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KIRGIZISTAN’DA DOGRUDAN YABANCI SERMAYE

YATIRIMLARI
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Gelismekte olan Ulkelerde, genellikle, yurtici
sermaye birikimi yetersiz ve tasarruf egilimi
dusuktur. Bu nedenle, son yillarda bu ilkeler-
de dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
onemi giderek artmistir. Ancak, iktisadi blyu-
me ve kalkinma agisindan yurtigi yatinmlari fi-
nanse edebilecek yabanci kaynaklan ilke eko-
nomisine dahil edebilmek siyasi bir ciddiyet
gerektirmektedir. 1991 yilindan bu yana ken-
di iktisadi duizenini inga etme ¢abasinda olan
Kirgizistan icin de dogrudan yabanci sermaye
yatinmlari buyuk onem tagimaktadir. Yurtici
kaynaklarin kitligi nedeniyle yabanci kaynak-
lara duyulan gereksinim yabanci sermayenin
tesvik edilmesi icin alinmasi gereken 6nlem-
lerin neler olmasi gerektigi konusunu siklikla
tilke gindemine tagimaktadir.

Kirgizistan, bir gecis ekonomisi ve ayni zaman-
da gelismekte olan bir iilke olarak yeni tekno-
lojilere ulasmak, teknoloji ve bilgi transferini
tilkesine cekmek zorundadir. Ulke ekonomisi-
nin en 6nemli konularindan biri olan igsizlik
sorununu ¢6zebilmek agisindan yeni istihdam
sahalar agmak mecburiyetindedir. Ozellikle,
sahip oldugu dogal kaynaklarin isletilebilmesi
icin gereken teknoloji ve finansman ihtiyacini
karsilamasi nedeniyle yabanci sermaye yati-
rimlarn biyiik 6nem tagimaktadir.

Kirgizistan, 1992 yilindan bu yana piyasa eko-
nomisi kosullarini saglamaya calismaktadir. Bu
nedenle de, acik bir ekonomi olma hedefi y6-
niindeki cabalari cok yonli olarak devam et-
mektedir. Bu calismada acik ekonomi olmanin
temel belirleyicilerinden biri sayilan yabanci
sermaye girisi yoniiyle Kirgizistan inceleme
konusu yapilacaktir. Ancak, Kirgizistan’da
portfoy yatinmlarinin  gerceklestirilebilece-
gi bir sermaye piyasasi tam anlami ile heniiz
olusturulabilmis degildir. Bu nedenle ¢calisma-
da portféy yatinmlari ihmal edilerek, dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari tizerinde agirlikli
olarak durulacaktir.

Dogrudan yabanci sermaye yatinnmlari, 2003
yilinda dunyadaki genel disus egiliminin he-
men ardindan miiteakip yillarda yiikselme tren-
dine ge¢mistir. Son birkag yildir bu artis devam
etmektedir. Bu acidan genel olarak Orta Asya
ve Ozel olarak Kirgizistan’da da durum diinya
konjonktiirtine paralel bir seyir izlemektedir.

1. Yabanci Sermaye Kavrami

Ulkelerin iktisadi biiyiime ve kalkinma ca-
balart zaman zaman kendi 6z kaynaklari ile
karsilanamayacak boyutlara ulagabilmekte ve
ek finansman kaynaklarina ihtiyac duyulmak-
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tadir. Yabanci sermaye bu noktada ortaya cikan
ve kalkinmanin finansmaninda énemli rol {st-
lenebilen iktisadi bir aractir. Literatiirde yapilan
tanimlamalar 1s1ginda genel olarak yabanci ser-
maye “bir Glkenin, karsihgini degisik sekillerde
ileride 6demek tizere, kisa surede ekonomik gii-
ciine ekleyebilecegi ve baska tlkelerden temin
ettigi mali ve teknolojik kaynaklar” olarak ifade
edilebilir (Pehlivan ve Giinaydin, 1996: 1). Bir
baska tanima gore ise “yabanci sermaye, yaban-
c1 bir kaynagin llkeye lisans anlagsmalari, port-
foy yatirimi ve tretime yonelik olarak dogrudan
yatirm seklinde ithal edilmesini ifade etmekte-
dir (Abanuz, 2004: 1; Akdis, 1998: 61-90). Ayni
konuda yapilan bu ve benzeri tanimlarda ele ali-
nan ortak ozelliklere gore yabanci sermaye hare-
ketlerini baslica ti¢ baslik altinda toplayabiliriz:

Gelismis ekonomiler tarafindan gelismekte olan
ekonomilere yapilan bagis, hibe ve kredi seklin-
deki “resmi sermaye hareketleri”,

- Ticari kosullar altinda sermayenin bir tlkeden
digerine hareketini ifade eden ve “portféy yati-
rimi” olarak da adlandinlan “6zel sermaye ha-
reketleri”,

- Dogrudan ‘yébancn sermaye yatirimlari.

Genel olarak uluslararasi literatiirde uluslararasi
sermaye akimlari yabanci portfoy yatirimlari (Fo-
reign Portfolio Investments - FPI) ve dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari (Foreign Direct In-
vestments - FDI) olarak ele alinmaktadir. Bunlari
su sekilde tanimlayabiliriz (Yildirir, 2004: 2):

- Yabanci Portféy Yatinmlari: Riske uygun en
yiiksek getirinin saglanmasi icin diger bir iilke-
de hisse senedi, tahvil, bono seklinde yapilan,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari digindaki
yatinimlardir. ’

- Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari: Direkt
olarak diger bir tilkedeki varliklarin sahiplerine
yapilan fabrika, teknoloji v.b konularindaki ya-
tirrmlardir.

Bu baglamda, bir firmanin retimini, kurulu
oldugu ulkenin sinirlari 6tesine yaymak tizere

yabanci {ilkelerde tesis kurmasi veya mevcut
tiretim tesislerini satin almasi dogrudan yabanci
sermaye yatinmi olarak nitelendirilir (Abanuz,
2004: 2).

2. Gelismekte Olan Ulkeler Acisindan
Pogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarinin
Onemi

Dogrudan yabanci sermaye yatinmlar 6zellikle
gecis ekonomilerinin diinya ekonomisi ile bi-
tinlesmesinde ve kiiresellesmede itici bir giic
olmustur. Ayni zamanda dogrudan yabanci ser-
maye yatirimlarinin sebep oldugu kurumsallag-
ma siireci de girdikleri ve icerisinde bulunduk-
lari ulusal politikalarda hem ekonomik hem de
politik degisikliklere neden olmaktadir. Sovyet-
ler sonrasi gecis ekonomisi (lkelerinden 6zel-
likle orta ve dogu Avrupa tilkelerinde ekonomik
ve politik gelismeler bunun en belirgin 6rnek-
lerinden biridir. Dogrudan yabanci sermaye ya-
tirrmlari gecis ekonomilerindeki gegis stirecini
basarili kilmak ve belirli bir yone yaklagtirmakta
iken; baris ve giivenligin de en 6nemli garantorii
olarak gorilmektedir (Sohinger, 2005: 73-94).

OECD’nin yapmis oldugu bir tanima goére dog-
rudan yabanci sermaye yatirimi; “asil firma ara-
ciligi ile donanim ve techizat benzeri fiziksel bir
malin satin alinmasi ya da yabanci bir iilkede
gerceklestirilen ticari islemler”dir.

Gelismekte olan tilkelerin dogrudan yabanci ser-
maye yatinimlarina yonelik beklentilerinde etkili
olancok degisik faktorler mevcuttur. Bu tilkelerin
i¢ tasarruflari yetersiz oldugundan yatinmlarinin
finansmanini bor¢lanma ve yabanci sermaye ile
karsilamak gibi bir zorunluluklan bulunmakta-
dir (Karakdy, 2006: 2). Ancak, makroekonomik
dengeler tizerindeki cesitli potansiyel olumsuz
etkileri nedeniyle bor¢lanmadan ziyade dogru-
dan yabanci sermaye yatinmi elde etme caba-
s1, ozellikle bahsedilen bu tiir iilkeler agisindan
neredeyse son yirmi yildaki en 6nemli politika
amaci olmustur (Sohinger, 2005: 73-94).

Ote yandan gecis ekonomilerinde de yabanci
sermaye yatirimlari onemli bir ekonomik arag
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olarak gortulmekte ve 6zellikle dogrudan yaban-
c1 sermaye yatirimlari potansiyel faydalari nede-
niyle bir zorunluluk olarak kabul edilmektedir.
Gegcis ekonomilerinin oncelikli olarak teknoloji
ve bilgi transferi ihtiyaci icinde olmalan bunda
onemli bir rol oynamaktadir (Demekas ve diger-
leri, 2005).

Gelismekte olan tlkelerin dogrudan yabanci ser-
maye yatinmlarina yonelik beklentilerinde etkili
olan faktorler su sekilde 6zetlenebilir:

a. Ekonomik Kalkinmanin Finansmani

Gelismekte olan ulkelerde yurtici tasarruflar,
gelir dagiliminin genelde bozuk olmasi ve kisi
basina disen milli gelirin distikligu nedeniyle
hizli bir ekonomik kalkinmayi finanse etmek-
ten uzaktir. Bu durum degisik dis tasarruf veya
kaynaklarin bulunmasini gerektirir. Dogrudan
yabanci sermaye yatinmlari dis finans kaynagi
olarak ozellikle gecis ekonomilerinde yatirim
icin gerekli sermaye stokunu artirarak bilytime-
ye yardimci olmaktadir. Potansiyel teknoloji
transferleri de biiyiimenin temel motoru olarak
kabul edilmektedir (Sohinger, 2005: 73-94). Ay-
rica gelismekte olan ulkelerdeki siyasi iktidarlar
uzun vadeli yabanci sermaye giriglerini kalkin-
manin 6nemli bir parcasi olarak gormektedirler.

b. Makroekonomik Biiyiikliikler Uzerindeki
Olumlu Etkiler

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari girdikleri
tlkelerdeki gelir olusumu, siirdiriilebilir biyi-
me, yatirimlarin artirilmasi, ihracat, déviz den-
gesi, odemeler dengesi, enflasyon, faiz oranlari
ve vergi gelirleri gibi makroekonomik buyiikliik-
leri olumlu yonde etkilemektedir. Yine dogru-
dan yabanci sermaye yatirimlari, gecis ekonomi-
lerindeki firmalarin rekabet giiclerini de artirarak
ihracata dayali iiretim yapan tilkelerin ihracat
artislarini da desteklemektedir (Sohinger, 2005:
73-94).

