OZET

Finansal piyasalarin liberalizasyonu ve portfdy yatirimlarinin 6niindeki engellerin
kalkmasi ile birlikte, diinya ekonomisi kiiresellesme siireci icerisine girmistir. Bu
siirecle birlikte, birden fazla {iilkede faaliyette bulunan c¢ok uluslu sirketler;
gelismekte olan iilkelerdeki dogal kaynaklardan, biiyilk piyasa olanaklarindan,
kalifiye ve ucuz isgiiclinden faydalanmak icin yatirimlarini bu iilkelere yoneltmeye

baslamislardir.

Geligmekte olan iilkeler ise, ekonomilerini daha iyi bir duruma getirmek ve
portfoy yatirimlarindan daha istikrarli olan dogrudan yabanci yatirimlar1 ¢gekmek igin
birbirleri ile rekabet icerisine girmislerdir. Gelismekte olan iilkeler, daha uygun
fiziksel altyapi, daha ucuz kalifiye isgiicii ve vergisel tesvikler sunup, iilkelerine olan

dogrudan yabanci yatirimlart arttirmak istemektedirler.

Hazirlanan yiiksek lisans tezinde gelismekte olan iilkelerin dogrudan yabanci
yatirnm ¢ekebilmek ic¢in uyguladiklar vergisel tesvikler incelenmis ve bu tesviklerin

etkileri, yararli olup olmadiklart aragtirilmistir.



ABSTRACT

With the liberalization of the financial markets and the leaving the protection
against portfolio investments, the world economy has been into the globalisation
process. With this process, the multinational cooperations that are in activity at more
than one country worldwide, try to get benefits from devoloping countries’ natural
resources, large domestic markets, small costed and qualified workforce. Therefore
the multinational cooperations begin to move their investments to developing

countries.

The developing countries are in competition with each other to attract more
foreign direct investments which are more stabilized than portfolio investments, for
making their economies better. Developing countries want to increase inward foreign
direct investments with offering more suitable physical infrastructure, more small

costed qualified workforce and tax incentives.

In this thesis, the tax incentives for inward foreign direct investments that
developing countries offers is examined and the effectiveness of tax incentives on

foreign direct investments is analyzed.
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ONSOZ

Hazirlanan yiiksek lisans tezinde, gelismekte olan iilkelerin yatirimcilara sagladigi
cesitli vergi tesvikleri ve bu tesviklerin dogrudan yabanci sermayeyi ¢ekmedeki
faydasi incelemektedir. Cesitli kitaplara, akademik makalelere ve internet sitelerine
bagvurulmustur. Ik boliim dogrudan yabanci yatiim kavramu ile ilgili genel
aciklamalari, incelemektedir. Ikinci bolim dogrudan yabanci yatirimlara yonelik
vergi tesvik politikalarimi kapsamaktadir. Bu kisimda cesitli vergi tesvik tiirlerinin
siniflandirilmas1 yapilmakta ve vergi tegviklerinin ev sahibi olan iilkeye olan etkileri
degerlendirilmektedir. Ugiincii boliim Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin
tarihsel gelisimini ve Tiirkiye’de uygulanan vergi tesvik tiirlerini ve dogrudan

yabanci yatirimlarin Tiirkiye ekonomisine etkilerini incelemektedir.

Konu ile ilgili cesitli kitaplar, makaleler ve internet kaynaklarn literatiir
taramasindan gecirilip, yorumlanmistir. Dogrudan yabanci yatirim c¢ekmek icin
uygulanan vergisel tesviklerin etkisi irdelenmis, Tiirkiye’de ve diinyada dogrudan
yabanci yatirimlarin seyri, tarihsel gelisimi ve uygulanan tesvikler hakkindaki

caligmalar derlenmistir.
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GIRiS

Gelismekte olan iilkeler cagdas gelismis iilkelerin refah seviyesine ulasabilmek
icin ekonomik, siyasal ve Kkiiltiirel reform siireci icinde bulunan iilkelerdir.
Gelismekte olan iilkelerin kiiciik ve fakir olmasi gibi bir zorunluluk yoktur. Zengin
dogal kaynaklar, genis bir cografi alan ve nitelikli ucuz isgiiciine sahip baz iilkeler

de gelismekte olan iilke olarak goriilebilmektedir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimcilarinin kendi iilkeleri disinda bir baska
ilkede iiretim yapmak amaciyla sermayelerini, tesebbiislerini, bilgi ve tecriibelerini,
teknik bilgilerini getirmeleri, ilgili iilkede tesis kurmalari, ortaklik olusturmalar1 veya
mevcut bir tesisi satin almalart ile yapilan yatirima “dogrudan yabanci yatirim”

denir.

Dogrudan yabanci yatirim literatiirde belli bagh ilgi ve tartisma konularindan biri
olarak ©Onem kazanmaktadir. Bazi akademisyenler dogrudan yabanci yatirimi
gelismekte olan iilkeler icin faydali ve gerekli, bazilar1 da geri kalmislhigin 6nemli bir
sebebi olarak gormektedir. Dogrudan yabanci yatirim konusunda olumlu goriise
sahip olan akademisyenlere gore, i¢ kaynaklarin yetersiz bulundugu gelismekte olan
iilkeler icin yabanci yatirim ile gelen ilave kaynak, kalkinmay1 hizlandiracak énemli
bir etken olarak nitelendirilmektedir. Bu goriise sahip olan akademisyenlere gore
dogrudan yabanci yatirim; gelir, déviz, istihdam, insan giicii nitelikleri, gelir dagilimi
gibi makro degiskenleri olumlu yonde etkileyebilmektedir. Rekabet, endiistriyel
verimlilik, teknolojik gelisme, iirtin gelistirme gibi alanlarda ©6nemli katkilar

saglanabilmektedir.

Kargit goriise sahip akademisyenlere gore ise, dogrudan yabanci yatinm daha
genel olarak ifade ile yabanci sermaye, geri kalmiglhigin 6nemli bir nedenidir ve
giiniimiizdeki az gelismis ve gelismekte olan iilkelerin ¢ogu uzun bir donem boyunca
siiren yabanci sermaye varhigi yiiziinden kalkinamamiglardir. Dahasi gelismis
iilkeler, az gelismis ve gelismekte olan iilkelerde yiiriittiikleri yabanci sermaye

faaliyeti ile kalkinmiglardir.
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Dogrudan yabanci yatirimlar temelde yatirim faaliyetlerini birden fazla iilkede
siirdiiriir. Uretimle ilgili kararlar1 bir merkezden alan veya cesitli yollarla baglh
sirketlerin kararlarm etkileyebilen ¢okuluslu sirketler tarafindan yapilirlar. Bu tiir
firmalar baz1 yazarlar tarafindan 20. yiizyilin ekonomik ve sosyal alandaki en biiyiik
gelismesi olarak nitelendirilmistir. Bu firmalarin yayginlagma siireci, ozellikle II.
Diinya Savas1 sonrasindaki doneme rastlamaktadir. Tarihi agidan ¢okuluslulagma ilk
olarak, Amerikan sirketlerinde ortaya ¢ikmig ve onun ardindan Bati Avrupa ve Japon

firmalan takip etmistir.

Dogrudan yabanci yatinm kiiresellesme ile ivme kazanmis bir kavramdir.
Giintimiizde 0Ozellikle c¢okuluslu sirketlerin gerek yapilarnn gerekse elde etmis
olduklar1 gelirler ile kiiresellesme {izerinde oynadiklar1 rol azimsanamayacak
diizeydedir. Kiiresellesme olgusuna son yillarda onemli Ol¢iide damgasini vuran
cokuluslu sirketler, neredeyse firma yapisini asip birer siyasi ve ekonomik gii¢

unsurlar1 haline gelmislerdir.

Kiiresellesme disinda, pazar biiyiikliigli ve ev sahibi iilke ile ilgili biiyiime
beklentileri, yerel iscilerin maliyetinden c¢ok iscilerin iicret-ayarli verimliligi,
altyapinin mevcudiyeti, yabanci yatirimlar i¢in uygulanan vergi tegvikleri dogrudan
yabanci  yatinmcilarin bir iilkede yatiim yapmasinda ©nemli rol oynayan

faktorlerdir.

Dogrudan yabanci yatinm akimlari 1990’Ii yillarin basindan itibaren hem
gelismekte olan iilkelere yonelik olarak hem de kiiresel diizeyde onemli dl¢iide artig
gostermistir. Bunun en biiyiik nedeni de makroekonomik ve yapisal reformlarin bazi
ilkeler tarafindan kabul edilmesi ve uygulanmasi ve buna bagl olarak biiyiime

beklentilerinin giiclenmesidir.

Kiiresel ekonomik ve siyasi olgularin gelismesiyle, dogrudan yabanci yatiriminin
faydalarinin farkina varilmasi, dogrudan yabanci sermayeye dogru diinya ¢apinda bir

rekabet basglatmistir. Dogrudan yabanci yatirmmi ¢ekmek icin siki miicadele eden ve
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sayist gittikce artan devletlerin oldugu yerlerde vergi tesvikleri kiiresel bir olgu

haline gelmistir.

Esas olarak temel vergi reformlarinin amaclar1 vergi gelirlerini artirmak, vergi
yiikiiniin dagitimindaki haksiz farkliliklarnn ortadan kaldirmak, vergi yonetimini
modernize etmek ve giiclendirmek olmasina karsilik vergi tesvik kanunlarinin
yapilmasi aksi etkilere de sahip olabilmektedir. Bu cesit yasalar devletin gelirlerini
azaltmakta, esit gelire sahip vergi Odeyenler icin vergi yiikii dagitiminda yeni

farkliliklar getirmekte ve vergi yonetimine yeni yiikler bindirmektedir

Diinyada finansal liberallesme ve kiiresellesme olgusu ile giindeme gelen
dogrudan yabanci yatinmlarin gelismekte olan iilkelere cekilmesinde 6nemli bir role
sahip olan vergi tesviklerinin incelenmesi, Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerin

uygulayacaklarn stratejilerin belirlenmesi agisindan 6nemlidir.

Bu calismada, gelismekte olan iilkelerde dogrudan yabanci yatirimlar ve
uygulanan vergi tesvikleri aciklanmistir. Dogrudan yabanci yatirimlar icin uygulanan
vergisel tesviklerin literatiir taramasi yapilarak giiniimiizdeki uygulamalarinin

aciklanmas1 amaglanmustir.

Calisma giris ve sonug boliimleri disinda ti¢ béliimden olugmaktadir.

Birinci boliimde; dogrudan yabanci yatirimlar ve vergi tesvik politikalar ile ilgili
genel acgiklamalar baghgi altinda dogrudan yabanci yatinm kavrami ve bunu
etkileyen faktorler, dogrudan yabanci yatinmlarin belirleyicileri, dogrudan yabanci
yatinm ve kiiresellesme iligkisi, dogrudan yabanci yatinm ve uluslararasi fon
kuruluslart iliskisi, gelismekte olan iilkelere dogrudan yabanci yatirnmin seyri,
dogrudan yabanci yatinmlar karsisinda ev sahibi iilkelerin tutum ve politikalar

incelenmistir.

Ikinci boliimde; dogrudan yabanci yatirnmlara yonelik vergi tesvik politikalart

baghigi altinda; dogrudan yabanci yatirnm c¢ekmek igin gelismekte olan iilkeler
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tarafindan uygulanan vergi tesvik politikalari, dogrudan yabanci yatirim konusunda
ev sahibi ve yatirmmin geldigi iilkeler arasinda cifte vergilendirmeyi Onleyici
anlagsmalarin rolii, vergi tegviklerinin ev sahibi iilkeye olumlu ve olumsuz etkileri

anlatilmastir.

Uciincii boliimde; yabanci sermaye yatirimlarmin tesvik stratejilerinin vergi
politikalar1 ekseninde Tiirkiye boyutuyla incelenmesi basligi altinda; Tiirkiye’de
dogrudan yabanci yatinimlar ve vergi tesvik politikalari, Tiirkiye’de vergi tesvik
tiirleri, Tiirkiye’de vergi politikalarinin uluslararasi dogrudan yatirimlara etkisi,
dogrudan yabanci sermaye yatinmlarinin Tiirkiye ekonomisine etkileri ortaya

konulmustur.

Sonug basligi altinda tezin konusu ile ilgili degerlendirmelere ve Onerilere yer

verilmistir.



14

BiRINCi BOLUM
DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR iLE iLGILI GENEL
ACIKLAMALAR

1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIM KAVRAMI VE ETKILEYEN
FAKTORLER

Gelismekte olan iilkeler (ve bu iilkelerin finansal piyasalar1 olarak tanimlanan
yiikkselen pazarlar), performansini diinyanin daha gelismis iilkelerinin seviyesine
yiikseltmek amaciyla degismek ve ekonomisini gelistirmek icin caba sarf eden,

reformlar yapan iilkeler anlamina gelir."”

Diinya iizerinde farkli cografyalardaki biiyiik ve kiicliik ¢ogu gelismekte olan
tilkenin dogal kaynaklar, is¢ilik, teknoloji, cografi konum veya kiiltiir anlaminda
uluslararas: ticarette degerli olabilecek bir o6zelligi vardir. Giiniimiizde gelismis
tilkelerdeki ¢ok uluslu sirket yatirnmcilari, gelismekte olan iilkelerdeki emek giicii ve
dogal kaynaklardan, politik ve ekonomik istikrar s6z konusu oldugu siirece, yiikselen
pazarlardan kendi iilkelerinde yatirim yapmaktan daha karli bir sekilde faydalanarak

uluslararast ticaret yatirimlar1 yapmaktadirlar.

Yabanci yatinmlar gelismekte olan iilkelerde yeni is alanlar yaratarak isgiicii
istthdamin1 saglar. Buna bagli olarak yeni teknolojiler iilkeye girer ve modern
yonetim becerileri gelisir. Ulke disinda iiretilen sermaye mallarinin iilke icerisinde
iretilmesi sayesinde ithalat oranlan azalarak ihracat kapasitesi artar. Buna karsilik
yabanc1 yatirimcilarin karlarini {ilke disina transfer etmelerinden dolayi, sz konusu

gelismekte olan iilkelerin kaynaklarini azalttig1 da diisiiniilmektedir.

M VAN, AGTMAEL, Antoine, W. ve PARK, Keith K: The World’s Emerging Stock Markets:
Structure, Development, Regulations & Opportunities, McGraw Hill Publishers, (Guide To World
Market Series), USA, 1992, 5.3
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1.1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMIN TANIMI VE ONEMi

Dogrudan yabanci sermaye yatirimcilarinin kendi iilkeleri digsinda bir baska
ilkede iiretim yapmak amaciyla sermayelerini, tesebbiislerini, bilgi ve tecriibelerini,
teknik bilgilerini getirmeleri, ilgili iilkede tesis kurmalari, ortaklik olusturmalar1 veya
mevcut bir tesisi satin almalart ile yapilan yatirrma “dogrudan yabanci yatirim”
denir®. Bir baska ifade edis tarziyla dogrudan yabanci yatiim bir ekonomide
yerlesik olan bir kisinin (dogrudan yatirimci) baska bir ekonomideki bir girisimle
ilgili siirekli bir fayda sagladigi (dogrudan yatirim girisimi) bir sinir-Gtesi yatirim

olarak tanimlanmir®®,

Siirekli fayda dogrudan yatirimci ile dogrudan yatinm girisimi arasinda portfoy
yatirrmlaria gore ¢cok daha uzun bir iligki olmasini ve dogrudan yatirim girisiminin
yonetilmesinde dogrudan yatirimciya her zaman etkili bir sz hakki veya bir soz
hakki potansiyeli verilmesini ifade eder™. Bir baska tamima gore ise dogrudan
yabanci yatirim; yatirimcinin bulundugu ekonomik ortamin diginda bir ortamda

isleyen bir girisimden siirekli bir fayda saglamak i¢in yapilan yatmmdnr(5 )

. Dogrudan
yabanci yatirimda yatirimcinin amaci girisimin yonetiminde etkili bir s6z hakkina

sahip olmaktir.

Bir dogrudan yabanci yatinm dogrudan yatirimcinin normal hisselerin yiizde 10
veya daha fazlasini elde etmesi veya girisim ile ilgili yurtdisinda oy kullanma giiciine
sahip olmasi ile kurulabilmektedir®. Dogrudan yabanci yatirimin tanimma yabanci

yatinmcilar tarafindan yeniden yatinm yapilarak saglanan kazanglar, dogrudan

@ ERGUL, Nuray: “Ulkemizde Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Durumu”, Vergi Diinyas1, Subat
2004, Y1l 23, Say1 270, s.147

¥ GUNAYDIN, ihsan: “Vergi Politikalarinin Uluslararas1 Dogrudan Sermaye Yatirimlari Uzerine
Etkisi” (Yaymlanmamis Doktora Tezi), Trabzon, T.C.Karadeniz Teknik Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Haziran, 1998, s. 8

@ THOMSEN, Stephen ve Woolcock, Stephen: Direct Investment and European Integration
Competition Among Firms and Governments, The Royal Institute Of International Affairs, Printer
Publishers, London, 1993, s.26

©®) SARKAR, Ranjan, Chitta: Tax Incentives And Economic Growth An International Comparison,
New Century Publications, New Delhi, India, 2004, s.13

© THOMSEN, Stephen ve WOOLCOCK, Stephen: a.g.e., 5.27
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yatinmct ile bagl ortakliklar, subeler ve ortakliklar arasindaki diger dogrudan
yatirimlar ve off-shore yatirimlar ile dogrudan yabanci yatirimei tarafindan saglanan

girisim sermayeleri dahil olmaktadir.

Dogrudan yabanci yatinm birka¢ sekilde olusabilir. Bagka bir sirketin mal
varliklarinin satin alinmasi, mal varliklarinin baska bir sirkete devrilmesi, bagka bir
tilkede kazanilan yeniden yatirimdan saglanan karlar- bunlarin hepsi dogrudan
yatinm yontemleridir. Hisselerin satin alinmasi durumunda dogrudan yatirim
(portfoy yonetiminin tersine) hisseleri devredilen sirketi kontrol etme veya
yonetimine katilma hakki verilmesi gibi Onemli bir hisse paylasimi devrini
kapsamaktadir: genellikle dogrudan yatinmi portfoy yatinmindan ayirt edebilmek
icin % 10 oraninda bir baslangi¢ oranmi ele alinir. Bir bagli ortaklik veya subeye kredi
vermek normalde dogrudan yatirim olarak degerlendirilirken aralarinda bir bag
olmayan bir sirkete kredi vermek veya bonolarimi satin almak portfoy yonetimi
olarak degerlendirilmektedir.

Dogrudan yabanci yatirim birkag sekilde gbrulebilir(7).

Bunlardan en yaygin olanlari:

- Bagka bir iilkedeki mevcut bir girisimin (6zel veya devlete ait) devralinmasi
veya ortaklik kurulmasi,

- Bagka bir iilkedeki mevcut bir girigim ile bir bagh ortaklik olusturmak,

- Bagka bir iilkedeki yeni bir girisim olusturmak ve

- Mevcut bir yabanci-yatirim projesine ek yatirim veya yeniden yatirim yapmak.

Dogrudan yabanci yatirimlar, baslangigta ulusal firmalarin rekabet giicii eksikligi
nedeniyle zor durumda kalmalarina ve hatta bazi firmalarin piyasa disina itilmesine
ve dolayisiyla igsizlige yol agma riskini biinyesinde barindirsa da, bir yandan ilave

yatirnm kapasitesinin ortaya c¢ikmasina ve bdylece yurtici istihdam olanaklarinin

D CMCG: a.g.e., s5.25,41 (30.05.2006)
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artmasina yol acarken Ote yandan olusturdugu pozitif digsalliklar yoluyla ulusal

firmalarin rekabet gii¢lerini orta ve uzun vadede arttirma potansiyeline sahiptir(s).

Genel bir Onerme olarak, dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi iilkeye

asagidaki faydalan sagladigina inanilmaktadir®:

- Artan istihdam,
- Yatirim i¢in gerekli olan mevcut sermaye havuzunun artmasi,
- Ulkeye yeni yonetim strateji ve teknolojilerin transferi,

- Ev sahibi iilke ve toplum icin artan karlilik.

Yine de kazanilan bu faydalara ragmen pek ¢ok iilke dogrudan yabanci yatirimlara
kars1 kisitlamalar getirmeye devam etmektedir. Su anda ¢ok az iilke yurtdisinda
kurulan CUS’lar tarafindan ekonomik ve politik olarak hiikmedilmekten
korkmaktadir. Fakat CUS’lar tarafindan saglanan avantajlarin en azindan bazi
sektorlerde yerel rekabetten uzak kalmalar1 veya yerel girisimcilerin bu sektorlere
girmelerini engelleyebilecegi yoniinde onemli cekinceler bulunmaktadir. Sonug
olarak yabanc1 yatirnmcilarin (6rnegin finansal hizmetler veya toptancilik gibi) belirli
sektorlerden dislanmasi veya (6rnegin dogal kaynaklarin degerlendirilmesi gibi) bazi
sektorlere katilimlar1 konusunda sinirlamalar getirilmesi alisilmadik bir durum
degildir. Ayrica biitiin dogrudan yabanci yatinmlarin aym derecede faydali olmadigi
yoniinde bir anlayis bulunmaktadir. Burada 6nemli olan yatirimin miktarindan ¢ok
niteligidir™”.

Ticari engelleri ve korumacilik politikalarinin olumsuz etkilerini ortadan
kaldirmanin yollarindan biri diger iilkelere dogrudan yatirim yapmaktir. Bu nedenle
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ihracati ikame etme yetenegine sahiptir.

Herhangi bir iilkenin yabanci iilkelerde belirli bir diizeyde yatirima sahip olmasi da

® AKTAN, Coskun, Can: Rekabet Giicii ve Tiirkiye, Tiirkiye Isveren Sendikalar
Konfederasyonu, Yayin No 255, Ankara, 2004, s.94

® OECD “Tax Policy Assessment and Design In support Of Direct Investment”
www.investmentcompact.org/dataoecd/46/14/34466352.pdf s.28, (31.04.2006)

(10 SARKAR, Ranjan, Chitta: a.g.e., s.33
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dogrudan yabancit yatirimlarimi {ilkesine c¢ekebilmesi de rekabet giiciiniin
gostergelerinden biridir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarim1 ¢ekebilen bir
tilke/bolge, rakiplerine kiyasla avantajli iiretim kosullarina ve ticaret i¢in elverisli bir

ortama sahip oldugu i¢in rekabet giicii yuksektir(“).

Dogrudan yatirim girisimindeki siirekli fayda yurtdisindaki iiretim tesislerinin,
banka binalarinin, depolarin ve diger kalici veya uzun-donemli organizasyonlarin
kurulmasin1 kapsar. Bu olusum, yeni bir kurulus veya girisim, bagl ortakliklar
olusturulmasi veya yurt disindaki mevcut bir girisimin kazanilmasimi (sinir-Gtesi

birlesme ve devirler) da kapsayabilir.

Dogrudan yatinm sadece dogrudan yatirimci ile dogrudan yatinm girisimi
arasindaki dogrudan yabanci yatirim iligkisinin kurulmasindaki baglangi¢ islemlerini
degil fakat iki taraf ve bagh girisimler arasindaki miiteakip islemleri de
kapsamaktadir. Bu yiizden, dogrudan yatirim iligkileri asil dogrudan yatirimcinin
oOtesinde genisler ve diger yabanci bagh girisimleri ve dogrudan yatirimcinin ‘sirket
aile grubu’nun pargalar1 olan bagh sirketlerini de kapsar. Dogrudan yabanci yatirim
kuruldugu zaman dogrudan yabanci yatirimlardaki artiglar hepsi dogrudan yabanci
yatinmin sermayesini temsil eden ek hisse sermayesi artirimi, bagh ortakliklar veya
ilgili girisimler tarafindan temettii (kar payi) olarak dagitilmamis kazanimlarin
yeniden yatirimda kullanilmasini, dagitilmamis sube karlann veya borg¢larinin
artirllmasi gibi ¢esitli sirket ici talepler seklini alabilir. Bu islemler yerel piyasalardan
veya uluslararas1 sermaye piyasalarindan (dogrudan yatirimcilarin garantisi ile veya
garantileri olmadan) bor¢lanarak caligmalarin1 genisletebilecekleri dogrudan yatirim
girisimlerine mevcut olan finansman yonteminin sadece bir  yOniinii

kapsamaktadlrm).

Dogrudan yabanci yatirim sekilleri diisiiniildiigiinde, dogrudan yabanci yatirimin,

dogrudan yatirim girisiminin biitiin varhiklarimt kapsamadigr sadece dogrudan

() AKTAN, Coskun, Can ve VURAL, Istiklal, Y: Rekabet Giicii ve Rekabet Stratejileri, Tiirkiye
Isveren Sendikalari Konfederasyonu, Rekabet Dizisi:2, Yaym No :254, Ankara, 2004, s.69
42 CMCG: a.ge., s4l
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yatirimct veya yabanci bagh girisimler ve dogrudan yatirimcinin aile grubunun bir
parcasit olan bagli sirketler tarafindan finanse edilen boliimiini kapsadigi da

goriilmektedir.

Yabanci yatinmlar 6zellikle sermaye sorunu olan az gelismis iilkeler i¢in oldukga
onemlidir. Kiiresellesme ile yabanci yatinmlara yonelik politik tutum degismistir.
Giintimiizde bir ¢ok hiikiimet, ekonomik biiylimeyi arttirmanin kilit faktorii olarak

gordiikleri yabanci yatirim akigini aktif olarak tesvik etmektedir''?,

Gelismekte olan iilkeler ekonomilerini gelistirebilmek icin cesitli uluslararasi
finansal destek programlarindan yararlanirlar. Bu destek programlari IMF ve Diinya
Bankas1 gibi ¢ok uluslu organizasyonlardan verilen kredi ve diger destekleri,
gelismis ilkelerden yapilan dis yardimi ve daha gelismis iilkelere ihracat
yapabilmeleri icin diisiik tarifeli Ozel ticaret statiilerini kapsar. Gelismekte olan
tilkeler ayrica kendi aralarinda ihracat kapasitelerini arttirabilmek icin ticaret gruplari

olusturmaktadirlar.

Gelismis ekonomiler daha yiiksek kisi bagina diisen gayri safi milli gelirleri, daha
fazla ihracatlari, artan yabanci yatirimlari, gelisen daha iyi yasam standartlar1 ve daha

dengeli politik yapilar sayesinde yiikselen pazarlardan faydalanmaktadirlar.

Dogrudan yabanci yatirimlar genelde CUS’lar tarafindan gelismekte olan ve az

a4 CUS, bir ana merkezi bulunan ve bu

gelismis iilkelere dogru kaydirilmaktadir
merkeze baglh farkli iilkelerde faaliyet gdsteren subelerden olusan bir biitiindiir.
Merkez, subelerin yonetimini denetlemekte ve bir sinir sisteminin beyni gibi rol
oynamaktadir. Subeler de buna karsilik olarak elde ettikleri kazanglarin tamamini
veya bir kismim1 merkezlere transfer etmektedirler. Boylesi bir sistem ile cokuluslu
sirketler tiretim faaliyetlerini evrensellestirmis olan dev kuruluslardir. Ayni anda bir

cok iilkede iiretim gerceklestirmektedirler. Biiyiikk bir sermaye ve teknoloji giiciine

U3 GIRAY, Filiz: “Kiiresellesme Siirecinde Vergi Rekabeti ve Boyutlar1”, Akdeniz Universitesi [IBF
Dergisi, Cilt 5, Say1 9, Mayis 2005, 5.96

U TUGLU, Ali: “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Bu Yatirimlarin Vergilendirilmesi —I7,
Yaklagim, Y1l 11, Say1 125, Mayis 2003, s.105
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sahip kuruluglar olmakla birlikte, cesitli uyrukta is¢ci miihendis ve yonetici
calismaktadir. Istihdam olanaklari yaratma ozellikleri ile bulunduklari veya

bulunacaklan iilkeler a¢isindan cazip goriinmektedirler.

Dogrudan yabanci yatirim faaliyeti birden fazla iilkede siirdiiriiliir. Uretimle ilgili
kararlar1 bir merkezden alan veya c¢esitli yollarla bagl sirketlerin kararlarim
etkileyebilen c¢okuluslu sirketler tarafindan yapilirlar. Bu sirketlerin {iretim

faaliyetlerini ii¢ grupta toplayabiliriz .

-Geriye bagintili iiretim faaliyetleri: Daha ¢ok dogal kaynaklar isletmek igin
kurulurlar. Ozelliklerine gore kendi sanayi iiretimleri veya diinya pazarlari icin
gerekli hammaddelerin c¢ikarilmasi, islenmesi ve satigi faaliyetinde bulunurlar (petrol

ve maden isletmeciligi gibi).

-leriye bagintili iiretim faaliyetleri: Bunlar ya ana sirketin yabanci iilkelerdeki satis
faaliyetlerini diizenlemek, ya da ana sirketin bulundugu tilkenin pazarlarinin sinirl

olmasi nedeniyle diger iilkelerde yatirim yapma zorunlulugunda olan sirketlerdir.

-Yatay bagintili iiretim faaliyetleri: En yaygin bicimdir. Yatinnm yapilan iilkedeki
bagh sirkete sermaye ile birlikte iiretim icin gerekli teknoloji, teknik yardim (know-
how) ve isgiicii transfer edilerek bagl sirketin ana firmanin iretim stratejisi
dogrultusunda iiretim yapmasi saglanir. Cogu zaman oligopolistik bir yapiya sahip
bulunan ve yatirimlariyla yabanci iilkelerdeki nispi olarak diisiik maliyetli iiretim
faktorleri ve pazar olanaklarindan yararlanmaya calisan bu sirketlerin amaci,

karlarini diinya 6lceginde maksimize etmektir.

Bu tiir firmalar baz1 yazarlar tarafindan 20. yy’in ekonomik ve sosyal alandaki en
biiyiik gelismesi olarak nitelendirilmistir. Bu firmalarin yayginlasma siireci, 6zellikle
II. Diinya Savasi sonrasindaki doneme rastlamaktadir. Tarihi a¢idan ¢cokuluslulagma
ilk olarak, Amerikan sirketlerinde ortaya ¢ikmis ve onun ardindan Bati Avrupa ve

Japon firmalarn takip etmistir. Sirketlerin ana faaliyet alanlan cesitlilik

(5 ALPAR, Cem: Diinya Ekonomisi ve Uluslararasi Ekonomik Kuruluglar, Evrim Yayinevi, Ankara,
Aralik 1985, .89
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gostermektedir. Buna gore bazi cokuluslu sirketlerin yurt digsinda kurulan subelerinin
amaci ana sirketlerin hammadde ihtiyacim1 karsilamaktir. Bazilarinin amaci ise
yurtdisindaki ucuz isgiiclinden yararlanarak elde edilen iiretimin; ana iilke, yerel iilke

veya iiciincii iilke piyasalarina pazarlanmasidir as,

Firmalarin yurtdiginda yatirim yapmayi tercih etme ve bir iilkeye yatirim yapmaya
karar vermelerinde etkili olan bazi1 sebepler vardir. Tipik olarak ¢ok uluslu sirketler
belirli bir iriin piyasasinda rekabet eden rekabetci firmalar {izerinden Ornegin
entellektiiel varlik miilkiyetlerinin (mesela teknik bilgi veya isin yapilmasiyla ilgili
bilgiler) meziyetleri ve diger piyasalarda saglamis olduklar1 pozisyonlan ile
karsilastirmali  bir avantaj saglayabilecekleri yerlerde yatinm yapmayi

diisiinmektedirler.

Cok uluslu sirketler, yurtdisinda bir veya daha fazla iiriin zincirinin {iretim ve
katma-degerli pazarlama asamalarini kontrol etmek veya icsellestirmek konusunda
tercih yapabilecekleri yerlerde yatirim yapmayi tercih edebilirler. Dogrudan yabanci
yatirimin temel amaci cogunlukla karsilagtirmali avantajlart sayesinde {iriin
piyasalarinda maliyet etkinligine ulagsmayr saglamak (bu pazarlara ihracat
yapmaktansa) ve (dogal kaynaklar ve isci kaynaklar1 gibi) girdi piyasalarinda

maliyet-etkinligine kavusmay1 saglamaktir an,

Bugiin, uluslararas1 iligkilerde giic; sayis1 ikiyiize varan devletlerin elinde
olmaktan ¢ikarak 6zel birimlerin (¢cok uluslu sirketlerin, hiikiimet dis1 kuruluslarin,
vs) eline gecmistir. Bugiin, yaklagik 250-300 hiikkiimetler arasi kurulus, 40-60 bin
arasit ¢ok uluslu sirket ve 30-40 bin arast uluslararasi hiikiimet dis1 kurulus, 207

devletle birlikte diinyay sekillendirmeye ¢alismaktadir *®.

16 SEYIDOGLU, Halil: Uluslararast iktisat, Giizem Yayinlari, [stanbul, 2001, ss.678-679

U7 OECD: Check List For Foreign Direct Investment Incentive Policies,
www.oecd.org/dataoecd/45/21/2506900.pdf , .29, (30.05.2006)

as BASLAR, Kemal: Uluslararasi Hukukta Hiikiimet Dis1 Kuruluslar, Nobel Yayinlari, No 654,
Uluslararasi Stratejik Arastirmalar Kurumu Yayinlari, USAK 2006, ss.202,203
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1.2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARI ETKiLEYEN FAKTORLER

Dogrudan yabanci yatinm kiiresellesme ile ivme kazanmis bir kavramdir.
Kiiresellesme, son yillarda diinya iizerinde yasanmakta olan gelismeleri tanimlamak
icin kullanilan bir sozciiktiir. Bu tiir gelismeler politik, kiiltiirel, ekonomik ve
teknolojik oldugu icin kiiresellesme taniminin kisiden kisiye degismesine sebep
olmaktadir. Kimilerine gore; kiiresellesme bir mit, cok uluslu sirketlerin kullandigi
bir propaganda slogani, kimilerine goreyse; diinyanin ¢ehresini degistiren ulusal

. .. . . . (19
sinirlarin  6nemini ortadan kaldiran bir suregtlr( )

. Kiiresellesmeyi saglayan en
onemli Ogeler, ulasim teknolojisindeki gelismeler, iletisim teknolojilerindeki
gelismeler, firma stratejilerindeki degismeler ve hiikiimetlerin deregiilasyon
politikalaridir. CUS’lar, iiretim alami olarak tek bir iilkeyi degil, biitiin diinyay1
hedeflemektedirler. Firma faaliyetlerinin kiiresellesmesi, bir taraftan yatay ve dikey
birlesmeler yoluyla firmalar arasindaki isbirligini artirmis, diger taraftan da, kiiresel
rekabetin artmasina yol agmistir @0 Kiiresellesme olgusuna son yillarda Onemli

Olclide damgasin1 vuran cokuluslu sirketler, neredeyse firma yapisini asip birer

siyasi, ekonomik gii¢ dengeleri haline gelmislerdir.

Giintimiizde 6zellikle cokuluslu sirketlerin gerek yapilart gerekse elde etmis
olduklar1 gelirler ile kiiresellesme {izerinde oynadiklar1 rol azimsanamayacak
diizeydedir. Dolayisiyla dogrudan yabanci yatirimlari ele alirken en once gozden

gecirilmesi gereken unsur bu yatirnmlara rahat bir yol agan kiiresellesme kavramidir.

