ve tesvik etmek amaciyla
iki tarafli anlasmalar yapmaktadir. Akit taraflara yabanci sermaye konusunda
yukumlalkler yukleyen ve bu yukumlalikler konusunda anlagsmazliklara ¢6zim
mekanizmalari olusturan anlasmalara iki tarafli yatirim anlasmalari denir’’. Cok
tarafli yatirim anlagmalarinin zorlugu ve kiresel bir yatirim anlagmasinin olmamasi,
bircok Ulkenin iki tarafli yatirim anlagmalari yapmasina sebep olmustur. Gunimuzde
bircok ulke karsilikli anlagsmalar veya NAFTA gibi bolgesel anlagsmalar araciligiyla
uluslararasi sermayenin gelismesi icin gerekli olan yatirrm ortamini saglayacak

unsurlari temin etmeye calismaktadir’.

2. Yatinm Ortamina iligkin Faktorler

Yatirnm ortamina iligkin faktdrler aslinda bir yatirim gelistirme kurumunun
faaliyet alanina giren konulari icermektedir. Burada kurumsal yapinin etkin
olusturulabilmesinin gerekliligi vurgulanmaktadir”. Yabanci yatirmcilara yonelik,
belirli bir stre gelir vergisinden muafiyet, ithal ettigi ara mallarin gumriklerinden
indirimler, sUbvansiyonlar vb. mali tesvikler yabanci yatirimci nazarinda Ulkenin
cekiciligini bir o6lcide artirmaktadir. Mali faktorler, iktisadi ve siyasi faktorlerin

tamamlayici bir role sahiptir.

0 KAYMAK, Hasan; Yabanci Dogrudan Yatirimlari Artirmak icin Tegvikler Gerekli ve/veya Yeterli Mi?,
Maliye Dergisi, Sayi 149, Mayis-Aralik 2005, s.88

"M KARLUK,Ridvan; Tiirkiye Ekonomisi , istanbul 2002, s.641

"2 istanbul Sanayi Odas!; a.g.r., 5.36

" GORGUN; a.g.e., s. 12
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Yabanci yatirimcilarin tlke tercihine etki eden diger faktorleri; gicli altyapi
olanaklar, kaliteli Universiteler ve arastirma merkezleri, yeterli sayida Universite

mezunu isgiicl, serbest bolgeler ve organize sanayi bolgeleri olarak sayilabilir ™.

Yabanci sermaye vyatirimlarini ¢ekmek amaciyla bir Ulke tarafindan
uygulanan 6zendirici politikalar bu tir yatirimlari 6zendirebilir. Ancak, baz! iktisatcilar
firmalarin DYY yapma kararinin ilk asamasinda bu tir (6zellikle gelir vergisi
muafiyeti) 6zendirici politikalari dikkate almadiklarini ifade etmislerdir. Yine de,
GOU’lerin uyguladiklari 6zendirici politikalarin, bu tiir yatirimlarin bu lkeler arasinda
dagiimini bir 6lgiide etkileyebilecegi soylenebilir. Ornegin, Avrupa Birligi siirecinde
Polonya'nin serbest bdlgelere uyguladigl vergi muafiyetlerini azaltmak ve ortadan
kaldirmak zorunda kalmasi bu Ulkedeki serbest bdlgelere yatirim yapan veya

yapmayi diistinen firmalari baska alternatif yerler aramaya itmistir’™.

3. Ekonomik Faktorler

Dis sermaye girisinde (lkelerin ekonomik gostergeleri dogrudan yatirim
kararlarinda etkili olmaktadir. Ulkelerin gosterdikleri hizli ve istikrarli reel bilyume,
dusuk faiz oranlari, éngorulebilir enflasyon oranlari, ihmh dalgalanmalar gésteren
doviz kuru ve daha da onemlisi istikrarli maliye ve para politikalari uluslararasi

sermayenin yatirim asamasinda degerlendirmeye aldigi baslica gostergelerdir®.

a. Piyasa Hacmi

Piyasa hacmi, ev sahibi tlkenin kisi basina GSYiH'si ile &lcilmektedir.
Piyasa hacmi hipotezi, dlcek ekonomisinden faydalanabilme ve kaynaklarin etkin
kullanimi icin bayuk bir piyasanin gerekliligi gérisiini savunmaktadir. Piyasa hacmi
hem gelismekte olan tlkeler icin, hem gelismis Ulkeler icin 6nem tasimakta, fakat
birinci grup dlkeler icin daha 6nemli oldugunu savunan gorusler s6z konusudur.

(")rnegin, Amerikan kokenli ¢cok uluslu sirketlerin, 1982-1988 doneminde 42 ulkedeki

" EFE,Birol; Kireselle sme Sirecinde Do grudan Yabanci Sermaye Yatirmlarinin Analizi:  izmir
Ornegi, Izmir Ticaret Odasi Yayini N. 120, izmir 2002, s.17

> 6zTURK; a.g.m., s.121

"8 istanbul Sanayi Odas! Raporu; Uluslararasi Do grudan Yatirimlar ve Tirkiye; Durum Tespiti Ve
Stratejik Plan , istanbul,Ocak 2002,s. 24
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yatirimlarini kapsayan arastirmalarda, ¢ok uluslu sirketlerin, piyasa hacmine karsi

gelismekte olan tlkelerden daha duyarli olduklari saptanmistir’”.
b. isgiict Maliyeti

Son zamanlarda faktor maliyetlerinden iggict maliyeti, secim kriteri olarak
onemini yitirmektedir. CUnkld toplam maliyetler iginde isciligin orani % 10-15
duzeylerine inmistir. Ote yandan st diizey yoneticilerin gelismis (Ulkelerdeki
maliyetleri arttigl icin yabanci yatirimcilar iyi egitimli insan kaynagina sahip

gelismekte olan tilkeleri tercih etmeye baslamislardir’®.
c. Dig Piyasaya Acik Olmasi

Disa aciklikta, ticari anlamda acikhdin yani sira sermaye hareketlerine
acikligin olmasi da énem arz etmektedir. Disa kapallligin en énemli unsurlarindan
birisi, dis ticaret lzerine konulan engellerdir. Bu ac¢idan disa acikligi 6élcmek Uzere
kullanilan tarife ve kota uygulamalari disinda, tarife benzeri faktorler ile kur
uygulamalari ve yeni korumacilik cercevesinde goriinmez engellerin (saglik,
guvenlik ve standartlari, idari dizenlemeler vb.) belirlenmesinde guclikler s6z
konusudur’®. Bir llkenin disa aciklik derecesi genellikle, dis ticaret hacmi/GSMH
orani ile dlcilmektedir. Yatirimlarin, ticaret edilebilir sektorlere yoneldigi gériisiinden
hareketle, disa aciklik orani yiksek olan (lkelerin daha fazla yabanci yatirim

cekecegi kabul edilmektedir®.
d. Ticari Engeller

Lim, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Faktorleri Ve Biyiime ile
iliskisi” (“Determinants of, and the relation between, Foreign Direct investment and
Growth: A summary of the Recent Literature”) baslikh calismasinda, yatirim
amagclarinin farkhligindan hareketle, aslinda, farkl faktdrlerin farkh yatirimcilari

degisik 6nem seviyelerinde ilgilendirdigini, biri icin énemli faktérin digerleri icin ¢ok

" GOVDERE; a.g.m.,s. 31

& AYKOL, Bilge, KURT, Gillzar; Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Geli smeler ve Tirkiye igin
Stratejik Planlama ve Konumlanma Yakla simi, izmir 2006, s. 14

" EMSEN,0. Selcuk, DEGER, M. Kemal; Gecis Ekonomileri ve Tiirkiye'de Do grudan Yabanci
Sermayenin Dinamikleri , Atatiirk Universitesi Yayinlari, Erzurum 2005,s. 62

% GOVDERE; a.g.m.,s. 36
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da dnemli olmayacagini ileri sirmustir. Ticari engelleri agmak igin ve pazara daha
az maliyetle girisi amaciyla yapilanlar i¢cin bu engellerin kaldiriimasi ve daha acgik bir
ekonomiye gecilmesi olumsuz, diger yatirnm tirleri icin ise olumlu bir etkiye

sahiptir®.

e. Buylime Orani

Yuksek blyume performansi sergileyen Ulkelerin daha genis tiketim
imkanlari yaratmasi yaninda, yabanci yatirimcilara cazip gelen istikrar ve glven
unsuru yaydiklari diisiinilmektedir®®. Buyiimenin DYY’lari lizerindeki etkisini daha iyi
kavrayabilmek icin, hizli ve yavas blylme oranlarina sahip tlkenin karsilastiriimasi
gerekmektedir. Daha hizli buylyen ekonomiler, firmalara nispi olarak daha iyi

firsatlar sunmakta, daha iyi kar olanaklari saglamaktadir®.

f. Dig Ticaret Aci gi

Torissi'ye (1985) dayall bu hipotez, ticaret fazlasinin ihracat potansiyellerine
sahip olan dinamik ve saglikli bir ekonominin gostergesi oldugunu ve buna bagli
olarak ticari potansiyelleri olan bir tlkenin muhtemelen DYY’lari tegvik edecegini ileri
surmektedir. Bu gercevede Torissi (1985), Schneider ve Frey (1985), vs., DYY’lar
ile ticaret fazlasi arasinda pozitif iligkilerin oldugunu ortaya koymuslardir. Hem
yatirrm yapma hem de yatirim cekme bakimindan DYY akimlari OECD ulkeleri
acisindan incelendiginde, DYY akimlarinin ticaret paylarindaki degismeleri
aciklamada onemli role sahip oldugu bulunmustur. Bu cercevede, DYY yapan
ulkelerde ihracat ile DYY akimlari arasinda negatif iligkiler bulunurken, tersine DYY

alan tlkelerde DYY akiminin ihracat artisina yol actigi gozlenmistir®*.

8 KAYMAK; a.g.m., 5.96

8 EMSEN, DEGER; a.g.e., s. 61
8 GOVDERE; a.g.m.,s. 35

8 EMSEN, DEGER; a.g.e., s. 63
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g. Doviz Kuru

Doviz kuru ve DYY arasindaki iligki ilk kez 1970 yilinda Aliber kesfetmis ve
toplam DYY’larinin cografi dagiliminin, farkh para alanlarinin varligi ve aksak doviz

piyasalari ile aciklanabilecegini ileri sirmiistir®.

DYY’'lar acgisindan 6nemli bir belirleyici olarak doviz kurlari, 6zellikle kur
teorilerinden “parasal alanlar teorisi” acgisindan ele alinmaktadir. Bu yonden bir
Ulkenin parasi ne kadar zayifsa, yabanci yatirrmcilarin piyasasi zayif olan tlkede
yatirrm yapma olasiligl da o kadar zayif olmaktadir. Teorinin en 6énemli yaklagimi
sermaye piyasasindaki egilimlerdir; glcsiiz paraya sahip bir Glkede gelir akimi kur
riskiyle birlestiginde, sermaye akimi gicli para cinsinden borclanan zayif paral tlke
firmalarinin aleyhine bir olusum dogurur. Bu ac¢idan kisa dénemde ddéviz kurlarindaki
degisiklikler, belirsizligi (riskten kacinmay!) artirmak ve verimliligi (Uretim esnekligini)
etkilemek suretiyle, DYY akimlari tzerinde énemli boyutta olumsuz etkisinin olacag!
dusundlur. Bu acidan zayif paraya sahip bir tlkede déviz kuru ile DYY akimlari

arasinda ters yonlii iliskilerin oldugunu gozleyen yaygin bir literatiir bulunmaktadir®.

h. Vergileme

Bir Ulkeyi sermaye yatirimlari acisindan cazip hale getiren bir diger dnemli
unsur vergidir. Burada “vergi” tabiri hem Kurumlar Vergisi, Gelir Vergisi gibi gelir
Uzerinden alinan vergileri hem de Damga Vergisi, Harglar gibi dolayh islem

vergilerini kapsayacak sekilde kullaniimaktadir.

Diger taraftan sermaye yatirimlarinda yalnizca vergi oranlari degil, vergi
idaresinin yaklasimi, mevzuatin kolay anlasilir ve uygulanabilir olmasi, vergi
iadelerinin zamaninda 6denmesi, vergi adaletinin ve esitliginin olmasi, vergisel
burokrasinin az olmasi gibi unsurlar da énemli bir rol oynamaktadir. Bunun yanisira,
yuksek enflasyon gibi fiili vergi yukiana farkhlastiran makroekonomik faktorlerin de

hesaba katilmasi gerekir®’.

* GOVDERE; a.g.m.,s. 34
® EMSEN, DEGER; a.g.e., s. 65
87 istanbul Sanayi Odas!; a.g.r., .28
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V. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ EKONOM iK
ETKILERI

Yabanci sermaye yatirimlarinin, hem yatirimi yapan ulke ekonomisi tzerine,
hem ev sahibi Glke ekonomisi Uzerinde etkiler yaratmasi stiphesizdir. Burada tretim,
istihdam, fiyat, 6demeler dengesi, ekonomik refah ve gelisme gibi unsurlar tizerinde
yarattigi etkiler olarak sayilabilir. Calismada sadece yatirimi alan tlke ekonomisi

Uzerindeki etkiler irdelenecektir.

B.Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Olumlu Ekonomi  k Etkileri

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari kabul edilirken yatirrm alan ulkeye
belirli faydalar saglanmasi beklenmektedir. Calismamizin bu kisminda dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin ev sahibi tlke ekonomisi tzerindeki olumlu etkilere

deginilecektir.

1. Ekonomik Biiyiime Uzerine Etkisi

Gelismekte olan dlkeler icin dis ticaret, uzun vadede, iktisadi biyime ve
kalkinma Uzerinde olumlu etkilere sahiptir. Clnkd, kisi basina milli gelirin digtik
olmasi ve bazen yeterli biyiikliikte niifusa sahip olmamalari nedeniyle bir gok GOU
hem kicuk bir piyasaya sahip; hem de bu ulkelerde ihracat, yatirim ve dretim artigi
biyiik olciide ithal mallara ve teknolojiye dayanmaktadir. GOU’lerin uzun vadede
biyume ve kalkinmalarini strdirmeleri igin gerekli olan ihracat artisinin, ihracatin
cesitlendirilmesinin ve dolayisiyla doviz ihtiyacinin karsilanmasinda DYY 6nemli bir

iktisadi kaynak konumundadir®,

Son zamanlarda, dogrudan yabanci yatirinm akimlarinin ev sahibi Ulke
ekonomilere Uzerine etkileri hakkindaki teorik calismalarda DYY’larinin kisi basina
diisen gelirdeki biiytime oranlarini nasil etkileyecegi birkac sekilde aciklanmistir. ilk
once, DYY’larl, hem beseri hem de fiziksel ek bir yatirim seklinde yeni sermaye
saglayabilmekte, bdylece likidite yetersizligi olan (gelismekte olan) Ulkeler igin

avantajli olacaktir.

8 AKTAN, VURAL; a.g.e., s.212
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Yatinmlarin dzellikle yeni ya da genigleyici bir tretim sektoriinde yapilmasi,
ev sahibi tlke ekonomileri icin kisa vadeli sermaye akimlarina karsi, uzun vadeli
yabanci yatirimlari daha cazip kilmaktadir. Bundan ziyade, yabanci yatirim girigleri
genelde Ulkeye yurtdisindan yeni bilgi ¢cekmesi icin bir vasita olarak kabul
edilmektedir. CUS teorisi, CUS’larin yerel firmalara teknolojik acisindan daha
avantajli olduklarini, bu da ticaretin dig piyasalarda yapilmasinin maliyetinden daha
onemli oldugunu ileri sirmektedir. Diger taraftan, yeni bilgi girigi, taklit ve 6grenme,
ic piyasada rekabet artirma, beseri sermayenin firmalar arasi hareketliligini
kolaylastirma, boéylece verimliligi artirma ve blyume oraninin yikseltme yoluyla
yerel firmalara fayda saglamaktadir®®. Yeni girdiler acisindan bakilirsa, DYY’larina
bagli dretimde ara mallarinin kullanimi sonucunda ¢ikti artisi meydana gelmektedir.
Teknoloji acgisindan ise, DYY’larinin yerel firmalara tagsmalar seklinde verimliligin

potansiyel kaynagi oldugu beklenmektedir.

Bunun yanisira, DYY’larin Ulke icindeki olumlu buyime Uzerine etkisinin
teknolojiyi benimseme vyeteneginden kaynaklandigr ileri siridlmektedir. Bu
cercevede, yabanci teknolojiyi benimsemesi beseri sermaye baglhdir. Boylece,
beseri sermayenin daha yiiksek yetenekleri daha ytiksek biiyliime oranlarina neden

oldugu varsayilimaktadir.

Bangoa ve Sanchez-Robles (2003), DYY’lar ile ekonomik buyiime arasinda
olumlu iligski oldugunu, fakat uzun-vadeli yabanci yatirim girigsinden faydalanmak igin
ev sahibi Ulkelerin beseri sermayeye, ekonomik istikrara ve liberallesmis piyasalara
ihtiyag duyduklarini savunmaktadir. Diger taraftan, Bende-Nabende,vs. (2003)
DYY’larin randiman Uzerindeki uzun-vadeli etkisinin, ekonomik yoniinden daha az
gelismis ulkeler olan Filipinler ve Tayland icin 6nemli ve pozitif oldugunu, fakat,
ekonomik yénunden daha gelismis olan Japonya ve Tayvan i¢in negatif oldugunu
kesfetmiglerdir. Yani, yerel ve yabanci kurumlar arasinda teknolojik bosluk ne kadar

genis ve blyikse, verimlilik tagsmalari o kadar 6nemli olacaktir.

8 BUSSE,Matthias and GROIZARD, Jose Luis; “Foreign Direct Investment, Regulations, and Growth”,
World Bank Policy Working Paper, 3882, April 2006,s.3
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Anlagildigi Gzere, DYY’larinin blyume Uzerindeki etkisi kesin degildir.
Yatirimlarin roli Ulkeye bagl ve alici ekonominin iktisadi, miessesseli, teknolojik

kosullarina baglh olarak olumlu, olumsuz yada énemsiz olabilmektedir®.

2. insan Kaynaklarini Geli stirme Uzerine Etkisi

Yabanci sermaye, ev sahibi Ulke ekonomisine isletmecilik bilgisi seklinde
katkida bulunmaktadir. Ev sahibi Ulkeler yabanci isletmelerden, kendi Ulkelerinde
arastirma ve gelistirme faaliyetinde bulunmalarini ve yerli personeli modern teknoloji
ve isletmecilik konularinda egitmeleri beklemektedirler”™. Kiiresel rekabet baskisi
altinda CUS’lar ise hem ana ulkelerinde hem de yatirnm yaptiklari ev sahibi Ulkede
insan kaynagi yeteneklerinin gelistiriimesine ve istihdamina énemli dizeyde katki
saglamaktadirlar. Bu sirketlerin, alisilagelmis calisma ydntemleri, sistemleri ve
egitim materyalleri vardir. CUS’lar sahip olduklari teknolojileri etkin bir sekilde
kullanmak icin egitim programlarina yatirim yapmaktalar, daha ileri dizeyde egitim
bicimlerine yatirrm yapmalari ise bu yatirirmdan bekledikleri getiri ve kargi karsiya
bulunduklari rekabet baskisina baghdir. CUS’lar baska Ulkelerde faaliyet gdsteren
subelerinin egitimlerine dogrudan yatirim yaparak isgticii deneyimlerinin olusumuna

katkida bulunmaktadirlar®.

3. Teknoloji Transferi

Teknoloji, yeni bir mal ortaya cikartan veya mevcut mallarin daha ucuz ve
kaliteli bicimde Uretimine olanak veren her tarlii bilgi, beceri ve stureclerdir. Mal
Uretiminin yaninda yonetim, pazarlama ve benzeri hizmet ve bilgi konulariyla da ilgili
olabilmektedir. Gunumizde teknoloji Uretimi gelismis sanayi Ulkelerinde, genellikle

CUS’larda yogunlagmistir®.

Teknoloji transferinde en énemli sorun bu teknolojilerin genellikle sermaye
yogun olmasi,fakat gelismekte olan Ulkelerde sermayenin kit emegin ise bol
bulunmasidir. Bu ikilem, gelismekte olan ulkelerin ¢ozilemez nitelik gosteren

sorunlardan biridir. Sermaye yogun yeni teknikler Uretimde etkinligi bir dereceye

% XIAMING,Liu, XIAOYING, Li; Foreign Direct Investment and Economic Growth: An Increasingly
Endogenous Relationship, World Development Volume |, 33, 2004, s. 393-395

1 SEYIDOGLU, Halil; Uluslararasi iktisat, Teori, Politika ve Uygulama , Gelistirilmis 15. Baski,
istanbul 2003, ,s. 728

92 EFE Birol; a.g.e., .22

% EFE,Birol; a.g.e., .25
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kadar saglayabilmekte, fakat istihdam sorununun ¢éziimunu giclestirmektedir. Cogu
gelismekte olan dlke bu nedenle istihdam sorununun ¢6zUmind devamli

ertelemekte ve Uretimde etkinlige 6ncelik vermektedir®.

Dinya Yatirim Raporu’nda belirtildidi gibi, yeni teknoloji daha ¢ok gelismis
Ulkelerde yogunlagsmis ve genelde CUS’larda bulunmaktadir. Fakat, DYY’larinin
gelismis ulkelerden akisinda teknolojik avantajlar gucli  bir belirleyici iken,
gelismekte olan Ulkeler tarafindan Uretimin uluslararasilasmasinda daha kicuk bir
rol oynamaktadir. Bu ise, gelismekte olan ulkelerdeki CUS’larin ev sahibi Ulkelerine
teknoloji transferi  ve yayginlasmasinda rolini azaltmaktadir. Diger taraftan,
GOU’lerdeki CUS'lar tarafindan kullanilan teknoloji ev sahibi GOU’ler igin daha
elverigli ve elde bulunanlardan daha gelismis oldugu icin, gelismis Ulkelerden
DYY'larina gore GOU’lerden DYY’lar ev sahibi GOU’lerde daha buyiik bir katki
saglayabilir.  DYY’larinin GOU-GOU sekilde gerceklestiriimesinde, teknolojinin
tasmalarini yikselten baska bir kosul ise, yabanci sirketler ile yerel firmalarin
teknoloji seviyeleri arasindaki boslugun 6nemsiz olmasidir. Gelismis ulkelerden
gelen DYY’lar hakkindaki calismalarda da ayni sonugclar ileri strilmekte ve yatirim
yapan ve alan llkeler arasinda teknolojik boslugun daha az oldugu taktirde olumlu

tagmalarinin cok bilyiik oldugun isaret edilmektedir®.

4. Rekabet Yapisi Uzerine Etkisi

Dogrudan yabanci yatirimlar ev sahibi tlke ekonomisinin dinamizmine ve
rekabet gucundn artirilmasina da ciddi katkilar saglamaktadir. Yeni endustrilerin
tekelci bir yapi 6zelligine sahip oldugu durumlarda, dogrudan yabanci yatirimlarin
Uretim kapasitesini genisletmesi ve piyasaya yeni urlnler arz etmesi tiketici
tercihlerini genisletmekte, bu da ic piyasada rekabeti hizlandirmaktadir. Ayrica,
dogrudan yabanci yatirimlar kit kaynaklarin etkin kullanimini desteklemekte ve
yoneldikleri Glkenin karesel Uretim  ve dagitim aglarina entegrasyonunu

kolaylastirarak ulusal rekabet giiciinii de arttirmaktadir®.

94 ALKIN,Erdogan; Uluslararasi Ekonomik ili§kiler, Filiz Kitabevi Yayini, istanbul 1990,s.208

o CETINTAS,Hakan; Global Bir Ekonomide Dogrudan Yabanci Yatirmlar ve Rekabet, Dig Ticaret
Dergisi , Say1:22, Temmuz 2001, s. 19

% World Investment Report 2006, FDI from Developing and Transition Economies: Implic ations
for Development , s. 188
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Uluslararasi mal ticaretindeki liberalizasyonun mal piyasasindaki rekabete
etkisi, 6zellikle ticaret Uzerindeki kisitlamalar miktar kisitlamalari seklinde oldugu
zaman cok gucli olmaktadir. Miktar sinirlamalari, ulusal monopol ve oligopollerin
dogmasina neden olabilir. Miktar tahditlerinin kaldirilmasi, piyasalardaki firmalarin
sayisinl artirarak onlan daha rekabetci yapmaktadir. Miktar sinirlamalarinin
tarifelendiriimesi de benzer etkiler meydana getirmektedir. Bir ¢ok tlkede, sektérlerin
dogrudan yabanci yatirimlara acik hale getiriimesinin firma sayisini artirarak,
sektorll daha rekabetci bir yapiya kavusturdugu gorilmuastir. Birgok hizmet piyasasi,
uluslararasi duzeyde rekabet edebilir hale gelmistir; bu dzellikle finansal hizmetler

ve telekominikasyon sektorleri icin dogrudur.

Liberalize edilen dogrudan yabanci yatirim rejimlerinin, ulusal mal ve hizmet
piyasalarindaki yarisabilirlige katkida bulunmasi beklenir. Cunki bdylece, yabanci
firmalar ¢cok daha serbest bir hareket imkanina kavusacaktir. Bu takdirde, ulusotesi
sirketler ev sahibi Ulkedeki piyasalarin yapisini etkileyerek, uygun sartlar altinda
rekabeti guclendirebilmektedir. Dogrudan yabanci yatirrm sonrasinda, ulusoétesi
sirketlerin davranigi rekabeti artirici oldugu takdirde, s6z konusu yatirimlar, endastri
performansinin dinamik ve statik etkinliginin ve tiketici refahinin artiriimasi
acisindan dnemli potansiyel faydalar tagiyabilir. Bununla birlikte, ulusétesi sirketlerin
piyasaya girmesiyle birlikte, o tlkedeki piyasa yapilarinda bazen daha biyik bir
yogunlagsma ve anti-rekabetc¢i davraniglarin olmasi da muhtemeldir. Cinki bu
sirketler genellikle, ulusal firmalardan daha buyik 6lcekli olduklari icin, hem daha

cok kaynaga hem de daha biiyiik bir piyasa giiciine sahiptir®’.

5. istihdam Uzerine Etkisi

Yabanci sermaye yatirimlarinin sermaye alan Ulkelerdeki istihdama olan
etkileri dlkenin gelismiglik durumuna goére degismektedir. Gelismekte olan Ulkelere
gelen yabanci sermaye, o Ulkenin yetersiz olan sermaye acigini kapatmakta, bor¢
riskinden kurtarmakta, yeni teknolojiler getirerek ihracat imkanlarini gelistirmekte, is
idaresi ve yonetim anlayislarini dedistirmektedir. Yabanci yatirimla birlikte gelen
teknoloji ve bilgi birikimi dolayli ve dolaysiz olarak istihdama 6nemli katkilarda

bulunmaktadir.

9 CETINTAS; a.g.m., s. 20
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Sanayilesmis ulkelerde yatirimlarin gerceklesme tarzi 6nem tasirken,
GOU’lerde yabanci sermayenin beraberinde getirdigi Gretim teknigi 6nem

kazanmaktadir®.

Gelismekte olan Ulkelerden ©6nemli hacimlerde dogrudan yabanci
yatirimlarini kendilerine ¢ceken disik ve orta gelirli tlkeler icin bu tir DYY’larin
sonucu olarak istihdamin yaratilmasi ¢ok anlamli olabilir. Ornegin, Cin’de, 2003
yilinda 23.5 milyon kisiyi istihdam eden (llkedeki toplam c¢alisanlarin %10) ulusétesi
sirketlerinin yarisi gelismekte olan Ulke orijinlidir. Endonezya’da ise bu pay %40'a

esittir®.

C.Odemeler Dengesi Uzerine Etkisi

Yabanci sermayenin evsahibi tlke lehine beklenen 6nemli katkilarindan biri
Odemeler dengesi lUzerinde bir iyilesme saglamasidir. Bu iyilesme ticaret aciginda
veya doviz giriglerinde pozitif gelismeler seklinde olabilir. Yatirimci firmanin ihracat —
ithalat sonuclari ve sermaye giris ve cikislart 6demeler dengesi tzerindeki net etkiyi
belirler. Burada, 6zellikle dinya pazarlarindaki gicl ve tecribesi nedeniyle uluslar
Ustll sirketlerin ihracat gelirlerini artirmasi beklenmektedir. i¢c pazara déniik tretimde
ise yabanci sermaye, ithalati ikame edici etkisi ile doéviz tasarrufuna imkan

vermektedir'®.

Kisaca, dogrudan yabanci sermayenin édemeler dengesi Gizerindeki olumlu
etkisi, mal ve hizmet ithalati icin bir alternatif olmasidir. DYY’lerin ev sahibi Ulkedeki
birimlerinin baska Ulkelere mal ve hizmet ihracati yapmasli, ev sahibi Ulkenin dis

ticaret fazlasi verebilmesini saglamaktadir*®*,

D. Milli Gelir Uzerine Etkisi

Bir Ulkeden ev sahibi Ulkeye yatinm yapildiginda, ana sirket tarafindan
nakledilen sermaye mallari, bu mallar icin yatirrm yapan Ulkede talebin artisini temsil

eder ve boylece cogaltan prensibine uygun olarak ekonomide genisletici bir etki

%8 COMERT, Faruk; istihdam Sorunu ve Yabanci Sermaye, Hazine Dergisi , Sayi 13, Ocak 2000,s.5
% world Investment Report 2006, s. 192

190 ZENGIN, Ahmet, Turkiye Ekonomisi Acisindan Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarina iligkin Bir
Degerlendirme, iktisat Igletme ve Finans Dergisi , Subat 2003, S. 62
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yapar. Ev sahibi Ulkede de yatirimin yapildigi sektor biyidikce, ekonomik
faaliyetlerde bir gelisme olacaktir. Yeni sermaye techizati, milli sinirlar icinde
bulunan binalar ve diger olanaklarla birlikte, s6z konusu sektore iligkin
cahistirnldiginda milli isgiictine olumlu etkide bulunacaktir. Bu ilk yatirimlar, ¢cogaltan
vasitasiyla ikinci bir genislemeye olanak verecek ve boylece milli gelirde bir artisa
yol acacaktir. Eger bir ulusun dig yatirimlara girismesi daha ziyade dolaysiz bir
yatirim seklinde ise, yukarida 6zetlenen durumun bir ¢cok kez carpimi alinir ve ilgili
uluslarin ekonomilerine yaptigi etkiler ise yapilan yatirimlarin hacmi ile orantih

olacaktirt®,

E. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Olumsuz Ekonom ik
Etkileri

Diger taraftan, yabanci dogrudan yatirimlarin tlke ekonomisi agisindan net
olarak yararli olamadigina, aksine zararli da olabilecegine dair gorugler de s6z

konusudur.

Suphesiz yabanci sermayenin ev sahibi Ulkeye gelisindeki temel amag, kar
elde etmektir. Yabanci girisimci dogal olarak elde ettigi karin buytk bir bolumuna,
hatta basarabilirse tamamini kendi Ulkesine (home country) aktarmak isteyecektir.
Kar transferi olarak adlandirilan bu durum, yabanci sermayeden ev sahibi tlkenin
saglayacagi yararlari, kar transferinin buyudkligine bagl olarak azaltabilecek veya
tamamen tersine c¢evirebilecektir. Bunun yaninda dogrudan yabanci sermaye, ev
sahibi Ulkenin mevzuatlarini umursamayarak ya da yasal bosluklardan yararlanmak
suretiyle cevre Kirliligi, saglk, guvenlik gibi sorunlari beraberinde getirebilir. Yabanci
sermaye gelismekte olan Ulkelerde 6zellikle madencilik, petrol ¢ikarma, kimyasal
islemeler, orman ve kagit Urinleri, motorlu arag¢ dretimi gibi ¢cevre ve insan saghgi

acisindan hassas olan alanlarda yatirimlari tercih etmektedir.

Dogrudan yabanci sermayenin olumsuz sonuglar ortaya c¢ikarmasi bu
kadarla da sinirh kalmamaktadir. Dogrudan yabanci sermayenin ekonomik
bliyimeye ne Olcide katki sagladigi da sik sik tartisma konusu yapilmaktadir.
Dogrudan yabanci sermayeye karsi bir durus sergileyenler ya da en azindan siphe

ile yaklasanlar, eksik rekabet kosullarinda uluslar arasi endistrilerde faaliyet

192 BRAINARD, Harry G.; a.g.e., s.108

36



gobsteren cokuluslu sirketler ile eksik rekabet kosullarini tagiyan gelismekte olan
ulkeler arasindaki negatif etkilesimi 6n plana ¢ikarmaktadirlar. Buna gore ¢okuluslu
sirketler, genelde piyasaya giriste 6nemli engellerin varoldugu endustrilerde
faaliyette bulunurlar. Dolayisiyla ¢cokuluslu sirketler yoluyla tlkelere akan dogrudan
yabanci sermaye, yatirim-tasarruf acigini kapatmak yerine; rantlari toplayip ve yerel
sermaye piyasalari ile doviz piyasasina giriste sahip oldugu tercihli giris yoluyla

sermayeyi kendi iilkesine gotirmek suretiyle ic tasarruflari ve yatirimlari azaltir'®,

1. Odemeler Dengesini Bozmasi

Fabrika kurmak icin Ulkeye gelen ilk kurucu yatirirm sermayesi bir defaya
mahsus olmak Uzere ev sahibi Ulkenin 6demeler bilancosuna olumlu katkida
bulunur. Dogrudan yatirim uretimine basladigi zaman, ihracat yoluyla veya ithal
ikamesi seklinde 6demeler bilancosuna katkisi devam edecektir. Diger taraftan
dogrudan yatirimi gerceklestiren sirket, hammadde ve diger girdileri, Gretimini
devam ettirebilmek icin ithal etmek zorunda oldudu icin, bu ithalat ev sahibi tlkenin
o6demeler bilangosunda olumsuz bir etki yaratir. Ayrica yabanci sirketin yabanci
Uretim faktorlerine ddemis oldugu faktor gelirleri, ev sahibi Ulkenin dis dengesini

olumsuz ydnde etkileyebilecektir.

Kisa dénemde dogrudan yatirimlarinin édemeler bilancosunda dengesizlige
yol agcmasinin sebebi ise, ev sahibi Ulkedeki Uretim faktérlerinin yeterli mobil
olmamasidir. Kisa dénemde ekonomi i¢ pazar Uretimden, ihracat Uretimine veya
ithal ikamesine hemen kayamaz. Kisa dénemde bagh sirketin faaliyetleri sebebiyle
mal ve hizmet ithalatinda net bir artis meydana gelebilir. Bu da ddemeler
bilancosunda devamli ac¢ik yaratir. Bu durum, ev sahibi Ulke ekonomisinin yapisal
fleksibilite noksanligindan ileri gelir ve noksanlik édemeler bilangcosunda uyumu
Onleyebilir. Diger bir deyigle kisa donemde bagh sirket, kendisinin milli hasilaya olan

katkisindan daha fazla, i¢ tiiketimde bir artis meydana getirebilir ***.

Anlasildigi Gzere, dogrudan yabanci yatirimlari ddemeler bilangosu tzerinde

farkh sonuclar dogurabilmektedir. Kisaca, olumsuz bir etkisi, DYY’nin kazancini tlke

193 SEN, Huseyin — SARUC, N. Tolga — KESKIN, Abdullah; “Iktisadi Kalkinmanin Finansmani”,
Kalkinma Ekonomisi , Ekin Kitabevi, Bursa 2004, s.222
104 KARLUK; Uluslararasi Ekonomi , istanbul 1998, s.402-403
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disina c¢ikarmasi ve uretimde kullandigi girdinin buydk miktarini ithal etmesi dig

ticaret acigina yol acabilmektedir'®.

2. Nitelikli isgucu istihdamini Kisitlamasi

Bunun yanisira, yabanci sermaye yatirimlarinin istihdama olan katkisi
yatirrmin nasil ve hangi alanlarda yapildigi ile yakindan iligkilidir. Yeni yatirimlarin
yeni is alanlari yaratmasi acik olmakla birlikte, yerli firmalarin mevcut teknolojilerini
yenilemeye yonelik sirket birlesmeleri (joint venture) seklindeki yatirimlarda net
istihdam etkisi acik degildir. Ornegin hizmetler ve gida gibi yogun isgiicii kullanan
sektorlere yatirim yapilmasi sadece istihdam dikkate alindiginda olumludur. Ancak,
bu olumlu durum yabanci sermayeli kurulusun evsahibi tlkeden vasifli ve vasifsiz
isguct kullanimina ve bu isgucinin egitim ve bilgi dizeyine katki saglamasina
baglidir. Yabanci sermayeli kuruluglar cogunlukla yonetici ve teknisyen niteligindeki
yetismis personeli de yatirim yaptiklari gelismekte olan (lkelere getirmektedir.
Bdylece, gelismekte olan Ulkelerdeki mitesebbisler yabanci sermayeli kuruluglarla is
yaparak onlarin yénetim yontemlerini ve teknik bilgilerini 6grenmektedirler. Ancak,
yabanci sermayeli kuruluslarda vasifsiz iscinin fazla beceri istemeyen basit iglerde
calistiriimasi ve st dizey yonetimle ilgili kararlarin sirket merkezinde alinmasi bu

kuruluslarin egitim ve bilgi etkisini sinirlamaktadir*®®.

3. Yurtici Firmalarin Uluslararasi Rekabet Gucliini A zaltmasi

Yabanci sermaye igletmelerinin arkasindaki dev sermaye, ileri teknoloji ve
yoneticilik bilgisi, kiguk 6lcekli yerli sirketler kargisinda kendilerine biytk bir haksiz
rekabet Ustunligl saglar. Yerli yatirimci ve igletmelerin yabanci yatirimcinin rekabet
guciine dayanamamasi nedeniyle yerli firmalarin pazardan ¢ikmalari gibi olumsuz
sonuglara varilabilmektedir'®’. Rekabet olanag bulamayan yerli girisimciler
endustriyi terk etmeye zorlanir ve bdylece yiksek gimrik duvarlarinin arkasinda
faaliyet gosteren yabanci isletmeler, yerli ekonomide tam bir tekelci konumuna

gecebilirler*®®.

195 AYKOL, KURT; a.g.e., s.10
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Dogrudan yabanci yatirimlarinin yurtici piyasada rekabeti azaltici etkisi iki

sekilde ¢cikmaktadir.

« Birincisi; ilgili sanayide gucli konumda olan 6zel sirket ya da sirketlerin ya da
alaninda tekel konumunda olan kamu sirketinin ya da kurulusunun yabanci
bir firma tarafindan satin alinmasi yoluyla dogrudan yabanci yatirimlarinin
gerceklestiriimesidir. Cok uluslu sirketlerin bir endistride yodunlasmasi,
piyasanin hacmi ile giris engellerinin varhgir ve turine bagh olarak
degismekle birlikte, bazen endustriyel yogunlasmanin en énemli nedeni ¢ok
uluslu sirketler olabilmektedir.

« kincisi; yabanci firmalarin bir endistrideki varliginin kartel benzeri rekabeti
engelleyici olusumlarin ulusal otoritelerce tespitini glclestirebilecegi

durumlardir.

Piyasalarda rekabeti bozucu her tirli eylemi takip etmek ve piyasa kosullar
altinda duizenleyici bir rol Gstlenmek Uzere olusturulan yurtici rekabet kurumlarinin
bu gibi durumlarda sinir 6tesi arastirma ve Ulkelerarasi kargilastirma yapmalari
gerekeceginden rekabeti bozucu faaliyetlerin tespiti gliclesebilmekte ve CUS’larin

varligi rekabeti bozucu ya da azaltici bir nitelik kazanabilmektedir'®®.