Bunlarin yani sira dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari tizerinde enflasyon, bitce ac¢igi, do-
viz kuru, 6demeler dengesi gibi makroekono-
mik degiskenler ile mali ve sosyal politikalarin
énemi yadsinamaz. Ornegin Baniak, Cukrowski
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ve Herczynski (2002: 1-15)'nin ulastigi sonugclar
gostermektedir ki temel makroekonomik esasla-
rin degisken olmasi dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin girisini azaltmaktadir. Makroeko-
nomik ve hukuki kararsizlik da yatirimcilarin
aleyhte karar vermelerine sebep olmaktadir. Ote
yandan, bu makroekonomik degiskenlerdeki sik
dalgalanmalar uluslararasi firmalara zorluklar ¢i-
karabildigi gibi firsatlar da saglayabilmektedir.

c. Dis Odemeler Dengesinin Finansmanina
Katki Saglamasi

Borglanma disi bir finans kaynagi olmasi dogru-
dan yabanci sermaye yatirimlarinin avantajlarin-
dan biri olarak kabul edilmekte ve genelde dis
finansman acigi biyiik gelismekte olan ilkeler
tarafindan arzu edilip tercih edilmektedir. 1980
ve 1990'lardaki 6demeler dengesi krizleri borg-
lanma disi sermaye elde etme yontemlerinin
onemini tekrar ortaya koymustur (Demekas ve
digerleri, 2005).

d. Teknoloji ve Bilgi Transferi

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari iilkedeki
endustriyel verimliligi artirarak, teknolojik gelis-
melerin yakindan takip edilmesini ve rekabetin
artmasini saglayarak dretilen Griinlerin nitelik,
kalite ve miktarinin ve tiretim kapasitesinin yiik-
seltilmesinde etkili rol oynamaktadir (Demekas
ve digerleri, 2005).

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ev sahibi
tlkelere; sermaye, tretim becerisi ve kabiliyeti,
teknoloji transferi ile birlikte yeni is imkanlari, is-
tihdam, yonetim tecriibesi de getirmektedir (Ba-
niak, Cukrowski ve Herczynski, 2002: 1-15).

e. Nitelikli isgiiciiniin Artmasi

Ozellikle issizlik sorununun yogun oldugu ul-
kelerde, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
uretim ve istihdami artirici, isgtict niteliklerini
yikseltici etkilerinin bulunmasi nedeniyle tercih
edilmektedir (Abanuz, 2004: 4-9).

f. istikrar Etkisi

Ulkede ekonomik, sosyal ve siyasi istikrarin sag-



lanmis olmasi geregi ve devamliligi da dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari tizerinde olumlu bir
etkiye sahiptir (Abanuz, 2004: 4-9). Dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari piyasa reformu ger-
ceklestiren tlkelerin bircogu icin iktisadi poli-
tika kararlarinda hala en 6n planda yer almak-
tadir (Baniak, Cukrowski ve Herczynski, 2002:
1-15).

Verimlilik amachi bir yatirim yapilmasi i¢in mak-
roekonomik ve politik durumu istikrarli, kurum-
sal istikrara sahip, seffaf ve acik bir piyasanin var
olmasi ¢ok 6nemlidir. istikrar sadece yabanci
yatirimin gelmesini degil ayni zamanda yatirim-
cinin tiriinii de belirler (Baniak, Cukrowski ve
Herczynski, 2002: 1-15); bagka bir ifade ile ya-
banci portféy yatirimlari mi veya dogrudan ya-
banci sermaye yatirimlari mi sorusunun cevabi
iktisadi istikrara baglidir.

Gecis ekonomileri géreceli olarak tgiincti diin-
ya ulkelerine nispetle bir hayli gelismis olsalar
bile, onlarin bu ihtiyaclari ve nispeten egitimli
bir isgliciine sahip olmalari avantaji nedeniyle
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini ¢cekme
potansiyelleri oldugu izlenimi vermektedirler.
Bu konu da Boronsztein, De Gregoria ve Lee
(1995) tarafindan yapilan caligmalar sonucun-
da elde edilen bulgular da ev sahibi ilkelerin
isgicii ne kadar egitimli ise, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin net pozitif etkilerinin de
o kadar buiyiik olabildigini gostermektedir (Akta-
ran: Demekas ve digerleri, 2005).

Gegcis ekonomilerinde dogrudan yabanci serma-
ye yatinnmlarini belirleyen faktorler tizerinde cok
sayida arastirma, alan caligmasi ve ekonometrik
calisma mevcuttur. Genel olarak bu calismalar-
dan ortaya ¢ikan ortak sonuglara gore gelismekte
olan ulkeler ve 6zellikle gecis ekonomileri icin
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini belirle-
yen ana unsurlar:

- Piyasa ekonomisine saglam bir gegis,
- Blyuik capli bir 6zellegtirme girisimi,
- Politik ve iktisadi istikrarin derecesi

olarak t¢ ana baghk seklinde sayilmaktadir
(Baniak, Cukrowski ve Herczynski, 2002: 1-
15).

Yine, Dunning (1993) ve Rugman (1998) tara-
findan yapilan galismalarin neticesinde bahsedi-
len bu t¢ temel baghga benzer faktorlerin gecis
ekonomilerinde dogrudan yabanci sermaye ya-
tirrmlarini belirledigi tespit edilmistir; (Aktaran:
Baniak, Cukrowski ve Herczynski, 2002: 1-15).
Bahsedilen bu calismada; “miilkiyet ve gayri
maddi haklara sahip olma”dan kaynaklanan
6zel avantajlar, “i¢ tesvik (kolaylastirici) avan-
tajlar” ve “yerlesime 6zel avantajlar” detaylari
ile belirlenmeye calisilmistir. Dogrudan yabanci
sermaye yatirmlari cekebilmede ulusal politika
yapisi, is kolaylastirma, iktisadi motivasyonlarin
varligi gibi temel faktorler belirlenmistir. Bah-
sedilen iktisadi motivasyonlar kaynak amacli,
piyasa amacl ve verimlilik amacli seklinde cok

~ degisik olabilmektedir.

Yatinmc firmalar lehindeki tim avantajlara
ragmen dogrudan yabanci sermaye yatinmlari-
nin belirli maliyetleri vardir. Bu maliyetlerin en
o6nemlilerinden birincisi, dahil olunan proje ile
ilgili kontroliin elde tutulmasindan kaynaklanan
bir yonetme maliyeti, ikincisi ise projenin vadesi
bitmeden elden cikarma durumunda ortaya ¢i-
kan daha diisiik fiyatla elden ¢cikarma maliyetidir
(Itay ve Razin, 2005: 25).

3. Diinyada Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatinmlarinin Gelisimi

1990’larda uluslararasi sermaye hareketleri diin-
ya ekonomisini ve diinya ticaretini sekillendiren
onemli bir iktisadi faktér olmustur. 1989 yilinda
gelismekte olan iilke piyasalarina giren uzun va-
deli net yabanci sermaye akimlari 80 milyar do-
lar iken, 1997 yilindaki kiiresel krizin 6ncesinde
bu rakam 344 milyar dolar seviyesine ¢ikmistir.
Ancak, 1999 yilinda 280 milyar dolar seviyesi-
ne gerilemistir. 2000 yilinda ise gelismekte olan
tilke piyasalarina giren dogrudan yabanci ser-
maye yatinnm miktari 240 milyar dolara ¢ikmistir
(D.T.M., 2002: 1-10). Aslinda, 1990’1 yillarin
sonundan itibaren gelismekte olan tlkeler lehi-
ne bir atis trendi yasanmaya baglamistir (Oztiirk,
2004: 110-111). Her ne kadar bu artis belli bas-
li bazi gelismekte olan tilkelerde yogunlassa da,
bu egilim tim gecis ekonomilerine ve gelismek-
te olan iilkelere yansima potansiyeline sahiptir.
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Tablo: 1

Secilmis Bazi Ekonomilerde* Dogrudan Yabanci Yatinmlarin G.S.M.H.’ya Orani (%)
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Kaynak: UNCTAD, Dogrudan Yabanci Yatirim Veritabani, <http: //stats. unctad.org/FDIl/TableViewer/tableVi-

ew.aspx>, 03.09.2007.

2005 yilinda diinyadaki dogrudan yabanci ser-
maye yatirimi stoku % 23 ile diinya gayrisafi
hasilasinin neredeyse dortte birine ulasmis bu-
lunmaktadir. UNCTAD’in verilerine gore 2002
yithnda dogrudan yabanci sermaye yatinmi ya-
pan 64.000 cok uluslu sirket (CUS) ve degisik
tlkelerde onlarin kontroliinde 870.000 bagh
kurulus mevcuttur. Tim bu sirket ve bagh kuru-
luslarda 53 milyondan fazla kisi istihdam edil-
mistir. Bu durum dogrudan yabanci sermaye ya-
tirrmlarinin 6nemini agikga ortaya koymaktadir
(UNCTAD, 2003; UNCTAD, 2006).

Son vyillarda, tiim diinyada, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinda bir artis s6z konusudur.
Ancak, gelismekte olan ekonomilerdeki artigin
aksine, gecis ekonomilerinde bir disiis goril-
mistir. Ayni durum Bagimsiz Devletler Toplu-
lugu (B.D.T.)? tiyesi tlkeler icin de gecerlidir.

Sekil: 1

Ekonomi Gruplarina Gore Dogrudan Yabanci
Sermaye Yatinmliarinin Degisimi (%)

ecis Ekonomileri

Gelismis Ekonomiler
@ 2005 61 35 4
@ 1990 82 18 0

Kaynak: UNCTAD, Dogrudan Yabanci Yatirim Veri-
tabani, <http: //stats. unctad.org/ FDI/TableViewer/
tableView.aspx>, 03.09.2007.

' Ulke gruplandirmalari UNCTAD"in siniflandiriimasina gore yapilmistir. Bu siniflandirmaya gore Gegis Ekonomisi Ulkeleri
Sovyetler Birligi sonrasi bagimsizliklarina kavusan Bati Avrupa ve Asya’daki tlkelerden olugmaktadir.

2 Bagimsiz Devletler Toplulugu (B.D.T.), Sovyetler Birligi'nin dagilmasinin ardindan, 21 Aralik 1991 tarihinde, Alma-Ata
zirvesinde kurulmusgtur. Katilimcr tilke sayisi 12dir. Baltik Cumhuriyetleri ve Tiirkmenistan ve (25 Agustos 2005'ten beri tam
tiye degil) harig, tiim eski Sovyetler Birligi Cumhuriyetleri tiyedir. Uye (lkeler; Azersaycan, Beyaz Rusya, Ermenistan, Giircis-
tan, Kazakistan, Kirgizistan, Moldava, Ozbekistan, Tacikistan, Rusya Federasyonu ve Ukrayna’dir. BDT pazan yaklagik 240
milyonluk niifusu ile dinyanin biiyiik pazarlari arasinda yer almaktadir.
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Sekil: 1'de ekonomi gruplari itibariyle 15 yillik
bir degisimin seyri goriilmektedir. Daha ¢ok ge-
lismekte olan ve nispeten de gecis ekonomile-
rinin lehine bir goriniim s6z konusudur. Gegis
ekonomileri diinyadaki toplam dogrudan yaban-
¢l sermaye yatinmlarinin % 4’tna ¢ekerken, ge-
lismekte olan ekonomiler paylarini % 18’den %
35’e yikselterek 15 yilda neredeyse iki katina
cikarmiglardir.