1960’11 yillarda cokuluslu sirketlerin faaliyetleri cok hizli bir sekilde artmistir.
Bununla paralel bir sekilde uluslararasi ticaret de cok hizli bir sekilde biiyiime
gostermistir. Daha sonra 1971-73 déneminde Bretton-Woods sabit ayarlanabilir kur
sisteminin ¢okiisiiyle birlikte sermaye piyasalari da hizla kiiresellesme siirecine

girmistir. Diger taraftan 1973 yilinda diinya petrol fiyatlarinda meydana gelen %

19 EROGLU, O ve ALBENI, M.: Kiiresellesme Ekonomik
Krizler ve Tiirkiye, Bilim Kitabevi, Isparta-2002, s.18

@9 www.canaktan.org/yeni-trendler/kiiresellesme/nedenler.htm, 03. 05. 2006
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400’liik artis petro-dolar olgusunu giindeme getirmis ve dolarin yeniden uluslararasi

finans piyasalarina geri dondiiriilme ¢abalarinin baglamasina neden olmustur e,

Sonug olarak diinyanin biiyiik sirketleri kokenleri ister ABD, Avrupa, Japonya
veya baska bir yer olsun, ¢cok degisik yerlere yatinm yapmaktadirlar. Bu yatirnmlar
onceleri satis ve servis aglarimi ya da liretim tesislerini kapsarken son zamanlarda
AR-GE faaliyetlerini de kapsamaktadir. 1980’lerdeki yatinmlarin biiyiik kismi
OECD Bolgesinde ve petrol iireten iilkede yapilmis, bir kismi da esit olmayan bir
sekilde iiclincti diinyaya ve simdilerde eski sosyalist iilkelere (gecis ekonomilerine)

kaymlstlrm),

Bunlara ek olarak dogrudan yabanci yatinmcilar asagidaki faktorlere gore de

yatirim karari almaktadir®:

- Pazar biiyiikliigii ve ev sahibi iilke ile ilgili biiyiime beklentileri yatirnm alaninin
belirlenmesinde onemli rol oynamaktadir ciinkii gelismekte olan iilkelere yapilan
dogrudan yabanci yatirimlar artan bir sekilde ucuz is giiciinden ¢ok bolgesel talepler

dikkate alinarak gerceklestirilmektedir.

- Yerel is¢ilerin maliyetinden ¢ok iscilerin iicret-ayarli verimliligi, kendiliginden,
gelismekte olan iilkeleri ihracat platformu olarak kullanan ‘bir yere bagli olmayan’

firmalarin etkinlik-bekleyen yatirimlari icin artan bir sekilde itici kuvvet olacaktir.

- Altyapiin mevcudiyeti de kritik bir noktadir. Altyap1 darbogazlarinin atlatilmasi
konusunda en iyi hazirlanan gelismekte olan iilkeler daha fazla miktarda dogrudan

dig yardimi da garanti altina alacaktir.

@D BASOGLU, Ufuk ve OLMEZOGULLARI, Nalan. ve PARASIZ, ilker: Diinya Ekonomisi
Kiiresellesme, Finansal Kurumlar ve Kiiresel Makro Ekonomi, Ezgi Kitabevi, Bursa-1999, ss.3-4

@) FREEMAN,C-SOETE,L(Cev.Ergun TURKCAN): Yenilik iktisad1, Ankara, Tiibitak
Yayinlari, 2003, s.353

23 OECD: Check List For Foreign Direct Investment Incentive Policies,
www.oecd.org/dataoecd/45/21/2506900.pdf, s.28
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- Baz sektorler haricinde, vergi oranlarinin makul olmasinin ve vergi rejiminin
istikrarli olmasinin onemli bir nokta olmasi ile birlikte, iceriye dogru dogrudan
yabanci yatirimlar icin uygulanan vergi tegvikleri de yatirim alaninin belirlenmesinde

onemli bir rol oynamamaktadir.

GOU’ler ile ilgili dogrudan yabanci yatirim beklentileri hakkindaki goriisler
yatinmcilarin hem bolgesel hem de sektorel odaklanmalarina bagh olarak degisiklik

gostermektedir. Daha genel olarak:

Gelismekte olan iilkelere yapilan dogrudan yabanci yatirimlar biiyiik pazarlari olan
ve biiylime beklentisi sozii veren iilkeler iizerinde odaklanacak Pazar arastirma
calismalan tarafindan da belirlenmektedir. Bu baglamda, iilkelerin serbest ticaret
anlagmalarina ve bolgesel ticari entegrasyon projelerine katilmalari—ki bu durum ayni1
zamanda mal ve hizmetlere kars1 bolgesel talebi ve potansiyel pazar biiyiikligiinii de
arttiracaktir- bu iilkelerin dogrudan yabanci yatirimcilara karsi olan taleplerini biiyiik

Olciide arttirmaktadir.

1990’11 yillarda 6zellikle bankacilik ve sermaye piyasalar1 gibi hizmet sektorlerini
tercih eden yatirimcilar, ekonomik krizler sonucunda gelismekte olan iilkelerde
yatirim yapmanin, ekonomik krizlerden 6nce olusan ve gizli kalmis riskleri
oldugundan fazla biiyiittiigiiniin altim ¢izmektedir **. Bu yatirimcilar Latin Amerika
ve biyiik olasilikla diger gelismekte olan iilkelerdeki yatirim arastirmalarini

azaltmay1 planlamaktadir.

Potansiyel ev sahibi iilkelerin neden belirli bir yabanci firmanin yurtdisinda
yatinm yapmak istemesi konusunda ya higbir etkisi yoktur ya da cok kiiciik bir etkisi
vardir, bu durum biiyiik 6l¢iide ge¢misteki su andaki ve gelecekteki kamu politikalari
ve yonetimle ilgilidir, bunlar bir yatirimcinin nerede yatirim yapmay1 sececegi

konusunda temel etkiye sahip olabilmektedir.

Y CMCG, a.gee., 55.3,5,19
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Bazi durumlarda, iilke se¢imi - 6rnegin bir iilke 6nemli bir pazar temsil ediyorsa
ve ticari engeller yiiziinden bir iilkeye yatirnm yapmak o iilkeye ihracat yapmaktan
daha karl ise - ¢ok asikar olabilir veya ev sahibi iilke ¢ok bol ve ucuz kaynaklar ve
ihracat konusunda ¢ok Onemli karlar sunabilir fakat genellikle piyasa-odakli ve
ihracat-odakli potansiyel yatinmcilar pek ¢ok muhtemel ev sahibi iilke arasindan
secim yapmak durumunda kalabilir, 6rnegin yatirimlari i¢in uygun iilkeler olabilecek
bes veya alt1 iilkeden olusan kisa bir liste yapabilirler; Ulke se¢imi konusunda
verilecek kesin karar pek cok farkli faktore bagh olarak alinabilir. Bu faktorlerin
bazilan genellikle biitiin yatirim sekilleri icin 6nemlidir. Bunlar asagidaki faktorleri

kapsamaktadir:

- Siyasi ve ekonomik istikrar,

- Yeterli yasal, fiziksel ve is altyapisi,

- Giivenli miilkiyet haklar1 ve karlarini serbestge iilkelerine gotiirebilmeleri.,
- Biirokratik engellerin olmamast,

- Yeterli ve nitelikli is giicii,

- Yeterli iletisim imkanlar1 @5 ),

- Maliyet ve kar analizi

- Pazarin Yapisi (26),

- Ulkenin D1s Tanitimu,

- Ozellestirme “7.

Bu faktorlerin goreceli 6nemi yine de yatirimin sekline gore degisiklik gosterme
egilimindedir. Ornegin, iilke secimleri yatirimin piyasa-odakli veya ihracat-odakli
olmasma gore degisiklik gosterebilmektedir. Olgek ekonomilerini gergeklestirmeyi
amagclayan piyasa-odakli bir yatirim icin belirlenen ev sahibi iilkedeki bazi iiretim
faktorlerinin (6rnegin nitelikli is¢i) maliyeti ihracat-odakli bir yatirima gore bazi

onemli maliyetlerin {iriiniin gelistirilmesi sirasinda zaten hesaplandigi diisiiniiliirse

@5 OECD: Tax Policy Assessment and Design In support Of Direct Investment
www.investmentcompact.org/dataoecd/46/14/34466352.pdf, .25 (31.05.2006)

2% ZENGIN, Ahmet: “Tiirkiye Ekonomisi Acisindan Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarma
Iliskin Bir Degerlendirme”, Iktisat Isletme ve Finans Dergisi, Y1l 18, Say1 203, Subat 2001, s.58

@7 CANKAYA, Mehmet: “Dogrudan Sermaye Yatirimlarini Etkileyen Faktorler ve Bu Faktorlerin
Tiirkiye Agisindan Incelenmesi”, Vergi Diinyasi, Say1 270, Subat 2004, s.95
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daha az 6nemli olabilir. Bir yatirnmin yiiksek oranda sermaye-yogun olmasi (6rnegin
otomobil iiretimi) ve yatirimin yerlestirilmesi ve yerinin degistirilmesi durumunda
olusacak maliyetlerin 6nemli olmasi durumunda yatirnmcilar ev sahibi iilkenin
ekonomik ve politik kosullar1 ve bunlarin iilkedeki uzun vadeli etkileri ve altyapi
gelismeleri ile ilgili planlarn1 {izerinde ¢ok fazla ilgilenme egiliminde

olabilmektedirler.

Cesitli faktorlerin goreceli onemi ayrica yatirnmcilarin bekledigi kar marjlarina
gore de degisebilir. Agikcasi, eger belirli bir iilkede yatirim yapmanin beklenen risk-
ayarli oranlart aym yatinm (veya diger yatirimlar) icin alternatif iilkelerde
oldugundan oldukca yiiksekse proje maliyetini etkileyen belirli faktorler daha az
onemli olabilir. Tersi durumunda, eger kar marjlar1 oldukca diisiikse karar verme
asamasinda maliyetlerin gz 6niinde bulundurulma egilimi daha yiiksek olacaktir.
Dogrudan yabanci yatirim kararlarinin verilmesindeki cesitli faktorlerin 6nemi karar
verme mekanizmasinin durumuna gore de degisebilir. Ornegin, piyasa-odakli
yatirnmcilar i¢in yatirim kararlar1 daha genis is imkanlar1 diisiiniilerek verilmektedir;
onemli potansiyel veya gelismekte olan iilkelerde bir varlik garanti edebilmek,
tiretim maliyet veya Olceklerinin rekabet¢i avantajlarini maksimize etmek veya
yatinm lokasyonunun nasil daha genis is stratejilerine uydurulabilecegini planlamak
gibi. Sonug olarak, stratejik yatirimeilar i¢in yatirim kararlari belirli yatirnmin sadece
kisa zamandaki doniisleri ile ilgili kar diisiinceleri ile almabilir ®®. Ornegin, bir
yatirimet, liretim girdilerini (baska iilkelerde iiretilen malzemeler, fiziksel ve fiziksel
olmayan sermayeler) kullanarak ve yerel pazarlara hizmet eden ciktilar iireterek
tiretimde 6lgek ekonomilerinden faydalanmak isteyebilir. Kritik karar nerede yatirim

yapilacagidir. Bunun icin asagidaki olgular da géz oniine alinmaktadir;

- ekonomik sistem ve politikalar ve ekonomik imkanlar potansiyeli,
- politik sistem ve egemenligin boliinme riskini etkileyen politikalar,

- yasal ve diizenleyici sistem ve hiikiimet politikalarinin durumu,

28 OECD: Check List For Foreign Direct Investment Incentive Policies,
www.oecd.org/dataoecd/45/21/2506900.pdf s.31
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-sosyal/kiiltire]l =~ kapsamin  (sosyal davranmiglar, niifus Ozellikleri  gibi)

degerlendirilmesi.

2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMIN BELIiRLEYIiCiLERI

Kiiresellesmeyi ortaya c¢ikaran bir bagka husus, ozellikle II. Diinya Savasi
sonrasinda hizlanan ticari ve finansal liberallesme hareketleridir. Liberallesme
hareketlerinin artmasinda uluslararasi kuruluslar kadar, hiikiimet politikalar1 da
onemli rol oynamistir. Devlet anlayisindaki degismeler ve piyasa ekonomisinin
ilkeler arasinda giderek artan Olgiide benimsenme egilimi, dis ticaret ve sermaye
hareketleri iizerindeki kisitlamalarin  ve kontrollerin  kaldirilmasmna ortam
hazirlamistir. Nitekim, gerek GATT miizakereleri, gerekse hiikiimet politikalari, pek
cok iilkede dis ticaret iizerindeki kota ve tarifelerin kaldirilmasini ya da onemli
olciide diisiiriilmesini saglamistir. Ote yandan, iilkelerin bir cogu IMF’in destegiyle
uluslararast sermaye hareketleri {iizerindeki sinirlamalarnn kaldirmislardir. Bu
gelismeler, kiiresellesme siirecini hizlandirmistir®.  Bu siire¢ zorunlu bir
bagimliligin geregi olarak ortaya c¢ikmaktadir. Kiiresellesme siireci ile beraber
uluslararasi sirketler birden fazla iilkede faaliyet gostermektedirler ve bu faaliyetlerin
piyasaya odakli veya ihracata odakli olup olmamasina gore dogrudan yabanci

yatirimlarin belirleyicileri degiskenlik sergilemektedir.

2.1. PIYASA-ODAKLI YATIRIMLAR

Piyasa odakli yatinmlar yatinmcilarin belirli bir iiriin piyasasinda kendi
tilkelerinde veya iiciincii bir iilkede iiretim yapmak veya mal veya hizmetlerini dig
pazarlara ihrac etme alternatifleri ile karsilagtirildiginda beklenen (normal) veya daha
tistiin (normal otesi) bir fayda saglama beklentileri ile yapilan yat1r1mlard1r<30). Belirli
bir pazarda iiretim yapmak diiriiniin 6l¢ii, agirhk ve kirllganlifina bagli olarak
nakliyesinin zor ve maliyetli oldugu durumlarda iiriinii o iilkeye ihra¢ etmekten daha

avantajl olabilir.

@9 http://www.canaktan.org/yeni-trendler/globallesme/nedenler.htm.03.05.2006
@9 OECD: Tax Policy Assessment and Design In support Of Direct Investment
www.investmentcompact.org/dataoecd/46/14/34466352.pdf, 5.29, (30.05.2006)
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Uretim yapmak ayrica pazarin ticarete karsi tarife veya diger engellerle
korundugu ve bu durumun ihracata ek maliyetler getirdigi durumlarda da avantajl
olabilir. Sonug olarak pazarda bir varlik saglamak, yerel iscileri kiralamak ve biiyiik
ihtimalle de firmanin profilini baska sekillerde yiikseltmek firmanin {iriinlerine olan
talebi arttirabilir bu da firmanin sadece maliyetleri degil kan iizerinde de avantajlar

saglayacaktir.

Yatinmer tutumlanyla ilgili pek cok arastirmaya gore piyasa erisilebilirligi
dogrudan yabanci yatirimlarin ¢ogunlugu i¢in onemli bir motivasyondur. 1996’da
cok uluslu sirket yoneticileri hakkinda yapilan bir arastirma piyasa erisilebilirliginin
kaynaklara ulagmaktan daha yiiksek bir onceligi oldugunu ortaya ¢ikarmistir. (yerel
pazarlar i¢in liretim yapmaya isci-maliyetleri yiiziinden yer degistirmekten neredeyse

iki kat daha fazla 6nem verilmistir )

Sadece pazar biiyiikliigiiniin bir pazan karli bir yatinm yeri olarak cekici
kilabilmesi i¢in tek basina yeterli olamayabilmektedir. Tiiketicilerin zenginligi de
siiphesiz iiriin talebinin belirlenmesinde 6nemli bir noktadir. Ayrica belirlenen bir
lokasyonun uygun olup olmadigini belirleyen ve belki de en 6nemlisi olan politik ve
ekonomik istikrar1 da kapsayan bazi kritik faktorler bulunmaktadir. Ayrica yasal,
fiziksel ve is altyapilar, tiretim faktorlerinin maliyeti (6rnegin kalifiye is¢i ve enerji
kaynaklarina ulasim), biirokratik engellerin olmamas1 da diger faktorler kadar

onemlidir.

2.2. IHRACAT-ODAKLI YATIRIMLAR

Yatirim i¢in kilit motivasyonun {iiretim faktorlerine (6rnegin dogal kaynaklar ve
insan kaynaklar1) etkin maliyetler ile erisim oldugu ihracat odakli yatirimlarda
dikkate alinmasi gerekenler piyasa odakli yatirimlardan onemli 6lgiide farkh

(1)

olabilir”". Ozelikle de potansiyel ev sahibi iilkenin pazar biiyiikliigii, 6rnegin

yatinmda hedeflenen dogal kaynaklarin ev sahibi iilkeye veya iiciincii bir iilkeye

©Y OECD: OECD: Tax Policy Assessment and Design In support Of Direct Investment
www.investmentcompact.org/dataoecd/46/14/34466352.pdf, ss29-30, (30.04.2006)
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ihra¢ edilmesi veya ev sahibi iilkedeki kaynaklar kullanilarak yurtdisina ihrag
edilmek iizere mal/hizmet iiretilmesi karsisinda onemli olmayabilir. Thracat odakli
yatirimlar ¢ok hareketli ve kisa vadeli olabilmektedir. Uretim faktorlerinin pek ¢ok
alternatif alanda bulunabildigi ve yatirimin yer degistirme maliyetlerinin (yer
degistirmeden kaynaklanan ek vergi-sonrasi karlar ile karsilastirildiginda) ¢ok fazla
olmadigi durumlarda belirlenen ev sahibi iilke ile olan baglar o6zellikle zayif
olacaktir. hracat odakli yatirimlar 6zel ihracat isleme bolgelerinde kurularak ev
sahibi iilkenin kalan boliimiinden izole edilebilmektedir. Sonug¢ olarak ekonomik ve
politik istikrar piyasa odakli yatinmlara gore daha az Onemli bir faktor
olabilmektedir. Kesin olarak ©nemli olan faktorler faydalanilacak kaynaklarin

(iscilik, hammadde, enerji kaynaklar1 ve arazi gibi) mevcut olmasi ve maliyetidir.

2.3. SERBEST TiCARET BOLGELERI VE ORTAK PAZARLAR

Serbest ticaret bolgeleri iiye iilkeleri icin ticareti serbestlestirecek bir pazar
olusturma amaciyla organize edilmis bolgelerdir. Ticaret engelleri, iiye tilkelerin
iirettikleri mal ve hizmetlere kars1 kaldirilmaktadir. Uciincii iilkeye ithal edilen bir
mal1 herhangi bir iiye iilke digerlerine ihra¢ etmek istediginde sinirlamalar gegerli
olmaktadir. Biitiinlesme cabalarina karsin yine de uygulanan birtakim politikalarla
her iilke kendi ¢ikarlar i¢in sapmalar olusturma egilimine girebilmektedir. Serbest
ticaret bolgesinde yer alan iilke, sanayisinin giiclii olmadig1 alanlarda cok diisiik
giimriik oranlar1 kabul ederek birlesme icinde bu mallarin ithalat¢is1 konumuna

gelebilir.

Eger biitiinlesme icinde bu mallarin iiretici bir iilkesi varsa ve kendi iireticisini
giimriik duvarlariyla koruyorsa, entegrasyon korumayi etkisiz hale getirir. Bu durum
sistem icinde gerilemeler yaratir. Eger serbest ticaret bolgesinde bu dalda iiretici bir
ilke yoksa giimriik tarifesini indiren iilke bu daldaki ticareti ele gecirecektir. Clinkii
bolge icine ihracat yapan iiciincii iilkelerin, sisteme girerken diisiik giimriik tarifesi
uygulayan iilke secmesi ve oradan yiiksek tarifeli iilkeye mal kaydirmasi s6z konusu
olabilecektir. Bolgedeki ticareti yeniden ele gecirmek i¢in oteki iilkelerin de giimriik

tarifelerini en aza indirmeleri gerekir. Bu nedenle biitiinlesme disindakilere karsi
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uygulanan giimriikk duvarlarinda en alt diizeyde esitlenme egilimi ortaya cikar.
Serbest ticaret bolgesinde biitiinlesmenin tasidigi bu sakincalar1 kaldirmak icin ek
kurallar koymak ya da bir iist biitiinlesme birimine ge¢cmek gerekir ¢2)

Ortak pazarlarda her tiirlii sinir kontrollerinin kaldirilmasi ¢alisma ve oturma izni
anlagsmalarinin, goclerin denetimi ve siginma talepleri konusundaki politikalarda
uyumlastirma  saglanmas1  vergilerin  uyumlastirilmasi, mali  hizmetlerin
serbestlestirilmesi, ulagim ve telekomiinikasyon gibi kurumsal hizmet alanlarinin
acilmasi, banka ve sigorta islemlerinin uyumlastirilmast para ve benzeri islemlerin
serbestlestirilmesi v.b. Onlemlere ilave olarak yabanci iiretim faktorlerinin ortak
pazara girisini ortak ilkelere baglayan diizenlemeler de getirilir ©.

Bu durumuyla giimriik birliginden daha ileri bir ekonomik entegrasyon ifade
edilmektedir. Ciinkii giimriik birliginde oldugu gibi iiyeler, aralarindaki ticareti
serbestlestirip disa kars1 ortak tarife uygularlarken, emek ve sermaye gibi iiretim
faktorlerinin de bolge i¢inde serbest dolasimi saglanmaktadir ©%.

Mal ve hizmetlerin goreceli olarak kisitlamasiz bir sekilde tek bir cokuluslu
pazarda dolasmasina izin verildigi durumlarda dogrudan yabanci yatirimlar hem
piyasa-odaklt hem de ihracat-odakli olabilmektedir. Tamamen piyasa-odakli
yatinmlar icin iiretim maliyetleri; merkezi lokasyon, iletisim ve kiiltiir gibi diger

faktorlerden daha 6nemli hale gelebilmektedir(35).

G2 AY, ismail Cem: “Kiiresellesme Siirecinde Bolgesellesme Egilimlerinin Dinamikleri”,
Kiiresellesme: Tktisadi Yonelimler ve Sosyo Politik Karsitliklar, Alkan Soyak (Ed.) Om Yayinevi,
Istanbul, 2002, 5.60

B3 AY, Ismail Cem: a.g.e.,s. 61

G4 SEYIDOGLU, Halil: a.g.e., 5.205

@5 OECD: Tax Policy Assessment and Design In support Of Direct Investment

www.investmentcompact.org/dataoecd/46/14/34466352.pdf, s.30, (30.04.2006)
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3. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR VE KURESELLESME
BAGLAMINDA ULUSLARARASI FON KURULUSLARI iLiSKiSi

Kumanda ekonomisinin kii¢iilmesi; devletin, islevlerinden olan ekonomik sosyal
mildahalelerinden vazgecmesi, bununla birlikte pazarin diinya dlceginde biiyiimesi
ve ulusal sinirlarin disina ¢ikmasi ve dolayisiyla diinyanin tek pazar haline gelmesi

kiiresellesmeyi tanimlamaktadir ©®.

Kiiresel ekonomik sistem tiim ekonomi politikalarin1 etkileyebilecek etkinlige
ulagmistir. Artik disa acik bir ekonomide bu politikalarin kiiresel ¢ercevenin disina
cikmasi diisiiniilemez bir durumdur. Gerek para politikalar1 gerek maliye politikalar
gerekse uygulanan diger politikalar yapilan kiiresel ekonomik anlagsmalar ve ¢esitli
entegrasyonlar  iilkelere = yaptinmlar  uygulamaktadir.  Bunlar  tamamen

kiiresellesmenin birer sonucudur.

Ulus-Devletin klasik islevi vergi alma ve toplama giicii de, dzellikle sermaye soz
konusu oldugunda finansal kiiresellesmeyle zayiflamaktadir. Bunlarin baslicalari,
elektronik ticaret, elektronik para, cok uluslu sirketlerin farkli iilkelerdeki sirketler
arasi islemleri, offshore finans merkezleri kiiresel finansal iiriinler ve iilkelerin
finansal sermayeyi vergilendirme yeteneklerinin olmamasi veya vergilendirmek

istememeleridir.

Genel c¢ercevede ekonomi politikalarim etkileyen kiiresel faktorler, uluslararasi
ekonomik kuruluslar, uluslararas1 ekonomik entegrasyonlar, bolgesel entegrasyonlar,

teknoloji ve ¢okuluslu sirketlerdir.

Kiiresellesmeyi tiimiiyle kurallara baglayan orgiitlii bir yap1 heniiz olusmusg
degildir. Fakat IMF, Diinya Bankas1 gibi kuruluslarin yani sira GATT, Uruguay Turu
Nihai Senedi, WTO, GATS, ITA gibi anlagsmalar bu olusuma 6nemli katkida

©9 SAYLAN, Gencay: Emperyalizmin Yeni Masah Kiiresellesme, Kigem Yayinlari, Ankara-1997,
s.9
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bulunmusglardir GD. Bu kiiresellesme unsurlart bagh tiim ulusal ekonomileri etkisi

altina almakta makro ekonomik politikalarini etkilemektedirler

Kiiresellesme sinirlar1 ortadan kaldiran, devletin iistlendigi fonksiyonlar1 asgariye

indiren ve diinyay1 tek bir sistem iizerine oturtma yolunda bir kavramdir.

Kiiresellesmeyi kavramsal olarak agiklarken farkli acilardan analiz etme geregi
ortaya ¢ikmaktadir. Bunlar mal, para, isgiicii ve hizmet akimlari, entegrasyon, sirket

biitiinlesmeleri,  politik  biitiinlesmeler  ve rekabettir®®.

Kiiresellesme
uluslararasilasmadan daha ileri ve kompleks bir kavram olup, bu baglamda mal ve
hizmet akimlarimin iilke ve bolge sinirlan i¢inde artmasimi saglayan ve ekonomik
faaliyetlerin uluslararas1 dagilimimi arttirmak suretiyle uluslarin fonksiyonel
entegrasyonunu saglayan bir olgudur 69

Kiiresellesme, gelismekte olan iilkelerde daha yiiksek dogrudan yabanci yatirima
imkan saglarken, dogrudan yabanci yatirimin faydalar ve kiiresel dogrudan yabanci
yatirim akislarindan daha biiyiik bir pay alma istegi, gelismekte olan iilkeleri daha
fazla liberallesme yoniinde adim atmalari konusunda motive etmektedir. Ornegin,
telekomiinikasyon ve ulasim gibi pek ¢ok yiikselen pazar iilkesinde yabanci katilima
uzun siire kapali olan belirli yatinm sektorleri bile simdi yabanci yatinmlara agilmig
durumdadir. Aym1 zamanda, dogrudan yabanci yatinmlarin Oniindeki - yatirim
sekilleri ve yabancilara taninan miilkiyet hakki seviyesi iizerindeki kisitlamalar da
dahil olmak iizere — engeller de yavas yavas azaltilmis durumdadir. Ayrica, ¢cogu
gelismekte olan iilkeler yatirrm ortamim ve Ozel sektor etkinligini gelistirmek

amaciyla yatinnmlarin Oniindeki idari, diizenleyici, yasal ve kurumsal engelleri

kaldirmak i¢in reformlar yapmaktadirlar.

Ekonomi icin Keynesyen talep yonlii kalkinma stratejileri anlaminda daha

biiyiik, daha cok harcama yaratma etkisine ek olarak, dogrudan yabanci yatirimlar

D EROGLU, O ve ALBENI, M.: Kiiresellesme Ekonomik Krizler ve Tiirkiye, Bilim Kitabevi,
Isparta-2002, s5.23-26

G UYSAL, Dogan: Kiiresellesme ve Gelismekte Olan Ulkeler, Cizgi Kitabevi, Konya-2003, 5.302

9 DICKEN, Peter: Global Shift: The Internationalization of Economic Activity, Newyork: Gold
Press, II. Edition, 1992, s.17
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tipik olarak AR&GE faaliyetinde bulunan ¢ok uluslu sirketler tarafindan teknoloji
transferine fayda saglamakta ve istihdam ve kurumsal yonetim calismalarini tesvik
etmektedir. Finans ve hizmet sektorlerindeki yabanci yatirimlar ise, genel olarak
finansal aracilik ve denetleme kalitesinin etkinliginin daha yiiksek makul standartlar
kazandirilmasini saglayabilmektedir. iceriye dogru dogrudan yabanci yatirimlarin
sagladig1 faydalar, yerel girisimcilerle dogrudan kurulan baglantilar sayesinde, yerel
firmalara uluslararasi pazarlara ulasmanin yollarinin gosterilmesi olarak da karsimiza

cikmaktadir.

Ayrica, finansal pazarlarin entegrasyonunun arttirilmast baglaminda, dogrudan
yabanci yatinmlar ddemeler dengesinde baskilar olustugu zamanlarda bir istikrar
kaynag olarak hizmet gorebilmektedir. Ciinkii dogrudan yabanci yatirim akiglarinin
diger sermaye akiglarindan (uluslararast portfoy yatirmmlan gibi) daha istikrarl
goriindiigii diisiiniilmektedir®. Dogrudan yabanci yatirimlar portfoy akimlarina gore
daha uzun vadeli yatinmlardir ve ev sahibi iilkenin uyguladigi dogrudan yabanci
yatinm cekme politikalarina bagli olarak kisa siireli ekonomik krizlerden
etkilenmemektedirler. Bunun nedeni dogrudan yabanci yatirimlar yatirimcilar ile ev
sahibi iilke arasinda bir risk paylasimi olmasidir. Yatirimlarin geri doniis oram
‘devlet garantili’ olarak tasarlanmaktadir. 1990’1arda, gelismekte olan iilkelere dogru
uluslararast sermaye akigi (hem sermaye piyasalarina akim hem de uluslararasi
borg tahsisi) muntazaman hiz kazanmakla birlikte, sermaye akimlarinin mahiyetinde
dogrudan yabanci yatirimlara dogru bir kayma olmustur. Bu kayma biiyiik 6lciide,
bor¢ veren yatinmcilarin ve politika yapicilarinin gelismekte olan iilkelerdeki pek
cok finansal kriz sonrasinda degisen tercihlerini yansitmaktadir. Diger taraftan,
gelismekte olan iilkelerdeki politika yapicilarnn yabanci sermaye c¢ekme odakl
politikalarim1 dogrudan yabanci yatirimlar gibi daha istikrarli yatinm sekillerine
dogru c¢evirerek iilke bor¢ finansmani iizerindeki yiikleri simirlamaya

calismaktadirlar.

Gelismekte olan iilkelerin kalkinma siirecinde Onceliklerinin, siirdiiriilebilir

ekonomik bilylime, yatinmlarin artmasi, ihracatta rekabet giiciiniin artmasi,

@ CMCG, a.ge., s.11
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istthdamin istenilen diizeylere ulasmasi, teknolojik gelismenin saglanmasi ve
cevresel faktorlerin korunmasi oldugu bilinmektedir. Ozellikle bu baglamda, bir
bagka ifade ile kiiresellesme faktorleri de gelismekte olan iilkelerin bu hedefleri
saglamas1 yoniinde biiylik baskilar olustururlar. Gelismekte olan iilkelerin genellikle

ekonomik kalkinmada Oncelikli finansmani dis finansmandir®". Bu dis finansmanlar:

-Geleneksel Dis Finansmanlar ve

-Alternatif Di1s Finansmanlar

olarak iki gurupta toplanabilir. Geleneksel dis finansmanlar: Uluslararasi ¢ok tarafli
mali kurumlar finansmani, devletler arasi finansmanlar ve uluslararas1 banka
kredilerini kapsar. Alternatif dig finansmanlar ise: Dogrudan yabanci yatirimlar ve

uluslararasi portfdy yatirnmlart olmak tizere diger 6zel kaynakli finansmanlar icerir.

Tablo 1. Gelismekte Olan Ulkelere Yonelik Net Uzun Dénem Uluslararasi Finansman Akislar

(milyar dolar)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Toplam net akiglar | 100,0 123,1 152,3 220,2 223,6 2549 308,1 338,1 275,0

+Resmi Kalk. 56,9 62,6 54,0 53,3 45,5 53,4 32,2 396,1 47,9
Finansmam
+toplam ozel 43,9 60,5 98,3 167,0 178,1 201,5 275,9 299,0 227,1
finans
-Uluslararasi 19,4 26,2 52,2 100,0 89,6 96,1 149,5 135,5 72,1
sermaye piyasalari
Ozel bor¢lanmalar 15,7 18,6 38,1 49,0 54,5 60,0 100,3 1053 58,0
Bankalar 32 4,8 16,3 33 13,6 32,4 43,7 60,1 25,1
Tahvil Ihract 1,2 10,8 11,1 37,0 36,7 26,6 53,5 42,6 30,2
Diger 114 3,0 10,7 8,6 3,7 1,0 3,0 2,6 2,7
Portfoy 3,7 7,6 14,1 51,0 35,2 36,1 49,2 30,2 14,1
yatirnmlari
-Dogrudan 24,5 34,4 46,1 67,0 88,5 1054 126,4 163,4 155,0

yabana yatirimlar

Kaynak: Global Development Finance 1999, worldbank, http://econ.worldbank.org/WBSITE/EXTERNAL/EXTDEC
/EXTDECPROSPECTS/EXTGDF/EXTGDF1999/0,,contentMDK:20292242~menuPK:544603~pagePK:64167689~piPK
:64167673~theSitePK:544595,00.html , s.24

“Y DPT: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: Ozel ihtisas Komisyonu Raporu, Ankara-2000, s.2
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Tablo 1.’den de anlasilacagi gibi 1990’ yillarda gelismekte olan iilkelere yonelik
uluslararast finansmanlarin hacmi hizla artmaktadir. Bununla beraber yapisal
degisimler de s6z konusudur. Bu da resmi finansmanlarin yerini 6zel finansmanlarin
almasidir. Bu gosterge de aslinda yabanci yatirimlara olan egilimin nasil artig

gosterdigini de acik¢a ortaya koymaktadir.

Ayrica, uluslararasi bankalar ve sermaye piyasalart dogrudan yabanci yatirimlara
yonelik ‘finans saglamak igin tedarik zinciri’ olusturmada ve gelismekte olan

ilkelerde is girisimlerinin olugsmasinda kritik bir rol oynamaktadir “2),

Uluslararas1 bankalar kurumsal yatinmcilara tanittm yapmak ve ikincil pazarlara
kredi vermek yoluyla pazarin hem olusturulmasina hem de genislemesine yardimci

olmaktadirlar.

Bu yardim, dogrudan ana sirketlere verilen kredileri — daha sonra ana sirketlerin
de kendilerine bagli ortakliklara kredi vermelerini - ve bagl ortakliklara verilen
sinir-Otesi  kredileri kapsar. Banka finansmanina erisim de dogrudan yabanci
yatirimin gelismekte olan iilkelere odaklanmasinin saglanmast i¢in 6nemli bir
noktadir ¢inkii biiyiik firmalar1 takip ederek gelismekte olan iilkelere giren ve girdi
ve parca saglayan firmalar da banka finansmanin mevcut olmasina giivenerek bu

yatirim1 yapmaktadirlar.