4. Doviz Ciki i

UNCTAD'In Uruguay Turu sirasindaki Ticaret Programi eski boélim maduri
Bhagirath Lal Das bu yatirimlarin getirilerinin temettt, kér, lisans Ucreti ve yonetim
masraflari gibi adlar altinda doviz cinsinden yurtdisina cikarildigini, dolayisiyla, eger
yatirim ulkeye doviz kazandirmamigsa, bu déviz cikisinin ciddi olumsuz etkileri
olabilecegini belirtmektedir. Lal Das, bunun 6zellikle ihra¢ edilebilir ya da ihracat
edilebilecek diger mal ve hizmetlerin tretiminde kullanilabilir veya ithal edilen mal ve
hizmetleri ikame edebilir mal ve hizmet Uretmek yerine i¢ piyasay ele gecirmek igin
yapilacak yatirmlarin yol acacadi édemeler dengesi riskini yaratacaktir**’. Kisaca,
yabanci yatirnmci ev sahibi Ulkede Urettigi Grtnleri ihra¢c etmektense, elde ettigi
karlari kendi Ulkesine goéturiyorsa bu durum doéviz cikisina yol acmakta ve

ddemeler dengesi tizerinde olumsuz bir etki yaratmaktadir'**.

199 AKTAN, VURAL; a.g.e., 5.215
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5. Transfer Fiyatlandirmasi

Transfer fiyatlandirmasi (Transfer Pricing), birbiriyle bagl sirketlerin kendi
aralarindaki mal ve hizmet alim ve satimlarinda veya benzeri ticari islemlerinde
uyguladiklar fiyatlardir. Bagka bir ifadeyle, transfer fiyatlandirmasi, bir isletmenin
gelir-gider veya kar paylasimi olarak bagintili oldugu, kar paylasimi agisindan ayni
cikar birligine dahil olan, ana sirket veya alt sirketlerle veya yénetim 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 éncelikli olarak
ulusal gelirleri olumsuz yénde etkilemektedir. Transfer fiyatlamasi bu anlamda
Ozellikle gelismekte olan tlkeler agisindan biyik dnem arz etmektedir. S6z konusu
ulkelerin alt yapisini olusturmada ve yatirimlarinda yabanci sermayeye ihtiyag
duymalari ve ithalatlarinda yatirrm mallari ile teknoloji drtinleri gereksinimleri, bu

113

ulkeleri transfer fiyatlamasina daha ac¢ik hale getirmektedir—=. CUS’larin, transfer

fiyatlamasi vasitasiyla karlarini (ve vergi gelirini) ev sahibi Utlkeden c¢ekmeleri,

hukumetleri yatirim politikalarini ayarlamak zorunda birakmaktadir'*.

6. Teknoloji Transferini Engellemesi

Teknolojinin yaratacagl olumsuz etki, yabanci isletmelerin arastirma ve
gelistirme faaliyetlerini gittikleri Ulkelerde degil, ana merkezlerinde toplamalari
halinde ortaya ¢ikmaktadir. Ev sahibi Ulkelerin arastirma faaliyetlerine katiimamalari
ve yeni teknikleri sirekli olarak yurtdisindan ithal etmek zorunda birakiimalari,
teknolojik bagimhhgin artmasi demektir. Ayrica, yabanci sermaye yoluyla ev sahibi
tlke belirli teknolojileri kullanmaya zorlanir ki, bu da sanayilesme ve ulusal

teknolojideki gelismeyi ters yonde etkileyebilir'*®.

Bazen, yabanci sermaye araciliiyla transfer edilen teknolojinin nispeten
eskimis ve demode teknoloji oldugu elestirisi de yapilmaktadir. Bu durumda az
gelismig (lkenin teknoloji acigi kapanmadigi gibi daha da bilyiimektedir. Ustelik

yabanci sermaye cogu kez llkenin kaynak donanimina ve diger somut kosullara

H21SIK; a.g.e., .22

"3 SARAC; a.g.e., 5.102

14 World Investment Report 2006, s. 218
15 SEYIDOGLU; a.g.e., s. 731
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uygun olmayan teknolojiler de getirebilmektedir. Dolayisiyla bazilarina gére yabanci
sermaye az gelismis Ulkelere ydnelik pahali ve yanhs teknoloji transferinin temel
nedeni olmaktadir. Bu teknoloji ile tretilen mallarin toplumun belli bir kesimine hitap
etmesi ve genelde tiketimi kamgilar nitelikte olmasi da bir bagka elestiri kaynagidir.
Gelismekte olan Udlkelerde tuketim fazlaigina donuismekte ve kalkinmanin

finansmani icin gerekli tasarruflarin olusmasi engellenmektedir'*®.

VII.DUNYADA DO GRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ
GELISIMI

1980’lerden ginimuize kadar meydana gelen bazi gelismeler, DYY'yi pozitif
yonde tetikleyici etkilerde bulunmustur. Bu gelismeler, daha o6nce uluslararasi
isletmecilige kapali olan Cin ile Orta ve Dogu Avrupa bélgesinin yabanci yatirimlara
acllmasi; Japon sirketlerinin emek maliyetlerini azaltmak ve dis piyasalari ele
gecirmek arzusuyla disa donuk buydk olcekli yatirimlari; CUS'larin 6zellikle
bankacilik, sigortacilik, reklamcilik ve turizm gibi hizmetler sektériinde blyumesi;
sinir 6tesi birlesme ve satin alma anlagsmalarinin artmasi; ¢cok sayida kicuk sirketin
CUS haline gelmesi; gelismekte olan bazi Ulkelerin sanayileserek (6zellikle yeni
sanayilesen Guney Kore, Tayvan, Hong Kong ve Singapur gibi Asya Kaplanlari)
artik yabanci sermaye ihra¢ eder duruma gelmesi; uluslararasi diizeyde DYY’nin
oneminin kabul edilmesi ile dinya yatirim ikliminde buyik O&lcide iyilesme
saglanmasi (ulusal hikimetlerin DYY'ye tesvik vermesi, DYY yasalarini liberalize
etmesi, dzellestirme ve deregiilasyon” yoluyla engellerin kaldiriimasi; yatirimlarin
karsilikl korunmasi ve gelistiriimesi ile ¢ifte vergilendirmeyi énlemeyle ilgili uluslar
arasl anlasmalarin yayginlasmasi) ve son olarak bilgi ve iletisim teknoloijileri

sayesinde kiiresellesmenin hizlanmasi seklinde siralanabilir'*’.

1 ZENGIN; a.g.m., s. 64

U Deregiilasyon (deregulation), 1980 sonrasi diinyada ortaya cikan en &nemli gelismelerden
biridir.Piyasalarin daha iyi ve serbest calismasi icin ekonomik faaliyetler Uzerine hikimet/devlet
tarafindan konan dizenleme ve kisitlamalarin kaldiriimasini ifade eden kavram, piyasalarin etkin
calismasini bozan, maliyetleri artirici, sosyal, ekonomik ve siyasal faydalari azaltici etki yapan devlet
kaynakli kural ve diizenlemelerin kaldiriimasi/degistiriimesi seklinde bir ¢cok gelismis ve gelismekte olan
Ulke tarafindan uygulanmis ve halen de uygulanmaktadir (YAVAN, s.18).

M7 YAVAN; a.g.t., 5.18
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A.Dlnyada Do grudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Durumu

Gunimuzde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin  didnya
ekonomisindeki klresellesme olgusunun arkasindaki itici gic olduguna isaret
edilmektedir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari gelismis ve gelismekte olan
Ulkelerde cokuluslu sirketlerin oynadigi rolu acgik¢a ortaya koyulmaktadir. Sermaye
yatirimlarini  kisitlayan rejimlerin bu alanda serbestlesmeye gitmeleri ve bu
yatirimlari artirma yéninde adimlar atmalari, kiresel dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarin son on yilda iki kat artmasina yol acmistir. Gelismekte olan Ulkelere
yonelik dogrudan yabanci sermaye yatinmlarindaki artis ise bes kat olarak

gerceklesmistir*®,

1. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ulkelere ve Bo Igelere

Gore Dagilhimi

Dunyada ABD, AB; Japonya ve Kanada gibi gelismis bdlgeler arasinda
blyuk 6lcide gerceklesen sermaye hareketlerinin yanisira, Dogu Avrupa ulkeleri ve
Tayland, Malezya, Endonezya gibi Asya llkelerine de buyik miktarda yabanci
sermaye yatirimi yapilmaktadir. 1993 yilinda gelismekte olan Ulkelere yapilan
yabanci sermaye yatirimlarinin %67'si Dogu ve Guney Dogu Asya (ulkelerine,

%22.5'i ise Latin Amerika Ulkelerine yapiimistir'*®.

Slphesiz dinyada DYY’nin, dis ticaretin ve Uretimin blyUimesinde yakalanan
bu trend birbirinden bagimsiz degildir. Bu blylimenin altinda yatan ortak element
CUS’larin diunya ekonomisindeki dneminin artmasidir. UNCTAD'In hesaplamalarina
gbre 1972 yilinda dinyada sadece 10 bin CUS ve ona bagdl 30 bin yavru sirket var
iken, 2005 yilinda uluslararasi tretim 70 bin CUS ve bununla iligkili 690 bin yavru

sirket tarafindan yiritilmektedir*?.

2006 yilinda dogrudan yabanci sermaye yatirimlari 1,306 milyar dolar
seviyesine ulasmis ve boylece 3 yil icinde DYSY’larinin global akisinda ikinci rekor
kinlmistir. Gelismis, gelismekte olan ve gecis ekonomilerin sahip olan ¢ Ulke

grubunda DYSY’larda devamli bir artis tespit edilmistir. 2005 yilina gére 2006

18 KARLUK; Tiirkiye Ekonomisi, 5.643
19 OKSAY; a.g.m., s. 6
120 yAVAN; a.g.t., s. 18
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yihinda DYSY’larinin global akigi 38% oraninda artis gostermis ve 2000 yilindaki

1,411 milyar dolarlik hacmine yaklagmistir*?,

Tablo 3: Ulkelere ve Bolgelere Gore DYSY Akimlari (- Milyar Dolar)

yil 2004 2005 2006 Yiizde
Degisim(%)
Bolge/Ulke (2005-2006)
Diinya 710,8 916,3 1.230,4 34,3
Gelismis Ulkeler 396,1 542,3 800,7 47,7
Avrupa Birligi 2137 4219 549,0 30,1
Fransa 314 63,6 88,4 39,0
Almanya -15,1 32,7 8,1 -75,1
Italya 16,8 20,0 30,0 50,0
Ingiltere 56,2 1645 169,8 3,2
Polonya 12,9 77 16,2 109.9
Macaristan 47 6,7 6,2 7.3
Diger AB Ulkeleri 106,8 126,7 2303 81,8
ABD 1224 99 4 1773 78,2
Japonya 7.8 2,8 -8,2 -
Diger Gelismig Ulkeler 52,2 18,2 82,6 353,8
Gelismekte Olan Ulkeler 275,0 334,3 367,7 10,0
Cin 60,6 724 70,0 -3,3
Hong Kong 34,0 35,9 414 15,4
Singapur 14,8 201 31,9 58,8
Tiirkiye 2,8 97 17,1° 76,3
Meksika 18,7 18,1 16,5 -8,6
Brezilya 18,1 15,1 14,8 2,0
Hindistan 55 6,6 95 44 4
Arjantin 4,3 4,7 3,3 -295
Diger Gelismekte Olan 116,2 151,7 163,2 7.6
Ulkeler
Giineydogu Avrupa ve BDT 39,6 39,7 62,0 56,2
Ulkeleri
Rusya Federasyonu 15,4 14,6 28,4 946
Diger Giineydogu Avrupa ve 24,2 25,1 33,6 339
BDT Ulkeleri

(Kaynak: Uluslararasi Dogrudan Yatirimlar 2006 Yili Raporu, T.C. Bagbakanlik Hazine Mustesarligi
Yabanci Sermaye Genel Mudurligu, Haziran 2007, s.3)

# UNCTAD 2006 projeksiyonu

® T.C. Merkez Bankasi verilerine gore 2006 yili DYY girisi Ttrkiye icin 20,2 ABD Dolari seviyesindedir.

DYSY’larinin dinya Uzerinde dagihmina bakildiginda, s6z konusu
yatinmlarin %75’inin gelismig ulkeler arasinda yogunlagtigr gorilmektedir. Sinir
otesi sirket evililikleri, birlesmeler ve devirlerin de esas olarak TRIAD pazari olarak
ifade edilen Kuzey Amerika, Avrupa Birligi ve Japonya arasinda

gerceklesmektedir'?,

121

129 World Investment Report 2007, s.3

Diinyada ve Tirkiye'de Yatinmlar , Birlesik Metal iscileri Sendikasi, istanbul 2001, s. 9
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Asagidaki grafikten gordldigi gibi, Avrupa dogrudan yabanci sermaye
yatinmlarindan en fazla pay alan bolgedir. Geligmekte olan bélgeler arasinda ise

gectigimiz yillarda oldugu gibi Giiney ve Dogu Asya 6ne ¢cikmaktadir'?®.

Sekil 1. Bolgeler fitibari ile Uluslararasi Do grudan Yatirim Giri gleri

Kuzey Amerika Avrupa (30 Ulke) BDT (12 iilke)
244 milyar § 566 milyar § 47 milyar §
(2 Ulke)

GDA (9 llke) Diger (24 ilke)

26 milyar % 4T milyar &

Bah Asya

(14 filke)

&0 milyar &

Gilney ve

Latin Amerika ) N Dogu Asya
ve Karayipler Afrika (56 Ulke) (26 tilke)
(45 Ulke) 36 milyar & 200 milyar $
84 milyar 3

(Kaynak: www.yased.org.tr)

2. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Sektérel Da  gilimi

1980'den sonrasi DYY, sektdrel kompozisyon bakimindan buyuk bir
dénusiim sireci gecirmistir. DYY, ikinci Diinya Savasi’na kadar en fazla baslica
sektore (petrol ve madencilik sektdrleri) ilgi gosterirken, savas sonrasi donemde ilgi
imalat sanayi sektoriine yonelmistir. Dolayisiyla 1980’lere kadar en fazla DYY'yi
imalat sanayi cekmistir. Ancak 1980’lerin basinda hizmet sektdriine dogru bir
doénusim baslamis ve sonucta hizmetler DYY'nin gunimizdeki hakim yatirim alani
haline gelmistir. Ne var ki bu dénemde gerek baslica sektdre gerekse sanayi
sektoriine yonelik yatirimlar oransal olarak azalmis olmakla birlikte miktar acisindan
artis gostermistir. Tarihsel olarak birincil sektérdeki DYY, dogal kaynaklara dayall
faaliyetlerde (madencilik, enerji kaynaklari c¢ikarimi ve ticari tarim Urdnleri)

yogunlagsmistir. GuUnumuizde bu sektérde yapilan yatirnimlar azalmakla birlikte

123 UNCTAD Diinya Yatirim Raporu 2007 , 16 Ekim 2007, Istanbul, www.yased.org.tr
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CUS’lar halen tarimsal Urin ve hammaddeler ile madencilik ve 6zellikle petrol

cikarimina dayali alanlarda yatirimlarini hem korumakta hem de siirdiirmektedir'®.

Asagidaki grafige bakildiginda ana sanayiinin dogrudan yatirim stokundaki
payinda 2005 yih itibari ile 1990 yilina oranla dusis gozlenirken, son yillardaki

akiglarda ana sanayiinin payinin %12'ye yilkselmis olmasi dikkat gcekmektedir'®°.

Sekil 2: Uluslararasi Do grudan Yatirnnm Stokunun Sektdrel Da  gilimi (%)

1990 2005
Ana
Sanayi, imalkat 3:-“3 i
imalat 10% e =
Sanayi, !
o, — o
Hizmet, .
Hizmet,
49% 61%

(Kaynak: www.yased.org.tr)

3. Gelismis ve Geligmekte Olan Ulkelerin Global Do §rudan Yabanci

Sermaye Yatirim Stokunun Paylari

Dunyadaki pek c¢ok Uulke dolaysiz yabanci yatinmlardan esit olarak
yararlanmamaktadir'?®. Esasen gelismis ulkelerin dogrudan yabanci yatirimlardan
yararlanma konusunda gelismekte olan ulkelere Ustinligl s6z konusudur. Gelismis

ulkeler arasinda DYY’lardan en ¢ok yararlanan ulke ise ABD’dir.

Gelismis Ulkeler son vyillardaki nispi gerilemeye ragmen, dis dogrudan

yabanci yatirim akimlarina hakimdir. 1981-1992 déneminde global dis akimlarin

124 YyAVAN; a.g.t., s.21

125 UNCTAD Dunya Yatirnm Raporu 2007 , 16 Ekim 2007, istanbul, www.yased.org.tr

126 TORE, Nahit; Diinyada Yabanci Sermaye Akimlari, Ekonomik istikrar, Bulyime ve Yabanci
Sermaye Dergisi , s. 78, Erisim: 12.10.2007
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/kitaplar/kitap2/dunyayabsermaye.doc
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yaklasik %95-%98'i bu Ulkelere aitken, 1997'ye geldiginde gerileyerek yaklasik %85
olarak gerceklesmistirt’.
Sekil 3: Geli smis ve Geligsmekte Olan Ulkelerin Uluslar arasi Do  grudan

Yatirimlardan Aldiklari  Paylar(%)

1T00%

1 ELR
2 Hr 3.2
3 M | 18.4 255 267 20.0

EERN

& g - L "l o
@@’fﬁw‘pm@f@f@hm‘?f@
e )
Gellsmakiz otan Dikeler  m Gogls Dikeler (GDA-BEDT) M Galsmis Uikeler
(Kaynak: www.yased.org.tr)

Seklil 3'ten goruldiga gibi, 2006 yilinda uluslar arasi dogrudan yatirimlar
gelismig Ulkelerde %45 artigla 857 milyar dolara, gelismekte olan ulkelerde %21
artigsla 379 milyar dolara ve gecis ekonomilerinde %68 artis ile 69 milyar dolara

ulagsmistir.

B.Dunyada Do grudan Yabanci Yatirimlarina Yoénelik Alinan Tedbirle

Klresellesme silrecinde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin énemi
gitgide artmaktadir. Bu nedenle yatirimlarin korunmasi gincel konularindan biri
olmustur. Bu yonde Ulkeler, cifte vergilendirmeyi dnlemek ve yabanci yatirimcilara

kanuni garantiler saglamak Uzere anlasmalara basvurmaktadirlar.

a. Cifte Vergilendirme Anla smalari

Cifte vergilendirme (double taxation), yabanci Ulkede elde edilen kazanclar
Uzerinde o ulkede kurumlar vergisi 0dendikten sonra, vergi sonrasi kalan kazanclar
ana merkeze transfer edildiklerinde bir kez de ana llkede vergilendiriimeleridir.
Kuskusuz cifte vergilendirme adaletsiz bir uygulamadir. Ayrica 6denen toplam vergi

127 CETINTAS; a.g.m.
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yikinun asin bicimde artirarak yurt digi ekonomik faaliyetleri engelleyici bir rol

oynar'?®,

Cifte vergilendirmeyi 6nleme anlagmalari, temel olarak; gelirin hem elde
edildigi Ulkede, hem de geliri elde edenin mukim oldugu ulkede ayri ayri
vergilendirilmesini dnlemek; akit devletlerin Ulkesinde yatirim yapan yabancilarin
kendi mukelleflerine kiyasla daha agir vergilendiriimesinin éniine gegcmek amaciyla
imzalanmaktadir. Baska bir ifadeyle cifte vergilendirmeyi 6nleme anlagmalarinin
hedefi, uluslar arasi yatirimcilar bakimindan vergilendirmeyi belli prensiplere
baglayarak, i¢c mevzuattaki degiskenligin uzun vadeli planlama acisindan yaratacag!
sakincalari ortadan kaldirarak yerli ve yabanci mukellefler arasinda olusabilecek

ayrimi engellemektir'?.

b.  Ikili Yatinim Anla smalari

Gelismekte olan Ulkeler, ekonomilerini digsa acgarken, yabanci teknoloji ve
yonetim becerileri de elde etmek amaciyla yabanci sermaye yatirimlarini tlkelerine
cekebilme yollari aramaktadirlar. Yatirimlari givence altina alma ihtiyaci, tlkeden
ulkeye farklihk gostermektedir. Gugli makroekonomik parametrelere ve iyi bir politik
sisteme sahip bir tlke icin yabanci yatirimlarin korunmasi énemli bir faktor degildir.
Fakat zayif bir ekonomiye ve givenilir olmayan bir politik sisteme sahip bir tlke igin

yatirimlari giivence altina alan bir sistem kac¢inilmazdir.

Dolayisliyla, yatirimcinin haklarini gtivence altina alan ve bu konuda yasal
bir alt yapi olusturan iki tarafli yatinm anlagsmalari gelisme yolunda olan ulkeler
acisindan 6nem kazanmaktadir. Son 40 yildir tGlkeler yabanci yatirimlari korumak ve
tesvik etmek amaciyla iki tarafli anlasmalar yapmaktadirlar. Akit taraflara yabanci
sermaye konusunda yukUmlultkler yikleyen ve bu yukamlulikler konusunda
anlasmazliklara ¢6zim mekanizmalari olusturan anlagsmalara iki tarafli yatirim

anlasmalari denir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina kaynak olan gelismis ulkeler iki
tarafli yatinnm anlagmalarini gelisme yolundaki Ulkelerdeki yatirimlarini koruma

mekanizmas! olarak gorirlerken, gelismekte olan Ulkeler iki tarafli yatirm

128 SEYIDOGLU; a.g.e., s. 747
129 Uluslararasi Dogrudan Yatirimlar 2006 Yili Raporu, T.C. Bagbakanlik Hazine Miiste sarli gt
Yabanci Sermaye Genel Midurli gu, Haziran 2007, s. 69
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anlasmalarini  yabanci sermayeyi (lkelerine ¢ekebilmek icin  yirarlige

koymaktadirlar.

iki tarafli yatirim anlagmalari, ekonomik yabanci yatirimlarin tesvikine ve bu
anlasmalarin, akit taraflar arasinda dogrudan yabanci sermayeyi tesvik etmeye
yoneliktir. iki tarafli anlasmalar, acik, basit ve zorlayici bir takim kurallarla yabanci

yatirimcilari korumali ve yatirimcilarin giivenini artirmalidir*®,

130 KARLUK; Turkiye Ekonomisi , s. 643
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iKINCI BOLUM

DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARINA YONEL iK VERGISEL
TESVIKLER

I. VERGISEL TESVIKLERIN KAPSAMI VE EKONOM iK ETKILERI

Gelismis veya gelismekte olan ulkelerde, biyimenin ve 6demeler dengesinin
saglanmasinin, istihdamin artirimasinin ve bunun yaninda belirlenen sosyal,
kultarel ve politik hedeflere ulasabilmesinin bir gerekliligi olarak devlet ekonomiye
cesitli miidahalelerde bulunmaktadir. ister gelismis ister gelismekte olan Ulkeler de
olsun, devletin amaci elindeki mevcut sermaye ile gerekli yatirimlari
gerceklestirmektir. Ancak belirlenen, sosyal, kiltlrel ve politik hedeflere ulasabilmek
icin gerekli olan mal ve hizmetlerin timind saglayacak yatirimlarda devlet yetersiz
kalmakta ve mudahalelerde bulunmaktadir. Bu konuda devletin basvurdugu en

onemli kaynaklardan biri ise vergisel tesviklerdir'®".

Vergisel tesvikler tarihin hemen hemen her doneminde tim Ulkelerin vergi

sistemlerinde yer almiglardir'®.

Yabanci yatirimcilar bir tlkeye yatirim yapmaya karar verirken;
- 0 Ulkenin pazara erisim kolayhg,
- yatirim ve isletme masraflari ve
- ekonomik ve politik risklerin diizeyi gibi faktorler yaninda vergi sisteminin sundugu
imkan velveya firsatlari
g6z 6ninde tutmaktadir. Bu itibarla, bu yonde karar alinmasinda ilgili tlkenin vergi
tesvik sisteminin énemli rol oynadigina iliskin goriisler bulunmaktadir®3,
HukUmetlerin teknolojik digsalliklarindan faydalanmak (zere cok uluslu

sirketleri  Ulkelerine  ¢ekmelerinde vergi tatillerinden baslayarak ihracat

131 YsLU, Cemile Cansu; “Yabanci Sermaye Yatirimlarina Saglanan Vergisel Tegvikler ve Ornek

Caligma”, (Yaymlanmamisg Yiiksek Lisans Tezi), Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii
Ankara 2007, s. 54

132 GIRAY, Filiz; Kirresellesme Siirecinde Vergi Rekabeti ve Boyutlari, Akdeniz iiBF Dergisi 2005,
Sayi: 9, s. 95

133 Ozel ihtisas Raporu, Dokuzuncu Kalkinma Plani 2007-2013, Vergi TC Devlet Planlama Teskilati,
Ankara 2007, s.8
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muafiyetlerine, yatirim indiriminden hizlandiriilmig amortismana kadar vergisel

tesvikleri dBnemli konuma getiren bu yeni egilim 1990’larda yogunlagmistir*®*,

A.Vergi Te gviki Kavrami

Vergi politikasinin belirli amaclari gerceklestirmek icin uygulanmasinda iki
durum s6z konusudur. Vergi toplayan taraf olarak devlet belirli amaclari
gerceklestirmek icin gerek kendisi bir politika aktdrt olarak hareket eder, gerekse
vergi yukumlulerinin vergi yuklerine iligkin belirli amaclari gergeklestirmelerini
saglamak amacliyla degisiklik yaparak dolayli bir rol ustlenir. Ornegin, devletin
ekonomik kalkinmada vergiyi zorunlu bir tasarruf araci olarak kullanip bu fonlari
kendisinin yatirimlara kanalize etmesi veya vergileri 6zel tasarruf ve yatirim hacmini
arttiracak sekilde duzenleyerek kalkinmayi saglamasi ikincisi vergi politikasinin

tesvik edici yoniini olusturmaktadir'®.

1. Vergi Te gvikinin Tanimi

Sozluk anlamiyla isteklendirme, 06zendirme olarak aciklanan tesvik,
ekonomik bir terim olarak, belirli ekonomik faaliyetlerin digerlerine oranla daha fazla
ve hizli gelismesini saglamak amaciyla, kamu tarafindan cesitli yontemlerle verilen
maddi ve/veya gayri maddi destek, yardim ve dzendirmeler olarak tanimlanabilir®®.
Tesvik kavrami yerine sUbvansiyon, iktisadi gayeli mali yardim, Ureticiye yapilan
transfer harcamalari, primler, destekler, uygun kosullu krediler gibi diger bazi

kavramlar da kullanilabilmektedir'®’.

Vergisel tesvikleri ise, onceden belirlenmis makro ekonomik hedeflere
ulasabilmek icin, vergi mevzuatinda degisiklikler yapmak suretiyle bazi ekonomik

unsurlara ya da faaliyetlere vergisel kolayliklar ve ayricaliklar saglamak seklinde

134 MORISSET, Jacques; Using Tax Incentives To Attract Foreign Direct Investment, The World Bank

Group Private Sector and Infrastructure Network  , Sayi: 253, Subat 2003, s.1,
http://rru.worldbank.org, (Erisim: 23.11.2007)

135 CELEBI, Ahmet Kemal; Bélgesel Kalkinmada Tesvik Edici Vergi Politikasi ve Planli Dénem Tiirkiye
Uygulamasi, (Yayinlanmamig Yiiksek Lisans Tezi), Dokuz Eylil Universitesi Sosyal Bilimler

Enstitlisii , Manisa 1986, s. 51

13 AYKIN, Hasan; Uluslararasi Ampirik Calismalar Isiginda Vergi Tesviklerinin Etkinligi, Yaklagim
Dergisi, Say!: 160, Nisan 2006, s.44

137 DURAN, Mustafa; Tesvik Politikalari ve Do grudan Sermaye Yatirimlari , Hazine Mustesarligi
Arastirma Dizisi: 33, Ankara 2003, s.6

50



tanimlamak mimkundir'®®, Vergisel tesvikler en énemli tesvik mekanizmalarindan

biri olup, gelismekte olan ilkelerce yogun bir bigimde kullaniimaktadir'®®.

Teorik olarak vergi tesvikinin, belli bir yatirnm projesine genel olarak
yatirimlara taninan avantajlardan farkli bicimde saglanan, bir vergi indirimi oldugu
soylenebilir. Bir baska ifadeyle vergi tegvikleri yatirnmlarin diferansiyel vergilemesi ile
ilgili bir konudur. Ornegin, yabanci yatirimlara yerli yatinmlardan daha dugiik

kurumlar vergisi orani uygulamasi bir vergi tesvikidir**°.

Heller ve Kauffman’a gore vyatinmlara yonelik vergi tesvikleri cesitli
vergilerden kismi veya tam istisna ve yatirimlar icin 6zel indirim veya hizlandiriimis
amortisman uygulamalarini kapsamaktadir. Bazi teorisyenler ise tesvikleri “vergi
harcamas|” olarak kabul etmektedir. Vergi tesvikini vergi gideri olarak kabul eden
gbrise gore, vergi yasalarindaki indirimler, muafiyetler, istisnalar, farkli oran
uygulamalari, sosyal ve ekonomik amaclarini gerceklestirmek icin vergi alan devlet
acisindan vergi gideridir. Bu tanima goére makine ve arac¢ alimlarina uygulanan
yatirim kredisi, ¢esitli banka ve tasarruf sandiklarinin ayirdigi sipheli alacaklarla ilgili

karsilik ve rezervler, birer vergi gideridir**".

2. Vergi Te sviklerinin Onemi ve Nitelikleri

Vergisel tesvikler tarihin hemen her ¢caginda tim tlkelerin vergi sistemlerinde
yer almiglardir. Yatirimlarin yerlesim yerlerine iligkin nihai kararlarda, vergi disi
belirleyici faktorler etkili olmakla birlikte, diger kosullar ayni kalmak sartiyla (ceteris
paribus) Ozellikle dolaysiz vergiler, oldukca buytuk dnem tasirlar. Ampirik olarak da
yatirm kararlarinin vergi politikalarina duyarli oldugu kanitlanmistir. Ozellikle
yabanci dogrudan yatirimlar, yuiksek efektif vergi oranlarina daha fazla negatif
reaksiyonda bulunurlar. Ornegin, Meussen konuya iliskin yaptigi calismasinda, bir
Ulkede sirketlere yonelik efektif vergi oraninda % 1'lik bir indirimin, ilave yabanci

dogrudan yatirimlari yaklasik olarak % 3.3 oraninda artirilabilecegini belirtmistir.

138 BENK, Serkan; Vergisel Tesvikler ve Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Vergi Sorunlari

Dergisi , SayI: 206, Kasim 2005, s. 184

139 AKIN, Emrah; Cokuluslu Sirketler, Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Vergisel Tesvikler, Yaklagim
Dergisi , Say1:148, Nisan 2005, s. 70 )

140 BATIREL, Omer Faruk; Vergi Tesvikleri ve Yatirim lliskisi, Vergi Dunyasi , Sayi: 274, Haziran 2004,
s.36
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Benzer sekilde, genis vergisel tesviklere sahip dort Avrupa Ulkesi,
Avrupa’daki GSYiH'nin sadece % 9'na sahip olmalarina ragmen, 1996-2000 vyillari
arasinda Amerikan yabanci dogrudan yatirimlarin % 38'ni kendi Ulkelerine
cekebilmiglerdir. Yabanci yatirimlar, 6zellikle sermaye sorunu olan azgelismis
tlkeler icin oldukca onemlidir. Kiresellesme ile yabanci yatirimlara yonelik politik
tutum degismistir. Gunumuzde birgok hikimet, ekonomik buyimeyi artirmanin Kilit

faktorii olarak goérdiikleri yabanci yatirim akisini aktif olarak tesvik etmektedir'*2.

Tesvik kavraminin daha iyi anlasilabilmesi icin temel niteliklerini acmakta

yarar vardir. Bu 6zellikleri alti ana baslikta incelemek miumkuanddr;

v' Tesuvikler, devlet tarafindan verilir.

v' Tegvikler, genellikle 6zel kesime verilmekle birlikte kamu tesebbuslerine de
verilebilmektedir.

v' Tegvikler, devlete bir maliyet yukler. Bu, (a) nakdi tesviklerde ucuz kredi ve
hibeler yoluyla yapilan transferler nedeniyle kamu fonlarinin azalmasindan
kaynaklanacagi gibi, (b) vergisel tesviklerde tahakkuk etmis veya gelecekte
tahakkuk edecek bir devlet gelirinin bagislanmasindan kaynaklanan gelir
azalmasi seklinde de olabilir.

v' Tegvikler, devlet acisindan gelir kaybi veya fon azalmasina neden olurken,
firmalar acisindan bir “yarari” ifade eder.

v' Tesvikler, vyatirrmin mahiyetini, bdlgesini, sektériint, blylkliguni ve
zamanlamasini etkilemek amacina donuk olarak kullanilir.

v' Tesuvikler, dolayli veya dolaysiz verilebilir.

v Tesvikler, acik veya gizli olabilir**®.

3. Vergi Te gviklerinin Nedenleri

Klresellesme slrecinde artan uluslararasi ekonomik iligkiler, gerek firmalar
gerekse bireyler acisindan yabanci yatirim olanaklarinin artmasina, uluslararasi
piyasalarda rekabet kosullarinin iyilesmesine ve bu baglamda yeni yatirm
firsatlarinin dogmasina yol agmaktadir. Boylece yabanci ilkelerde sube acma veya
merkezi yurtdigina tasima firmalar icin kolaylasmaktadir. Hem déviz hem de

sermaye hesaplarinin liberalizasyonu firmalarin hareketliligini artirmigtir.

142

GIRAY; a.g.m., 5.96
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52



Dalgali déviz kuruna adaptasyonun yayginlasmasiyla yatirim akisini
serbestlegtirecek sinirlar acilmistir. Entegre bdlgeler icinde mal ve faktor
ticaretindeki engeller azaltilmakta veya kaldiriimaktadir. Klasik 6rnek olarak 1993'de
tek pazar olarak kuruldugundan beri AB'de mal ve faktorlerdeki serbest ticaret
verilebilir. Daha evrensel diizeyde mal ve faktor ticareti, Diinya Ticaret Orgiitiiniin

liderliginde GATT cergevesi icinde Uruguay gorismeleri ile genigletilmistir.

Dunya ticaretindeki bu gelismeler; bir yandan Ulkeleri uluslararasi rekabet
guclerini artiracak dnlemler almaya zorlamis, diger yandan ekonomik faaliyetler ve
yerlesim Kkararlari Uzerinde o6nemli bir faktér olan vergilerin 6nemine katkida
bulunmustur. Hizh gelismelerin yasandigi “iletisim”, “enformasyon” ve “teknoloji”
kavramlariyla paralel bir seyir izleyen kiresellesme surecinin temel niteliklerinden
olan liberalizasyon ve artan uretim faktorleri hareketliligi vergi politikalarinda degisim

yaratmistir.

Kiresellesme, genis bir vergi matrahi ve dusuk vergi oranlari Uzerine
odaklasan vergi reformlarinin arkasindaki itici guclerden birini olusturmaktadir.
Ozetle bu reformlarin ¢ogu, yeni global cevreye vergi sistemini adapte etme

gereksiniminin bir sonucudur**.

4. Tesvik Rekabeti Olgusu

Kiresellesme, son donemde vergi sistemlerindeki degisimlere damgasini
vuran sire¢ olmustur. Kiresellesme sireci, mal ve hizmet hareketlerindeki sinirlar
kaldirmigtir. Bunun sonucu olarak, faktor fiyatlarindaki farklihgin yarattigi dretim
maliyetlerindeki nispi avantajlari kullanmak isteyen Ulkeler arasinda, dis yatirimlari

cekmek konusunda bir yaris baslamistir**®,

1980'lerin ortalarindan sonra hikimetlerin dogrudan yabanci yatirimlari
kendi bolgelerine c¢ekmek icin 6nemli cabalar icerisine girdigi go6riimektedir.
Diunyanin bir cok Ulkesi yatirim cazibelerini arttirici politikalarinin kalitesini gin
gectikce arttirmakta, yatirim ikliminin iyilestiriimesine ydnelik reformlar uygulamakta,

en etkili enstrimanlari gelistirmeye calismaktadir. Bu cabalarin uzantisi olan

4 GIRAY; a.g.e., 5.102
145 Bzel ihtisas Raporu, Dokuzuncu Kalkinma Plani 2007-2013 , Vergi TC Devlet Planlama Teskilatl,
Ankara 2007, s.8
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politikalarin belki en énemli araclari durumundaki tesviklerin yabanci yatirimlara
yonelik olarak kullaniimasi yayginlasmig, uluslararasi ve alt-ulusal diizeylerde
yasanan “tegvik rekabeti” ve yabanci yatirimcilara yonelik “teklif savaglari” giindemin
Ust siralarindaki yerini almigtir.  ASEAN (lkelerinden NAFTA (lkelerine, AB
ulkelerinden dunyanin diger ulkelerine kadar genisleyen bu rekabet ve savaslar
sadece ulusal diizeyde degil 6zellikle Brezilya, ABD ve Cin gibi tlkelerde bélgeler ya

da devletler arasi diizeye kadar inmis ve giderek siddetini arttirmistir'*®.

B. Vergi Te gviklerinin Amaclari

Kiresellesmenin somut etkisi olarak sermayenin akiskanhginin artmasi,
giderek genisleyen dogrudan yabanci yatirimlar pastasindan daha fazla pay alma
cabasini da beraberinde getirmig, bir takim 6zendirici tedbirler hikimetlerce
uygulamaya konulmustur®’. Klasik liberalizmin “birakiniz yapsinlar’ felsefesinin
aksine, gunimuiz ekonomileri belli amaclarin gercgeklestiriimesi icin bilingli olarak
etkilenmekte, uyarimakta ve yoOnlendiriimektedir. Bazen Batinin gelismis
ekonomileri de endustriyel gelisme sireclerinde tesvik yoluyla ekonomilerini
yonlendirmisler ve halen bugiin de belli dlctide ydnlendirmektedirler. Ayni sekilde
gelismekte olan Ulkelerde basta daha hizli kalkinmak olmak Uzere tesvik

onlemlerine basvurmaktadirlar**®.

Gelismis Ulkelerde yatirimlarin tesviki icin nakit yardimlar (bazen yatirim
tutarinin  %50'sinden fazla) faizsiz yada dusuk oranli krediler gibi finansal
enstrimanlar kullanilirken, gelismekte olan Ulkeler vergi indirimi, muafiyetleri ve

istisnalari ile vergi iadeleri gibi mali tesvik araclarini kullanmaktadir**®.

Tesgvikler, gunimizde c¢ok cesitli bir bicimde ve artan bir gsekilde
uygulanmaktadir. Gelismekte olan udlkeler, ekonomik kalkinma, geri kalmis
bolgelerin kalkindiriimasi, uluslararasi rekabet guci kazanma, verimlilik artisi,
istihdam imkanlarini genigletme, teknoloji transferi, ihracati arttirmak, sanayilesme

ve yabanci sermaye ¢cekme amaci dogrultusunda tesvikler vermektedirler. Gelismis

146 MUTER, Naci, KOVANCILAR, Birol; “Dogrudan Yabanci Yatirimlara Yonelik Tesvik Rekabeti”, XIX.

Turkiye Maliye Sempozyumu , Yaklasim Yayincilik San. ve Tic. A. S., Agustos 2004, Antalya, s. 334
14" DEMIRCAN, Hayrettin; Dinya’'da ve Turkiye’'de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve  Stratejileri ,
Basbakanlik Hazine Mustesarligi, Mart 2003, s.18

18 DURAN, Mustafa; Tiirkiye’de Uygulanan Yatirim Te  svik Politikalari (1968-1998) , Hazine
Miistesarligi Arastirma ve inceleme Dizisi: 19, Ankara 1998,s.12
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ulkelerde tegvik verilmesinin temel amaclari ise, rekabet gticinid korumak, teknolojik
gelismeyi surdirmek, bdlgesel dengesizlikleri gidermek, verimlilik artigi, sorunlu

sektorleri desteklemek gibi unsurlardir'*®.