Yapilan bilimsel calismalar géstermistir ki, son
donemde Asya ve Avrupa’daki gelismekte ve ge-
cis sirecinde olan ulkelerden en fazla blylimeyi
gerceklestirenler en fazla dogrudan yabanci ser-
maye yatinimi cekebilenlerdir. Yine Bergsman,
Broadman ve Drebentsov (2000)’un arastirmala-
rina gore; 6zellikle gecis ekonomilerindeki dog-
rudan yabanci sermaye yatinmlarinin G.S.M.H.
icindeki payinin % 1 artmasi, o tilkelerdeki kisi
bagina milli geliri % 0,8 artirmaktadir (Akta-
ran: Baniak, Cukrowski ve Herczynski, 2002:
11-15). Dogrudan yabanci sermaye yatirnmlar
ile gayrisafi milli hasila arasindaki bu iliski Sekil:
2’de gorlilmektedir.

Sekil: 2
Diinyada Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirim

Girisi ve Gayri Safi Milli Hasiladaki Artis
Oranlari

Dirys Doduden Yatena Yetmm ve Gayrisehi Milli Hasilacski Ay Orartan, 1830-2004,

[aabaict Dondan Fatrm Arty B .. Gagioah 1 s ek g |

Kaynak: UNCTAD, Dogrudan Yabanci Yatirrm Ve-
ritabani, < http://www.nctad.org/fdistatistics >,
03.09.2007; IMF, Diinya Ekonomisi Veritabani, <
http:/lwww.imf.orglexternal/ data.htm>, 03.09.20-
07.

Ote yandaﬁ dogrudan yabanci sermaye yati-
rimlari hem gelismis hem de gelismekte olan
tilkelerde genel olarak artmigtir. Ancak 1997

ekonomik krizlerinden sonra dogrudan yabanci
sermaye yatirrmlarinin artis hizinda bir yavagla-
ma meydana gelmis diger 6zel sermaye akimlari
ise nispeten azalmistir (WB-2001: 315-317).
Sekil 2’de izlenebildigi gibi 2001 yilinda bu
oran dibe vurmus ancak son birkac yildir tekrar
artis trendine girmistir. -

Dogrudan yabanci sermaye yatirimi girisindeki
2000’li yillarin bagina kadar gecen siirecte gelis-
mis tlkeler lehine olan yapi, 2000 yilindan itiba-
ren gecis ekonomisi ve gelismekte olan Ulkeler
lehine dénmeye baslamistir. Sekil: 3’ te bu yapi-
nin yillar itibariyle izledigi seyir gériilmektedir.

Sekil: 3

Ekonomi Gruplarnina Gore Dogrudan Yabanci
Sermaye Yatinmiarinin Gelisimi (%)

Kaynak: UNCTAD, Dogrudan Yabanci Yatirim
Veritabani, (FDI On-line), < http: //stats. unctad.org/
FDI/TableViewer/tableView.aspx>, 3.9.2007.

2000 yilindan bu yana diinyada ve buna paralel
olarak gecis ekonomilerinde dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin miktari azalma egilimin-
de oldugu icin, gecis ekonomileri dogrudan ya-
banci sermaye yatirimlarini cekme konusunda
eskisine oranla daha fazla caba sarf etmektedir-
ler. Gegis ekonomileri ilk basamak olarak ger-
ceklestirdikleri makroekonomik denge ve piyasa
liberalizasyonunu saglamanin ardindan daha
zor ve daha uzun ikinci asama olan ekonomik
ve politik reformlari gerceklestirme siirecinde-
dirler. Bu nedenle global sermaye akimlarindan
tim Ulkeler ve bolgeler esit oranda yararlanama-
maktadir. Ornegin 1997 yilinda net uzun dénem
6zel sermaye akimlarinin % 83‘Uini Bati Asya,
Latin Amerika ve Avrupa’daki onbes gecis eko-
nomisi tlkesi almistir (Sohinger, 2005: 73-94).

Genelde 6zel sermaye akimlarindan en cok
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faydalanan ulkeler iyi egitilmis isgticiine, iyi bir
altyapiya, muntazam bir sekilde diizenlenmis
sermaye piyasalarina ve iyi bir ticaret ortamina
sahip olan ulkeler olmustur.

Ozel sermaye hareketleri icinde en 6nemli pay
1990l yillardan itibaren dogrudan yabanci ser-
maye yatirimlarinin olmustur. Diinya genelinde
dogrudan yabanci sermaye yatinm tutari 1994
yili ile 1999 yillan arasinda, 254 milyar $'dan,
884 milyar $’a yukselmistir. Bu artis devam ede-
rek 2000 yilinda zirve yapmis ve 1,4 trilyon $'i
asmistir.

4. Gegis Siirecindeki Orta Asya
Ulkelerinde Dogrudan

Yabanci Sermaye Yatinmlarinin
Gelisimi

Dogrudan yabanci sermaye yatirmlari {izerine
yapilan calismalarda iilkeler arasi ve bolgeler
arasi karstlagtirmalara sikca yer verilmektedir.

Tablo: 2

rinde yeterli sayida ve detayh aragtirmalar heniiz
yapilamamistir. Bu tlkeler gecis stirecinin tipik
ozelliklerini tasimaktadirlar. Ekonomileri ve nii-
fuslar nispeten kiigiik ve gelismenin heniiz bas-
langicinda olmalarina ragmen genelde cografi
olarak buyk bir alana sahiptirler.

Uzun yillar stirdiiriilen planli ekonomi tecriibe-
sinin ardindan Sovyet Sosyalist Cumhuriyetleri,
ani bir kararla, 1990’ yillarin basindan itibaren
politika ve piyasa reformlari gerceklestirmek su-
retiyle acik ekonomiye dayali bir model icine
girmislerdir. Bircok aragtirmanin sonuglarinin da
acikca gosterdigi gibi bu donemde gecis ekono-
milerindeki acik ekonomi politikalar dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinda énemli bir artisa
sebep olmustur.

Yukaridaki tablodan da izlenecegi tizere, Rusya
Federasyonu ile birlikte Orta Asya (ilkelerinden .
Kazakistan’da net dogrudan yabanci sermaye
yatinmlarindaki yilhk artis 1992 yilindaki ra-

Bazi B.D.T. Ulkelerinde Net Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnnmlan

(Cari Fiyatlarla, Milyon $)

1992 | 1993 | 1995 | 1996 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 2004 2005
. Girig | 100,0 1,3 | 964,0 1,1 1,1 1,411.283,0|2.835,02.590,0|2.092,0| 4.113,0| 1.738,0
Kazakistan -
Stok NA 1,3 2,9 4,0 6,5 8,0 10,1 13,0 15,5 17,61 22.327,0|25.152,0
irgoistsi Giris| NA| 10,0| 96,0 47,0|109,0| 44,0 -2,0 5,0 5,0 46,0 175,0 47,0
Stok | NA| 10,0 144,0| 191,0| 383,0| 432,0| 447,0| 441,0| 479,0| 491,0 677,0 522,0
. Giris 9,0 9,0( 10,0| 18,0 30,0 7,0 24,0( . 9,0 36,0 14,0 272,0 54,0
Tacikistan
Stok 90| 18,0| 40,0 58,0|106,0| 113,0( 136,0| 146,0| 182,0| 195,0 467,0 522,0
. Girig NA | 79,0| 233,0( 108,0| 62,0| 125,0f 126,0| 170,0| 100,0| 100,0 -15,0 62,0
Tiirkmenistan
Stok NA | 79,0| 415,0| 523,0| 693,0| 818,0| 944,0|1.114,0| 1.214,0| 1.314,0| 1.299,0 1,3
i : Girig 9,0 | 48,0| -24,0| 90,0| 140,0| 121,0 75,0 83,0 65,0 70,0 1,0 45,0
Ozbekistan
Stok 9,0| 57,0(106,0]| 196,0| 503,0| 6240 699,0( 782,0|( 847,0| 917,0 918,0 964,0
Giris | 1,1 1,2 2,1 2,6| 28| 3,3|2714,0|2.748,0|3.461,0|7.958,0| 15.444,0 14,6
Federasyonu
Stok | 71,0 | 183,0 | 345,0 | 426,0 | 373,0 | 731,0 32,0 53,0 70,9 96,7 117,9 132,5

Kaynak: UNCTAD, Dogrudan Yabanci Yatirim Veritabani, (FDI On-line), < http: //stats. unctad.org/FDI/Table-
Viewer/tableView.aspx>, 3.9.2007.

Ozellikle, 1990 sonrasindaki gecis ekonomileri
ve eski Sovyet tlkeleri ile bunlar icinde de agir-
likli olarak Dogu Avrupa ve Giiney Dogu Asya
ulkeleri tizerine ¢ok sayida arastirma ve incele-

“me yapilmistir. Ancak, Orta Asya Ulkeleri lize-
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kamlari katlayarak milyar dolarlara ulasmustir.
Diger Orta Asya Ulkelerinden Kirgizistan, Taci-
kistan, Tirkmenistan ve Ozbekistan’da ise net
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindaki artis
hayli mitevazi 6lgtlerde kalmustir.



Sekil: 4

Bazi BDT Ulkelerinde Net Dogrudan Yabanci
Sermaye Yatirimlan
(Cari Fiyatlarla, Milyon $)

Kaynak: The World Bank Group, World Development
Indicators, 2004; UNCTAD, Dogrudan Yabanci Yati-
rim Veritabani, <http: //stats.unctad.org/FDI/Table
Viewer/tableView.aspx>, 03.09.2007.

Sekil 4’de goruldugu gibi Tirkiye ve Azerbay-
can dahil bu 8 iilkede 1992 yilinda baglayan net
dogrudan yabanci sermaye vyatirimlarindaki artig

Tablo: 3

90'li yillarin ortalarinda zirve yaparak 2000 yi-
linda dists egilimine girmis; ancak tekrar diin-
yadaki gelismelere paralel olarak yikselme egi-
limine devam etmistir.

Tablo 3’de ulkelerin gayrisafi milli hasilaya ora-
nina gore birinci satirda net dogrudan yabanci
sermaye girisleri, ikinci satirda ise stok toplamla-
rinin gayrisafi milli hasilaya orani verilmistir. Bu
tlkelerin net dogrudan yabanci sermaye yatirim-
larinin gayrisafi milli hasilaya orani karsilagtiril-
diginda ise, 2002 yili itibariyle, en yiiksek orana
sahip olan tlke %11 ile Kazakistan’dir. Bu oran
Rusya Federasyonu ve Ozbekistan’da %1 sevi-
yesindedir. Tirkmenistan ve Tacikistan da ise
ancak %2 ve %3 olmustur.

2005 yili rakamlarina gore, stok bazinda ilk sira-
yi yine %45 ile Kazakistan almakta, %23, %22
ve %21 ile sirasiyla onu Tirkmenistan, Tacikis-
tan ve Kirgizistan takip etmektedir. Bu ulkeler
arasinda son iki sirada %17 ile Rusya ve %8 ile
Ozbekistan yer almaktadir.