4. GELISMEKTE OLAN ULKELERE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMIN
SEYRI

Dogrudan yabanci yatinm akimlari 1990’Ii yillarin basindan itibaren hem
gelismekte olan iilkelere yonelik olarak hem de kiiresel diizeyde onemli dl¢iide artig
gostermistir. Dogrudan yabanci yatirim akimlarinda gozlemlenen bu artisin ilk
nedeni, ev sahibi iilkelerden kaynaklanan nedenlerle yabanci yatirimcilarin yatirnm

nedeni ile iistlendikleri risklere karsilik elde etmeyi umduklar1 getirilerin artmasi

“2 CMCG: a.ge.,s.23
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yoniindeki olumlu beklentidir. Cok sayida {iilkenin dis bor¢larin1 yeniden
yapilandirarak kredi degerliliklerini yiikseltmeleri; basarili istikrar programlari
uygulayan bir cok gelismekte olan iilkenin uyguladiklari makro-ekonomik
politikalara duyulan giiveni ve gergeklestirdikleri yapisal reformlar sonucu
verimliliklerini arttirmalar1 ve nihayet, baz1 iilkelerin doviz kurundaki oynakliktan
kaynaklanan riskleri azaltan sabit doviz kurlar1 uygulamalarina yonelmeleri, bu

yondeki beklentilerin olumlu olmasini saglanustir ).

Gelismekte olan iilkelere dogru olusan dogrudan yabanci yatirim dalgasi artan bir
ivme ile Latin Amerika ve Dogu Avrupa’daki gelismekte olan iilkelerde devletin
sahip oldugu mal varliklarinin biiyiik 6lciide 6zellestirilmesini takip eden birlesme ve
devirler ile pek ¢ok Asya ekonomisindeki krizlerden sonra mali sikintida olan
bankalarin ve sirket mal varliklarinin satilmak durumunda kalmasiyla artmuastir.
Ayrica, dogrudan yabanci yatinmin maden ¢ikarma caligmalari veya ihracat igin
emek yogun iiretim ile birlestirilmis olan geleneksel yatirim stratejilerinin tersine;
1990’lar, dogrudan yabanci yatirimlar konusunda gelismekte olan iilkelerde,
ozellikle de hizmet sektoriinde, pazar arayisina yonelik onemli dl¢iide bir kayma

olustuguna sahitlik etmistir.

Bolgesel ve yerel biiylime beklentileri  dogrudan yabanci yatirimcilarin

gelismekte olan iilkeleri tercih etmelerinde etkili olmustur.

Geligmekte olan iilkelere yapilan dogrudan yabanci yatirim akislar iic 6nemli

ozellik gostermektedir™

. Birincisi, gelismekte olan iilkelere yapilan dogrudan
yabanci yatirimlarin 1990’larda hizla yiikselmis olmasidir, bunun en biiyiik nedeni
makroekonomik ve yapisal reformlarin gelismekte olan iilkeler tarafindan kabul
edilmesi ve biiylime beklentilerinin bolgesel entegrasyonlara katihm ile
gii¢lendirilmesidir. Ikincisi, gelismekte olan iilkelere dogru olusan dogrudan yabanci

yatinm dalgasinin, biiylik ol¢iide Latin Amerika ve Dogu Avrupa’daki gelismekte

43 AKTAN, Can, Coskun ve VURAL, Istiklal Y.: Yeni Ekonomi ve Yeni Rekabet, , Tirkiye Isveren
Konfederasyonu Rekabet Dizisi:1, Yayin No 253, Ankara, 2004, s.209
@4 CMCG: a.ge.,s.14
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olan {iilkelerde devletin sahip oldugu mal varliklarimin 6zellestirilmesi ve pek cok
Asya ekonomisinde olusan krizlerden sonra mali sikintida olan bankalarin ve sirket
mal varliklarinin satilmasi tarafindan yonlendirilmis olmasidir. Ugiinciisii, dogrudan
yabanci1 yatirimin maden ¢ikarma ¢aligmalar1 veya ihracat icin emek yogun iiretim ile
birlestirilmis olan geleneksel hallerinin tersine gelismis iilkelerin 1990’larda 6zellikle
de hizmet sektoriinde pazar arayisina yonelik 6nemli olciide bir kayma yasamalaridir.
2005 yilina gelindiginde ise ¢ok uluslu sirketlerin AR&GE faaliyetlerini gelismekte
olan {ilkelere kaydirmalari ve reel ekonomiye, iiretime yonelik yatirimlarin

yogunlasmasi s6z konusu olmustur ),

Bir¢ok kaynak dogrudan yabanci yatirimlarin ulusal iiretim ve dis ticaretten ¢ok
daha hizli biyiidiigiinii gostermektedir. Hatta 1980’lerden 1990’a kadar, diinya
ekonomisindeki kiiresellesme siirecini ihracattan daha ziyade dogrudan yabanci
yatinmlar yonlendirmistir. 1983 ve 1989 arasinda dogrudan yabanci yatirimlarin
biiylime oram (%28,9), diinya gayri safi milli hasilasinin biiylime oranindan (%7,8)
dort ve kiiresel ihracatin biiylime oranindan da (%9,4) yaklasik ii¢ kat daha

biiyiiktiir“®.

Gelismekte olan iilkelere yapilan dogrudan yabanci yatirnm akislarinda 1990’larda
cok hizli bir yiikselme olmustur bunun en biiyiikk nedeni de makroekonomik ve
yapisal reformlarin bazi iilkeler tarafindan kabul edilmesi ve uygulanmas1 ve buna

bagh olarak biiyiime beklentilerinin gii¢clenmesidir.

Birlesmis Milletler tarafindan yapilan bir arastirmaya gore, 1990’hh yillarda
giderek artan sayida iilke ulusal yatirnm iklimi ile ilgili diizenlemelerde degisikliklere
giderken (toplam 750 adet), bu degisikliklerin yiizde 94,2.si dogrudan yabanci
yatirrmlarin lehine olmustur. Sadece yiizde 5.8.lik bir kisim diizenlemeler dogrudan

yabanci yatirimlarin daha az lehinde gerceklesmistir “n,

@3 CMCG: a.ge.s.14

“6) CETINTAS, Hakan: Global Bir Ekonomide Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Rekabet,
http://www.foreigntrade .gov.tr/ead/DTDERGI/tem2001/global.htm 18.05.2006, s.1

@7 DPT: a.ge.,s.4
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Tablo 2. Yatirim iklimi fle Tlgili Ulusal Diizenlemeler

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Yatirim ikliminde 35 43 57 49 64 65 76
Degisim Yapan Ulke
Sayis1
Diizenleyici Degisiklik 82 79 102 110 112 114 151

Sayis1

Dogrudan Yabanci 80 79 101 108 106 98 135
Yatirnmlarin Cok
Lehinde Olanlarin
Sayisi
Dogrudan Yabanci 2 - 1 2 6 16 16
Yatririmlarin Az
Lehinde Olanlarin
Sayisi
Kaynak: World Investment Report 1998, United Nations Publications, s.15

1996 yilinda diinya Olceginde, yapilan yasal degisikliklerin %34’ daha fazla
tesvik tedbirleri 6ngoren diizenlemeleri, %25’i daha liberal giris ve operasyonel
sartlari, %7’si yabancilarin miilk edinimi i¢in daha liberal kanunlar1 ve sektorel
diizenlemeleri, %4’ii daha az kontrolii iceren yasal diizenlemeleri getirmektedir.
2000 yilinda ise yapilan yasal degisikliklerin %16’s1 daha fazla tegvik tedbirleri
ongoren diizenlemeleri, %24’°1i daha liberal giris ve faaliyet diizenlemelerini, %19’u
yabancilarin miilk edinimi i¢in daha liberal kanuni diizenlemeleri ve sektorel
diizenlemeleri, %2 daha c¢ok kontrolii igeren yasal diizenlemeleri getirirken, yabanci
sermayeye garantiler getiren diizenlemeler %40 gibi yiiksek bir orana cikmistir.
Ozellikle ikili ekonomik anlasmalar 6nemli bir yer tutmakta, sadece 2000 yilinda 78
tilke toplam 84 ikili anlasma yapmistir. Bu anlagmalarin %46’s1 gelismekte olan
tilkeler arasinda yapilmis olup, c¢ifte vergilendirmenin engellenmesi amacini

tasimaktadir “8)

Gelismekte olan iilkelere giden yabanci sermaye payir son yillarda artmakla
birlikte, hala toplam yabanci sermaye stogunun %751, akimlarinin ise %60’1 Kuzey
Amerika- Avrupa Birligi-Japonya/Giiney Dogu Asya iicgeni icindedir “*. Her ne
kadar secilmis bolgelere 6zellikle de Asya’ya yapilan yatinm akiglarinda son yarida

tereddiit edilmis olsa da toplamda yiikselmeye devam etmislerdir. Yiiksek geri-doniig

“ DEMIRCAN, Hayrettin: Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Stratejileri, T.C.
Basbakanlik Hazine Miistesarlig1, Ekonomik Arastirmalar Genel Miidiirliigii, Arastirma Inceleme
Dizisi No:35, Ankara 2003, s. 16

“9 TONAK, Ahmet: “Cok Tarafli Yatirrm Anlagmasimn Baglami: “Kiiresellesme™ ve Yabanct

Sermaye”, Toplum ve Bilim, Say1 77, 1998, s. 73
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imkanlar1 arayan yatirimcilarin itici giicii ile ihtiyaclart olan yatirim ve teknoloji
arayisinda olan gelismekte olan iilkelerin cekim giicii diisiiniildiigiinde gelismekte
olan {iilkelere yapilan dogrudan yabanci yatirim akislart 1990-94 yillar1 arasinda
yillik ylizde 40 oraninda onemli bir oranda biiylimiis, 1995-99 yillar1 arasinda daha
yavas fakat yine de etkili bir sekilde yiizde 15 oraninda artmistir ©9 1993-1999 aras
diinyadaki dogrudan yabanci yatirim akist 200 milyar dolardan 800 milyar dolara
2000 yilinda ise bu rakam 1 trilyon dolara ulasmustir ®V. Sonug olarak gelismekte
olan iilkelerin global dogrudan yabanci yatirim akislarindaki oram1 1994 yilina kadar
diizenli olarak artmig fakat bu tarihten sonra diismeye baglamistir. Gelismekte olan
tilkelere yapilan yatinm akislarinin daha yakin zamanlardaki disiisiinii dikkate
almazsak dogrudan yabanci yatirimin biiyime orani yatinmin yapildigi gelismekte
olan iilkelerin gayri safi milli gelir ve ticaret oranini1 artirmistir, 1990’larda ortalama
olarak gelismekte olan iilkelerin gayri safi milli gelirinin yilizde 1.3 oranminda olan

dogrudan yabanci yatirrm 2002 yilinda neredeyse yiizde % 3 oranma yiikselmistir®?.

1990’lardan 2000’lere kadar bazi iilkelerdeki dogrudan yabanci yatirnmlarda
hizmet sektorlerine dogru Onemli bir kayma olugmaktadir. OECD iilkelerinden
disariya sermaye hareketleri giderek hizmet sektoriine dogru yonelmektedir.
Neredeyse yabanci yatinm hareketlerinin yaridan fazlasi bu sektor tarafindan

olusturulmaktadir ©3),

Geleneksel olarak, dogrudan yabanci yatirimlar dogal
kaynaklarin ve {retim girisimlerinin gelistirilmesine yonelik yapilmakta iken
1990’1arda dogrudan yabanci yatinmlarin 6nemli oranlan artan bir sekilde finans ve
telekomiinikasyon ve daha sonra da toptan ve perakendecilik gibi sektorleri de
kapsayan hizmet sektorlerine yonelmistir. Bunu haberlesme ve telekomiinikasyon
endiistrilerindeki  yenilikler ve devletin sahip oldugu mal varliklarinin
ozellestirilmesindeki gelismeler takip etmistir. Ornegin, 1990’larin ikinci yarist

boyunca Brezilya’da hizmet sektorlerine yapilan dogrudan yabanci yatirnmin orani

gelismekte olan iilkelere dogru yapilan dogrudan yabanci yatirnmin tamaminin

0 CMCG: a.ge.s.42
©U DEMIRCAN Hayrettin, a.g.e., s. 10
2 CMCG: a.ge.s.45
© DEMIRCAN Hayrettin, a.g.e., s. 11
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%12’si olarak hesaplanmigtir ©Y Uretim ve hizmet sektorlerinde kiiresel rekabetin
giderek artmasi nedeniyle, maliyetleri diisiiriicii ve verimliligi arttiric1 tegvikler,
tiriinlerin farklilagtirilmast ve ihracatin cesitlendirilmesi i¢in siiregelen gayretler,
iletisim ve ulasim maliyetlerini diisiiren teknolojik gelismelerle beraber dogrudan
yabanci yatirimlarin cekiciligini Meksika, Rusya, ve Uzak Dogu Asya krizleri gibi
kiiresel bazda etkili olan olumsuz gelismelere ragmen azaltmamig tersine
arttirmustir™. Son zamanlardaki finansal krizlerin- ki bu krizlerin hemen hepsini cok
keskin bir kur degisimi ayarlamasi ve yerel gelirlerde hizl bir diisiis takip etmistir-
sonucunda yine de bazi iilkelerdeki yatirimlar daha onceki bazi trendlerin tersine
hizmet sektorlerinden ayr1 olarak ticari iiretime dogru kaymistir. Bununla beraber
1990’1arin sonunda gelismekte olan iilkelerdeki dogrudan yabanci yatirim stoklarinin

neredeyse % 40’1 hizmet sektorlerinde olmaktadir ©%.

Diinyada yapilan yatinmlar sadece gelismekte olan iilkelere yonelik degildir.
Aksine dogrudan yabanci yatirrmlarin %98’i gelismis sanayi iilkelerince yapilirken
tiim yabanci sermaye yatirimlarinin %80’i sermaye ihra¢ eden sanayilesmis iilkelere

(ABD, Japonya, Almanya, Ingiltere ve Fransa gibi) yapilmaktadir 6D,

1990 ve 2000 yillann arasinda ve daha sonrasinda biiyilk o6lgiide ekonomik
gelismelere bagli olarak cesitli cografi bolgelerin ozellikle de Asya ve Latin
Amerika’nin dogrudan yabanci yatirimlarin hedefi olmasi yoniindeki 6neminde bazi
degisiklikler olmustur. Pazar ve etkinlik arayan yatirimlarin etkisiyle Asya ’daki
dogrudan yabanci yatirnmlar 1990’larin ilk zamanlarinda hizla yiikselmis ve 1993’te
gelismekte olan iilkelerdeki dogrudan yabanci yatinmlarin % 63’ gibi bir orana
ulasmustir ®®. Yine de Latin Amerika’nin bazi iilkelerinde piyasa odakli reformlarin
kabul edilmesi ve devletin sahip oldugu mal varliklarinin 6zellestirilmesinin

hizlandirilmasinin ardindan bolgeye yapilan dogrudan yabanci yatirimlar biiyiik hiz

&Y CMCG: a.g.e.s.45

©% DEMIRCAN Hayrettin, a.g.e., s. 12

9 CMCG: a.g.e.,s.46

7 GUNAYDIN, ihsan ve TERZI, Harun: “Ekonomik Kalkinmada Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlariin Rolii: Tiirkiye Acisindan Bir Degerlendirme”, Iktisat Isletme ve Finans Dergisi,
1997, Mart, s. 55

8 CMCG: a.ge.s. 47
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kazanmistir. Latin Amerika {ilkelerindeki deneyimler ekonomik bilyiimenin bu
ilkelerde kisa ve uzun donemli sermaye girislerini olumlu etkiledigini, diger bir
anlamda ekonomik biiyiimenin yatinm girislerinin gerceklesmesinde onemli bir
neden oldugunu ve ozellikle dogrudan yatirnmlara yonelik sermaye girislerinin
ekonomik kalkinmada etkili oldugunu ortaya koymustur ©9 Bu durum finansal
krizlerin etkisiyle Asya iilkelerine yapilan yatirimlarin oraninda goriilen diisiis
nedeniyle olusan gelismekte olan iilkelere yapilan dogrudan yabanci yatirimlarda
Latin Amerika’nin payinin artmasi ile yansitilmistir. Daha sonra Arjantin’de olusan
kriz sonrasinda ekonomik kosullarin bozulmasiyla trend tersine donmiis ve dogrudan
yabanci yatinmlarin Latin Amerika’daki orami diismiis ve Asya’ya ve gecis
ekonomilerine (eski dogu bloku iilkelerine) olan yatinm akislar yiikselmeye devam

etmistir.

1990’larin basinda basta Cin olmak iizere Asya’daki iilkeler gelismekte olan
ilkelere gonderilen dogrudan yabanci yatirimlarin neredeyse yarisindan ¢ogunu
almistir. Biiyiik olclide ekonomik reformlar takip eden, yerel pazarin biiyiikligi ve
maliyet konusunda rekabet edebilme konusunda Cin dogrudan yabanci yatirimlarin
biiylik miktarim1 almakta basarili olmustur. Etnik ve kiiltiirel] baglar nedeniyle
dogrudan yabanci yatinmlarin biiyiik bir oran1 Hong Kong, Malezya ve Tayvan gibi
yogun olarak Cin niifusuna sahip olan iilkelere gitmektedir. Cin’deki yukarida
belirtilen iilkelere gonderilen dogrudan yabanci yatirimin énemli bir boliimii yine de
vergi-etkinligi amaglariyla Cin yatirimlarinin ‘gidis-gelisi’ olarak
nitelendirilmektedir. Cin’e gore hacim olarak daha kiiciik oranda kalan
Hindistan’daki yatinmlar 1990’larda artmaya devam ederken Cin disinda Tayland,
Malezya ve Endonezya da finansal krizlerden kurtulmak i¢in goreceli olarak yiiksek
miktarlarda dogrudan yabanci yatirim almiglardir. Dogrudan yabanci yatirimlarin
tercihli tutumlar1 ve yerel yatirimlar iizerindeki doviz degisim oranindaki
sinirlamalar gibi kisitlamalar bu etkinligi tesvik etmistir. Finansal krizlerin ardindan,
Asya’ya yapilan yillik dogrudan yabanci yatinm akislar1 toplamda 1997 yilinda
yaklagitk 66 milyar dolar iken 2000 yilinda yaklasik 46 milyar dolara kadar

9 GUNAYDIN, ihsan ve TERZI, Harun, a.ge.,s. 53
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diismiistiir fakat bu tarihten sonra biiyiikk ol¢iide Cin’e yatirim akiglarinin hizla

artmasi nedeniyle yine 63 milyar dolara yiikselmistir 0

Cin 1992°de dogrudan yabanci yatirim kabul eden iilkeler siralamasinda dordiincii
siradayken 1993’te ikinci siraya yiikselmistir. Cin’in dogrudan yabanci yatirim

girigleri 1992-1993 arasinda %147 artmistir €D,

1990’larda piyasa liberallesmesinin yeni donemiyle birlikte biiyiik ve hizla
biiyiiyen bir piyasa ve iilkenin Diinya Ticaret Orgiitii’ne katilmasiyla Cin bolgeye
yapilan dogrudan yabanci yatinmlarin % 80’inden fazlasim1 ve gelismekte olan
tilkelere yapilan yatinm akiglarinin % 43’tinti almistir. Hindistan son yillarda
dogrudan yabanci yatirim akislarindan sadece miitevazi bir oranda yararlanabilmistir.
Asya finansal krizinden sonra yabanci yatirimcilar yerel firmalar1 satin alabildigi
veya mevcut ortak girisimlerdeki hisselerini ¢ok cazip fiyatlarla arttirabildigi igin
krizin vurdugu baz iilkelerin 6zellikle de Tayland’in dogrudan yabanci yatirimdan

aldig1 orani arttirmistir®®,

1995 sonrast Latin Amerika’daki dogrudan yabanci yatinmlar Mercosur
tilkelerine yapilan akiglardaki yatirimlar yiiziinden keskin bir sekilde diismiistiir. Bu
durum Arjantin’deki kriz, yavas biiylime ve belirsizlik beklentileri ile diger iilkelerin
ozellikle de Brezilya’daki ozellestirme islemlerinin yavaglamasiyla tetiklenmistir.
Bununla birlikte Meksika ve alt-bolgelerdeki akislar makul bir sekilde istikrarli
kalirken Venezuela’daki biiylime beklentilerindeki belirsizlik yatirnmcilarin bu
tilkede yatinm yapma isteklerini zayiflatmistir. Meksika ve alt-bolgelerdeki sabit
kalig bir bakima hizmet sektorlerindeki daha biiyiik yatirimlar sayesinde olmustur,
bolgedeki baz1 yabanci bankalar islemlerini Arjantin ve Brezilya’dan Meksika’ya

kaydirmistir.

©0 CMCG: a.ge.s. 47
©D CETINTAS Hakan, a.g.e., s.4
©®2 CMCG: a.ge.,s. 49
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1990’1arin ilk yarisinda, yabanci yatirimcilar Dogu Avrupa ve Orta Asya’daki
yeni yiikselen pazarlari ilgi ve dikkatle incelemislerdir. Yine de, ikinci yarida
reformlarin derinlesmesini takiben bolgedeki gelismekte olan iilkeler diizenli bir
ozellestirme ve altyapi-caligmalartyla ile ilgili kiiciik fakat biiyiiyen oranda dogrudan
yabanci yatinm akis1 saglamislardir. Bu bolgelere yapilan dogrudan yabanci yatirim
gayri safi milli gelirin bir parcasi olarak 1990-1994 arasinda % 1’den daha az,
1999°da ise yaklasik % 2.8 oraninda artarken sabit sermaye olusumunun bir pargasi

olarak ise % 15 oraninda artig géstermistir ©3),

Bulgaristan 1998’de 401 milyon dolarlik, Cek Cumbhuriyeti 2,5 milyar dolarlik
dogrudan yabanci yatirim ¢ekmistir. Cek Cumhuriyeti’nin yiiksek miktarda dogrudan
yabanci yatinm c¢ekmesinin sebebi; altyapisinin iyiligi, Almanya-Avusturya
pazarlarina yakinligi, bu {iilkenin makina miihendisligi ve teknolojik arastirma
konusundaki geleneksel birtakim yerlesmis kurumlar ile insan giiciidiir ©*.

2000 yilindan sonra ise Dogu Avrupa’da devletin sahip oldugu mal varliklarinin
ozellestirilmesi dogrudan yabanci yatirim akiglart icin baslangic tetikleyicisi
olmustur, bir siire sonra bu akislar mevcut ¢cokuluslu kuruluslar tarafindan yapilan
sonraki sermaye artirimlari nedeniyle ve yeniden yatirimlarla saglanan kazanglar
araciligiyla- dogrudan yabanci yatinm kazanglarinin ortalama % 46’s1 bolgede
yeniden yatirimda kullanilmaktadir ) Cek Cumbhuriyeti’ne ve daha az oranda da
Rusya’ya yapilan akislar 2002’de hiz kazanmistir. Orta ve Dogu Avrupa’ya dogrudan
yabanci sermaye girisi 2002 yili itibariyle 29 milyar $’a ulasmistr ©® 2005 yila
gelindiginde ise Dogu Avrupa ozellikle ihracat odakli arastirma ve gelistirme
faaliyetleri ile desteklenmis iiretim sektoriinde dogrudan yabanci yatinm c¢ekmede

diinya lideri olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

©3) CMCG: a.ge.,s. 49

Y TORE, Nahit: Diinyada Yabanci Sermaye Akimlari, www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/
kitaplar/kitap2/dunyayabsermaye.doc, s.83, (30.05.2006)

9 CMCG: a.gee., 5.50

) KOVANCILAR Birol, Ulkemizde Yatirim Ortaminin Iyilestirilmesi, Yatrimlarin
Tesviki Ve Avrupa Birligi Uygulamalar1 Cercevesinde Alternatif Modeller, Tugiad,
2003 s5.47
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iKiNCi BOLUM
DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARA YONELIK
VERGI TESVIK POLITiKALARI

1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMA YONELIiK OLARAK GELISMEKTE
OLAN ULKELER TARAFINDAN UYGULANAN VERGI TESViK
POLITIKALARI

Ozellikle kiiresel ekonomik ve siyasi olgularin gelismesiyle, dogrudan yabanci
yatinminin faydalarinin farkina varilmasi, dogrudan yabanci sermayeye dogru diinya
capinda bir rekabet baglatmistir. Dogrudan yabanci yatinmi ¢ekmek icin miicadele
eden ve sayis1 gittikge artan devletlerin oldugu yerlerde vergi tesvikleri kiiresel bir
olgu haline gelmistir. Vergi tesvikleri ekonomik yatirimlart devletin cizgisinde belli
bir yolda hareket ettirmek icin uyarlanmig herhangi bir Olgiilebilir vergi avantaji
olarak tanimlanabilmektedir. Dogrudan yabanci yatirnmcilarin bolgesel yatirim yeri
tayini kararlarin1 etkilemek ve cesitli techizatin ithal edilmesi yoluyla teknoloji
transferi yapmak gibi amaglarla yapilan tesviklerdir. Sanayilesmis batili iilkeler
ilkelerine gelen dogrudan yabanci yatirimecilara nakdi yardim veya hizlandirilmig
amortisman indirimi gibi tesvikler teklif ederken, gelismekte olan iilkeler vergi
tatilleri ve ithalat vergisi muafiyeti gibi tesvikler sunmuslardir. Bu yiizden vergi
tesvikleri hiikiimleri gelismekte olan iilkeler tarafindan iistlenilen bir ¢ok vergi
reformu programlarinda genis bir yer teskil etmistir. Tiim bu degisimler bu tiir
yatinmlarin saglayacagi avantajlardan faydalanma cabasi i¢in gerceklesmis ancak

yapi olarak her iilke i¢in farkli sonuglar dogurabilmistir.

Esas amag olarak temel vergi reformlarinin amacglarn vergi gelirlerini artirmak,
vergi yiikiiniin dagitimindaki haksiz farkliliklar1 ortadan kaldirmak, vergi yonetimini
modernize etmek ve giiclendirmek olmasina karsilik vergi tesvik kanunlarinin

yapilmasi aksi etkilere sahip olabilmektedir.
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Bu c¢esit yasalar devletin gelirlerini azaltmakta, esit gelire sahip vergi 6deyenler
icin vergi yiikii dagittminda yeni farkliliklar getirmekte ve vergi yonetimine yeni

(67)

yiikkler  bindirmektedir Son yillarda OECD iilkelerindeki ana vergi

politikalarindaki egilimler asagidaki gibi ozetlenebilir®®:

- Gelir ve Kurumlar Vergisi oranlarindaki indirimler, uygulamanin genel olgekli
olarak yapilmasi,

- Vergi oranlar yapisinin basitlestirilmesi,

- Sosyal Giivenlik katkilarinda yapilan artiglar,

- KDV oranlarindaki artiglarla, geleneksel satis ve stopaj vergilerinden KDV’ye

dogru yonelim.

Giiniimiizde iizerinde durulan ve tartisilan konu vergi reformlarinin gergekten

dogrudan yabanci yatirnmcilan ¢ekip ¢cekmedigi yoniindedir.

Dogrudan yabanci yatirimcilar nerede yatirim yapilacagina karar verirken sunulan
vergi tesviklerinden daha fazlasina bakmaktadirlar ,kisa vadeli vergi tesviklerinden
cok uzun vadeli faktorleri gdz Oniinde bulundurmaktadirlar. Bir iilkenin genel
makroekonomik durumuna, siyasi istikrarina, beseri ve fiziksel altyapisina, yatirimin
genel diizenleyici ve denetleyici yapisina bakmaktadirlar. Ciinkii sadece vergi
reformlart bu tip yatirimlarin cazip olabilmesi icim tek basina yeterli olamaya

bilmektedir.

Yatinnmer iilkenin ¢ok uluslu sirketlerin karlarmi vergilendirirken yatirimin
yapildig1 ev sahibi iilkenin sagladigi tesvikleri tanimamasi durumunda, misafir iilke
tarafindan saglanan tesvikler yatirmci iilkeden yatinmmi c¢ekmek icin fayda
saglamayacaktir. Bu cifte vergilendirme anlagmalarinin yapilmasi ihtiyacini dogurur.

Bu da ¢ok uluslu sirket icin 6nem arzeder

7' NYIKA, Gaspar Asheri: “Using Tax Incentives to Attract Foreign Direct Investment In
Developing Countries, Balancing The Costs and Benefits”,
www.chr.up.ac.za/academic_pro/llm2/documents/Nyika%20Paper%20Part%20I.doc s.2
(30.05.2006)

©® HEADY, Christopher: (Ceviren : Erkan Yetkiner) “Gelismekte Olan Ulkelerde Vergi Politikalari:
OECD Deneyimlerinden Neler Ogrenilebilir”, Vergi Diinyasi, Say1 294, Subat 2006, s.33
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Vergi tesvik politikast uygulayan iilkelerin bircogunun, sermaye akiginin biiyiik bir
kismini olusturan ¢ok uluslu sirketlerin nasil faaliyet yiiriittiigii hakkinda cok az
bilgisi vardir. Bu onlarin verdikleri tesvikten kaynakli yatirnmin muhtemel
faydalarin1 veya maliyetini hesaplamalarim1 engeller. Ayn1 zamanda gelismekte olan
ilkelerin, vergi tesviklerinin maliyetine, yiikiine ve iilke ekonomisinde yol acgtigi

carpikliklara yeteri kadar aragtirma yapmadan hareket etmeleri s6z konusudur.

Gelismekte olan iilkelerin politika yapicilarinin diisiindiikleri; diger iilkelerin
yaptig1 gibi, etkili bir sekilde dogrudan yabanci yatinm c¢ekme konusunda etkili
rekabet edebilmek amaciyla vergi tesvikleri yapmalarinin zorunlu oldugudur. Bu
yiizden vergi tesviklerinin baglantili faydalarmi ve zararlarim degerlendirmek

gereklidir.

1.1. VERGI TESVIKLERINiN SINIFLANDIRILMASI

Dogrudan yabanci yatirimlara yonelik vergi tesvikleri, vergilerden indirimler,
muafiyetler v.s. seklinde olmaktadir. Bu kisimda dogrudan yabanci yatirimlara

yonelik cesitli vergi tesviklerinin siniflandirilmasi detayh bir sekilde incelenecektir.

1.1.1. BELIiRLI iKTiSADi FAALIYETLER YA DA iSLETME TURLERIiNi
HEDEFLEYEN KURUMLAR VERGIiSi ORANLARI INDiRiIMLERI

Basta kurumlar vergisi olmak {izere vergiler net kan etkileyen faktorlerden
birisidir ©”. Diinyada yasanan degisim siireci ile birlikte diinyanin herhangi bir
yerindeki kurumsal sirketin gerek ekonomik faaliyetlerini yiiriitmede yer secimi
gerekse iiretim seklini belirlemede teknoloji secimi daha olanakli ve esnek hale
getirilmistir. Bu tiir bir degisimden {ilkelerin kurumlara uyguladig: vergi politikalari
dahil biitiin politikalar1 etkilenmektedir. Nitekim 1984-2000 yillar1 aras1 OECD
verileri kullanilarak yapilan ¢alismalar kurumlar vergisi farkliliklarimin yabanci

firmalarin yer se¢imi kararini onemli Olciide etkiledigini gostermistir. Ayrica 2001

©) AKTAN, Coskun, Can ve VURAL, Istiklal, Y.: Yeni Ekonomi ve Yeni Rekabet, , Tirkiye Isveren
Konfederasyonu Rekabet Dizisi:1, Yayin No 253, Ankara, 2004, s .220
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tarihli Avrupa Toplulugu komitesi raporu vergi oranlarinin ¢ok uluslu sirket
davraniglarini etkiledigini gostermektedir. Bu da iilkelerin artik yerli — yabanci ve
cok uluslu sirketlere uyguladiklar1 vergi politikalarim1 kendi iilke ekonomilerine
etkilerini dikkate alarak daha hizli ve ¢cok boyutlu bir sekilde ele almak zorunda
oldugunu géstermektedir(m). Kurumlar vergisi oranmi indirimi ev sahibi iilkeye yatirim
yapilmasi halinde mevcut orandan daha diisik bir oranda vergi oraninin

uygulanacaginin taahhiit edilmesidir V.

Son yirmi yilin vergi oranlarn konusunda en dikkat c¢ekici ozelligi, iilkelerin
kurumlar vergisi oranlarindaki belirgin diismedir. Nitekim, temel sanayilesmis
ilkelerde son yirmi yilda kurumlar vergisinde onemli reformlar yapilmistir. Bu
iilkelerde kanuni oranlar, 1980’lerin baslarinda ortalama %48 iken, 1990’larin
sonlarinda %35’lere diismiistiir. Temel reform dalgast 1980’lerin ortalarindan
sonlarina kadar olan dénemde ortaya ¢ikmistir. Bu reform hizi 1990’lar boyunca da
devam etmistir'’>. AB’de, kurumlar vergisi ile ilgili vergi politikalari, 1990’11 yillarin
basindan itibaren degismeye baslamistir. Uluslararasi diizeyde gerceklesen sirket
birlesmeleri ve ele gecirmeler, elektronik ticaretin gelisimi ve vergi cennetlerinin
hizla artmasi AB’nin kurum kazanclarina uyguladigr vergi politikalarinin degisimine
neden olmustur””. 1992’de AB’nin gorevlendirdigi Ruding Komitesi minimum %30
oraninda kanuni kurumlar vergisi onermistir. Bu tarihte, Irlanda’nmn imalat icin
uyguladigi 6zel oran hari¢, Avrupa’da Ruding Komitesi’nin 6nerdigi bu minimum
orandan daha diisiik bir oran yok idi. Ancak on yildan daha kisa bir siire sonra,
Avrupa Birligi iiyelerinin tigte biri bu minimum orana veya bundan daha diisiik bir
orana sahip olmustur. Nitekim, 2002’de Almanya vergi oranin1 %?25’e diisiirmiistiir.
Almanya’nin kurumlar vergisi oranin1 %25’e diisiirmiis olmasi diger iilkelerde daha

fazla indirimlere neden olmus olabilir. OECD iilkeleri agisindan baktigimizda ise, bu

7 hZDEMIR, R., Ali: “Kurumlar Vergisi Degisikliklerinin Toplam Vergi Yiikii, Gelir Dagilim1 ve
Biitce Dengesine Etkileri”, Vergi Diinyasi, Say1 296, Nisan 2006, s.180

"D UYANIK, Kemal, N.: “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: 17, Yaklasim Dergisi, Y11 9, Say1

106, Ekim 2001, s.61

2 GUNAYDIN, fhsan: “Kurumlar Vergisi Oranlarindaki Uluslararas1 Gelismeler ve Tiirkiye nin
Kurumlar Vergisi Igin Olasi Etkiler”, Vergi Diinyasi, Say1 288, Agustos 2005, s. 117

79 0z, N., Semih: “Avrupa Birligi’nde Kurumlar Vergisi Oranlarinda Degisim — I, Yaklagim
Dergisi, Yil 14, Say1 157, Ocak 2006, s.90
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iilkeler arasinda GSYIH agirlikli temel iizerine belirlenen en yiiksek kurumlar vergisi

ortalamasi 1985°te %44°ten 2004’te %31’e diismiistiir.

