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Yabanci sermaye, “karsilikli ¢ikar” iliskisine dayali olarak hem yatirim yapan
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Bunun i¢in yabanct sermaye yatirnmlarini ¢ekmek isteyen iilkeler, yabanci
yatirimcilara vergi tesvikleri sunmakta, yatinm i¢in katlanilacak maliyetleri
tesviklerle azaltmaya ¢aligmaktadir. Hatta kisa vadeli yabanci sermaye hareketlerinin
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1. GIRIS

Yabanci sermayenin lilke ekonomilerine saglamis oldugu sermaye, teknoloji,
modern teknik bilgi, yonetim becerisi, pazarlama, ihracat imkani gibi yararlardan
dolay1 ekonomik sistemler ne olursa olsun yabanci sermayeden yararlanabilmek
maksadiyla diinya tlkeleri arasinda gozle goriiliir nitelikte bir yarig bulunmaktadir

(Akdis, http://makdis.pamukkale.edu.tr/ysermaye.htm ).

Ulke sinirlart politik olarak ¢izilmis olsa da, ekonomik etkilesimin
siirlanamadigl tiim durumlarda uluslararasi etkilesim meydana gelmekte ve
ekonomilerin gelismiglik durumlarina gore etkilesimin boyutlart biiyiimektedir.
Hatta, ekonomik olarak sinirlarim1 kapatmis olan bir ekonomi de dahi zaruri dis
ticaret 1iligkisi sonucunda, diinya konjonktiirlinden etkilenmekte fakat bu
etkilenmenin boyutlar1 sinirl tutulabilmektedir (Onder, 2008).

I¢ tasarruf yetersizligi, doviz kithigi, teknolojik yetersizliklerinden otiirii dis
tasarrufa yonelen gelismekte olan iilkeler ile sermaye fazlaliklarimi ihra¢ etmek
gereksinimi duyan gelismis iilkeler i¢in yabanci sermaye Onemli bir kaynak
olmaktadir. Yabanci sermaye kaynagi ve hareketini ise; portfoy yatirimlart ve
dogrudan yabanci yatirnmlar olarak iki ana baslik olarak gdstermek miimkiindiir.
Borsa, hisse senedi ve tahvil gibi yatirnmlar portfoy yatirimlart veya kisa vadeli
yabanci sermaye yatirimlart olarak atfedilirken; yatirim yapilan iilkelerin iiretim
kapasitelerini artiran yatirimlar ise dogrudan yabanci sermaye veya uzun vadeli
yatirimlar olarak atfedilmektedir (Mengiilogul, 2015).

Birgok gelismekte olan iilke i¢in 90’11 yillardan sonraki donem, finansal
entegrasyon uygulamalarinin hiz kazandigi donem olarak bahsedilmektedir.
Gelismekte olan iilkeler “kaynak yetersizligine” dayanan diisiik yatirimin yol actig
istikrarsiz biiylimenin ¢oziimli olarak uluslararasi sermaye hareketlerini ¢ekmeyi
hedefleyen istikrar politikalar1 uygulamiglardir (Ay ve Mangir, 2007).

Bu durumda gelisen diinya sartlar1 gelismekte olan iilkelerin sermaye

thtiyacim1 arttirdigl gibi, sanayilesmis Ttlkelerinde, biriken dis ticaret fazlalar


http://makdis.pamukkale.edu.tr/ysermaye.htm

sebebiyle sermaye ihrag etmelerini zorunlu kildigindan karsilikli menfaatlerin
gerektirdigi iliskiler icerisinde, iilke potansiyeli ve ihtiyaclart ile degisen diinya
sartlarim1 iyi degerlendirmek ve yabanci sermaye yatirimlarindan iyi bir sekilde
istifade edebilmenin yollarini aramak gerekmektedir (Akdis,

http://makdis.pamukkale.edu.tr/ysermaye.htm ).
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2. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARINA
BiR BAKIS

2.1. Yabanci Sermaye Yatirnmlar: ve Cesitleri

Ekonomik anlamda yatirim, bir ekonomide herhangi bir donemde sermaye
stokunu (liretim araclar1 toplami) arttirmaya yonelik olarak yapilan harcamalar;
yabanci yatirim ise yatirilabilir kaynaklarin kisi ve kuruluglar tarafindan bir baska
tilkeye taginmasi olarak ifade edilmektedir (Erdogan, 2012:1-2).