Secilmis Bazi Ulkelerde Net Dogrudan Yabanci Sermaye Yatinmlar

(G.S.M.H."nin %’si Olarak)

N[ || || M|l | oo |d|  N|®]| g |
ol oo oo | ol ool |lo|lo|le| o
o|la|loa|lalao|la|la|la|loco|loco|loo|lo|lo| o
d|d|d|d|d|d|d|d| || | ||
) Net Giris | 0 5 3 5 5 6 5 9 7 (13111} 7 (10] 3
Kazakistan
Stok NA| 5 9 |14 (19|24 |29 |47 |55|58|63|57]|52]|45
Net Giris | NA | 1 2 6 3 5 7 14]10]01].0 2 8 2
Kirgizistan
Stok NA| 1 3 110(10]16(23|35(33(29]|30]26]| 31|21
Net Giris | 0 1 1 1 2 1 3 1 3 1 113] 2
Tacikistan
Stok 1 2 3 6 8 |10 |16 |14 | 15| 13| 23| 22
: d Net Giris | NA| 3 4 111 | 5 3 3 4 2 2 0 1
Turkmenistan
Stok NA| 3 8 [ 192224 |24 |21(23|25|27|28]25]23
3 Net Giris | O 0 1 0 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0
Ozbekistan
Stok 0 0 1 1 1 2 3 4 5 8 9 9
NetGiris | O | 0 | O 1 1 1 1 2 1 1 1
Rusya Federasyonu
Stok o|lo0]|]O0OlO]O|O|O]|O/|[12|17]21 22|20 17

Kaynak: UNCTAD, Dogrudan Yabanci Yatirim Veritabani, <http: //stats. unctad.org/FDI/TableVie-

wer/tableView.aspx>, 03.09.2007.
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5. Kirgizistan’da Dogrudan Yabancl Sermaye
Yatinmlarn ve Genel Yatirim Iklimi

Gecis ekonomilerinde reform siireci basladiktan
sonra ilk 6ncelik piyasa ekonomisi icin yasal bir
zemin hazirlamak olmustur (Altay, 2001: 15). Bu
nedenle tiim gecis ekonomisi Glkeleri gibi Kirgi-
zistan da gerekli yasal calismalara bagimsizligin
hemen sonrasinda baglamistir. Bu siirecte ayri-
ca gesitli bolgesel yapilanmalara da gidilmistir.
Kirgizistan’in dogrudan yabanci sermaye ceke-
bilmek amaciyla yaptigi bu calismalar alkenin
icinde bulundugu genel makroekonomik durum
ve vergi yapisiyla da yakindan ilgilidir.

Kirgizistan’da 2002 yili verilerine gore yaklagik
3000 yabanci isletme bulunmakta ve bunlarin
istihdami yaklasik 16.000 kisidir (Sabirbekov,
2002: 73). Bu da Kirgizistan’in yabanci yatirim
cekmede ilk asamayi bir olciide basardiginin
gostergesi olarak kabul edilebilir.

Kirgizistan yabanci yatirim elde etmeyi birinci
oncelik olarak gormektedir. Bu nedenle de ul-
kedeki yatinm iklimini gelistirmek amaciyla
“Yabanci Yatirrm Cekme Sekretaryasi” adiyla
bir kurum olusturulmustur. Bu kurumun ana
gorevi yabanci yatirimlarin 6niindeki engelleri
kaldirmaya calisarak gerekli yatirim iklimini ha-

zirlamaktir.? Bu kurum daha sonra “Kirgiz Cum- -

huriyeti Ekonomi ve Maliye Bakanhgi” biinye-

~sinde “Dogrudan Yatirim Politikasi Dairesi (The

Department of Direct Investments Policy)” isimli

bir daireye donistirilmugtir (K.C. Ekonomi ve

Maliye Bakanhgi, 2007: 15).

Kirgizistan ciddi iktisadi ve idari reformlar yap-
mak niyetinde ve kararlihgindadir. Bunlardan
bazilari; vergi idaresinin kalitesinin artirilmasi,
kamu maliye politikasinin gelistirilmesi, yolsuz-
luk ile miicadele edilmesi, finansal maliyetlerin
dustrilmesi, giimriik ve ihracat denetimlerinin
gelistirilmesi, organize suclarla miicadele, yargi
sisteminin iyilestirilmesi olarak sayilabilir. Bu
konuda Tirkiye Cumhuriyeti, Kirgizistan Cum-

huriyetine her tlrli maddi ve teknik destegi sag-
lamakta, alt yapi yatinmlarini finanse etmekte,
personel egitimine yardimci olmaktadir.

2001, 2002 ve 2003 yillarinda gerceklestirilen
yuvarlak masa toplantilarinda Kirgiz Hikiime-
ti, is cevreleri ve diplomatik cevrelerden gelen
katihmcilar tarafindan Kirgizistan’in yabanci
yatinmcilari cekebilmek icin yapmasi gereken
reformlar ve stratejiler tartisiimistir. Sonugta
bankacilik sektoriini, yasal sistem ve altyapiyi
esas alan reformlara dayali ve detayli bir plan
gelistirilmistir. Sekretaryanin tim cabalarina rag-
men gerekli yasal diizenlemelerdeki gecikmeler
ve burokrasideki aksakliklar nedeniyle bu plan
bazi alanlardaki bagarilarina ragmen tam anlami
ile yasama gecirilememistir.*

Kirgizistanin yabanci yatinmcilar agisindan mu-
kayeseli tstunlugii su noktalarda kendini belli
etmektedir: liberal ticaret rejimi, yatinmlara kar-
si tam koruma (giivence), limitsiz kar transferi,
serbest doviz rejimi, disuk is maliyetleri, egitim-
li isgtict, devlet otoritelerine dogrudan ulagim,
finans ve bankacilik, zengin yeralti kaynaklar ve
madenler, ingaat, sanayi ve tekstil sektérlerinde-
ki yatinm firsatlari, vergi denetiminin yetersizli-
gi, muhasebe ve belge sisteminin keyfiligi.

Kirgizistan’da yabancilar ticari girisimlerde bu-
lunabilir ve serbestce hemen her tirlii ticari
aktiviteyi gerceklestirebilirler. Ekim 1998 refe-
randumu ile Kirgiz vatandaglarina verilen 6zel
miilkiyet edinme hakki, daha sonra kismi olarak
yabancilara da taninmigtir. Yabanci girisimciler
belirli kosullarda gayrimenkul satin alabilirler ya
da 49 yila kadar kiralama yapabilirler.

Gayri maddi haklar konusunda da onemli ge-
lismeler olmustur. Diinya Ticaret Orgiitii tyesi
olarak Kirgizistan gerekli uluslararasi standartla-
ra is hayatindaki uygulamalarda 6zellikle ticaret
ve yatirim rejimindeki acilimlar ile ulasmaya
calismaktadir.

- Kirgizistan Orta Asya’da piyasa ekonomisine

3 Daha detayh bilgi icin bakiniz: <http:/www.bisnis.doc.gov/bisnis/bisdoc/CountryCommercial Guide2006.pdf>, 12.05.2-

007.

4 Daha genis bilgi icin bkz. < http:/Aswww.bisnis.doc.gov/bisnis/new_bisnis.cfm>, 09.09.2007.
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gecis acisindan en liberal ekonomik reformla-
ri uygulayan ulkedir. Temel bazi izin ve kayit
stireclerinden sonra firmalar islerine baglamak-
tadirlar. Bircok olumsuz kosula ragmen Kirgizis-
tan, ekonomide istikrarin saglanmasinda énemli
basarilar elde etmistir (D.E.I.K., 2006: 6). Piyasa
ekonomisine gecis sureciyle birlikte ozellikle
ozellestirme, yeniden yapilanma, fiyat serbesti-
si, doviz konvertibilitesi, modern ticari yasalarin
benimsenmesi ve dinamik bir mali sektor olus-
turma yonindeki 6nemli ¢abalar gbze ¢arpmak-
tadir.

Kirgiz Yabanci Yatirim Kanunu yabanci yatirm-
cilari kamulagtirma ve millilegtirme riskinden
koruyan maddeler icermektedir. Kirgiz Cumhu-
riyeti Yabanci Yatirim Kanunu’nun 18. maddesi
uyusmazliklarin ¢6zimint dizenlemektedir.
Bu madde uyarinca gerekli yerel streclerin ti-
ketilmesinden sonra uluslararasi tahkim hakki
yabanci yatinmcilara verilmis bulunmaktadir
(Kurmanbekov, 2003: 29-37).

Ticari Arabuluculuk Kanunu anlagmazliklarda
hem yerel hem de uluslararasi arabuluculugu
kabul etmektedir. Kanuna gore mimkiinse ha-
kem tarafsiz olmalidir. Ancak Kirgizistan heniiz
(1.C.S.1.D.) “The International Center for the Sett-
lement of Investment Disputes” iiyesi degildir.>
9 Haziran 1995’te bu anlasma imzalanmasina
ragmen heniiz onaylanmamistir. Fakat Kirgizis-
tan 18 Mart 1997'de “1958 New York Konvan-
siyonu”® Giyesi olmustur.

Kirgizistan’daki yatirimlar sadece bu tilkenin de-
giskenleri ve piyasa hacmi dikkate alinarak degil
ayni zamanda tiim Orta Asya’da bulunan ve Kir-
gizistan’a komsu (lkelerin de piyasalari da diisu-
nilerek yapilmaktadir. Cin ve Tirkiye, sadece 5

milyon civarinda bir niifusa sahip ve niifusunun
cok az bir kismi sehirlerde oturan ve kisi basina
disen milli geliri cok disuk olan Kirgizistan’da
ozellikle biiytk serbest bolgeler olusturmuslar-
dir. Kirgizistan ile bu tlkelerin ticaret yapma
gayretlerini sadecé Kirgizistan piyasasi icin de-
gil muhtemelen 200 milyona yakin niifusa hitap
eden tiim Orta Asya piyasasi distinilerek atiimig
bir adim olarak degerlendirmek gerekir.

15 Nisan 1994 tarihinde B.D.T. Uyesi Ulkeler-
den Azerbaycan, Ermenistan, Beyaz Rusya, Giir-
cistan, Kazakistan, Moldova, Rusya, Tacikistan,
Tirkmenistan, Ukrayna, Ozbekistan ve Kirg:-
zistan’in katilimiyla bir serbest ticaret bolgesi
antlasmasi imzalanmigtir. Bu antlasmaya taraf
lkeler, birbirlerinden ithal ettikleri triinlerden
giimrik vergisi ve katma deger vergisi almamak-
tadirlar. Ancak bu muafiyet titketim mallarini,
mobilya, video, televizyon, bilgisayar malzeme-
leri ve elektronik malzemelerle ilgili donanim
malzemelerini kapsamamaktadir (K.C. Ekonomi
ve Maliye Bakanligi, 2007: 30).