Tiirkiye’nin kurumlar vergisi orani ise, hemen hemen aym periyotta 1986’da

%46’ dan 2005’ te %30’a diismiistir 7* .

Kurumlar vergisi indirimleri, gelismekte olan iilkelerin dogrudan yabanci
yatinmi belirlenmis bolgelere cekmek igin genel vergi rejiminden ayr olarak
uygulanmasindan ziyade tiim ulusal ve uluslararasi yatirimlara ayrim yapilmamasini
gerektirir. Kurumlar vergisi indirimi bir tesvik olarak nitelendirilir ciinkii
yatinmcilarin karin biiyiik bir boliimiinii ellerinde tutmalarim saglar. Beraberinde,
yatinmcilarin karsilamak zorunda oldugu ve bazen devletle yatirimc1 arasinda sartlt

imtiyaza dayanarak yapilmig belli kosullar getirir.

Bu ¢esit vergi tesviklerini yonetmenin kolay olduguna inanilir, ¢iinkii yetkililerin
yapmas1 gereken vergiyi degerlendirmek i¢in yatirnmcinin karina karsi var olan
oranlar1 indirmektedir. Ayrica 6nceden belirlenmis geliri hesaplamak kolaydir ciinkii
vergi yetkilileri yatirnmci tarafindan dosyalanmis kari bilebilmektedir. Kurumlar
vergisi indirimi vergi yetkililerinin, indirilmis oran olmasaydi s6z konusu vergi ne
kadar olurdu hesabini yapabilmelerine olanak saglar. Yatirimcinin kazang belirtme
isleminin diginda tutulmasindan dolay1 yetkililerin bilgi eksikligi oldugu yerlerde
kurumlar vergisi indirimi vergi tatillerinden farklidir. Bu bir sonraki alt konuda
goriilecektir. Kurumlar vergisi oranlarinda indirim, tesvikler olmadan da yatirim
yapmast miimkiin olan ve bdylece varolan yatirimlarina beklenmedik kar elde

edebilir olan yiiksek kazang¢h sirketlere i¢cin genis faydalara yol agar.

1.1.2. VERGI TATILI

Vergi tatili sinirh bir siire i¢in bir vergiden muaf olmay1 veya vergi indiriminden

7 GUNAYDIN ihsan, a.gee., s. 117
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faydalanmay1 ifade eder™.

Vergi tatilleri sirketlerin daha hizli bir gsekilde
sermayelerini toparlamalarin1 ve islerinin ilk yillarinda daha iyi bir mali duruma

sahip olmalarim saglar ve boylece yatirimin geri donme riskini azaltir.

Bununla beraber, ancak tatil doneminde kar eden sirketlere faydalidir aksi
takdirde biitiin tatil donemi boyunca zarar eden yatirimcinin isine yaramaz
Gelismekte olan iilkelerde kullanilan en yaygin vergi tesvikidir ¢iinkii yonetiminin
cok kolay oldugu g6z oniinde bulundurulur ve vergi 6deyenleri vergi yonetimi ile

temas etmelerinden kaginmasini saglar(m).

Bununla birlikte bir¢ok eksikliginden dolay1 en tartismali sistem olarak karsimiza
cikmaktadir. Miktarim hesaba katmaksizin karlart muaf tutarak , vergi tatilleri biiyiik
kar bekleyen ve bu teklif yapilmamis olsa bile yatinm yapacak olan yatirimciya

fayda saglamaya yoneliktir.

Vergi tatilinin siiresi, varolan yatirnmin yeni bir yatirim gibi gosterilmesi, rnegin
ayni miilkiyette olmasina ragmen kapatip farkli bir isim altinda ayni projeyi tekrar
baslatmas1 yoluyla, yatirnmcinin suistimaline ve uzatmasina maruz kalabilir. Ayrica
vergi tatillerinde saglanan siire limiti ekonomiye uzun vadeli yatinmlar kadar faydal
olmayan kisa vadeli projeleri cekmeye vesile olur. Vergi tatillerinden hoslanan
yatinmcilarin kazanglarimi dosyalamamasi iilkeye gelir maliyetini daha az seffaf hale

getirir ve boylece verimini degerlendirmeyi zorlastirir.

1.1.3. ZARARLARIN ILERIYE NAKLIi

Bu tegvik yontemi; yatinmcilarin belli bir zaman diliminde (genellikle ii¢ yildan
bes yila kadar) vergi muhasebesi icin zararlarin ileriye veya geriye nakletmelerine
izin veren bir vergi tesvikidir. Zararlan ileriye nakletmek, ilk birka¢ yilinda daha

fazla sermaye harcamasi beklenen projelere sahip yatirimcilar icin daha yararhdir.

75 Rasson, Alex: Tax Incentives For Foreign Direct Investment, Kluwer Law International, The
Netherlands, 2004, s.2
79 NYIKA, Gaspar Asheri: a.g.e., s.14
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Ciinkii diger tecriibeli firmalarla rekabet edebilmeyi saglamak amaciyla iretimi
artirmaya ve piyasaya girmeye ¢alisirlar. Bu yatirimeilarin, vergilendirilebilir mevcut
geliri hesaplamada daha 6nceki yillarin gelirlerinde yapilmis zarar mevcut kardan

cikarmasini saglar(77).

1.1.4. YATIRIM INDiRiMLERIi

Bunlar yeni bir yatirimin belli bir yiizdesine dayali, vergilendirilebilir gelirden
yapilan indirimlerdir. Bu tiir indirimler, sermaye kazaniminin 6nemli maliyetini
diisiirmeye yoneliktir. Buna benzer olarak da ,yatirim masraflarini hafifletici belli bir

yiizde olarak beraberce verilen yatirim vergi kredileridir.

Bununla beraber yatinm indirimlerinin degeri, vergi matrahina uyarlanabilir
kurumlar vergisi oranina dayanmaktadir. Vergi oranlart ne kadar yiiksekse veya
diisiikse vergi indirimleri de o kadar yiiksek veya diigiiktiir. Bunun sebebi vergi
indirimlerinin, firma tarafindan odenebilir toplam verginin bir yiizdesi olarak
verilmesidir. Ayrica yatirim indirimlerinin degeri, firmalar icin talep edilebilecegi
yila gore farklilik arz eder. Yani 6denebilir verginin kazanildig1 veya kazanilamadigi
yila gore degisir. Bununla beraber bir ¢ok gelismekte olan iilkede, kullanilmayan
sermaye maliyetleri gelecekteki vergi yiikiimliiliiklerini dengelemek icin ileriye

nakledilebilir'™® .

1.1.5. ITHALAT VE TUKETIM VERGILERINDEN MUAFIYET

Bu tegvik tiirii, yatinm amagh vergilendirilebilir sermaye mallarinin ithali i¢in
belirli bir yatirnmciya verilen muafiyetler seklinde aciklanabilir. Bunlar tiretim icin
kullanilan sermaye mallari, tarim araglari, madencilik aracglar1 ve serbest bolgelere
yonelik hammaddeyi kapsamaktadir. Giimriik muafiyetlerinin ¢ok etkili olduguna
inanilir c¢iinkii ithal sermaye girdilerinin maliyetini kapatarak, tesebbiislerin

kurulmasi ve islemesi i¢in gerekli olan sermaye harcamalarim azaltmaktadir. Fakat

U NYIKA, Gaspar Asheri: a.g.e., s.15
"8 NYIKA, Gaspar Asheri: a.g.e., s.16
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ithalat ve tiiketim vergisi muafiyetleri ihtiyacinin 6tesinde techizat ithal eden ve geri
kalanlar1 diger firmalara satan aldatici yatirimeilar tarafindan vergi kacirmak icin
kullanilabilir. Bu yiizden vergi yetkilileri muaf tutulan her seyin dogru amagla ve

sadece belirlenmis yatirimei tarafindan kullanilmasini temin etmek zorundadir'™.

1.1.6. KAYNAKTA KESIiLEN VERGIDEN MUAFIiYET

Bazi iilkeler yabanci yatirimcilart yurtdisina yapilmis gelir transferi havale
masraflarindan muaf tutarlar. Bu temettii, kredi faizleri ve telif iicreti 0demeleri
iizerindeki vergi indirimini icerir®.

Bu tesvikleri kullanmanin gerekcesi teknoloji transfer etmenin kolayligini, is
imkan1 olusturmayi, bir iilkedeki geri kalmis bolgeleri gelistirmeyi ve ekonomideki
ihracat ve madencilik gibi belli sektorleri gelistirmeyi icerir. Vergi tesvikleri
dogrudan yabanci yatirim sonucunda elde edilen karlar1 vergilendirme amacindan
vergi tesviklerine dayali sermayeye dogru farkli sekiller alir. Bununla beraber
uygulanan vergi tesvik politikalari, bu tesviklerin kullanimi yabanci sermayeyi
cekmede faydali ve verimli bir yol mudur veya degil midir sorusu {iizerinde

akademisyenler, politikacilar ve aydinlar arasinda uzun bir tartismaya yol agmistir.

1.2. VERGI TESVIiK POLITIKALARININ DEGERLENDIRILMESI

Vergi politikasimin ve vergilemenin dogrudan yabanci yatirimlar iizerindeki
etkileri son yillarda bir ¢ok ¢alismada ele alinmaktadir. Bazi1 caligmalar genel olarak
vergi sisteminin ve politikasinin etkisi iizerinde dururken, digerleri ozellikle
kurumlar vergisi olmak iizere spesifik bazi vergilerin etkisini incelemektedir. Teorik
nitelikteki calismalar tiretim maliyetlerini ve net karlar etkileyen vergilerin dogrudan
yabanci yatirimlar iizerindeki etkisinin 6nemli oldugunu savunurken vergilerdeki

degisikliklerle dogrudan yabanci yatirim diizeyi arasindaki iligkiyi tespit etmeye

") NYIKA, Gaspar Asheri: a.g.e., s.16
B0 NYIKA, Gaspar Asheri: a.g.e., s.16
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calisan ekonometrik calismalar cogunlukla celiskili ve ikna edici degildir(gl). Bunun
temel nedeni etkili olan vergi disinda ¢ok sayida faktoriin olmasidir. Bu ¢alismalarla
ulagilan sonuglar topluca degerlendirildiginde vergi sistemi, vergi politikas1 ve
spesifik vergilerin ¢ok uluslu sirketlerin yurtdisinda yatirim kararimi almalari
tizerinde fazla bir roltiniin olmadigini; yer sec¢imi ile ilgili kararlarda 6nemli bir role
sahip oldugunu; piyasaya doniik yatirnm karari alanlardan daha ¢ok kaynaklara
yonelik yatinm karart alanlarda daha ©Onemli oldugunu ve dogrudan yabanci

yatinmlarda 6nemini gittikge arttirmakta oldugunu ileri siirebilir.

1990 oncesi yapilan ¢alismalarin ¢cogu vergilerin dogrudan yabanci yatirim yapma
kararlarinda gorece ¢ok az bir role sahip oldugunu gostermektedir. Son yillardaki
caligmalarda ise tam tersi sonuglara ulasilmaktadir: Vergiler ve dolayisiyla vergi
politikasinin dogrudan yabanci yatirimlar agisindan onemi gittikce artmaktadir. Bu

egilimin farkli nedenleri bulunmaktadir®?:

- Dogrudan yabanci yatirnm Oniindeki korumaciliktan kaynaklanan engeller, dis
ticaretteki serbestlesme faaliyetleri sonucu derece derece ortadan kalktig1 icin
dogrudan yabanci yatirimlarini belirleyen faktorlerden geriye kalanlarin ve bu arada

vergilerin etkisi de artmaktadir.

- Kiiresellesme sonucu iiretimin uluslararasilagsmasi ihracatin 6nemini arttirmakta ve

yeni durum vergilendirmedeki uluslararasi farkliliklarin 6nemini arttirmaktadir.

- Ekonomik entegrasyonlar, entegrasyon igerisinde yatirim ve ticaret oniindeki tiim
engelleri ortadan kaldirmak yoluyla tek bir yerden biitiin piyasanin mal ve hizmet
talebinin  tedarik edilmesini  kolaylastinrlar ve vergilerin tam olarak
uyumlastirilmadig bir durumda vergilemenin dogrudan yabanci yatirim {izerindeki

goreceli dneminin artmasina yol acarlar.

B NYIKA, Gaspar Asheri: a.g.e., s.24
62 AKTAN, Coskun, Can ve VURAL, Yagar., Istiklal: Yeni Ekonomi ve Yeni Rekabet, , Tiirkiye
Isveren Konfederasyonu Rekabet Dizisi: 1, Yaymn No 253, Ankara, 2004, ss.218,219
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Vergi oranlarinin yatirim karar iizerindeki etkisi ihracata yonelik faaliyette
bulunan ¢ok uluslu sirketlerde daha fazladir. ihracata yonelik firmalarin diisiik kar
marj1 ile siddetli rekabetin sz konusu oldugu piyasalarda faaliyet gostermeleri vergi
tesviklerinin Onemini arttirmakta ve kiiresellesme siireci icerisinde daha mobil hale
gelen bu firmalar, alternatif yerler arasinda vergi sistem ve vergi politikalarini

karsilastirma egilimi igerisine girmektedirler.

Cevaplanacak ana soru dogrudan yabanci sermayeyi bir iilkeye cekmede vergi
tesviklerinin etkili bir yol olup olmadig1 sorusu ve tesviklerin yatirimin getirdigi
faydalardan daha fazla maliyet getirip getirmedigi sorusudur. Dogrudan yabanci
yatinmi ¢ekmek icin  kullamilan tesviklerin  etkinligini Glgmenin  veya
degerlendirmenin politikacilar ve akademisyenler arasinda kabul edilmis tek bir
metodu yoktur. En yaygin yontemlerden biri ev sahibi iilke (yatirimin yapildig iilke)
tarafindan saglanan vergi tesviklerinin ¢ok uluslu sirketlerin yatirimin yapilacagi
bolge tayini kararlarini etkileyip etkilemedigini bakmaktir. Ikincisi de ev sahibi iilke
tarafindan saglanan tesviklerin yatinmcinin kendi iilkesinde nasil degerlendirildigine
ve hangi uygulamalara maruz kaldigina bakmaktir. Yukaridakine baglantili olarak da
cifte vergilendirme anlagsmalarina ve bu anlagsmalarin ev sahibi ile misafir iilkenin

vergi politikas1 farkliliginin problemini ¢6zmedeki roliine bakmak gerekir.

Vergi tesviklerinin yatinmin yapilacagi yeri tayin etmekteki etkinligini anlamak
icin kiiresel dogrudan yabanci sermaye akisinin anahtar oyuncular olan ¢ok uluslu
sirketlerin yatinm stratejilerine bakmak gerekir. Bu cok uluslu sirketlerin rekabet
eden farkl iilkeler arasinda nereye yatinm yapacagina dair karar verirken hangi
faktorleri hesaba kattigina dair bir goriis elde etmemizi saglar ®), Cok uluslu
sirketler kar elde edeceklerine inandiklar1 bir iilkeye girmeye karar vermislerse o
iilkede yatinm yapmakta ancak iilkenin yabanci sermayeye ihtiyaci oldugunu
bildikleri iilkelerde cok siki pazarliklar yapmakta ve elde edebilecegi en fazla tegviki

saglamaya ¢alismaktadirlar @D

) NYIKA, Gaspar Asheri: a.g.e., s.5
Y UYANIK, Kemal, N.: a.g.e., 5.64
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Yabanci yatirimcilarin yer tayini kararlari iki kategoride siniflandirilabilen bir cok
faktor tarafindan etkilenebilir. Birinci kategori devlet tegviklerinden ayri olarak, bir
yatinmcinin yer tayininde hesaba kattigi (liretim avantajlari, pazarlama, ulagim,
doviz oram ve fiyat istikrar1, kamu para yonetiminin kalitesi, mali ve sosyal politika,
politik ve sosyal istikrar gibi) faktorleri iceren diisiincelerdir. Ikinci kategori yabanci
yatirrma veya yatirrmin geneline uygulanan, yabanci yatirimu etkileyen biitiin devlet
tesviklerinden veya engellerinden olugmaktadir. Bunlar vergi tatillerini, giimriik
vergisi muafiyetlerini ve cesitli indirim sekillerini igcermektedir. Boylece iki
kategoriden hangisinin daha baskin oldugunu bularak vergi tesviklerinin etkinligini

Olcebiliriz.

Tercih sekilleri gosteriyor ki ¢cok uluslu sirketler giiclii ekonomik potansiyeli ve
giiclii pazar1t olan, ozellikle bolgesel entegrasyonlara iiye iilkeler tarafindan
cekilmektedir. Bu piyasalardaki vergi yiikleri yatinmlardan caydiran onemli bir

etken olmamaktadir.

Kisitl pazar alani, disipline edilmemis veya donanimsiz isgiicii ve iilkenin
altyapisindaki eksiklikler; vergi tesvikleri olsa bile; yabanci sermaye akisinin Oniinii
keser. Seffaflik, yonetim, adli sistemin adil islemeyisi ve sanayi faaliyeti ile ilgili
konularda vergi reformunu uygulamadaki verimsizlik veya beceriksizlik gelismekte
olan iilkelerde yabanci sermayeyi engelleyen diger faktorler olarak diisiiniiliir. Bu

yiizden vergi tesvikleri bu olumsuz faktorleri telafi edemez.

Dogrudan yabanci yatirnmcilar fakir iilkelerde baslangi¢ yatirimlarindaki yiiksek
maliyeti, caydiric1 bir etken olarak ele alirlar. Bunlar karisik ve uzun sirket kaydi
prosediirlerini ve yatirnmdaki fuzuli kurallan icermektedir. Ayrica 6zellikle elektrik
olmak iizere giivenilir olmayan ve pahali olan enerji tedariklerinden

bahsetmektedirler.

Vergi tesvikleri saglayan bircok iilkenin kavrayamadigi veya goz ardi ettigi sey
tesvik kanununun tek basina ayri olarak ise yaramamasidir. Tegvikler, ekonomik ve

politik yapr ve dogrudan yabanci yatirim i¢in uygulanan tesvikler bakimindan degil
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fakat genel vergi sistemi (Ornegin vergi yonetimini etkinligi, fiziki ve beseri
altyapisi, kayit dis1 ekonomiyi kayit altina alma gibi) bakimindan seffaf, verimli ve
adaletli genel vergi sistemi ile beraber uygulanmalidir. Biitiin bu faktorler yerinde
degilse, yabanci yatirimi biiyiik bir riske sokar. Risk, bagli yatirnmlar1 veya yatirimda
beklenen kar1 tehdit edebilecek olaylart getirir. Politik karigiklik yapilmis yasalari,

anlagsmalar1 ve ticaret uygulamalarin alt iist edebilir.

Yabanci yatirimlara yonelik vergi tesviklerinin etkinligi (en azindan gelismekte
olan iilkelerde) yukarida bahsedilen politik istikrar, kalifiye is¢i varligi ve maliyeti,
temel fiziki altyapt ve genel makroekonomik politikalar gibi faktorlerle

kiyaslandiginda kisitli bir durumdadir.

Comert vergi tegviklerine ragmen, gelismekte olan iilkeler (6zellikle en az
gelismekte olan iilkeler) gelismis tilkelerle veya Dogu Avrupa ve Giineydogu
Asya'nin yeni sanayilesmis iilkeleri ile kiyaslandiginda dogrudan yabanci yatirim
bakimindan geri kalmaktadir. Bu iilkelerde uygulanan tesvikler ekonomiye fayda
saglamak yerine, tesvikler olmasa da yatirim yapacak c¢ok uluslu sirketlere

beklenmedik kazang saglamakta ve ekonomide ikili yapiya sebep olmaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimeilar bir lilkede yatinm yapmaya karar vermeden 6nce
vergi tesvikleri talep ettigi zaman vergi tesvikleri konusu daha karmagik hale
gelmektedir. Gelismekte olan iilkelerin hararetle yabanci sermayeyi aradiklarini
bildiklerinden dolayr bu talep edilir. Sonu¢ olarak yatirimcilar nerede yatirim
yapacagina ¢oktan karar verdiklerinde bile rekabet eden iki iilkeden daha fazla vergi
avantaji elde etmek icin vergi tesviklerini kullanmaktadir. Bu yiizden, yabanci
sermayeye yonelik rekabet, gelismekte olan iilkeleri ise yaramayacaginin farkina
vardiklar1 zaman bile, vergi tesvikleri kullanmaya devam mi etmeli yoksa durdurmali
m1 ikilemine sokmaya devam etmektedir. Bu, diger iilkelerin kullanmaya devam
etmesinden ve tesvikler saglanmazsa yatirmmlarin gelmeyecegi inancindan
kaynaklanmaktadir. Bu yiizden yatirim promosyonlar1 faaliyetlerinin diizenlemesinde
net kurallar getirmek amaciyla, vergi tesvikleri konusuna bakacak cok tarafli veya

bolgesel insiyatifin olmamasi durumunda, gelismekte olan iilkeler bir iilkenin hizh
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ekonomik biiylimesine yardimci olan yatirimlart ¢cekmedeki asil amaci yenilgiye

ugratan bu tesvikleri kullanmaya devam edeceklerdir.

2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIM KONUSUNDA EV SAHIBi VE
YATIRIMIN GELDiGi ULKELER ARASINDA CiFTE
VERGILENDIRMEYi ONLEYiCi ANLASMALARIN ROLU

Yabanci yatinmcinin kendi iilkesindeki vergi politikalar1 direkt olarak ev sahibi
tilke tarafindan saglanan vergi tesviklerinin etkinligine dayanmaktadir. Sermaye
ihra¢ eden iilkelerin bircogu kurumlar vergisi yetkilerini vergi ddeyenlerin diinya
capindaki gelirlerine kadar uzatmislardir. Ev sahibi iilkenin vergi tesvik kanunu
tarafindan vergiden muaf tutulan yatirimcinin, aym gelir iizerinde kendi iilkesi
tarafindan vergilendirilmesi tesvikleri kullanigsiz hale getirir ve bdylece gereksiz
kilar. Bu yiizden cifte vergilendirmenin neticesi, vergi tesvikleri ile ilgilenen bir
sirketin, vergilendirmeden elde edecegi faydalar1 ortadan kaldirir. Bu yiizden iilkeler
karsilikli olarak cifte vergilendirme anlagsmalari imzalayarak cifte vergilendirme
probleminin iistesinden gelecek bir sistem olustururlar. Vergi tesviklerinin etkinligi
izerindeki, yatirimc {ilkenin vergi politikalarinin etkisini degerlendirmeye calisan

arastirmalar yapllmlstlr(gs).

Goriilmiistiir ki, Japonya'nmin; vergi tesviklerinin
olmamasi halinde gelismekte olan bir iilkeye O6deyecekleri kurumlar vergisi igin
yabanci vergi kredileri talep eden anlagmalara sahip olunan iilkelerde, Japon

firmalan yatirima daha meyillidir.

Geligsmekte olan iilkelere akan yabanci yatinmin cogu OECD iilkelerinden
kaynaklanmaktadir. Gelismekte olan iilkenin vergi geliri i¢in tasidigi 6énem ve
(ekonomik durumdaki esitsizlikleri hesaba katarak) taraflar arasinda yapilmasi
gereken islemler diisiiniildiigiinde bir cok gelismekte olan iilke igin cifte
vergilendirme sozlesmelerinde anlagsmak avantajli degildir. Bu yiizden gelismekte
olan iilkeler bu anlagsmalari neticelendirmeyi uzun bir siire¢ icinde yerine

getirmektedir.

B9 NYIKA, Gaspar, Asheri: a.g.e., s. 23
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Dogrudan yabanci yatirim iizerindeki vergi tesviklerinin kullanimindan somut
sonuclar ¢ikarmak i¢in, dogrudan yabanci yatirimin kaynaginin biiyiik bir boliimiinii
olusturan gelismis iilkeler, (yabanci yatirimi ilgilendirdigi kadariyla), ev sahibi
ilkelerle vergi politikalarin1 uyumlu hale getirmek icin isbirligi yapmak zorunda

olacaktir.

Gelismekte olan iilkenin bakis acisindan ¢ifte vergilendirmeyi 6nleme anlagsmalari
kendi baslarina dogrudan yabanci yatirimlan tesvik edicidirler®. Yabanci sermayeyi
cekmek icin ozellikle vergi tesviklerini de kapsayan vergi sistemi reformlar1 gibi
calismalarin tamamlayicis1 olarak cifte vergilendirme anlagmalar1 kullanilir. Bu
nedenle vergi tesviklerinin olmamasi durumunda bile cifte vergilendirmeyi 6nleme
anlagsmalari, dogrudan yabanci yatirim siirecinin diizgiin islemesiyle ilgili genel
cercevenin bir parcasi olarak Onem tasimaya devam eder. Cifte vergilendirme
antlagsmalarinin vergi yetkisi ile ¢atigmasi durumunda iki iilke arasinda vergi geliri
paylasim islevi vardir®”. Uluslararasi sermaye dolasimi ev sahibi iilkedeki vergi
O0deme kanunlarimi kendi iilkelerinden daha onemli kilar. Cifte vergilendirme
anlagsmalarinin miizakere edilerek sonuclandirilmasi bu istenmeyen yiikii dengelemek

icin kullanilan yontemlerden biridir.

Bir c¢ifte vergilendirmeyi Onleme anlagmasinin so6z konusu oldugu yatirimin;

yabanci olmasi, baska bir deyisle, bir akit tarafin yatirimcilarinca diger akit tarafin

iilkesinde gerceklestirilmesi gerekmektedir .

®6) BAGRIACIK, Atilla: “Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlagmalari ve Serbest Bolgeler Aracilig
fle Yabanci Sermayeyi Kolaylikla Ulkemize Cekebiliriz-1” Yaklasim Dergisi, Y1l 10, Say1 119,
Kasim 2002, s.22

) NYIKA, Gaspar, Asheri: a.g.e., s. 25

(88)AKPINAR, Hasan, Aslan: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Tegviki Ve Korunmasinda
fkili, Bolgesel ve Cok Tarafli Uluslararast Anlagmalar: Yerlesik Uygulamalardan Yeni
Yonelimlere, (Uzmanlik Tezi), T.C. Hazine Miistesarlig1, Yabanct Sermaye Genel Miidiirliigi,
Ankara, Mayzs, 2000, s.29
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Geligmekte olan iilkeler acisindan bu ¢ifte vergilendirmeyi onleme miizakereleri
sirasindaki zayif konumlari, sézlesmenin yararlarinin biiyiik kisminin geligmis

ilkeye gidecegi ihtimalini yaratir.

Vergi miikellefinin ikametinin tanimlanmasi bir ¢ifte vergilendirme anlagmasi
acisindan ¢ok Onemli ve hassas bir konudur. Bir vergi miikellefinin ikametinin
tanimlanma sekli, cifte vergilendirme durumlar1 dogdugunda taraflardan hangisinin
vergi koyma hakkina sahip olacagi konusunda lehte ya da aleyhtedir. Gelismis ve
gelismekte olan iilkeler arasinda yapilan cifte vergilendirmeyi 6nleme antlagmalarin
cogu, dogrudan yabanci yatinm sonucunda elde edilen geliri yatinmin geldigi

iilkeye vergilendirme dnceligi tanir .

Fakat cifte vergilendirmeyi Onleyici antlagsmalar olmaksizin, ev sahibi iilke
tarafindan uygulanan vergi tesvikleri, kendi iilkesinde yatirim sonucunda vergi
odeyecek olan yatirimct icin gecerliligini kaybeder. Baslica sorun her iki iilkenin de
menfaatlerini dengeleyecek, sadece gelismis iilkenin lehine islemeyecek olan cifte
vergilendirilme antlagsmalarinin miizakere edilmesi ve neticelendirilmesinde
yatmaktadir. Eger iki taraf arasinda daha fazla antlasma sonuclanamazsa bazi
yatinmcilar sunulan vergi tesviklerine karst gelismekte olan iilkelere yatirim

yapmakta cekingen davranacaklardir.
3. VERGI TESVIKLERININ EV SAHiBi ULKEYE ETKIiLERIi
Vergi tesvikleri, tesvigi saglayan iilke {izerinde c¢esitli etkilere sahip

olabilmektedir. Bu etkilerin bir kismi olumlu olmakla birlikte bir kismi1 ise olumsuz

olabilmektedir. Bu kisimda bu etkiler ayrintili olarak incelenecektir.

) NYIKA, Gaspar Asheri: a.g.e., s.25
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3.1. OLUMLU ETKIiLER

Dogrudan yabanci yatirnm cekmek icin uygulanan vergi tesviklerinin, gelismekte
olan bir iilkeye dogrudan yabanci yatirim yapmak icin baslangi¢c yatirimi kararinda
temel bir rol oynamamasi s6z konusu olabilir fakat yeniden yatirim yapmak veya var

olan yatirimi genisletmek konusunda 6nemli etkisinin oldugu diistiniilmektedir G0

Dogrudan yabanci yatirim kararlart muhtemel risk ve getirilerin karsilagtirilmasi
sonucu verilmektedir. Dogrudan yabanci yatirimer kar elde edecegi iilkeye yatirim
yapmakta ve verginin kar elde edildigi zaman 6denecek bir yiikiimliiliik oldugunu
bilmektedir. Dogrudan yabanc1 yatirimlar i¢in comert tegviklerin saglanmasi yabanci
yatinmlan ¢ekebilse de diger kosullarin saglanmas1 6nemli bir etki olarak karsimiza

cikabilmektedir On,

Vergi tesviklerinin kullanilmasini desteklemek i¢in ne siiriilen temel sebeplerden
biri bir iilkenin olumsuz yatirim havasimi degistirmeye yardimei olmasi yoniindedir.
Yetersiz fiziki altyap1 ve beseri sermaye, politik istikrarsizlik, carpiklik, verimsiz
denetleme yapisi, verimsiz ve elverigsiz genel vergi sistemi gibi faktorler is
diinyasina maliyet yiikler ve iddia sudur ,vergi tesvikleri bu gereksiz maliyetleri
telafi etmeye yardimci olur. Gelismekte olan iilkeler vergi tesviklerini kullanirlar

clinkii yatinm icin destekleyici bir ortam saglayan kaynaklardan yoksundurlar.

Dogrudan yabanci yatinmin sanayi gelisimi icin katalizor olan yeni ve degerli
sermayeyi getirmesine ek olarak gelismis yeni teknolojinin transferine de yardimci
olduguna inanilir. Gelismis teknoloji ve sanayi biiylimesi bir iilkede olmayan yeni
sektorleri de getirerek o iilkenin ekonomisini cesitlendirmesine yardimci olur. Bu
sayede iilkeler isci egitiminde, AR&GE programlarinda kullanilan masraftan yeni

sermaye mallarinin ithalinden kisitlama yapabilirler.

0 OECD: “Tax Policy Assesment and Design In Support of Direct Investment” www.oecd.org s.33
(30.05.2006)
UV UYANIK, N., Kemal: a.g.e., s. 64
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Bazi iilkelerin farkli cografi bolgelerinin ekonomik ve sosyal gelisim seviyesinde
biiyiik farkliliklar vardir ve bu farkliliklar1 azaltmak amaciyla o bolgeleri gelistirmek
icin Ozel bir ¢aba sarf edilmesi gerekmektedir. Bu bolgeler bazen kotii altyapi
kalifiye isci eksikligi gibi sebeplerden dolayr yatirimciya daha fazla maliyet

anlamina gelir.

Kalkinmay1 bagarmak i¢in dogrudan yabanci yatirnmi kullanmak zorunlulugu var
ise yatinmcilarn o bolgeye cekmek icin vergi tesviklerini kapsayan o6zel bir tesvik
paketi gereklidir. Bu vergi tesvikleri projenin baslangic sermayesi maliyetini

azaltmay1 ve bdylece karlilik oranini artirmay1 amaglar.

Bu cesit tesvikler Misir'da ¢ol bolgelerini tarima elverisli hale getirme ve tarimi
gelistirme ile ilgilenen herhangi bir yatirimciya, Brezilya'da uzak orman bolgelerinde
is kuracak herhangi bir sirkete sunulmustur. Bazen ise tegvikler, iilkenin ekonomik
gelismesi saglayan onemli sektorleri, 6rnegin madencilik sanayisi, ihracat isletme
bolgeleri, serbest bolgeleri ilerletmek i¢in uygun hale getirilir. Dogrudan yabanci
yatirnmlar i¢in uygulanan vergisel tesviklerle, CUS’larin maliyetlerini azaltic1 ya da

karlarini yiikseltici ortamlar yaratarak bolgesel avantajlar saglanabilmektedir ©2)

Tesvikler, belli sektorlerin performansini artirmaya katki saglayan yatirimcilari
cekmek amaciyla saglanir. Serbest ticari alanlart ve ihracat isletme alanlar
olusturmak iilkenin ihracat performansimi artirmayi1 amaclamaktadir. Bu bolgelerde
yatirim yapmak isteyen girisimcilere 6zel tesvik paketleri sunulabilmektedir. Ornegin
ithal edilen hammadde {iizerindeki ithalat vergisinden muafiyet, yatinm mallarinda
0zel amortisman indirimi. Karsiliginda sanayilerin ihracat i¢in iiriin imal etmesi veya
mal1 toplayip bir araya getirmesi gerekmektedir. Bu bir iilkeye ihracatim1 artirmada

ve hararetle ihtiya¢ duyulan dovizi tedarik etmede yardimci olmaktadir.

2 INCESULU, Ipek: Dogrudan Yabanci Sermaye Hareketlerini Etkileyen Faktorler ve Tiirkiye,
(Uzmanlik Tezi), Ankara, T.C. Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi , Temmuz 1993, 5.53
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Geligmekte olan bir iilkeye olan dogrudan yabanci yatirim akiginin seviyesi o
ilkenin ekonomik durumu hakkinda bir gosterge olarak kabul edilmektedir. Vergi
tesvikleri ise gelismekte olan {ilkelerde dogrudan yabancit yatinm ¢ekme
politikalarinin biiyiik béliimiinii olusturmaya devam etmektedir. Vergi tesviklerinin
kullanilma gerekgesi, bu tesviklerin gelismekte olan bir iilkede insani ve fiziksel
altyapi, zayif makroekonomik politikalar, politik istikrarsizlik ve dogrudan yabanci
yatinm aleyhine olan kati diizenleme cercevesinin meydana getirdigi olumsuz

yatirim ortamini diizelttigi inancindan kaynaklanmaktadir.

3.2. OLUMSUZ ETKILER

Geligmekte olan iilkeler dogrudan yabanci yatirimi ¢ekmeyi oncelikli olarak ele
alir ve yabanci yatirimin gelmesine vesile olan ortami olusturmak igin ellerinden
gelen her seyi yapmayi vazifeleri olarak goriirler.Buna dayanarak iilkeler yabanci
yatirrmi artirmak amaciyla yatinmcilara vergi tesviklerini  kapsayan sartlart

hazirlamak ve kanun yapmak icin 6zel adimlar atarlar.

Dogrudan yabanci yatirimlarin diinya capinda artan miktar1 vergi tesviklerini
hiikiimet politikalarinin 6nemli bir parcast haline getirmektedir. Hiikiimetler yabanci
yatirim projelerini belli bolgelere ¢ekebilmek icin siki bir rekabete girigebilmekte ve

oldukg¢a comert tesvik paketleri sunabilmektedir.