Vergisel tesviklerin kullanim amaclari tlkeden tlkeye degisiklik gostermesine
ragmen, genel olarak tegviklerin ana amaci; yatirimlarin maliyetlerini disirmek,
finansman ihtiyacini hafifletmek, kolayliklar saglamak ve Kkarlihgi artirmak, 6zel
sektor yatirimlarini belirli sektorlere ve yorelere kaydirmaktir. Yatirimlari tesvik edici
vergi politikalari ise belirli bir kazan¢ veya iradin vergiden istisna edilmesi veya

isletmelerin c¢esitli yollarla ertelenmesi olarak tanimlanabilir.

Yatinimlari tesvik edici vergi politikalari, piyasa ekonomisi kosullarinda
degisik bicimlerde uygulanmakta olup, iktisadi kalkinmanin saglanmasi ve sosyal
refah hedeflerine ulasilmasi acisindan énemli rol oynamaktadir. Clnkd bir yatirrmin
kisa vadede bir getiri saglamamasi, belirli bir mali kilfeti ve risk unsurunu

beraberinde tasimasi tesvik politikalarinin uygulanmasini zorunlu kilmaktadir*>*.

Tesvikler, gelismekte olan tlkelerde genellikle asagida siralanan dort temel

amacin gerceklestiriimesi icin kullaniimaktadir.

1. Bolgesel Yatirimlarin Desteklenmesi

Dunya ekonomisinin kiresellesmesi kapsaminda, Ulkeler arasi ekonomik
gelismiglik farkhliklar1 dikkate alinarak, daha az gelismis Ulke ve bdlgelerde sosyal
refahi artirict ve dengesizligi azaltici Devlet mudahaleleri benimsenmektedir.
Sermaye ve emek goclne yol acan ve bundan dolayl bircok sosyo-ekonomik
sorunun nedenini olusturan dengesizliklerin giderilmesi amaciyla, bdlgesel

kapsamda tesvikler gerekli olmaktadir'>.

Bdlgesel dengesizlikler gelismis Ulkelerden daha fazla gelismekte olan
Ulkelerde gorulmektedir. Gelismekte olan llkelerde ayni zamanda nifus artis hizinin

da yuksek olmasi nedeniyle bolgeler arasi gé¢ ve nifus hareketlerinin dogurdugu

150 ABBASOV; a.g.t., s. 143
51 GERGEK, Adnan; Tiirkiye'de Yatirimlar Te svik Edici Vergi Politikalari ve Etkinli ~ §i, Uludag
Univerisitesi, I.I.B.F., Maliye Bolimu, http://idari.cu.edu.tr/igunes/makale/tesvik.doc,
gsEzri§im: 12.10.2007)
GOKBUNAR; a.g.t., s. 24
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sorunlar daha da buyuk olmaktadir. Bir taraftan kit kaynaklarla Ulke kalkinmasi
hedeflenirken diger taraftan nifus ve sermaye hareketlerinin 6énlenmesi ve bunlarin
dogurdugu sosyal problemlerin 6nlenebilmesi icin bdlgesel kalkinma programlari

giindeme gelmektedir'*®.

Gunumuzde en gelismis Ulkelerde bile bélgesel kalkinma politikalar
uygulanmaktadir. Bazi bélgeler daha hizhh kalkinirken bazilarinin ise kalkinmada
daha yavas hareket etmeleri bu politikalari gerekli kilmaktadir. Dolayisiyla gérece
geri kalmis bu boélgelerin kalkindiriimasi icin de tesvik araclariyla buralardaki

faaliyetler desteklenmektedir'>*.

Ulkeler vergisel tesvikleri kullanarak yatirimlari belli bir alana ya da bolgeye
yonlendirebilmektedirler. Bélgesel kalkinma amaclarini kirsal bdlgelerin kalkinmasini
hizlandirmak, yeni endustriyel merkezler olusturmak, cevresel riskleri azaltmak ve
nifusun dengeli bir bicimde dagilimini saglamak seklinde siralayabiliriz. Angola,
Ekvator, Gana, Hindistan ve Tayland gibi bazi Ulkeler vergisel tesvikleri bu

saydigimiz amaglar icin kullanmaktadirlar®.

2. Sektorel Yatirimlarin Desteklenmesi

Ulkeler, kalkinma icin stratejik 6nem tegkil eden sektorleri tegvik etmek igin
de vergisel tesvik vermektedirler. Verilen bu tesviklerle, genellikle dretimin
arttirilmasi, madenlerin c¢ikarilmasi ve igletiimesi, ihracatin artirilmasi ve tesviki ve
turizmin tegviki amaclanmaktadir. Bazi Ulkeler ise (6rnegin, Malezya, Singapur), bu
tesvikleri  cokuluslu sirketlerin  merkezlerini  bu Ulkelere tasimalari igin

vermektedirler'®.

Kosta Rika'da ise turizm sektdriinde uygulanabilir tesvikler yer almaktadir.
Pakistan'da elektrikli aletler, enformasyon teknolojisi ve glines enerjisi kullanimini
icine alan ileri teknoloji endustrisi ile ilgili faaliyet gosteren firmalar cesitli mali

tesviklerden yararlanabilmektedir. Gelismekte olan dlkeler tarafindan uygulanan

33 DURAN; Tirrkiye'de Uygulanan Yatirim Te  svik Politikalari (1968-1998) , s. 16

154 TANSU, Onder; “Tiirkiye’nin Rekabet Giiciinii Artirmada Tesvik Politikalar”, (Yayinlanmamis
Yiiksek Lisans Tezi), Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisti , [zmir, 2003, s.116
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vergi tesviklerinin ¢cogu Uretim, yer alti kaynaklarinin ¢ikarmasi ve igletiimesi,

ihracatin gelistirmesi ve turizm yatirimlari ile ilgilidir*’.

3. Ekonomik Kalkinmanin Sa glanmasi

Gelismekte olan (dlkelerin en buyidk problemlerinden biri ekonomik
kalkinmay! gerceklestirememis olmalaridir. Gelismis Ulkelerle aralarindaki farki
kapatabilmek icin yatinm ve dretimlerini artirmak, Kkaliteli ve ucuz mal Ureterek
ihracatlarini artirmak ve tim bunlarin sonucu olarak GSMH’larini artirmayl amag

edinmektedirler*®®,

Ekonomik kalkinmanin saglanmasi sanayilesmekten gecmektedir. Diger bir
deyisle, gelismek ve kalkinmak ile sanayilesmek es anlaml olarak kullaniimaktadir.
Dolayisiyla gelismekte olan tlkeler sanayilesmek icin blyik ¢caba harcamaktadirlar.
Sanayilesmenin ilk donemlerinde teknoloji transferi kolaylastirilirken, daha sonraki
yillarda teknoloji taklidi ve teknoloji Uretimi tesvik edilmektedir. Gelisen yeni
sanayiinin belli bir dénem dis rekabete karsi korunmasi, bilgi, personel, pazar ve
yonetim dezavantajlarinin belli bir diizeye erisinceye kadar korunmasi ve stratejik
sektorlere ayricalikh tesvikler verilerek Ulke sanayiinin gelismesinin saglanmasi

amaglanmaktadir™®.

4. Teknolojik Yenilenmenin Sa glanmasi

Gunumuzde teknolojik gelismeler iktisadi Uretim seklini de 6nemli Glgtide
etkilemektedir. Teknoloji, kol gicini hemen hemen tumiyle, beyin gicini ise
kismen ikame eder bir hale gelmistir. Bu yoniyle teknolojinin dretim faktorleri
arasindaki nispi 6nemi giderek artmakta ve gin gectikce diger dretim faktorleri

arasinda “Oncul” gug sifatini kazanmaktadir.

Bilim ve teknoloji alaninda go6sterilen yuksek performansin en genel
sonuclari; yasam standartlarinin yiukselmesi, verimliligin artmasi, yeni enetrji

kaynaklarina yonelim ve ekonomik blyumedeki sirekliligin saglanmasi seklinde

157 UNCTAD; Tax Incentives and Foreign Direct Investments: Glob al Survey , United Nations, New

York and Geneva, 2000, s.13
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kendini gostermektedir. Ginimuzde bilim ve teknoloji alaninda egemen (lkelerin
basta sanayi olmak Uzere, bir ¢cok iktisadi faaliyet alaninda diger tlkeler karsisinda
mutlak dstinligu elde etme yolunda olduklari gérilmektedir. Bir diger ifade ile

teknolojik Ustiinlik, uluslar arasi rekabetin en giicli silahi konumuna gelmistir'®.

Yukarida saydigimiz nedenlerden otiri gelismekte olan Ulkeler vergisel
tesvikleri uygulayarak teknoloji transferini saglamay! amaclamaktadirlar. Singapur
ve Malezya gibi bazi lUlkeler AR&GE faaliyetlerine ve teknolojik projelere yoénelik bir
takim tesvik tlrd tanitmaktadir. Bunlar icinde teknoloji gelistirme fonlari ve AR&GE
ile ilgili insan kaynaklarinin gelistirmesi icin yapilan harcamalarinin vergi muafiyeti
yer almaktadir. Ayrica, vergi indirimi bazi harcama tirl icin gecerli olmakta ve
kurumlar vergisi muafiyeti belli bir zaman icerisinde sunmaktadir. Teknoloji ithalati
icin uygulanan tesvikler ise transfer fiyatlari ve paten haklari icin kabul edilen
indirimler, AR&GE projeler icin uygulanan vergi ayricaliklari  seklinde

saglanmaktadir'®.

Gunumuzde bas dondirictu bir ivme kazanan bilgiye dayali ekonomik
rekabet, AR-GE'nin ve yaratihdin tegvikini evrensel bir zorunluluk haline getirmistir.
AR-GE faaliyetlerinde bulunan igletmelere sermaye ve vasifli isgiicl destegdi, ucuz
enerji saglanmasi ve harcamalarin belli bir oraninda hibe yardimi gibi degisik sekiller

alan bu tesvikler icinde vergi tesvikleri en yaygin ve agirlkli olanidir'®?,

C. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarina Uygulanan Te  svik Turleri

Gelismekte olan Ulkelerde uygulandigi gibi, gelismis bircok Ulkede de
uygulanan vergi tesviklerinin cesitli uygulama sekilleri gérilmektedir. Vergi tesvikleri
genel anlamda vergi tesvikleri oldugu gibi belirli bolgedeki yatirimlari tesvik edici de

olmaktadir'®,

180 OKTAYER, Nagihan; Teknoloji Gelisinde Vergisel Tesviklerin Rolii, Vergi Sorunlari Dergisi , Sayi:

184, Ocak 2004, s. 131

161 UNCTAD; Tax Incentives and Foreign Direct Investments: Glob al Survey, United Nations, New
York and Geneva, 2000, s.13

162 NAS, Adnan; “Firma Degeri, AR-GE ve Kamunun Roli”, http://www.turmob.org.tr/turmob/basin/13-
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Gunumuzde ulkelerin kullandigi gesitli tegvik araclari vardir. Tegvikleri

. Finansal tesvikler: imtiyazli orandan bor¢ verme, bir defaya mahsus hibeler,
VS;

. Mali tesvikler: Vergi oranlarinin diisirilmesi, vergi tatilleri, vs;

. Diger tesvikler: Altyapi, siibvansiyonlu hizmetler'®*.

Seklinde ¢ temel baslik halinde ele almak mumkundur.
Calismamizda mali tesvikler olarak da adlandirilan vergisel tesvik araclarina

yer verilecektir.

1. Genel Amacglh Te gvikler

Bu tlr tesvikler, ulusal vergilendirme alani icerisinde mukim ve mukim
olmayan tim miukelleflerin yararlanabilecegi sekilde istisna ve muafiyet gibi vergisel
kolayliklar kapsamaktadir. Gunumuzde Ulkeler genel amacl tesvikler kapsaminda;
hizlandiriimis amortisman, zarar mahsubu, yatirim indirimi, finansman fonu gibi

bircok tesvik aracina yer vermektedir'®®.

a. Hizlandirilmi ¢ Amortisman

Amortisman sabit tesis, ara¢ ve gere¢ maliyetini kargilamak Uzere gayri safi
kardan yapilan ve yilik asinma-yipranma payina esit oldugu varsayilan bir
indirimdir. Makine, bina, techizat v.s. de iscilik ve hammadde gibi bir maliyet
unsurudur ve bunlara yatirilan tim sermayenin onlar yardimiyla saglanan gelirden
tamamen kargilanmasi gerekir. Ancak, yillik amortisman payi gercek asinma ve
yipranmay! aksettiren bir rakam olmaktan ¢ok birer tahminden ibarettir. Bu da yillik

net gelirin gercekci bir sekilde hesaplanmasini zorlastiran bir etkendir.

Bir stire 6ncesine kadar, yillik asinma payinin bulunmasi icin sadece diiz
amortisman metodundan yararlanilabildigi halde, son vyillarda, bu amacla
hizlandiriimis amortisman metodlarina basvurma olanagi da dogmustur. Bu firsat ve
kolayliktan yararlandiklari takdirde isletmeler sabit tesis maliyetini ilk yillarin gayri

safi karindan genis capta indirebilmektedir. Hatta, ani amortisman metodundan

184 ABBASOV; a.g.t., s. 145

%5 SARAC; a.g.e., s. 126
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faydalaniimasi halinde sabit tesis maliyeti ilk yilin gayri safi gelirinden bitindyle
166

dusilebilire.

b. Vergi lstisnasi

Gelir vergisi istisnasi yatirrm yapmak isteyen yatirimcilarin yapacaklari
yatirimlarin tutarini ve yéniuni énemli dlgtide etkiler. Bir yatirimci gelirlerinin yetersiz
olmasi nedeniyle herhangi bir yatirimi yapmaktan kacinirken, vergi istisnasi
yatirrmdan elde edilecek geliri artirabilir ve bdylece yatirimcinin yatirim kararini
etkileyebilir. Gelir vergisi istisnasinin yatirrmin geliri Gzerindeki etkisi yatirimin
simdiki degerinin bulunmasi yoluyla aciklanabilir. Bir yatirrmdan gelecekte beklenen
gelir akimini belirleyen cesitli faktdrler bulunmaktadir. Bu faktérler vergi orani,
gelecekteki gelirin i1skonto orani vergi matrahinin genisligi, vergi istisnasinin

dénemsel siniri olarak sayilabilir*®’.

Vergi istisnasi degisik sekillerde uygulanmaktadir. istisna belirli yatirimlardan
elde edilen kazanclara veya yeni yatirimlara kullanilan gelirlere uygulanabilir. Bazi
durumlarda ise isletmede dagitiimayarak birakilan ve yeni yatirimlarda kullanilan
kazanc vergileme disi birakilmaktadir. Vergi istisnasi kismi veya tam olarak da
uygulanmaktadir. Yatirimcilar vergi istisnasi yoluyla vergi oranina bagli olarak
likiditelerini ve i¢ fonlarini artirirlar. Vergi istisnasinin diger bir sonucu ise, yatirimlar

cok riskli bile olsa yatirimei bu tiir yatirimlari yapmaya karar verebilir'®®,

c. Yatinm indirimi

Yatirim indirimi, sermaye stokuna yapilan ilavelerin belli bir yizdesinin gelir
veya kurumlar vergisi matrahindan distlmesini éngéren selektif nitelikte ézendirici
bir vergi 6nlemidir. Bu projeden butin yatirimlar degil, sadece ekonomik kalkinma
bakimindan stratejik 6nem tasiyan bolgelere veya Uretim tdrlerine yapilanlar
yararlanir'®.

Yatinm indirimi, gelismis ekonomilerde dengesizliklerin giderilmesine,

gelismekte olan ulkelerde ise milli gelirin dengeli dagilmina katkida bulunmasi

166 NEMLI, Arif; Geligmekte Olan Ulkelerde Vergi Politikasi istanbul Universitesi Yayinlari, istanbul
1979, s.144

7 BiLDIRICI; a.g.e., s. 11

%8y ag.e., s. 15

%9 NEMLI; a.g.e., 5.156
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sebebiyle vergisel tesvikler icerisinde en ©6nemlisidir. Bu sistem ile belirli sartlar
dahilinde yatirim harcamalarinin belirli bir oraninin gelir ve kurumlar vergisinden

istisna edilerek vergi yiikiiniin hafifletimesi amaclanmaktadir'™.

Sermayenin verimsiz alanlardan kalkinma ve istihdam katkisi fazla olan
iskollarina kaydiriimasi 6lgtisiinde yatirim indiriminin ekonomik gelismeye katkisi
yiuksek boyutlara ulagir. Yatirim indiriminden sonra toplam yatirimlarda bir artis
gorilmesi, girisimcilerin vergi tasarrufu ile birlikte tiketimlerinden de yaptiklari
kisintiyr yatirima yonelmelerine baglidir. Bu tesvik tdrd, yatirim maliyetini

azaldigindan isletmelerin karhhgi artirarak yatirim riski ve likiditesini yukseltir.

Yatirim indirimi bazi yatirimlara %100'Un Uzerinde amortisman uygulanmasi
olanagi saglamaktadir. Yatirimlarin belirli ylzdesi oraninda mukellefe vergi tasarrufu
sagladigindan, yatirimin net maliyetini distrmekte, dolayisiyla net gelir akimi
maliyetteki disme oraninda artmaktadir. Dolayisiyla isletmenin riski ve likiditesi
artmaktadir. Yatirim indirimi yatirnmin yapildigi yilda uygulandigindan likidite ve risk

etkisi vergi istisnasina ¢ok benzemektedir'".

d. Yatinm Vergi Kredisi

Yatinim kredisi, yatirim yapan bir isletmenin bu yatirimin belli bir oraninin o
yilki vergi borcundan dusilmesi demektir. Yatirim kredisinin, yatirim indiriminden
farki ise, vergi borcundan ve o yila ait olmak tzere indirilmesidir. Yatirim kredisinin
tesvik edici etkisi, kisa vadeli yatirnmlarla sermayeyi daha c¢abuk devrettirmek

suretiyle yatirim kredisinden sik sik faydalanma imkani saglamasidir *"2.

Vergi kredisi, yatirim harcamalarinin yapildi§i birkac yilda uygulanabilir.
Vergi kredisi isletmelerin muhasebesini etkilememek ve igletme Kkararlarini
bozmamak acisindan 6énemli avantajlara sahiptir. Normal amortisman uygulamasi
isletmenin vergilenebilir gelirinden indirildiginden muhasebe sistemi icinde

gosterilmesi gerekir. Vergi kredisi ise isletmenin muhasebe sisteminde herhangi

YUsLY; agt, s. 92
" BILDIRICI; a.g.e., 5.26
12 CELEBI; a.g.t., s. 59
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karisikhk yaratmaksizin ekonomik sartlara bagh olarak farkli sekillerde

uygulanabilmektedir'’®.

e. Gumrik Vergisi ladesi

Hukumetler gumriklerle ilgili olarak iki tip tarife tesviki uygulamaktadirlar.
Birinci tip tarife tegviki sermaye ekipmanlari ve yatirim projeleri icin gerekli olan
malzemeye uygulanan ithalat vergilerinin indirilmesinden ibarettir. Bu tir tesvik
yatirim maliyetlerinin distriilmesinde dénemli etkilere sahip olmaktadir. ikinci ydntem
yabanci yatirimcinin Ulke icindeki rekabet dulzeyinin korunabilmesi icin diger
arnlerin gimruk vergisi oranlarinin artiriimasi seklinde uygulanir. Ancak bu tor
tesvik bircok gelismekte olan Ulkede etkinsizlige, fiyat yikselmesine ve endustriyel

yapinin zedelenmesine neden olabilmektedir'"*.

2. Ozel Amagcli Te gvik ve Uygulamalar

Yurtici mukellefleri kapsam disi tutan ve sadece yerlesik olmayan —yabanci —
mikellefleri hedef alan ve hacim itibariyle bir veya birka¢ firma ve bireyin
yararlanabildigi vergi tesviklerini kapsamaktadir. Ozel amach tegvikler ulusal kimlik
farkhhgindan hareketle ayni alanda faaliyet gdsteren mikellefler arasinda vergi
adaletini ciddi sekilde g6z ardi eden uygulamalara dénisebilme potansiyeli

tasidiklarindan elestiri konusu olabilmektedir'’.

a. Serbest Bolgeler

Genel olarak serbest bdlgeler; tlkenin siyasi sinirlari icinde olmakla beraber
gumrik bolgesi diginda sayilan, Ulkede gecerli ticari, mali ve iktisadi alanlara iligkin
hukuki ve idari dizenlemelerin uygulanmadigi veya kismen uygulandidi, sinai ve
ticari faaliyetler icin daha genis tesviklerin tanindidi ve fiziki olarak Ulkenin diger

kisimlarindan ayrilan yerler olarak tanimlanabilir'’®.

3 BLDIRICI; a.g.e., 5.22
"4 BENK; a.g.m., 5.186
S SARAC; a.g.e., s. 127
6 ysLu; agt., s. 72
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Serbest Bolgeler, bir tlkenin siyasal sinirlari icerisinde bulunmakla birlikte,
ozellikle gimrik uygulamalar gibi yasal kisitlamalarin disinda birakilmig alanlardir.
Serbest bolge olusturan Ulkeler, bu bdlgeleri yerli veya yabanci yatirimcilar
acisindan daha cekici kilmak amaciyla cesitli vergi muafiyetleri tanimakta,
bolgelerde dinya standartlarinda iletisim ve haberlesme gibi altyapi olanaklari
sunmakta ve ihracata yonelik yapilan tretime cesitli sibvansiyonlar saglamaktadir.
Serbest bolgeler, genellikle GOU'lerde ihracatin artiriimasi, yabanci yatirimlarin
6zendirilmesi, teknoloji ve bilgi transferi ile yerli isglctne istihdam olanaklari
yaratma gibi cesitli amagclarla olusturulmaktadir*’’.

Asagidaki tabloda bazi Ulkeler serbest bdlgelerinde hangi tir vergisel

tesvikler saglandigi gosterilmektedir.

Tablo 4: Dunya’da Serbest Bolgelerde Uygulanan Te  gvikler

. Tegvikler Listesi
Ulke

A. Barbados|1 - 10 yil kurumlar vergisinden muafiyet, 2 - Sermaye mallari ve techizatlarin
gumrik vergisinden muafiyeti, 3 - Vergi muafiyeti sirasinda olusan zararlarin
izleyen 5 yilda elde edilecek kardan dusurilmesi

Brezilya 1 - ithalatta giimriik vergisinden muafiyet, 2 - ithal mallarin ticaret vergisinden
muafiyet
Hindistan 1 - ithal edilen sermaye mallarinin, parcalarin ve hammaddelerin gimriik

vergisinden muafiyeti, 2 - Sabit sermaye artirnmlarinin %10 oraninda biyik
isletmelere nakit stbvansiyonu, 3 - 10 yil sireyle karin %20oraninda gelir
vergisinden muafiyet

irlanda 1 - Sinirli bir siire gelir ve kurumlar vergisinden muafiyet, 2 - ithal edilen mallarin
guimrik vergisinden muafiyeti, 3 - Tasinmaz milkin %35 oranina ve egitim
harcamalarinin %100 oranina kadar karsiliksiz kira indirimi

Urdiin 1 - Sinirh bir stire gelir vergisinden muafiyet, 2 - ithal edilen malzemeler her tirli
har¢ ve vergiden muafiyet

Mauritius 1 - Duruma gore 10 ile 20 yillik stire boyunca kurumlar vergisinden muafiyet, 2 - 5
yil sureyle temettilerin gelir vergisinden muafiyeti, 3 - Gumrik vergisinden
muafiyeti, 4 - Tercihli faiz oranindan borg ve ihracat finansmani

Suriye 1 - ithalatta glimrik vergisinden muafiyet, 2 - Dévizle alisveris

G. Kore 1 - lthalatta gimrik vergisinden muafiyet, 2 - ihracat vergilerinin isletme
vergisinden muafiyeti, 3 - 5 yil boyunca gelir, kurumlar, milkiyet, kar, temettd,
mulk alim-satim vergilerinden muafiyet, miteakip 3 senelik sire icerisinde %50’lik
bir vergi indirimi

Sri Lanka 1 - Hammaddelerin, parcalarin, makine ve techizatin gimriksiz ithali, 2 - 10 yila
varabilen sire boyunca vergilerden muafiyet, 3 - Vergi muafiyet stresinden sonra
ihracattan %2'lik hasilat vergisi

Misir 1 - Gelir vergisinden muafiyet, 2 - Ithalatta giimriik vergisinden muafiyet, 3 -
Serbest bolgelerde ¢alisan yabanci personelin Ucretlerinin gelir vergisinden muaf
tutulmasi

(Kaynak: USLU; a.g.t., s. 74)

YT OZTURK, Ltfu; Serbest Bélgelerdeki Dogrudan Yabanci Sermaye Yatinimlari: Dinya Uygulamalar
Teoriler Igiginda Bir Bakig, Akdeniz IBF Dergisi , 2004, Say!: 7, s.112
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b. Vergi Cennetleri

ingilizce’den “tax haven” Tirkce'ye yanls olarak “vergi cenneti” seklinde
cevrilen deyimi aslinda liman, barinak, siginak anlamina gelir. Pek dogru bir ceviri
olmasa bile vergi cenneti deyimi Turk mali literatiiriine girmis ve yerlesmistir. Vergi

cenneti uluslararasi vergi rekabetinden dogmus bir kavramdir'™®,

Vergi cenneti, Hukimetin belirledidi bir politika sonucu belli bir stre ile sinirh
kalmak kaydiyla ayricalikli vergi orani uyguladigi veya yine dnceden belirlenen bir
sure ile sinirli olmak Uzere hi¢c vergi almama uygulamasi olarak adlandirilan vergi
tatilinden farklidir. Vergi cenneti uygulamasinda bir devlet, diger (Ulke
vatandaglarinin sermaye gelirleri nedeni ile hi¢ vergi édememeleri yahut cok az

vergi ddemelerini énermektedir”®.

Geleneksel vergi cennetleri, yukimlulere aksi taktirde diger Ulkelerde ylksek
oranda vergi ddeyecekken vergiden kacinma yoluyla avantajlar saglayan ulkelerdir.
Bir cok vergi cenneti, kiigik ve dogal kaynaklarinin kithgi nedeniyle sanayi Ulkesi
olmaya uygun olmayan dlkelerdir. Bu nedenle fiziki yatirimlar tesvik
edememelerinden dolayi, finansal hizmetler ve portfdy yatirimlari agisindan cazibe
ortami sagalmaya calismakta ve bankacilik, muhasebe, hukuk hizmetleri sunarak,
iletisim, ulagim, otel, ofis ara¢ ve geregleri gibi alt yapi hizmetleri saglayarak birey ve
kurumlarin  vergi yuklerini azaltmayr ©Onermektedirler. Vergi cennetlerinde,
yukomlaler vergi  kagirmamakta, mevcut vyasalarla yasal olarak vergi

6dememektedirler'®,

Vergi rekabetinin olumsuz etkilerini azaltmak icin global diizeyde vergi
koordinasyonunu saglamaya calisan OECD, “Zararll Vergi Rekabeti” adli

calismasinda vergi cennetlerinin temel 6zelliklerini belirtmektedir'®:.

OECD Komitesi Raporu'na go6re, bir Ulkenin vergi cenneti oldugunu

belirleyen dort faktor bulunmaktadir.

8 TUNCER, Selahattin; Vergileme ile llgili Yeni Deyim ve Kavramlar, Vergi Diinyasi Dergisi , Say!:

304, Aralik 2006, s.6
9 ysLyU; agit., s. 92
80 3z7; a.g.e., s. 128
Bl ysLU; a.g.t., s. 92
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. Belirli vergilerin Ulke mevzuatinda bulunmamasi, uygulanmamasi veya

Onemsiz diizeyde kalmasi,

. S0z konusu ulkenin, vergi istinbaratindan diger Ulkeleri yararlandirmamasi,

. Yasal mevzuat ve idari ve yargisal hikimlerin seffafliktan yoksun ve belirsiz
olusu,

. Yatinnmci sirketin asli faaliyetlerinin ilgili Ulkede gerceklesmemesi, Ulke

mevzuatinin sadece vergi tesvikleri nedeniyle mukellefleri s6z konusu ulkeye

¢ekmis olmasidir.

Bir Ulkeden, vergi cenneti diger bir tlkeye vergi nedeniyle yonelen sermaye
hareketi, kendi mense Ulkesindeki kamu harcamalarindan vyararlanirken bu
harcamalarin finansmanina vergi ile katkida bulunmayan bir “karsiliksiz faydalanici”

durumuna girmektedir.

Daha da genis anlamda, vergi cennetlerinin hikimetleri ve mukimleri,
‘normal” vergilendirme Ulkelerinin yarattigi genel kolektif hizmet ve Urinlerden

yararlanan karsiliksiz faydalanicilar durumundadir'®,

Dinyanin yiksek vergili Glkeleri igin, vergi cennetleri blyik sorunlar
olusturmaktadirlar. Vergi cennetlerinin varlidir yatirimlarin yerini degistirerek,
yatirimlarin yiksek vergili Ulkelerden distk vergili Glkelere kaymasina yol acmakta
ve Ulkelerin vergi tabanlar kicllmektedir. Vergi cennetleri ile, yiksek vergi

uygulayan uilkelerin ayni bélgede olmalari bu olguyu daha da giiclendirmektedir'®.

OECD raporlarinda vergi cenneti olarak aciklanan Ulkelerin listesini ilan
etmektedir. Uluslar arasi haksiz rekabet yarattigi icin vergi cennetleri ile micadele,
tizerinde calisilan bir sorun olarak giincelligini korumaktadir'®*. Giinimiz itibariyle
vergi cennetlerini genel olarak, bdlgeler itibariyle asagidaki sekilde ortaya koyabiliriz.

« Karayipler Bolgesi: Bermuda, Bahama, Hollanda Antiller,
Panama, Cayman Adalart;

« Avrupa Bolgesi: isvicre ve Lilkksemburg;

182 EYUPGILLER, Saygin; Zararli Vergi Rekabeti ve Vergi Cennetleri,
http://archive.ismmmo.org.tr/docs/malicozum/53MaliCozum/14%20-
2053%20SAYGIN%20EY%C3%9CPG%C4%BOLLER%20.doc, (Erisim:14.12.2007)
153 ABBASOV; a.g.t., s. 139

8 TUNCER; a.g.m., 5.6
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- Orta Dogu Bdlgesi: Bahreyn ve Birlesik Arap Emirlikleri,
Kibris;
« Uzak Dogu ve Okyanusya Bolgesi: Hong Kong, Singapur,

Norfolk Adalari vs®.

c. Vergi Tatili

Vergi tatili, DYSY’lari cekmek lzere gelismekte olan ve gecis ekonomilerine
sahip Ulkeler tarafindan kullanilan tegviklerden biridir. Vergi tatili uygulamalarindan
yararlanan yeni kurulmus sirketler belli bir strec icinde, 6rnedin 5 yil, kurumlar
vergisinden muaf tutulmaktadir. Bu tlr uygulamalar sirketleri buna benzer vergi
yukumlaluklerinden muaf tutabilmektedir. Vergi tatilleri, yatirrm projelerinden elde
edilen net gelirin vergi disi birakiimasini saglamakta olup yatirimlari tesvik etmeye
yoneliktir'®.  Vergi tatilleri ozellikle gelismekte olan ilkelerde ve gegcis
ekonomilerinde en yaygin kullanilan tegvik araclaridir ve 67 ulke tarafindan
kullaniimaktadir. Gelir ve kurumlar vergisinin tamamen veya kismen gegici bir sire
tatil edilmesi olarak ta aciklanabilecek vergi tatili uygulamasi, yeni yatirimlarin
hedeflenmesine oldukg¢a uygun vergisel tesvik turadir. Buna karsilik vergi tatilleri bir
ulkeden yada bdlgeden digerine tasinmasi oldukc¢a kolay olan “footloose” (6zgiir)
olarak belirtilen oldukca serbest ve kisa donemli endstrilere ve sirketlere daha
cazip goziukmekte Ozellikle uzun dénemli yatirim projeleri icin bu oranda cazip

olmamaktadir*®’.

Bir cok arastirmaya gore vergi tatilinin kisa bir stre icin uygulanmasi halinde
yabanci yatirimlarin kayda deger bir sekilde artmadigi gortulmastir. Bunun temel
nedeni, firmalarin yatirimi tamamladiktan sonra birka¢ yil sonra kara gecmeleridir.
Firma kéara gectikten sonra vergi tatili bitmekte ve vergi tatilinin firmaya herhangi bir
katkisi olmamaktadir. Bu nedenle yabanci yatirimcilar 6zellikle kisa donemli vergi
tatillerinde yatirim yapmaktan kacmaktadirlar. Ancak kisa dénemli vergi tatillerinin
sadece ihracat agirlikli yatinm yapan yabanci yatirimcilar icin yararli oldugu
gorulmustir. Ornegin tekstil tretim ve ihracati yapan yabanci kaynakli bir yatirimci

kisa donemde kar elde etmekte ve vergi tatilinden yararlanabilmektedir. Ayrica bahsi

185 ABBASOV; a.g.t., s. 142

186 UNCTAD; Tax Incentives and Foreign Direct Investments: Glob al Survey , United Nations, New
York and Geneva, 2000, s.19

8" MUTER — KOVANCILAR; a.g.m., s.350
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gecen sektorlerde sermayenin hareketliligi oldukca yiksektir. Yani vergi tatilinin
bitmesi halinde ihracat firmasi kendisine vergi tatili tesviki saglayan baska bir tlkeye
hizlica gidebilmektedir. Kisa dénemde is yapan ingaat sirketleri, montaja yonelik
imalatcilar ile ithalat ve ihracat sirketleri planlanmasalar dahi vergi tatilinden
yararlanmak icin yatinm yapmaktadirlar. S6z konusu yatirimlar kisa donemde kér
elde etme ve vergi tatilinin bitmesine miteakip Ulkeyi terk etme seklinde olmaktadir.
Ornegin, mikro islemci retimi yapan ¢ok uluslu bir sirket gelismekte olan Asya
tlkelerinden birinin sunmus oldugu sekiz yillik vergi tatilinin sona ermesinin hemen
akabinde Uretim tesisini vergi tatili tesvikini saglayan diger bir komsu Ulkeye

tagimistir'®,

3. Vergi Te gviklerinin De gerlendiriimesi

Yukarida belirttigimiz vergisel tesviklerin her birinin kendi iginde barindirdigi
avantaj ve dezavantajlarinin olduguna isaret edilmektedir. Kuskusuz ki, vergisel
tesviklerin barindirdigl dezavantajlar zaman zaman basarisizlik sonuglari ile sebep-

sonug iligkisi icine girebilmektedir.

18 YETKINER, Erkan; Vergi Tatilinin Dogrudan Yabanci Yatirimlarinin Tesvikindeki Yeri, Vergi

Dunyasl, Sayi: 275, Temmuz 2004, s. 57
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Tablo 5: Vergisel Te sviklerin Avantaj ve Dezavantajlari

B. Vergi Tatilleri
Avantajlari Dezavantajlari

Yonetilmesi kolaydir.
Yatirnmciya vergileme ile ilgili acikhk ve belirginlik
saglar.
Erken ké&ra gecilecek projelerin
asamasinda 6nemli ve biyuk yarar saglar.
Borglanma ile yapilan finansman egilimini dusurr.
Mukellefin vergi idaresi ile muhatap olmamasini
saglar (6zellikle, vergi idaresinde etkinsizlik ve
yolsuzluk oldugu dusinildugiinde, bu tesvik 6nem
kazanmaktadir).

baslangic

Buyik baslangic maliyeti olan projeler icin cazip
degildir.

Uygulandiktan sonra kaldiriimasi zordur.

Tum Karlar vergiden istisna edildigi icin, devlete
buyuk maliyet olusturmaktadir.

Yatirrm ve is¢i egitimi gibi arzulanan hedeflerden
ziyade, vyeni firmalarin  kurulmasini  tesvik
etmektedir.

Transfer fiyatlamasini tesvik etmektedir.

Vergi tatilinin son dénemi ters etki yapabilmekte ve
hikimet Uzerinde yogun baski yaratabilmektedir.

C. Vergi Kredisi ve Yatirim indirimi
- Olumlu etkisi belirli bir ddnemden ziyade uzun bir Yiksek yonetimsel maliyet yaratabilir.
doéneme yayillmaktadir. Hemen ve aninda bir fayda saglamamaktadir.
- Vazgecilen vergi gelinin hesaplanmasi kolaydir. Faaliyette bulunan firmalar, baslangic
- Belirli yatirimlara yoénelik uygulanmasi kolaydir. asamasindaki firmalardan daha cok
Uzun donemli aktiflere yatinm yapilmasini tesvik yararlanmaktadirlar. ~ Yeni yatirimlarin  Ulkeye
eder. ¢cekilmesinde etkin bir yontem olmayabilir.
- Vergi tatillerine gore daha az gelir kaybi yaratir. Emek Faktoérii yerine sermaye faktérinin ikame
edilmesini tesvik edebilir.
Ekonomik dmrii uzun olan aktifleri daha az etkiler.
D. Hizlandinimis Amortisman
- Daha esnektir. Etkisi disuktur.
- Vergi kredisi ve yatirnm indirimindeki uygulamanin Hemen ve aninda fayda saglamaz.
aksine, aktifleri ayristirmamaktadir  (kisa-uzun
omurll).
E. Dusuk Kurumlar Vergisi Orani

Yonetilmesi kolaydir

Vergi tatillerinde oldugu gibi son dénem sorunu
yoktur.

Transfer fiyatlamasini tesvik etmez.

Yabanci yatirimcilarin Ulke igine cekilmesi igin
devlete gugclu sinyaller verir.

Vergi geliri agisindan maliyetli olabilir.

Vergi tatilleri ve yatinm indirimleri gibi baslangi¢
asamasinda buylUk bir yarar saglamadigindan ve
yarattigi etki uzun bir ddneme yayildigindan, etkisi
dusuk olabilir

Mevcut yatirimlar i¢in daha avantajlidir.

Vergi oranindaki dustsin yatinmlar Gzerindeki
etkisi uzun bir zaman sonra ortaya ¢ikacak ve vergi
tabaninin genigleme siiresi uzayacaktir. Hikiimetin
acil gelir intiyaci tesvikin basarisini engelleyecektir.

(Kaynak: ABBASOV; a.g.t., s. 156)

yol acmaktadir.

Bu olumlu veya olumsuz etkiler vergi tegviklerinin etkinliginin tartigilmasina

Tabloda bazi

vergisel tesviklerin potansiyel

avantajlari ve

dezavantajlari gosterilmigtir. Bu tablodan bazi tlkelerdeki ekonomik, politik ve yasal

sistem g6z Oninde bulundurularak, vergisel tegviklerin ne kadar etkin olabilecegi

189

tahmin edilebilir™=.

D. Vergi Te gviklerinin Ekonomik Etkileri

Yatinimlari tesvik edici vergi politikalari, piyasa ekonomisi kosullarinda

degisik bicimlerde uygulanmakta olup, iktisadi kalkinmanin saglanmasi ve sosyal

refah hedeflerine ulasilmasi acisindan énemli rol oynamaktadir. Clnkd bir yatirrmin

189 ABBASOV; a.g.t., s. 153
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kisa vadede bir getiri saglamamasi, belirli bir mali kilfeti ve risk unsurunu

beraberinde tasimasi tesvik politikalarinin uygulanmasini zorunlu kilmaktadir.