Yabanci yatirimlar; dogrudan yatirimlar, portfdy yatirimlart ve diger
yatirimlar olmak iizere ii¢ grupta incelenmektedir:

e Dogrudan Yatinmlar: Oz Sermaye, Yeniden Yatirilan Kazanglar, Diger
Sermaye.

e Dolayli Yabanci Sermaye Yatirimlar1 (Portfoy Yatirimlari): Net Varlik,
Para Piyasasi1 Enstriimanlari, Finansal Tirevler, Tahvil ve Senetler.

e Diger Yatirimlar: Ticari Krediler, Nakit ve Mevduatlar, Diger Varlik ve
Yiikiimliliikkler, IMF (Uluslararas1 Para Fonu) Bor¢ ve Kredileri, Diger Borglar
(Erdogan, 2012:2).

Dolayli Yabanci Sermaye Yatirimlari: Portfy yatirimi olarak da adlandirilan
dolayli yabanci sermaye yatirimlarina baska bir ifade ile sicak para da denilmektedir.
Dolayli yabanci sermaye yatirimlar: kisa vadeli yatirimlar olarak ifade edilmektedir.
Kisa vadeli yatirnm olma ozelligi ise iilkedeki ekonomik ve politik risklerden
kaginma, kisa vadeli kar elde etme isteginden kaynaklanmaktadir. Dolayl1 yabanci
sermaye yatirimlart bir kriz aninda tilkeyi hemen terk etmekte ve iilkeyi terk eden
sermayenin blyiikliigline bagli olarak krizin boyutu derinlesmektedir (Giin,
2004:269).

Geligsmekte olan iilke i¢in sermaye girisi digsal bir finansal sok olup; sermaye
gereksinimi biiyiik borcu yiiksek olan iilkeler i¢in bu sok (6zellikle kisa vadeli ise)

ilk olarak her ne kadar kurtarici gibi goriinse de, sokun konjonktiirel olmasi,



iyilesmeyi sadece gecici kilacagi i¢in bir risk olarak goriinmektedir. Bundan dolayi
gelismekte olan tilkelerin iilkeye giren yabanci sermayenin belli bir ddonem sonunda
geri donecegi ihtimalini diistinmesi gerekmektedir. Ciinkii sermaye c¢ikisiyla soz
konusu tilkelerin uluslararasi rezervleri ¢ok diisiik ve tehlikeli seviyelere gerileyerek,
paralarin reel olarak asir1 degerlemesini de beraberinde getirmektedir. Bunlarin
sonucunda da sermaye ¢ikislarinin yasandigi ekonomiler, degisken dlgiilerde krizden
etkilenmektedir ve buna bagl olarak da sabit doviz kur sistemini birakip serbest
doviz kuru politikasina gegmek zorunda kalmaktadirlar (Acikalin ve Unal, 2009:69-
70).

Kisa vadeli sermaye akimlarinin toplam sermaye akimlari i¢indeki payimnin
yiiksek olmasi ve ulusal paralarin reel olarak asir1 degerlenmesi hem gelismekte olan
iilkelere giren sermayenin hem de iilke ekonomisinin istikrar1 agisindan olumsuz
degerlendirilememektedir (Agikalin ve Unal, 2009:134).

DYSY, genel olarak uzun vadeli ticari ¢ikar elde etme amagli, sirket
yonetimine etki edebilecek diizeyde gergeklesen sermaye yatirimlari olarak
tanimlanmakta ve farkli sekillerde gergeklesebilmektedir. Dolayisiyla DYSY, yeni
sirket kurulusu olabilecegi gibi, sirket birlesmeleri, sirket alimi1 ve 6zellestirme, ortak
girisimler seklinde de olabilmektedir (Erdogan, 2012:2). DYSY, gelismekte olan
tilkelerde istikrarli bir biiylime i¢in gerekli unsurlardandir (Giin, 2004:269).