Bu tegvik paketleri icindeki kurumlar vergisi oranlarinin diisiiriilmesi, vergi tatili
uygulamasina gidilmesi, diisiik vergi oranlar ve vergi iadeleri gibi araglar dogrudan
kamu mali yapis1 iizerinde baskilar olusturmakta ve biitcesel agidan énemli sorunlar

yaratmaktadir @),

Vergi tegviklerinin olumsuz etkilerinden biri de verimli olmayabilmesidir; ciinkii

maliyeti (6nceden belirlenmis vergi geliri bakimindan) sik sik getirisini agmaktadir.

3 MUTER, Naci, B. ve KOVANCILAR, Birol: “Dogrudan Yabanci Yatirimlara Yonelik Tesvik
Rekabetinin Tiirk Kamu Mali Yapis1 Uzerine Olast Etkileri: Tiirk Vergi ve Tesvik Sistemine
Yonelik Oneriler”, http://www.uludag.edu.tr/maliyesempozyumu/4_2_b.muter-b.kovancilar.doc,
30.05.2006 s.1
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Tegviklerin yatirimlar1 canlandirdigi ve bu sayede gelen yatirimlarin faydalarinin
maliyeti telafi ettigi ve astigindan dolay1 tesviklerin su ana kadar bir problem

olusturmadig1 konusu tartisilmaktadir.

Bir ¢ok iilke dogrudan yabanci yatirimlart ¢ekebilmek icin 6nemli miktarda gelir
kaybimm1 ve komsu iilkelerle de rekabete girecegi riskini goze alarak, vergi tatili,
hizlandirilmis amortisman ve yatinm indirimi gibi farkli vergi tesviklerini
sunmaktadir. Bu tip tesvikler ile yapilan ek yatinmlar sonucunda olusan gelir
kayiplarinin, tesvik verilmeksizin yapilmis olan yatinmlara nazaran gercekten 6nemli

olup olmadi1 giiniimiizde sorgulanmakta ve elestirilmektedir ©*.

Vergi tesviklerine kars1 yonlendirilen diger elestiriler, tesviklerin adil olmadigi
ciinkii baz1 yatirimcilara fayda saglarken hak kazanamayan diger yatirimcilara fayda
saglamamakta, vergi yoneticilerine daha fazla yiik bindirmekte ve kimin hak kazanip

kazanamadigina karar verirken seffaflik konusunda zaafiyete sebep oldugudur.

Elestirilen diger bir nokta da; vergi tesvik politikalarinin tek bir otoritenin
denetimi ve idaresi altinda bulunmamasidir. Vergi tesviklerinin denetim ve idaresinin
farkl1 birimlerce yiiriitiiliiyor olmasi, vergi tegvik politikalarindan beklenen faydanin
saglanmasini engellemektedir. Tesvik politikalarinin tek bir otorite tarafindan
idaresinin saglanmasi pek miimkiin goriinmese bile; anilan politikalarin
koordinasyon ve denetimi faaliyetlerinin tek bir otorite tarafindan yerine getirilmesi

yatirim iklimi bakimindan olumlu sonug verecektir .

Vergi tesviklerinin aleyhindeki bu elestirilere ragmen gelismekte olan iilkeler
onlar artirarak kullanmaya devam etmektedir. Bu artis yatinmin rekabet eden iilkeler
arasinda tepeden tirnaga bir yaris ihtimali olusturacagina inanilan devletlerde genel

refahi tehdit etmektedir.

©Y HEADY Christopher, a.g.e., 5.40
©3 AKIN, Emrah: “Cokuluslu Sirketler, Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Vergisel Tesvik”,
Yaklagim, Y1l 13, Say1 148, Nisan 2005, s.72
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Bir diger konu da vergi indirimidir. Bir tesvik olarak diisiiniilse de, vergi indirimi
biitiin yatirimcilardan ziyade belli sartlar1 yerine getirip hak kazanan o6zel
yatirnmcilara veya yatinm tiirlerine uygulanmalidir. Yatirnmlara kimin hak
kazanacag konusundaki bu ayrimeilik fikri vergi tesviklerinden bazi yatirnmcilarin
faydalanirken digerlerinin faydalanamamasi elestirisini getirmistir. Bu aym

sektordeki yatirimcilara ev sahibi iilkenin farkli muamelelerine yol agar.

Vergi tegviklerinin mali destek, kredi veya kredi garantileri gibi finansman
tesviklerinin yaygin olarak kullanildigi gelismis iilkelerde kullanilmasina karsin
gelismekte olan iilkelerde bu gibi tesvikler kullanilamaz. Bu bir¢cok gelismekte olan
tilkenin mali yardim yapacak  kaynaklarinin  olmamast  gerce§inden
kaynaklanmaktadir. Ayrica gelismekte olan iilkelerin vergi tesvikleri yapmasi
kolayina gelir c¢iinkii devlet sadece kanun cikararak yatirimcilara faydalarim
arastirmak tizere sunar. Fakat geriye doniik olarak degisen yasalar ile gegici olarak
getirilen vergilerin kalic1 hale gelmesi gibi uygulamalar vergisel boyutta yabanci
sermayeyi olumsuz etkileyebilmektedir. Vergi tesvik yasalarmin giiven vermemesi,
siirekli degisime tabi tutulmasi, ilgili mevzuatin ¢ok sik degismesinden dolay1 gerek
uluslararas: girketlerin gerekse de diger yabanci sermaye kuruluslarinin uzun vadeli

vergi planlama faaliyetlerini gerceklestirememesi de olumsuz etkiler arasindadir ©6)

Daha onceden belirtildigi gibi, gelismekte olan iilkeler yabanci yatirimin daha
hizli bir sosyal ve ekonomik biiyiimeye yol actig1 gercegini kabul ederler. Ayrica bu
fakir devletlerin halkina hizmet saglamay1 finanse edebilmeleri ve devleti giinden
giine igletebilmeleri icin vergi gelirlerine ihtiya¢ duymalarindan kaynaklanir. Birgok
gelismekte olan iilkede vergi gelirleri devletin yillik biit¢esinin biiyiik bir boliimiinii
olusturur. Eger vergi tesvikleri devletin belli bir miktar vergiyi toplamaktan
cekinmek zorunda kalmasi1 anlamina geliyorsa, akla vergi gelirine ihtiyaci olan bir
tilkenin bunu yapmayi1 kaldirp kaldiramayacagi sorusu gelir. Gelismekte olan

ilkelerde sermaye birikimi ve tasarruf eksikligi ve yillik biiyiik ticari aciklardan

9 ALPTURK, Ercan: “Yabanct Sermaye Yatirimlarinin Vergisel Boyutu”, Vergi Sorunlari, Say
184, Ocak 2004, s.26
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kaynakli cari islemler acig1 onlari ekonomik biiyiimeleri icin genel olarak yabanci
sermaye akisia glivenmeye iter. Bu ylizden yabanci sermayeye talep bu iilkeler
arasinda yabanci yatirimi ¢ekmek icin rekabeti hizlandirmistir. Yatirimeiy: bir iilkede
yatirim yapmasini etkilemek icin kullanilan yontemlerden biri vergi tesvikleridir. Bu
uygulama vergi uzmanlar1 ve politikacilar arasida hararetli bir tartismaya sebep olur,
Vergi tesviklerinin ¢ok uluslu sirketlerin yatirnm yapacagi yere karar vermesini
etkileyen faydali bir yol olup olmadigi ve eger dyle ise bu tesviklerin getirisinin
maliyetini karsilayip karsilamadig1 sorgulanmaktadir. Hiikiimetlerde siyaset yapanlar
ve vergi tesviklerini destekleyenler iilkelerinin boyle maliyetli bir ise girismesinin

gerekcesini ve hakliligini 6ne stirmektedir.

Vergi tesviklerinin acik¢a goriilen olumsuz etkilerinden biri, bir iilkenin bu vergi
tesviklerini sunarken vazgectigi vergi geliri miktaridir. Sonug ise gelismekte olan
ilkelerin biitceleri icin muazzam derecede gerekli olan mali gelirde azalmadir.
Ulkeleri tehdit eden baslica sorun 6rnegin yaratilan istihdam ya da teknoloji transferi
saglanan fayda tarafindan bile kurtarilamayacak kadar comert vergi tesviklerinde
bulunularak kamu yatirimlarinda azalma ihtimalidir. Cok uluslu sirketlere uygulanan
vergiler kademeli olarak azaltildig1 icin vergi geliri azalarak kamu hizmetlerinde de

esdeger bir azalmaya sebep olmaktadir.

Kamu hizmetlerini devam ettirmek i¢in vergi yiikii cok uluslu sirketlerin yaptig
yatinmlarin tizerinden kaydirilarak alternatif bicimde isciler, kamu c¢alisanlann veya
titketiciler gibi diger vergi miikellefleri tizerine yiiklenir. Bu da biitiin ekonomik
dengeleri bozarak, calisanlarina daha fazla maas Odemeye zorlayacagindan

yatirimcilar i¢in tesvik yerine caydirict bir etki yaratabilir.

Tesvik veren iilkeler, gelecek olan gelirle karsilastirabilmek icin, tesviklerle
kaybedecekleri gelir miktarinin net bir resmine sahip degildirler. Vergi tesviki
sunmadan 6nce diizgiin hi¢bir calisma ya da arastirma yapilmamaktadir. Bazen bazi
calismalar yapilsa bile diger iilkelerin tesvik sunmasi gercegi bunu uygulamaktan
bagka bir alternatif birakmamaktadir. Sonu¢ olarak bu tesvikler daha once tesvik

sunulmadan da yatirim yapacak olan ¢ok uluslu sirketlere beklenmedik bir kazang



65

saglamaktadir. Teknoloji transferi, istihdam yaratimi, performans gelisimi yoluyla

saglanacak kazanclar belirlenmeli ve feragat edilen vergi geliri karsilastirilmalidir.

Vergi tesviklerinin bir iilkede varolan olumsuz yatirim ortamini sona erdirmek
icin verilebilecegi gercegi, politika yapicilarinin; daha zor fakat dogrudan yabanci
yatirim lizerinde uzun siireli ve genis bir etki olusturacak genis reformlar1 goz ardi
etmelerine neden olmaktadir. Bu reformlar mali politikalar gibi bir {iilkenin
makroekonomik politikalari, bankacilik sistemi, doéviz kurlari, idari engeller,
yolsuzluk, fiziksel ve beseri altyapi, dogrudan yabanci yatinim diizenleme cergevesi
ve etkin bir vergi teskilati (kayit dis1 ekonominin kayit altina alinmasi) gibi konulari
icermektedir. Politika iireticilerinin, iilkelerini, vergi tesviklerini vurgulayarak- fakat
ekonominin yatirimciya ne sunmasi gerektigini unutarak- yabanci yatirimcilara
pazarlamalarim1 duymak cok yaygmn bir durumdur. Gelismekte olan bir iilke
dogrudan yabanci yatirim igin etkili olan diger etkenleri unutup tesvik saglama
hazirliklarina giriserek comert vergi tesvikleri sunmasina ragmen kendini hig ileriye

yol almamis olarak bulabilir.

Geligmekte olan iilkenin vergi tesvikleri saglayarak feragat edecegi gelir sonugta
bir gelir boslugu yaratir. Bu ise bu boglugu doldurmak icin bagka gelir kaynaklarinin
bulunmas1 gerekliligi anlamina gelir. Tesvikten faydalanmayan diger ulusal
yatinmcilarin vergi oranlarimi artirmak ya da baska bir vergi tiirii yaratarak vergi
gelirini genisletmek gelir boslugunu doldurmak icin uygulanan yontemler
arasindadir. Bu, gelir kaybin1 telafi etmek icin vergi miikelleflerinin iizerine biiyiik

bir yiik koymak demektir.

Vergi gelirinin kayb1 durumunda, vergi oranlarinin artirnlmasi ya da yeni
vergilerin konulmasi, diger yatinmcilar hatta tesvik siiresi sona erdikten sonra

tesvikten yararlanan yatinnmeilar i¢in de caydirici bir sebep teskil eder.

Vergi tegvik uygulamasi iyi diizenlenmemisse - yatirimeiya ek masraflar getiren-
onlenmesi gii¢ bir yolsuzluga da yol acabilir. Bu , 6zellikle tesvik kanunlarinin bu

hakki veren otoriteye, kimin tesvikten yararlanma hakkina sahip olacagina karar
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verme yetkisi tanindiginda olur. Kurallar belirgin olmadiginda yetkililer tegvik
verilecek adaylara Oncelik tanima karsiliginda riisvet almaya baslayabilirler. Bu
sebeple, kimin tesvikleri kullanmaya hakki oldugunu belirlemede seffaf ve belirgin

olarak tanimlanmis kurallarin olmasi gerekir.

Vergi tesvikleri , kimi zaman vergi miikelleflerinin islemlerini hi¢ vergi 6demek
zorunda kalmayacaklan sekilde ayarlayarak vergi ¢demeden muaf olma firsatlart
saglar. Bazi iilkelerde sirketlerin yeni bir tesvik siiresi istemek i¢in tesvik siiresinden
once ya da hemen sonra yatirimin sahiplerini degistirmeleri ¢cok yaygindir. Diger bir
yol ise yatirilan sermayeyi yabanci sermaye diye gostererek kazangtan vergi
odememektir. Baz1 tesvik cesitleri yatinmcinin sadece tesvik siiresinde is yaptigi,
karim elde ettigi kisa vadeli yatirimlar1 cazip hale getirirler; bu 6zellikle vergi tatili

uygulamalarinda yaygindir @D

Cok uluslu sirketlerin dogrudan yabanci yatirima iliskin bakis acisina dikkat
edildiginde, vergi tesviklerinin farkli gelismekte olan iilke secenekleri arasinda
nereye yatinm Yyapilacagini belirlemede goreceli olarak daha az ©nemli bir
belirleyicilige sahip oldugu anlasilabilir. Cok uluslu sirketler agisindan bakildiginda
ilkenin genel makroekonomik basarisi,bolgesel entegrasyonlar ve pazar biiyiikliigii,
beseri ve fiziksel altyapi, politik istikrar ve genel yatirnm diizenleme cercevesi gibi
vergi konularindan daha 6nemli etkenlerin varligindan s6z edilebilir. T. Allen ve C.
Lindsey yaptiklar1 ¢alismalarda, gelismekte olan iilkelerdeki politik ve ekonomik
istikrarin, i¢ piyasanin biiyiikliigiiniin ve yeterli hammaddenin varliginin dogrudan
yabanci yatirim i¢in yatirim yeri se¢iminde temel faktorler oldugunu, buna karsilik

vergi tegviklerinin dnemli belirleyiciler arasinda yer almadigini ileri siirmiiglerdir @8,

Vergi tesviklerinin yararliligi; ayrica yatirimin geldigi  iilkenin, sirketinin
O0denmeyen vergisi agisindan, ev sahibi iilke tarafindan sunulan tegvikleri taniyip

tanimamasindan da etkilenir. Gelismekte olan iilkelerde yatirnmin biiyiik yiizdesi az

©0 NYIKA Gaspar Asheri, a.g.e., s. 28
¥ AYKIN, Hasan: “Uluslararast Ampirik Calismalar Isiginda Vergi Tesviklerinin Etkinligi”,
Yaklasim, Y1l 14, Say1 160, Nisan 2006, s.46
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sayida gelismis iilkeden gelir. Bununla birlikte diger gelismekte olan iilkelerin diinya
capinda vergi sistemi yetkilerinin olmasi, iilkedeki vergi politikasim, vergi
tesviklerinin yararliligi acisindan onemli kilar ©) Ev sahibi tarafindan sunulan
tesviklerin yatirmmin geldigi iilke tarafindan taminmamasi, sirket icin zaten vergi
O0deyeceginden tiim vergi tesvik tasarisi etkisiz olur. Vergi yetkilerindeki
catismalarin iistesinden gelmenin tek yolu, dogrudan yabanci yatirimi etkileyen diger
faktorlerin yanm sira, gelismekte olan iilkeler tarafindan sunulan tesvik tasarilarini

yiiriirliige koyan bir cifte vergilendirme antlasmasi imzalamaktir.

Gelismekte olan iilkelerle gelismis iilkeler arasinda sonucglanan ¢ifte
vergilendirmeyi 6nleme anlagmalarinin sayisinin, gelismekte olan iilkelere akan
yabanci sermayenin cogunun gelismis iilkelerden geldigi gerce§i goz Oniine
alindiginda, hala ¢cok az oldugu goriilmektedir. Bu, gelismekte olan iilkeler tarafindan
sunulan vergi tesviklerinin, yatinmin geldigi iilkedeki bir yatinmcinin menfaatlerini

korumak ve siirdiirmek acisindan etkili olmadiklarini gostermektedir.

Vergi tesvikleri sunmak bir iilkenin gelirinin tiimiinden ya da bir kismindan
feragat etmesi anlamina gelir. Eger dogrudan yabanci yatirimin getirecegi fayda
feragat edilen geliri agmazsa biitiin yatirim sadece iilkenin kaynaklarinin kurutulmasi
anlamina gelir. Dogrudan yabanci yatirnm cekmek icin gelismekte olan iilkeler
arasinda yasanan vergi tesviki sunma rekabetinin tamamen s6z konusu iilkelere

olumsuz etki getirdigi diisiiniilmektedir

Gelismekte olan iilkeler dogrudan yabanci yatinm ¢ekebilmek istiyorlarsa; makro
ekonomik politikalarini, enerji, egitim, ulasim, haberlesme aglar1 gibi beseri ve
fiziksel altyapilarim gelistirmek icin analizler, Sl¢iimler yapmak zorundadirlar. Ozel
sektor gelisiminin ihtiyaclarim karsilamak igin siirekli reformlar gerceklestirmek
durumundadirlar. Genel vergi sisteminde, vergi toplamada seffaflik ve yeterlilik
saglamak, kayit dis1 ekonomiyi kayit altina almak icin reformlar gereklidir.

Dogrudan yabanci yatirim ¢ekmek icin vergi tesvikleri sunmak yerine gelismekte

) NYIKA, Gaspar, Asheri: a.g.e. 5.29



68

olan iilkelerin varolan yatirnmi vergilendirmesi ve vergi gelirlerini, mali istikrar
saglamak, 6zel sektoriin geri kalmig bolgelere yatirim yapabilmesi amaciyla, altyapi
olusturmak icin kullanmasi; saglik, egitim ve kalifiye is giicliniin egitimine

harcamas1 gerekmektedir.

Bazi 6nemli sektorlerde ya da tesvik gerektiren projelerde vergi tesviki kullanmak
gerekli oldugunda ekonomiye olasi yararliligini ve yeterliligini degerlendirmek igin
onceden derinlemesine calismalar yapilmalidir. Tesviklerden yararlanma hakk:
konusunda olas1 yolsuzluk i¢in ortam saglayan ilgili makamlara takdir hakki verme
uygulamasindan ziyade seffaf kurallara baglh bir sisteme bagvurulmasina 6nem

verilmelidir.

Vergi tatilleri gibi tesvik veren iilkeye zarar verici ve ekonomiyi bozucu
ozelliklerinden dolay1 gelismekte olan iilkelerde uygulamadan kaldirilmasi gereken
baz1 vergi tesvik ¢esitleri bulunmaktadir. Buna 6rnek olarak vergi tatilleri sadece
tesvik sunan {iilke icin degil yatirimci igcinde faydasizdir. Bu tesvikler, bazen
dogrudan yabanci yatirimcilar tiim tegvik siiresi boyunca kar elde edemedikleri igin

yatirnmciya menfaat garanti etmemektedirler.

Vergi oranlarinda dogrudan yabanci yatinmlar i¢in uygulanan indirimler, asiri
borg yiikii altinda olan ve kalkinma harcamalarina gereksinim duyan ve biiyiime
hizini siirdiirmeye kararli olan gelismekte olan iilkelerin kamu biitcelerini en azindan

kisa siire icin sarsintiya ugratmasi kuvvetle muhtemeldir .

Geligmekte olan iilkeler arasindaki olumsuz etkileri bulunan vergi rekabetini
ortadan kaldirmak i¢in, dogrudan yabanci yatinm tesviklerinin ayn ayn iilkelerden
ziyade, bolgesel olarak diizenlenmesine yonelik bolgesel gruplagsmalarin

olusturulmas1  gerekmektedir aon,

Gelismekte olan iilkeler, ileri teknoloji
sektorlerinde gelismis iilkelerle rekabet edebilecek diizeye gelebilmek icin ozel

vergi indirimlerine ihtiyac duyan aragtirma gelistirme faaliyetlerine dayali sektorleri

1% hZDEMIR, Ali, R.: a.g.e., s.187
10D NYIKA, Gaspar, Asheri: a.g.e., s.33



69

ya da ekonomi alanlarini da dikkate alarak, saglanacak yatirim tesviklerinin boyut ve

kapsaminin sinirlan iizerinde anlasmaya varmalidirlar.

Vergi tegviklerinin yararliligim saglamak ve genel cifte vergilendirme sorununun
tistesinden gelebilmek icin gelismekte olan iilkelere biiyiilk yatinm akisi olan
tilkelerle cifte vergilendirmeyi Onleme anlagmalarinin miizakere edilmesi ve
neticelendirilmesi i¢in daha fazla gayret gostermek gerekmektedir. Bununla birlikte,
ayn1 anlagmalarin, yatinmin geldigi iilkeye daha fazla menfaat saglayarak yatirimin

yapildigi ev sahibi iilkenin gelir kazancini azaltmamasina 6nem verilmelidir.
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UCUNCU BOLUM
TURKIYE’DE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR VE DOGRUDAN
YABANCI YATIRIMLARA YONELIK VERGI TESVIKLERI

Bu boliimde Tiirkiye’de yabanci yatirimlar, yabanci yatirimlarin tarihsel gelisimi,
Tiirkiye’de ve diinyada dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina yonelik
karsilastirmalar, Tiirkiye’de vergi tesvik tiirleri, dogrudan yabanci yatirimlarin

Tiirkiye ekonomisi tizerine etkileri incelenmektedir.

1. TURKIYE’DE YABANCI YATIRIMLAR

Bu kisimda Tiirkiye’de yabancit yatinmlarin tarihsel gelisimi Osmanl
Doéneminden baglayarak giiniimiize kadar incelenmektedir. Ayrica Tiirkiye ve
diinyada dogrudan yabanci yatinmlara yonelik karsilagtirmalar, cesitli istatistiki

verilere dayanilarak sunulmaktadir.

1.1. TURKIYE’DE YABANCI YATIRIMLARIN TARIHSEL GELiSiMi

Bu kisimda yabanci yatinmlarin tarihsel gelisimi; Osmanli Doneminden
baglanarak, Cumhuriyet Donemi; 1923-1950 arasi, 1950-1979 arasi, 1980-1989

donemi ve 1990 sonras1 donem olmak iizere incelenecektir.

1.1.1. OSMANLI DONEMINDE YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

Tiirkiye’deki yabanci sermayenin tarihsel gelisimini incelemek i¢in 1800’lu
yillara kadar inmek gereklidir. Ciinkii 1800’lii yillar batili iilkelerin sanayilesme
siireci ile birlikte baglayan, sanayi devrimin gerektirdigi artan hammadde ihtiyaci

icin, yabanci yatirim yapma arayislarina girdikleri donemin baslangicidir.

Bu yiizyilin baslarinda Osmanl iilkesinde, bir yabanci disaridan getirdigi mal icin
%3 giimriik vergisi ddemek zorundaydi. Ayrica iilke icinde getirdigi mali kendisi tek

basina satamiyordu. Mal alim satimi bir ruhsat bedeli karsiligi “yed-i vahit’e
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veriliyordu. Mallarin bir sehirden digerine nakledilebilmesi icin de “ruhsat tezkeresi”

ve belli bir vergi de veriliyordu %%

Osmanli Devleti doneminde gercek anlamda ilk yabanci yatirnrm 1838 Ticaret
Anlasmalarindan sonra fark edilmistir 109 By anlasmanin tasidigi liberal ekonomi
politikasi Osmanli’y1 Bat1 tilkelerinin agik bir pazar1 haline getirmistir 199" Osmanli
Devleti ilk kez 1838 yilinda, ingiltere ile yaptig1 ticaret anlagmasi nedeni ile yabanci
sermaye ile karsilasti. Bu ticaret anlagsmasinin yapilma nedeni; 1833 yilinda Sultan
Mahmud’un Misirli Mehmet Ali Pasa ayaklanmasina karsilik, Rus Devletinden
yardim istemesi ve onlarla “Hiinkar Iskelesi Anlasmasi”ni imzalamasidir. Osmanli
Devletinin Rus Devleti ile yakinlasmasi Ingiltere’nin cikarlarma ters diistiigii icin
Osmanli Devleti’ne Mehmet Ali Pasa ve Rus Devletinin baskisina karsi teminat

verilmis ve karsiliginda bir bedel istemistir, bu da 1838 Ticaret Anlagsmasidir (105)

Osmanl Devleti ve Ingiltere arasinda yapilan bu ticaret anlasmasiin Ingiltere
acisindan nedenleri; Osmanli topraklarinda yabanci tiiccarlarin ticaret yapmasina izin
vermeyen kanunlarin degistirilmek istenmesi, mallarin dagitiminin yerli tiiccarlara
verilmesi (yed-i vahit), Osmanl topraklarmin yabancilara satilmasina engel olan

kanunlarin degistirilme istegidir.

Bu anlasmaya gore; Ingiltere’ye daha 6nce taninan haklar gecerliligini siirdiirecek
ve sO0z konusu anlagma maddeleri Osmanli Devletinin tim topraklarinda gecerli
olacak, Ingiliz tiiccarlari Osmanli tiiccarlarina tanmnan tiim haklardan aynen
yararlanacak ve Ingiliz tiiccar, Osmanli imparatorlugunun sinirlar1 icerisinden mal

aldig1 zaman %9 resim ve %3 ihrag vergisi 6deyecekti (106),

1838’li yillarda Osmanli Devleti’'nin tarim ve ticaretten yeterince vergi elde

edememesinden dolayi, tek gelir kaynagi olarak dis ticaret kalmisti. 1838

192 CEM, ismail: Tiirkiye’de Geri Kalmighigin Tarihi, 1973 [stanbul: Cem Yayinlari, s. 238

(193 EROL, Ahmet: “Yabanci Sermaye (I)”, Miikellefin Dergisi Eyliil 2000, say1 93, s. 74

(09 K ARLUK, Ridvan: Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, 1983, Istanbul, ITO Yayinlari, s.41

(195 PEHLIVAN, Osman ve GUNAYDIN, ihsan: “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve
Vergilendirilmesi”, Vergi Diinyasi, say1 174, Subat 1996

(%) URAS, Tevfik, Giingor: Tirkiye’de Yabanct Sermaye Yatirimlari, 1979, [stanbul, s$5.92-93
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anlagsmasinin bu gelir kaynaklarmi da yok etmesi iizerine Osmanlilar dis borg
kullanmak zorunda kalmislardir. I¢ bor¢lanma imkanlarinin kisitli olmasi nedeni ile
ilk dis bor¢ 1854 yilinda Dent Palmer and Co isimli bir firmanmn yardimi ile dis
piyasalardan alinmistir. Osmanli Devleti %80 ihra¢ fiyat1 ve %6 faiz ile 3 milyon
sterlinlik tahvil c¢ikartmis, fakat ihra¢ ve komisyonlar nedeni ile ancak yarisi ele
gecebilmistir. Osmanli Devletinin borclari 20 yi1l sonra 191 milyon sterline
ulagmigtir. Osmanhi Devletinin 1874-1875 biitcesinde yillik 13 milyonluk dis borg
ana para ve faiz 6demeleri giderine karsilik sadece 17 milyon altinlik geliri vardi. Bu

nedenle Osmanli Devletinin maliyesi toparlanamayacak diizeyde sarsilmustir %7

Yapilan borclanmalar karsiliginda teminat olarak Midilli, Izmir ve Balikesir
zeytinyag1 asarlari, Misir Vergisi, Bursa ve Edime ipek asarlari; Halep, Suriye,
Adana, Yanya, Trabzon, Mentese, Konya, Bursa, Aydin validatlart; Selanik, Tuna,
Edirne vilayetlerinin gelirleri; Anadolu agnam vergisi, Istanbul tiitiin rejisi gelirleri

gosterilmistir (108).

Osmanli Devletinin 1875 yilinda borg¢larin anapara ve faiz 6demeleri dongiisiinii
gerceklestirmedigi icin tek tarafli bir kararla faizlerin yariya indirildigini a¢iklamasi
iizerine Avrupa Ulkeleri, Rusya ile anlasarak Ruslarm Istanbul’a Yesilkdy onlerine
kadar gelmesini sagladilar. 1878 yilinda Berlin’de Osmanli Devleti ag¢isindan alinan
kararlar itibartyla kosullar1 ¢ok agir olan bir kongre gerceklestirildi. Bu kosullar
arasinda Rusya’ya 35 milyon lira savas tazminati 6denmesinin yanisira, istanbul’da
Osmanli Devletinin maliyesini yonetmesi i¢in uluslararasi bir komisyon kurulmasi
bulunmaktaydi. Osmanli Bankasi ile Galata Bankerleri arasinda 1879 yilinda yapilan
bir anlagma uyarinca Devletin birtakim gelirlerinin 10 yil siire ile i¢ borg

O0demelerine ayrilmasina karar verildi.

19 BULUTOGLU, Kenan: Tiirkiye’de Yabanci Sermaye, 1970, Istanbul Gergek Yayinevi, ss.68-69 ;
CEM, Ismail: a.ge.,s.17

10 pDevlet Istatistik Enstitiisii, Tiirkiye’de Toplumsal ve Ekonomik Gelismenin 50. Y1l1, Ankara,
1973, s.17
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1881 yilinda ¢ikarilan Muharrem kararnamesi ile “Duyunu Umumiye” ad1 verilen
bir sistem getirildi 199 By sisteme gore icinde alacaklilarinin da bulundugu bir
meclis kurularak Osmanli Devletinin borglara kars1t gostermis oldugu gelir
kaynaklarmin isletilmesi ve alacaklilara dagitilmasi saglandi. Ayrica cesitli gelir
kaynaklarindan gelen bazi vergiler de “Duyunu Umumiye”ye birakildi.

“Duyunu Umumiye”’nin kurulmasiyla Avrupal iilkeler bor¢ yonetiminin disinda
isletmecilikle de ilgilenmeye basladilar ve Osmanli Pazan {iizerindeki etkinliklerini
arttirdilar. Tuz ve tiitiin isletmelerinin yamisira Eregli Komiir Madenlerinin
isletilmesi, bazi demiryollar1 ve liman isletmeleri, [stanbul su-elektrik ve tramvay
isletmesi de Osmanli bankasina bagli yabancilarin kurdugu sirketlerin kontroliine
gecmistir. Osmanli Devleti yikildiginda 94 kurulusta yabanci sermaye vardi ve
yabanci sermayenin bu kuruluslardaki toplam yatirimi 63,4 milyon Ingiliz

sterliniydi'?.

Sonugta, Osmanli Devletinde 1838 ile birlikte kurulan yeni ekonomik iliskiler
daha Once pek sik rastlanmayan tiirden ticari ihtilaflar ve idari sorunlar yaratmistir.
Kapitalist ekonominin temel kurumlarn olan ticari sirketler, bankalar ve sigorta
sirketleri gibi yeni ekonomik orgiitler de Imparatorluk sinirlari icinde gelismislerdir.
Avrupa kapitalimsi geleneksel Osmanli ekonomisi icerisinde 6zellikle liman sehirleri
kanaliyla kendisi ile dogrudan baglantili yeni ekonomik adaciklar yaratmis ve
sehirlerin kendi bolgelerindeki ko&y ekonomileri ile iligkilerini zayiflatarak,

geleneksel ekonomisinin hizla gerilemesine yol agmistir (.

1.1.2. CUMHURIYET DONEMIi YABANCI YATIRIMLAR

Bu kisimda, yabanci yatirnmlar; 1923-1950 donemi, 1950-1979 donemi, 1980-

1989 donemi, 1990 sonras1 donem olmak iizere, dort alt baslikta incelenmektedir

199 STAUB, Selva: Tiirkiye’de Cok Uluslu Isletmelerin Vergilendirilmeleri, (Yaymnlanmamis
Doktora Tezi), T.C. Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Eskisehir, 1997, s.123

(O URAS, Tevfik, Giingér, a.g.e., 5.100

(1D JREM, Nazim: “Osmanli Reformculugu, Avrupali Bilimler ve Milliyetcilik: Kismi Bilimden
Biitiinciil Bilime Dogru Dar’iil Fiinun”, Dokuz Eyliil Universitesi Isletme Fakiiltesi Dergisi, Cilt
5, Say1 1, 2004, Izmir, s.234
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1.1.2.1. 1923 - 1950 DONEMi YABANCI YATIRIMLAR

1923’te kurulan Tiirkiye Cumhuriyeti yikilan Osmanli Devletinin borglarini
istlenmek zorunda kalmis, kapitiilasyonlarin da yaratmis oldugu olumsuz etki
nedeniyle uzun bir siire yabanci sermayeye karsi cekimser olmustur. Bu
cekimserligin atlatilmasinda Atatiirk ve Ismet Inonii’niin yabanci sermayeyi tesvik

edici konusmalari etkili olmugtur ')

Tiirkiye Cumhuriyeti’nin kurucusu Mustafa Kemal Atatiirk’tin 17 Subat — 04
Mart 1923 tarihleri arasinda izmir’de toplanan Tiirkiye Iktisat Kongresinin acilisinda
yaptig1 konusma Tiirkiye Cumhuriyeti’nin ilk yillarinda yabanci sermaye tesviki
hakkinda diisiincesine iyi bir ornektir: “Efendiler, iktisadiyat sahasinda diisiiniir ve
konusurken, zan olunmasin ki, ecnebi sermayesine hasimiz. Hayir. Bizim
memleketimiz vasidir; cok say ve sermayeye ihtiyacimiz var. Kanunlarimiza riayet
sartiyla ecnebi sermayelerine lazim gelen teminati vermeye her zaman haziriz.
Ecnebi sermayesi bizim sayimize inzimam etsin ve bizim ile onlar icin faideli
neticeler versin. Mazide, Tanzimat devrinden sonra ecnebi sermayesi miistesna bir
mevkie malikti. Devlet ve hiikiimet ecnebi sermayesinin jandarmaligindan baska bir
sey yapmamistir. Her yeni millet gibi, Tiirkiye buna muvafakat edemez. Burasini esir

tilkesi yaptirmayiz (13>

1933 — 1939 yillar arasindaki devletgilik anlayis1 yabanci sermayeye karst soguk
bir bakis acis1 getirmisse de, 1950’lerden sonra yabanci sermayeye olan ilgide artig

goriilmiistiir.