Tesvik edici politikalarin  uygulanmasi neticesinde, toplumsal nitelikli
kaynaklarin devlet eliyle belirli kesimlerin lehine transfer edildigi bir gercektir. Bu ise,
bazi tartismalari gindeme getirerek, tesvik politikalarinin kaynak dagilimini
bozdugdu, toplumun bir kesiminin aleyhine sonuglar dogurarak gelir adaletsizligine
yol actigi gorusinin ortaya atilmasina sebep olmaktadir. Ancak bu tartismal
yonine ragmen, serbest piyasa ekonomisi acisindan tesvik politikalari vazgecilmez
bir nitelige sahiptirler. Bu nedenle, énemli olan bu tesvik politikalarinin dengeli ve

verimli bir sekilde kullaniimasidir*®.

1. Olumlu Etkiler

Vergisel tegvikler uygulandigi zaman bundan lke ekonomisine belli faydalar

saglanmasi beklenmektedir.

a. Yatinmlarin Pozitif D1 gsalli ga Neden Olmasi

Uretim ve yatirimlarin tasidigi pozitif digsallik, 6zel yatirimlarin dolayli yoldan
kamu mali arzini artirmasi sayesinde buytmeyi icsellestirmektedir. Bunun en dnemli
sonucu yatirimlara taninan tesviklerle ilgilidir. Bu tegviklerin olmadigi bir ortamda
yatirim hesaplari yapan 6zel girisimci sadece kendi 6zel — kar/zarar hesabini yapar.
Sosyal refahin maksimize edilebilmesi icin sosyal faydalarinin i¢csellestiriimesinde
kullanilmamasi durumunda yatirim seviyesi optimal seviyenin altina diser ve

biyume hizi da diiser*®.

Pozitif digsal faydalar olusturan ve kaynaklarin verimliligi yiksek faaliyetlerde
kullanilmasini  saglayan sektorlerin tesviki onemlidir. Potansiyel digsalliklarin
devletin piyasa ekonomisine karisarak vergisel tesviklerle icsellestiriimemesi
durumunda, olumlu digsal ekonomi yayan mal ve hizmetlerin toplum icgin gerekli
dizeyin altinda dretiimemesi icin kamu kuruluslari 6zel girisimcilerin yerini almak

zorunda kalirlar. Bazi sanayi kollarinda yapilan yatirimlarin sosyal faydasi ozel

10 GERCEK; a.g.e.
1 GOKBUNAR; a.g.t., s. 17
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faydasini astigindan bu sanayi kollarinda firmalar korunarak digsal ekonomilerin

olusturulmasi saglanir*®,

b. Pozitif Vergi Rekabetine Yol Acmasi

Vergi rekabeti, bir bdlge veya Ulkedeki bireyler ve isletmelere tesvik
saglamak lzere, vergisel ayricaliklar kullanilarak farkli vergilendirme yetkisine sahip
birimler arasinda gerceklestirilen rekabet olarak tanimlanabilir. Daha kapsamli
olarak vergi rekabeti, bir Ulkede isletmelerin rekabet gliclini artirmak veya yabanci
yatirimlari Ulkeye cekebilmek icgin, vergi yukumlulerinin vergi yuklerini azaltarak, bir

tilkenin ulusal ekonomisini gelistirme olarak tanimlanmaktadir'®.

Kiresellesme silrecinde iktisadi faaliyetlerin gelisimi ve cografi olarak
dagiliminda bir batin olarak kamu sektéri performansinin belirleyiciligi Gzerinde
duran Oates, vergi rekabetinin; verginin kamusal gelir olma 6zelligine bagli olarak
mali rekabet ve verginin hukuki bir tasarruf olma 6zelligine baglh olarak regilasyon

rekabeti seklinde gerceklesebilecegini vurgulamaktadir'®.

c. Etkin Sermaye Da gilimina Yol A¢cmasi

Tesvikler, yatirimlar yaygin bir sekilde gelismemis bolgelere c¢ekmek
amaciyla kullanildigi icin gercekten de daha etkin bir sermaye dagilimina yol acip
refahi arttirabilirler. Bartik’'e gére, bir yerden digerine sadece is kaymalarina neden
olsa bile, nispeten dustk buyime ya da yiksek igsizligin mevcut oldugu bolgeler
icinde bir toplanma faydasi saglar. Bu nedenle sikinti ¢ekilen bolgelerde yaratiimis
olan is imkanlarinin faydalari daha disUk issizligin mevcut oldugu alanlardan
saglanan faydalarn asacaktir. Wood ve Wiliamson bu transfer faydalarini,
gelismekte olan ulkeler icindeki sermaye hareketlerinin ve uluslararasi ticaretin
faydal etkileri olarak ifade etmistir. Fisher ve Peters’in bu konuda ulastiklari kanitlar

ise karma bir nitelik gostermektedir'®>.

92y agt,s. 18

193 GIRAY; a.g.e., s.94

194 SARAC; a.g.e., 5.110

19 MUTER — KOVANCILAR; a.g.m., s.342
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1. Olumsuz Etkiler

Yatinimlarda vergi tesvikleri, yatirnmlarin vergiye duyarli olmamasi halinde;
yatirmlarin  etkin olmayan bicimde sapmasina, hazinenin gelir kaybina,
yolsuzluklarin artigina ve vergi yonetim maliyetlerinin yikselmesine sebep olan bir
onlemdir'®®. Asagida vergisel tesviklerin olusturabilecekleri maliyet unsurlarina yer

verilmistir.

a. Hazinenin Vergi Kaybina U gramasi

Vergi tesvik tedbirlerinin maliyeti olarak gdsterilebilecek cesitli faktorlerin,
muhtemelen, en 6nemlisi devletin vergi gelirinde yaptigi azalmadir. Zira, tesvik
tedbirlerinin musterek 06zelligi, normal olarak devlete gececek bir kisim fonlarin
alinmasindan vazgecilerek mitesebbislere terkedilmesindedir. Ustelik, bu maliyet
karsiliginda elde edilecek sonuclarin bazen hi¢c énemli olmayabilecedi de dikkate
alinmak gerekir. Zira mitesebbis bakimindan bu tedbir olmaksizin ulasacagi yatirim
miktarinda hissedilir bir degisme yapmayacak kadar dnemsiz olabilir. Bu durumda,
vergi almaktan vazge¢cmenin nedenini tegkil eden yatirim artiglari katlanilan maliyeti

karsilamiyor demektir'®’.

b. Vergide Adaletsizli ge Yol Agmasi

Tesvik tedbirlerinin  maliyeti yalnizca hazinenin gelir kaybina yol
acmamaktadir. Bunun yaninda, vergi sisteminin adaletini bozucu, vergi idaresini

guclestirici etkisini de bu tedbirlerin maliyeti olarak belirtmek gerekir.

Vergi adaleti, ister herkesin 6deme glciine gore vergilendirilmesi gibi pasif,
isterse kisiler arasinda var olan servet farklarini gidermeye yonelmis bir vergi sistemi
gibi aktif bir kavram olarak anlasilsin, tesvik tedbirleri adeta zorunlu olarak vergi
adaleti ile catisacaktir. Cunki vergi tesvik tedbirleri mitesebbisleri, yani yiksek
gelir elde eden Kkisileri hedef almakta ve diger gelir kategorilerinin aleyhine bu
grubun gelirini yikseltmeye calismaktadir. Hatta, cogunlukla bu tedbirler nedeniyle

vergi gelirlerinden dodan azalisi telafi icin diger gelir kategorilerinin vergi yukunu

1% BATIREL; a.g.m., 5.38 )
197 DEMIR, Mehmet Hul(si; Vergilerin Yatinmlar Uzerindeki Etkisi ve Yatinmlari  Tesvik Edici Vergi
Politikas! , Ankara Universitesi Yayinlari: 311, Ankara 1971, s. 91
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artirma yoluna da gidebileceginden tedbirlerin vergi adaletini bozucu etkisi daha da

belirgin olarak ortaya cikar'®.

c¢. Sosyal Damping

Yabanci sermaye rekabeti “sosyal damping”’e neden olabilir. Bu konuda
kabul gérmis bir tanimlamaya gore, tlkelerin potansiyel rakiplere kargi rekabetci bir
Ustinlik kazanmak amaciyla ulkelerin yasam kalitesinde bir geriletme pahasina
saglamaya calistiklar her tiirlii rekabetci istiinliik sosyal damping sayilmaktadir'®”.
Bagka bir ifadeyle, devletler DYSY’lari ¢cekebilmek icin mali ve finansal tegvikler
yerine veya onlarin yani sira ¢evre ve iscilerin haklarini etkin bir sekilde korumaktan
vazgecebilirler’®. Bu konuda kabul goérmis bir tanimlamaya goére “lkelerin
potansiyel rakiplere karsi rekabetci bir Ustiinlik kazanmak amaciyla Ulkelerin yasam
kalitesinde bir geriletme pahasina saglamaya calistiklar her tirli rekabetci Gstinlik

sosyal damping” sayllmaktadir®®.

Devletler, 6zellikle agir sanayi basta gelmek tzere, belirli tirdeki yabanci
yatirimlari ¢ekebilmek icin c¢evrenin korunmasini ihmal etmek yoluyla “kirlilik
cennetleri” (pollution havens) olusturabilirler. Keza, Ulkeler ayni gerekceyle is
guvencesini gevsetmek, isgict guvenlik standartlarini ve isgiicinin orgutlenme ve
sendikal haklarini asindirmak, calisma kosullarinin agirlastiriimasina ve reel
Ucretlerin geriletiimesini saglayacak uygulamalara g6z yummak suretiyle isci haklari
geriletilebilir. Emek ve cevre standartlari tzerinde olusturulan bu asagiya dogru
baski, yatirimcilarin yerel uretim maliyetlerini daha da azaltmak icin devletleri
istismar ettikleri, kamusal dizenlemelere dayali bir “arbitraj” sirecinin ortaya

cikmasina neden olabilir®®.

Gunumuzde ulke drnekleri kapsaminda degerlendirildiginde, sosyal damping
uygulamalarinin genis bir icerige sahip oldugu goérilmektedir. Hatta sosyal damping
uygulamalarina vergi denetiminin fiili durumu da konu olabilmektedir. Bu konu daha

¢ok vergi kanunlarinin nasil uygulandidi ile ilgilidir. Clinku yiksek vergilerin oldugu

8 DEMIR; a.g.e., .91

9 TUNCER; a.g.m., s.7

20 AKTAN — VURAL, a.g.e., s. 228
21 TUNCER; a.g.m., 5.6

202 AKTAN — VURAL;a.g.€., s. 228

72



bir Ulkede idare vergi kanunlarini gerektigi gibi uygulamiyorsa, vergi denetimi
yatirimcilarin dikkate aldigi degiskenlerden olma 6zelli§i kazanmaktadir. Bu
baglamda ulkelerdeki kayitdisiligin hayat standartlarini diigiirmesi nedeniyle bir ¢esit
sosyal damping olarak gorilmesi ve vergi otoritesi acgisindan istenilmeyen bir durum
olmasina ragmen yabanci yatirimcilari tegvik etmesi nedeniyle rekabet araci haline

gelmesi s6z konusudur®®,

d. Negatif (Zararli) Vergi Rekabeti

Klresellesme karakterli vergi sorunlari icinde en énemlisi vergi rekabetidir.
AB ve OECD gibi kuruluglar uluslar arasi vergi rekabetine 6zel 6nem vermigler bu
konuyu islemislerdir. Bu calismalar daha c¢ok vergi rekabetine mani olma ve
engelleme yéniinde gelismistir®®*. Guniumiizde yabanci yatirmlarin popiilaritesinin
artmasi ve biyume tzerindeki olumlu etkilerinin strekli vurgulanmasi, ulkeleri DYSY
cekmek icin birbirleriyle rekabet icine sokmustur. Bu rekabet cercevesinde 6zellikle
gelismekte olan Ulkeler, sik sik vergisel tegviklere basvurmaktadir. Rekabetin gin

gectikce siddetlenmesi zaman zaman etkinsiz uygulamalara yol acabilmektedir®®.

Vergi rekabeti bir Ulkede daha az vergi toplanmasina neden olmaktadir. Ayni
zamanda eger sermaye vergileri, vergi sisteminde gelirin yeniden dagitim araci
olarak goruliiyorsa vergi rekabeti sonucunda adil olmayan bir vergi sisteminin
olacag! iddia edilebilir. Uluslararasi vergi literatirinde daha da ileri gidilerek,
sermaye Uzerinden alinan vergilerin oranlari sifir oluncaya kadar rekabetin devam
edecegine yonelik gorugler yer almaktadir. Bu iddia Bond ve Samuelson (1989) ve
Razin ve Sadka'nin (1991) calismalarinin bir bulgusudur. Bu c¢alismalardaki
modellerde sermaye vergi oranlari, sifir oluncaya kadar rekabetin devam edecegi
ortaya koyulmaktadir. Cunkid kamu mallarinin varligi dikkate alinmaz veya

sermayenin kamusal mallardan hig bir fayda elde etmedigi varsayilir®®.

Vergi rekabeti, belirli bir limite kadar kabul edilebilir uygulamalari igerirken bu
noktadan sonra yatirimcinin ikamet ettigi ya da vatandasi oldugu Ulke vergi

idaresine zarar verici olmaya baglamaktadir. Ornegin, son 15 yil icerisinde 1 trilyon

23 SARAC; a.g.e., 5.133

* TUNCER; a.g.m., s. 5

295 ABBASOV; a.g.t., 5.170

2% GOODSPEED; a.g.m., http://portall.sgb.gov.tr/calismalar/yayinlar/md/md139/i.%20sagbas.pdf,
(Erisim: 14.12.2007)
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ABD Dolari, kiyr bolgesi finans merkezlerine yatirilmigtir. Vergisel avantajlardan
dolay! dolasan sermaye akisi, 6zellikle ¢ikis yaptidi tlkeler igin zararli boyutlara

varabilmektedir®®’.

OECD’nin 1998 yilinda baglattigi zarar verici vergi rekabeti calismalari ve
2000 yilinda bazi lkelerin vergi cenneti stattisinde oldugunu ilan edip, bu dlkeleri
OECD ile ighirligi yapmaya zorlamasi, beraberinde “zarar verici vergi rekabeti” ile
ilgili bir cok tartismayl da gindeme getirmistir. Bu tartismalar, 6zellikle “vergi
rekabeti mutlaka zararh midir?” sorusu U(Uzerinde yogunlasmaktadir. OECD
Raporunda zarar verici vergi rekabeti, agresif bir yaklasimla sermaye ve finansal
yatirimlarin yon degistirmesinin saglanarak, diger Ulkelerin vergi matrahlarinin

erozyona ugratilmasi olarak tanimlanmaktadir®®.

ll. VERGISEL TESVIKLERIN REFAH BOYUTLARI VE DO GRUDAN
YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI UZER INE ETKILERI

Dogrudan yabanci sermaye vyatirimlarina yonelik tesvikler farkl etkiler
yaratmaktadir. Bu etkiler hem olumlu hem de olumsuz nitelikte olabilmektedir.
Asagida bu etkiler ikiye ayrilip incelenecektir. Ayrica, calismamizin bu kisminda

tesviklerin refah boyutlarina yer verilmistir.

A.Vergisel Te sviklerin Refah Boyutlari

Bircok hikiumetin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina yonelik olarak,
ulusal acidan rasyonel cazibe politikalari benimsemesi ve kiresel refah tzerine
farkh sonuclar ortaya ¢ikarmasi beklenmektedir. Uluslararasi baglamda, hikimetler
artik sadece i¢c hedefler bakis acisiyla degil bununla birlikte yatirim faydalari igin
diger Ulkelerle rekabet icinde bulunacagdi realitesi ile hareket ederek yeni bir yatirim
tesvik politikasi tasarlamak ihtiyacindadir. Rekabete dayanan tesvikler sunma slreci
sikca “teklif savagsl” terimiyle ifade edilmektedir. Bu, hikumetlerin firmalar icin
sunduklari tesgvikleri arttirllmasinin bireysel agidan rasyonel olabilmesine ragmen bu

rekabetin kolektif etkisinin arzulanmayan sonuclar Uretebilecegi bir durumu

207 Oz, Semih Uluslar arasi Vergi Rekabeti ve Vergi Cennetleri , Maliye ve Hukuk Yayinlari, Ankara,

Mart 2005, s.57
28y a.g.e., s.58
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betimlemektedir®®.  Yatinm tesviklerinin refah ciktilari asadidaki matrikste

gorilmektedir.

Sekil 4: Yatirnm Te gviklerinin Kullanimindan Kaynaklanan Refah
Ciktilari Matriksi

Saghkl

/\ Kazang Yatnm Calmay o) b

2 K

g Omsuyu | azananin

& Kayip Sefalete -

3 . Laneti

= Duslrme

@

g Kayip Kazang
\/ Ulusal refah

_ —

(Kaynak: CHRISTIANSEN, Hans, OMAN, Charles, CHARLTON, Andrew, Incentives-Based Competition
For Foreign Direct Investment: The Case of Brazil, OECD Working Papers On International Investment, Number
2003/1, March 2003, p.11)

1. Yatinm Calma (Investment Poaching)

Tesvikler yurtici ekonominin etkinligini arttirici  sekilde islerken, kiresel
etkinlik Uzerine negatif etkilere yol aciyor ise bu durum ortaya cikar. Bir hiikimetin
bir yatirrm projesini dodal olarak daha etkin oldugu bir yerden kendi Ulkesine
cekmesi — ayartmasi — durumu bunun bir 6rnegidir. Boyle bir durum ic¢ refah
acisindan bir kazanc iken uluslararasi refah acisindan bir kayip ya da israfa isaret
etmektedir. Boyle bir senaryo icinde sonucta net istihdam yaratiimamakta ve yatirim

daha az karl hale gelebilmektedir®™®.

2. Saglikh Rekabet (Healthy Competition)

Vergi tesvikleri minimum saptirici etki olusturacak sekilde secilmis ve
Olcekleri toplam refah tzerinde maksimum fayda Uretecek sekilde hesaplanmissa,
bu durumda tesvik rekabetine giren taraflar agisindan kazang olusmakta ve gerek

ulusal gerekse kiresel refah tzerinde olumlu sonuclar ortaya ¢ikmaktadir. Saglikh

209 KOVANCILAR; a.g.€., .64
210 MUTER-KOVANCILAR; a.g.m., s. 340
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rekabet olarak isleyen bu sirecte tlkelerin birbirleriyle girisecekleri vergi rekabeti her
tarlt yikict ve saptirict etkiden arindiriimis oldugundan yatirimlarin uluslararasi
etkinligi artmakta ve yatirmlarin en fazla katma deger olusturacagi bdlgelere

yerlesmesi saglanmaktadir™*,

3. Komsuyu Sefalete Du strme (Beggar — thy - Neighbour)

“Komsuyu sefalete distrme” vergi rekabetinin en fazla zarar potansiyeli
tasityan sonucudur. Bu durum, tesviklerin uluslararasi etkinlige negatif etkilerine ilave
olarak ulusal diizeyde de etkinsizliklere neden olduju zaman ortaya cikar. ic
etkinsizlikler, uygulanmada sorunlari olan veya potansiyel faydalarinin yanlhs
hesaplandi§i zayif tegvik politikalarindan kaynaklanabilir. Ornegin, bir hikiimet,
yatirim projesi isgucinin egitim dizeyine ve ulusal kaynaklara uygun olmayan bir
firmayi cekebilmek icin uyguladidi tesviklerle etkinsizliklere neden olabilir. Benzer bir
sekilde, yatirnm projesinden saglanacak potansiyel faydalar oldugundan fazla

hesaplanarak ekonominin net kaybi ugramasi i¢ etkinsizlikler olusturabilir™?.

4. Kazananin Laneti (Winner's Curse)

Teklif verme sireci uluslararasi acgidan etkin olsa bile proje en yiksek teklif
veren yer tarafindan kazanilacak, teklif veren hikimet yatirim icin gereginden fazla
Odemeyi kabul etmisse acik arttirmayr kazanmis goérinmesine ragmen o6nemli
kayiplar ile kargi karsiya kalabilecektir. Bu senaryo uluslararasi agidan etkin fakat i¢

etkinsizlige sahip bir durumu betimlemektedir™.

B. Vergisel Te sviklerin Do grudan Yabanci Sermaye Yatirimlari Uzerine
Etkileri

ilk bakigta vergi tesviklerinin DYSY uzerine etkisi siipheli ve belirsiz
gbrinmektedir. Son yirmi yilda yapilan ekonometrik analizler ve uluslararasi
yatinmcilar tarafindan yapilan ¢esitli incelemeler CUS’larin yatirimlarinin yapilacagi

yer seciminde vergi tesviklerinin 6nemli bir rolin olmadigini ortaya koymaktadir™*.

L SARAC; a.g.e., s. 304

12 MUTER-KOVANCILAR; a.g.m., s. 341
213 KOVANCILAR; a.g.e., .66

214 MORISSET; a.g.m., s.1
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Teorik nitelikteki caligmalar Uretim maliyetleri ve net Kkarlari etkileyen
vergilerin DYY Uzerindeki etkisinin 6nemli oldugunu savunurken, vergilerdeki
degisikliklerle DYY duzeyi arasindaki iligkiyi tespit etmeye caligan ekonometrik
calismalar cogunlukla celigkili ve ikna edici degildir. Bunun temel nedeni DYY
tizerinde etkili olan vergi diginda cok sayida faktériin olmasidir™. Altyapi sistemi,
politik istikrar igsglici maliyet ve kalitesi gibi faktorlerinin daha 6nemli olduguna isaret
edilmektedir. Hem analizler, hem incelemeler ulke yatirim ikliminde olumsuz
faktorlerinin telafi edilmesinde vergisel tesviklerin zayif bir ara¢c oldugunu

dogrulamaktadir®®,

Vergiler ve dolayisiyla vergi politikalarinin DYY acisindan 6neminin

artmasinin farkli nedenler bulunmaktadir. Bunlar:

e DYY oOnindeki korumaciliktan kaynaklanan engeller, dis ticaretteki
serbestlesme faaliyetleri sonucu tedricen ortadan kalktigi icin DYY belirleyen
faktorlerden geriye kalanlarin ve bu arada vergilerin de etkisi artmaktadir.

e Globallesme sonucu Uretimin uluslararasilasmasi ihracatin vergilemedeki
uluslararasi farkhliklarin 6Gnemini artirmaktadir.

* Ekonomik entegrasyonlar, entegrasyon icerisinde yatirim ve ticaret onindeki
tum engelleri ortadan kaldirmak yoluyla tek bir yerden bitin piyasanin mal
ve hizmet talebinin tedarik edilmesini kolaylastirmakta ve vergilerin tam
olarak uyumlastiriimadigi bir durumda vergilemenin DYY Uzerindeki goreceli
oneminin artmasina yol acmaktadir. Vergi oranlarinin yatirim karari
Uzerindeki etkisi ihracata yonelik firmalarin disik kar marj ile siddetli
rekabetin stz konusu oldugu piyasalarda faaliyet gostermeleri vergi
tesviklerinin dnemini artirmakta ve globallesme sireci icerisinde daha mobil
hale gelen firmalar, alternatif yerler arasinda vergi sistemi ve vergi

politikalarini karsilastirma egilimi icerisine girmektedirler®’.

Daha once belirtildigi gibi, literatirde, vergi politikalarinin ve vergisel
tesviklerin yabanci sermaye yatirimlari Uzerindeki etkilerini inceleyen ¢ok sayida
arastirma mevcuttur. Ozellikle 1980'li yillara kadar yapilan calismalarda temel

anlayis, vergi politikalarinin ve bu politikalarin araclarindan olan vergisel tegviklerin
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cokuluslu sirketlerin yatinm karari alma sturecglerinde tek faktdr olup olmadigini
arastirmaya dayanmaktaydi. Bu konuda ilk ¢alisma Barlow ve Wender tarafindan
1955 yilinda yapilmigtir. Arastirma kapsaminda 247 Amerikan sirketi yoneticisiyle
gbrismeler yapilmistir. Yapilan gorismelerde yoneticilere yabanci yatirima
girismeden onceki beklentileri sorulmustur. Sirket yoneticilerinin sadece %210’u
yatirimlar igin uygun vergisel ortamin énemli oldugunu belirtmigler ve %11'i ise ev

sahibi tilkenin verdigi tesviklerin dnemli oldugunu vurgulamiglardir™®,

Ayna zamanda, diger uluslararasi ekonometrik calismalar ve go6zlem
arastirmalar; yatirimlar tzerinde etkili oldugu kabul edilen saydamlik ve kisa vadeli
sermaye hareketlerinin liberalizasyonu gibi degiskenlerin etkileri ayiklanamadigi igin,
vergilerle yatinmlar arasinda anlamli bir korelasyon kurulamadigini gostermektedir.
Analizlerde vergi degiskenlerinin secimi Ulkelerin yasal vergi oranlarina, zarar nakil
sistemlerine, amortismanlara bagli oldugundan, gtic tespit edilir niteliktedir. Yapilan
calismalarda genel olarak kurumlar vergisi oran indirimlerinin hem yerli hem de
yabanci yatirimlari anlamh bicimde etkiledigi anlasiimis bulunmakla birlikte; yatirim
indirimi ve vergi tatili gibi 6zel tesvik 6nlemlerinin maliyet-etken olmadidi sonucuna
variimistir. Bu onlemlerin dogurdugu vergi kaybi ve bunun sonucu kamu hizmet

sunumundaki azalma saglanan yararlarin iizerindedir™®,

Tesviklerin yatirnmcilarin  yatirrm yeri  konusundaki kararlarina etkisi
tartismahdir. Bu konuda farkh yazarlarin farkh yaklagimlara sahip olduklari
soylenebilir. Bu alanda yapilan arastirmalardan elde edilen sonuglara gére mali ve
finansal tegviklerin yatirimcilarin yatinm yeri kararlari Gzerinde sinirli bir énemi
vardir. Dolayisiyla yatinnmcilar tesvikleri genellikle yatirim belirleyici bir faktor olarak
gbrmemektedir. Ancak su aciktir ki, daha bUyuk projeler icin yapilan rekabet
hesaplarinda ciddi boyutlardaki dduller, bu gibi yatirmlarin Ulkeye c¢ekilmesinde
onemli bir role sahip olmaktadir. Bir diger ifade ile, tesvik paketleri yatirrmcilarin ilk
asamada ilgilendikleri yer secim faktdrleri arasinda olmasa da, yer seciminin sonucu

genis oranda bélge veya llke tarafindan sunulan tesvik paketine bagl olmaktadir?°.

Vergi tegviklerinin DYSY Uzerine hi¢ etki yaratmadi§i s6z konusu degildir.

1985-1994 yillarda Karayipler ve Glney Blyik Okyanus bélgesinde bulunan vergi
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cennetlerinde yapilan DYY bes kat artmasi hi¢c rastlanti degildir. Diger taraftan,
irlanda’ya son 20 yilda uluslararasi yatirimcilari cekmesinde basarinin anahtari
olarak vergisel tesvikler belirlenmektedir. Bundan ziyade, son vyillarda buyuk
sirketlerin yer secimi karar almalarina vergi oranlari ve tegviklerinin etkilenmesine
dair gucli bir kanit ortaya koyulmaktadir. Buna benzer, ABD’de yabanci sirketlerin
yer seciminde vergi tegvikleri kesin bir rol oynadidina isaret edilmelidir. Yani,
tesviklerin belli yatirimcilara belli zamaninda etkilemesini séylememiz daha dogru

221

olacaktir". Ayrica, tesvik Onlemlerinin mutlaka getirisi gotirusu hesaplanarak

sisteme sokulmasi gerekmektedir. Aksi durum saydamhgi zedeleyecek, hedeflenen

buyiime ve istihdam amaglarina hizmet etmeyecektir®*.

. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARINA  iLISKIN
VERGISEL TESVIK POLITIKALARI VE ULKE UYGULAMALARI

ikinci Diinya Savasi sonrasinda, sanayilesmis (lkelerin  piyasa
ekonomilerinde vergi politikasi ile 6zel girisimin desteklenmesi Oonemli ortak
ozelliklerden biri olmustur. Ote yandan, sermaye gelirleri (zerindeki vergiler,
amortisman ve vergi istisnalar gibi araglarla yurattlen bu tir bir vergi politikasi,
gelismekte olan ulkelerde ekonomik istikrar ve yatirimi 6zendirme agisindan ciddi bir
agirhga sahip olmamistir. Bu Ulkelerde, déviz kuru, faiz orani ve ticaret politikasi gibi
diger politika araclarina gére 6zel yatirimlari desteklemek Uzere vergi politikasi ¢ok
fazla kullanilmamistir. Bunun yerine, finansal piyasa ve déviz kuruna dogrudan
midahale edilerek 6zel sektériin sermaye maliyetini etkilemek, yatirim kararlari ve
proje secimine iliskin duzenlemeler daha fazla kullaniimistir. Liberalizasyon ve
Ozellestirmenin basariyla gerceklestiriimesi halinde dogrudan midahaleler yerine iyi
tasarlanmis bir kurumlar vergisi rejimi maliye politikalarin 6nemli parcasi olabilir.
Gelismekte olan ulkelerde, vergi politikasinin etkili bir sekilde kullaniimamasinin iki
temel nedeni, yuksek enflasyon dolayisiyla nominal ve reel gelir arasindaki ayrimin

dikkate alinmamasi ve sermaye piyasalarin yetersizligidir.

Geligmekte olan ulkelerde, kurumlar vergisine iligkin benzer yapilar olmakla
beraber, kigisel gelir vergisi acisindan 6nemli farklar vardir. Ornegin, faiz geliri
kardan ¢ok daha duslk oranda vergilendirilmektedir. Faiz geliri bazen vergiden muaf

tutulmakta, bazen de Onemli avantajlar saglanmaktadir. Gelismekte olan ulkelerin
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cogunda sermaye kazanglari vergiden muaf oldugundan ve kurum geliri Gizerinden
alinan vergiler faiz geliri Gzerinden alinan oranlardan daha yiksek oldugundan,
borclanma ile finansman 6z sermayeye tercih edilecektir. Bu tercih, hikimetlerin
finansal piyasaya dogrudan muidahaleleri ile daha da desteklenmektedir. Belirli
sektorlere veya firmalara dusik faiz ve kredi saglanmasi veya zorluk icerisindeki
firmalarin kurtarilmasi, vergi ©ncesi borclanma maliyetini yapay olarak disik
gostermektedir. Ozellikle enflasyonist ortamlarda, nominal faiz giderlerinin indiriimesi
bu avantaj daha da arttirmaktadir. Bu dogrudan destekler, firmalarin etkin
calismamasina neden olmaktadir. S6z konusu uygulamalarin bulundugu Ulkelerde,
normal kosullarda kabul edilemeyecek projeler, vergi avantajlari, amortisman, faiz
oranlari ve enflasyonist ortam nedeniyle daha karh gérinmektedir. Sonuc olarak, bu
uygulamalar kaynaklarin yanlis dagiimasina ve etkin olmayan yatirimlara neden

olabilmektedir®®.

Gunumuzde hemen hemen her Ulke aktif bir sekilde mali tesviklere
basvurmaktadir. Gelismis Ulkeler genel olarak finansal ve mali tesvikler

vermekteyken, gelismekte olan ilkeler genelde mali tesvikler vermektedirler®*.

Calismamizda tegviklerin birgcok sekilde yapilabildigine isaret edilmistir. Belli
bagli tesvik sekilleri olarak dogrudan yardimlar, faiz orani indirimleri, vergi istisnalari
ve ertelemeleri, 6deme kosullari uygun krediler ve sermaye katilimlari sayilabilir. AB
ulkelerindeki sanayi tegvikleri blyik olcide (%80-90 gibi) dogrudan yardimlar ve
faiz indirimi olarak yapiimaktadir. Ayrica bu iki tesvik seklinin payinda son yillarda bir
artis egilimi de go6zlenmektedir. Bununla birlikte, istisnai olarak Almanya ve
Avusturya 6deme kosullari uygun kredileri, Fransa sermaye katilimlarini goreceli
olarak daha yodun kullanmakta, Portekiz, irlanda, Danimarka ve Hollanda'da ise

genel egilimin aksine vergi kolayliklarinin pay artmaktadir®®>.

Gelismekte olan dlkelerin finansal tesvikleri finanse edecek kaynaklarin
olmamasi, onlari yogun olarak mali tesviklere yonlendirmektedir. Gelismekte olan
Ulkeler daha ¢ok vergi tatilleri, hizlandiriimis amortisman, istisna ve muafiyetler gibi

mali araclari kullanmaktadirlar. Gelismis Ulkelerin kullandigi finansal tesviklerin

223 PINAR, Abuzer; Maliye Politikasi: Teori ve Uygulama , Naturel Yayinlari, Ankara 2006, s. 209
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icinde nakit yardimlar /hibeler, faizsiz veya stibvansiyone edilmis bor¢lar 6nemli yer
tutmaktadir. Gelismis ulkelerin verdikleri mali tesvikler genel olarak, hizlandirilmig
amortisman ve kurumlar vergisi matrahindan spesifik indirimlerden olugsmaktadir.
Gelismekte olan dlkelerdeki finansal tegvikler, genel olarak, siibvansiyonlu borclar
(subsidized loans), bor¢ garantileri (loan guarantees) ve az da olsa, devlet hibeleri
seklindedir. Azgelismis Ulkedeki finansal tesvikler ise, genel olarak, imalat
sanayiindeki iscilerin belirli bir doénem egditimi icin devletin bagdis yapmasi,
uluslararasi kaynaklardan bor¢ garantisi, gerektiginde devletin sirketin hissedari

olmasi, elektrik bedelinden indirim, su ve kanalizasyon hizmetleri seklindedir?.

Ulkelerin vergi sistemlerini diledigince kurma hak ve yetkisine sahip olmasi
(vergi egemenligi), yatinm ve finansman Kkararlari Uzerinde sapmalara vyol
acmaktadir. Bu durum zararli vergi rekabeti olarak adlandiriimakta ve bu tip
uygulamalara karsl uluslararasi alanda/dlcekte micadele edilmesi

amaclanmaktadir.

Vergi araci kullanilarak yapilan tegvikler ile bazi sektdrler veya Uriinler, vergi
iadesi, muafiyet, istisna veya indirim seklinde kolayliklar saglanarak
desteklenmektedir. Oysa saglkh bir serbest rekabet ortaminda, Uye uUlkelerin
vergileri, rekabeti lehlerine ¢evirmek igin bir ara¢ olarak kullanmamalari arzulanir.
Uretim faktorlerinin ve mali kaynaklarin en verimli sekilde kullanilabilmesi amaciyla,
vergiyle ilgili hiikkiimlerin tarafsiz kalmasi gereklidir. Bu saglandigi taktirde, sermaye
hareketleri ve sirketlerin kurulus yerini secmeleri hammadde, iscilik gibi diger
ekonomik nedenler dikkate alinarak yapilacaktir. Bu teorik disiincelere ragmen

tlkeler arasinda yogun bir tesvik rekabetinin yasandigi gérilmektedir®®’.

Genelde gelismis Ulkelerde vergi politikalarinda vergi cenneti yaratma
mantigl yerine, sermaye ve yatirimlarin bagka Ulkelere kaymasini énleme amaci
yatmaktayken gelismekte olan llkeler dibe dogru bir yarisa giristikleri gortlmektedir.
Asagidaki tabloda gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde hangi tur tesvikler verildigi

gosterilmektedir.

22° ABBASOV; a.g.t., s. 164
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Tablo 6: 1990’larin Ba sinda Yabanci Yatirimcilar icin Mali Te svikler

Gelismekte olan ulkeler Geli gmis Ulkeler

Afrika | Asya |Latin Kuzey Bati Diger Merkezi Toplam
Tesvikler Amerika ve | Amerika | Avrupa | Gelismis [ve Dogu

Karayipler Ulkeler Avrupa

Ulke sayisi 23 17 12 2 20 4 25 103
kurumlar vergisi 18 13 12 2 16 2 20 83
indirimi
vergi tatilleri 16 13 8 2 7 2 20 67
hizlandiriimig 12 8 6 2 10 3 6 a7
amortisman
yatirim indirimi 4 5 9 - 5 - 3 26
sosyal guvenlik 2 1 2 - 5 - 2 12
kesintilerinden
indirim
KDV istisnasi, 14 12 6 2 9 - 2 45
VS.
ithalat Gzerinden 15 13 11 2 7 2 13 63
alinan vergilerin
istisna edilmesi
gimrik  vergisi 10 8 10 1 6 2 12 49
iadesi

(Kaynak: ABBASOV,a.g.t., s. 165)

Tablodan da goéraldagu gibi, Glkelerin en cok basvurdugu mali tesvik,
kurumlar vergisi oraninin dusurtlmesidir. Ele alinan 103 dlkeden 830 bu
uygulamaya basvurmaktadir. Bu oran ise, bdylesi bir mali tesvikin bu Ulkelerdeki
diger yatinim tegvikleri icinde dnemli yer tuttugunu goéstermektedir. Kurumlar vergisi
oraninda indirim yapmak seklindeki bir tesvik, hem gelismis hem de gelismekte olan
Ulkelerde aktif olarak uygulanmaktadir. Vergi tatilleri de her iki kategorideki Ulkeler
tarafindan yodun olarak kullanilsa da az gelismis ve gelismekte olan Ulkeler bu
uygulamaya daha ¢ok bagvurmaktadir. Ugiincii olarak, en ¢ok kullanilan tegvik tirii,
ithalat Uzerinden alinan vergilerin istisna edilmesidir. Gelismekte olan Ulkelerin bu
tesviki nispeten daha ¢cok uyguladigi gortlmektedir. Kuzey Amerika, Bati Avrupa ve
diger gelismis Ulkeler bu tesviki daha az kullanmaktadir. En az kullanilan mali
tesvikler ise, sosyal guvenlik kesintilerinden indirim ve yatirirm / yeniden yatirm
indirimleridir. Toplamdaki yerinin dusik olmasina ragmen, yatirim indirimi

gelismekte olan lkelerin sikca uyguladigi bir tesvik tirtdiir?®,

A. ABD

ABD’de degisik eyaletlerce kendi bolgesindeki yatirimlari ve dolayisiyla

ihracatl artirmak amaciyla, yatirnmin yapilacagi yer, sektér, yaratacagi istihdam ve

228 ABBASOV; a.g.t., s. 166
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yatirrmin buydklaga gibi kriterleri dikkate alarak, bedelsiz arazi temininden uygun

kosullu kredi saglamaya ve vergi muafiyetinden bedelsiz arazi teminine kadar ¢ok

cesitli tesvikler saglamaktadir®®. Ornek olmasi amaciyla New York ve California

eyaletlerinde uygulanan yerel tesvikler agagida kisaca belirtilmistir.

1. New York Eyaletinde Yatirimcilara ve ihracatcilara Sa glanan

Vergisel Te gvikler

New York Eyaletinde yatirimcilara ve ihracatcilara saglanan vergi tegvikleri

sunlardir:

Yeni yatirim yaparak istihdam yaratan firmalarin 1. yaptiklari yatirimin %
10'u 6deyecekleri vergiden dusulmektedir.

Arastirma gelistirme alaninda yatirim yapan firmalara % 9 oraninda kurumlar
vergisi indirimi ve yeni teknoloji yaratan firmalara yarattiklari istihdam basina
Uc¢ yil boyunca 1000 dolar kredi ve sermaye kredisi saglanmaktadir.
Arastirma ve gelistirme girketlerinin satin alacaklari 3. makinalar ve
kullanacaklar1 yakit, elektrik ve dogal gaz icin satis vergisi muafiyeti
uygulanmaktadir.

Yeni yapilan ticari binalar 10 yil siireyle emlak vergisinden muaftir.

Kisisel mallar eyalet ve yerel vergilerden muaftir.

Ekonomik Gelisme Bdlgelerinde (economic development zones) yatirim
yapan firmalara indirimli elektrik, yatirim ve istihdamda genis vergi indirimleri
ve ilave satis ve emlak vergisi muafiyetleri uygulanmaktadir.

Ticari faaliyetin tlrine ve degisik adlar altindaki vergilere gbre ¢ok genis

kapsamda muafiyet veya indirim saglanmaktadir®.