Portfoy yatirimlari ile rezerv diginda kalan ticari krediler, IMF kredileri,
mevduat hesaplar1 ve diger varlik ve yiikiimliiliikler ise diger yatirimlar kapsaminda
yer almaktadir (Dinler, 2005:517).

Sermaye akimlarmin siirdiiriilebilirligi konusunda; giren sermaye dogrudan
yabanci sermaye bigiminde ise, sermayenin kisa siireli soklardan etkilenip ¢ikmasi
so6z konusu olmamaktadir. Ancak sermaye akimlari kisa vadede yiiksek getiri elde
etmeyi amaglayan spekiilatif sermaye yani portfoy yatirimlari ise gelismekte olan
tilkelerdeki arbitraj firsatin1 degerlendirip getirisini de alarak yatirim yapilan tlkeyi
terk etmektedirler (Agikalin ve Unal, 2009:134).

Yabanci bir iilkeye girmeyi diisiinen bir yatirimei; kendi iilkesinde {irettigi
mallar1 ihrag ederek, girmek istedigi yabanci lilkedeki bir firmaya kendi teknolojisini
ve marka ismini kullandirmak suretiyle lisans satisi gergeklestirerek, piyasaya
dogrudan sermaye yatirimi yaparak girmektedir (Ozkok, 2003). Ulkemize giris yapan
yabanci sermaye sirketlerinin ¢ogunlugu lilkeye yeni bir deger yaratmak amaciyla

giris yapan dogrudan yabanci sermaye yatirimlart niteligi tasimakta, bunu iilkeye
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istirakler yoluyla giren yabanci sermaye yatirimlari takip etmektedir. Agirlikli olarak
en diistik seviyelerde giris yapan yabanci sermaye yatirimi olarak sube satin almalari

bulunmaktadir (Sener, 2013:191).

2.2. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirmm Tanim

Uluslararas1 ekonomide “dogrudan yabanci sermaye yatirimi” teriminde
gecen; “yabanci” kelimesi ile bir iilkenin milli sinirlar1 disinda oldugu, “yabanci
sermaye” kelimesinden bir tilkedeki mevcut sermaye stokuna bagka bir iilkenin sahip
oldugu, “dogrudan” kelimesinden de sermayeyle birlikte degisen Olgiide teknoloji,
know-how (teknik bilgi) ve isletmecilik bilgisinin de tilkeye geldigi anlagilmaktadir.
(Batmaz ve Tekeli, 2009:6). Yatirim, bir ekonomide belirli bir donemde mevcut
sermaye mallar1 ve techizati stokuna yapilan net ilavelerdir ki ancak; ekonomideki
tasarruflarin  bir bagka deyisle yatirima hazir fonlarin yatirnm harcamalarina
dontistiriilmesiyle  gergeklesmektedir (Dinler, 2005:336-337). IMF, dogrudan
yatirimi  “uluslararas1 yatirnmcinin  herhangi bir yerel sirketin sermayesinin
%10’undan fazlasina sahip olmasi” olarak belirtmektedir (Erdogan, 2012:4).

Bir sirketin iiretimini, kurulu bulundugu iilkenin smirlarinin 6tesine yaymak
izere ana merkezinin disindaki iilkelerde iiretim tesisi kurmasi ya da mevcut iiretim
tesislerini satin almasi DYSY olarak tanimlanmakta ve buna dolaysiz yabanci
sermaye yatirimi da denmektedir (Seyidoglu, 2013:443).

DYSY, bir ya da birden fazla uluslararasi yatirimcinin tamamina sahip
oldugu ya da yerli firmalarla ortaklik halinde gergeklestirdigi yatirimlar olarak da
aciklanmaktadir (Kirli Aydemir, 2005:27).