1950’ye kadar olan donemde yabanci sermaye ile ilgili baz1 yatinmlar arasinda;
Standard Oil sirketi tarafindan tekele alinan petrol benzin dagitimi, The American —
Turkish Investment Coorperation’a taninan kibrit — cakmak tekeli, Polonyali bir

sirkete verilen Ispirto ve her cesit alkollii i¢ki iiretim ve ithali tekeli sayilabilir, ayrica

(12) YASED: Diinya’da ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimi ve Beklentiler, 1989 ,5.242
113 OKCUN, Giindiiz: Tiirkiye Iktisat Kongresi, Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi
Yayini, Ankara 1971, s5.252-253
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Nestle Firmasmin Osmanli Bankasindan aldigi kredi ile istanbul’da kurmus oldugu
cikolata ve seker imalathanesi Cumhuriyet Donemi sanayi sektoriindeki ilk
girisimdir(1 ),

1928 yilinda demiryolu, elektrik, su, tramvay gibi tekelleri isleten yabanci
sirketlerin kontratlara uymamasi gerekce gosterilerek bu tekellerde ulusallastirilmaya

gidilmistir.

1929 yilinda, 1447 sayili Menkul Kiymetler ve Kambiyo Borsalar kanunu ile
Tiirkiye Cumhuriyeti borsalarinda islem gorecek yabanci hisse senetleri, tahviller ve
yabanci paralar dogrudan maliye bakanligimin iznine baglanmistir. Tiirkiye’de
yabanci sermaye yatirimlarimi igeren kanunlardan biri de 1930 yilinda yiiriirliige
girmis olan 1567 sayili Tiirk Parasimin kiymetini koruma kanunudur. Bu kanuna
bagh olarak c¢ikarilan kararlar Tiirkiye’de is yapmak isteyen Yabanci Sermayeli
kuruluslarin yatirim i¢in gerekli 6zsermayeyi yurtdisindan getirme zorunlulugunu
kapsamaktadir. Yatinm sonucunda elde edilen karlarin yatirrmin geldigi iilkeye

transferine izin verilmistir.

Tiirkiye 1947 yilinda IMF ve Diinya Bankasina iiye olmus, buna bagh olarak
Bakanlar Kurulunun 13 sayili karar ile yabanci sermayeye daha genis haklar
tamnmustir. Ornek olarak bu kararin yabanci yatirimeilara kolaylikla doviz transferi

hakki tantyan 31. maddesi gosterilebilir.
1.1.2.2. 1950 - 1979 DONEMi YABANCI YATIRIMLAR
Bu donemde, Tiirkiye liberal bir yabanci sermaye politikasi uygulamis olmasina

ragmen, 25 yillik siire¢ icerisinde Onemli sayilabilecek yabanci sermaye girisi

olmamistir . Bu politika sonucunda ¢ikartilan kanunlara; 5583 sayili kanun, 5821

U URAS, Tevfik, Giingér, a.g.e., s.104
(15 TUNCER, Selahattin: “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlar1”, Miikellefin Dergisi, Say1 90
Haziran, 2000, s. 103
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sayil1 kanun, 6224 sayili yabanci sermayeyi tesvik kanunu ve 6226 sayili petrol

kanunu Ornek verilebilir.

1 Mart 1950 tarih ve 5583 sayili kanuna gore yabanci sermaye; endiistri, tarim,
bayindirlik isleri, turizm tesisleri ile tiretimi arttirici, ihracati cogaltict nitelikteki
diger faaliyet konularinda daha fazla bir etkinlik gosterebilecektir. Yabanci
yatinmcinin s0z konusu faaliyet konularinda kullanmasi i¢in yurtdigindan getirdigi
sermayenin ve bu sermayeden elde ettigi gelirlerin kismen veya tamamen yurtdisina
transferini saglamak icin gerekli olan doviz izni Maliye Bakanliginin sorumluluguna

verilmistir %

1 Agustos 1951 Tarih ve 5821 Sayili Kanun, 5583 sayili kanunun yabanci
sermayeye yeterli imkan saglayamadigi diisiiniildiigii icin cikarilmigsa da yabanci

sermayenin Tiirkiye’ye ¢ekilmesinde basarisiz olmustur.

18 Ocak 1954 tarih ve 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanununa gore,
yabanci sermaye iilke ekonomisine faydali olmasi, tekel olusturmamasi ve Tiirk 6zel
sirketlerine acik alanlarda faaliyet gostermesi sartlariyla her alanda calisabilecekti.
Bu kanunla kar transferlerindeki kisitlamalar da kaldirilmis, Maliye Bakanligi’nin
yabanc1 sermayeli sirketin alacagi dis kredilerin taksit ve faizleri i¢cin teminat ya da
kefalet karsiligi 1 milyar TL’yi gecmemek iizere Bakanlar Kurulu karariyla kefalet

verilebilmesi olanagi saglanmustir.

16 Mart 1954 Tarihli 6326 Sayili Petrol Kanunu ve bu kanunun o6zellikle 12.
maddesi konu ile ilgili yabanci sermayenin iilkemize gelisi ve isleyisi hakkinda
yabanci sermayenin petrol arama ve c¢ikartma ile ilgili ¢alismalarina bazi1 6zel
hiikkiimler ve simirlamalar getirmistir. 7462 sayili Eregli Demir Celik Fabrikalar
T.A.S. Kanunu'na gore, 1567 sayili Tiirk Parasi Kiymeti’ni koruma Kanunu

uygulamasi ile Tiirkiye’ye yabanci yatirim akiglart diizenlenmeye ¢aligilmistir 1.

(19 Tiirkiye Ticaret Sanayi , Deniz Ticaret Odalari ve Ticaret Borsalari Birligi: iktisadi Rapor, Ankara
1978, ss. 335-336
(17 EROL Ahmet, a.g.e.,s.76
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Tiirkiye’de 1980 oncesi donemde yabanci sermayenin girebilecegi faaliyet
alanlari, kar ve teknoloji transferleri, yabanci sermayeli sirketlerin Tiirkiye’de
faaliyet gosteren sirketlerle ortakligi gibi konularda, yabanci sermayenin hareket
alan1 daraltilmistir. Ayrica biirokratik islemler yabanci yatinmcilart caydirici

nitelikte olmustur s

1980 yilina gelindiginde ihracata dayali sanayilesme modelinin benimsenmesi ile
yabanci sermaye ile ilgili diizenlemeler de gergeklestirilmistir. 24 Ocak 1980
kararlar i¢inde yer alan 8/16 karar sayili1 Yabanci Sermaye Cerceve Kararnamesi ile
“Yabanci Sermaye Dairesi” kurulmus, ilk once Devlet Planlama Teskilati’na daha
sonra da Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi’na Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii

adi ile baglanmstir.

1950- 1979 doneminde Tiirkiye’'nin olumsuz ekonomik ve siyasal sartlart ve
hiikiimetlerin ¢ekimser tavirlart yiiziinden toplam sermaye geliri 228,1 milyon dolar

gibi diisiik bir rakam olmustur ()

1.1.2.3. 1980 — 1989 DONEMi YABANCI YATIRIMLAR

1980 yilinda 24 Ocak Kararlari’ndan sonra, liberalizasyon politikalari, serbest
piyasa ekonomisine gecis ve 6zellikle kambiyo kontroliiniin hafiflemesi ile birlikte,
yabanci yatirimlar yavas yavas gelismeye baglamistir (1201980’ lerin basinda toplam
yabanci sermaye 325 milyon dolardir. Gelismenin hizlanmasi1 1980’li yillarin ikinci
yarisina denk gelmektedir. 1980’erin ilk yarisinda izin verilen yabanci sermaye
toplam 975,5 milyon dolardir. 1981 yil1 bu déonemde 337,5 milyon dolarlik yabanci
sermaye girisi ile s6z konusu donemde yabanci sermayeye en ¢ok izin verilen yildir.
En az izin verilen yabanci sermaye ise 102,7 milyon dolarla 1983 yilindadir.
1980’lerin ilk yarisinda izin verilen yabanci sermaye 1950 — 1974 yillar arasindaki

25 yilda izin verilen yabanci sermayenin iki katindan fazladir.

119 ZDIN, Ali: “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlart ve 4875 Sayili “Dogrudan Yabanci
Yatirrmlar Kanunu™”, Vergi Diinyasi, Say1 267, Kasim 2003, s.112

1) hitp://www.hazine.gov.tr/stat/yabser/ys_yatirim.xls, 09.05.2006

(29 TUNCER Selahattin, a.g.e., s.103
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1980’lerin ikinci yarisinda izin verilen yabanci sermaye 1985 yilindan 1989 yilina
kadar artan bir seyir izlemistir. 1985’te 235, 1989’da 1.471 milyon dolarlik yabanci

sermayeye izin verilmistir 2h

1.1.2.4. 1990 SONRASI DONEMDE YABANCI YATIRIMLAR

1990 ve bunu izleyen yillarda, Tiirkiye’ye yabanci sermaye girisinde deyim
yerinde ise bir “patlama” olmustur 122 1994°te yasanan ekonomik kriz, 1990’larda
yabanci sermaye izinlerinde yiikselme egiliminde olan artisi olumsuz etkilemistir.
Yabanci sermaye izni 1990’da 1.784 milyon dolar iken 1994’te 1.485 milyon dolara

diismiistiir.

Izin verilen yabanci sermaye ile gerceklesen yabanci sermaye girisleri farkl
olmaktadir. 1995’e gelindiginde 15.194,19 milyon dolar1 bulan izin miktarina
karsilik fiili giris 7.836 milyon dolar olmustur. Bu tarihlerde hemen hemen her
iilkeden yabanci sermaye gelmisse de cogunlugu  Avrupa  Ulkeleri

olusturmaktadur 123)

1996 yilinda fiili dogrudan yabanci yatirim girisi 964, 1997 yilinda 1.032, 1998
yilinda 976, 1999 yilinda 817, 200 yilinda 1.719, 2001 yilinda 3.288, 2002 yilinda
590, 2003 yilinda ocak-mayis ayi itibari ile 150 milyon dolar olarak gerceklesmistir.
1980 — 2003 yillan1 arasinda fiili dogrudan yabanci yatinm girisi 18.085 milyon

dolardir 2%,

17 Haziran 2003 tarihli 25141 Sayili Resmi Gazetede yayinlanan 4875 Sayili
Dogrudan Yabanci Yatinmlar Kanunun yiiriirliige girmesi ile 18 Ocak 1954 tarihli ve
6224 sayil1 Yabanct Sermayeyi Tesvik Kanunu yiiriirlikkten kaldirilmistir. 4875
Sayili Kanunu ile esas olarak, iilkemizin uluslararasi, yatirimlara yonelik esitlik¢i ve

liberal yaklasimi yansitilmakta ve yasaya “yatirimciya agik ve anlasilir mesajlar

(2D http://www.hazine.gov.tr/stat/yabser/ys_yatirim.xls, 09.05.2006
(122 TUNCER, Selahattin, a.g.e., s.103

(23 PEHLIVAN, Osman ve GUNAYDIN, ihsan: a.g.e., 5.130

129 http://www.hazine.gov.tr/stat/yabser/ys_yatirim.xls, 09.05.2006
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veren” ve yatinmcinin degisik mevzuatlar geregi sahip oldugu haklar ve tabii oldugu

yiikiimliiliikleri gosteren “yasal bir rehber” niteligi kazandirilmaktadir (125,

4875 Sayili Kanunun amaglar 1. maddesinde su sekilde aciklanmaktadir:
- Dogrudan yabanci yatirimlarin 6zendirilmesi,
- Yabanci yatirimcilarin haklarinin korunmast,
- Yatirim ve Yatirimei tamimlarinda uluslararasi standartlara uyulmasi,
- Dogrudan yabanci yatirimlarda izin ve onay sisteminin doniistiiriilmesi,

- Tespit edilen politikalar yoluyla dogrudan yabanci yatirimlarin arttirlmas 2%,

4875 Sayili Kanun’da dogrudan yabanci yatirimlara iliskin esaslar su sekilde

Ozetlenebilir;

- Uluslararas1 anlagsmalar ve 6zel kanun hiikiimleri tarafindan aksi ongoriilmedikge,
yabanci yatirimcilar tarafindan Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirim yapilmasi

serbesttir.

- Yabanci yatirimcilar yerli yatirimcilarla esit muameleye tabidirler. Dogrudan
yabanci yatinmlar, yiiriirlikteki mevzuat geregince; kamu yarar gerektirmedikce ve

karsiliklar1 6denmedik¢e kamulastirilamaz veya devletlestirilemez

- Yabanci yatinmcilarin Tiirkiye’deki faaliyet ve islemlerinden dogan net kar,
temettil, satig, tasfiye ve tazminat bedelleri, lisans, yonetim ve benzeri anlagsmalar
karsiliginda 6denecek meblaglar ile dig kredi, anapara ve faiz 6demeleri, bankalar

veya 0zel finans kurumlar1 araciliiyla yurtdisina serbestge transfer edilebilir.

- Yabanci yatinmcilarin Tiirkiye’de kurduklar1 veya istirak ettikleri tiizel kisilige
sahip sirketlerin, Tiirk vatandaslarinin edinimine acik olan bdolgelerde tasinmaz

miilkiyeti ve sinirli ayni hak edinmeleri serbesttir.

129 OZDIN, Ali: a.gee., 5.119

(126 ERDOGAN, Ozan, Ahmet: “Yabanci Sermaye Yatirimlari ile Hgili Son Diizenlemelerin
Degerlendirilmesi”, Vergici ve Muhasebeci ile Diyalog Dergisi, Y1l 18, Say1 187, Kasim 2003,
s.134
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- Ozel hukuka tabi olan yatirim sozlesmelerinden kaynaklanan uyusmazliklarim
¢Ozlimii ile yabanci yatirimcilarin idare ile yaptiklar1 kamu hizmeti imtiyaz sartlasma
ve sozlesmelerinden kaynaklanan yatirim uyusmazliklarinin ¢6ziimlenmesi icin
gorevli ve yetkili mahkemelerin yamisira, ilgili mevzuatta yer alan kosullarin
olusmasi ve taraflarin anlasmasi kaydiyla, milli ve milletleraras: tahkim ya da diger

uyusmazlik ¢oziim yollaria basvurulabilir.

- Nakit disindaki sermayenin deger tespiti, TTK hiikiimleri cercevesinde yapilir.
Yabanci iilkelerde kurulu bulunan sirketlerin menkul kiymetlerinin yatirim araci
olarak kullamilmasi halinde, mense iilke mevzuatina gore deger tespitine etkili
makamlarin veya mense iilke mahkemelerince tespit edilecek bilirkisilerin ya da

uluslararast degerlendirme kuruluslarinin degerlendirmeleri esas alinir.

- Kanun kapsaminda kurulan sirket, sube ve kuruluslarda istihdam edilecek yabanci

uyruklu personele, Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligi’nca ¢alisma izni verilir.

- Miistesarlik, yabanc iilke kanunlarina gore kurulmus sirketlere, Tiirkiye’de ticari

faaliyette bulunmamak kaydiyla irtibat biirosu agma izni vermeye yetkilidir (127

4875 sayili dogrudan yabanci yatinmlar kanunun yiiriirliigii girmesi ile beraber
Tiirkiye’de yabanci sermayeli firmalarin sayisi; 2003’te 1.108’dan 2004’te 2.120’ye
yiikselmis, 2005’te ise yabanci sermayeli firmalarin sayis1 2.878’e yiikselmistir. 2005
yilinda toplam 2864 firma arasindan, 802’si toptan ve perakende ticaret sektoriinde,
533’ti gayrimenkul kiralama ve is faaliyetleri sektoriinde, 460’1 ise reel iiretime
yonelik imalat sanayinde faaliyet gostermektedir. Bu firmalar arasindan, 2005 yili
itibart ile, 2315’1 yeni kurulan sirket, 505°1 istirak, 58’1 de sube olarak faaliyetlerini
yiirtitmektedirler. 2005 yil1 itiban ile iilkemize yatirim yapmak iizere gelen yabanci
sermayeli sirketler, en yiiksek oranda, basta Fransa olmak iizere Avrupa Birligi

tilkelerinden gelmektedir. 2004 yilinda Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci sermaye

127 ERGUL Nuray,a.g.e., 5.148
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giriglerinin miktar1 toplam 1.245 milyon dolar olup 977 milyon dolart AB (25)
tilkelerine aittir. 2005 yilinda ise Tiirkiye’ye gelen toplam dogrudan yabanci sermaye
miktart 8.427 milyon dolar olup bunun 3.191 milyon dolar1 AB (25) iilkelerine,
1.919 milyon dolart Kuzey Amerika (Kanada ve ABD) iilkelerine ve 1.594 milyon
dolar1 Orta Amerika ve Karayipler iilkelerine, 1.503 milyon dolari ise Yakin ve Orta

Dogu Ulkelerine aittir'*,

1.2. TURKIYE VE DUNYA’DA DOGRUDAN YABANCI SERMAYE
YATIRIMLARINA YONELIK KARSILASTIRMALAR

1980°1i yillara kadar Tiirkiye’de yabanci sermaye yatirimlari konusunda fazla
asama kaydedilememisgse de bu yillardan sonra onemli bir ilerleme saglanmistir.
Dogrudan yatirimlarda verilen tesviklerin de etkisi ile 1980 sonrasi yabanci sermaye

yatinmlarinda 6nemli artiglar olmustur.

Hazine Miistesarligi’nin izin verilen dogrudan yabanci sermayenin iilkelere gore
dagilim istatistiklerine gore 1980 — 2003 yillar1 arasinda Tiirkiye’ye en yiiksek
yabanci yatirimi yapmasina izin verilen iilkeler sirasiyla toplam 5.665,01 milyon
dolar ile Fransa, 5.336,02 milyon dolar ile Hollanda, 4.329,47 milyon dolarla
Almanya, 3.928,78 milyon dolar ile Amerika Birlesik devletleridir.

Yine aym istatistiki verilere gore, 1980 — 2003 yillan1 arasinda Tiirkiye’de en
diisiik dogrudan yabanci sermaye yatirimi yapan iilkeler sirasiyla toplamda 38,33
milyon dolarla [srail, 46,85 milyon dolarla izlanda, 52,69 milyon dolarla Birlesik

Arap Emirlikleri, 60,46 milyon dolarla Yunanistan’dir a2,

Hazine Miistesarligi’nin izin verilen dogrudan yabanci sermayenin sektorlere gore
dagilimu istatistiklerine gore 1980 — 2003 yillar1 arasinda Tiirkiye’de izin verilen

dogrudan yabanci yabanci sermayenin sektorel olarak dagilimi toplamda imalat

2% Hazine Miistesarligi: Dogrudan Yabanci Yatirim Verileri Biilteni 2006 Nisan,
http://www.hazine.gov.tr/stat/yabser_ist.htm, (30.05.2006)
%) http://www.hazine .gov.tr/stat/yabser/izin_iilkeler.xls 10.05.2006
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sektoriinde 18.641,60 milyon dolarla %53’liik, tarim sektoriinde 616,37 milyon
dolarla %1,8’lik, madencilik sektoriinde 442,38 milyon dolarla %1,3’liikk, hizmet
sektoriinde 15.502,93 milyon dolarla %44’liik bir pay olmak iizere tim sektorler

itibariyla toplamda 35.203,27 milyon dolar bir deger tasimaktadir (130,

Hazine Miistesarligi’nin istatistiki verilerine gore Tiirkiye’de faaliyette bulunan
yabanci sermayeli kuruluslarin firma adetleri en yiiksekten en diisiige gore
siralandiginda AB’ye baglh iilkelerden; Almanya’dan 1.084, Hollanda’dan 449,
ingiltere’den 413, Fransa’dan 277, italya’dan 249 tanedir. Bunu daha diisiik firma
adetleri ile Avusturya, Belcika, Yunanistan, 1spanya, Liiksemburg, Danimarka, isveg,
Irlanda, Finlandiya ve Portekiz izlemektedir. Diger OECD iilkelerine bakildiginda en
yiiksek firma sayilarin1 3939 ile ABD, 234 ile Isvicre, 62 ile Japonya ve daha az
firma adetleri ile Kanada, Norveg, Avustralya, Macaristan, Polonya, Cek
Cumhuriyeti, izlanda, Meksika ve Yeni Zelanda’min izledigi goriiliir. Tiirkiye’de
dogrudan yabanci yatirim yapan Ortadogu iilkelerine bakildiginda 389 firma sayisi
ile Iran, 191 firma says1 ile Irak, 150 firma sayisi ile Suriye, 88 firma sayis1 ile Suudi
Arabistan’in basi cektigi goriiliir. Kuzey Afrika iilkeleri ve diger islam iilkeleri ile
Diger Dogu Avrupa iilkelerinin, Giiney Amerika iilkelerinin, Orta Amerika ve
Karayiplerin ise firma sayilar1 olduk¢a azdir. Bagimsiz Devletler Toplulugu’nda 209
firma sayis1 ile Rusya Federasyonu ve 109 firma sayis1 ile Azerbaycan, Giineydogu
Asya Ulkeleri’nde 112 firma says1 ile Cin Halk Cumhuriyeti, Diger Ulkeler arasinda
ise 563 firma sayisi ile Karma’'nin Tiirkiye’ye yapilan dogrudan yabanci yatirimlar

konusunda bir deger teskil ettigi goriilmektedir"'*".

Dogrudan yabanci yatirimlar, 1970°1i ve 1980’11 yillarda daha ¢ok, sermaye ihrac
eden gelismis iilkeler arasinda gergeklestirilmis, 1990’1 yillarla birlikte giderek artan
miktarda gelismekte olan iilkelere de yoOnlenmeye baglamistir. Bunun temel
nedenlerinin basinda, 1980’lerin sonunda yasanan bor¢ krizi gelmektedir. Devletler
arasinda ya da uluslararasi finans kurumlariyla devletler arasinda varolan bor¢ —

alacak iligkilerinin bir tikanma noktasina gelmesi ve bor¢ alan iilkelerin bir cogunun

30 http://www.hazine .gov.tr/stat/yabser/izin_sektorel. xls 10.05.2006
3V http://www.hazine .gov.tr/stat/yabser/faaliyet_iilkeler.xls 09.05.2006
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aldiklar1 borglarin anaparalarin1 degil, faizlerini dahi 6deyemez durumuna diismeleri
sonucu, Ozellikle gelismekte olan iilkelerdeki dogrudan yabanci yatinmlar tesvik
edilmeye baslanmis; bunun sonucunda, 1990’larin basinda diinya toplam dogrudan
yabanci yatirim hacmi i¢inde %20’den az bir paya sahip bulunan gelismekte, olan
ilkelere giden dogrudan yatinmlar artarak, 1990’larin ortalarinda %40’lar seviyesine

yiikselmistir.

Ozellikle yakin tarih olarak nitelendirilen ve II. Diinya Savasindan Dogu
Blokunun ¢oziildiigii 1989 yilina kadar olan yillar boyunca gelismis iilkelerin hemen
hemen tamaminda dogrudan yabanci yatirimlari ¢ekebilmek igin propoganda ve
tesvik yolu ile bir hayli caba sarfedilirken, dogrudan yabanci yatirimlara ¢ok fazla
ihtiya¢ duyulan gelismekte olan iilkelerde siiphe ile yaklasilmis; yabanci yatirimlarin
ilke egemenliklerini tehlikeye sokacagi, orta ve uzun vadede gelirden daha cok
doviz cikisina yol agacagi ve dolayisiyla somiirgeciliin bir araci olacagi, yeterli
onlem alinmadiginda yerli firmalarin yerini alacagi kisaca ¢ok kati kisitlamalarla izin

verilebilecek bir imkan oldugu diisiiniilmiistiir.

Dolayisiyla gelismekte olan iilkelerin ¢ok biiyiik bir kismi bu onemli dig
finansman kaynagindan yeterince yararlanamamistir.Ancak tarihsel siirecte
gelismekte olan iilkelerin bu konuyla ilgili fikirleri dogrudan yabanci yatirimlar
lehinde degisim gostermistir. Giiniimiizde dis yardim — kredi ile dogrudan yabanci

yatirnmlar arasindaki tercih dogrudan yabanci yatinmlar lehinde olmaktadir.

2001 UNCTAD, Diinya Yatinm Raporunda diinyada iilkelere gore dogrudan
yabanci yatirim girislerine bakildiginda, gelismis iilkelerde 2000 yilinda yapilan
toplam dogrudan yabanci yatirim miktarinin 1.005.178 milyon dolar oldugu
goriilmektedir. Bat1 Avrupa’nin 633.163 milyon dolarla en fazla yabanci yatirim
yapilan bolge oldugu goriilmektedir. Bunu 281.115 milyon dolarla ABD ve 176.055

milyon dolarla Almanya izlemektedir.

Gene ayn1 rapora gore 2000 yilinda gelismekte olan iilkelere yapilan toplam

dogrudan yabanci yatirim miktar1 240.167 milyon dolardir. Bu iilkelerin iginde



84

kendisine yapilan 4.772 milyon dolarlik dogrudan yabanci yatirim miktar ile Cin
Halk Cumhuriyeti Bas1 ¢ekmektedir. Bu iilkeyi 33.547 milyon dolar ile Brezilya ve
13.162 milyon dolarhlk dogrudan yabanci yatinm miktar1 ile Meksika
izlemektedir.Tiirkiye ise 2000 yilinda almis oldugu 982 milyon dolarlik dogrudan
yabanci yatirim miktar1 ile diinyada yapilan toplam dogrudan yabanci yatirim

yiizdesi icinde %0,08’lik bir paya sahiptir.

1990’1arin basinda ulastig1 yillik dogrudan yabanci yatirim hacmi ile, kisi basina
dogrudan yabanci yatinm hacmi agisindan gelismekte olan iilkeler arasinda 14.
sirada yer alan Tiirkiye, bu seviyeyi muhafaza edememis ve 1990’larin sonlarinda
cok gerilere diiserek, 1998°de diinyada 34. , 2000 yilinda 32. sirada yer almustir 2.
Tiirkiye’nin dogrudan yabanci yatinmlarinin son elli yilindaki toplam rakamlar

Singapur ve Polonya’ya yapilan yatirimlarin bir yillik toplamina esittir (133)

Dogrudan yabanci yatirrm konusunda liberal adimlart 1991 yilinda atmaya
baslayan Hindistan’in yillik 4 milyar ABD dolarinin iizerinde yabanci sermaye
cektigi dikkate alindiginda, stratejik konumu, Avrupa Birligi ile iliskileri ve 1954
yilindan bu yana oldukca liberal yasal diizenlemeleri ile Tiirkiye nin bugiin sagladigi

dogrudan yabanci yatirim tutar1 hakkettigi tutarin ¢ok altindadir (139

2.TURKIYE’DE VERGI TESViK TURLERI

Tiirkiye’de vergi tesvik tiirleri; yatinm asamasindaki ve isletme asamasindaki

vergi tegvikleri olmak {izere iki alt baslikta incelenebilir.

2.1. YATIRIM ASAMASINDA UYGULANAN VERGISEL TESVIKLER

Yatirrmlar  Iktisadi  kalkinmanm  saglanmasi  acisindan  belirleyici ol
oynamaktadir. Yatirim kavraminin bir ¢ok tamimlar1 vardir, ancak tesvik tiirlerinde

kullanilacak yatirim tanimi “igletmelerin yatirim kapasitesinde artig veya siirekliligin

132 www.foreigntrade.gov. tr/ead/strate;ji/I-3.htm 11.05.2006

) ERGUL Nuray.a.g.e., s.149
(139 ESENER, Omer: Stratejik Ortakliklar, IMKB Yayinlari, [stanbul, Nisan 1997, s.119
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saglanmasi ve gelecekte belli bir zaman siirecinde gerceklesmesi beklenen karlari

elde etmek amaciyla kit kaynaklarin iiretime tahsis edilmesi” seklinde yapilabilir
(135)

Yatinmlar tesvik edici vergi politikalart belirli bir kazang veya iradin vergiden
istisna edilmesi veya igletmelerin cesitli yollarla ertelenmesi olarak tanimlanabilir.
Tiirkiye'de uygulanmakta olan yatinmlan tesvik edici vergisel diizenlemelere
bakildiginda;yatinmlan tesvik edici vergi politikalarin1 yatirim asamasinda ve
isletme asamasinda olmak iizere iki baslik altinda incelemekte yarar vardir. Yatirim
asamasinda avantaj saglamaya yoOnelik vergisel diizenlemeler sunlardir: Giimriik
Vergisi ve Fon Muafiyeti, Makine ve Techizat Aliminda Katma Deger Vergisi

Istisnas1 139,

2.1.1. GUMRUK VERGISi VE FON MUAFIYETI

Yatirim asamasinda yurt disindan makina, techizat veya belirli malzemelerin ithal
edilmesine ihtiya¢ olabilir. Iste Giimriik Vergisi ve Fon Muafiyeti tesvik belgesi
kapsaminda ithal edilecek yatinrm mali, hammadde, ara mal ve isletme
malzemelerinin Giimriik Vergisi ve Toplu Konut Fonu'ndan muaf tutulmasi seklinde
uygulanmaktadir. Bu nedenle Gilimriik Vergisi ve Fon Muafiyeti yatirimlarin
maliyetini diisiiren bir vergi tesvikidir. Bu tesvikten yararlanabilmek i¢in tesvik
belgesi alinmasi, s6z konusu projenin mutlaka uluslararasi rekabet giicii kazandiran,
ileri ve yeni teknoloji getiren ve Hazine Miistesarlig1 tarafindan sektor ve/veya proje
bazinda belirlenecek asgari ekonomik kapasitede olan yatirrm projesi olmasi

sarttir' 7,

U35 BiLDIRICI, Ziyaettin: Cesitli Ulkelerde ve Ulkemizde Yatirimlar1 Ozendirici Vergi Tesvikleri,
Eskisehir: Anadolu Universitesi Yayinlar: No: 329, 1989, s.10

(136 GIRAY, Filiz, KOBAN, Emine ve GERCEK, Adnan: Avrupa Birligi ve Tiirkiye’de Yatirimlara
ve Ihracata Yonelik Vergi Tesvikleri ve Karsilastirmali Degerlendirilmesi, Minerva Ofset A.S
Bursa, 1998, s.66

37 www. idari.cu.edu.tr/igunes/makale/tesvik.doc .12.05.2006
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Glimriik vergisi ve Fon Muafiyeti Uygulamas1 bir taraftan giimriik vergisi ve
Fonundan muafiyet saglarken , diger taraftan Merkez Bankas1 nezdindeki yatirimlari

ve doviz kazandirict hizmetleri tesvik fonuna fon 6deme miikellefiyeti getirmektedir.

Glimriik vergisi ve Fon Muafiyetli olarak yurda ithal edilecek yatirim mallar1 i¢in
ithalat rejimi kararindaki koruma oraninin yatinmlan ve doviz kazandirict hizmetleri
tesvik fonu oranindan daha diisiik olmasi durumunda ithalat rejimi kararindaki oran

dikkate alinmaktadir *¥.

2.1.2. MAKINE VE TECHIZAT ALIMINDA KATMA DEGER VERGISi
ISTISNASI

Bazi vergi kanunlarinda degisiklik yapan 4369 sayili Yasa’dan once yerli makine
ve techizat icin Katma Deger Vergisi Destegi, ithal makine ve techizat i¢cin ise KDV
Ertelemesi olarak uygulanan bu destek unsuru 1.8.1998 tarihinden sonra “Katma
Deger Vergisi Istisnas1” olarak uygulanmaktadir. Buna gore, eski ve yeni Yatirim
Tesvik Belgesi ayrimina bakilmaksizin Yatirim Tesvik Belgesi kapsaminda 1.8.1998
tarihinden sonra satin aliman makine ve techizatlar KDV’den istisna edilmektedir.
Herhangi bir makine ve techizatin KDV istisnasindan yararlanabilmesi i¢in daha
once agiklandig tizere yatirim konusu iiretimle ilgili amortismana tabi iktisadi bir
kiymet olmasi ve Yatirim Tegvik Belgesi eki listeler iizerinde Miistesarlikca makine

ve techizat olduguna dair serh diisiilmesi gerekmektedir.

KDV Kanunu’'na iligskin 69 sayili Teblig’de belirtildigi tizere; otomobil, panel,
arazi tagiti, minibiis, komyonet, komyon, treyler ve ceki¢i (Euro I ve Euro II
normlarina uygun yesil motoru haiz olanlar hari¢) gibi tasit araclart KDV
istisnasindan yararlanamamaktadirlar. Ancak, yiikli agirligir 45 tonu gegen off road
truck tipi kamyonlar ile karayoluna ¢ikmasi miimkiin olmayan kaya tipi damperli
kamyonlar, madencilikte kullanilan damperli kamyonlar, frigorifik kamyonlar, is
makinalari, vingler, tarim makinalart ve benzerleri KDYV istisnasindan

yararlanabilmektedir.

(3% GIRAY, Filiz, KOBAN, Emine ve GERCEK, Adnan: a.g.e., 1998, 5.66
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Aymt sekilde, hava, deniz ve demiryolu tasima araclart KDV istisnasindan
yararlanamamaktadir. Ancak, KDV Kanunu’nun 13/a maddesinde belirtilen;
faaliyetleri kismen veya tamamen deniz, hava ve demiryolu tasima ara¢larinin, yiizer
tesis ve araglarin kiralanmasi veya cesitli sekillerde isletilmesi olan miikelleflere bu
amagla yapilan deniz, hava ve demiryolu tasima araclarinin teslimleri KDV

istisnasindan yararlanmaktadir (139

2.1.3. BINA INSAAT HARCI iSTiSNASI

Hastahane, prevantoryum, sanatoryum, dispanser vb. saglik kuruluslari; her tiirli
fabrika, degirmen, sinai nitelikteki imalathaneler ve tersaneler, organize sanayi
bolgeleri ile kiiciik sanayi sitelerinde yapilan her tiirlii bina insaat1; Turizm Bakanhigi
ile Hazine Miistesarligi’nca desteklenmesi karara baglanmis otel, motel vb. turistik
tesisler; belediyeler tarafindan uygulanan “Bina Insaat Harc1”ndan miistesnadir *°.

Bir yatinmin bina ingaat harci istisnast disginda tutulmasi, yatirima baslangic
asamasinda Onemli boyutlarda finansal katki saglamaktadir. Yatirimci tesvikten
yararlandiginda yatirnma baslarken Odemesi gereken bina ingaat harci tutarini,
O0demesine gerek kalmamaktadir. S6z konusu istisna igin ayrica tesvik belgesinin

alinmasina gerek yoktur (an,

2.2. ISLETME ASAMASINDA UYGULANAN VERGISEL TESVIKLER

Isletme asamasinda avantaj saglamaya yonelik vergisel diizenlemeler sunlardr:
Finansman Fonu, Yatinm Kredilerine ,Vergi Resim ve Harg Istisnas1, Hizlandirilmis

Amortisman ve Turizm Hasilat1 Istisnasi.