2. California Eyaletinde Yatirimcilara ve ihracatcilara Sa glanan

Vergisel Te gvikler

California Eyaletinde yatirimcilar ve ihracatcilar asagida siralanmig vergisel

tesviklerden yararlanabilmektedir.

229
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e California’da cesitli Ekonomik Gelisme Boélgeleri bulunmaktadir. Yatirim
Bdlgeleri'nde (Enterprise Zones) yapilan yatirimlar icin 6zel vergi muafiyetleri
ve kullanilan elektrik ve gaz fiyatinda indirim yapiimaktadir.

+ Kapatilan Askeri Uslerin oldugu alanlarda yatirim yapan firmalara vergi
indirimleri saglanmaktadir. Tulare ilgcesi ile Brawley ve Calexico boélgelerinde
yapilan yatirimlara vergi muafiyetleri uygulanmaktadir.

e Belli bir yilda zarar eden isletmelerin bu zarari takip eden yillarda da
muhasebe kayitlarinda gostermelerine imkan saglanmaktadir. Mevcut
isletmeler zararlarinin yarisint 5 yil sireyle, yeni igletmeler ise zararin
tamamini 7 yil stireyle bir sonraki yila aktarabilmektedir.

+ gletmelerin yapacaklari binalar ve alacaklari demirbas ve ekipmanlar igin
dusuk faizli limiti yiksek kredi saglanmaktadir.

- Sirketlerin kendi iclerinde yapacaklari arastirma ve gelistirme harcamalarinin
% 11'i disariya yaptiracaklari bu tir harcamalarin ise % 24’0 vergiden muaf
tutulmaktadir.

« gyerinde cocuk bakimi amaciyla yatim yapan isletmelerin bu amagcla
yaptiklari harcamalarin % 30'u vergiden muaf tutulmaktadir.

e En az 10 kisiye yeni istihdam imkani saglayan isletmelerin binalari 5 yil
sureyle emlak vergisinden muaf tutulmaktadir.

e Yatirim tutari 150 milyon dolardan fazla olan ileri teknoloji yatirimlarinda 15

yil sireyle emlak vergisi alinmamaktadir®'.

B. Brezilya

Brezilya zaman zaman karsi karsiya kaldigi ekonomik kriz ve sorunlara
ragmen ekonomik acgidan ciddi bir potansiyele sahiptir. Kapsaml 0Ozellestirme
programi sayesinde, en fazla yabanci sermaye yatirimi ¢eken ulkeler arasinda ilk on
sirada yer almakta olup, 2050 yilinda Rusya, Hindistan ve Cin ile birlikte en buyik

ekonomiler arasinda yer alacagi tahmin edilmektedir®®.

Brezilya 1980’lere kadar ithal ikameci politikalar uygulamis bir Glkedir.

Yabanci yatirimcilara yalnizca i¢ piyasaya yonelik yatirimlar yapmasina izin verilen

231 http://www.globalcomputing.com/states, (Erisim: 10.12.2007)
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ulkede, bu tarihe kadar diger Ulkelerle DYSY’lari ¢ekme yoninde herhangi bir
rekabet¢i uygulamaya gidilmemigtir. 1982 yilinda ortaya c¢ikan ekonomik kriz
sonrasinda ulkede 1988 yilinda anayasa degisikligine gidilmis ve bu anayasa ile
mali federalizm uygulamasina baglanmigtir. Mali federalizm Brezilya'daki yerel

ybnetimlere DYSY’lari konusunda rekabet etme olanagdi kazandirmistir®®,

Yatinmlari gekmek icin Brezilya'da rekabetci politikalari 1994 yilinda tlkede
enflasyonu durdurmak ve makroekonomik istikrari saglamak tUzere “Gergcek Plan”in
uygulamaya gecmesiyle basarili bir sekilde baslatiimistir. Plan’in béyle basaril
olmasinin bir sebebi, yatirim kosullari hem yerel hem yabanci yatirimlar icin uygun
bir sekilde duzeltilmistir. Belki de daha az beklenen diger bir sebep ise, Plan’in
nifusun daha fakir kesimlerin lehine yeniden dagiiminin etkini yaratmasidir.
Yeniden dagihmi etkisinin hem sektorel hem de bdlgesel boyutu vardi. Talep artigi
Ozellikle dusik gelirli kesimindeki mallarda oldugu gibi orta gelirli kesimindeki
mallarda da dnemli seviyede gerceklestiriimis, ve en yoksul bélgelerde talep artisi

milli ortalamasindan daha yiiksek olmustur®®.

Yapilan bu degisiklik hem yatirimlarda hem de tiiketim talebinde ciddi artiglar
saglamis ve Brezilya 1997 yili itibariyle krizden sonra en ¢ok DYSY ceken
ulkelerden biri haline gelmistir. Glinimuizde Brezilya'daki yerel yonetimler vergi
orani indirimleri basta olmak lzere Ucretsiz arazi tahsisi, altyapi yatirimlari, diguk
faizli krediler gibi tesvik araclari vasitasiyla oldukca yogun bir mali rekabet sirecinde

bulunmaktadir®®,

1. Bolgesel Te gvikler

Brezilya’da uygulanan bolgesel tesvikler belli bolgelerde iktisadi ve sosyal
gelismeyi hedef almaktadir. Boélgesel tesvik uygulamalari Kuzey Dogu Bolgesi
Kalkinma Yo&netimi (Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste —

SUDENE) ve Amazon Bolgesi Kalkinma Yénetimi (Superintendéncia do

23 SARAC; a.g.e., 5.296

234 CHRISTIANSEN, Hans, OMAN, Charles, CHARLTON, Andrew; “Incentives-Based Competition For
Foreign Direct Investment: The Case of Brazil’, OECD Working Papers On International

Investment , Number 2003/1, March 2003, p.15

2% SARAC; a.g.e., 5.296

85



Desenvolvimento da Amazdnia — SUDAM) olmak uzere iki federal 6zerk ajansa

tarafindan kontrol edilmektedir®®.

2. Sektorel Te gvikler

Brezilya'’da uygulanmakta olan cesitli vergisel tesvikler sanayii teknoloji
geligtiriimesi amacini giden tarim-sanayii teknoloji gelisimi programlarina
dayandiriimaktadir. Tegvikler o6ncelikle Bilim ve Teknoloji Bakanhgi tarafindan
onaylanmig projelere verilmekte olup bu tesviklerin bazilarin 2013 vergi yilina kadar
uygulanmasi tasarlanmistir.

Genelde bu tir tesvikler:

- BazI maddi olmayan varliklar icin hizlandirilmis amortisman;

- Yurticinde Uretilmis techizat icin hizlandiriimis amortisman;

- % 8 oraninda temel gelir vergisi yuokimlulugu baz alinarak AR-Ge harcamalari
icin cifte indirimi

- teknik hizmetleri ve royalti havaleleri icin %50 oranina kadar stopaj vergileri
indirimi®*’

seklinde uygulanmaktadir.

3. ihracat Te gvikleri ve Serbest Bolgeler

Manaus ticari serbest boélgesi, Atlantik Okyanusu'ndan 1000 kilometre
uzaklkta Amazon Nehri kiyisinda bulunan Manaus Limanina yakin bir yerde
kurulmustur. Boélge ithal parcalara bagimli olan radyo, televizyon, teyp, motosiklet ve
benzeri mallar icin dnemli bir yer haline gelmistir. Manaus serbest bélgesinin 2013

yilina kadar faaliyet surdirilmesi Anayasa tarafindan temin edilmektedir.

Bdlgenin gelismesini saglamak Uzere, serbest bdlgede bulunan buitin

sirketlere asagida siralanan tesvikler verilmektedir:

- Mahn dretim sirecinde kullanilmak sartiyla veya bdélgeden ayrilincaya kadar
gumrik vergilerinden digi tutulmasi veya indirimi;
- Serbest bdlgesi sinirlarinda kalmak sartiyla ithal edilen mallar ve boélgede

Uretilen mallar icin tiketim vergisi muafiyeti, vs.

23 CHRISTIANSEN, OMAN, CHARLTON; a.g.¢G., 5.149
%7 y.a.9.¢., s.150
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Brezilya’da bulunan fakat yabancilara ait sirketler serbest bdlgede
kurulabilirken yabanci sirketlerin subeleri bélgede faaliyete giremezler. Bélgede
sorumlu olan kurum Manaus Serbest Ticari Bolgesi Yonetimidir (Superintendéncia
da Zona Franca de Manaus — SUFRAMA) >,

C. irlanda

irlanda dogrudan yabanci yatirimlar icin uygun bir ekonomik ortam
olusturulmasi sayesinde, bir bélgenin nasil refah yaratabildiginin ve ytzlerce yildir
suregelen ekonomik bahtsizhigini 15 yil gibi bir stregte nasil yenebildiginin carpici
bir 6rnegidir. irlanda tim diinyada 6rnek olarak gosterilen, dogrudan yabanci
yatirimlar ve yenilik ekonomisi ile baglantili ekonomik modeli sayesinde mucize ulke
olarak anilmaktadir. irlanda modeli ekonomik kalkinma vasitasiyla lkelerini icinde
bulundugu yapidan kurtarmaya calisan pek cok diinya ekonomisi icin esin kaynagi

durumundadir®°.

Dis yatirimlari tesvik etmek, dogrudan yabanci yatirimcilari cagirmak, onlari
desteklemek, Avrupa Birligi'ne katilmak, vergiler konusunda gerekli kararlari almak
derken, irlanda, yavas yavas bir toplulugun ilgisini cekmeye baslamis; bu ABD'dir.
Bu kararlar kisa siirede etkisini gostermis, irlanda, birdenbire ilgi ceken ulke olmus
ve ABD mensubu isadamlari, dikkatlerini bu Ulkeye c¢evirmislerdir. Vergiler
bakimindan avantajlara, yuksek kaliteli isgiicine sahip oldugu goérilmis ve 300
milyon nifuslu Avrupa pazarina yakin bir Ulke olarak Amerikalilar irlanda’yi

belirlemislerdir®®.

irlanda’da tegvik politikasi, tercihli ve genel tesviklerden olugmaktadir.
Tercihli tegvikler; imalat sanayi sektoriinde yeni yatirimlar ve uluslararasi ticarete,
Ozellikle de ihracata donuk hizmetler icin kullandirilan geri ddemesiz kredilerdir.
Genel tesvikler ise esas olarak ayni sektorlere uygulanmakta olan disuk kurumlar
vergisi haddidir. Yabanci ve yerli firmalar arasinda kesin bir ayrim yapilmamaktaysa

da esas olarak dogrudan yabanci sermaye yatirimi ¢ekmek igin tasarlanmig bir

238y a.9.¢., s.150 i _

239 KOVANCILAR, Birol; Ulkemizde Yatirim Ortaminin lyile stiriimesi, Yatlrlmlarln Te' sviki ve
Avrupa Birli §i Uygulamalari Cergevesinde Alternatif Modeller , TUGIAD Yayinlari, Istanbul 2003, s.
71

240 TOBB, irlanda “Mucizesi”: Efsane Mi, Gercek Mi? , Tebligler ve Tartismalar, TOBB Ankara, 13
Aralik 2003, s. 54
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mekanizma oldugu ifade edilmektedir. Uluslararasi Cifte Vergilemeyi Onleme
Anlagmalari ile tamamlanan disuk vergi haddi, basta ABD’li olmak tzere, yabanci
firmalara cazip gelmektedir. Tercihli tegvikler, irlanda kalkinma kurumlarinin yatirim
projeleri icin rekabet giictinii arttirmistir. imalat sanayi sektoriinde faaliyet gosteren
yabanci sirketlerin, toplam istihdam hacminde yizde 45 ve Uretimde ylzde 70 pay
sahibi olmalari politikanin basarisini gostermektedir. Ulkenin yabanci yatirimciya
sundugu tesvikler; “Mali Yardimlar” ve “Vergi Tegvikleri” olarak iki grupta

toplanabilmektedir®*.

1. Genel Amacgh Vergi Te svikleri

irlanda vergi sisteminde uygulanan genel amagcli vergi tesvikleri arasinda
vergi istisnasi hizlandirilmis amortisman ve kurumlar vergisi indirimi gibi vergisel

kolayliklar yer almaktadir.

Vergi istisnasi Shannon serbest bolgesindeki dretim sirketlerinin
kazanclarina uygulanmaktadir®®. Disiik oranli kurumlar vergisi haddi yabanci ve
yerli firmalar arasinda kesin bir ayrim yapiimamaktaysa da esas olarak dogrudan
yabanci sermaye yatirimi ¢ekmek icin tasarlanmis bir mekanizma oldugu ifade
edilmektedir. Uluslararasi Cifte Vergilemeyi Onleme Anlasmalari ile tamamlanan

diisiik vergi haddi, basta ABD'li olmak {izere, yabanci firmalara cazip gelmektedir®*,

Sinai imalat faaliyetleri, Shannon Havaalani Bdlgesinde faaliyet izni alan
projeler, doviz kazandirici hizmetler ile istigal eden firmalar %10 orani Uzerinden
kurumlar vergisi oderler. irlanda’nin kurumlar vergisi oranlarini indirimesinin bir
sonucu olarak sanayiinin arastirma ve gelistirme faaliyetleri gerceklestirmesi Gizerine

fikri ve sinai mulkiyet haklarinin irlanda’da tutulmasi yayginlasmistir®**.

241 [stanbul Ticaret Odast; a.g.r., s. 139

%2 EKER, Aytac; Avrupa Birli gi'nde ve Tirkiye'de Te svik Sistemleri ve Te svik Politikalari , Tirk-
Alman isadamlari Dernekleri Almanya Federasyonu, Ankara 1995, s.95

3 jrlanda Cumhuriyeti , Konjonktiir izleme ve Analiz Dairesi Ekonomik Arastirmalar ve
Degerlendirme Genel Mudurligu,
http://www.dtm.gov.tr/dtmadmin/upload/EAD/TanitimKoordinasyonDb/irlandasayi23.doc, (Erigim:
14.12.2007)

244 KOVANCILAR; a.g.e., .81
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2. Serbest Bolgeler

1947 yihinda irlanda’nin batisindaki Shannon sehrinde kurulan “Shannon
Serbest Bolgesi” dunyadaki ilk serbest bélge uygulamasidir. irlanda’nin 1990l
yillarda yakaladigi hizli kalkinma déneminde de yabanci sermayenin (lkeye
girmesinde biyik bir rol oynamigtir. Daha sonra “Shannon Kalkinma Alani” adini
alan Bolgeye, “Ulusal Teknoloji Parki” “Havacilik Parki”, “is Gelistirme Merkezi” dahil

edilmistir.

Serbest Bolgede halen yaklasik 8.000 kisi istihdam edilmekte olup, bélgedeki
ekonomik faaliyetler mihendislik, elektronik, haberlesme, havacilik ve bilgisayar

programi yazilimi sektérlerinde yogunlasmaktadir®®.

D. Malezya

Malezya 1968 yilinda yatirimlara yonelik bir tesvik kanunu uygulamaya
koymus ve 1980’li yillarda Japon Yeninin deger kazanmasiyla gerek ara mal
gerekse nihai Urtin Uretimine yonelik artan DYY girisi sayesinde 1980-90 arasi
donemde yillik ortalama olarak yizde 9 blyume saglamistir. Ancak 1997 yilinda
artan cari acik nedeniyle Gineydogu Asya Krizi olarak bilinen ve bélge ulkelerini
derinden etkileyen krize suruklenmigtir. Malezya kriz sonrasinda DYSY’lari ¢cekme
politikasini daha c¢ok Uretime yodnelik olan, standartlara uygun ara mali ithalatini
kolaylastiran ve ileri teknoloji Grtnlerini Gretmeyi hedef alan yatirimlara yéneltmistir.
Ayrica 1968 yatirim tegvik kanunu ile 6ncu stattide bulunan firmalara vergi tatilleri ve
vergisel yatirim kredileri saglanmigtir. Bunun yanisira dlkenin az gelismis
bolgelerine yatirim yapacak ve istihdam olusturacak firmalar icin dnemli miktarda
vergi indirimleri getirilmistir. Malezya’'nin izledigi vergi politikasi 1998 yilinda
hikumet acisindan vergi hasilatinda 2.4 milyar dolarlik bir kayip olusturmus ancak
buna karsilik ayni yil Ulkeye yarisi DYSY olmak Uzere toplam 13.7 milyar dolarlik bir
yatirim girisi gerceklesmistir. Yapilan bu yatirimlar istihdam acgisindan ise, 91 000

246

kisilik bir katki saglamistir=™.

245 ADEM, ismail; irlanda Ulke Raporu , KOSGEB, Mayis 2004,
http://abmankara.org.tr/ulkeler/Irlanda%20Ulke%20Raporu.doc, (Erisim: 14.12.2007)
*® SARAC; a.g.e., s. 297
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Malezya’'da hem dolaysiz 1986 yili Yatirim Kanunu, 1967 Yih Gelir Vergisi
Kanunu ve Serbest Bolgeler 1990 Yili Kanunu cercevesinde hem de dolayli olarak
vergi tesvikleri saglanmaktadir. Bu Kanunlar tretim, tarim, turizm ve diger (AR&GE,
egitim ve cevre koruma faaliyetleri gibi) uygun gorilen hizmet sektérlerinde gecerlilik
s6z konusudur. Dolaysiz vergi tesvikleri vasitasiyla belli bir donem igerisinde gelir
vergisinden tam yada kismi muaflik kazandiriimaktayken dolayli vergi tesvikleri

ihracat istisnasi ve satis vergisi istisnasi seklinde saglanmaktadir®’.

1. Sektor Liderleri

“Sektoér Lideri” pozisyonu ongoérulen firmalar oldukca lider pozisyonda
olduklar faaliyet ve hizmetlerden elde ettikleri gelir bakimindan avantajli duruma
gelmektedirler. Genel bir kural olarak sektér lideri durumunda olan firmalarin lider

arun ve faaliyetleri icin asagida sayilan uygulamalar gecerlidir:

* Tesvik edilen bolgelerde (6r. Sabah ve Sarawak) 13 Eylul 2003 tarihinden
itibaren yapilan bagvurular icin 5 yilik déonemde %100 oraninda vergi

muafiyeti s6z konusudur.

* Kar payl 6demelerinin tamami vergiden muatftir.

Hem % 70 muafiyet kurall hem de 5 yillik muafiyet siiresi temel olup daha fazla
tesvik imkani da mevcuttur:

« Dinya standartlarinda Uretim yapan (Urin kalitesi, fiyat, ve kapasite
acisindan) firmalar 10 yilik dénem icin tamamen vergiden muaf tutulabilir.
Daha kuguk imalat firmalari icin bu stire 5 yildir.

»  Sektor lideri pozisyonu ayni zamanda 3 yildizl, orta ve kiigik 6lcekli otellerin
ingaatl, modernizasyonu ve buydtilmesi icin de gecerlidir. Bu projelerin
Labuan ya da Malezya yarimadasi dogu koridorunda olmasi gereklidir. Buna
gore, 10 yillik sireyle ve %100 oranda vergi muafiyeti s6z konusudur.

* Yuksek teknoloji firmalari sektor lideri pozisyonu alabilir. Bu firmalarin ig
gucindn %7 sinin bilimsel ya da teknik altyapisini goésteren diploma
derecelerine sahip olmalari beklenir. Benzer sekilde AR-GE giderlerinin
toplam satisin %31 tekabil etmesi beklenir. ileri teknoloji firmalari vergiden

tamamen muaf tutulmus olup vergi muafiyeti 5 yilina kadar uygulanmaktadir.

247 |ncentives For Investments , http://www.mida.gov.my/beta/view.php?cat=3&scat=6&pg=976,

(Erisim: 16.11.2007)
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e Ulusal 6neme sahip stratejik projeler icin de sektor lideri pozisyonu séz
konusudur. Bu kapsamda yuksek yatirim gerektiren, uzun gelisme streleri
olan, yuksek teknoloji gerektiren ve ulusal ekonomiye etkisi olan projeler ele
alinir.; Bu durumda %2100, 10 yillik vergi muafiyeti s6z konusudur.

e Yerel sahipleri olan mevcut firmalar icin Uretimde kullaniimak Uzere agir
makine yatirimi yapanlar (ving, tesis vb) 5 yil icin %70 vergi muafiyeti alirlar.
Bu miktar tesvik kapsamindaki yoreler icin %100 dir.

« AR&GE firmalari: Yasa ile belirlenen firmalara 5 yil icin %100 vergi muafiyeti
elde edehbilirler.

« Genel amach yazihm dreten firmalar 5 yil icin yazilim gelirlerinden %2100

vergi muafiyeti elde ederler®®.
2. Cifte indirim Vergi Te svikler

Belirli kalemde yer alan giderler vergi kapsami kardan iki kez dusulebilir. Bu

kapsamda:

 Jhracatin Gelistiriimesi Giderleri

inracati gelistirme amagh ve digari tiriin satis! ile ilgili giderler 2 kez vergiden
dustlebilir. Bu kapsamda izin verilen gideler yasada belirlenmigtir ve reklam, pazar
arastirmasi, ihale hazirlik giderleri, seyahat, konaklama giderleri, onayh fuarlar ve
yurt disi ofis giderleri bu kapsamda yer alir. Bu tesvik imalat ve tarim firmalari icin
s6z konusudur ve Malezya'ya geligleri yurtdisinda artirma amach giderlere
uygulanir.

e Personel Egitim Programlari

Devlet onayli egitim programlari icin imalat proseslerini modernize etmekte
ve beceri gelistirmekte kullanilan egitimler iki kez gider gdsterilebilir. Bu tesvikler
imalat ve turizm sektorleri icin gecerlidir.

«  Ozirluler

Fiziksel ve zihinsel 6zurli calistirma kapsaminda yer alan tim istihkaklar
imalat firmalarinda iki kez vergiden digulebilir.

« AR&GE

248 [stanbul Ticaret Odast;a.g.r., s. 109
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Devlet onayh arastirmalar icin yapilan harcamalar, onayli arastirmalarina

ddenen paralar, gonlli olarak verilen nakit destekler iki kez vergiden diisiilebilir®*.

Tablo 7: Malezya'da Uygulanan Vergisel Te svikler

Kurumlar Vergisi 28
Orani (%)
F. Stratejik projelere (ileri teknolojik icerikli, arastirma-gelistirme projeleri,
G. Vergi Azaltma _rnullt_imedya sanayileri) komple gelir vergisi muafiyeti veya 5-10 yil vergiden
iptali
Stratejik projeler i¢in 10 yil vergi tatili, cevre ile ilgili firmalara tretimle ilgili
Vergi Tatili faaliyet gosteren hizmet sektériine 5 yil sire

Oncu yatirimlara ilk 5 yil siire ile 60-100% arasinda (AR-GE faaliyetlerine 10
H. Yatinm Te sviki yil) kullanilmayan yatinnm tegviklerinin bitene kadar ileriki yillara taginmasi,
bazi bolgelerdeki firmalara %80 oraninda yatirim indirimi

Hizlandirlmi Bilgisayar teknolojisi, cevre koruma sanayilerine 3 yil amorti etme
Amortisman uygulamasi
Uygulamasi
ithalat Vergisi ve KDV | ihrag edilen mallari timii ile yerel piyasalar icin getirilen trtinler eger yerel
istisnasi olarak uretilmiyorsa

(Kaynak: USLU; a.g.t., s. 114)

E. Tarkiye

Gelismekte olan bir Glke Turkiye'de kalkinma amach vergi tesviklerinin yogun

bir sekilde kullanildigi gériilmektedir®®.

Tarkiye tesvikleri bircok amac¢ cercevesinde vermektedir. Temel amaglar,
istihdam, bolgesel gelisme, teknoloji transferi, ihracatin tesvik edilmesi ve artiriimasi,
yurtici  Uretimin ve katma degerin yikseltimesidir. Bdylesi bir karma amacin
benimsenmesi kuskusuz, Turkiye'nin bu alanlarda yeteri kadar veya arzu edilen
seviyede bagarili olmadiginin gostergesidir. DYSY araciligiyla Turkiye'de bu
amaglarin bazilarina sinirl diizeyde ulasilabilir. Ornegin, DYSY araciligiyla bélgesel
gelismenin gerceklesmesi ve bolgesel dengesizliklerin giderilmesi beklenemez.
Ulkeye gelen DYSY miktarinin da digiik olmasi, bu amagclara ulagmayi

engellemektedir®®.

Tesvik sisteminin surekli degisiklige ugramasi ve tesvik araci olarak vergi
istisna ve indirimlerinin 6én plana c¢ikmasi da Turk vergi sisteminde parcalanmanin

nedenlerinden biri olmustur.

249y a.g.r.,s. 110 _
%0 SEN-SARUG-KESKIN; a.g.m., s.209
%1 ABBASOV; a.g.t,, s.241
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Turkiye'de halen uygulanmakta olan temel vergi tesvikleri sunlardir:

- AR-GE indirimi,

- Egitim ve 6gretim isletmelerinde kazang istisnasi,

- Araglar, petrol aramalari ve tesvik belgeli yatirimlarda KDV istisnasi,

- Endustri bélgelerinde uygulanan vergisel tegvikler,

- Teknoloji gelistirme bdlgelerinde uygulanan vergisel tesvikler,

- Serbest bdlgelerde uygulanan vergisel tesvikler,

- Olaganustu hal bdlgesinde ve kalkinmada dncelikli yérelerde uygulanan vergisel
tesvikler,

- Organize sanayi bolgelerinde uygulanan vergisel tesvikler,

- Kredi teminine iligkin islemlerde vergi, resim ve harg istisnasi,

- Yatirimlarin ve istihdamin artiriimasina yonelik vergisel tesvikler,

- Kdaltar yatirimlari ve girisimlerine yonelik vergisel tesvikler.

Turkiye'de yaklasik 40 yildan bu yana uygulanan ve temel vergi tesvik araci

olan “yatirim indirimi miessesesi” 30.3.2006 tarihli 5479 sayili Kanunla yurtrlukten

kaldiriimistir®?.

%52 Ozel Ihtisas Raporu, Dokuzuncu Kalkinma Plani 2007- 2013, Vergi , TC Devlet Planlama Teskilatl,
Ankara 2007, s.19
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UCUNCU BOLUM
KAZAK ISTAN’'DA DO GRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARINA YONEL K
VERGI TESVIK POLITIKALARININ DE GERLENDIRILMESI

I. KAZAK ISTAN EKONOMISININ GENEL GORUNUMU

Bagimsizhgin ilk yillarinda yasanan sosyo-ekonomik kriz ortamindan sonra
Kazakistan'in uluslararasi politik ve ekonomik arenadaki énemi hizla artmaya
baglamistir. Bolgesel ve kiuresel bir vizyona sahip Kazakistan Devlet Bagkani
Nazarbayev, oncelikle Ulkesini bolgesel bir gic¢ haline getirecek girisimlere hiz
kazandirmig, ardindan guvenlik problemlerini asgariye indirmis ve ardindan Ulkeye

uluslararasi toplum nezdinde itibar adimlari atmayi basarmistir®®

16 Arallk 1991'de bagimsizhdini ilan eden Kazakistan'da, Hikimet
tarafindan merkezi ekonomiden serbest piyasa ekonomisine gecebilmek ve bu
sayede Ulkeye yabanci sermayeyi cekebilmek icin cesitli ekonomik reformlar
baglatilmigtir. Bu reformlar; kamuda tekelciligin ortadan kaldirilmasi, 6zellestirme,
borclan yeniden yapilandiriimasi, bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandiriimasi,
fiyat politikalari ve ticarette liberallesmenin saglanmasi, yatirimlarin tesviki

kanununun c¢ikariimasi ve gumrilk ile vergi konulari iizerine odaklanmistir®®,

1999 yilindan itibaren Kazakistan ekonomisi surekli gelisme ve blyume

izlemistir. 2002 yilinda ise ABD Ticaret Dairesi tarafindan Kazakistan'a piyasa

ekonomisi statlisii tanimistir®®. Kazakistan ekonomisinde yasanan olumlu

gelismeler dinya kredilendirme kuruluglarinin da dikkatini cekmis ve Ulkenin kredi
notu Fitch tarafindan BBB'ye yiikseltiimistir®™®. 2007 yilinda ise bu not

dogrulanmistir®’.

233 DIKKAYA, Mehmet, BORA, Ali; Cagdas Kazakistan'in Ekonomi Politigi ve Ttrkiye'nin Yeri, Orta
Asya ve Kafkasya Ara stirmalari Dergisi , Uluslararasi Stratejik Arastirmalar Kurumu Yayini, Sayi:2,
2006, s. 115
2% CARIKCI, Emin; Turk Cumhuriyetlerinde Ekonomik Geli ~ smeler ve Kazakistan Orne §i, TC
Basbakanlik Dig Ticaret Mistesarligi, Ocak 2002, http://www.dtm.tr/ead/dtdergi/ocakozel2002/cakirci,
SSESrisim: 15.12.2007)

Doing Business In Kazakhstan, The Almaty Office Of Mcguirewoods LLP, s. 1,
www.mcguirewoods.com, (Erisim: 03.01.2008)
5 57ZDEMIR; a.g.t.,s. 27
57 Kazkomertsbank, Analiticeskiy Obzor , (Analitik inceleme), Aralik 2007, www.kkb.kz, (Erisim:
27.02.2008)
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Kazakistan ekonomisinde yasanan gelismelerden biri de 2000-2007
déneminde GSYiHnin reel bilyiime oraninin ortalama olarak %10 olmasidir.
Bluyumenin en onemli faktéri petrol, gaz ve dederli metaller basta olmak Uzere
Kazakistan'in ihra¢ ettigi mal fiyatlarinin dinya pazarinda ytksek olmasidir. 2007
yilinda ise bitin sektorlerde dretim hacminin artmasi dolayisiyla Kazakistan'in
GSYiH’sI %8,7 oraninda artis gostermigtir. Boylece, 2007 yihnin ilk 11 ay icinde
sanayi sektérinde Uretim hacmi %4,5, tarim sektoriinde %8,5, ticarette %10,
tasimacilik sektoriinde ise %4,7 oraninda artis gostermistir. Uretim artisina tarim
sektorindn katkisi digerlerine oranla nispeten daha fazla olmustur. Bununla birlikte
ekonomideki blylme ise planlanan seviyede gerceklestiriiememistir. Bunun
nedenleri ise, GSYiH'daki buyumenin yavaslamasi, bankalarin dis finansman
kaynaklarindan faydalanamamasi ve likidite yetersizliginden dolayi yerel Ureticilere

bankalar tarafindan kredi verilememesidir.

2007 yilinda Ucretlerin artis egilimi devam etmistir. istatistiki verilere gore,
Ocak - Eylul dénemi icin Ucret ortalamasi 50469 tenge, yani yaklasik 400 dolara
esittir. Buna ragmen tiketici fiyatlarinin artmasi Ulkedeki yasam standartlarinin
yukseltiimesi konusunda 6nemli bir engel olusturmustur®®. Ayrica, 2007 yilinda
fiyatlar genel seviyesindeki yiikselmeye paralel olarak ortaya cikan dcret artiglari,

yasanan enflasyonist siireci daha da hizlandirmistir.

A. Kazakistan’da Makroekonomik Geli smeler

Kazakistan, BDT llkeleri arasinda son vyillarda en yiksek ekonomik
performansa sahip (lke olup, Orta Asyanin serbest ekonomisi olarak
gosterilmektedir. Ulke, biiyiik petrol rezervlerine ve cesitli yer alti kaynaklarina sahip

olmanin yanisira tarim ve hayvancilik alaninda da biiyiik potansiyele sahiptir®°.

258 Kazkomertsbank; Analiticeskiy Obzor , (Analitik inceleme), Aralik 2007, www.kkb.kz, (Erigim:

27.02.2008)

29 KARIBAYEVA, Dina; Kazakistan'in Piyasa Ekonomisine Gegis Surecinde Dis Ticaretinde Meydana
Gelen Geligmeler, (Yayinlanmamis Yuksek Lisans Tezi), Dokuz Eylul Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitlist , 1zmir 2006, s. 61
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Tablo 8: Temel Makroekonomik Gdstergeler

2000 2001 2002 2003 2004 2005

GSYIH, Milyar Tenge 2599,9 [3250,6 |3747,2 |4612,0 [5870,1 |7453,0

Gayri Safi Sanayii Uretimi, Milyar Tenge [1798,3 |2000,2 |2336,9 |2794,4 |3733,8 |2216,6

Ana Sermaye Yatirimlari, Milyar Tenge 402,0 533,6 557.,4 610,9 694,7 764,8

Butce AcIgI/GSYIH 0,1 -0,2 0,2 -0,9 -0,2 0,35
Dis Ticaret Hacmi, Milyar Dolar 13,9 15,1 16,25 21,33 32,88 41,02
ihracat (FOB), Milyar Dolar 8,81 8,6 9,67 12,9 20,1 25,2
ithalat(CIF), Milyar Dolar 5,04 6,45 6,58 8,33 12,78 15,82
Issizlik Orani, Bin Kisi 906,4 780,3 690,7 672,1 658,8 650,8
TUFE (%) 9,8 6,4 6,6 6,8 6,7 7,6
(Kaynak: Invest Kazakhstan Overview, 2006/2, S.6, www.kazinvest.kz Erigim:

25.12.2006)www.stat.kz

Tablo 8den géruldigiu gibi, Ulkenin GSYIiH'si istikrarll bir sekilde
biylimektedir. Bdylece GSYIiH, 2005 yilinda 2000 yilina gére yaklasik 3 kat
artmistir. Butce aciginin GSYiH'ya orani ise 2000-2005 déneminde 0,1-0,35
civarinda degismekte olup, nispeten duslk seviyede kaldigi gortlmektedir. Bu
donemde dlkenin dis ticaret hacmi sirekli artma egilimi gostermistir. Bunun temel
nedeni ise (lkeye yapilan DYSY’larinda gorilen artistir. Ulkedeki enflasyon
oranlarina  bakildiginda ise enflasyonun yiksek boyutlara ulagsmadigi
gbzlenmektedir. Ayni donemde issizligin de azalma egiliminde oldugu dikkat
cekmektedir. Bu tir olumlu gelismeler, Glkede gerceklestirilien ekonomik reformlarin

basarili oldugunu ortaya koymasi acisindan énem arz etmektedir.

2007 yilinda diinya ekonomisini 6nemli dl¢tide etkileyen ABD’de ortaya cikan
Mortgage krizi Kazakistan ekonomisinde de olumsuz sonuglara yol acmistir. Kriz
doéneminden dnce uygulanan istikrarli mali politikalar etkisiyle enflasyon orani makul
seviyelerde seyredilirken, krizden sonra hizla artmaya baglamistir. Boylece tiketim
mallar fiyatlarindaki artisla sonucunda ekim ayinda vyillik enflasyon orani, %15,9
seviyesine ulasmistir. Enflasyon oranlarindaki hizli yikselisin temel nedeni
bugdaydan imal edilen Urtnlerinin fiyatlarinin % 21,2 oraninda ve aycicegi yaglarinin
fiyatlarinin ise % 59,1 oraninda artmasidir. Bu baglamda hikimet, 20 Ekim 2007-1
Subat 2008 déneminde ulkeye aycicegi yaglari icin ihracat yasagi koymus, diger

taraftan ithal edilen yaglar icin giumrik tarifelerini kaldirmistir®®®. Boylece 2007

260 Kazkomertsbank, Analiticeskiy Obzor, (Analitik inceleme) Ekim-Kasim 2007, www.kkb.kz (Erisim:

23.12.2007)
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yilinda, gida urinleri fiyatlar %26,6 orani ile en yiksek seviyesine ulagmis ve yillik

enflasyon %18,8 civarinda gercgeklestirilmigtir.

B. Gayri Safi Yurt ici Hasilanin Yapisi ve Sektorel Geli smeler

Dinya petrol fiyatlarinin artisi nedeniyle Kazakistan ekonomisi hizla

buyumektedir.

Tablo 9: Yillar itibariyle GSY iHnin Arti g1 (%)

2001 2002 2003 | 2004 2005 (2006 |2007*
13.2 9.5 9.2 10.1 9.4 86 |87

(Kaynak: Doing Business in Kazakhstan 2007, Macleod Dixon Lawyers Yayinlari, s.6,

www.macleoddixon.com, (Erisim: 14.01.2008) ) tahmini rakam

Yukaridaki tablodan goérildugi gibi Kazakistan, 2001-2007 déneminde her

yil ortalama %9 oraninda buyuyerek istikrarli bir gelisme kaydetmistir.

Kisi basina diisen GSYIH 1995-2005 déneminde 700 dolardan 3500 dolar
ve 2006 yilinda ise 5200 dolar seviyesine ulasmistir. Kisi basina disen gelir
bakimindan Kazakistan Eski Sovyet Cumhuriyetleri arasinda en iyi
konumundadir®. Ayrica, ilke Orta Asya (lkelerinin toplam GSYiH’sinin %70’ine

sahiptir®®,

Ulkenin GSYIiH yapisina bakildiginda, Kazakistan sanayisinin petrol ve dogal

kaynaklarin gikartiimasi ile makine imalatina dayali oldugu géze carpmaktadir®.

1. Tarim ve Hayvancilik

Kazakistan’da tarim ve hayvanciligin oldukca gelismis oldugu belirtilebilir.

Uretilen tarimsal urtinlerin basinda bugday ve pamuk gelmekle beraber dari, yulaf,

%1 Doing Business in Kazakhstan 2007, Macleod Dixon Lawyers Yayinlari, s.6,

www.macleoddixon.com, (Erisim: 14.01.2008)

%2 PEYROUSE, Sebastien; Kazakhstan's Economic Presence In Central Asia, Central Asia-
Caucasus Institute Analyst , 10 March 2007, http://www.cacianalyst.org, (Erisim: 09.01.08)
263 http://www.tika.gov.tr/Dosyalar/Kazakistan.doc (Erisim: 15.07.2007)
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misir ve piring de dnemli tarim Grinleridir®®,

Cagdas kosullar cercevesinde tarimsal
uretim, iklimsel ve dogdal kosullara son derece bagli bir dretim gici haline
doniismiistiir. Ulkede farkh kosullara sahip tarimsal tretim bélgelerinde, tlkenin en

onemli ve temel tarimsal ihtiyaclari kargilanmaktadir.

Kazakistan'in giney ve kuzeydogu eyaletlerinde kultir bitkilerinin Gretimi
hayli yaygindir. Bunlar arasinda pamuk, seker pancari, titin (glneyde), aycicegi,
kendir ve kenevir (kuzeydoguda) Uretimi bulunmaktadir. Kazakistan'da Gizim Uretimi

de 6nemli bir yer tutmakta olup, daha ziyade ulkenin gliney eyaletlerinde gelismistir.

Kazakistan’da hayvancilik sektoriiniin en énemli dallari arasinda, éncelikle
koyun ve blyldkbas hayvan yetistiriciligi gelmektedir. Bunlarin yanisira domuz
yetigtiriciligi, kimes hayvanlari, at ve deve yetistiriciligi de hizla gelismekte olan
sektorlerdir. Butin bu besicilik faaliyetlerinden tlkenin toplam et dretiminin %65’
karsilanmaktadir®®®.

Asagidaki tabloda Kazakistan'da 1990-2005 doéneminde tarimin GSYiH

icindeki pay gosterilmektedir.