OECD’ye (Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilat1) gére DYSY;; bir iilkede
yerlesik kisi ya da kurumlarin bir bagka iilkede kalic1 ekonomik cikar elde etme
amact olarak belirtilmektedir (Sener, 2013:8). Bu tanimda yer alan “kalici ¢ikar”
kavrami, yabanci sermaye yatirimeisi ile yatirim ve yatirnmin kontrolii konularinda
uzun donemli bagimliligi; yabanci sermaye yatirimcist kavrami, yerlesik oldugu
iilkeden farkli bir iilkede sube, baglh sirket veya ortakliklar kurma yoluyla yatirim
yapan kamu ya da 06zel sektdr kuruluslarini, devletleri ya da girisimcileri ifade
etmektedir (Arikan, 2006:9).

OECD ve IMF tarafindan yapilan ¢alismalar sayesinde ortak bir tanim olarak

DYSY:; bir ekonomide yerlesik bir isletmenin (birey girisimi, anonim veya adi kamu
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veya Ozel girisim) baska bir iilkede uzun siireli bir iligki kurmak amaciyla yaptig
uluslararasi yatirim olarak ifade edilmektedir. Uzun siireli iliskiden kasit, DYSY ile
dogrudan yatirim isletmesi arasindaki uzun donemli iliskinin varligi, isletmenin
yonetiminde dogrudan yatirnmcinin yeterli derecede etkisi anlagilmaktadir.
Isletmenin ydnetiminde yeterli derecedeki etkinin 6lgiitii olarak ise %10 ya da daha
fazla hissenin milkiyeti ile buna es degerde oy hakkinin elde bulunmasi
anlasilmaktadir (Batmaz ve Tekeli, 2009:6).

Hazine Mistesarligi’'nin 2002 yilinda yaymlanan Yabanci Sermaye
Raporu’nda ifade edilen tanima gore yabanci sermaye olarak;

e TCMB tarafindan alim satimi yapilan konvertibl doviz ve efektif
cinsinden nakdi sermayeyi,

e Yabanci sermayeli kuruluslarda, yabanci gercek ve tiizel kisilerin
hissesine tekabiil eden kar, temettii, satig, tasfiye ve tazminat bedelleri ile lisans,
know-how, teknik yardim, yonetim ve franchise anlagmalar1 karsiliginda ddenecek
meblaglarin, dis kredi anapara ve faiz 6demelerinin transferi veya transfer edilebilir
degerleri,

e Makine, techizat, alet ve bu mahiyetteki mallar, makine aksami ve
malzeme ile Hazine Miistesarligi’nin sermaye pay1 olarak kabul edecegi meblaglari,

e Patent ve ticari marka gibi fikri miilkiyet haklardan Miistesarlik
tarafindan kabul edilenleri, anlamak gerekmektedir (Arikan, 2006:6).

2.3. Dogrudan Yabanei Sermaye Yatiriminin Onemi

Dogrudan yatirim, yabanci bir iilkede mal ve hizmet iiretimine yonelik bir
isletmeyi kontrol etme ve yonetme giiciinii yatirim sahibine vermektedir. Dolayisiyla
mal ve hizmet iiretimine yonelik olduklarindan, dogrudan yabanci yatirimlar
gittikleri iilkelerde iiretim ve istihdam artis1 saglama, gelir yaratarak vergi 6deme,
teknoloji transfer etme ve kalici sermaye saglamalari nedeniyle giiniimiizde tiim
tilkeler tarafindan arzulanmaktadir (Sariaslan, 2014:361).

Ekonomik kalkinmanm saglanabilmesi i¢in yeterli sermaye birikimine
ulasilmast geregi bircok ekonomik kalkinma modelinin temelini teskil etmekte, bu
nedenle de gelismekte olan iilkelerde kalkinmanin saglanabilmesi igin yabanci

sermayenin 0zel bir 6nemi bulunmaktadir. Yabanci sermayenin dogrudan yatirima



yonlendirilmesi ile ekonomideki atil kaynaklarin iiretim faaliyetlerine katilmasinin
saglanmasi, igsizligin azaltilmasina katkida bulunulmasi ve boylelikle ekonomide
tam istihdamin saglanmasi hedeflenmektedir (Mat, 2007:20-21).