13 ywww.treasury.gov.tr/yayin/ tug/degerlendirme/hayrettin1.htm 15.05.2006

(140 www.akademiktisat.net/makaleler/kobi_tesvik.htm 16.05.2006
(4D GIRAY, Filiz, KOBAN, Emine ve GERCEK, Adnan: a.g.e., 5.66
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2.2.1. FINANSMAN FONU

Finansman fonu, gerektiginde yatirimlarda kullanilacak parasal imkanin, kamu
nezdinde bloke edilmek suretiyle; Kurumlar Vergisi matrahinin belli bir oran ve siire
dahilinde ve yatirim miktarin1 gegcmemek sarti ile kullanimdan 6nce temin etmeye
yonelik, yatinmlarn tesvik amacl bir vergi erteleme sistemidir (142)

4369 sayili Kanunla Finansman Fonu uygulamasi 01.01.1999 tarihinden itibaren
yiirtirliikten kaldirilmistir. Sermaye sirketleri ile kooperatifler, yatirim indiriminden
faydalanmasi kabul edilmis bulunan yatirnmlarinin finansmaninda kullanmak ve
yatirim indirimi belgesinde bu yatirim icin 6ngoriilen siire ile sinirli kalmak kaydiyla
Finansman Fonu ayirarak safi kurum kazancindan indirebiliyorlardi. Bu uygulama
yiirtirliikkten kaldirilmakla birlikte 31.12.1998 tarihine kadar tesvik belgesi alinmig
yatinmlar i¢in Finansman Fonu uygulamasi gecerliligini korumaktadir.
Finansman fonu, yapilacak yatirnmlarin finansmaninda kullanilacak bir fon

niteligindedir 4.

2.2.2. YATIRIM KREDILERINDE VERGI, RESIM VE HARC iSTiSNASI

Tesvik belgesine bagh yatirimlarin tamamlanmasindan sonra bes yil siire ile
belirli oranlarda ihracat yapmasi taahhiit edilen yatirim projeleri i¢in alinan yatirim
kredilerine vergi, resim ve harg istisnasi uygulanmaktadir 4.

26032 Sayili Resmi Gazete’de Belgesiz Ihracat Kredileri ile Vergi Resim ve Harg

Istisnas1 Belgeleri Hakkinda Karara gore ;

fhracat taahhiit siirelerinin bitiminden itibaren 31/12/2006 tarihine kadar
yapilacak ihracat; miieyyide uygulanan ancak vergileri tahsil edilmeyenler de dahil
olmak iizere, 29/7/2004 tarihinden 6nce alinan Belgesiz Ihracat Kredileri ile Vergi
Resim ve Harg Istisnas1 Belgelerinin ihracat taahhiitlerine sayilir ve bu siire zarfinda

kredi ile ilgili yapilan islemler vergi, resim ve harc istisnasindan yararlandirilir.

42) OZENC, Mehmet, Orhan : "Finansman Fonu Ile Tesvik Belgesiz Yatirim Indirimi Iligkisi", Vergi
Sorunlari, Say1 101, 1997, s.17-18

www. turmob.org.tr/turmob/basin/02-05-2002.htm

(4 GIRAY, Filiz, KOBAN, Emine ve GERCEK, Adnan: a.g.e., 5.80

(143)
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Belgesiz ihracat Kredileri ile Vergi Resim ve Harg Istisnasi Belgelerine miieyyide
uygulanmis olmas1 halinde, sdz konusu kredi ve belgelerin bu madde hiikmiinden
yararlanabilmesi i¢in, miieyyidenin heniiz tahsil edilmedigine dair ilgili vergi

dairelerinden alinan yaz ilgili mercilerce aranir.

Krediyi kullandiran kurulusun muvafakatiyla kredi vadesinin de ihracat taahhiit
siiresine paralel olarak uzatilmasi halinde, bu siire igerisinde kredi ile ilgili yapilan

islemlere vergi, resim ve harg istisnasi uygulanir.

Ayrica, 31/12/2006 tarihinden once kullanildigi halde, orijinal siiresi bu tarihi
asan Belgeli veya Belgesiz Ihracat Kredilerinin bu haktan yararlandirilabilmesi igin,

kredi riskinin de 31/12/2006 tarihinden 6nce kapatilmasi zorunludur.

Miieyyide uygulanan ancak vergileri tahsil edilmeyenler de dahil olmak iizere,
29/7/2004 tarihinden 6nce alinan Belgesiz Ihracat Kredileri ile Vergi Resim ve Harg
Istisnas1 Belgelerinin ihracat taahhiitleri; 30/6/2006 tarihine kadar toplam ihracat
taahhiidiiniin ~ %50'sinin ~ gerceklestirildiginin  tespiti  kaydiyla, miieyyide
uygulanmaksizin kapatilir. Belgesiz Ihracat Kredileri ile Vergi Resim ve Harg
Istisnas1 Belgelerine miieyyide uygulanmis olmasi halinde, s6z konusu kredi ve
belgelerin bu madde hiikmiinden yararlanabilmesi i¢in, miieyyidenin heniiz tahsil

edilmedigine dair ilgili vergi dairelerinden alinan yazi ilgili mercilerce aranir.

Ayrica, 30/6/2006 tarihinden 6nce kullanildigi halde, orijinal siiresi bu tarihi asan
Belgeli veya Belgesiz ihracat Kredilerinin bu haktan yararlandirilabilmesi icin, kredi

riskinin de 30/6/2006 tarihinden 6nce kapatilmasi zorunludur.

Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu veya krediyi kullandiran kurulus ile 4743 sayili
Kanun'un kapsami disinda yapilan sozlesmelere gore borclar1 yeniden yapilandirilan
ve yeni bir itfa planina baglanan borglular tarafindan, 29/7/2004 tarihinden Once
alman Belgesiz Ihracat Kredileri ile Vergi Resim ve Harc Istisnasi Belgelerinin
ihracat taahhiit siireleri, bu Karar'in yayimi tarihinden itibaren azami 18 (onsekiz) ay

uzatilabilir.
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Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu veya krediyi kullandiran kurulus ile 4743 sayili
Kanun'un kapsami disinda yapilan sézlesmelere gore borclart yeniden yapilandirilan
ve yeni bir itfa planina baglanan borclularin, bu s6zlesmelerde yer alan hiikiimlere
uymamas1 nedeniyle bu sozlesmeler ile kredi vadesine iligkin uzatilan siirenin
gecerligini yitirmesi durumunda; birinci fikra uyarinca bu sézlesmeye binaen tesis
edilmis Belgesiz Ihracat Kredileri ile Vergi Resim ve Harc Istisnasi Belgelerinin
ihracat taahhiit siirelerinin uzatilmasi islemi de gegerligini yitirir ve ilgili sozlesmeler
ile kredi vadesine iliskin uzatilan siirenin gecerligini yitirdigi tarihten sonra

gerceklestirilecek ihracat taahhiide sayilmaz.

Serbest bolgelere gerceklestirilen ihracatin bu Kararin 1, 2 ve 3 iincii maddeleri
kapsaminda ihracat taahhiidiine sayilabilmesi ic¢in, ihra¢ esyasinin bu maddelerde
belirtilen stireler icerisinde serbest bolgeden iiclincii iilkelere veya Avrupa

Toplulugu'na iiye iilkelere gonderildiginin tevsiki aranir.

Bu Karar’in 1, 2 ve 3 iincii maddeleri cercevesinde kapatilmak istenen Belgesiz
Ihracat Kredileri ile Vergi Resim ve Harg Istisnasi Belgelerinin ihracat taahhiitleri;
krediyi kullanan firma veya bu firmanin grup firmalan tarafindan gergeklestirilen

ihracatla kapatilabilir.

Belgesiz Ihracat Kredileri ile Vergi Resim ve Har¢ Istisnasi Belgeleri
kapsamindaki ihracat taahhiidiiniin bu Kararin 1, 2 ve 3 iincii maddeleri cergevesinde
gerceklestirildiginin, en ge¢ bu maddelerde belirtilen siirelerin bitimini takip eden
ayin sonuna kadar ilgili mercilere miiracaat edilmek suretiyle tevsik edilmesi
gerekmektedir. Aksi takdirde, toplam ihracat taahhiidiiniin gerceklesmeyen
boliimiine tekabiil eden istisnalar, 23/12/1999 tarihli ve 99/13812 sayili
Kararnamenin eki Thracat, Thracat Sayilan Satig ve Teslimler ile Doviz Kazandirici
Hizmet ve Faaliyetlerde Vergi, Resim ve Harc Istisnas1 Hakkinda Kararin 15 inci

maddesi hiikiimlerine gore tahsil edilir (149

149 ywww.alomaliye.com/aralik_05/bkk_2005_9808_belgesiz.htm 04.05.2006



91

2.2.3. HIZLANDIRILMIS AMORTISMAN

Hizlandirilmis amortisman yonteminin bir diger ifade edilis tarz1 da azalan
bakiyeler usulii ile amortisman yontemidir. Hizlandirilmig amortisman istisnasiz
biitiin yatirimlara uygulanmaktadir. Bu nedenle yatirnmlan tesvik edici etkisi, diger
tesvik tedbirlerinin tersine, teorik modele yakin bir sekilde gerceklesebilir. Ancak
tilkemizde yatirnmlari ne derecede Ozendirdigine dair mutlak veriler olmadigindan
olumlu veya olumsuzlugu hakkinda bir goriis ileri siirmek pek miimkiin
olmamaktadir 4%,

Hizlandirilmis amortisman yontemi olarak da adlandirilan azalan bakiyeler
usuliine gore amortisman ayrilmasi durumunda, iktisadi kiymetin iktisap edildigi ilk
yillarda daha fazla miktarda amortisman ayrilmasi nedeniyle enflasyonun olumsuz
etkisini kismen azalttig1 sOylenebilir. Ciinkii bu yontem, vergi matrahini ilk yillar i¢in
azaltmakta ve dolayisiyla sabit kiymetleri enflasyonun olumsuz etkisinden
korumaktadir. Ancak faaliyeti zararla sonuglanan firmalar i¢cin bunu sdylemek
miimkiin degil. Azalan bakiyeler yontemi, gerek teknik yetersizligi, gerek sadece
bilangco esasina gore defter tutan miikellefleri kapsamasi ve gerekse sadece
amortismana tabi iktisadi kiymetleri enflasyona kargi korumaya yonelik kismi bir
diizeltme araci olmaktan Gteye gecmemesi bakiminda bir cok elestiriye konu

olmustur aan,

2.2.4. TURIZM HASILATI iSTiSNASI

Bu istisna hiikmii, 4369 sayili Kanunla 01.01.1999'dan itibaren yiiriirliikkten
kaldirilmigtir. Ancak 1.1.1999'dan oOnce faaliyete gecen ve yiiriirlikten kaldirilan
yasa hiikkmiinde bulunan sartlar1 haiz turizm isletmeleri ile seyahat acentalari, 10

yillik siire tamamlanana kadar istisnadan yararlanmaya devam edeceklerdir. Ancak,

(149 GIRAY, Filiz, KOBAN, Emine ve GERCEK, Adnan: a.g.e., 5.83
47 www.alomaliye.com/veysi_yesilkaya_amort.htm 06.05.2006
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anilan istisnadan yararlanan isletmeler istisna kazang tutar1 iizerinden (fon pay1 dahil)

%19.8 oraninda stopaj gelir vergisi ddemek zorundadirlar 148

2.3 TEKNOLOJi GELiSTIRME BOLGELERi VE SERBEST BOLGELER

Bilgi ¢caginin yasandigi giiniimiizde, iilkelerin ekonomik yonden kalkinmalari ve
refah diizeylerini arttirmada teknolojik gelisme ve bilim alanindaki ilerleme temel
belirleyici haline gelmistir. Bu siirecte teknolojik gelismeye ayak uydurabilen iilkeler
bir adim ©One c¢ikmakta, teknoloji bagiml iilkeler ise takipg¢i roliinii iistlenmeye
devam etmektedirler. Bu gercek {ilkeleri kendilerine 06zgli teknolojileri
yaratabilecekleri ve bu teknolojileri iiretimde kullanabilecekleri alanlar olusturmaya

itmistir.

Ozellikle son yillarda bilimsel bilginin ve bu bilimsel bilgi kullanimi sonucu elde
edilen teknolojinin ekonominin hizmetine en kisa siirede sunulabilmesinin 6nemi goz
Oniine alinarak, gelismis ve gelismekte olan iilkelerde iiniversite, arastirma kurum ve
kuruluslari, kamu sanayi kesimi arasinda isbirliginin gelistirilmesi ve gii¢lendirilmesi
amaciyla cok sayida bilim ve teknoloji parklar, teknoloji gelistirme bolgeleri

olusturulmustur.

Yaygin olarak bilim ve teknoloji parklar1 olarak da adlandirilan bu parklarin
faaliyetleri temelde benzer olmakla birlikte icerdikleri faaliyetlere gore iilkeden
iilkeye farkli isimlerle amldiklari goriilmektedir. Ornegin; teknoloji gelistirme
bolgesi ABD ve Norveg’te arastirma parki, Ingiltere’de bilim parki, yenilik merkezi,
teknoloji borsasi, Almanya’da teknoloji merkezi, Fransa’da teknopol, Hindistan’da
bilim ve teknoloji girisimcilik parki, Japonya ve Italya’da teknopolis adiyla
anilmaktadir 4%,

Teknoloji gelistirme bolgelerinin tanimu ile ilgili olarak en popiiler tamm Ingiltere
Bilim Parki Birligi tarafindan yapilmistir. Bu kurum tarafindan gelistirilen tanim su

sekildedir: Bilim parki, bir tiniversite veya bir yiiksek Ogretim kurumu veya bir

(148) www.turmob.org.tr/turmob/basin/19-04-2001(3).htm 18.05.2006
14 ORGAN, ibrahim ve ORGAN, Arzu: “Vergisel Avantajli iki Bolge: Serbest Bélge, Teknoloji
Gelistirme Bolgeleri”, Vergi Diinyasi, Say1 294, Subat 2006, s. 154
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arastirma merkezi ile resmi faaliyet iliskisine sahip, igerisinde yer alan teknoloji
kokenli isletmelerin ve diger kuruluslarin olusumunu ve biiyiimesini tesvik edecek
sekilde tasarlanmis, icerisinde yer alan kuruluglara teknoloji transferi ve isletmecilik
becerileri kazandirilmasinda aktif bir yonetim fonksiyonuna sahip, miilkiyete dayal
bir tesebbiistiir. Uluslararas1 Bilim Parklar1 Birligi bilim parkimi, ana amaci
kurumsallagsmis igletmeler ve bilgi temelli kurumlarin rekabet edilebilirligini ve
yenilik kiiltiiriinii destekleyerek i¢inde bulundugu toplumun refahin yiikseltmek olan
uzman  profesyoneller tarafindan  yoOnetilen bir  organizasyon  olarak
tanimlamaktadir>?.

Tiirkiye’de uygulanan teknoloji gelistirme bolgelerinin tamimi 4691 sayili
kanunda; “yiiksek/ileri teknoloji kullanan ya da yeni teknolojilere yonelik firmalarin,
belirli bir iiniversite veya ileri teknoloji enstitiisii ya da arastirma gelistirme merkez
veya enstitiisiiniin olanaklarindan yararlanarak teknoloji veya yazilim {iirettikleri /
gelistirdikleri, teknolojik bir bulusu ticari bir iiriin, yontem veya hizmet haline
dontistirmek icin faaliyet gosterdikleri ve bu yolla bolgenin kalkinmasina katkida
bulunduklari, aym iiniversite, yiiksek teknoloji enstitiisii, ya da arastirma gelistirme
merkez veya enstitiisii alan1 i¢inde veya yakininda; akademik, ekonomik ve sosyal
yapinin biitiinlestigi  site veya bu Ozelliklere sahip teknoparklar” seklinde

yapilmaktadir s,

Hangi isim altinda kurulmus olurlarsa olsunlar teknoparklar genellikle su

amaclarla kurulurlar™?:

- Bolgesel kalkinmay1 saglamak
- leri teknoloji ve yenilik i¢in gerekli altyapinin olusturulmasini saglamak
- Yenilik¢i ve ileri teknoloji kokenli firmalarin olugmasini ve gelismesini saglamak

- Universite sanayi isbirligini saglayarak sinerjik ve yenilik¢i bir ¢cevrenin yaratilmasi

) http://www.iasp.ws/information/definitions.php?cc=, 20.05.2006

Y DOGAN, Zeki: “Teknoloji Gelistirme Bolgelerinin Sagladigi Vergisel Avantajlara iliskin Son
Degisikliklerin Analizi” Vergi Diinyasi, Say1 281, Ocak 2005, s.94

(152) ORGAN, [brahim ve ORGAN, Arzu: a.g.e., s.155
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- Teknoloji transferini kolaylagtirmak
- Ekonomide verimliligi artirmak

- Akademik personelin gerek iicretli olarak ¢aligmalar gerekse bulus ve bilgilerinin

ticarilesmesi suretiyle gelirlerinde artig saglamak.

Genel olarak serbest bolgeler; iilkenin siyasi sinirlart icinde olmakla beraber,
giimriik hatti disinda sayilan, iilkede gecerli ticari, mali ve iktisadi alanlara iliskin
hukuki ve idari diizenlemelerin uygulanmadig1 veya kismen uygulandigi, sanayi ve
ticari faaliyetler icin daha genis tesviklerin tanindig1 ve fiziki olarak iilkenin diger
kisimlarindan ayrilan yerler olarak tanimlanabilir (153

Uretim, istihdam ve ihracati arttirmak, biirokrasiden uzak modern uluslararasi
pazarlama altyapisi kurmak, yabanci sermayeyi ¢cekmek icin Diinyadaki bir cok iilke
Serbest Bolgeleri kurarak onemli avantajlar saglamistir. Bugiin; ABD, Meksika,
Brezilya, Arjantin, Almanya, ingiltere, 1spanya, Bulgaristan, Macaristan, Romanya,
Hindistan, Cin, Giiney Kore, Endonezya, Misir, Iran, Urdiin gibi ylizden fazla iilkede
850°den fazla Serbest Bolge faaliyet gostermektedir. Serbest Bolgeler son yillarda
Afrika’da da goriilmesine ragmen, esas olarak Asya ve Giiney Amerika iilkelerinde
kiimelenmistir. Yakin ¢evremizde yer alan serbest bolge sayis1 25 civarinda olup,
bunlar TIran, Suriye, Liibnan, Urdiin, Mistr, Libya, KKTC, Yunanistan ve
Romanya’da bulunmaktadir (154

Tiirkiye’de serbest bolgelerin kurulus tarihi 1927 yilinda kabul edilen 1132 sayili
Serbest Mintika Kanunu’na kadar dayanmaktadir. Ancak bu ve bundan sonraki

girisimler pek basarili olamamigtir 1),

Tiirkiye’de ihracata dayali disa agik
kalkinma modeline bagli olarak 3218 Sayili Serbest Bolgeler Kanununun 1985

yilinda yiiriirliige girmesiyle serbest bolgeler tam anlami ile bir islerlik

59 DUMAN, Omer: “Serbest Bolgelerden Elde Edilen Kazanglarin Vergilendirilmesi”, Vergici ve
Muhasebeci ile Diyalog, Say1 169, Mayis 2002, s.73

(154 BAGRIACIK, Atilla: “Tiirkiye’deki Serbest Bolgeler Uzerine Bir Degerlendirme”, Yaklagim, Yil
13, Say1 154, Ekim 2005, s.16

59 TUNCER, Selahattin: Serbest Bolgeler ve Yabanci Sermaye, Serbest Bolgeler ve Yabanci
Sermaye Semineri, Iktisadi Arastirmalar Vakfi, ESBAS, Istanbul, 1999
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kazanabilmigstir. Tiirkiye’de 21 adet serbest bolge mevcuttur. 2005 yili Haziran ay1
sonu itibar1 ile Serbest Bolgelerde faaliyet gosteren firma sayis1 3.944 olup, bu
firmalarin gerceklestirdikleri dis ticaret islemlerinin toplam tutar1 11,1 milyar dolara
ulagsmis olup, Tiirkiye’ nin dis ticaret hacmi icindeki pay1 yaklasik %15 dolayindadir.
Serbest bolgelerde faaliyette bulunan firmalar arasinda yabanci sermayeli firmalarin

sayis1 635°tir (136),

Serbest bolgelerde oOrgiitlenme ve faaliyette bulunma sekilleri asagidaki
(157).

gibidir
Merkezi Tiirkiye’de ya da serbest bolgede konuslandirilmis;

- Sahis Firmalari,

- Sahis Sirketleri (Kolektif, Adi Ortaklik, Adi Komandit)

- Sermaye Sirketleri ( Anonim Sirket, Limited Sirketi)

- Yabanct Sermaye Ortakli Sirketler

- Yurtdis1 merkezli yabanci sirketlerin serbest bolgede subeleri.

3. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ TURKIYE
EKONOMISINE ETKILERI

3.1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARININ ODEMELER DENGESIi
UZERINDEKI ETKIiSi

Dogrudan yabanc1 yatirimlarin ev sahibi iilkenin ithalat ve ihracatina yaptigi katki
s6z konusu iilkenin 6demeler dengesi iizerinde etkili olmaktadir. Dogrudan yabanci
yatirrmin getirdigi dovizler, uzun donemde ithalati ikame edici ve ihracati arttirict

etkiler olusturarak ev sahibi iilkenin Odemeler dengesinin diizelmesine katkida

(159 BAGRIACIK, Atilla: a.g.e., s. 17
(57 KIRIKTAS, ilhan: “Serbest Bolge Kaynakli Kazanglarin Dagitimi Transferi”, Vergi Diinyast,
Say1 290, Ekim 2005, 5.33
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bulunur ¥, Yatirim yapmak icin iilkeye gelen firma ilk koydugu sermaye ile ev
sahibi iilkenin 6demeler bilancosuna iilkeye doviz getirdigi icin olumlu etkide
bulunur. Uretime gecildiginde ihracat yaparak ve eskiden ithal edilen mallarin
ikamesinde bulunarak 6demeler bilancosu iizerinde olumlu etkide bulunmaya devam
eder. Dogrudan yabanci yatinmi gerceklestiren sirketin tiretimini devam ettirmek
icin gerekli hammadde ve yatirim mallarini ithal etmesi ev sahibi iilkenin 6demeler
bilangosunda olumsuz bir etki yaratir. Dogrudan yabanci yatirimci tarafindan
yaratilan yiiksek gelir marjinal tilketim egilimine bagh olarak evsahibi iilkenin
ithalatim1 uyarabilir. Dogrudan yabanci yatirimce1 evsahibi iilkeye yatirimin yapildigi
tilkeden getirmis oldugu sermayeyi iilke disina transfer edecegi i¢in Odemeler

bilangosu iizerinde olumsuz bir etki de dogabilir "%

Eger dogrudan yabanci yatirim, yerel pazara (evsahibi iilkenin piyasasina) yonelik
ve iiretim faktorleri girdileri (hammadde, yatinm mallari, enerji gibi) evsahibi iilke
disindan elde edilip, ayrica tekel konumunda olunup herhangi bir ithal ikamesi de
saglanmiyorsa, yatinmin Odemeler dengesi iizerinde olumsuz etki yaratacagi
diisiiniilebilmektedir. Dogrudan yabanci yatirnmim uzun dénemde ddemeler dengesi
tizerinde olumlu bir etkide bulunabilmesi icin, doviz kazandirici ithal ikamesi ve
ihracat gelirlerinin, yurtdisindan gelen iiretim faktor girdileri pay1 icin yapilan doviz
transferinden daha fazla bir degere sahip olmasi gerekmektedir. Genel olarak yabanci
sermayenin 6demeler dengesi etkisinin olumlu olabilmesi i¢in; gelen sermayenin
artis hizinin yurtdisina transfer edilen sermaye gelirlerinin artis hizindan daha fazla

olmasi gerekmektedir '),

Kisa donemde dogrudan yabanci yatirnm sirketlerinin girdi ihtiyaglari nedeniyle
mal ve hizmet ithalati artabilir ve bu nedenle édemeler dengesinde acik olusabilir.
Uzun donemde ise ihracat icin liretim yapilmaya baslanmasi ve ithal ikamesi
etkisinin gerceklesmesi ile kisa donemdeki ddemeler dengesi iizerindeki olumsuz

etkiler giderilmis olabilecektir.

5% SEYIDOGLU, Halil: a.g.e., 5.426

(159 K ARLUK, Ridvan: Uluslararasi Ekonomi, 1991, istanbul, Bilim Teknik Yayinlari, s.73

(160 AL PAR, Cem ve ONGUN, Tuba: Diinya Ekonomisi ve Uluslararast Ekonomik Kuruluglar, Evrim
Yayinlari, 1988, Istanbul, No:20, ss.111,112
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3.2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMIN EKONOMIiK KALKINMA VE
BUYUME UZERINDEKI ETKIiSi

Bir iilkenin kisi basina diisen milli gelir gostergesi ekonomik gelismislik diizeyi
olcitiidiir. Ciinkii kisi basina diisen milli gelir arttik¢a iilkenin gelismislik diizeyinin
de arttign diisiiniilmektedir. Kisi basina diisen milli gelirin arttirilmasi reel ekonomi
tiretim kapasitesinin genisletilmesi ile yani her yil bir onceki yila oranla daha fazla
tiretim yatinmi yapilmasiyla gerceklesmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar, ev
sahibi iilkede yasayanlarin tilkenin sinirhi tasarruf ve yatirim olanaklar nedeniyle
daha uzun bir siire ev sahibi iilkede iiretilmeyecegi icin satin alamayacaklar1 (veya
ithal etmek zorunda kalacaklari) mallarin tiretimini saglayarak, kisi basina diisen

milli geliri, dolayisiyla iilkenin ekonomik gelismislik diizeyini arttirabilmektedir .

Dogrudan yabanci yatirim i¢in kullanilan tiretim faktorleri girdilerinden bir kismi
ev sahibi iilke disindan getiriliyorsa; dogrudan yabanci yatirimeinin dis iilkelerden
ithal etmis oldugu girdilerin {iilke gayr1 safi milli hasilasindan diisiilmesi

gerekmektedir.

Dogrudan yabanci yatinmin milli gelire katkis1 dolayli ve dogrudan etkiler olarak
ikiye ayrilabilir. Dogrudan etkisi ev sahibi iilkeye yeni teknoloji gelmesi, yeni is
sahalarinin acilmasi, istihdam seviyesinin yiikseltilmesidir. Dogrudan yabanci
yatinmin, ev sahibi {iilkenin milli gelirinde gerceklestirdigi dolayli etki ise;
yatinmlarin sadece dogrudan yabanci yatiimcinin kendi yatinmlan degil,
yurticindeki diger yatirimlarin da verimliligini arttirarak milli gelire katkida
bulunmasidir. Yeni yonetim metodlari, organizasyon ve teknik bilgi zamanla diger
yurticindeki yatinmlar tarafindan da benimsenebilmektedir. Bu verimliligin

artmasina yol acarak milli gelire dolayli olarak olumlu bir katki saglamaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik kalkinma ve biiyiime iizerindeki etkisi

bir lilkede yaratilan yatirim ortanu ile ilgilidir. Ciinkii yatirimlar ekonomik kalkinma

16D URAS, Tevfik, Giingér: a.g.e., s.31
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ve biilylimenin temel belirleyicisi olarak karsimiza ¢ikmaktadirlar. Yatirimei iilkelerin
dogrudan yabanci yatirimlara yonelmelerinin 6nemli nedenlerinden birisi de kendi

ilkelerinde yatirim firsatlarinin az ya da hi¢ olmamasidir.

Yatinnmer iilkelerin kendi iilkelerinde yatinm firsatlari olmadigr i¢in dogrudan
yabanci yatirimlar sectigi goz ardi edildiginde dis yatirnmlarin ilk bakista yatirimin
geldigi {iilkenin yatinmlarini olumsuz etkiledigi soOylenebilir. Ancak yatirnm
firsatlarinin - degerlendirilerek iilkenin genel rekabet durumunun iyilestirilmesi
sonucunda yatirimct iilke yiiksek karlar elde eder. Bu gelir, girisimciligin gelismesi
icin daha ileri tekniklerle iiretim amacina yonelik yatirimlara doniistiiriildiigiinde ise,
yatinmct iilkenin yatinmlarinda ve biiyiime hizinda bir artis goriiliir. Ayrica
dogrudan yabanci yatinmlar yoluyla yatirimei iilkede bulunmayan kaynaklarin

saglandig1 da goz Oniine alindiginda, iilke gelismesine katkis1 daha fazla olur (62,

Yatirimin geldigi evsahibi iilke bakimindan ise, dogrudan yabanci yatirim
ozellikle reel sektore, iiretime yonelik yeni ilave yatinmlarda iilke ekonomik biiyiime
ve kalkinmasina olumlu etkide bulunur. Teknoloji transferi yolu ile yeni {iretim
metotlart iilkeye girer ve iilkenin ihracatina olumlu etkisi nedeni ile ekonomik

bilytime artar.

3.3. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN iSTIHDAM UZERINDEKI
ETKIiSi

Dogrudan yabanci yatinmin gelismekte olan iilkelerde yarattigi istihdam diizeyi
genellikle bu iilkelerdeki toplam istihdamin %1°i ile %6’s1 arasinda degismektedir.
Cok uluslu sirketlerin istihdama katkis1 bazi iilkelerde ozellikle sanayi imalat

sektoriinde oldukca yiiksek diizeylere ulasabilmektedir.

(162 ERTEKIN, SUBASI, Meri¢: “Dogrudan Dis Yatirimlarin Yatirimct Ulke Ekonomisi Uzerindeki
Etkileri”, Afyon I.1.B.F. Dergisi, Cilt, 2, Say1, 1, Temmuz, 2000, s.68
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Bu sektorde ¢ok uluslu sirketlerin istihdama katkisi Arjantin, Bolivya, Brezilya ve
Kolombiya’da %10 ile %23 arasinda degisirken, Singapur ve Senegal’de ise %50’yi

agmaktadir (183)

Dogrudan yabanci yatirimlarin sermayenin geldigi evsahibi iilkelerdeki istihdam
etkileri iilkenin gelismislik durumuna gore degisiklik gostermektedir. Gelismekte
olan iilkelere giren dogrudan yabanci yatirim, evsahibi iilkenin kisith olan sermaye
acigim1 kapatmakta, bor¢ geri 6deyememe riskinden kurtarmakta, yeni teknolojiler
getirerek ihracat kapasitelerini gelistirmekte, is idaresi ve yoOnetim anlayislarini
gelistirmektedir. Dogrudan yabanci yatinmla beraber gelen teknoloji transferi ve

bilgi birikimi evsahibi iilkelerde istihdama 6nemli katkilarda bulunmaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimlardan dogan gelirler ancak iilke ekonomisine uygun
yeni is alanlarn agilmasi amaciyla kullanilirsa istthdami olumlu yonde
etkileyebilmektedir. Issizlik potansiyeli yiiksek olan gelismekte olan iilkeler bu
igsizligi giderecek yatirimlart kendi kaynaklar ile gerceklestirecek yeterli imkanlara
sahip degiller ise, dogrudan yabanci yatirimlar istihdam acisindan elverisli ortam

saglamaktadir (164

Diinyada cok uluslu sirketler vasitasiyla yaklasik 73 milyon kisinin istihdam
edildigi diistiniilmektedir. Bu miktarin yaklasik %60°1 6ncelikle gelismis iilkelerdeki
ana sirketlerde bulunmaktadir. Geri kalan %40’1 ise disarida yerlesik bagh
kuruluslarda istihdam edilmektedir. Bagli kuruluslarda istihdam edilenlerin yaklasik

12 milyonu ise gelismekte olan iilkelerde istihdam edilmektedir %%

2001 Mart sonu itibar1 ile Tiirkiye’de 5456 adet yabanci sermayeli firma faaliyet

gostermektedir. Tiirkiye’ye gelen yabanci sermayenin biiyiikk bir boliimii Avrupa

(69 BRAND H.: Global Capitalism and the Decay of Employment Policy, Dissent, London 1977,
$8.56-62

169 LALL, Sanjaya: “Employment and Foreign Investment: Policy Option For Developing
Countries”, International Labour Review, Vol: 134, No:4-5, London 1995, s.521-530

(165 UNCTAD World Investment Report, United Nations, New York and Geneva 1998, s.160
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Birligi iilkelerince olmak {iizere, %90 civarinda bir kesim OECD  iilkelerince

gerceklestirilmektedir.

[SO’nun Tiirkiye’de faaliyet gosteren 500 biiyiik firma verilerine gore, 500 biiyiik
firma icinde yabanci sermayeli firma sayist 128°dir. 500 biiyiik firmada toplam
584.433 kisi istihdam edilirken, 128 yabanci sermayeli firmada 115.048 kisi istihdam

edilmektedir %9

Ozkaynak / isci sayis1 orani, sirketlerin kullandigi teknolojiye ve istihdam
yaratma kapasitelerine dair ipuglari vermesi bakimindan 6nem tasimaktadir. Bu oran
dogrudan yabanci yatirim yapan sirketlerde, 500 biiyiikk sirket ortalamasina gore,
daha fazla sermaye yogun teknolojilerin kullanilmasindan dolay1 yerli sirketlerin

istihdam ve yatirim miktarlarina gore daha azdir.

3.4. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN TEKNOLOJi UZERINE
ETKIiSi

Diinyada son 30 yilda gelistirilen yeni teknolojilerin sirketlerin sermaye
yapilandirilmalarina katkis1 oldukga yiiksek olabilmektedir. Yeni teknolojiler demeti
bilgi toplumunda telekominikasyon, mikro elektronik, bioteknoloji, yeni materyaller,
yeni enerji tiirleri ile mevcut olan iiretim siireclerini mal ve hizmetler kesimi ile
biiyiik olctide degisime tabii tutmaktadir. Yenilik¢i kesiflerle birbirine bagh
teknolojik gelismeler bir c¢ok avantajlart birlikte getirmektedir. Bu durumda
uluslararas1 sermaye akim siirecleri de yeni yonler ve dinamizmler

kazanmaktadir'®”,

Tiirkiye bir yandan ihracati tesvik politikalariyla disa acilmayi hedefleyip, bir
yandan da dis pazarlarda kalite ve fiyat acisindan rekabet etme geregi duyarken &te

yandan Avrupa Birligine dahil olmak i¢in bagvurmus bir iilkedir. Topluluk iiyesi

(169 fstanbul Sanayi Odas: “Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu”, Istanbul Sanayi Odas1 Ozel
Sayist, Istanbul Agustos 1999, s.117

167 KARGUL Ismet Dogan: “Diinyada ve Tiirkiye’de Sermaye Hareketleri ve Yeni Teknolojiler”,
Yeni Tiirkiye, Say1 28, Temmuz-Agustos 1999, s.58
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ilkelerin standartlarina erismek zorunlulugu Tiirkiye’de yeni teknolojilerin
kullanilmasini gerekli kilmaktadir. Fakat iilkemizde agirlikli olarak emek yogun,
sermaye kit bir iiretim tipi bulunmaktadir. Bu nedenle yogun sermaye tipi iiretim
gerektiren yeni teknolojiler iilkemizin yapisina uymamaktadir. Boylelikle sermaye
yogun iiretim metodlar1 uygulayan dogrudan yabanci yatinmlarin istihdam yaratma
kapasitesinin yerli yatirimlarin istihdam yaratma kapasitelerinin altinda kaldigi
goriilmektedir. Buna ragmen, dogrudan yabanci yatinmlar yerli yatirimlardan
sermaye ve emek iiretim faktorleri agisindan daha verimli olduklar i¢in ekonomik

gelismede biiyiik bir etkinlik gosterebilmektedirler.
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SONUC
Giinitimiizde gelismis tilkelerdeki cok uluslu sirket yatirimcilari, gelismekte olan
ilkelerdeki emek giicii ve dogal kaynaklardan, politik ve ekonomik istikrar s6z
konusu oldugu siirece, yiikselen pazarlardan, kendi iilkelerinde yatirim yapmaktan

daha karl1 bir sekilde faydalanarak, uluslararasi yabanci yatirimlar yapmaktadirlar.