Tablo 10: Gayri Safi Yurt ici Haslla icindeki Tarimsal Alan Payi (1990-2005, % )

1990 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2005

GSYIH icindeki
Tarimsal Alan| 35,0 | 12,3 | 12,1 | 11,4 | 8,6 9,9 8,1 8,7 8,0 7,8 5,9
Payi

(Kaynak: KARIBAYEVA; a.g.t., s. 67)

Tablo 10’da gérillebilecegi tizere tarimin GSYiHya orani, 1990 yilinda %35
iken, ilerleyen yillarda stirekli bir gerileme i¢ine girmis ve 2005 yilinda %5,9'a kadar
inmistir. Bu noktada yuksek dretim potansiyeline sahip tarim sektériintin son yillarda
diger sektorlere nazaran ikinci planda kaldigi belirtilebilir. Ancak tarim sektériiniin
gelisimini destekleyici bir dizi devlet politikalarinin uygulamaya konulmasi, tlkenin
kendi kendine yetebilmesini saglayabilmek acisindan zorunluluk arz etmektedir. Bu

baglamda gunimuizde sektori canlandirmak amaciyla vergi sisteminde cesitli

264 OZDEMIR, Yavuz; “Kazakistan, Azerbaycan, Tirkmenistan ve Ozbekistan’in Enerji Potansiyelleri ve
Politikalar1”, (Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi), Atilhm Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii

Ankara 2007, s. 14

%5 NURGALIEV, Kayirtay; Kazakistan Ekonomisi , Kazakistan El-Farabi Milli Devlet Universitesi,
Tercime-Dizgi-Baski, YEPA LTD, Ocak, 1998, s. 70
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duzenlemeler yapilmaya baglanmistir. Bunlar arasinda tarim faaliyetlerinde bulunan
tlizel ve gercek kisiler icin %10 oraninda gelir vergisi ve tarima yonelik bazi vergi

muafiyetleri 6n plana ¢ikmaktadir.

2. Madencilik ve MetalUrji

Kazakistan'da madencilik ve metallrji sektort, petrol ve dogalgaz
sektorinden sonra ulkedeki ikinci 6nemli sanayi kolunu teskil etmektedir. Metaldrji
sektorinin baslica ihrac Grand bakir olup bakir rezervleri bakimindan diinyada
Uclncu sirada yer alan lUlkede bakir Gretiminin tamamina yakini Kore’den Samsung

firmasinin ortak oldugu Kazakhmys firmasi tarafindan gerceklestiriimektedir?®.

Kazakistan dinyada hacim ve cesit itibariyla en zengin dogal kaynaklara
sahip tlkelerden biridir. Ulke uranyum, krom, kursun ve ¢inko yataklari rezervlerinde
dinya da ilk iki; koémir, demir ve altin rezervlerinde dinya siralamasinda ilk on;
dogalgaz, petrol ve aliminyum rezervlerinde ilk yirmi lGlke arasindadir. Kazakistan
topraklari altinda iki trilyon dolardan fazla kesfedilmis dogal kaynak bulunmaktadir.

Ayrica, ilkenin mineral ve hammadde Uretimi ihtiyacinin ¢ok tstiindedir®®’.

Ote yandan Kazakistan diinyanin Kanada ve Avustralya’dan sonra en biyiik
dclncu uranyum dreticisidir. 2004 yilinda 3,719 ton uranyum Ureten Kazakistan'daki
toplam rezervlerin 1.5 milyon ton (tum dinyadaki rezervlerin %20) oldugu
hesaplanmakta ve Kazak hukumeti, 2010 yilina kadar 7 yeni uranyum madeni

acarak yillik tretimi 15,000 ton seviyesine getirmeyi planlamaktadir?®

3. Enerji

Kazakistan, 1,84 — 1,98 trilyon metre®ye yakin énemli dogal gaz rezervlerine
sahiptir. Dogal gaz rezervlerinin esas kismi Bati Kazakistan'da bulunmakta olup
%25 oranina yakin rezervleri ise Karagaganak petrol bélgesinde yer almaktadir.
2006 yilinda cikariimis dogal gaz hacmi 27,015 milyar metre®* hacmine yakindr.
Kazakistan Hukiumeti 2010 yilina kadar dogal gazin 47 milyar metre®, 2015 yilina

% DEIK; Kazakistan Ulke Biilteni , Mayis 2005, s. 8
27 http://www.tika.gov.tr/Dosyalar/Kazakistan.doc, (Erigim: 15.07.2007)
%8 DEIK; Kazakistan Ulke Billteni , Mayis 2005, s. 8
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kadar ise 52 milyar metre® hacminde cikartiimasini planlamaktadir®®. Béylece,
ulkemiz gaz ve petrol rezervleri ile Kanada ve Kuveyt gibi Ulkeler arasinda yer

almaktadir.

Gunumuzde petrol tretim ve ihracati Kazakistan ekonomisi icin ¢ok dnemli
bir hale gelmigtir. Ulkede 1993 yilinda 23 milyon ton’a kadar diisen petrol Uretimi
2000 yih itibariyle dretim 28 milyon ton olarak gerceklesmistir. Bunun alti milyon
tonunun tiketilmesine ragmen geriye kalan 22 tonluk kismi ihrac edilmistir. Boylece
Orta Asya’nin en buyik petrol Ureticisi durumuna yikselen Kazakistan, 2002 yilinda
gunde 989 bin varil petrol Uretme kapasitesine ulasmistir. 2005'te ise bu rakam
gunlik 1.29 milyon varile ¢ikmis ve ayni yil icerisinde Uretilen petroliin 222 bin
varillik bélimi Kazakistan i¢c piyasasinda tuketilmistir. Yani toplam ihracat giinde 1

milyon varil olmustur.

Kazakistan hiukumeti, 2015’e kadar, yeni devreye girecek projelerle birlikte
gunlik 3.5 milyon varil petrol Uretmeyi planlamaktadir. Bunun 1 milyon varilinin
Kashagan, 700 bin varilinin Tengiz, 600 bin varilinin Kurmangaz ve 500 bin varilinin
de Karachaganak bdlgelerinden elde edilmesi planlanmaktadir. Bunun yani sira,
1999-2004 yillari arasinda Kazakistan'in petrol tretiminde her yil %15’lik artis stz

konusu olmustur.

Kazakistan, yeni kesfedilen petrol yataklarinda tretime gecilmesiyle sadece
Ongorilen Uretim rakamlarina ulasiimis olamayacak, ayni zamanda dinyada da

petrol retiminde ilk bes ke i¢inde ye almis olacaktir®,

4. Bankacilik ve Sigortacilik

Kazakistan bankacilik sisteminde bankalar birinci derece ve ikinci derece
olmak Uzere iki gruba ayrilmaktadir. Bankacilik sisteminde Ulusal Banka birinci
derece banka olarak tanitiimakta olup; Ulkenin mali politikalarinin belirlenmesi,
ulusal dovizin istikrarhhdini saglamasi, faiz oranlarinin belirlenmesi, bankacilik ve
finansal piyasanin mevzuatinin dizenlenmesinden sorumludur. Diger banka ve

finansal muessesseler ise sistemde ikinci dereceyi olusturmakta ve Ulusal Banka

29 Obzor Nalogovogo Rejima v Neftegazovoy Otrasli Kaza  hstana, (Kazakistan'da Petrol ve Gas

Sektorlerindeki Vergi Rejiminin incelemesi), Ernst&Young, 2007, s.7
2% 3ZDEMIR; a.g.t., .19
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tarafindan denetlenmektedir. 1994 yilinda 220 banka bulunmaktayken giniimizde
bu sayr 35e kadar gerilemistir. Ulkenin en biyiik bankalar arasinda
Kazkommertsbank, Turan Alem Bank ve Halyk Savings Bank yer almaktadir®”’. Ote
yandan, bankacilik sisteminde yabancilar i¢cin sadece %50'ye kadar ortaklik payina

izin verilmektedir®’

5. Tagimacilik ve Telekomiinikasyon

Kazakistan Cumbhuriyetinde var olan buyuk kaynaklarin mobilize hale
getirimesinde ulagim, ¢ok biiyiik bir rol oynamaktadir. Ulke, dogudan batiya 3.000
km ve giineyden kuzeye ise 1.700 km'ye ulasan genis topraklara sahiptir. Ulkede
uretilen koémdr, demir madeni, petrol ve petrol drtnleri, metalirji endistrisi
drtnlerinin yanisira tarimsal Uretimden elde edilen tahil, yin, et vb. gibi Grtnlerin
tasinmasi gerekliligi ulasimin Ulke ekonomisi acisindan dnemini ortaya

koymaktadir®”®,

Tarkiye'nin ¢ kat bouyukliginde yuzolgcimine sahip olan Kazakistan'da
ulagtirma blyik Olgude demiryollariyla gergeklestiriimektedir. Toplam 13,601 km
uzunluga sahip olan Kazak demiryollarinin karayolu, nehir ve deniz tasimaciligi ile
de baglantisi bulunmaktadir. Ornegin, demiryolu ile Hazar Denizi kiyisindaki Aktau
Limani'na tasinan konteynerler buradan feribotla Baki'ye geciriimektedir. Yilda 9.8
milyon ton yik ve 56.000 m? depolama kapasiteli Aktau Limani, Kazak
demiryollarinin 6nemli bir unsuru olup, Aktau ile Baku arasinda 28 vagonluk yuk, 19

saatlik bir sire icinde tasinabilmektedir®’*.

C. Kazakistan'in D1 g Ticareti

Dis politika acisindan Kazakistan 1991'den itibaren komsu Ulkeler, Cin ve
Rusya ile baglarini gi¢li tutma egiliminde olmustur. Bunun olarak Kazakistan'in bir
gostergesi olan Avrasya Ekonomik Toplulugu (AVET), Sanghay isbirligi Orgiitii (SiO)

Orta Asya Birligi (OAB) érgiitleri icindeki aktif rolii gbz éniinde bulundurulabilir®™.

21 |nvestment in Kazakhstan , KPMG 2006, s.30

"2 DEMIR, Musa; Kazakistan'da Gegcis Ekonomisi Uygulamalari ve Piyasa Ekonomisine Gegcis Sureci,
Dig Ticaret Dergisi , Ocak 2002, s. 166

23 NURGALIEV; a.g.e., s. 75

"4 DEIK; Kazakistan Ulke Biilteni , Mayis 2005, s. 9

2’5 DIKKAYA, BORA; a.g.m., s. 116
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1998 yilinda Rusya’da yasanan mali kriz ile birlikte Kazakistan'in dig ticaret
hacmi de énemli bir gerileme sirecine girmistir. ihracatinin énemli bir bélimini
petrol ve ham maddelerin olusturdugu Kazakistan bu Uriinlerdeki fiyat diigtiglerinden
onemli oranda etkilenmistir. Ancak kriz sonrasinda alinan tedbirlerle tlkede gimrik
duvarlari yikseltilerek ithalata kisitlama getiriimis ve ulusal ekonomiyi
guclendirmeye yonelik oOnlemlerle birlikte ithal ikameci bir politika izlenmeye
baglamistir. Uluslararasi enerji fiyatlarinin son yillarin en yiksek seviyesine ulastigi
2000 yilindan itibaren tlke, krizin olumsuz sonuclarindan kurtulmaya baslamis ve bu
durum dis ticaret gostergelerine de yansimistir’’®. Asagidaki tabloda 1999-2005

doéneminde Kazakistan'in dis ticaret hacmine iliskin veriler gosteriimektedir.

Tablo 11: Kazakistan'in D1 § Ticareti (Milyar Dolar ABD)

Yillar 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
inracat 5,988 [9.288 [9.025 |[10.066 |[12.900 [19.900 |27.849
ithalat 5.645 |6.848 [8.224 |[7.646 |[8.327 ([12.700 |17.352

Dis Ticaret 0.343 |2.44 0.801 |2.42 3.573 |7.200 |10.497
Dengesi
Dig Ticaret Hacmi |11.633 |16.136 (17.249 |17.712 [21.227 |32.600 |45.201

(Kaynak: ADANALLI; a.g.r., s. 4)

Tablodan da goruldigu gibi, Ulkede dis ticaret acisindan istikrarli bir gelisim
s6z konusudur. Boylece dis ticaret dengesi acisindan olumlu ydnde bir artis
gerceklesmektedir. Ulke ihracatinin %65'ini petrol ve petrol lriinlerine dayali olup bu
durum dinya petrol fiyatlarindaki artis sonrasinda Kazakistan'in dig ticaret

hacmindeki 6nemli artisin nedenini de ortaya koymaktadir®”’.

Ulkenin en 6nemli ticaret ortaklar arasinda Rusya basta olmak tizere Cin,
AB (ilkeleri ve ABD’nin dénemli payi bulunmaktadir’’®. Kazakistan’in ihracat yaptigi

ulkelerle ilgili olarak asagidaki grafik verilmektedir.

2’ ADANALI, Neslihan; Kazakistan Cumhuriyeti Temel Ekonomik Géstergeleriv e Turkiye-

2l%lzakistan D1 s Ticareti Raporu izmir Ticaret Odasi, Temmuz 2006,s. 4
yagr.s. 4
'8 DIKKAYA, BORA; a.g.m., s. 117
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Sekil 5: Kazakistan'in ihracat Yapti g1 Ulkeler

ihracat Yapilan Ulkeler, 2004 (Toplam 20 Milyar Dola 1)

O Rusya
14% m Bermuda
13% o Gin

O Almanya
misvicre
10% O Fransa
% 9% 9% m italya

4%

O Diger

(Kaynak: Asian Development Bank)

Sekil 5’e bakildiinda, Ulkenin ihracat yaptigi tlkeler arasinda en blyuk paya
sahip Ulkenin %14’'luk oraniyla Rusya oldugu gortlmektedir. Bu Ulkeyi %13 ile
Bermuda, %10 ile Cin ve %9 ile Almanya ve isvicre takip etmektedir. Bu tlkelerin
ardindan ise Fransa ve Italya gelmektedir. Turkiye'nin de icinde yer aldigi diger

Ulkelerin ihracattaki toplam payi ise %34'ddr.

Kazakistan'in ithalat yaptigi tlkelerle ilgili ise asagidaki grafik verilmektedir.

Sekil 6: Kazakistan’a ithalat Yapan Ulkeler

ithalat Yapan Ulkeler, 2004 (Toplam 13 Milyar Dolar)

O Rusya
| Cin
OAlmanya

O Fransa
m italya

@O Tirkiye
| Ukrayna

O Diger

(Kaynak: Asian Development Bank)

Yukaridaki sekilden goruldugu gibi, Kazakistan'a ithalat yapan Ulkeler
arasinda %33 oraniyla Rusya ilk siraylr almaktadir. Boylece ulkenin en buyuk ve
onemli dig ticaret ortagi Rusya oldugu anlagilmaktadir. ithalatin %140 ise Cin
tarafindan gercgeklegtiriimektedir.
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Kazakistan’in dis ticaret hacmi Ocak-Mayis 2006 doneminde 21,5 milyar
dolar olarak gercgeklestiriimis olup, 2005 yilinin ayni dénemine gére %22,9 oraninda
artis s6z konusu olmustur. Bunun yani sira Kazakistan'in ihracati ise %25,1
oraninda artarak 13,6 milyar dolara ulasmis, ithalati ise %19,3 oranda artarak ve 7,8

milyar dolar diizeyinde gergekle$tirilmi$tir279.

2007 yilinda 2006 yilina gore, dinya pazarlarinda hammadde fiyatlarinin
yiuksek olmasindan kaynaklanarak ihracat %19,6, ithalat ise %40,8 oraninda olmus

ve toplam dis ticaret artisi ise %27,6 oraninda gerceklesmistir.

Kazakistan sahip oldugu dretim yapisi ile daha ziyade hammadde ve yari
mamul ihracatcisi bir Glkedir. Petrol ve petrol Urtnleri, demirli metaller, kimyasallar,
makineler, hububat, yun, et, kémir tlkenin baglica ihrag rinleridir. Ulkenin tiiketim

mallari ihracati ise sinirli diizeydedir.

Dogu Asya’daki istikrarl talep artisi metaller ve mineral trtnler sektorlerinin
ihracatinda da artis saglamaktadir. Kazakistan’in demir ve celik dreticisi Ispat-
Karmat'in ihracatinda 6nemli artis gerceklesmistir. Sirket, yilda 4 milyon tonluk celik

Uretimi gerceklestirmekte ve Uretiminin tamamini ihra¢ etmektedir.

Kazakistan bolgedeki en 6énemli hububat ihracatcilarindan biridir. Bugday,
tlkenin ihracati agisindan biuyik 6nem tagimaktadir. Hububat ihracatinin biyik bir
kismi Rusya, iran, Cin ve diger Orta Asya ulkelerine gerceklestirimektedir. Hububat
dretimi 2004 yilinda bir 6nceki yila gore %6,1 oraninda dugerek, 13,9 milyon ton

dizeyinde gergeklesmistirzgo.

2007 yilinda hububat hasilatinin hacim olarak biyimesi ve dinya fiyatlarinin

yiukselmesi tarim sektoriiniin toplam Uretimdeki payinin artmasina yol agcmistir.

219 Analiticeskaya Informatsiya o Hode Realizatsiyi Strategiyi  industrialno- innovatsionnogo

Razvitiya Respubliki Kazahstan na 2003-2015 godi  (2003-2015 Yillarinda Kazakistan Cumhuriyeti
Sanayii ve Inovasyon Odakli Gelisimi Stratejisine Dair Analitik Bilgiler), s. 20,
http://www.mit.kz/docs/document 147.doc, (Erisim:16.01.2008)

%0 Kazakistan'in D1 s Ticareti , http://www.atonet.org.tr/yeni/index.php?p=1319&I=1,

(Erisim: 01.02.2008)

104



Boylece tarim sektéruniin GSYIH icindeki payi ilk defa 1 trilyon tenge (8,1 milyar

dolar) seviyesine ulasmistir®®",

Il. KAZAK ISTAN'DA DO GRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

Dunya petrol pazarinda yer alan egilimler dogrultusunda ilkeye giren
dogrudan yabanci yatirimlar yiksek seviyelere cikmistir. Buna gore, DYSY llke
ekonomisine girisi 1993-2005 vyillar arasinda 40538,7 milyon dolara ulasmistir?®.
Kazakistan’da bulunan petrol yataklarinin 6nemli o6lcide korunmus olmasi ve
hikumetin 6zel sektdéri ekonomiye katiima konusunda tesvik etmesi, yabanci
yatirimcilarin bu tlkeyi tercih etmelerini saglamistir. Ulkede, 1993—2003 déneminde
yapilan toplam yatirimin %46’si petrol ve dogalgaz Uretimine, %21 jeolojik arastirma

ve kesiflere, %16’sI ise metaliirji alanina yapilmistir®®,

Son yillarda yabanci vyatirimcilara kargl daha secici bir davranisla
yaklasmaya baglayan hukimet politikalari neticesinde ulkedeki yatirim iklimi dnemli
degisikliklere ugramistir. Yerli ve yabanci yatirimcilarin haklarini egitlemek Uzere
Meclis tarafindan Yabanci Yatirrm Kanunu ve Dogrudan Yatirimlarin Devlet
Tarafindan Desteklenmesi Kanunu'nun yerine gecen yeni Yatirnm Kanunu kabul
edilmistir. Yeni Kanun ile simdiye kadar gecerli olan yabanci yatirimcilara karsi
ayricalikh davranis ortadan kaldirimis ve vyatirim sozlesmeleri uluslararasi
anlasmalar ile ulke kanunlarindaki degisikliklere karsi daha duyarli hale

getirilmistir®®*,

A. Kazakistan’da Do grudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Geli ~ gimi

Kazakistan’in mevcut problemleri kendi imkanlariyla ¢6zmesi ¢ok zor olup,
gerek ekonomik gerekse de politik anlamda yardim ve destede ihtiyac
duyulmaktadir. Kiresellesme strecinin hizlanmasiyla her gecen gin daha da
derinlesen global rekabetin yogunlastigi dinyada, ekonomik sorunlarin ¢ézilmesi
icin sermaye kithdi tlkeyi ek finansmana basvurmaya zorunda birakmaktadir. S6z

konusu ek finansman olarak hedef alinan DYSY Ulkeye ¢cekmek icin politikalar ve

281 Kazkomertsbank, Analiticeskiy Obzor , (Analitik inceleme), Aralik 2007www.kkb.kz

2 |nvest Kazakhstan, Realiyi i Perspektivi Ekonomiki Kazahstana  (Kazakistan Ekonomisinin
Gercgegi ve Perspektifleri), Overview, 2006/2, s.4, Erisim: 25.12.2006 www.kazinvest.kz, (Erisim:
27.02.2008)
2:3 OZDEMIR; a.g.t.,s. 27

Investment in Kazakhstan , s.40
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reformlar gerceklestiriimeye baglanmigstir. Boylece, bagimsizligini kazandiktan sonra

Kazakistan, tasarruf yetersizligi nedeniyle DYSY’larina kapilarini agmigtir.

Gecis ekonomilerine sahip llkeler arasinda 1991 yilinda dogrudan yabanci
yatirimi alan ilk Glke Bulgaristan olmustur. Kazakistan, Rusya ve Estonya ile
Slovenya gibi daha kicik olan Ulkeler ise yabanci yatirimlari 1992—-1994 déneminde
ulke ekonomilerine ¢cekmeye baslamlslard|r285. Ulke bu dogrultuda disa acilma ve
ithal ikameci politikalarn gibi reformlar gerceklestirmeye baglamistir. 1993 yilinda
ruble bolgesinden ciktiktan sonra hiz kazanan reformlar Kazakistan’'in Kirgizistan ile
beraber Orta Asya’nin en reformcu devleti olarak bilinmesine yol acmistir. Bu
doénemler, Kazakistan'in daha ¢ok kendi zengin hammadde kaynaklarindan biytk
beklentiler tasidigi dénemler olarak tanimlanabilir. Ayni zamanda, yabanci
yatirimcilardan eskimis teknolojilere gore calisan fabrikalari modernize etmeleri,
yeni teknolojileri getirmeleri, yani hem var olan Uretim birimlerinin calismalarini
duzeltmeleri hem de yeni Uretim kollarini olusturmalari beklenmektedir. Fakat
Ulkedeki yabanci sermaye genellikle dogal kaynaklarin ¢ikariimasina yonelmektedir.
Orta Asya'da en fazla yabanci sermaye ceken Kazakistan olmasina ragmen,
sermayenin ¢ok az bir kismi dogal kaynaklarin ¢ikariimasi disindaki alanlara ve yeni

istihdam saglayan sektorlere y('jnelmektedirzge.

2000-2003 yillar déneminde ulkeye yapilan dogrudan yabanci sermaye

yatirimlarinin hacmi asagidaki tabloda gérulmektedir.

Tablo 12: 1995-2003 Doéneminde Kazakistan’a Yapilan Dogrudan

Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Hacmi

Yillar 1995 2000 2001 2002 2003
DYSY Hacmi, 964.0 1278,2 2860,6 2163,8 2209,8
Milyon Dolar

(Kaynak: www.stat.kz Erisim 21.01.2008)

Tablo 12 incelendiginde, Kazakistan'a 1995 ve 2000-2003 ddéneminde giren

yabanci yatinm hacminin devamli arttigi goriinmektedir. Kazakistan istatistik

285 LANKES, Hans Peter, STERN, Nicholas; Capital Flows to Eastern Europe and the Former Soviet

Union, EBRD Working Paper 27, February 1998, s.8

8 AYUPOVA, Anar; Gegcis Ekonomilerinde Bilyiime Stratejileri: Kazakistan ve Ozbekistan Ornegi,
(Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi), Hacettepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii , Ankara,
Haziran 2000, s. 171
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Ajansinin verilerine gore, 1995 yilinda tlke ekonomisine 964 milyon dolar dogrudan
yatinm yapiimig iken 2000-2003 doneminde bu gdstergeler istikrarli bir artig
izlemistir. BOylece, 2000 yilinda ulkeye giren 1278,2 milyon dolar tutarindaki
dogrudan yatirim, 2004 yilinda 5548,3 milyon dolar seviyesine ulagmistir. 2001
yihinda 2000 yilina goére ise, DYSY girigi iki kat artmigtir. Bu artigin sebebi, 2001
yilinda iilke ekonomisinde yilksek oranda biiyiimenin gerceklesmis olmasidir. Ulke
ekonomisinde yasanan biylime, bagimsizligin kazaniimasindan hemen sonra

uygulamaya konulan cesitli ekonomik reformlar neticesinde saglanmistir.

Gunumuzde DYSY’larinin girisi hem gecis ekonomilerinde hem de sz
konusu ekonomiler arasinda yer alan Kazakistan’da 6nemli bir artis gostermistir.
Glney Dogu Avrupa’da kamu kuruluglarinin 6zellestiriimesi, bu bélgede Uretim
maliyetlerinin dUsUkligl ve Bulgaristan ile Romanya’nin AB’ye Uye olmalari
DYSY’larini ilgili Glkelere ydnlendiren faktdrler olarak sayilabilir. BDT’nin zengin yer
alti kaynaklarina sahip Ulkelerinde ise DYSY’larinin girisinde o6nemli bir artis

yasanmistir®’,

2007 Yih Dinya Yatirim Raporu verilerine gore ise, Kazakistan'in gecis
ekonomisi Ulkeleri arasindaki mevcut durumu asagidaki tablo yardimiyla

incelenebilir.

87 World Investment Report 2007,s 61
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Tablo 13: Geci s Ekonomileri ve Kazakistan'’da 2004-2006 Ddneminde
DYSY Akislari, (Milyon Dolar)

DYSY girisi DYSY c¢ikisi
Bslge/Ulke 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Toplam 40 258 41169 69 283 13 995 14 620 | 18 689
Giiney D. Avrupa 13 388 15 123 26 348 222 588 563
Arnavutluk 338 277 325 14 4 11
Bosna ve Hersek 668 521 423 2 1 -
Bulgaristan 3 452 3862 5172 -217 308 156
Hirvatistan 1227 1790 3 556 350 240 212
Romanya 6 517 6483 11 394 70 - 30 38
Sirbistan ve Karadag 1029 2 090 5128 3 62 146
Sirbistan 966 1609 4 499 .. 58 112
Karadag 63 482 628 3 4 34
Makedonya 157 100 351 1 3 -
BDT 26 871 26 045 42 934 13772 14032 | 18126
Ermenistan 219 258 343 2 7 3
Azerbaycan 3535 1679 -601 1205 1221 705
Beyaz Rusya 164 305 354 1 3 3
Glircistan 499 450 1076 10 -89 -18
KAZAKISTAN 4 157 1977 6 143 -1279 | - 146 - 412
Kirgizistan 175 43 182 44 - -
Moldavya 149 199 222 3 - -1
Rusya Federasyonu 15 444 12 766 28732 13 782 12763 | 17 979
Tacikistan 272 54 385
Tirkmenistan 354 418 731 .. .. ..
Ukrayna 1715 7 808 5203 4 275 -133
Ozbekistan 187 88 164

(Kaynak: World Investment Report, 2007, s. 254)

Tablo 13'te goruldagia gibi, 2006 yilinda Guney-Dogu Avrupa ve BDT
Ulkelerine yonelik yaklasik olarak 69 milyar dolar DYSY girisi gerceklesmistir. Bu
miktar 2004 ve 2005 yilindaki DYSY girisleriyle kargilastirildigi zaman %68 oraninda
artis gosterdigi sonucu ortaya ¢ikmaktadir. BDT'ye yonelik DYSY girisi ise, 2006
yiinda yaklasik 43 milyar dolar olarak gerceklesmigtir. Tablo 7'den gecis
ekonomilerine yodnelik toplam DYSY girigi icerisinde, 69 milyar dolarin %82'sinin
Rusya Federasyonu, Romanya, Kazakistan, Ukrayna ve Bulgaristan Uulkelerine

288

yonelik oldugu gorilmektedir 2006 yilinin ilk 6 ayinda ulkeye gelen DYSY girigi

5,4 milyar dolar civarindadir. Oyle ki, Kazakistan'a yonelik DYSY girisinin kisi

289

basina dusen payi, BDT icerisinde en yuksek paya denk gelmektedir=.

28y a.gr.,s. 70
289 World Monitor , 1 Mayis 2007, s. 57, www.eurobak.com,( Erisim 27.02.2008)
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B. Kazakistan’a Do grudan Yabanci Yatirimlarinin Giri g Sekilleri

Yabanci yatirimlar Ulkelere farkl sekillerde girebilmekte olup Kazakistan'a

giris sekilleri ise 6zellestirme ve ortak girisim olmak tzere iki gruba ayrilabilmektedir.

1. Ozelle stirme

Yabanci yatirimlarin Kazakistan’a giris seklinin bir turt 6zellestirmedir.
Ozellestirme ile uluslararasi ekonomik baglarin kuvvetlendiriimesi ve verimlilik ile
uretkenligin artirimasi hedeflenmigtir. Yapilan dizenlemelerle, yabancilar Kazak
vatandaglarla esit haklara sahip olmus ve 6zellestirmeye katilmalarina engel teskil

eden bazi sinirlamalar ortadan ka|dll’l|ml$tlr290.

Kazakistan’da uygulanan o6zellestirme politikasinin  esas amacinin
Ozellestirme ile devletin ekonomideki sanayi ve ticari faaliyetlerinin en aza
indirilmesi, rekabete dayali piyasa ekonomisinin olusturulmasi, devlet bitcesi
tizerindeki KIT finansman yukiniin azaltiimasi, sermaye piyasasinin gelistirimesi ve
atll tasarruflarin ekonomiye kazandiriimasi olarak ifade edilmektedir. 1994-1997
doéneminde Kazakistan'in gerceklestirdigi 6zellestirme gelirlerinin ekonomiye énemli
katkilari olmustur. 1994 yilindan itibaren Kazakistan'in IMF ile aktif isbirligine
baglamasiyla 06zellestirme ©Onemli bir kamu gelirleri kaynadi haline gelmeye
baglamistir. 1995’ten itibaren “gtiven yonetimi” adi altinda biytiik fabrika ve tesislerin
yonetim ve igletme hakki yabanci yatirimcilara verilmeye baslanmistir. Bu
cercevede, elektrik, enerji, metallrji, petrol, gaz ve iletisim gibi, Kazakistan’in
stratejik sektorlerinde 66 blylk capl igletme ya da tesislerin yénetimi yabanci

yatirimcilara devredildigi gdrUImektedirzgl.

1996 Kasim ayinda ise Kanada kékenli Hurricane Hydrocarbons sirketi, Aral
Golu civarinda faaliyet gosteren ve teskilat yapisinin yeniden olusturulmasina karar
verilen Yuzhneftegaz'in %89,5’ini satin almigtir. Sirketin ilk gergeklestirdigi yatirimin
hacmi 120 milyon dolar olmu5tur292. Ulkede 1994-1998 déneminde ortalama olarak

yilda GSYiH'nin % 2'si kadar 6zellestirme geliri elde edilmistir. 1997°de 1,3 milyar

290 ABELDINOV, Bahitcan; Kazakistan'in Petrol Sanayiine Yapilan Yabanci Yatirmlar ve Ulke

Ekonomisi Uzerindeki Etkileri, (Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi), istanbul Universitesi, Sosyal
Bilimler Enstitiisti , stanbul 2004, s. 42

291 jZATOLDAYEV; a.g.t,, s. 62

292 ABELDINOV; a.g.t., 42
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dolar civarinda saglanan Ozellestirme geliri tim devlet gelirlerinin % 35,3'Unl

olu$turmustur293.

2. Ortak Giri gim

Ulkeye gelen yatirimcilarin ¢ogu dig yatirm yontemi olarak ortak girigsim
294,

kurmay! tercih etmektedirler. Bunun temel nedenleri ise sdyle siralanabilir™"

Yatirimcilar, piyasa ekonomisine gecis strecinde olan ulke ortaminda
faaliyette bulunduklari igin, cesitli risklerle karsilasabilirler. Bagsta ekonomik
ve politik olmak tizere, bu riskleri azaltmak icin bazi yatirimcilar ortak girisim
yontemini segcmektedir.

Sermaye, personel ve ekipman konusunda vyetersizlikler de yatirimci
firmalari ortak girisim kurmaya yoneltebilmektedir.

Uluslararas! ortamda yonetim, AR-GE, pazarlama gibi i¢csel; ekonomik ve
sosyal degisimlere uyum gibi digsal alanlarda zayif olan isletmelerin
uygulayacaklari en uygun strateji ortak girisimlerde bulunmaktir.

Ortak girisimlerin ev sahibi Ulke i¢in su olumsuz yonleri de bulunmaktadir:
Yerel yatirimcilarin bir élctide sirket Uzerindeki kontroliini kaybetmesi,
Yabanci yatirnmciya ait karin bir kisminin yurtdigina transfer edilmesiyle
Uretimin genisletilememesi,

Yabanci yatirnmcinin kendisinden pahali ve kalitesi yiiksek olmayan makine,

techizat, parca satin alma sartini 6ne sirmesidir.

Kazakistan, finansman ve teknoloji sikintisi nedeniyle, yatirimlarin, ortak

yatirrm seklinde dizenlenmesini tesvik etmektedir. Kazakistan’in en biylk

ortaklarinin basinda Chevron, British Gas, Agip, Mobil ve Samsung gibi sirketler

gelmektedir

295

2% |ZATOLDAYEV; a.g.t., s. 63
294 ABELDINOV; a.g.t., s. 40

295

ABELDINOVA, Aliye; Kazakistan’da Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Kazak Ekonomisine Etkileri,

(Yayinlanmamisg Yiiksek Lisans Tezi), Anadolu Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii , Eskisehir,
Eylul 1999, s. 48
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C. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Da  gilimi

Calismamizin bu kisminda Kazakistan’a yapilan DYSY’lari sektorler ve

Ulkeler itibariyle incelenecektir.

1. Sektorel Da gilim

Kazakistan’da yatirimcilarin tercih ettikleri sektorlerin basinda sanayi ve
insaat sektdrl gelmektedir. Sanayi sektérinde petrole ve diger dogal kaynaklara
yatirim yapiimaktadir. Toplam yabanci yatirimin %60'inin bu sektére yoénelik oldugu

g(‘erImektedir296.

1993-2006 doneminde petrol ve gaz sektorlerine toplam olarak 35 milyar
dolar DYSY girisi gerceklestirilmistir. Ayrica Kazakistan, metalirji sektoriine en ¢ok

DYSY alan Mali, Mogolistan ve Yeni Guinea gibi ekonomiler arasindadir®®”.

Kazakistan’in son dénemlerde yuritmekte oldugu yatirim politikasinin amaci,
sanayi sektorinin disindaki sektérlere yabanci yatirimi arttirmaktir. Bu amagla
devlet tarafindan ilgili kanunda degisiklikler yapilmakta ve uygun ortam saglanmaya
calisiimaktadir. Petrol digi sektére yatirimin yonuni ¢evirmek amaci ile Kazakistan
Kalkinma Bankas! kurulmustur. Bankanin amaci petrol disi sektérlerde faaliyet

gosteren isletmelere kredi vererek bu tir isletmeleri desteklemektir®®®

2005 yilinda gayrimenkul degerler yatirimlari 3471,5 milyon dolarlik hacmiyle
dogrudan vyabanci vyatirimlarin tamaminin  %54'ni  olusturmaktadir. Yabanci
yatirimcilarin ilgi alanini hala Hazar Denizi kiyisinda bulunan ve 2005 yilinda 3311

milyon dolar hacminde yabanci yatirimi gekmis petrol yataklari olusturmaktadir®®®.

2% jZATOLDAYEV; a.g.t., s. 71

297 World Investment Report 2007, 5.102

2% jZATOLDAYEV; a.g.t., s. 72

299 |nvest Kazakhstan, Realiyi i Perspektivi Ekonomiki Kazahstana  (Kazakistan Ekonomisinin
Gergegi ve Perspektifleri), Overview, 2006/2, s.4, www.kazinvest.kz, (Erisim: 25.12.2006)
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Tablo 14: Sektérler itibariyle Do grudan Yabanci Sermaye
Yatirim Aki g1 (Milyon Dolar)

Sektor 1993-2001 | 2002 2003 2004
Tarim, Ormancilik 12.5 2.4 1.6 2.0
Sanayi 13339.2 2955.8 | 3189.0 | 5787.5
Elektrik, Gaz ve Su Dagitimi 466.9 19.0 82.4 11.4
insaat 64.2 47.0 50.6 159.9
Perakende ve Toptan Ticaret 214.0 105.1 163.2 271.8
Otel ve Restoran Isletmeciligi 77.7 10.9 7.5 13.4
Tasimacilik, Depolama 321.1 95.1 75.2 83.2
Finansal Faaliyetler 251.2 11.8 52.3 71.0
Jeolojik Arastirma ve Arama Faaliyetleri 1887.4 845.9 998.5 | 1806.1
Egitim, Saglik ve Sosyal isler 124.1 13.4 4.2 90.8
Diger Faaliyetler 360.8 0.0 0.0 0.0
Toplam 17119.1 4106.4 | 4624.5 | 8297.1

(Kaynak: iZATOLDAYEV; a.g.t., s. 72)

Tablo 14'ten gorildugu gibi 2004 yilinda Kazakistan ekonomisine 8.4 milyar
dolar civarinda yabanci yatirim ¢ekilmis ve bunun %77,6 miktari Kasagan, Tengiz
ve Karagcaganak petrol yataklarinin igletilmesi icin harcanmistir. Kazakistan’a DYSY
girisi artisinda Ulkenin sahip oldugu petrol ve dogal gaz kaynaklari énemli bir
etkendir. 1997 yilindan itibaren Ulkedeki toplam DYSY’larinin %54°U petrol ve dogal

gaz sektérine, %23'0 ise madencilik ve metallirji sektdriine yap|Im|§t|r3°°.
2. Ulkeler itibariyle Kazakistan’da DYSY

2005 yihinda dogrudan yabanci yatirimlarin Kazakistan'da ulkeler itibariyle
dagiliminin yapisi degisme gostermigtir. Yabanci yatirimlarda basta gelen ABD, bu
dstinliga Hollanda’'ya devretmistir. Hollandali yatirmcilar 1534,2 milyon dolar
yatirrm yaparken, Amerikallar ise 11255 milyon dolar hacminde yatirim

gerceklestirmiglerdir.

2006 yihnin ilk ceyregi dikkate alindiginda; Kazakistan ekonomisine en ¢ok
DYSY yapan llke olarak 1055,6 milyon dolar (%34) ile Hollanda gelmekte, bu Ulkeyi
495,2 milyon dolar(%16) ile ABD, 378,3 milyon dolar (%12,4) ile Blyuk Britanya,
179,9 milyon dolar (%5,9) ile Fransa ve 157,3 milyon dolar (%5,2) ile Cin

30 |ZATOLDAYEV; a.g.t,, s. 73

112



301

izlemektedir™". Asagida, Kazakistan’da DYSY’larinin Ulkeler bazinda dagilimi 1993—

2006 donemine ait ortalama yuzdeleri verilmistir.

Tablo 15: 1993-2006 Doneminde Do grudan Yabanci Yatirimlarin
Ulkelere Gore Da gilimi, (%)

ABD 27,01 |Cin 4,08
Hollanda 14,79 |Kanada 3,89
ingiltere 10,54 |Rusya 3,28
_ ingiliz Virjin

Italya 5,66 Adalar 2,75
Fransa 4,46 Japonya 2,64
isvicre 4,37 | Tirkiye 2,02
Kore 4,32 Liberya 1,73

(Kaynak: www.stat.kz Erisim 21.01.2008)

Tablo 15'te, 1993-2006 doneminde Kazakistan'a yonelik dogrudan sermaye
yatirimi yapan ulkelerin toplam DYSY igerisindeki paylarn gorilmektedir. Tablodan
acikca goruldaga gibi, dlkeye yonelik dogrudan yabanci yatirimlarin %27,01
oraninda ABD tarafindan yapildigi, bu ilkeyi ise Hollanda ve ingiltere gibi gelismis
ulkelerin takip ettigi gérilmektedir. Gelismekte olan ulkeler ise Kazakistan’a daha az
yatirnnm yapmakta olup, s6z konusu ulkelerden en ¢cok Kore (%4,32) ve Cin (%4,08),

Kazakistan'a dogrudan yabanci sermaye yatirimi yaptiklari gortlmektedir.