Bunun disinda Rusya, Beyaz Rusya, Kazakistan,
Tacikistan ve Kirgizistan gumriklerle ilgili bir
dizi baska anlagmalar da imzalamiglardir. Bunla-
rin yaninda B.D.T. Uyelerinin bircogunun Uyesi
oldugu kargilikli muhtelif organizasyonlarda is-
birligine gidilmis bulunmaktadir (Gumrik Birli-
gi, EAEC, ECO vb).

Avrasya Ekonomi Toplulugu (Eurasian Econo-
mic Community, EAEC) Beyaz Rusya, Kazakis-
tan, Kirgizistan, Rusya ve Tacikistan tarafindan
10 Ekim 2000 tarihinde imzalanan antlagsmayla-
kurulmustur. 2002 yilinda Moldova ve Ukrayna,
2003 yilinda da Ermenistan gozlemci olarak 6r-
gite katilmiglardir. 25 Ocak 2006 tarihinde de

5 ICSID - Uluslararasi Yatinm Anlagmazliklari Céziim Merkezi (The International Center for the Settlement of Investment
Disputes): 1965 yilinda Diinya Bankasi biinyesinde kurulmustur. Merkez, arabuluculuk ve hakemlik davalarina bakan bir
organdir. Tahkim ve Uzlagma Panellerine iligkin kurallar gelistirmekte, uzlagtirma komisyonu olarak is gormektedir. Tirkiye
bu kuruma 1987 yilinda katilmistir. <http: //tr.wikipedia.org>, 07.09.2007.

¢ “Yabanci Hakem Kararlarinin Taninmasi ve Tenfizine Dair New York Konvansiyonu (1958)": Tahkim kararlarinin uygulan-
masina yonelik uluslararasi bir konvansiyon (sézlesme)’dur. Prensip olarak, herhangi bir taraf tilkede yabanci hakem kararla-
rinin uygulanmasini amaclamaktadir. New York Konvansiyonu, Fransa (1981), Kanada, Tiirkiye (1982), italya (1983), Cibuti
(1984), Hollanda (1986), Belgika, Isvicre ve Giiney Kibris (1987), ispanya ve Nijerya (1988), Cin-Giiney Kore-Malezya-Rusya-
Afrika tilkeleri- Cezayir (1989), Hong-Kong (1990), vd. gibi birgok tlke tarafindan onaylanip yurirlige konulmustur (Onursal,

2007).
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Ozbekistan Avrasya Ekonomi Topluluguna katil-
mistir. 27 Nisan 2003 tarihli Dusanbe Zirvesin-
de, 2003-2006 vyillari icin oncelikli gelistirme
programi uyarinca enerji, ulastirma, tarim gibi
reel sektor konularinda isbirliginin hizlandiril-
masi hedef alinmistir.

Ekonomik isbirligi Orgiitii (E.C.O.) Tiirkiye, iran,
Afganistan gibi tlkeler tarafindan ilk olarak 1985
yilinda kurulan ve Sovyetler Birligi’nin yikilma-
styla 1992 yilinda diger Turk Devletleri’'nin de
dahil oldugu ekonomik bir orgittiir. Ekono-
mik isbirligi Teskilati olarak da bilinmektedir.
E.C.O.’nun halihazirda 10 tiyesi bulunmaktadir:
Tiirkiye, Pakistan, iran, Azerbaycan, Afganistan,
Kazakistan, Kirgizistan, Tiirkmenistan, Tacikis-
tan ve Ozbekistan. E.C.O. uyeleri kiiltiirel ve
ekonomik alanda isbirligini hedeflemektedirler.
2015 yilina kadar serbest ticaret bolgesi olmak
da hedefler arasinda yer almaktadir.

Sanghay Ishirligi Teskilati da son zamanlarda
dikkati ceken bolgesel yapilanmalardan biridir.
Cin Halk Cumbhuriyeti, Rusya, Kazakistan, Kir-
gizistan ve Tacikistan’in 1196’da yilinda olus-
turduklar yapilanma Sanghay Beslisi olarak ani-
lirken, 2001’de Ozbekistan'in katilimiyla iye
sayisi altrya cikmugtir. Uye iilkeler 30 milyon 189
bin kilometrekare alana sahiptir. Bunun anlami
Avrupa ve Asya kitalarinin beste ticii demek-
tir. icinde diinya niifusunun Yaklasik %30’unu
barindirmaktadir. Kirgizistan bu tegkilatin tam
ortasinda ve tiim gecis yollarinin iizerinde bu-
lunmaktadir.

Bu ve benzeri acilimlar daha da gelistirilebilirse,
komsu tilke pazarlarina kolay ulasilma avanta-
ji ile Kirgizistan kendi piyasa kiictikligu deza-
vantajini bolgesel konum avantaji ile asabilir ve
kendi lehine rahatlikla cevirebilir.

6. Kirgizistan’da Yatinm iklimini Olumsuz
Etkileyen Kosullar

Kirgizistan uzun yillar siyasi otoriteden kaynak-
lanan sorunlarla miicadele etmistir. Siyasi oto-
ritenin tam olmamasi Ulkede basta ekonomik
sorunlar olmak tizere bircok sorunu da berabe-
rinde getirmistir. Ozellikle, 1992-2005 yillari
arasinda imalat sanayine fazla bir yatinm yapil-
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mdmistir. Mevcut ve olasi hammadde kaynakla-
r yeterince degerlendirilememistir. Bu yillarda
Kirgizistan'da dustk biytme hizi ve yiiksek is-
sizlik ile birlikte giderek artan kayit disi ekonomi
onemli ekonomik sorunlar arasinda sayilabilir.

1991 'sonrasindaki gecis siirecinde izlenen yan-
lis politikalar nedeniyle 6zellestirme uygulama-
larinda ge¢ kalinmistir. Onceki sistemden kalan
kamu isletmelerinde gerekli modernizasyon ca-
lismalari yapilamamis, bu kuruluglarin idari ya-
ptlanmalari ¢agin gereklerine uydurulamamuistir.
Bazi kamu mallari cok hizli ve hemen hemen
bedava sayilacak fiyatlar tizerinden elden cikar-
tilmistir. Yurtigi Giretimde istenen biiyiime sagla-
namayinca dis ticaret acigi da artmigtir. Nitekim
2006 yilinda, 786 milyon dolarlik ihracata kar-
silik, ithalat 1,260 milyar dolar olarak éngoriil-
mustir.

Kirgizistan’da halen gelir dagilimindaki denge-
sizlik ¢ok buyiik; halkin gelir dizeyi ¢ok du-
stiktiir (Sabirbekov, 2002: 74). Gayrisafi yurtici
hasilanin %2,7’sini nifusun ilk %10’luk dilimi,
%31,7’sini de son %10’luk dilimi almaktadir.
Bu da tasarruf ve birikime ve dolayisi ile yati-
rima yonelme yerine, zorunlu ihtiyaclari karsi-
lama ya da liks tiiketime yonelme egilimlerini
artirmaktadir.

Kirgizistan’da bir diger sorun da biirokrasideki
hantal ve agir yapi ile birlikte kamu kurumlarin-
da calisanlarin yetkilerini genis yorumlayarak
uyusmazliklara neden olmalaridir.

7. Kirgizistan’da Dogrudan Yabangl Sermaye
Yatinmlarinin Gelisimi, Yapisi ve Ozellikleri

Kirgizistan ekonomisinin biytimesi ve kiresel-
lesme sonucu diinya ekonomisinde serbest ha-
reket edebilen yabanci sermayeyi cekebilmesi,
yetersiz sermaye birikimi nedeniyle, biyiik 6l-
clide yabanci yatirimlari tegvik edici politikala-
rin gelistirilmesine ve bu kapsamda elde edilen
yabanci sermaye miktarina baglidir (Acartiirk ve
Arslaner, 2004: 3).

Tablo 4’den de goriilecegi tizere, 1993 yilinda
10 milyon dolarla baglayan net dogrudan yaban-
c1 sermaye girisi, 1998 yilina kadar 87 milyon
dolar seviyesine ¢ikmistir. Ancak, 2000’li yilla-



rn basindaki biytk krizden etkilenerek 2000
ve 2001 yillarinda digmustir. 1997 yilinda ¢
kartlan Yabanci Yatirimlar Hakkindaki Kanun ve
uygulanan tesvik tedbirleri bu dististi 6nleye-
memistir.

Tablo: 4

linda 6,8 kez daha biiytyerek 2,2 milyon dolara
yukselmistir. Ancak bu artis daha sonra devam
edememigtir. 2006 yilinin Eylil ayi itibariyle 11
bin dolar seviyesinde kalmistir.

Kirgizistan’da Net Dogrudan Yabanci Sermaye Yatinmiari

N (2] < [Te] © = o0 [+2] (=] ol N [32] < L] ©

(2] N (2] [<2] [<2] (2] (2] [+2] (=] [=] (=] (=] (=] (=] (=]

N N N [+] (<] N 2] (] (=] [=] (=] (=] (=] (=] (=]

| | i =i | | - =] N N (] N (3} N N

Cari Fiyatlarla | | | 35 | 96 | 47 |83 |87 |38 | -7 | -1 | 5 | 46 |131|101] 89
(Milyon $)

G.S.M.H’min%'si | 0 |0,49|2,27|5,79]2,58|4,74|6,63|3,55|0,18|0,33]0,30|2,60|0,71|0,55 | 0,47

Kaynak: K.C. Milli istatistik Komitesi, World Development Indicators, The World Bank Group ve Transition
Report 2006 ile E.B.R.D. verileri kullanilarak olusturulmustur.

2002 yilindan itibaren artmaya baslayan net
dogrudan yabanci sermaye yatirim girigleri 2003
yilinda 46, 2004 yilinda ise ancak 131 milyon
dolar seviyesine ulagabilmistir. Bu rakam bas-
langic seviyesine oranla yiiksek gibi goriinse de
gayrisafi milli hasilaya oranlandiginda 0,71 gibi
cok dusiik bir seviyede kalmaktadir. 2005 ve
2006 yillarindaki gerceklesmeler ise 101 ve 89
milyon dolar seviyelerine diismustiir. Bu agidan
Kirgizistan dogrudan yabanci sermaye yatirimla-
ri cekmede tam anlamiyla bagarili olamamistir.

2004 yilinda toplam dogrudan yabanci sermaye
yatinimlari girisi 175,5 milyon dolar olarak ger-
ceklesmistir. Yilsonu itibariyle toplam dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin %53’tint imalat
sanayi olusturmustur. Bir énceki yila gore %27-
,1'lik artigla imalat sanayine giren dogrudan ya-
banci sermaye yatirimi miktari1 92,9 milyon dolar
olmustur. Bu miktar 2005 yilinin Eylil ay itiba-
riyle 61 milyon dolara ulasmistir. ikinci sirada
ise %14’lik payr ile 6zel kullanim amach ticari
dagitim ve motorlu araglar tamirati bulunmak-
tadir. Daha sonra sirasiyla finansal aktiviteler,
maden endaistrisi, tarim, avcihk ve ormancilik
alani, gayrimenkul islemleri, kiralama ve hizmet
sektori gelmektedir.