Gelismekte olan iilkeler i¢in DYSY’ye onceki yillarda; sermaye agigini
kapatmak, doviz rezervlerini genigletmek, teknolojiyi gelistirmek, issizlige ¢oziim
getirmek, ucuz hammadde kullanmak hedeflerine simdilerde sermaye ihra¢ eden
iilkelerin politik ve ekonomik destegini saglamak, iilke i¢inde dengeli bir rekabet
ortami yaratmak, disa agilmak, cevre koruma ve insan kaynaklarinin gelistirilmesi
gibi hedeflerde eklendiginden DYSY ’nin 6nemi artmaktadir (Kaplan, 2013).

DYSY, doviz kurundaki oynamalardan ve ekonomik istikrardan diger
sermaye hareketlerine nazaran daha az etkilenmekte olup; ekonomik istikrar ve doviz
kurunu daha az etkilemektedir (Cengeler, 2014b).

Cari islemler agig1 beklenenden fazla artmaya devam ettikce bu durum en
saglam finansman yontemi olan DYSY’nin Onemini gitgide arttirmaktadir
(Aslanoglu, 2011:70).

DYSY bir bor¢lanma ¢esidi olarak degerlendirilse de; ana para ve faiz olarak
O0denen dis borglarin, piyasa islemine tabi olmaksizin DYSY ’nin kar ve rant seklinde
geri donmesi noktasinda farkli bir yapr sergilemektedir. Gelismekte olan iilkelerde
sermaye yetersizligini gidermek igin bir arag olarak goriilen DYSY, en az stokla
caligmanin ve yiiksek teknolojiyle tiretimin nitelikli is giiciiyle kazangli hale gelmesi
sonucunda daha fazla sanayilesmis ve kalkinmis {ilkelere, gelismis {ilkelere
yonelmektedir (Kaplan, 2013). Dolayisiyla DYSY tutarinin diinya 6l¢eginde azaldig
donemlerde en gok gelismis iilkeler etkilenmektedir (Cengeler, 2014b).

2.4. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnminin Kanundaki Yeri

18.01.1954 tarth ve 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu,
05.06.2003 tarih 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu ile yiirtirliikten
kaldirilmig, uygulamaya iliskin ayrintilar1 diizenlemek amaciyla da Dogrudan
Yabanci Yatirimlar Kanunu Uygulama Yonetmeligi ve Dogrudan Yabanci
Yatinmlarda Yabanct Uyruklu Personel Istihdami Hakkinda Yonetmeligi
yayinlanmistir (Sirin, 2006:69-70).

4875 sayili kanunla dogrudan yabanci yatirimlarin 6zendirilmesi, yabanci

yatirimcilarin haklarinin korunmasi ve belirlenen yeni politikalar yoluyla dogrudan

7



yabanci yatirimlarmin artirilmasi hedeflenmektedir. Onceki kanuna gére bu kanunda
tesvik ibaresinin bulunmama nedeni kanunun gerekgesinde, o yillar igin tegvik araci
olarak goriilen kar transferi, esit muamele gibi hususlarin artik uluslararas1 hukukun
yerlesmis kurallar1 haline gelmesi olarak agiklanmaktadir. Ayrica daha onceki
kanunda bulunan dogrudan yabanci yatirimlarin gergeklestirilmesinde izin ve onay
sistemi kaldirilip yerine bilgilendirme sistemi getirilerek; yabanci yatirimcinin
oniindeki biirokratik engellerin azaltilmasi, yerli ve yabanci yatirimci arasindaki
farklarin azaltilmasi, yabanci yatirimciya eskiden oldugundan daha avantajli hak ve
imkanlar saglayarak yabanci yatirnmcinin Tiirkiye’de yatirim yapmaya 6zendirilmesi
amaclanmaktadir (Baykal, 2014:168-169).