Il. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ  ULKE
EKONOMISI UZERINE ETKILERI

Kazakistan’in ekonomi buyimesi, dis ticaret dengesi, 6demeler dengesi ve
diger 6nemli makroekonomik goéstergeler Uzerine dogrudan yabanci yatirimlarinin
etkisi pozitif olarak degerlendirilebilir. Ayni zamanda, dogrudan yabanci yatirimlarin
yerel ekonomi Uzerinde ne dlgude etki yarattigini degerlendirmek icin heniiz erken
oldugu ifade edilebilir*®.

Birinci bolumde belirtildigi gibi, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari,

teknoloji transferini, insan kaynaklarinin gelisimi gibi etkiler yaratabilir. Bu yénde

01 Analiticeskaya Informatsiya o Hode Realizatsiyi Strategiyi  industrialno- innovatsionnogo

Razvitiya Respubliki Kazahstan na 2003-2015 godi  (2003-2015 Yillarinda Kazakistan Cumhuriyeti
Sanayii ve Inovasyon Odakli Gelisimi Stratejisine Dair Analitik Bilgiler), s. 22

%92 |nvestment Climate In Kazakhstan Country Report, United Nations Economic And Social
Commission For Asia And The Pacific, February 2003, s. 14, www.unctad.org, (Erisim: 12.02.2007)
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devletler cesitli tesvik politikalari uygulamaktadir. Buna bagh olarak, Kazak
Hukumeti yabanci yatirimcilar ve yerel Ureticiler arasinda iligki kurulmasina yonelik
politikalari izlemektedir. Calismanin bu kisminda Kazakistan’da dogrudan yabanci
yatirimlarin  dig istihdam Gzerindeki etkileri

ticaret, toplam yatirimlar ve

incelenecektir.

A. Toplam Yatirimlar Uzerine Arttirici Etkisi

Dogrudan yabanci yatirrmlarin 2004 yilinda llkede yapilan toplam sabit
sermaye yatirimlari icindeki payina bakildiginda %22,5’luk bir orana sahip oldugu
gorilmektedir. Asagidaki tablodaki veriler bolgeler bazinda verilmistir.
Tablo 16: 2004 Yili Itibariyle Bélgeler Bazinda Finansman Kayna @gina Gore
Sabit Sermaye Yatirimlar ve Yabanci Yatirmlarin T oplam Sabit Sermaye

Yatinmlari icindeki Payi, (Milyon Tenge, %)

Merkezi Yerel isletmelerin | Yabanci Toplam Yabanci
Devlet Biitce Sabit Yatinimliari Sabit Yatirnm/
Butcesi Sermayeleri Sermaye | Toplam Sabit
Bolgeler Yatirimlari Sermaye
Yatirimlari(%)
Toplam 141144 45215 998439 345830 1530628 22,5

Akmola B. 4290 269 11719 229 16507 1,3
Aktobe B. 12719 1747 98930 25137 138533 18,1
Almata B. 6738 3855 41551 3687 55831 6,6
Atyrau B. 6342 3855 224116 19473 425786 4,5

Dogu K. B. 4209 1777 42141 522 48649 1,07
Jambil B. 4056 1603 11778 - 17437 -

Bati K. 6076 1239 19087 51618 78020 66,1

Karagandi 3113 2747 52612 26052 84524 1,3

B.

Kostanay B. 9116 2231 28091 - 39438 -

Kizilorda B. 5197 1953 20520 10091 37761 26,7

Mangystau 1336 1931 66950 9996 80213 12,4

B.

Pavlodar B. 3265 664 32180 993 37102 2,6
Kuzey K. 2224 756 10796 35 13811 0,25
Guney K. 5868 3734 26040 2763 38405 7,1

Astana 54033 12451 114656 19797 200937 9,8
Almata 12562 4403 197272 3437 217674 1,5

(Kaynak: Kazakistan Istatistik Ajansi, Kazakhstan in Figures 2005, www.stat.kz)
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Tablo 16’dan goéraldigu gibi, yabanci sermaye yatirimlari tlkedeki toplam
sabit yatirimlarinin hacmini énemli dl¢clide artirmaktadir. Bununla birlikte, yabanci
sermaye yatirimlari toplam yatirimlar tzerinde dogrudan etkiler diginda, yapildigi
alan ve diger sektorlerde yeni vyatirnmlar uyararak, dolaylh etkilerde de
bulunmaktadir. Tablo'dan da géraldigu Uzere, Almati, Aktébe gibi daha gelismis ya
da yeralti kaynaklari bulunan bélgeler yabanci yatirrm agisindan daha o6n plana

cikmakta ve bdylece yatirimlardan daha fazla pay almaktadir.

B. Dig Ticaret Uzerine Etkisi

Yabanci yatirimlarin dis ticaret Gzerine olumlu bir etkisi oldugu belirtilebilir.
ihracat gelirlerinin - buyuk codunlugu yabanci yatirimlar sayesinde elde

edilmektedir’®®

Asagidaki tabloda; yabanci sermayeli isletmelerin yaptiklari dis ticaret
hacmine yer verilmekte olup, 2004 yilinda ihracatin toplam 14,4 milyar dolar,
ithalatin ise 6,5 milyar dolar tutarinda gerceklestigi gorilmektedir. Tablo 10'da
yabanci igletmelerin dis ticaret hacminin; Ulkenin toplam ihracat ve ithalati icinde

onemli paya sahip oldugu gorulmektedir.

%03 BENLI, Oya;Kazakistan Ulke Profili , IGEME 2006, s.19
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Tablo 17'de gorilebilecegi Uzere, yabanci sermayeli isletmelerin 2004
yilindaki toplam ihracati, ayni dénemdeki ithalatin ¢ok daha Ustiindedir. Bu durum,
Kazakistan'in dis ticaretini olumlu yonde etkilemesi acisindan dikkat ¢cekmektedir.
Dis ticaretin dengesine bakildiginda, bélgeler arasinda farkliliklar bulunmakla birlikte
ulke genelinde ihracatin lehine bir egilimin s6éz konusu oldugu ifade edilebilir.
Ozellikle, Bati Kazakistan Bélgesinin ¢nemli petrol rezervlerine sahip olmasi,
yabanci sermayeli igletmelerin yatirimlarini bu bélgede gerceklestirmesine neden
olmakta ve bu igletmelerin bolgedeki faaliyetleri neticesinde ihracatta bulunmalari
dlkenin dis ticaret hacmini olumlu yodnde etkilemektedir. Ayrica Karagandi
bolgesinde, kdmir ve 6nemli maden yataklarinin bulunmasi, yabanci sermayeli
isletmelerin bu boélgeye yatirrm yapmasina yol agcmaktadir. Bu yatirimlar sonucunda
Ulkenin toplam ihracati icinde bu bdlgenin payi artmaktadir. Bununla birlikte Jambil
bolgesinin Karagandi bdlgesi gibi énemli yeralti kaynaklarina sahip olmamasi ve
diger sektdrlerin de gelismemesinden dolayi toplam ihracat icindeki payinin sinirli
kaldigi ifade edilebilir. Ulkenin ticaret merkezi olan Almati boélgesinde ise, son

yillarda ithalatin ihracattan daha fazla gerceklestigi gorilmektedir.

C. istihdam Uzerine Etkisi

Asagidaki tablodan goéruldigu gibi, yabanci sermayeli isletmelerde 2004 yih
verilerine gore 350 000 civarinda kisi istihdam edilmektedir. Yabanci firmalarin ek is

olanaklar yaratmasi tlkedeki istihdam Gzerine pozitif bir etki yaratmaktadir.

Ayrica, yabanci yatirimcilarin yerel personeli istihdam etmesi, Kazakistan

icin diinyada taninmis sirketlerin deneyimlerinin kazanilmasina, organizasyon ve

yonetim bilgilerinin edinmesine imkan saglamaktadir®®.

%04 ABELDINOV; a.g.t., s.57
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Tablo 18'de 2000-2004 yillari baz alinarak Kazakistan'da yabanci sermayeli
isletmelerde istihdam edilen kisi sayisi bolgeler itibariyle verilmektedir. Yabanci
sermayeli igletmelerde calisanlarin sayisina bakildiginda bolgeden bolgeye
farkhlklar oldugu ve toplam istihdamin icinde payinin ise %4-4,9 civarinda kaldigi
gorilmektedir. Tablo 12'den de gorildigu gibi, en ¢ok Karagandi Bdlgesinde
istihdam yaratildigi gérilmektedir. Bu bélgede yiksek istihdamin olmasi, kdmir ve
maden yataklarinin bu bdlgede yer almasindan kaynaklanmaktadir. Bu bdlgeye
gbre; Batl Kazakistan, Aktdbe ve Atyrau bdlgelerinin isglctne degil de sermayeye
dayali gaz ve petrol yataklarina sahip olmasi s6z konusu bdlgelerin, Karagandi
bolgesine gére daha disik istihdam olanaklari yaratmaktadir. Boylece Ulkedeki
yeralti kaynaklarinin bdélgelerarasi dagilimindaki farkliliklardan dolayr toplam

istihdamin da bu bdlgelere dengesiz sekilde dagildigi gérulmektedir.

IV. KAZAK ISTAN'IN DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI
ACISINDAN AVANTAJLARI VE DEZAVANTAJLARI

Yabanci yatirimcilar icin Kazakistan ¢ok c¢ekici gériinmektedir. Kazakistan
pazarinin yatirimcilar icin c¢ekiciligini ise dogal kaynaklari, pazar buyikliga,
Kazakistan'in stratejik konumu ve istikrarli siyasi ortami ve yatirimlara dair uygun
mevzuata sahip olmasi olusturmaktadir. 30 Haziran 2007 tarihi itibariyle Kazakistan
ekonomisine 113 milyar dolar tutarinda portfolyo ve dogrudan olmak iizere toplam
yabanci yatirim yapilmistir. Ginimuizde 6ncelikli olan yatirim alanlar ise, petrol,
gaz ve enerji sektori; tarim sektori; tagimacilik, telekomiinikasyon ve sosyal altyap!
dahil altyapi sistemi olusturmaktadir. Bunun yanisira, finansal kiralama, devlet
istirak pay! olmak kosuluyla ortak girisimler gibi faaliyetler yabanci sermayenin

iilkeye girmesinde 6nemli rol oynamaktadir®®®.

Kazakistan’in zengin dogal kaynaklari ve nitelikli isgict DYSY’larinin Ulke
ekonomisine girisinde dnemli rol oynamaktadir. Bu 6zelligi Kazakistan't Orta Asya
Cumbhuriyetleri arasinda yabanci yatirimlar acgisindan en cazip ulke konumuna
getirmektedir. Ayrica, bolgedeki diger Ulkelere kiyasla daha gelismis cesitli ekonomi

sektorlerinde gerceklestiriimekte olan reform slreci ile istikrarli makroekonomik

305 investitsionniye Vozmojnosti  (Yatirim Firsatlari), http://www.kaztrade.ru/economic/investicii/,

(Erigim: 21.01.2008)
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ortam, Kazakistan'in mal ve hizmet uretim sektorlerine yonelik DYSY girisine olanak

vermektedir.

Ayrica, Ulkede ekonomik buyimeyi saglamak ve devam ettirmek igin
uretimde o6ncelikli sektorlerin gelistiriimesi ve yerel ve bdlgesel pazara ulagimini
kolaylastirmak icin altyapi sisteminin saglamlastirilarak ekonominin cegitlendirilmesi
gerekmektedir. Bu olanaklarin gerceklestiriimesinde tlkemizde yolsuzluk, biirokrasi,
etkinsiz yurutme sistemi, kurumsal yonetiminin zayifligi gibi sorunlar engel

olusturmaktadir 3.

A. Avantajlan

Asagida kisaca belirtilen faktorler yabanci yatirimcilar ve bagimsiz

gbzlemciler agisindan Kazakistan’i avantajli konuma getirmektedir.

1. Zengin Yeralti Kaynaklari

Kazakistan’in DYSY icin cekiciliginin artmasinda zengin petrol ve gaz
kaynaklarinin kilit roll tartisiimaz bir gercektir. Bunun yanisira Kazakistan’da komur
uranyum, altin, aliminyum, kursun, bakir, demir, ¢inko gibi dnemli dogal maden

rezervleri bulunmaktadir.

2. Yerel ve Bolgesel Pazarin Oransal Buyukli  gu

Orta Asya bolgesinde en biylk ekonomiye sahip oldugu iddia edilen
Kazakistan, 15 milyon niifusu ve bilyllyen GSYiH ve DYSY miktari ile sadece
maden kaynaklarini ¢ikartmaya konu olan Uretim sektorlerine degil, altyapi sektord,
mal ve hizmet sektorlerine yonelik DYSY igin buyuk potansiyeli olan bir pazari temsil

etmektedir.

Kazakistan, Orta Asya Ulkeleri, Rusya ve Cin gibi Ulkeler arasinda gecis
noktasi konumundadir. Bu durum tlkeye, bdlgede ihracat icin bir platform olusturma

firsati vermektedir.

%% |nvestment Climate In Kazakhstan Country Report, United Nations Economic And Social

Commission For Asia And The Pacific, s. 17, www.unctad.org, (Erisim: 12.02.2007)
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3. Egitimli ve Vasifli iggiici

Ulkedeki vasifli ve egitimli igsguiciiniin yilksek seviyede olan motivasyonu ve

egitimi Kazakistan'da faaliyette bulunan yabanci yatirimcilari tatmin etmektedir.

4. Istikrarli Makroekonomik Ortam

Yatirimcilarin yatirrm yapmak icin yer seciminde Ulkedeki makroekonomik
durumu g6z o©onunde bulundurmakta olup, go6zlemciler tarafindan Ulkede
uygulanmakta olan ihtiyath makroekonomik politikalarin ve istikrarll makroekonomik

kosullarin olumlu bir faktor oldugu ifade edilmektedir.

B. Dezavantajlari

Kazakistan’da yatirim ortamina dair avantajlar olugu gibi dezavantajlar da
mevcuttur. Burada dikkat edilmesi gereken husus, bu dezavantajlarin sadece yeralti
kaynaklarinin c¢ikariilmasi ile ilgili olmayan sektorlerde gecerli olmasidir. Cunki
ulkenin zengin yeraltl kaynaklari yatirim yapilacak yer secimi kararlarinda en belirgin
rol oynamaktadir. Asagida yabanci yatirimlar acgisindan Ulkede yatirrm yapmanin

dezavantajli yonleri ana basliklar halinde kisaca aciklanmistir.

1. Cografik Yerle sim

Kazakistan’in her taraftan kara ile cevrili olmasi ve denize direkt cikisin
olmamasi, geri ihracat icin tlkeye ithal edilen drlnlerin igleme tabi tutulmasi gibi
Uretim faaliyetleri de dahil, ihracata yonelik Uretim icin bir dezavantaj olarak
degerlendirilimektedir. Fakat Hiukumet tarafindan Kazakistan'in yerlesimi Dogu ve
Bati'nin dénim noktasi ve ara ticarette bir zincir oldugu vurgulanmaktadir. Diger
taraftan Kazakistan'in cografik olarak kapali olmasindan kara yollari, demir yollari ve
boru hatlar gibi araclarla mal tagsimasinda diger tlkelere bagimlihgi, DYSY llkeye

cekilmesini engelleyebilir.
2. Altyapi sistemi
Yabanci yatirimcilara gére, Kazakistan genis topraklara ve az nifusa sahip

bir Ulke oldugu icin, Ulkede altyap! sisteminin iyilestiriimesine gereksinim
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duyulmaktadir. Bu gereksinimlerin ilk ve en O6nemli olanlari ise tasimacilik ve
telekomiinikasyon sektorleridir. Ayrica, tlke 6énemli enerji kaynaklarina sahip oldugu
halde hem ihracatin yapilmasi hem de yerel piyasaya ulastiriimasi icin gerekli olan

enerji tagsima altyapisi halen yeterince gelismemistir.

3. Gelistirilmemi s is Ortami

Kazakistan HukUmeti yabanci yatirimlara dair hukuki dizenlemelerde
onemli adimlar atmasina ragmen kanunlarin uyusmazligi ve uygulamaya
gecmesinde zorluklar is ortamini zayiflatmaktadir. Diger taraftan yeni yatirim girisine
engel olusturan kirtasiyecilik ve burokrasi yatirimcilarin  karsilastigi bir diger
sorundur. Bu sorunlara saydamlik sorunu da eklenebilir. Bir yandan yabanci
yatirimcilari dlke ekonomisine c¢ekmeye calisirken, diger yandan, Hukimetin,
sorumluluklarini her zaman yerine getirmedigi belirtimektedir. Ayrica, mevcut yasal
sistemin bosluklarindan ve kamu kesiminde Ucret seviyesinin disik olmasindan

Ulkede yolsuzluk yaygin ve en giincel konulardan birini olusturmaktadir.

V.KAZAK ISTAN'DA DO GRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARINA
YONELIK ALINAN TEDB iRLER

Kiresellesme ile birlikte ortaya c¢ikan finansal liberalizasyon, sermaye
hareketliligi gibi gelismeler vergilendirme konusunda sorunlara yol acmaktadir. Bir
taraftan, blyuk sirketlerin ulus sinirlar 6tesinde faaliyete gecmeleri ve vergiden
kacinma arayislarinin sonucu olarak ortaya cikan transfer fiyatlandirmasi yontemi,
diger taraftan bu sirketlerin birden fazla llkede uUretim faaliyetlerinde bulunmalart,
cifte vergilendirmeye yol agcmaktadir. Ayrica, yabanci yatirimlarin bir dGlke i¢in 6nemli
finansman kaynagi olarak cazibe kazanmasi yatirimcilarin koruma altina alinmasini

hedefleyen yatirim anlagsmalari gerektirmektedir.

A. Transfer Fiyatlandirmasinin Onlenmesi

Kazakistan yabanci yatirimcilar icin cekici olmasindan dolay! transfer
fiyatlamasi sorunu dlkenin bagimsizhdini kazanmasiyla baglamistir. Bu baglamda

yurirlikte olan “Transfer Fiyatlamasi Kullanilmasini Onleme Kamu Kontroli

Kanunu” 5 Ocak 2001 yilinda kabul edilmistir. Kanuna gore;
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e Birbiriyle iligkili yada birbirine bagli taraflar arasinda,

e Takas (degdis tokug) islemler yapildiginda,

e Benzer taleplerini Kkarsilikli hesaplasma yontemiyle gerceklestirildigi
islemlerde yukumlultklerin yerine getirilmesi sirasinda,

¢ Mevzuatlarinca finansal islemler hakkinda istihbarat verilmesi 6ngorilmeyen
yabanci Ulkelerde tescil olan (ikamet eden) veya banka hesaplarina sahip
olan veya kiyi digi alanlari dahil olmak Uzere, 6zel vergi rejimi gecerli olan
mekanlarinda tescil olan (ikamet eden) kisilerle islemler gerceklestiriimesi
halinde,

e Kurumlar vergisi muafiyetine tabi olan veya kanunda belirlenen vergi
oranindan farkli vergi oranina tabi tutulan tizel kigilerle islemlerin
gerceklestiriimesi halinde,

« iglemin gerceklestigi yildan o©nceki son iki vergi déneminde vergi
beyannamelerinde zarar gdsteren tizel kigilerle islemlerin gerceklestiriimesi
halinde

transfer fiyatlamasini 6nleme kontroli yapilmaktadir.

Diger uluslararasi islemler Gzerindeki kontrol ise, islem fiyatinin piyasa
fiyatindan %10 az ya da fazla olmasi halinde yapilmaktadir. KC sinirlari icerisinde
ve uluslararasi islem sayilan ithalat/ihracat prosedurleri cercevesinde mal ve
hizmetin satisi/aligi gerceklestirildigi taktirde, yukarida belirlenen 5. ve 6. maddeler

gecerlidir.

Transfer fiyatlamasi kullaniimasini 6nleme amaciyla bazi iglem tirleri
uzerinde vergi dairesince denetleme yapilmaktadir. Ornek olarak, petrol, dogal gaz
ve rafinelerle ilgili muameleler sayilabilir. Burada belirtmek gerekir ki, Transfer
Fiyatlamasi Kullaniimasini Kamu Kontroli Kanunu’nun ilgi alanina giren, malin
tirine bakilmaksizin, titm muameleler vergi dairesi denetimine tabidir. Piyasa
fiyatinin (karsilastirilabilir fiyatinin) tespit edilmesi mimkin olmadigi takdirde, vergi
dairesi tarafindan “ertesi satis fiyati”, gibi yontemler kullanilabilir.  Transfer
fiyatlamasi kullanildidi tespit edildigi takdirde, cezalandirma sirasinda vergi daireleri

tarafindan asagida sayilan vergi tirleri tekrar hesaplanmaktadir:
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v' Kurumlar Vergisi
v Katma Deger Vergisi ve Aktsizler” (Aktsizlere tabi iglemlerin

gerceklesmesi halinde)

v' Royalty (yeralti kaynaklari isletmecilerinden alinan vergi tirt)

<\

Gumruk Odemeleri

v" Buna bagli vergi ceza ve faizleri

Kazakistan HukUmeti tarafindan imzalanan transfer fiyatlamasina iliskin
uluslararasi anlagsmalar cercevesinde ongorilen hiktmler Transfer Fiyatlamasinin

Kullanilmasi Kamu Kontrolii Kanunu’ndan énce gelmektedir®’.

Kanunun vydrdrlige girmesinden itibaren uluslararasi ticari islemlerde
transfer fiyatlandirmasi kullaniimasinin bir dizi kontrolU yapiimistir. Bunun yanisira,
petrol ve degerli maddelerin ortalama ihracat fiyatlarinin dunya fiyatlarina
yakinlastirildigi tespit edilmistir. Ancak, bu Kanun hala transfer fiyatlandirmayla ilgili
sorunlarl c¢cozememektedir. Bdylece, ulusal iktisatcillara gore, petrol transfer
fiyatlarindan dolayr 1998-2004 doéneminde 12 milyar dolari asan gelir kaybi

hesaplanmistir.

B.Cifte Vergilendirmenin Onlenmesi

Gunumduzde cifte vergilendirme sorunu genellikle ilgili devletlerarasinda
yapilan ikili anlagsmalarla ¢zime baglanmaktadir. Kazakistan da, bu dogrultuda 31
Aralik 2006 tarihi itibariyle 37 Ulkeyle gifte vergilendirme anlasmalari imzalamigtir.
Bu Ulkeler arasinda ABD, Kanada, Rusya, Hollanda ve Birlesik Krallik gibi tlkeler

yer almaktadir®®

Kazakistan farkli tarihlerde hem gelismis hem gelismekte olan Ulkeler ile
Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlagmalari imzalanmistir. Bu hususta ilk anlasmalari
BlUyuk Britanya, Turkiye, Fransa ve ABD ile imzalayan Kazakistan; ticaretin

geniglemesi, ulkeye giren yatirimlarin hacminin artiriimasi, yabanci yatirimcilarin

UKazakistan'da alkollii Uriinlerinden, tiitin, petrol gibi mallar tizerinden alinan vergi tiirii, Ozel Tiketim
Vergisinin benzeri

%7 Kazahstan: Biznes i investitsiyi: Ob siy Obzor (Kazakistan: Isletme ve Yatirimlar: Genel Bir
Bakis) Ernst&Young, Subat 2006, s. 33

%% Doing Business in Kazakhstan 2007 , Macleod Dixon Lawyers Yayinlari, s.6,
www.macleoddixon.com, (Erisim: 14.01.2008)
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guveninin saglanmasi ve diinya pazarinda rekabet gicunun artirilabilmesi icin diger

ulkelerle de bu konuda gérismelere devam etmektedir.

Halen, Kazakistan'in Danimarka, Makedonya, Kuveyt, Yunanistan, Suudi
Arabistan, israil ve Liksemburg gibi (lkelerle Cifte Vergilendirmeyi Onleme
Anlagmalari yapiimasi konusunda miizakereleri devam etmektedir. Fakat, yabanci
yatinimcilarin iilkede Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlasmalarinin uygulamasinda

zaman zaman burokratik gucluklerle karsilastiklari bilinen bir gercektir.

B. iki Tarafli Yatiim Anla smalari

Gunumuzde yabanci yatirimlara dair yapilmakta olan dizenlemelerde
yatirim anlasmalarinin roll artmis ve uluslararasi hukuk ilkelerine goére oncelikli yer

kazanmistir®.

Kazakistan, 35 ulkeyle yapilan iki Tarafli Anlasmaya imza atmistir. Bu lkeler
arasinda Birlesik Krallik, ABD, italya, Almanya, Hollanda, ispanya, Belcika,

Liksemburg gibi Glkeler yer almaktadir.

Her ne kadar garantiler anlasmaya bagli olsa da genel olarak iki Tarafli

Yatirim Anlagmalari yatirimcilara asagidaki yararlar saglamaktadir:

- Yerli ve yabanci yatirimcilarin esit haklarr,

- Hem yatirimcinin hem Hukimetin yatirim sodzlesmelerinde yer alan
sorumluluklara uyma zorunlulugu;

- Ulus esasli ayrimin yapilmamasi;

- Yatirimlarin tam ve muhakkak korunma ve givenliginin saglanmasi;

- Yatirim ve gelirlerin serbest transferi;

- Kamulastirmaya karsi garanti vel/veya kamulastirma durumunda

uygun ve tatmin edici tutarda tazminatin ddenmesi**°.

39 BATALOV, Askar, Pravovoye Regulirovaniye Investitsionnoy Deyatelnosti V Respubliki

Kazahstan (Kazakistan Cumhuriyeti'nde Yatirim Faaliyetlerinin Kanuni Dizenlemeleri), Busy
Kazakhstan Dergisi, http://www.investkz.com/journals/34/297.html, (Erisim: 21.01.2008)

%10 New Law Endangers Oil And Gas Contracts  In Kazakhstan , Summary, November 2007, s.2,
http://www.freshfields.com, (Erisim: 21.01.2008)
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Kazakistan’in diger Ulkelerle imzaladidi yatirimi tesvik eden ve koruyan
anlasmalarda, yatirmcilara sec¢im yapma hakki verilmektedir. Her durumda

yatirimel iki rejim (uluslararasi ve yerel yasa) arasinda tercih yapabilir®*,

VI. KAZAK ISTAN'DA YATIRIMLARA YONEL iK MEVZUAT

Kazakistan 199Q’larda bagimsizhigini  kazandiktan sonra yabanci
yatirimlarina bayuk bir ihtiya¢c duymaya baslamistir. Kazakistan'da yatirimlara iliskin
hukuki esaslarin olusumu ve gelisimi 7 Aralik 1990 yilinda cikarilan “Kazak SSC’de
Yabanci Yatirimlara Dair Kanun” ile baslamistir. Bu Kanun yatirimlarin korumasinin
hukuki zeminini olusturmus, bunun yanisira llke ekonomisine yabanci yatirimlari
cekmek amaciyla yatirimcilar icin bir dizi vergisel kolayliklar saglamistir®*?. Kanun,
yatirrm yapilan yili izleyen 10 yil boyunca veya uzun vadeli yatirim sozlesmesi
surecinde yasamada ortaya cikabilecek olumsuz degisikliklere kargi korumayi
saglamaktaydi®. 27 Aralik 1994 yilinda kabul edilen “Yabanci Yatirimlar Kanunu”
ikinci kusak kanunu olarak adlandirilabilecek bir sonraki adim olmustur. Bu Kanunda
yer alan degisiklikler ve gelismelerde Kazakistan’in ekonomik gelisimi ve yatirim
ikliminin iyilesmesinden kaynaklanan yatirimcilara kargi devlet politikasindaki

degisiklikler dikkate alinmistir.

28 Subat 1997 yilinda kabul edilen “Dogrudan Yatirimlarin Devlet Tarafindan
Desteklemesi Kanunu” ise yatirnm yasasinda ©nemli bir gelisme olmustur. Bu
Kanun, ekonominin oncelikli sektérlerinde yatirim faaliyetlerini kontrol altina alarak
iretim gelisiminde itici guc olusturmustur®®. 2003 yilinda ise, yatirimlarin
desteklemesi ve tegvikinde uluslararasi tecribeyi géz onunde bulundurarak yeni
Yatinm Kanunu kabul edilmistir. Bu Kanunun yeni hikimleri yerli ve yabanci
yatirimcilari arasindaki haklarin esitlenmesi, yatinm tartismalarinin  ¢6zUm

315

mekanizmasini kolaylastirmasi gibi hususlardan olusmaktadir’™.  Ayrica, farkli

ulkelerle imzalanmis iki Tarafli Anlasmalarla yatirimlarin korunmasi saglanmaktadir.

L BATALOV; a.g.m.

$12 BATALOV; a.g.m.

313 |nvestment in Kazakhstan , KPMG 2006, s.42

4 BATALOV; a.g.m.

%15 nvestitsionniy Klimat Kazahstana  (Kazakistan'da Yatirim Ortami), www.kazakhstan.embassy.It,
(Erisim:09.01.08)
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Kazakistan tarafindan imzalanmis uluslararasi anlasmalar, Kazakistan Cumhuriyeti

Yatinm Kanunu’nda vurgulandidi gibi Yatirm Kanunu’ndan énce gelmektedir®*°.

Kazakistan’in dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina yonelik stratejilerinin
ozelligi, yerel bebek sanayilerini yabanci rekabetten korumasidir. Ayrica, Hikimet
gaz ve petrol sektérlerine yapilan yatirimlarda yerel icerigin artiriimasi tzerinde

yogunlagsmaktadir 317

Diger taraftan yeni kanun eskisi gibi yatirimlarin, yatirimin yapildiktan sonraki
10 senelik sdre icerisinde yatirrmcinin aleyhine yapilan herhangi kanuni
degisikliklere karsi korumasini saglamamaktadir. Yeni kanun sadece Yatirim
Komitesi ile yatirim sdzlesmeleri imzalayan yatirimcilara bazi garantiler vermektedir.
Bu garantiler milli gtvenlik, cevre korumasi ve nifusun saghgdi sorunlarina dair
kanuni degisiklikler icin gecerli degildir. Ayrica, kanunda ihracat/ithalat/tretim sireci

ve sartlarindaki degisikliklere karsi herhangi bir koruma veriimemektedir®*®

A.Yatirim Kanunu

Kazakistan Hukuku'nda vyatirimlara yonelik kanuni gelisim su sekilde

Ozetlenebilir:

+ Ulkenin mali kaynaklarina ihtiyacini gidermek izere yabanci yatirimlari ilke
ekonomisine c¢ekmesi amaclanmis ve 27 Aralik 1994 yilinda Yabanci
Yatirimlar Kanunu kabul edilmis;

e 28 Subat 1997 yilinda Dogrudan Yatirimlarin Devlet Tarafindan
Desteklemesi Kanunu;

e 8 0cak 2003 tarihinde ise Yatirim Kanunu kabul edilmistir.

2003 yilinda yatinimlarin desteklemesi ve tegvikinde uluslararasi tecribeyi
g6z oninde bulundurarak yeni Yatirim Kanunu kabul edilmistir. Bu Kanunun esas

itibariyle yeni hakumleri, vyerli ve yabanci vyatirnmcilar arasinda haklarin

%% Doing Business in Kazakhstan 2007 , Macleod Dixon Lawyers Yayinlari, s.6,

www.macleoddixon.com, (Erisim: 14.01.2008)

37 Investment Climate In Kazakhstan , Country Report, United Nations Economic And Social
Commission For Asia And The Pacific, s. 12, www.unctad.org, (Erisim: 12.02.2007)

%18 Kazahstan: Biznes i Investitsiyi: Ob siy Obzor (Kazakistan: isletme ve Yatirimlar: Genel Bir
Bakis) Ernst&Young, Subat 2006, s. 6
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esitlendirmesi, yatirnm tartismalarinin ¢6zim mekanizmasini kolaylastirmasi, vs.

olmustur®*®.

S0z konusu kanunla birlikte, tGlkede faaliyette bulunan yabanci yatirimcilara

iliskin vergi kolayliklarini kaldiriimis ve buna ilaveten yatirimcilarla imzalanan yatirim

sOzlesmeleri yerel yasalarda ve uluslararasi anlagsmalarda yapilacak degisikliklere

320

karsl daha duyarli hale getirilmistir®<.

Bu kanunda yatirimci ve girisimciler bakimindan getirilen hususlar 6zetle

sunlardir:

Bu kanunla; yabanci yatinmcilara yonelik olarak, devlet garantisi altina
alinmalarina dair sartlar belirlenmekte ve politik durum ve mevzuattaki
degisiklikler, kamulastirmadan kaynaklanabilecek  durumlar, devlet
organlarinin ve orgutlerinin yasal olmayan davraniglari, savas ve herhangi
bir silahli catisma vb. durumlara kargi yabanci yatirimcilara garantiler
verilmektedir.

Yabanci vyatirimcilar, Kazakistan Cumhuriyetinin bankalar ve doéviz
duzenlemeleri ile ilgili mevzuatina uygun olarak milli para birimi veya déviz
cinsinden hesap acma hakkina sahiptirler. Kazakistan Cumhuriyeti
tarafindan dizenlenen prosedire uygun olarak vergi 6demeleri ve diger her
tirlli zorunlu odemeler yapilarak gelir transferi gecikmeksizin serbestce
yapilabilmektedir.

Yabanci yatirimcilar, faaliyetlerinden elde ettikleri geliri, Kazakistan
Cumbhuriyeti topraklarinda yeni bir yatirim icin, mal alimi icin ve mevzuat
tarafindan yasaklanmayan herhangi bir amag icin kullanma hakkina sahiptir.
Yabanci ortakh bir girisimin, sirket sermayesine, yabanci yatirimcinin katkisi
olarak Kazakistan Cumhuriyeti'ne ithal edilen kaynaklar, giimrik vergisinden
muaftir. Bu kaynaklar ihra¢ edildiginde gimrik vergisinden muatftir. Boyle bir
muafiyet, yabanci istirakh girisimlerin kendi ihtiyaclari ve personel

gereksinimi i¢in distnulmustir.

319

investitsionniy Klimat Kazahstana  (Kazakistan’da Yatirim Ortami), www.kazakhstan.embassy.lt,

gEri§im:09.01.08)
2 |nvestment in Kazakhstan , KPMG 20086, s.40
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Yabanci istirakh bir sirkette, ise alma, isten ¢ikarma kararlari, 6deme sartlari
ve primleri de iceren Uretim ve isguci kararlari, toplu is s6zlesmesi ve sahsi
is sOzlesmelerinin yabanci ve yerli yonetim tarafindan diizenlenebilmektedir.
Yabanci iscilere déviz cinsinden yapilacak olan ticret 6demeleri, ilgili vergi ve
zorunlu 6demeler yapildiktan sonra, yabanci Ulkelere kendileri tarafindan
transfer edilebilmelidir.

Yabanci igtirakll girisimlerin, yabanci c¢alisanlarinin emeklilik hikimlerini
ilgilendiren édemeler, daimi ikametgahlarinin bulundugu dlkelerin fonlarina,
kendi para biriminden ve o Ulkenin mevzuatina uygun olarak transfer
edilecektir.

Yabanci istirakli girisimler, Kazakistan Devlet Sosyal Sigorta Kurumu'na,
Kazakistan Cumbhuriyeti girisim ve kuruluglarindaki yabanci isgiler icin

belirlenmis oranlarda prim ddeyecektir321.

Hala uluslararasi mahkeme ve yatirim soézlesmeleri ile ilgili hikimlerde

aciklik kazanmayan yabanci yatirimlarin hukuki temelini olugsturan bu Kanunla ilgili

yatirimcilar endise duymaktadirlar. Kazakistan’a yapilan yabanci yatirimlarin biyik

kisminin petrol ve gaz sektdriine yapilmakta olduguna isaret edilmistir. Bu sektorle

ilgili 6nemli husus ise, petrol muameleleri icin mal ve hizmet satin alinmasinda

Devlet tarafindan getirilen “yerel icerik” zorunlulugudur®?

7 Haziran 2002 yilinda Kazakistan Hukumeti petrol ile ilgili muamelelerde

mal (hizmet) alim satimina dair Yonetmeligi kabul etmistir. Yer altt Kaynaklari

Kullanim Kanunu ve Petrol Kanunu’na gore yer alti kaynaklarin ¢ikarma faaliyetinde

bulunan tuzel kigiler:

$21iZATOLDAYEV; a.g.t., s. 82

322

Kazakhstan Country Report , s.344, http://www.ustr.gov, (Erisim:21.01.2008)
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- Kazakistan’da uretilen mal veya hizmeti satin almak;
- Personelin ise alinmasinda yerel personele &ncelik hakkini vermek

mecburiyetindedir.

Yonetmelikte yerel icerige ve petrol ile ilgili muamelelerde mal veya hizmet

alim satimi icin yer alan ihale prosediirlerine dair ayrintili bir liste yer aimaktadir®®

Bu uygulama Kazakistan'da yerel isgicinin cikarlarini savunmakta olup,
boylece yabanci yatirimlarinin katma degeri artirmaya calisiimaktadir. Asagidaki
grafikte 2005 yilinda yer altt madde cikariimasinda Kazakistan menseli mal ve

hizmetten % olarak ne kadar faydalanildigi gosterilmektedir.

Sekil 7: Kazakistan’da 2005 Yilinda Yerel iceri gin Orani

Hizmet Tiriine Goére Yerel icerik, % (2005 yili)*

100
80
60
40 86
20

94 91
60 4 72

hizmet mal makine ve ingsaat diger toplam
techizat

* kati yer alti maden yataklari igin veriler
(Kaynak: Jeoloji ve Yer Alti Kaynaklari Kullanimi Komitesi Verileri)

Sekilde, 6zellikle madencilik, gaz ve petrol gibi stratejik sektorlerde faaliyette
bulunan yabanci sirketlerin yerel firmalarin sundugu hizmetlerden ne dizeyde
yararlandiklari gosterilmektedir. S6z konusu sektérlerin blylk &lcekte (lkeye
yabanci yatirimlari ¢ekmesinden dolayr yerel firmalarin hidkimet tarafindan
desteklenerek piyasada rekabet edebilme Kkapasitesini artirici  kosullarin
olusturulmasi ve bu baglamda yerel Uretimin artirimasi hedeflenmektedir. Grafikte
gorialdugu gibi 2005 yili itibariyle hizmet tiriine gore belirlenen sektorlerden yabanci
yatirimcilarin yerel firmalardan sagladiklari destekler degisik oranlar arz etmekle
birlikte en buyuk payi ingaat ve hizmet sektorleri almaktadir. Tum sektorler itibariyle

saglanan destek ise %72 dizeyinde gerceklesmistir.

323Country Report, Investment Climate In Kazakhstan, United Nations Economic And Social

Commission For Asia And The Pacific , s. 23 www.unctad.org, (Erisim: 12.02.2007)
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A. Yatirimlarda Devlet Tarafindan Verilen Garantile r

Kazakistan Cumhuriyeti Anayasasi, Yatirim Kanunu ve diger yasal
anlasmalar ile KC tarafindan imzalanan uluslararasi anlasmalar cercevesinde
yatirimcilara mutlak ve tam bir koruma saglamaktadir. Kazakistan Hukimeti
tarafindan; yatirimci ile KC kamu kurumlari arasinda imzalanan sdzlesmelerde yer

alan sartlarin korunmasi garanti altina alinmaktadir %,

B. Yatirimlarin Devlet Tarafindan Desteklenmesi

Kazakistan’a yonelik yabanci ve yerel yatirimlarin tarim sektért olmak Gzere
ekonominin oncelikli sektdrlerine yapilmasinin tesviki amaciyla yatirimlarin devlet

tarafindan desteklenmesine yonelik sistem olusturulmustur.