Elektrik tretim ve dagitimi, gaz ve su alanlarinda
yapilan yatinmlar bir énceki yila gore 2004 yi-

2004 yilinda, tarim, orman trinleri ve avcilik
alanlarina yapilan yatinmlar bir énceki yila gore
4,9 kez artmis ve 9,7 milyon dolar olarak ger-
ceklesmistir. Finans alaninda yapilan dogrudan
yabanci sermaye yatinmlari da bir onceki yila
gore 2004 yilinda 2,7 kez daha buytiyerek 10,8
milyon dolara yikselmistir. 2006 yilinin Eylul
ayi itibariyle tarim, orman urtinleri ve avciliktaki
yatinm girisindeki diigiise nazaran, finans ala-
ninda ayni dénemde 3 kattan daha fazla artis ya-
sanmis ve yatirimlar devam ederek 33,6 milyon
dolara ulagmustir.

2004 yilinda gayrimenkul islemleri, kiralama ve
hizmet sektériinde yabanci yatirimlar bir 6nceki
yila gore 2,5 kez; nakliye ve iletisim alaninda
1,5 kez; 6zel kullanim amacli ticari dagitim ve
motorlu arag tamirati ise %8,6 buyumustur

2005 Ocak-Eylil donemi itibariyle siralama ge-
nel olarak degismemekle birlikte finans sektori
ikinci siraya yuikselmistir. Bunun yaninda imalat
sanayi ve maden endustrisinin 6nemi halen de-
vam etmektedir. imalat sanayi son bes yildir sek-
torel bazda yabanci yatirim cekmedeki birinci-
ligini devam ettirmektedir. Durum 2006 yilinin
Eyliil ayi itibariyle de cok fazla degismemistir.

Asagidaki tabloda Kirgizistan’daki dogrudan ya-
banci sermaye yatirimlarinin eyaletler (oblast)
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Tablo: 5

Kirgizistan’da Sektorler Bazinda Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirim Girisleri
(Cari Fiyatlaria, 000.- $)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 | 2005/9 | 2006/9

Toplam 136.301|108.562 | 89.608 | 90.089 |115.666 |146.956|175.585 [210.300 | 136.424|189.460
TONE, v, 300 620 M 130 805| 2.010| 9.753 800 620| 3.556
Ormancihk

Madencilik 1.628| 4.005| 4608 | 4321 | 5.058| 12285 9.952| 24300| 21.700| 34.773
imalat Sanayi 27.874| 55.732| 44.026 | 50.897 | 52.802| 73.164| 92.973| 94.800| 61.000| 75.771
Enerji, Gaz ve Su '

piceiiglol 69 0 0 0 32 323 2.203 103 103 11
Yapi 21.199| 11.647| 4.670 129 | 2.167| 5.038| 5818| 12.100] 2.500| 5.085

Ticaret, Motorlu

Araglar Tamiri 58.868 | 15.489| 14.687 | 23.267 19.738| 22.627| 24.579| 21.800| 14.300| 22.954

Oteller ve Restoranlar 999 130 10.588 6.963 4.812 1.961 961 2.500 1.850 1.719
Nakliye ve Haberlesme 8.132 795| 3.079 2.309 7.955 4.670 6.880 4.700 4.500 5.315
Finansal Aktiviteler 5.375 1.664| 1.560 470 6.006 3.961| 10.814| 41.000| 25.500| 33.609

Emfialeve Kirslana 11.634| 18.083| 5.600 | 1.377 | 13172 3.545| 8792 7.400| 4.051| 5611

Hizmetleri

Kamu Hizmetleri 0 0 0 0 0 1.394 677 100 100 251
Egitim 59 45 73 80 | 2612 9.325| 1.000 0 0 1
SENICYS Soey 129 72 1 15 6| 5318 763 0 0 804
Hizmetler 2

b A 37 280| 677 130 502| 1.336 421 700 200 0

Kisisel Hizmetler

Kaynak: K.C. Milli Istatistik Komitesi, <http: //stat.kg/Eng/Database/Index.html|> ve < http://stat.kg/Rus/Data-
base/Tab27.xls>, 16.09.2007 tarihli Erisim verileri kullanilarak olusturulmustur.

arasindaki dagilimi goriilmektedir. Dogrudan  ise bu bolgeleri izlemektedir. Batken, Narin ve
yabanci sermaye yatirimlarinin ¢ogu, 6rnegin  Os bolgelerine bakildiginda, 2004 yilinda Os
2004 yilinda %38,6’s1 Biskek sehrine yapilmis-  sehrine ve Narin bolgesine yapilan yatirimlarin
tir. Bu bolgeyi sirasiyla, Isik Gol ve Ciiy Bolgele-  disinda, neredeyse dogrudan yabanci sermaye
ri takip etmektedir. Talas ve Celalabat bolgeleri  yatinmlardan hic pay alamamislardi.

Tablo: 6

Kirgizistan’da Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Boigesel Dagilimi
(Cari Fiyatlarla, 000.- §)

2002 2003 2004 2005 2005/9 2006/9
Toplam 115.666 146.956 175.585 210.300 136.424 189.460
Bigkek Kenti 76.799 71.134 67.833 94.000 56.379 79.881
Ciiy Bolgesi 9.640 9.244 19.309 54.300 26.417 62.007
Talas Boélgesi 12 1.705 10.892 12.500 12.338 26.920
Issik Gol Bolgesi 8.105 28.667 50.090 27.600 24.645 14.055
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Celalabat Bolgesi 6.441 20.825 14.820 15.500 10.475 3.524
Narn Bolgesi 1.060 364 188 800 593 1.810
Os Kenti 6.162 - 7.671 10.269 4.900 4.781 1.048
0s Bolgesi 6.991 7.342 2.181 800 791 211

Kaynak: K.C. Milli istatistik Komitesi, Kirgiz Cumhuriyetinde Yatirimlar 2001-2005, Biskek 2006. 2006 yili
verileri K.C. Milli Istatistik Komitesi’nin resmi talebimize karsilik vermis oldugu rakamlara dayanilarak olustu-

rulmustur.

Kirgizistan’daki dogrudan yabanci sermaye yati-
rimlarinin hemen hemen yarisi genelde Tiirkiye,
Kanada ve A.B.D. tarafindan gerceklestirilmek-
tedir. Burada da ilk sirada 2002 yilinda A.B.D.
iken 2003 ve 2004 yilinda ilk siray1 Kanada al-
mistir. Turkiye genelde ikinci siradaki yerini ko-
rumaktadir.

Kirgizistan’a Bagimsiz Devletler Toplulugu di-
sindaki Ulkelerden dogrudan yabanci sermaye
yatirimi girisi 2004 yilinda bir 6nceki yila gore

Tablo: 7

% 22,7 buyiiyerek 146,4 milyon dolara yiiksel-
mistir. Bagimsiz Devletler Toplulugu’ndan gelen
dogrudan yabanci sermaye yatinmlarn da 2004
yihnda % 5,4 artarak 29 milyon dolara yiiksel-
mistir. En buyuk yatirrmcr tlke % 8,9 ve 15,5
milyon dolar ile Kazakistan olmustur. Kazakis-
tan’, Rusya takip etmistir. Kirgizistan’in 2004
yilinda elde ettigi dogrudan yabanci sermaye ya-
tirrmlarinin sadece % 16,5’i Bagimsiz Devletler
Toplulugu tyesi tilkelerden gelmistir.

Ulkelere Gore Kirgizistan’a Dogrudan Yabanci Sermaye Girisleri

(Cari Fiyatlarla, 000.- $)

2000 | 2001 2002 2003 2004 2005 2005/9 | 2006/9 | Kimiilatif %
Toplam 89.608 | 90.089 | 115.666 | 146.956 | 175.585 | 210.300 | 136.424 | 189.460 | 1.582.396 100
B.D.T. Disi 76.539 |83.734 | 89.551 | 119.517 | 146.444 | 153.382 | 104.032 | 126.329 | 1.351.648 | 85,42
Kanada 6.757 |112.984 | 12.730 | 31.121 | 46.518 | 26.131 | 23.339 | 14.026 413.385 | 26,12
Turkiye 12.130 |16.335 | 13.439 | 25.281 | 23.082| 16.110 5.570 | 11.133 185.255 | 11.71
A.B.D. 23.578 (17.502 | 20.144 9.882 | 13.952| 11.720 8.449 5.495 168.507 | 10,65
Almanya 9.515 |22.402 8.977 5.982 8.533 | 36.451 | 19.753 | 43.398 154.884 9,79
ingiltere 6.079 | 1.627 2.543 1.973 | 10.491 | 29.478 | 22.194| 36.600 149.727 9,46
Cin Halk Cum. 891 | 2.488 8.539 | 14.644 6.785 3.604 3.604 2.924 43.630 2,76
Giiney Kore 62| 3.917 7.679 7:217. 8.515 446 364 0 42.871 2,71
Guney Kibris #Z53 558 961 1.826 | 11.546 4.510 6.685 972 21.828 1,38
isvigre 429 295 356 3.959 197 1.654 994 387 20.703 1,31
Avustralya 402 80 5.829 201 3.124 4.890 3.448 1.742 17.051 1,08
B.D.T. Ulkeleri | 13.069 | 6.354 | 26.115 | 27.547 | 29.033 | 49.346 | 32.392 | 63.131 230.748 | 14,58
Kazakistan 210 | 1.475 6.310 | 13.242 | 15.581 | 40.338 | 24.359 | 56.182 140.721 8,89
Rusya 5.426 | 3.021 17.095| 11.126 | 11.867 8.128 7.187 6.542 67.757 4,28
Turkmenistan 6.576 38 0 72 18 0 0 0 9.232 0,58
Ozbekistan 91| 1.206 286 991 305 0 25 55 4.118 0,26
Beyaz Rusya 479 160 570 1.152 459 592 554 303 3.739 0,24

Kaynak: K.C. Milli istatistik Komitesi, Kirgiz Cumhuriyetinde Yatirimlar 2001-2005, Biskek 2006; <www.stat.
kg/Eng/Database>, 16.9.2007 tarihli Erisim verileri kullanilarak olusturulmusgtur.
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Ozellestirme uygulamalarinin bagladigi 1991
ythndan 2006 yilinin Temmuz ayr sonuna ka-
dar 7.182 adet kamu igletmesi 6zellestirme uy-
gulamasina konu olmustur. Bu dénemde 6zel-
lestirme uygulamalarina konu olan 7.182 adet
isletmenin yasal statiisii degismistir. Farkli 6zel-
lestirme tekniklerinin kullanildigi bu dénemde
elde edilen toplam 6zellestirme gelirleri 2,1 mil-
yar Som olmustur. 1.-$ yaklasik olarak 38.- Som
olduguna gore, toplam ozellestirme gelirleri 55
milyon dolar olarak gerceklesmistir. Almanya,
italya, Ozbekistan, Kazakistan, Rusya, Isvicre,
Tiirkiye ve ingiltere’den cesitli kurulus, grup ve
kisiler Kirgizistan’daki 64 isletmenin hisselerini
satin almig bulunmaktadirlar (K.C. Ekonomi ve
Maliye Bakanhgi, 2007: 21).