4875 sayili kanununun 2. maddesinin a bendi yabanci yatirimciyi, Tiirkiye’de
dogrudan yabanci yatirim yapan; yabanci iilkelerin vatandagligina sahip olan gergek
kisiler ile yurt disinda ikamet eden Tiirk vatandaslari, yabanci tilkelerin kanunlarina
gore kurulmus tiizel kisileri ve uluslararas1 kuruslar, olarak aciklamaktadir. ilgili
kanunun b bendi ise dogrudan yabanc1 yatirimi, yabanci yatirimer tarafindan;

e Yurt disindan getirilen; TCMB tarafindan alim satimi yapilan konvertibl
para seklinde nakit sermaye, sirket menkul kiymetleri (Devlet tahvilleri harig),
makine ve techizat, sinal ve fikri miilkiyet haklari,

e Yurt i¢inden saglanan; yeniden yatirnmda kullanilan kar, hasilat, para
alacagli veya mali degeri olan yatirimla ilgili diger haklar, dogal kaynaklarin
aranmasi ve ¢ikarilmasina iliskin haklar,

gibi iktisadi kiymetler araciliiyla; yeni sirket kurma ve sube agma, menkul
kiymet borsalar1 disinda hisse edinimi veya menkul kiymet borsalarindan en az % 10
hisse oran1 ya da ayni oranda oy hakki saglayan edinimler yoluyla mevcut bir sirkete
ortak olma, olarak aciklamaktadir
(http://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4875.pdf).

2.5. Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatiriminin Gelisimi

I. iktisat Kongresi’nde yabanci sermayeye karsi 1liml1 bir hava estirilmis ve
kongrede vurgulanan ana istek, bir Tiirk girisimciler sinifinin yaratilmasina yonelik
olsa da yabanci sermaye konusundaki 6zel kongre kararinda, yabanci sermayesiz

yapilamayacagi, Tirk Devleti’nin siyasal etkisinin zedelenmemesi kosuluyla yabanci


http://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4875.pdf

0zel yatirimlart uyaran bir politikanin izlenmesi gerektigi olmustur (Batmaz ve
Tekeli, 2009:117).

[lk baslatilan sanayi atilim1 iilkenin kendi mali imkanlariyla gergeklestirilmis
ancak; Ozel imtiyaz tanimamak ve Cumhuriyet kanunlarma tabi olmak kaydiyla,
verilen tiim giivencelere karsin yabanci sermaye Tiirkiye’de yatirnma ilgi
gostermemistir. Bu durumun olusmasinda Almanya’nin iktisadi ve siyasi giicliniin
azalmasi, Ingiliz hiikiimetinin savas sonras1 Tiirkiye politikasi, Tiirkiye’nin Osmanli
borglarindan kendi payma diiseni d6deyip 6demeyecegi hususlarindaki belirsizlikler
de etkili olmustur (Batmaz ve Tekeli, 2009:117).

Cumbhuriyetin kuruculart ve birinci nesil yoneticileri i¢in, yabanci sermaye
ister istemez kapitiilasyonlarr, Duyun-u Umumiye’yi, tekelci reji idarelerini
cagristiran somiirgecilik donemini animsatmistir. Bu dénemde, yabanci sermayeye
kars1 ihtiyathi bir politika izlenmis hatta alt yapi hizmetlerinde faaliyet gdsteren
yabanci firmalarin millilestirilmesi yoluna gidilmistir. S6z konusu politikalar
yiizinden, Cumbhuriyetin ilk yillarinda DYSY ¢ok diisiik diizeylerde kalmistir (Efe,
2002:67-68).

DYSY Il. Diinya Savasi’ndan itibaren yayginlasmis olup; daha onceki
yatirimlara portfoy yatirrmlar: denilmektedir. Bu tarihten sonra bagimsiz devletlerin
sayisinin artmasi, gelismekte olan iilkelerin gelisme ¢abalar1 ile milletlerarasi
tesebbiislerin ¢esitli iilkelere agilma ihtiyact dogrudan sermaye hareketinin
artmasinda 6nemli 6l¢iide rol oynamistir (Orazgilicov, 2006:44).