Ayrica ulkede yatirimlari ulusal ekonomiye kanalize etme konusunda ortaya
cikabilecek sorunlarinin ¢6zimi ve yatirimlarin koordinasyonuyla ilgilenen Yatirim
Komitesi kurulmustur. Yatinnm komitesi, vergi ayricaliklarin saglanmasina dair

yatirimcilarla yatirim soézlesmeleri akdetmek ile yetkili bir kamu komitesidir®®,

VII. KAZAK ISTAN'DA DO GRUDAN YABANCI SERMAYE
YATIRIMLARINA YONEL iK TESVIK ARACLARI

Yabanci yatirim finansman kaynagi olarak dlkenin ekonomik kalkinma ve
gelisme sirecine blyuk bir katki saglamaktadir. Bagimsizhginin ilk yillarinda tlkede
sermaye kithgi, Uretimin yetersizligi ve bir dizi ekonomik sorunlarin ¢6zimu olarak
gérilen yabanci yatirimlara yonelik farkli tesvik ve ayricaliklar saglanmistir. ilk yasal
uygulamalar yabanci yatirimcilari yerel yatirimcilardan ayricalikli bir konuma
getirmistir. Bu durum ayni zamanda adaletsiz bir is ortamina neden olmustur.
Gunumuzde ise, yatirimlara yonelik kanunlarda degisiklikler yapiimis ve bu sire¢

hala devam etmektedir.

Vergisel ayricaliklarin saglanmasi 8 Ocak 2003 yilinda kabul edilen “Yatirim

Kanunu” cercevesinde kontrol edilmektedir. Bu Kanun, vyatirimlarin tesvik

%24 7akon Respubliki Kazahstan ot 8 Yanvarya 2003 Goda N 373-Il (8 Ocak 2003 Yili 373-1l No'lu
Kazakistan Cumhuriyeti Kanunu ), http://kazakhstan.embassy.lt, (Erisim:09.01.08)

825 informatsionniy Paket Dlya Investora (Yatirimcilar Icin Bilgi Paketi), http://kazakhstan.embassy.lt,
(Erisim:09.01.08)
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edilmesinin hukuki ve iktisadi temellerini belirlemekte, yatirimlarin Kazakistan’a
yapildigi zaman yatirimcilarin haklarinin  korunmasini saglamakta, yatirimlarin
devlet tarafindan desteklenmesinin sinirlarini ve yatirimcilari ilgilendiren tartisma ve

sorunlarin ¢ézim yollarini belirlemektedir®®,

Yatinm Komitesi yatirim kontratini imzalayan yatirimcilara asagida siralanan

ayricaliklari taniyabilmektedir:

e« Tasinmaz varliklara yapilan yatirimlarin hacmine bagli olmak zere belli
doénem icinde uygulanan vergi ayricaliklari. Ozel vergi rejimi cercevesinde
faaliyette bulunan piyasa unsurlari bu ayricaliklardan yararlanamazlar;

e Yatirim projesinin gerceklestiriimesi icin gereken techizatin ve pargalarinin
ithali gimrik vergisi muafiyeti;

» Tasinmaz varlklara yapilan yatinm degerinin %30’a kadar ayni devlet

tahsisi®?’.

Yatirimcilar, yatirim projesinin gerceklestiriimesi icin Ulkeye donatim ve
techizatlarin ithalatinda 5 yih asmamak kosuluyla sdzlesmenin gecerlilik slresi
icerisinde gumruk vergisi muafiyetinden yararlanmaktadirlar. Ayni devlet tahsisi ise,
yatirim projelerinin gerceklestiriimesi icin devlet tarafindan gecici olarak verilen ve
sOzlesmede belirtilen yukumlaliklerin yatinmci tarafindan yerin getirildigi takdirde

gelecekte miulkiyete devredilecek kamuya ait mulkleri olarak tanimlanmaktadir.

Arazi, binalar, makine ve techizatlar, yik tasima araclari,vs. ayni tahsise
konu olabilmektedir. Yukarida belirtildigi gibi, ayni tahsis tasinmaz varliklara yapilan
yatirnm degerinin %30'dan daha fazla olamaz®®®. Ayrica, llkede 1996 yilinda
uygulamaya konulan “Ozel Ekonomik Bolgelere iligkin Kanun” ile serbest bélgelerde

faaliyette bulunan yatirimcilara bazi kolayliklar saglamaktadir.

32 sistema Gosudarstvennoy Podderjki  Investitsiy (Yatirimlarin Devlet Tarafindan Desteklenmesi

Sistemi), http://kazakhstan.embassy.It, (Erisim: 09.01.08)

327 Investment in Kazakhstan , KPMG 2006, s.42

328 Gosudarstvennaya Podderjka Investitsiy (Yatirimlarin Devlet Tarafindan Desteklenmesi),
http://e.gov.kz, (Erisim: 12.01.2008)
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A. Vergisel Ayricaliklar

Kazakistan vergi sisteminde yer alan tegviklerin amaci Yatirimlar
Kanunu'nda belirlenmektedir. Bunlar; ekonominin gelismesini saglamak (zere
olumlu bir yatirnm ortaminin olusturulmasi, yeni tretim sektorlerinin olusturulmasi,
varolan sektorlerinin genisletiimesi, ve bu sektdrlerin yenilenmesi igin yatirimlarin

tesvik edilmesi ile nitelikli isgliciiniin saglanmasi olarak siralanmaktadir®?®.

Ayrica, Kazakistan'da bdlgesel kalkinma, yeni teknoloji, ihracata doénik
aretim, yeni Urdn tdrleri imalati, yatirimlarin Glkeye cekilmesi, dizgin pazar iligkileri
tesis edilmesi, isletme yonetimi modern ydntemlerinin igletmelere tanitimasi ve

sosyal sorunlarin ¢oziilmesi gibi politikalar belirlenmektedir®*°,

Kazakistan’da yatirim ayricaliklarindan éncelikli sektorlerde faaliyet gosteren
yatirimcilar faydalanabilir. Bunlar; tarim, ormancilik, gida uretimi, tekstil, kimyasal
sektor, metalcilik, makine Uretimi, mobilya, telekomunikasyon, tibbi donatimi, insaat,

otelcilik ve konaklama gibi sektérlerdir®*,

Ulke ekonomisindeki éncelikli sektorler Kazakistan Cumhuriyeti Sanayii ve
inovasyon Odakli Geligimi Stratejisinde belirlenmistir. Projenin cercevesinde madde
(gaz ve petrol) kaynaklarini ¢ikartmaya konu olmayan ve gelistirme gereksinimi var

olan butin ekonomi sektorleri incelenmistir.

Halihazirda projenin ilk asamasinda rekabetci potansiyeline sahip olan 23
sektor belirlenmistir. Sektorler acisindan Kazakistan pazarinin potansiyeli, Orta
Asya bolgesi ve Dlnya vyizeyi baz alinarak incelenmistir. Sonug¢ olarak, en
perspektifli olanlar klaster olarak adlandirilan 7 sektor ve alt sektér belirlenmistir. Bu
sektorler; gida sektord, turizm, tekstil sektérl, metallrji dretimi, nakliyat ve
tasimacilik, insaat malzeme (retimi olarak siralanmaktadir*®2. Asagida yatirimlara

yonelik vergisel ayricaliklara yer verilmistir.

39y a.g.e.

30iZATOLDAYEV; a.g.t,, s. 83

1 Doing Business In Kazakhstan 2007 , Macleod Dixon Lawyers Yayinlari, s.9,
www.macleoddixon.com, (Erisim: 14.01.2008)

%32 prioritetniye Otrasli Dlya Viojeniya  Investitsiy (Yatirim Icin Oncelikli Sektérler),
http://www.fic.kz/content.asp?parent=6&Ing=ru&mid=27, (Erisim:23.01.2008)
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1. Kurumlar Vergisi Ayricaliklari

Yatirim projelerini gerceklestiren igsletmeler tarafindan kullaniimak tzere yeni
giren tasinmaz varlklarin yillik gelir tutarindan 10 yil boyunca vergi disi tutulmasi;
tek bir faaliyet alaninda yatirim projesini gerceklestiren yeni isletmelere ise yatirim
faaliyetinden elde edilen gelir icin 10 yil kadar vergiden muaf tutulmasi gibi
ayricaliklar taninmistir (bu uygulama Vergi Mevzuatina 1 Ocak 2005 itibaren

girmistir)*%,

2. Mlkiyet Vergisi Ayricaliklari

Mulkiyet vergisi ayricaligi mukellefe, yatirim projesi ¢ercevesinde kullanilan

tasinmaz varliklar icin 5 yil boyunca miuilkiyet vergisinden muaf tutulmaktadir.

3. Arazi Vergisi Ayricaliklari

Arazi vergisi ayricaligi, mukellefe, yatirirm projesi cercevesinde kullanilan

araziler icin 5 yil boyunca arazi vergisinden muafiyet hakki tanimaktadir.

Yatinnm vergi ayricaliklarinin gecerlilik tarihi ise KC Vergi Mevzuatina gore
yatirim kontratinda belirlenmektedir. Ozel vergi rejimi cergevesinde faaliyet gosteren
tizel kisiler ve yer alti kaynaklari ¢ikarma faaliyetleri icin bu tir vergi ayricaliklar
gecerli degildir. KC tizel kigilere devlet slbvansiyonlari olarak verilen tasinmaz

varliklarda ise yatirim vergi ayricaliklari uygulanmamaktadir®“.

B. Ozel Ekonomik Bélgeler (Serbest Bolgeler)

“Ozel Ekonomik Bélgelere iligkin Kanun” 1996 yilinda uygulamaya konulmus
olup, cesitli degisikliklerle dizenlenmeye devam etmektedir. S6z konusu kanun
uyarinca 6zel ekonomik bdlgeler azami 10 yilhigina kurulabilmektedir. Serbest

bolgelerde yabanci firmalar, Kazak firmalar ile esit haklara sahiptir®®>.

33 Sistema Gosudarstvennoy Podderjki  Investitsiy (Yatirimlarin Devlet Tarafindan Desteklenmesi

Sistemi), http://kazakhstan.embassy.lt, (Erisim: 09.01.08)

*yag.e.

%35 Kazakistan'in Genel Ekonomik Durumu Ve Tiirkiye  ile Ekonomik-Ticari ligkileri , TC Almati
Blytikelciligi Ticaret Misavirligi, Mayis 2006, s. 95
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Bu glinlerde Kazakistan Cumhuriyeti sinirlari icerisinde asagida siralanan

Serbest Bélgeler faaliyet gostermektedir.

“Astana-jana kala” serbest bdlgesi, KC Cumhurbaskani Nazarbayev'in 29
Haziran 2001 yil 645 Nolu Buyrugu'yla yatirnimlar ¢cekmesi ve ingaatta ileri
teknolojilerini kullanmasi araciliiyla isim Nehri’'nin sol kiyisinin gelismesini
saglamak amaciyla Astana Sehri'nin sinirlari icerisinde isim Nehri'nin sol
kiyisinda kurulmustur.

“PiT” serbest bolgesi, KC Cumhurbaskaninin 18 Agustos 2003 yili 1166 Nolu
Buyrugu'yla Almati Sehri Alatau Kenti'nde kurulmustur. Kurulus Amaci;
yuksek teknoloji Urtnlerinin Uretilerek bu sektore yatirimlarin ¢ekilmesidir.
“Ontustik” serbest boélgesi, KC Cumhurbaskani 6 Temmuz 2005 yili 1605
Nolu Buyrugu'yla Guiney Kazakistan bdlgesinde kurulmustur. Kurulus amaci,
pamugun igletiimesi ve tekstil sanayi sektérindn geligtiriimesidir.

“Morport Aktau” serbest bdlgesi KC Cumhurbaskani 26 Nisan 2002 yili 583
Nolu Buyrugu'yla Aktau sehri sinirlar icerisinde ve Hazar Denizi kiyisinda

kurulmustur®®.

1. “Ontustik” Serbest Bolgesi

OEB “Ontustik” kanunla kabul edilen azami 10 seneye kadar uygulanmak

tzere 1 Temmuz 2005 yilinda olusturulmug,tur337. “Ontustik” serbest bolgesi tekstil

sektorinin gelistirme programi cercevesinde Guney Kazakistan bdlgesinde

olusturulmustur

338 Bu serbest bélgede calisan firmalar kurumlar vergisinden,

milkiyet ve toprak vergisinden ve kismen de KDV’den (ithalat igslemlerinde) 10 yil

sure ile muaftir. Ayrica, yatirnmcilar igin gumrik 6demelerinde dnemli ayricaliklar ve

339

muafiyetler taninmaktadir®>.

336

Analiticeskaya Informatsiya o Hode Realizatsiyi Strategiyi  industrialno- Innovatsionnogo

Razvitiya Respubliki Kazahstan na 2003-2015 godi  (2003-2015 Yillarinda Kazakistan Cumhuriyeti
Sanayii ve Inovasyon Odakli Geligimi Stratejisine Dair Analitik Bilgiler)s. 6,
http://www.mit.kz/docs/document_147.doc, (Erisim:16.01.2008)

337

Kazahstan: Biznes i Investitsiyi: Ob siy Obzor (Kazakistan: isletme ve Yatirnmlar: Genel Bir

Bakis) Ernst&Young, Subat 2006, s. 8
338 informatsionniy Paket Dlya Investora (Yatinmecilar icin Bilgi Paketi), http://kazakhstan.embassy.lt,
gsEgrisim:OQ.Ol.OS) . .

Kazakistan'in Genel Ekonomik Durumu Ve Tirkiye lle Ekonomik-Ticari lligkileri , TC Almati
Blyikelciligi Ticaret Misavirligi, Mayis 2006, s. 97
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2. “Astana — Jana Kala” Serbest Bolgesi

Serbest bolge, Astana’nin ekonomik gelisimini saglamak lzere KC
Cumhurbagskaninin Karariyla Isim Nehrinin sol kiyisinda kurulmustur. Bagkentin
altyap! sistemini olusturulacak olan idari bina ve konut projelerin ingaat ve montaj
isleri yerine getirmekle yukimla yatirnmcilar bazi vergi ve gumrik ayricaliklarindan
yararlanmaktadirlar®®.

“Astana-jana kala” serbest bdlgesinde faydalanabilen vergi ayricaliklari

asagidaki gibidir:

- Serbest bdlge sinirlari icerisinde satilan ve/veya tamamen insaat slrecinde
tiketilen mal ve hizmetlere yonelik KDV muafiyeti;

- Serbest bolgede bulunan idari ve konut binalari sirekli arazi vergisinden
muaf tutulmustur;

- Serbest bodlgede bulunan idari ve konut binalari ayrica bina vergisinden

muaftir.

3. “Morport Aktau” Ozel Ekonomik Bolgesi

S6z konusu 0Ozel ekonomik bdlge, Aktau kenti sinirlan igindeki 227,1

hektarlik liman alanini kapsamakta olup, Hazar Denizi kiyisindadir.

Aktau serbest bolgesindeki vergi ayricaliklari asagidaki gibidir:

- Kurumlar vergisi muafiyeti,

- Oncelikli sektorlerde yapilan uretimde kullanilan arazi icin arazi vergisi
muafiyeti,

- Oncelikli sektorlerde yapilan tretim icin kullanilan aktifler icin emlak/mulkiyet
vergisi muafiyeti bulunmaktadir.

- OEB'de serbest gimriik bélgesi rejimi yurirliiktedir.

%40 Astana New City , http://www.astana.dan.kz/sez/index.html, (Erisim: 14.01.2008)

136



Yukarida sayilan ayricaliklardan yararlanmak isteyen firmalarin Aktau
OEB'ye vergi icin kayith olmalari, OEB diginda yapisal sube kurmamalari ve
gelirlerinin %90'n1 asagidaki 6ncelikli alanlarin bir ya da birkaginda dretilen mallarin

satisindan elde etmesi gerekmektedir:

- Kimya sanayi,

- Plastik ve kauguk maddelerin Gretimi,

- Metalik olmayan mineral trlnlerin Gretimi,
- MetalUrji sanayi,

- Makine ve ekipman iretimi>*,
4. “PiT” Ozel Ekonomik Bélgesi

Almatr'da 340 hektarlik bir alana 1 Ekim 2003 tarihinde en fazla 10 vyil

sireligine Bilgi Teknoloji Parki niteliginde olan Ozel Ekonomik Bolge kurulmustur.

S6z konusu bolge, asagidaki vergi kolayliklari saglamaktadir:

- Kurumlar vergisinde %50 indirim;

- Bolgedeki araziler ilgili bilgi teknolojileri faaliyetlerinde kullanildiklari takdirde
arazi vergisinden muatftir;

- llgili bilgi teknolojileri faaliyetlerinden elde edilen satis gelirleri icin KDV
muafiyeti;

- Bolgede serbest gimrik bolgesi rejimi yurarluktedir.

Yukarida sayilan ayricaliklardan yararlanmak isteyen firmalarin vergi icin
kayit olmalari, bdlge disinda yapisal sube kurmamalari ve gelirlerinin %90'ini
asagidaki oncelikli alanlarin bir ya da birkacginda dretilen mallarin satisindan elde

etmesi gerekmektedir342.

%1 Kazakistan'in Genel Ekonomik Durumu Ve Tarkiye ile Ekonomik-Ticari lligkileri , TC Almati

Buytukelciligi Ticaret Musavirligi, Mayis 2006, s. 96 . .
2 Kazakistan'in Genel Ekonomik Durumu Ve Tarkiye lle Ekonomik-Ticari lligkileri, TC Almati
Blyikelciligi Ticaret Masavirligi, Mayis 2006, s. 97
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VIII.KAZAK ISTAN'DA DO GRUDAN YABANCI SERMAYE
YATIRIMLARINA YONEL iK VERGISEL TESVIKLERIN
DEGERLENDIRILMESI

Sovyet Kazakistan ekonomisinin diger cumhuriyetler icin hammadde
saglamaya yonelik gelistirilmesi, bugin bile lkenin hammadde saglayicisi

konumundan kurtulamamasina yol agmasi da 6nemli sorunlar arasindadir.3*®

Bu aciklamalar cercevesinde Kazakistan ekonomisinin hangi sektorlerinde
yatirima ihtiyag duyulduguna dair bir tespit yapildiginda tim sektorlerin yatirima
ihtiyagc duydugu ortaya cikmaktadir. Dolayisiyla bu konuda ilke ekonomisinin
saglayacag! avantaj ve dezavantajlar, Ustunlikler ve zayifliklar dederlendirilerek ve
dunyadaki gelismeler dikkate alinarak planli bir sekilde 6nceliklerin belirlenmesi

gerekmektedir.

Stratejik 6neme sahip sektorlerden baslayarak, kademeli olarak artan
oranlarda ekonominin diger sektérlerine de yatirimlarin kaydiriimasi, izlenmesi
gereken bir politikadir. Burada asil 6énemli goérev, stratejik sektorlerin dogru bir
sekilde saptanmasi ve yatirimda 6ncelikli sektérlerin dogru bir sekilde ve dogru bir
zamanda belirlenmesidir. 3**

Kazakistan ekonomisinin stratejik dneme sahip sektorleri petrol ve gaz
sanayi, ulastirma ve telekomiinikasyon, demir ve demir digi metalirji ve tarim olarak
belirlenmigtir. Bu sektorlerin seciminde Ulkenin dogdal kaynaklar agisindan zengin
olmasi, topraklarin genigligi ve Avrasya’nin ortasinda transit bir Glke konumunda

olmasi, genis tarim alanlarina sahip olmasi gibi faktorler etkili olmustur. 3%

ik etapta, Ozellikle petrol ve gaz sanayi ekonominin “lokomotifi’ olarak
belirlenmis ve tim cabalar petrol ve gaz Uretimi arttirmak, sektordeki altyapiyi
gelistirmek ve modernizasyonunu saglamak, ayni zamanda ileride ihtiya¢ duyulacak
yeni ihra¢ rotalarini gelistrmek amaciyla yatirimlari bu alana cekmek icin
harcanmistir. i¢c kaynak yetersizligi, teknoloji ve etkin ve profesyonel ydnetim bilgisi

eksikligi gibi nedenlerden dolay! yerli yatirimlardan cok yabanci yatirimlarin bu

343
344
345

CERNIH, V_Iadimir; investitsionnaya politika Kazahstana , Rauan Yayini, Almaty 1998, s. 53.
OMAROQV, Isabek; Kazahstan i Rinognaya Ekonomika , Rauan Yayini, Almaty 1997, 37.
BEKBERGENOV; Reformi i Ekonomika Kazahstana , Rauan Yayini, Almata 1999,s. 17.
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sektore cekilmesine dnem verilmistir. Yabanci yatirimcilarin da rezerv bakimindan
¢ok zengin olan petrol ve gaz yataklari ile ilgilenmesi, kisa stirede buyuk yatirimlarin
bu sektdre yapilmasina neden olmustur. Bugiine kadar Kazakistan'a yapilan
yabanci yatinmlarin %50'si gibi bldyiuk bir orani petrol ve gaz sektdriinde
gerceklesmistir. Yatinmlarin ¢ogu devlet ulusal sirketleri ile yabanci sirketler
arasindaki ortakliklar seklinde gerceklesmis ve Ozellikle ABD’li petrol sirketlerinin bu

konuda daha etkin oldugu gdzlenmistir.3*

ikinci asamada, petrol ve gaz ihracatindan saglanan gelirlerin de yardimiyla,
ekonominin diger sektorlerinde yatirim icin gerekli altyapinin gelistiriimesi
amaclanmistir. Kazakistan topraklarinin genigligi g6z o6ninde bulundurularak
ulastirma, telekomiinikasyon ve enerji dagitimi sektorlerinin gelistiriimesine énem
verilmistir. Ayrica, Ulke ekonomisinin ikinci “lokomotif” sektorti olan demir ve demir

disi metalurji sektoriine biyik yabanci yatirnmcilar ¢ekilmistir.

Yukarida sayilan sektdrlerin Kazakistan ekonomisi agisindan stratejik 6neme
sahip olmasindan dolayi ve blyuk miktarda sermaye yatirimlarini gerektirdigi icin,
hem devlet ulusal sirketlerinin ortakhdi seklinde devlet kontrolii saglanmis hem de
onemli miktarda yabanci sermaye, teknoloji ve tecribe ulusal ekonomi yararina
kullanilmigtir. Yatirnmcilarin bircok engel ve risklere ragmen bu sektérlere yatirm
yapmalarinda ulkenin sahip oldugu cok zengin kaynaklarinin yani sira saglanan

devlet desteginin etkili oldugu stiphesizdir.

Ekonomik kalkinma programi cercevesinde belirlenen o6ncelikli yatirim
hedeflerinin  bircoguna ulasiimistir. Yatinmcilarin  6nemli sektorlere gelmesi
saglanmis ve yatirimlarin devam etmesi icin yatirirm ortamini iyilestirici cesitli

tedbirler alinmistir.

Stratejik 6neme sahip sektdrlerde gelisimin saglanmasinin yani sira sosyal
alanlar, konut yapimi, isleme sanayi (gida, tekstil, kimya vb. sektorler) ve turizm
sektorii de yatinmda oOncelikli sektorler olarak belirlenmis ve yatirimcilari bu

sektorlere cekmek icin gimrik kolayliklari ve vergi tesvikleri saglanmistir.

348 hitp://www.abm-istanbul.org/dokumanlar/abm/bilgibankasi/ulkeler/ulkeler/kazakistan/kazakistan.pdf,
(Erisim:15.04.2008)
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Son yillarda Kazakistan ekonomisinde gergeklesen gelismeler dig ticaretin
blyumesine, igletmelerin karlihdinin artisina ve bunun sonucu olarak da vergi

gelirlerinin yiikselmesine yol acmistir®®.

Gunumuzde gecerlilikte olan Yatirim
Kanunu’'nun ydrarlige girdigi tarihten itibaren 2003 ve 2004 yillarinda 3,4 milyar
dolara esit 274 yatirrm sézlesmesi imzalanmistir. Bunlardan, 811,2 milyon dolara
esit 84 yatinnm sozlesmesi 2004 yilinda gerceklestirilmistir. 2005 yilindaki durumuna
gbre toplam olarak 4,8 milyar dolara yakin bir tutarinda 304 yatirim sozlesmesi
imzalanmistir®*®, Boylece Kazakistan’da yatirimlar devlet garantisi altina alinmakta

olup yabanci yatirimcilara giiven kazandirilmaya calisiimaktadir.

Kazakistan'in petrol sektorii disinda ve madde kaynaklari ¢ikartmaya konu
olmayan Uretim sektorlerinin gelisimine ihtiyag duyulmaktadir. Burada vergisel
tesvikler temel ara¢c olmamakta, fakat yonlendirici bir etkiye sahip olabilmektedir.
Kazakistan’da bu amaclar cercevesinde stratejik reformlar yapiimakta, Kazakistan
Cumhuriyeti Sanayii ve Iinovasyon Odakli Gelisim Stratejisi gibi projeler
geceklestiriimektedir. Bu gibi stratejiler cercevesinde ilke ekonomisinde 6ncelikli
sektorler belirlenmekte olup milli ekonomisinin petrol ve gaz gelirlerine bagimhhgi

azaltiimaya calisiimaktadir.

Bu baglamda, Kazakistan’da madde kaynaklarinin ¢ikartmaya konu olmayan
Uretim sektdrlerinde kurumlar vergisi ve gelir vergisi oranlari indirilebilir. Bbylece,
petrol sektorindeki mukellefler ile petrol disi sektorlerdeki muikellefler arasinda
esitlik saglanabilir. Madde c¢ikartmaya konu olmayan dretim sektorlerinde faaliyette
bulunan miukelleflerin gelirlerinin 6nemli kismi vergiye tabi tutulmayacagi icin

tasarrufa ve bu dogrultuda yeni yatirimlara yénlendirilecektir.

Yeni vergi oranlarinin hesaplanmasinin ise, bitceleme ve vergi ile ilgili batin
bilgilere sahip olan Ekonomi ve Biltce Planlama Bakanligi uzmanlari tarafindan
yapilmasi, yani hesaplamalarin ampirik ve sayisal calismalara dayandiriimasi

gerekmektedir®®,

%7 MARAVITA, Enco; O Vozmojnostyah Kazahstana Uveligit Pritoki Pryamih ~ innostrannih

investitsiy (Kazakistan’da Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Artirlmasi Uzerine), Invest

Kazakhstan, 2006/3, s.21, www.kazinvest.kz, (Erisim: 25.12.2006)

348 investitsionniy Klimat Kazahstana  (Kazakistan’da Yatirim Ortami), www.kazakhstan.embassy.lt,

g%risim:OQ.Ol.OS) )
BAYKAZAH, Adil; Strane Nujna Otvetstvennaya Fiskalnaya i Nalogovaya Politika (Ulkemizin

Saglam Para ve Vergi Politikasina ihtiyaci Vardir),

http://www.zakon.kz/our/news/news.asp?id=30017132, (Erisim: 16.01.2008)
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Halihazirda Kazakistan’da yeni Vergi Kanunu’nun c¢ikmasina kadar yer alti
kaynaklarinin kullanimi yatirrm sozlesmelerin imzalanmasina dair yatirimcilarla
batin muizakereler dondurulmustur. Hikimet tarafindan hazirlanmakta olan Vergi
Kanunu’'nda vergi ayricaliklarinin sayisinin kisitlanmasi ve madde cikartmaya konu
olmayan Uretim sektdrlerde faaliyette bulunan isletmelerin vergi yukinin azalmasi

hedeflenmektedir.
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SONUGC

Kiresellesme sireci, 6zellikle 1980’li yillarda Dogu Bloku'nun ve soguk
savas doneminin sona ermesi ve bu bdlgedeki Ulkelerde piyasa ekonomisine gegis
sureci nin baglamasi ile beraber hiz kazanmistir. 1980’li yillar, Ulkelerin kiresel
diunyaya ayak uydurmak icin gerekli ekonomik diizenlemeleri yaptigi bir donem
olmustur. Diinyada birgok Ulke, uluslararasi mal ve sermaye hareketlerinin
Uzerindeki kisitlamalari azalmaya calismistir. Béylece ekonomik anlamda ulkelerin

blUyuk bir kismi birbiriyle batiinlesmeye baglamistir.

Somdrgecilik donemi ile basladigi kabul edilen dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari, bugin dinyanin neredeyse tum Ulkeleri icin dnem arz etmektedir.
Gelismekte olan Ulkeler refah seviyelerini yikseltebilmek, issizlige care bulabilmek,
dis ticaret aciklarini kapatabilmek igin Uretim yapmaya, bu Uretimi yapabilmek igin
de yatirrm yapmaya mecburdurlar. Yatirim ise sermaye demektir. Bu nedenle,
sermayesini kendi kaynaklari ile saglayamayan 6zellikle gelismekte olan Ulkeler ve
az gelismis Ulkeler icin DYSY’nin énemi biyuktiir. ileri teknoloji ile rekabet edilebilir
bir yatirnm ortami yaratabilmek igin, issizlik ve enflasyon oranlarinin disirilmesi,

gelir ve refah dagihminin dizeltiimesi icin yeni yatirimlara ihtiya¢ duyulmaktadir.

Gelismekte olan ve az gelismis ekonomilere olan olumlu katkisinin
yadsinamaz oldugu DYSY’larini ¢ekebilmek icin dlkeler, tanitim faaliyetleri
diuzenlemekte ve vyatirimcilara tesvikler saglamaktadir. Hukimetler, yabanci
sermayeyi Ulkelerine c¢ekebilmek icin vergi sistemlerinde yatirnm amacli pek cok
diuzenlemeler yapmakta (6rnegin; yatirim indirimi, vergi kredileri, vergi tatilleri,
hizlandiriimis amortisman gibi) ayni zamanda firmalarin yatirim maliyetlerini
azaltacak yollar aramaktadir. Yabanci yatirimcinin bir Ulkeyi secmesindeki en
onemli etmen suiphesiz iyi bir yatirim ortamidir. lyi bir yatirim ortami, birokrasinin az
oldugu, birimler arasinda koordinasyon saglandigi, hukuk sisteminin yerli ve yabanci
yatirimcilar icin esit oldugu, yolsuzlugun olmadigl veya en aza indirildigi, ekonomik
ve siyasi istikrarin oldugu bir ortam demektir. Bu baglamda, Ulkelerin, yasal ¢erceve,
maliyet unsurlari, piyasa guvenligi, saglam finansman kaynaklari ve blrokrasinin
azaltiimasi gibi konularda rekabet avantaji yaratacak dizenlemelere gitmesi

gerekmektedir.
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Devlet anlayisindaki gelismelere paralel olarak devletin goérev ve
fonksiyonlari da biyik dlciide degismistir. Devlet, cesitli ekonomik araclarla
ekonomiye midahale ederek istikrar, sosyal refah, ekonomik kalkinma ve gelisme
gibi cesitli hedeflere ulasmaktadir. Bu aracglar arasinda en dnemlilerinden biri de
tesviklerdir. Yatirimlara yonelik tegviklerin uygulanmasinda gelismis ulkelerin daha
cok finansal tegviklere bagvurduklari, gelismekte olan ve az gelismis Ulkelerin ise
vergisel tegviklere yoneldikleri gortilmektedir. Bunun nedeni ise, az gelismis ve
gelismekte olan ulkelerin mali yardim, uygun kosullu krediler gibi finansal tesvikleri
finanse edememesinden kaynaklanmaktadir. Gelismekte olan Ulkelerin vergi
cennetleri, yatirim indirimi, vergi tatili gibi tesvik uygulamalari haksiz rekabete, vergi

gelirlerinin azalmasina ve saydamsizliga yol acabilmektedir.

Yukarida belirttigimiz gibi, yabanci yatirimcilar yatirnm yapacak Ulkeyi
secerken, Ulkedeki genel ekonomik performans, hukuki altyapi, ekonomik ve siyasi
istikrar, seffaflik, pazar blyukligu, nitelikli isgicl, rekabet kosullari, sermaye
piyasasinin gelismisligi, ticaret ve doviz rejimi, vergi oranlari, fiziki altyapi,
hammadde durumu, yatirnm maliyetleri ve saglanan tesvikler gibi temel kriterleri g6z
oninde tutmaktadirlar. Fakat tezimizin ikinci boliminde belirtildigi gibi yatirm
kararlarinda vergi tesviklerinin roli tartisiimalidir. Yapiimig ampirik ve teorik
calismalarin sonuglari agik ve net dedildir. Bazi calismalarda tesvikler, yatirim
kararlarinda 6nemli bir faktor olarak dikkate alinirken, bazi calismalarda ise ihmal
edilebilir bir degisken oldugu savunulmaktadir. incelenen arastirma sonuglarinin
higbirinde yatirim karari tzerinde tegvikler ilk siraya gelmemektedir. Arastirmalarin
geneli tesviklerin etkinligini kabul etmekte, ancak ilk siralarda olmadigini
belirtmektedir. Diger faktorlerin esit kabul edildigi durumlarda tesvikler dnem
kazanmaktadir. Ancak neredeyse hichir tUlkede tamamen birbirine benzer kosullar
olmadigi kabul edilmelidir. Bu durumda ulkeler rakipleri ile icinde bulunduklar

durumu degerlendiriimeli ve tesviklere bu 6lctiide basvurmalidir.

1990l yillardan itibaren ekonomilerin her gecen giin daha da disa acgllmasi,
yabanci sermayeye yonelik engellerin kaldiriimasi, 6zellestirmelerin hizlandiriimasi,
birlesme ve devralmalarin yayginlagsmasi ile DYSY hareketlenmistir. DYSY’larindan
gelismekte olan ulkelerin aldidi pay artis gostermistir. Orta Asya ulkeleri arasinda en

¢cok DYSY ev sahipligi yapan Kazakistan'da, DYSY kalkinmanin énemli finansman
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kaynagi konumuna gelmistir. Ulkemizdeki baska Orta Asya (ilkelerine gore daha
istikrarl ekonomik ve siyasal durum, zengin yer alti kaynaklar, vasifli ve egitimli
nifus Kazakistan'in yabanci yatirimcilar icin cazip olmasini saglamaktadir. Ayrica
Kazakistan’in cografik konumu vyatirimcilar icin elveriglidir. Avrasya Kitasinin
kalbinde yer alan Kazakistan, Rusya, Cin, Bati Giiney Asya ve Dodu Avrupa
arasinda bir doniim noktasi olarak bu bdélgeler arasinda ticari iligkilerin gelistiriimesi
acisindan énemli rol oynamaktadir. Kazakistan'in yatirimlar agisindan dezavantajlari
ise, altyapi sisteminin zayifhidi, burokrasi, yolsuzluk ve kayit disi ekonomi gibi
etkenler sayilabilir. Bagimsizligin ilk gunlerden DYSY 6nemi anlasiimis ve bu
dogrultusunda vergi mevzuatlarda gereken duzenlemeler yapilmistir. Yabanci
Yatinnm Kanunu'nun yanisira, Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlasmalari ve iki
Tarafli Yatirrm Anlagsmalari cesitli Ulkelerle imzalanmaya baslanmistir. Ayrica da
tlkenin transfer fiyatlamasindan kaynaklanan vergi kaybini 6nlemek icin 2001
yilinda Transfer Fiyatlamasi Kanunu vydrrlige girmistir. Yasal uygulamalarda,
yabanci sermayeli isletmelerde yabanci mal ve hizmetin daha ayricalikli duruma
gelmesinden kaynaklanabilecek sorunlari 6nlemek ve yerel mal ve hizmet Ureticileri
desteklemek icin tlkede “yerel icerik” olarak adlandirilan uygulamaya gecilmistir. Bu
uygulamaya goére, yabanci isgicu, mal ve hizmet kullaniimasina kisitlamalar
getirilmis, boylece yerel isci ve dreticinin haksiz rekabete kargi korumasi
cahisiimaktadir. Vergi mevzuatlarinda da yer alan en son degisiklikler tesvikler

konusunda yerel ve yabanci yatirimcilar arasinda ayirim yapilmamasina yoneliktir.

DYSY’larinin Ulke ekonomisine gelmesinde vergisel tesviklerin yanisira
altyapi sisteminin iyilestiriimesi finansal sektdrde gerceklesen reformlarin devam
ettirilmesi ve geligtiriimesi 6nem arz etmektedir. Bu dogrultuda, Kazakistan
Hikumeti tarafindan hazirlanan 2003-2015 yy. Sanayii ve inovasyon Odakl Gelisim
Stratejisi cercevesinde yer alti kaynaklarin cikartmaya konu olmayan Uretimin
cesitlendiriimesi, ihracata donik dretim gibi ulusal ekonominin ©ncelikleri
belirlenmistir. Uretimin cesitlendiriimesi gibi ekonomik amaglarinin giincel ve gerekli
oldugu tartisilmazdir. Kaynak yodnetimi temel ilkelerine goére, petrol gelirleri
harcanmak yerine dretimin farkli sektorlerinin  gelisimini tesvik ederek Ulke
ekonomisine yatiriimasi gerekmektedir. GUnimizde Kazakistan ekonomisi ihracata
konu olan Uriinlerden sadece birkacina bagli olmaktadir. ihracatin yaklagik %65'ini
petrol Grdnleri olusturmaktadir. Petrolden sonra énemli ihracat Urtind olarak yalniz

madenler gelmektedir. Tezimizde yabanci yatirimlarin biydk bir kismi baslica tretim
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sektorlerine yapildigina igaret edilmistir. Oyleyse, hammaddenin c¢ikariimasi
sonucunda ekonomi blyimeye devam ettigi zaman milli para degerini kaybetmekte

ve diger sektorlerin yerli mallarinin dis pazarlarda rekabet edebilirligi dismektedir.

Bu aciklamalar cercevesinde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
ulkede etkinliginin saglanmasi ve Ulke ekonomisine katkisinin artiriimasi

bakimindan su hususlarinda dikkate alinmasi gerekmektedir:

- GUnUmizde Ulkede gindeme gelen konulardan biri  Gretimin
cesitlendiriimesinin gerceklestiriimesi icin gereken bircok reform ve plan arasinda
tesvikler de dnemli bir rol oynayabilir. Yatirimlarin Ulke ekonomisinde gindemde
olan sorunlarinin (sermaye kithgi, 6demeler dengesi, vs.) ¢dzllmesi gerekmektedir.
Mesela, teknoloji tretimi gelismemis bir Ulke yatirimlari bu sektére yonlendirmek igin
buna gore tesvik paketleri hazirlamalidir. Ya da ticaret hadleri Ulkenin aleyhine ise,
ihracati arttirici etkisini saglamak amaciyla tegvikler uygulanmalidir.

- Vergi kaybina yol acan uygulamalari énlemek icin ise tesviklerin rasyonel

sekilde uygulamaya konulmasi gerekmektedir.

- Tegvik sistemi olustururken, tesvikler buyik yatirimlari dncelikli sektorlere
yonlendirici bir etkiye sahip olmalidir. Kazakistan'a getirecekleri paranin yaninda,
sagladiklari istihdam, ihracat, yarattiklari yan sanayi, teknolojik imkanlar, know-how,
yonetim becerisi sebebiyle kaciriimamasi gereken firsatlar sunan yatirimlar dikkate

alinmahdir.

- Diger taraftan, tlkede yalniz biyik sanayii isletmeleri icin degil butin
piyasa katihmcilari icin iyi yatirim ortami olusturulmasi gerekmektedir.

- Kazakistan’da i¢ tasarruflari yatinmlara yoneltmek (zere politikalar
izlenmelidir. Ulkede bu zamana kadar ulasilan ekonomik basariyi ve gelismeyi
devam ettirmek icin ginimuizdeki diinya ekonomi durumu izlenerek uygun reformlar
ve yontemler kullaniimahdir.

- Ulkede, ilerideki yaklagik 25 yil boyunca istikrarli bir sekilde petrol
kaynaklarinin ¢ikartiimasi mimkin olmasina ragmen, petrolin Kkalici gelir
kaynagindan ziyade gecici bir gelir kaynagi oldugunun g6z éniinde bulundurulmasi

gerekmektedir.
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Sonug olarak, sektorel, bolgesel kalkinmanin gergeklestiriimesinde ve cesgitli
Uretim sektorlerin  gelisiminde dogrudan yatirimlart bu ydnde yapilmasini
saglayabilecek tesviklerin hazirlanmasi 6nemlidir. Burada, ekonomik stratejilerin

ekonomideki dncelikler g6z 6ninde bulundurularak hazirlanmasi beklenmektedir.
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