Uluslararas1 iliskilerde giic; sayis1 ikiyiize varan devletin elinde olmaktan
cikarak ©zel birimlerin (¢ok uluslu sirketlerin, bireysel aglarin ve hiikiimet disi
kuruluslarin) eline ge¢mistir. Bugiin, yaklasik 250-300 hiikiimetler aras1 kurulus, 40-
60 bin aras1 ¢ok uluslu sirket ve 30-40 bin arasi1 uluslararasi hiikiimet dis1 kurulus,

207 devletle birlikte diinyay1 sekillendirmeye ¢alismaktadir

Dogrudan yabanci yatirim akisinin gelismekte olan iilkelere yoneldigi ilk yillarda,
yabanci sermayeye kars1 korumaciligin s6z konusu olmasi nedeniyle kontrol edilmesi
ve kalkinma i¢in yonlendirilmesi olasilig1 giiniimiize gore ¢ok daha kolay olmustur.
Ancak dogrudan yabanci yatirimlara olan talebin artmasi, s6z konusu sermayenin
kontroliinii de giiclestirmistir. Dogrudan yabanci yatirnmcilar giderek daha segici
davranma olanagina sahip olurken gelismekte olan iilkeler arasinda dogrudan

yabanci yatirim se¢me yarist da hizlanmastir.

Dogrudan yabanci yatirmmin gittigi iilkeye sagladigi bazi yararlar yaninda cesitli
sorunlar1 da beraberinde tagimasi, konu ile ilgili farkli yorumlara yol agilmasina ve
ortak bir goriise ulagilamamasina neden olmaktadir. Dogrudan yabanci yatinim ile
ilgili iki zit goriig, belli cevrelerde hala gecerliligini siirdiirmektedir. Fakat
giiniimiizde dogrudan yabanci yatirimin fayda ve zararlar1 konusuna daha objektif ve
akile1 bir sekilde yaklagmak gerekmektedir. Dogrudan yabanci yatirimin neden
olabilecegi sorunlar1 ve sakincalar biitiiniiyle yok etmek miimkiin olmasa bile amac,
bunlar1 belli oranda azaltarak en diisilk seviyeye indirmek olmalidir. Dogrudan
yabanci yatirimin sakincalarini en az seviyeye getirmek ve faydalarimi en yiiksek
seviyeye c¢ikarmak seklinde olusturulacak stratejilere ihtiya¢c duyulmaktadir. Her
dogrudan yabanci yatinm projesini ayr1 olarak ele almak ve maliyetleri ile

faydalarin1 objektif bir sekilde ortaya koyarak karar vermek gereklidir. Boyle bir
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strateji ile dogrudan yabanci yatirimdan iilke c¢ikarlan icin en yiiksek seviyede
yararlanmak s6z konusu olabilecektir. Dogrudan yabanci yatirimlarin gelismis
ilkeler arasinda ve gelismekte olan iilkelerden gelismis iilkelere dogru yapildig1 da
g0z oniine alindiginda, gelismis iilkelerin az gelismis iilkeleri somiirmesinden ziyade
daha cok diinya piyasalarinin kiiciilmesinin ve ulasilabilir olmasinin bir sonucu

olarak degerlendirilebilir.

Dogrudan yabanci yatirimlar icin gidecegi iilkelerdeki dogal kaynaklarin varligi,
fiziksel altyapi, mal ve hizmet piyasalarinin boyutu, kalifiye ve ucuz isgiicii, hukuk
sistemi ve muhasebe standartlar1 belirleyici olmaktadir. Ayrica, liberallesme
politikalari, uluslararas1 sermaye hareketlerine getirilen serbestlik, Ozellestirme
uygulamalari, sirket birlesme ve satin alimlari, uygun uluslararasi ortam, haberlesme
ve ulasim teknolojilerindeki gelismeler, sozlesmelerin giivence altina alinmasi,
kamulagtirma risklerinin azaltilmas1 gelismekte olan iilkelere yonelik dogrudan
yabanci1 yatirimlar artirmaktadir. Zengin ve rekabetci ekonomiler diger ekonomilere
gore daha yiiksek oranlarda dogrudan yabanci yatinm cekebilmektedirler. Dogrudan
yabanci yatirimlarin 2000 yilina kadar genelde gelismis iilkelerden, gelismis iilkelere
dogru gergeklestigi goriilmekle birlikte, séz konusu akimlar 2001 ve 2002 yillarinda
gelismis iilkelerden gelismekte olan iilkelere dogru bir hiz kazanmistir. Dogrudan
yabanci yatirimlar iilkelerine cekmek isteyen gelismekte olan iilkeler, ilk asamada
dogrudan yabanci yatinm mevzuatlarim liberalize ederek, piyasalar1 rahatlatan
politikalar uygulamuslardir. ikinci asamada, hiikiimetler iilke sartlarim1 ortaya koyan,
aktif olarak diinyadaki dogrudan yabanci yatirmcilarim iilkelerine ¢ekmek igin
uluslararast yatirim ajanslarim1 kurmuslardir. Uglincii asamada ise yatinm tesvik
planlart hazirlanmig, iilkenin gelisme Oncelikleri belirlenerek, dogrudan yabanci
yatinmlar, isletme ve sektor bazinda saptanmislardir. Bu isletme ve sektorlerin
ihtiyac duyacaklar1 sanayi bolgeleri kurulmus, bu bélgelerin giiniimiiz kosullarina

uygun altyapilar1 olusturulmustur.

Geligmekte olan iilkeler agisindan dogrudan yabanci yatirimlarin cekilebilmesi

icin yapilmast gereken, dogrudan yabanci yatirimin istikrar yaratan bir finans
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kaynagi oldugu goz oOniine alinarak, gerekli fiziki altyapir ve yasal diizenlemelerin

saglanmasi ve risk faktorlerinin azaltilarak giiven veren bir yapinin olusturulmasidir.

Yiikselen pazar iilkelerine yapilan dogrudan yabanct yatirnm akislarinda
1990’larda ¢ok hizli bir yiikkselme olmustur bunun en biiyilk nedeni de
makroekonomik ve yapisal reformlarin bazi iilkeler tarafindan kabul edilmesi ve

uygulanmasi ve buna bagl olarak biiytime beklentilerinin giiclenmesidir.

Geligmekte olan iilkelerin global dogrudan yabanci yatinm akiglarindaki orani

1994 yilina kadar diizenli olarak artmis fakat bu tarihten sonra diismeye baslamistir.

1990’lardan 2000’lere kadar bazi iilkelerdeki dogrudan yabanci yatirimlarda
hizmet sektorlerine dogru Onemli bir kayma olusmaktadir. Geleneksel olarak,
dogrudan yabanci yatinmlar dogal kaynaklarin ve iiretim girisimlerinin
gelistirilmesine yonelik yapilmakta iken 1990’larda dogrudan yabanci yatirimlarin
onemli oranlari artan bir sekilde finans ve telekomiinikasyon ve daha sonra da toptan

ve perakendecilik gibi sektorleri de kapsayan hizmet sektorlerine yonelmistir.

1990’larin  sonunda gelismekte olan iilkelerdeki dogrudan yabanci yatirim
stoklarinin neredeyse % 40’1 hizmet sektorlerinde olmaktadir. 2005 yilina
gelindiginde Dogu Avrupa ozellikle ihracat odakli arastirma ve gelistirme faaliyetleri
ile desteklenmis tiretim sektoriinde dogrudan yabanci yatirnm ¢ekmede diinya lideri
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Dogu Avrupa dogrudan yabanci yatinm ¢ekmek igin
cok avantajli vergisel tesvikler uygulamaktadir. Dogrudan yabanci yatirnm ¢ekmek
icin uygulanan vergisel tesviklerin etkinligi ve kiiresel yabanci sermaye
akimlarindaki rolii sorgulanmaya baslanmistir. Vergisel tesviklerin gelismekte olan
ilkelere akan dogrudan yabanci yatirimlardaki etkisi giiniimiizde bir c¢ok

akademisyenin inceleme konusu olmustur.

Geligmekte olan iilkelerde uygulanan vergi sistemleri, iilkelerin ekonomik ve
sosyal politikalarindaki tercihlere gore degiskenlik gosterebilmekle birlikte,

kiiresellesme siireci, vergi politikalarim1 Onemli bir Olciide etkilemekte ve
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degistirmektedir. Finansal piyasalarin liberallesmesi, dogrudan ve dolayli yabanci
yatirrmlarin oranlariin hizla yiikselmesi ve uluslararasi rekabetin artmasi iilkelerin
uyguladiklar1 vergi sistemlerinin birbirine yakinlagmasima yol acmistir. Ozellikle
kiiresel ekonomik ve siyasi olgularin gelismesiyle, dogrudan yabanci yatiriminin
faydalarinin farkina varilmasi, dogrudan yabanci sermayeye dogru diinya ¢apinda bir
rekabet baslatmistir. Sanayilesmis batili iilkeler iilkelerine gelen dogrudan yabanci
yatinmcilara nakdi yardim veya hizlandirilmis amortisman indirimi gibi tesvikler
teklif ederken, gelismekte olan iilkeler vergi tatilleri ve ithalat vergisi muafiyeti gibi
tesvikler sunmuslardir. Vergi tesvikleri hiikkiimleri gelismekte olan iilkeler tarafindan
tistlenilen bir ¢cok vergi reformu programlarinda genis bir yer teskil etmistir. Vergi
reformlarinin amaclan vergi gelirlerini artirmak, vergi yiikiiniin dagittmindaki haksiz
farkliliklar ortadan kaldirmak, vergi yonetimini modernize etmek ve giiclendirmek
olmasina karsilik vergi tesvik kanunlarimin yapilmasi aksi etkilere sahip
olabilmektedir. Bu ¢esit yasalar devletin gelirlerini azaltmakta, esit gelire sahip vergi
Odeyenler icin vergi yiikii dagitiminda yeni farkliliklar getirmekte ve vergi

yonetimine yeni yiikler bindirmektedir.

Dogrudan yabanc1 yatirimcilar nerede yatirim yapilacagina karar verirken sunulan
vergi tesviklerinden daha fazlasina bakmaktadirlar, kisa vadeli vergi tesviklerinden
¢cok uzun vadeli faktorleri gdz Oniinde bulundurmaktadirlar. Bir iilkenin genel
makroekonomik durumuna, siyasi istikrarina, beseri ve fiziksel altyapisina, yatirimin
genel diizenleyici ve denetleyici yapisina bakmaktadirlar. Ciinkii sadece vergi
reformlart bu tip yatirimlarin cazip olabilmesi icim tek basina yeterli olamaya
bilmektedir. Yine de vergisel tesviklerin, dogrudan yabanci yatirimlarin
cekilmesinde temel unsur degilse de ¢ok Onemli olduklar1 sdylenebilir. Dogrudan
yabanci yatinmlar uzun vadeli yatinmlar olup sadece vergi tesviklerinin saglanmasi
halinde iilkeye yatirnm yapmamakta ancak, diger kosullarin da uygun olmasi halinde,

daha fazla vergisel tegvik saglayan iilkeler tercih nedeni olabilmektedir.

Diger bir konuda esas olarak vergi tesviklerinin verimli olmayabilmesidir; ciinkii
maliyeti (6nceden belirlenmis vergi geliri bakimindan) sik sik getirisini agmaktadir.

Tegviklerin yatirimlar1 canlandirdigi ve bu sayede gelen yatirimlarin faydalarinin
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maliyeti telafi ettigi ve astigindan dolay1 tesviklerin su ana kadar bir problem
olusturmadigi konusu tartisilmaktadir. Vergisel tesviklerin saglanmasi, vergi
planlamasi ve vergiden kacinmayi 6zendirmekte ve {iilkelerin vergi tabanlarini

erezyona ugratmaktadir.

Vergi tesviklerine karsi yonlendirilen diger elestiriler, tesviklerin adil olmadigi
clinkii baz1 yatinmcilara fayda saglarken hak kazanamayan diger yatirimcilara fayda
saglamamakta, vergi yoneticilerine daha fazla yiik bindirmekte ve kimin hak kazanip
kazanamadigina karar verirken seffaflik konusunda zaafiyete sebep oldugudur. Vergi
tesviklerinin aleyhindeki bu elestirilere ragmen gelismekte olan iilkeler onlar

artirarak kullanmaya devam etmektedir.

Vergi politikasinin ve vergilemenin dogrudan yabanci yatirimlar {izerindeki
etkileri son yillarda bir ¢ok calismada ele alinmaktadir. Bazi caligmalar genel olarak
vergi sisteminin ve politikasinin etkisi iizerinde dururken, digerleri ozellikle
kurumlar vergisi olmak {izere spesifik bazi vergilerin etkisini incelemektedir. Teorik
nitelikteki calismalar tiretim maliyetlerini ve net karlar1 etkileyen vergilerin dogrudan
yabanci yatirimlar iizerindeki etkisinin 6nemli oldugunu savunurken vergilerdeki
degisikliklerle dogrudan yabanci yatinm diizeyi arasindaki iliskiyi tespit etmeye
calisan ekonometrik calismalar ¢ogunlukla ¢eliskili ve ikna edici degildir. Bunun
temel nedeni etkili olan vergi disinda ¢ok sayida faktoriin olmasidir. Bu ¢alismalarla
ulagilan sonuglar topluca degerlendirildiginde vergi sistemi, vergi politikast ve
spesifik vergilerin ¢ok uluslu sirketlerin yurtdisinda yatinm kararim1 almalan
tizerinde fazla bir roltiniin olmadigini; yer sec¢imi ile ilgili kararlarda 6nemli bir role
sahip oldugunu; piyasaya doniik yatirnm karari alanlardan daha ¢ok kaynaklara
yonelik yatinm karart alanlarda daha ©nemli oldugunu ve dogrudan yabanci

yatirrmlarda 6nemini gittik¢e arttirmakta oldugunu ileri siirebilir.

Kisitl pazar alani, disipline edilmemis veya donanimsiz isgiicii ve iilkenin
altyapisindaki eksiklikler; vergi tesvikleri olsa bile; yabanci sermaye akisinin Oniinii
keser. Seffaflik, yonetim, adli sistemin adil islemeyisi ve sanayi faaliyeti ile ilgili

konularda vergi reformunu uygulamadaki verimsizlik veya beceriksizlik gelismekte
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olan iilkelerde yabanci sermayeyi engelleyen diger faktorler olarak diisiiniiliir. Bu

yiizden vergi tesvikleri bu olumsuz faktorleri telafi edemez.

Gelismekte olan iilkelerden dogrudan yabanci yatirimlara yonelik talep giin
gectikce artmaktadir. Bu iilkelerin 6nemli bir kisminin dogrudan yabanci yatirimlari
cekme yarisindan basarili ¢ikabilecegi beklenemez. Ulkemiz gibi potansiyeli olan bir
iilkenin de karsisinda en azindan Avrupa Birligi’ne tam iiye olmus Portekiz, Ispanya
ve Yunanistan gibi ilkeler vardir. Ve bu iilkeler Tirkiye ile kiyaslandiginda

dogrudan yabanci yatirim ¢ekebilmek i¢in daha biiyiik gayret icerisindedirler.

Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde gerekli olan yatinmlarin yapilabilmesi
kolay degildir. Ciinkii gelir dagiliminin bozuk olmasi ve yiiksek enflasyon gibi
problemler tasarruflart azaltmakta, buna karsilik tiikketimi arttirmaktadir.
Tasarruflarin yeterli olmamasi gerekli olan yatirnmlarin yapilabilmesi i¢in dogrudan
yabanci yatirimlari zorunlu hale getirmektedir. 1980’1i yillara kadar Tiirkiye’de
dogrudan yabanci yatirimlar konusunda fazla asama kaydedilememisse de bu
yillardan sonra Onemli bir ilerleme saglanmistir. Dogrudan yatirimlarda verilen
tesviklerin de etkisi ile 1980 sonrasi yabanci sermaye yatirimlarinda énemli artiglar

olmustur.

Tiirkiye bir yandan ihracati tesvik politikalariyla disa acilmayr hedefleyip, bir
yandan da dis pazarlarda kalite ve fiyat acisindan rekabet etme geregi duyarken Gte
yandan Avrupa Birligine dahil olmak i¢in bagvurmus bir iilkedir. Topluluk iiyesi
ilkelerin standartlarina erismek zorunlulugu Tiirkiye’de yeni teknolojilerin
kullanilmasim1 gerekli kilmaktadir. Fakat iilkemizde agirlikli olarak emek yogun,
sermaye kit bir iiretim tipi bulunmaktadir. Bu nedenle yogun sermaye tipi iiretim
gerektiren yeni teknolojiler iilkemizin yapisina uymamaktadir. Boylelikle sermaye
yogun iiretim metodlart uygulayan dogrudan yabanci yatirimlarin istihdam yaratma
kapasitesinin yerli yatirimlarin istihdam yaratma kapasitelerinin altinda kaldigi
goriilmektedir. Buna ragmen, dogrudan yabanci yatirimlar yerli yatirimlardan

sermaye ve emek iiretim faktorleri acisindan daha verimli olduklari icin ekonomik
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gelismede biiyiik bir etkinlik gosterebilmektedirler. Dogrudan yabanci yatirimlarin
bir iilkeye cekilebilmesi icin uygun yatirim ortaminin olusturulmasi sarttir. 4875
sayili yasa ile biirokratik islemlerin olabildigince ©nlenmesi konusunda Onemli

adimlar atilmastir.



109

KAYNAKCA

AKIN Emrah
2005 “Cokuluslu Sirketler, Dogrudan Yabanci Yatinmlar Ve Vergisel
Tegvik”, Yaklasim. Y1l 13, Say1 148, Nisan: 65-72

AKPINAR Hasan Aslan
2000 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarimin Tesviki Ve
Korunmasinda ikili, Bolgesel ve Cok Tarafli Uluslararasi
Anlasmalar: Yerlesik Uygulamalardan Yeni Yonelimlere,
(Uzmanlik Tezi), Ankara, T.C. Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye
Genel Miidiirligi

AKTAN, Coskun Can
2004 Rekabet Giicii Ve Tiirkiye. Ankara: Tiirkiye Isveren Sendikalari
Konfederasyonu Yayin No 255

AKTAN Coskun Can ve Istiklal Y. VURAL '
2004 Rekabet Giicii Ve Rekabet Stratejileri. Ankara: Tiirkiye [gveren
Sendikalar1 Konfederasyonu, Rekabet Dizisi:2, Yayin No :254,

2004 Yeni Ekonomi Ve Yeni Rekabet. Ankara: Tiirkiye Isveren
Konfederasyonu Rekabet Dizisi:1, Yaym No 253

ALPAR Cem
1985 Diinya Ekonomisi Ve Uluslararasi Ekonomik Kuruluslar.
Ankara: 1. Basim, Evrim Yayinevi, Aralik

ALPAR Cem ve Tuba ONGUN
1988 Diinya Ekonomisi Ve Uluslararasi Ekonomik Kuruluslar.istanbul:
Evrim Yaymlar1 No:20

ALPTURK Ercan
2004 “Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Vergisel Boyutu”, Vergi Sorunlari.
Say1 184, Ocak: 21-26

AY, Ismail Cem
2002 “Kiiresellesme Siirecinde Bolgesellesme Egilimlerinin Dinamikleri”,
Kiiresellesme: Iktisadi Yonelimler ve Sosyo Politik Karsitliklar,
Alkan Soyak (Ed.), Om Yaynevi, Istanbul

AYKIN Hasan
2006  “Uluslararast Ampirik Calismalar Isiginda Vergi Tesviklerinin
Etkinligi”, Yaklasim. Y1l 14, Say1 160, Nisan: 43-47



110

BAGRIACIK Atilla,
2002 “Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlagmalar1 ve Serbest Bolgeler
Araciligi [le Yabanci Sermayeyi Kolaylikla Ulkemize Cekebiliriz-1.”
Yaklasim.Y1l 10, Say1 119, Kasim: 22-34

2004 “Tiirkiye’deki Serbest Bolgeler Uzerine Bir Degerlendirme”,
Yaklasim. Yil 13, Say1 154, Ekim, s.16-20

BASLAR Kemal
2005 Uluslararas1 Hukukta Hiikiimet Dis1i Kuruluslar. USAK:
Uluslararasi Stratejik Arastirmalar Kurumu Yayinlari.

BASOGLU, Ufuk., N. OLMEZOGULLARI ve ilker PARASIZ
1999 Diinya Ekonomisi Kiiresellesme, Finansal Kurumlar ve Kiiresel
Makro Ekonomi. Bursa: Ezgi Kitabevi Yayinlar

BILDIRICI Ziyaettin ) ) )
1989  Cesitli Ulkelerde ve Ulkemizde Yatirimlar: Ozendirici Vergi
Tesvikleri. Eskisehir: Anadolu Universitesi Yayinlar1 No: 329

BRAND H.
1977 Global Capitalism and the Decay of Employment Policy. London,
Dissent
BULUTOGLU Kenan

1970  Tiirkiye’de Yabanci Sermaye. istanbul: Gergek Yayinevi

CEM Ismail
1973  Tiirkiye’de Geri Kalmishgin Tarihi. Istanbul: Cem Yayinlar,
3.Baski

CMCG
2003  “Foreign Direct Investment In Emerging Market Countries”
www.imf.org/external/np/cmcg/2003/eng/091803.HTM

CANKAYA Mehmet
2004 Dogrudan Sermaye Yatirimlarim Etkileyen Faktorler ve Bu
Faktorlerin Tiirkiye Acisindan Incelenmesi”, Subat, Vergi Diinyasi.
Say1 270, 95-98



111

CETINTAS Hakan
2001  Global Bir Ekonomide Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Rekabet”,
http://www.foreigntrade .gov.tr/fead/DTDERGI/tem2001/global.htm
18.05.2006

DEMIRCAN Hayrettin,
2003 Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve
Stratejileri. Ankara: T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1,
Ekonomik Arastirmalar Genel Miidiirliigii, Arastirma Inceleme Dizisi
No:35

DEVLET ISTATISTIK ENSTITUSU
1973 Tiirkiye’de Toplumsal ve Ekonomik Gelismenin 50. Yili, Ankara

DICKEN, Peter
1992 Global Shift: The Internationalization of Economic Activity
Newyork: Gold Press, II. Edition

DOGAN Zeki
2004 “Teknoloji Gelistirme Bolgelerinin Sagladigi Vergisel Avantajlara
lliskin Son Degisikliklerin Analizi” Vergi Diinyasi. Say1 281, Ocak:

94-100
DPT )
2000 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlar1 Ozel ihtisas Komisyonu
Raporu. Ankara
DUMAN Omer
2002 “Serbest Bolgelerden Elde Edilen Kazanglarin Vergilendirilmesi”,
Vergici ve Muhasebeci Ile Diyalog Dergisi. Say1 169, Mayis: 73-81
EASSON Alex

2004 Tax Incentives For Foreign Direct Investment. The Netherlands:
Kluwer Law International

ERDOGAN Ozan Ahmet o
2003 “Yabanci Sermaye Yatirimlar Ile Ilgili Son Diizenlemelerin

Degerlendirilmesi” Vergici ve Muhasebeci ile Diyalog Dergisi, Y1l
18, Say1 187, Kasim :132-137

ERGUL Nuray )
2004 “Ulkemizde Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Durumu”, Vergi
Diinyasi1. Y1l 23, Say1 270, Subat: 147-151



112

EROGLU, O ve ALBENI, M.
2001 Kiiresellesme Ekonomik Krizler ve Tiirkiye. Isparta: Bilim
Kitabevi

EROL Ahmet
2000 “Yabanci Sermaye (I)”, Miikellefin Dergisi. Eyliil say1 93 : 72-83

ERTEKIN, SUBASI, Meri¢
2000 “Dogrudan Dis Yatirrmlarin Yatirimer Ulke Ekonomisi Uzerindeki
Etkileri”, Afyon L.I.B.F. Dergisi. Cilt, 2, Say1, 1, Temmuz: 59-73

ESENER Omer
1997 Stratejik OrtakhKlar. Istanbul: IMKB Yayinlart

FREEMAN,C-SOETE,L
2003 Yenilik iktisad1. (Cev.Ergun TURKCAN) Ankara: Tiibitak
Yayinlari

GERCEK Adnan, GIRAY Filiz, KOBAN Emine
1998 Avrupa Birligi ve Tiirkiye’de Yatirnmlara ve Thracata Yonelik
Vergi Tesvikleri ve Karsilastirmal Degerlendirilmesi. Bursa:
Minerva Ofset A.S

GIRAY Filiz
2005 “Kiiresellesme Siirecinde Vergi Rekabeti ve Boyutlar1”, Akdeniz
Universitesi IIBF Dergisi. Cilt 5, Say1 9, May1s:94-101

GUNAYDIN Ihsan
1998 Vergi Politikalarinin Uluslararasi Dogrudan Sermaye Yatirimlari
Uzerine Etkisi, (Yayinlanmamis Doktora Tezi), Trabzon, T.C.
Karadeniz Teknik Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii

2005 “Kurumlar Vergisi Oranlarindaki Uluslararas1 Gelismeler ve
Tiirkiye nin Kurumlar Vergisi Icin Olas1 Etkiler”, Vergi Diinyasi. Say1
288, Agustos: 117-133

GUNAYDIN fhsan ve TERZI Harun
1997 “Ekonomik Kalkinmada Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin

Rolii: Tiirkiye Acisindan Bir Degerlendirme”, Iktisat Isletme ve
Finans Dergisi. Mart: 52-68

HEADY Christopher
2006  Gelismekte Olan Ulkelerde Vergi Politikalari: OECD
Deneyimlerinden Neler Ogrenilebilir”,(Ceviren:Erkan Yetkiner),
Vergi Diinyasi. Say1 294, Subat: 32-42



113

INCESULU ipek
1993 “Dogrudan Yabanci Sermaye Hareketlerini Etkileyen Faktorler ve

Tiirkiye, (Uzmanlik Tezi) T.C. Hazine ve Dig Ticaret Miistesarligi,
Ankara

IREM Nazim
2004 “Osmanl Reformculugu, Avrupali Bilimler ve Milliyetcilik: Kismi

Bilimden Biitiinciil Bilime Dogru Dar’iil Fiinun”, Dokuz Eyliil
Universitesi Isletme Fakiiltesi Dergisi. Cilt 5, Say1 1, izmir: 232-
250

Istanbul Sanayi Odas1
1999 Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu. Istanbul: istanbul Sanayi

Odas1 Ozel Sayist ,

KARGUL ismet Dogan
1999 “Diinyada ve Tiirkiye’de Sermaye Hareketleri ve Yeni Teknolojiler”,

Yeni Tiirkiye. Say1 28, Temmuz-Agustos, 582-586

KARLUK Ridvan '
1991 Uluslararasi Ekonomi. Istanbul: Bilim Teknik Yayinlan

1983 Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari. Istanbul: iTO Yayinlar

KIRIKTAS ilhan
2005  “Serbest Bolge Kaynakli Kazanglarin Dagitimi Transferi”, Vergi

Diinyasi. Say1 290, Ekim: 33-40

KOVANCILAR Birol
2003 “Ulkemizde Yatirrm Ortaminin lyilestirilmesi, Yatirimlarin Tesviki Ve

Avrupa Birligi Uygulamalan Cergevesinde Alternatif Modeller,
TUGIAD

LALL Sanjaya
1995 “Employment and Foreign Investment: Policy Option For Developing
Countries”, London International Labour Review. Vol: 134,

No:4-5 :530

MUTER Naci B. ve KOVANCILAR Birol
2004 “Dogrudan Yabanci Yatirimlara Yonelik Tesvik Rekabetinin Tiirk
Kamu Mali Yapis1 Uzerine Olas1 Etkileri: Tiirk Vergi ve Tesvik
Sistemine Yonelik Oneriler”
http://www.uludag.edu.tr/maliyesempozyumu/4_2_b.muter-
b.kovancilar.doc , 30.05.2006



114

NYIKA, Gaspar Asheri
2003 “Using Tax Incentives to Attract Foreign Direct Investment In
Developing Countries, Balancing The Costs and Benefits.”

www.chr.up.ac.za/academic_pro/llm2/documents/Nyika
%20Paper%?20Part%201.doc (30.05.2006)

OECD
2003 Tax Policy Assessment and Design In support Of Direct Investment
www.investmentcompact.org/dataoecd/46/14/34466352.pdf
(31.05.2006)

2004 Check List For Foreign Direct Investment Incentive Policies
www.oecd.org/dataoecd/45/21/2506900.pdf (30.05.2006)

ORGAN Ibrahim ve ORGAN Arzu
2006 “Vergisel Avantajli iki Bolge: Serbest Bolge, Teknoloji Gelistirme
Bolgeleri” Vergi Diinyasi. Say1 294, Subat: 154-159

OKCUN Giindiiz . )
1971 Tiirkiye Iktisat Kongresi. Ankara: Ankara Universitesi Siyasal
Bilgiler Fakiiltesi Yayini

OZ N. Semih
2006 “Avrupa Birligi’nde Kurumlar Vergisi Oranlarinda Degisim — I,
Yaklasim Dergisi. Y1l 14, Say1 157, Ocak, s.90-93

OZDEMIR R. Ali
2006 “Kurumlar Vergisi Degisikliklerinin Toplam Vergi Yiikii, Gelir
Dagilimi ve Biitge Dengesine Etkileri”, Vergi Diinyasi. Say1 296,
Nisan: 180-190

OZDIN Ali
2003 “Tirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve 4875 Sayili Dogrudan
Yabanci Yatirnmlar Kanunu”, Vergi Diinyasi. Say1 267, Kasim:112-
119

OZENC Mehmet Orhan ' . .
1997 "Finansman Fonu Ile Tesvik Belgesiz Yatirim Indirimi Iligkisi",
Vergi Sorunlari. Say1. 101

PEHLIVAN Osman, GUNAYDIN Ihsan
1996 “Tirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlar ve Vergilendirilmesi”,
Vergi Diinyasi. say1 174, Subat: 121-139

SARKAR Ranjan Chitta
2004 Tax Incentives And Economic Growth An International
Comparison. New Delhi, India: New Century Publications



115

SEYIDOGLU Halil
2001 Uluslararas: iktisat. Istanbul: Giizem Yayinlari

STAUB Selva
1997 Tiirkiye’de Cok Uluslu isletmelerin Vergilendirilmeleri,
(Yaymlanmamis Doktora Tezi) Eskisehir T.C. Anadolu Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii

SAYLAN Gencay
1997 Emperyalizmin Yeni Masah Kiiresellesme. Ankara: Kigem
Yayinlari

THOMSEN Stephen ve Woolcock Stephen
1993 Direct Investment and European Integration Competition Among
Firms and Governments. London: The Royal Institute Of
International Affairs, Printer Publishers

TONAK Ahmet
1998 “Cok Tarafli Yatirnm Anlagmasinin Baglami: “Kiiresellesme” ve
Yabanci Sermaye”, Toplum ve Bilim. Say1 77, 1998: 69-81

TORE, Nahit
2005 “Diinyada Yabanci Sermaye Akimlar1”,
www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/
kitaplar/kitap2/dunyayabsermaye.doc (30.05.2006)

TUGLU, Ali
2003 “Tirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlar: ve Bu Yatirimlarin
Vergilendirilmesi —I”, Yaklasim Dergisi. Y1l 11, Say1 125,
Mayis: 104-110

TUNCER Selahattin
1999 Serbest Bolgeler ve Yabanci Sermaye. Serbest Bolgeler ve Yabanci
Sermaye Semineri, Iktisadi Arastirmalar Vakfi, ESBAS, Istanbul

2000 “Turkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlar1”, Miikellefin Dergisi,
Haziran, say1 90: 100-107

TURKIYE TICARET SANAYI , DENIZ TICARET ODALARI VE TICARET
BORSALARI BIRLIGI
1978 iktisadi Rapor. Ankara

UNCTAD
1998 World Investment Report, New York and Geneva, United Nations



116

URAS Tevfik Giingor '
1979 Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, Istanbul, Formiil
Matbaasi

UYANIK Kemal N.
2001 “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar 17, Yaklasim Dergisi, Y1l 9,
Say1 106, Ekim: 59-65
UYSAL, Dogan .
2003 Kiiresellesme ve Gelismekte Olan Ulkeler, Konya: Cizgi Kitabevi

VAN AGTMAEL Antoine W. ve PARK Keith K.
1992 The World’s Emerging Stock Markets: Structure, Development,
Regulations & Opportunities. USA: (Guide To World Market
Series), McGraw Hill Publishers

WORLDBANK
1999 Global Development Finance. USA: Oxford University Pres

YASED
1989 Diinya’da ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirim ve Beklentiler
Ankara: Yased Yayinlar
ZENGIN Ahmet
2003 “Tirkiye Ekonomisi A¢isindan Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlaria Iliskin Bir Degerlendirme”, iktisat Isletme ve Finans
Dergisi. Y1l 18, Say1 203, Subat: 53-68
http://Www. turmob.org.tr/turmob/basin/02-05-2002.htm 07.05.2006
http://www.alomaliye.com/aralik_05/bkk_2005_9808_belgesiz.htm 04.05.2006
http://www.alomaliye.com/veysi_yesilkaya_amort.htm 06.05.2006
http://Wwww.turmob.org.tr/turmob/basin/19-04-2001(3).htm 18.05.2006
http://www.canaktan.org/yeni-trendler/kiiresellesme/nedenler.htm 03.05.2006
http://www.hazine.gov.tr/stat/yabser/ys_yatirim.xls, 09.05.2006
http://www.hazine .gov.tr/stat/yabser/izin_iilkeler.xIs 10.05.2006

http://www.hazine .gov.tr/stat/yabser/faaliyet_iilkeler.xls 09.05.2006

www.foreigntrade.gov.tr/ead/strateji/I-3.htm 11.05.2006



117

www. idari.cu.edu.tr/igunes/makale/tesvik.doc .12.05.2006
www.treasury.gov.tr/yayin/ tug/degerlendirme/hayrettin1.htm 15.05.2006
www.akademiktisat.net/makaleler/kobi_tesvik.htm 16.05.2006

http://www.iasp.ws/information/definitions.php?cc=, 20.05.2006



Dosya adi: tez serkan korucuoglu

Dizin: D:\tezensonhaliyleverilen

Sablon: C:\Documents and Settings\SERKAN_1\Application
Data\Microsoft\Templates\Normal.dot

Baslik:

Konu:

Yazan: SERKAN 1

Anahtar Sozciik:

Aciklamalar:

Olusturma Tarihi: 08.05.2006 10:16
Diizeltme Sayist: 521
Son Kayat: 19.07.2006 11:33
Son Kaydeden: SERKAN 1
Diizenleme Siiresi:  4.731 Dakika
Son Yazdirma Tarihi: 19.07.2006 11:34
En Son Tiim Yazdirmada

Sayfa Sayist: 117

Sozciik Sayisi:  30.615(yaklasik)

Karakter Sayis1:  174.508(yaklasik)