1950’li ve 1960’lhn willar; daha cok yabanci sermayeye iliskin yasal
diizenlemelerin yapildigi, kurumsal anlamda yabanci sermayeye yaklagimin degistigi
bir donem olarak gegmektedir (Erdogan, 2012:219).

DYSY’nin diinya ekonomisinin entegrasyonunda oynadigi rol asil 1970’li
yillardan sonra belirginlesmeye baslamistir (Efe, 2002:86).

1980 oncesinde goriilen en onemli gelisme, 1973 yilindaki artistir ki bu
gelismenin en 6nemli nedeni, s6z konusu donemde i¢ pazara yonelik {iretim yapan
yabanci sirketlerin tiretimi gerceklestirmek i¢in girdilerin 6nemli bir kismini ithalat
yoluyla karsilamalarina ragmen ithalati kolaylastiran Onlemlerin  devreye
konulmasidir. Ayrica bununla birlikte 1973 yilinda, AT ile imzalanan Katma
Protokol geregi glimriik indirimleri de uygulanmaya baslanmistir (Erdogan,

2012:221).



1971 yilinda Tiirkiye’deki dogrudan yabanci sermaye stoku 300 milyon dolar
civarinda olup 1980 yilina kadar da hep diisiik seviyelerde kalmistir. Bu donemde
Tirkiye’ye her yil ortalama 90 milyon dolarlik DYSY girmistir. Tiirkiye’de yabanci
sermaye girislerinin asil hizlanmasi, 1980’11 yillarin ortalarinda baglamistir (Arikan,
2006:55-56).

Tirkiye 1979 yili sonunda; ekonominin iginde bulundugu durumdan
kurtulmak, yasanan enflasyonu diisiirmek, cari islemler agigin1 kapatmak, GSMH ve
GSYIH biiyiime oranlarinda yasanan olumsuzluklar1 gidermek, kapasite kullanim
oranlarini artirmak, gelir ve vergi ylikii adaletsizligini ortadan kaldirmak, kisa vadeli
borg yiikiinli azaltmak amaglariyla ihracata dayali kalkinma stratejilerini igeren, 24
Ocak 1980 Kkararlarin1 yiiriirliige koymustur. Temel olarak 1980 kararlari,
Tiirkiye’nin dis diinya ile baglantilarin1 arttiran, daha liberal politikalar
uygulanmasini i¢ermektedir (Sener, 2013:174-175).

24 Ocak 1980 tarihi Tiirkiye ekonomisi agisindan bir doniim noktasi olmus;
alman istikrar tedbirleriyle, 1980 Oncesinde uygulanan ithal ikameye dayali
sanayilesme stratejisi terk edilmis ve bunun yerine ihracata doniik sanayilesme
stratejisi benimsenmistir (Efe, 2002:69).

Ulkemizde izin verilen yabanci sermaye miktar1 1990’11 yillarda ortalama 2
milyar $, fiili olarak yatirima doniisen yabanci sermaye miktar1 ortalama 1 milyar $
diizeylerinde bulunmaktadir (Efe, 2002:69-70). 1990’lar boyunca kiiresel anlamda
dogrudan yabanci sermaye akimlari onceden goriilmemis diizeylere ulasip, diinya
ticaret hacmini bile geride birakirken, Tiirkiye’nin ¢ekebildigi dogrudan yabanci
sermaye miktar1 sabit kalmistir (Arikan, 2006:56).

Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci yatiriminda asil 6dnemli donem olarak
2000 yili sonras1 goriilmektedir. Cilinkii 2001 krizinin etkiledigi ve yapilandirdig
yeni dinamiklerle birlikte Tiirkiye ekonomisi disa agik ve o6zellestirmeler ile devletin
ekonomideki roliinii sinirlayan bir politika izlemistir. Bu da istthdam piyasasini daha
rekabetgi kilmis, iilkeye de 6nemli miktarda dogrudan yabanci yatirim gelmesini
saglamistir. 1954 yilindan beri Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirnmlari ¢ekme
konusunda ¢esitli tesvik politikalar izlense de gelen yatirimlar 2000 yilindan sonra
anlaml bir artig seyri gostermistir (Saray, 2011).