5 Haziran 2006 tarihinde Kirgiz Parlamentosu
2006-2007 ozellestirme uygulama programini
iceren bir kanunu kabul etmistir. Bu programa
gore listelenen ve icerisinde 78 kamusal sirket, 6
limitet sirket ve 69 devlet kurulusu bulunan top-
lam 153 adet varlik 6zellestirilecektir. Program
devletin elinde bulunan dagitim firmalarindaki
hisselerinin, 1sitma ve gaz dagitim sirketlerinin
ozellestirilmesini de kapsamaktadir. Dolayisiyla,
yabanci sermaye girisleri oniimiizdeki donemde
daha da artacaktir.

8. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarinin
Kirgiz Ekonomisine Genel Etkileri

Gegis ekonomileri igin uluslararasi dogrudan
yabanci yatirim paradigmasi Kirgizistan igin en
o6nemli sorunlardan biridir. Dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin gegis stirecindeki tlkele-
rin piyasa ekonomisine gecislerini giclendirme-
de 6nemli bir role sahip oldugu genel kanaatinin
aksine Corbin (2005; 20-24), yabanci yatirimla-
rn yerel yatirimlarin ikamesi olmadigi gorusu-
ni savunmaktadir. Ancak yerel yatirim araglari
ve iyi diizenlenmis mali piyasalarin bulunmasi
kaydiyla yabanci yatinmlardan gerekli verim
alinabilir. Clinki sadece dogrudan yabanci ser-
maye yatinmlarinin 6zellikle gecis ekonomileri
icin yeterli olmayacagini bunun yaninda portféy
yatirimi gibi diger yabanci yatirim araglarinin da
o6nemli oldugunu vurgulamaktadir.

Corbin (2005; 20-24), kiiresel seviyede dogru-
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dan yabanci sermaye yatirim girisleri ile tlkenin
kendi yerel yatirim seviyesi arasinda karsilikli po-
zitif bir iliski oldugunu istatistik olarak gostermis-
tir. Benzer sekilde Kirgizistan’da Corbin (2005;
20-24)'in isaret ettigi uluslararasi bir paradigma
da mevcuttur. iste bu paradigmadan kurtulma-
nin yolu 6zellikle gecis ekonomilerinde dogru-
dan yabanci sermaye yatirimlarinin miktarini ve
onlardan alinan verimi artirmak igin kendi yerel
finansal hizmetler piyasalarini kuvvetlendirme
politikasini birinci 6ncelikli politika yapmaktir.
Kirgizistan ekonomisinin éncelikleri arasinda da
bu anlayis yatmakta olup, 6zellikle mali sektor-
de son yillarda ciddi bir atilim yapilmistir. Mali
sektordeki biiyiime ile birlikte hizmetler sektori
tarim sektériintin oniine gegmistir.

Kirgizistan’in 2007 yili itibariyle 50'nin lze-
rinde lke ile ticareti bulunmaktadir. Bagimsiz
Devletler Toplulugu tilkeleri icerisinde-en libe-
ral ticaret rejimine sahip iilke Kirgizistan olarak
kabul edilmektedir. ithalat ve ihracat kisitlama-
lari birkag istisna diginda ¢cok azdir. Bu istisnalar
da uluslararasi genel kabul gormiis uygulamalar-
daki benzerlerinde oldugu gibi, silah, ilag, 6zel
madenler ve belirli antik eserler ile sinirlidir. An-
cak, her gecen giin yeni kisitlamalar getirilmek-
tedir ihracat vergi ve fonlardan bagisik tutulmus
olup, ithalatta da ¢ogu mallardan %10 oraninda
sabit bir vergi alinmaktadir. Tim bu uygulama-
lar neticesinde Kirgizistan’in uluslararasi ticaret
hacmi Kirgiz Cumhuriyeti Ekonomi ve Maliye
Bakanligi’'na gore 2,5 milyar Amerikan dolarina
ulagmistir (K.C. Ekonomi ve Maliye Bakanhgi,
2007: 34-35).

Kirgizistanin dis ticaret paydaglari basta Rusya
olmak tizere Bagimsiz Devletler Toplulugu tye-
si tlkeler Kazakistan, Ozbekistan, Tacikistan,
Belarus ve Ukrayna; bunlarin disinda Cin, Al-
manya, isvicre, Tiirkiye, ingiltere ve A.B.D.’dir.
Yabanci ortakli isletmeler Kirgizistan’in toplam
ihracatinin % 16’sin1 gerceklestirmektedirler.

Ana ihracat kalemleri altin, tekstil, degerli olma-
yan metaller, ayakkabi, titiin, alkollii icecekler
ve bazi kiiciik caph teknik malzemelerden olus-
maktadir. Ana ithalat kalemleri ise akaryakit, do-
gal gaz, demir, makine, kimyasal triinler, ilag ve
yiyeceklerden olusmaktadir.




akademik bakis

E.B.R.D.’nin 2006 yili 6ngorisinde yillik ihra-  edilmektedir. Bunun yaninda cari acik miktari
cat 786 milyon dolar olarak hesaplanirken, itha-  da ayni yil 196 milyon dolar diizeyinde gercek-
lat 1,2 milyar dolar olarak gerceklesmistir. 2005 lesmistir.

il ticari acigr 435 milyon dolar olarak ifade
¥ =5 i ! Sovyetler Birligi doneminin ardindan tim Dogu

Tablo: 8

‘; Kirgizistan Cumhuriyeti’nde Temel Makroekonomik ve Sosyal Gostergeler

‘ 2005* 2006*
1994 2003 2004 Tahmin Ongorii
G.S.M.H.
G.S.M.H. (%Degisim) -20,1 7,0 7,0 -0,6 4,0
Gayrisafi Sanayi Uretimi (%Degisim) -36,1 17,0 3.7 -12,1 NA
Gayrisafi Tanmsal Uret. (%Degisim) -8,6 3,2 4,1 -4,2 NA
G.S.M.H. (Milyon Som) 12.019 83.872 94.351 100.116 110.719
G.S.M.H. (Milyon $) 1.700 1.928 2.246 2.503 2.768
Kisi Basina G.S.M.H. ($) 249 381 435 476 520
istihdam (%Degisim)
issizlik Orani (Yilsonu) | 5,7 8,9 9,0 9,7] NA
Fiyat Degisimleri (%Degisim)
Tiiketici Fiyatlan (Yilhik Ortalama) 180,7 3.1 41 4,3 5,5
Uretici Fiyatlan (Yillik Ortalama) 215,3 4,6 5,9 9,0 NA
Dis Sektor ( Milyon $ )
Cari Denge -84,0 -81,0 -75,0 -196,0 -179,0
Ticari Denge -86,0 -133,0 -171,0 -435,0 -474,0
ihracat (Fob) , 340,0 590,0 733,0 686,0 786,0
ithalat (Cif) 426,0 724,0 904,0 1.121,0 1.260,0
Net Dogrudan Yabanci Yatinmliar 38,0 46,0 131,0 101,0 89,0
Dis Bor¢ Stoku 761,0 1.978,0 2.104,0 2.154,0 NA
Bor¢ Servisi 4,8 22,3 19,1 15,0 NA
: G.S.M.H.’nin Yapisi
G.S.M.H. icinde Tarimin Payi (%) 38,3 33,6 29,9 30,5 NA
G.S.M.H. icinde Sanayinin Payi (%) 23,9 20,2 21,7 18,7 NA
G.S.M.H. icinde Hizmetin Payi (%) 33,7 40,6 42,3 NA NA
Muhtelif Veriler
Niifus (Yilsonu, Milyon) 4,5 5,0 5,1 5,1 5,2
Cari Acik/G.S.M.H. (%) -7,6 -4,2 -3,4 -8,0 -6,6
Dis Borg/G.S.M.H. (%) 68,7 103,0 95,1 88,2 NA
Dis Borg/ihracat (%) 204,3 265,5 223,3 228,6 NA
Yoksulluk Orani (%) NA NA NA 41,0 NA
Kentli Niifus/Toplam Niifus NA NA NA 35,0 NA
Ortalama Yasam Siiresi (Yas) NA NA NA 68,0 NA

Kaynak: Diinya Bankasi (2005), Kyrgyz Republic At A Glance. (www.worldbank.org); EBRD, the European
Bank for Reconstruction and Development, “Transition Report 2006: Finance in Transition”, (http://www.ebrd.
org/pubs/econo/6813.htm) verileri kullanilarak olusturulmustur.

* 2005 yili rakamlari yilsonu tahminlerini, 2006 yili rakamlari o yil icin yapilan 6ngérileri gbstermektedir.
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Avrupa ve B.D.T. uyesi tlkelerde oldugu gibi
Kirgizistan’da da ciddi tretim kayiplari yasan-
mistir. Madencilik ve savunma sanayi disinda
tiretim yapilamaz hale gelmistir. 1990’lardan iti-
baren (ilkeye gelen yabanci sermaye ile birlikte
diger sektorlerde canlanma baslamistir. Halen
Kirgizistan’daki toplam sanayi tretimi Sovyetler
Birligi donemindeki tretim diizeyine ulasama-
mistir ve bu Uretimin {icte biri yabanci ortakli
isletmeler tarafindan gerceklestirilmektedir.

Kirgizistan’da en biyiik ekonomik sektor tarim
sektortdir. Ancak tarim sektorii tam anlamiyla
organize olamamis ve sermaye yetersizligi cek-
mektedir. Tarimsal mekanizasyon sermaye ye-
tersizligi nedeniyle yetersiz kalmakta ve modern
tretim teknikleri yerine geleneksel tekniklerle
tiretim yapilmaktadir. Bu da tarim sektoriinden
beklenen verimin alinamamasina yol agmakta-
dir. Buna ragmen tarim sektériinde yillar itiba-
riyle biiylime devam etmektedir.

Gelecekte 'yabanci sermaye girisinin en yogun
olacag sektorlerden biri olarak tarim sektorii go-
rilebilir. Organik tarimin giderek énem kazan-
masi ve kiiresel 1sinma, sulak tarim bolgelerini
giderek daha 6nemli hale getirmektedir. Kirgi-
zistan sahip oldugu su potansiyeli nedeniyle
bulundugu bolgede stratejik onemi giderek ar-
tan bir tlkedir. Dolayisiyla gerek tarim gerekse
enerji alaninda yabanci sermaye agisindan da
giderek daha 6nemli hale gelmektedir.

Yabanci sermayenin ilgi alanina giren bir diger
sektor ise madenciliktir. “Kumtor” isimli Kanada
maden sirketi tarafindan isletilen altin madenleri
bu sektordeki hem en biiyik isletme hem de en
6nemli yabanci sermaye yatinmidir. Kirgizistan-
Kanada ortakligi olan bu sirket 1997 yilinda faali-
yete gecmis olup, %30 hissesi Kanadali Carneco
madencilik sirketine ve %70’i Kirgizistan devlet
isletmesine aittir (Supageva, 2002: 85-86). 2002
yilinda bu sirket 528.550 ons altin tiretmistir” ki
bu yaklagik 15 ton altin demektir. Yillik toplam
ihracatin 2003 yilinda yariya yakini ve 2004'te
tgte biri altindan olusmustur. Kumtor madeni-

nin rezervlerinin 300 ton civarinda oldugu he-
saplanmaktadir (Supaseva, 2002: 85-86).

Elektrik tretimi acisindan Kirgizistan bulundugu
bolgenin baglica elektrik treticisidir. Ulkede su
kaynaklari bol miktardadir ve hidroelektrik ener-
ji tretimi kolaydir. Ulkedeki biiyiik su kaynakla-
rinin sadece ytizde 10’unu kullanilabilmektedir.
Hidroelektrik enerjisi, tlke ihracatinin yaklagik
beste birini olusturmaktadir. Kazakistan, Ozbe-
kistan, Rusya ve Cin’e elektrik ihra¢c edilmekte-
dir. Ancak, elektrik enerjisinde iilkenin mevcut
iletim hatlarinin ve altyapisinin eskimis olmasi
nedeniyle genis yatirimlara ihtiya¢c duyulmakta-
dir. Dolayistyla bu alanda da yabanci sermaye
acisindan cazip bir potansiyel mevcuttur. Ozel-
likle yap-islet-devret sistemiyle gerceklestirilecek
oto-prodiiktor yatirrmlari Kirgizistan ekonomisi
acisindan buytik 6nem tasimaktadir.

Turizm ise Kirgizistan’in gelecegi acisindan en
onemli bir diger gelir kaynagi olarak goriilmek-
tedir. Ulkenin cografyasi, gollere, akarsulari ve
daglar ciddi bir turizm potansiyeline sahiptir.
Diinyanin gelecekteki onemli turizm mekan-
larindan biri olarak kabul edilen Kirgizistan’da
turizm sektoriine yabanci sermaye girisini tesvik
edecek calismalar devam etmektedir.

Kirgizistan’in en 6nemli sosyal sorunlarindan
biri olan issizlik agisindan da yabanci sermaye
yatinmlari bilyiik nem tasimaktadir. issizlik ve
yoksullukla miicadelenin ilk asamasi yeni istih-
dam alanlarinin agilmasi olacaktir. Sermaye ye-
tersizligi icindeki Kirgizistan ekonomisi yurtici
kaynaklarla bu sorunun ustesinden gelemeye-
cektir.

Kirgizistan’in dis borg yiikii 2 milyar Amerikan
dolarini asmigtir. Sahip oldugu gayrisafi milli ha-
silaya gore asiri borglu ulkeler arasinda yer alan
Kirgizistan’da 6nemli bitce kalemleri hala ulus-
lararasi yardim ve bagislarla siirdiiriilmektedir.
Milli geliri artirmaya yonelik cabalarin bir uzan-
tist olarak yabanci sermaye yatirimlarinin énemi
bir kez daha burada ortaya ¢ikmaktadir.

" 1 Ons = 28,3 Gram. 528.550 ons altin bu hesaba gore 14.957.965 gram etmektedir.
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9. SONUC

Diinya yoksulluk haritasi iizerinde bakildigi za-
man Kirgizistan gelir diizeyi son-derece dusik
iilkeler arasinda yer almaktadir. Gelir diizeyinin
dustklugu ile birlikte gelir dagiliminin bozuk-
lugu da diger 6nemli bir baska sorundur. 2007
ythnin ikinci yansinda kiresel isinmaya bagl
olarak yasanan kurakligin etkisi temel gida mad-
delerinde yiksek fiyat artislar seklinde kendini
gostermistir. Dolayisiyla gelecek donemlerde
yoksulluk ciddi sosyal patlamalara neden olabi-
lecek bir sorun haline gelmeden gerekli 6nlem-
lerin alinmasi gerekmektedir.

Kirgizistan, bagimsizlik ilanindan bu yana piya-
sa ekonomisine ve demokratik bir sisteme gecis
stirecinde onemli mesafeler kat etmistir. Enflas-
yon ile basariyla miicadele edilmis, 6zellestirme
konusunda kararli adimlar atilmis ve konvertibi-
liteye gecilmistir. Ancak piyasa sistemine gecis
tam anlami ile tamamlanabilmis degildir. Ozel-
likle piyasa sisteminin yasal alt yapisi hala ¢ok
zayiftir. Diizenleyici ve denetleyici kuruluslarin
piyasa sistemi ile biitinlestirilmesi gerekmekte-
dir.

14 Ekim 1998 tarihinde Diinya Ticaret Orgii-
ti'ne lye olan Kirgizistan, “kumanda ekonomi-
si’nden “liberal ekonomi”ye gecis miicadelesi-
ni hizlandirmigtir. Liberal ekonomik diizenin
araclarini benimsemeye calisan Kirgizistan’da
bu sistemin kurumlarinda gorev alacak olan per-
sonelin vyetistirilmesi de 6nemli bir sorundur.
Sovyetler Birligi déneminin egitim kurumlarin-
da yetismis akademisyenler glinimiziin kire-
sel gelismelerini izleyebilmekten uzaktir. Cogu
bilgisayar ve dolayisiyla internet olanagina sa-
hip'degildir ve bu alana ilgi de duymamaktadir.
Akademik kurumlarda akademik konulardan
ziyade idari bir mevki ele gecirmeye yonelik ca-
lismalar agir basmaktadir. Dolayisiyla gelecegin
piyasa sistemine inanmis bir gengligin tniver-
site stirecinden gecerek kisa vadede yetismesi
giic gibi goriinmektedir. Bu noktada da yabanci
sermaye girisi 6nemli bir deger olarak karsimiza
cikmaktadir. Yabanci sermaye girisi ile birlikte
liberal sistemin piyasa hukukunu bilen kisi ve
kurumlar disaridan ithal edilmektedir. Bir siire
sonra bu kurumlar kendi diizenlerindeki sistemi

Kirgizistan’da da talep etmeye baslamakta ve
kendi biinyelerinde yetistirdikleri personeli kul-
lanmaktadirlar.

Kirgizistan’da altyapi sistemi oldukga zayiftir.
Yollar ve ulagimin genel durumuna bakildigin-
da, sehirlerarasi karayolu baglanti yollarn cok
bozuk durumdadir. Ulkenin uluslar arasi ucus
baglantisi istanbul aktarmali olarak Tirk Hava
Yollari ile yapilmaktadir. Kara ve havayolu ula-
sim altyapisi gliclendirilmeden yabanci sermaye
tesvikleri uygulamanin fazla bir sonug vermeye-
cegi aciktir.

Kirgizistan’da burokrasi hala agir islemekte ve
biirokratik islemler cok uzun siirmektedir. izne
tabi islemlerin kisaltilmasi ve yabanci sermayeli
girisimcilerle ilgili mevzuatin esneklestirilmesi
gerekmektedir. Sirket kurmak ve sirketin sta-
tu tadilleri ile ilgili islemler sadelestirilmelidir.
Yabanci yatinmailar icin olusturulan devlet ko-
mitesinin cabalar da kirtasiyeciligi azaltip arzu
edilen diizeye indirememistir. Burokrasinin her
asamasinda rlisvet kurumsallagmigtir. Riigvetin
paylagiminda yaganan sikintilar biirokrasinin is-
leyisini tikamaktadir. Kamu kesiminde calisabil-
mek bu acidan cazip bir hale gelmistir. Devlet
memuru olabilmek icin bile riisvet 6denmesi ge-
rekmektedir. Kirgizistan adeta tlkeyi riisvet top-
layarak yoneten oligarsik bir biirokratik yapinin
hegemonyasina girmistir. Bunun en giizel gos-
tergesi olarak Kirgizistan’in heniiz O.E.C.D.’nin
risvetle miicadele anlagmasini imzalamamis ol-
masi gosterilebilir.

Risvet toplayan biuirokratik oligarsi 6zel sektori

- en 6nemli gelir kaynagi olarak gormektedir. Hat-

ta yaygin kanaate gore “eger 6zel sektor kazani-
yorsa mutlaka illegal bir faaliyet yapiyordur” an-
layisi hala kirllamamistir. Uretim yapan yabanci
sermayeli kuruluglar her giin kapilarina dayanan
bir kamu gorevlisinin riigvet talebi ile karsi karsi-
yadirlar. Dolayisiyla yabanci sermaye cekmeye
yonelik biitiin yasal cabalar Kirgizistan’in mev-
cut diizeni cercevesinde eriyip yok olmaktadir.
Bu noktada ciddi bir zihniyet degisikligine ge-
reksinim duyulmaktadir.

~ Kirgizistan’da siyasal istikrarin tam olarak yerles-

medigi s6ylenebilir. Bu durum yabanci sermaye
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acisindan buyik bir risktir. Ekonominin en mo-
bil Gretim faktorii olan sermaye, siyasi istikrar ol-
mayan alanlara yaklasmamakta, bulundugu cog-
rafyada en kiigtik bir siyasal istikrarsizlik belirtisi
oldugu anda o cografyadan cikmaktadir. Giigli
bir ekonomi ve sermaye birikimi agisindan giic-
1t ve istikrarli bir siyasal sistem 6n kosuldur. Si-
yasal sisteme giiven duyulmamasinin en 6nemli
gostergesi kayit disi ekonomidir ki Kirgizistan bu
alanda oldukga kot bir karneye sahiptir.

Kirgizistan tim bu olumsuzluklarina karsin, pek
cok avantaja da sahiptir. Bunlarin baginda niifu-
sun kuctk olmasi, okuma-yazma oranin yiiksek
olmasi, nifusun geng olmasi sayilabilir. Cografi
konumu kalkinmaya uygun olup, altin, su gibi
onemli zenginliklere, ucuz isgiiciine ve genis
bir ulasim cografyasina sahiptir. Tarimsal potan-
siyeli, et ve siit Grinleri acisindan zengindir. Kis,
dagcilik ve avcilik turizmine uygun bir cografi
dokusu vardir. Orta Asya’nin en demokratik ve
serbest llkesi olmasi, yabanci yatinmlara acgik
bir politikasinin olmasi, yonetim sistemindeki re-
formlara acik olmasi, Diinya Ticaret Orgiitii tiye-
si olan tek Orta Asya tilkesi olmasi, uluslararasi
mahkemelere bagvurma hakkinin taninmis bu-
lunmasi, Orta Asya pazarlarina ve hammaddeye
ulasma kolayligi, doévizin konvertibl olmasi gibi
avantajlara da sahiptir. Uluslararasi kuruluslarin
desteginin olmasi, ortalama isci maliyetlerinin
dustik olmasi, enerji fiyatlarinin diisiikligii, Orta
Asya ulkeleri icinde ciddi serbest bolge rejimine
sahip olmasi da énemli bazi avantajlarindandir.
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