2003 yilinda ¢ikarilan “Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu” ile dogrudan
yatirimlarin 6zendirilmesi, uluslararasi standartlara uyularak yabanci yatirimcilarin

haklarinin  korunmasi, izin ve onay sisteminin bilgilendirme sistemine
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doniistiiriilmesi saglanmistir. Ayrica, yeni diizenlemelerle, yabanci yatirimlarla ilgili
olarak yabanci personelin de calistirilmasi kolaylastirilmistir. S6z konusu kanunun
yiriirliige girmesiyle birlikte, yabanci sermayeli sirket sayisinda ciddi bir artis
goriilmiistiir (Erdogan, 2012:229-230).

Ulkemizde DYSY 2005-2009 dénemleri arasinda daha ¢ok oOzellestirme,
birlesme ve satin alma seklinde ger¢eklesmistir (Erdogan, 2012:234).

2010 yili Ocak-Haziran donemlerinde net uluslararasi dogrudan yatirim girisi
(fiili giris), 3222 milyon dolar diizeyinde gergeklesmis; dogrudan yatirim girisleri
kaleminde yer alan sermaye girisi, 2010 yilinin ilk alt1 ayinda toplam 1644 milyon
dolara ulagsmis, 2010 yili Haziran ayinda 531 milyon dolar diizeyinde seyretmistir
(Erdogan, 2012:235).

2012 Ocak Mart donemleri i¢in Tirkiye’de en biiyiik yabanci sermaye
yatirimina sahip iilke Ingiltere olup; mevcut sermaye stoku agisindan bu iilkeyi yakin
ve Ortadogu iilkeleri izlemektedir. AB iilkelerinin toplami Tiirkiye’ye 2949 milyon
dolar tutarinda uluslararasi dogrudan yatirim yapmislardir. Bu da Tiirkiye’ye yapilan
yabanct sermaye yatirimlarmin daha ¢ok AB dilkeleri agirlikli oldugunu
gostermektedir (Sener, 2013:191).

Ulkemizde 1996-2014 yillar1 arasinda UDY bilesenlerine (Milyon Dolar)
asagidaki Tablo 2.1°de yer verilmektedir:

Tablo 2.1 Ulkemizde 1996-2014 Yillar1 Arasinda UDY Bilesenleri
(Milyon Dolar)

1996-2005
yillar1 arast 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Birikimli
UDY (Net
Yiikiimliiliik 23.184 | 20.185 | 22.047 | 19.851 | 8585 | 9.099 | 16.176 | 13.282 | 12.457 | 12.539
Olusumu)
Sermaye (Net) 18.064 | 16.982 | 18.394 | 14.713 | 6.184 | 6.221 | 14.146 | 10.126 | 9.298 | 8454
Giris (Yatirim) 19.605 | 17.639 | 19.137 | 14.748 | 6.266 | 6.256 | 16.137 | 10.759 | 9.866 | 8.708
Cikas (Tasfiye) 1541 657 743 35 82 35 | 1.991 633 568 254
gl)ger Sermaye 938 | 281 | 727 | 2001 | 619 | 384 17| s520| 110| -236
g\ﬁa‘g imenkul 4182 | 2922 | 2926 | 2937 | 1.782 | 2.494 | 2013 | 2636 | 3.049 | 4321

Kaynak:http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-212362

a)Uluslararasi sermayeli sirketlerin yabanci ortaklarindan aldig: kredi

Ulkemizde sektdrlere gore UDY girislerine asagidaki Tablo 2.2°de yer

verilmektedir:
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Tablo 2.2 Ulkemizde Sektorlere Gore UDY Girisleri

SEKTORLER 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | Toplam
Finans ve Sigorta | 5 a6 | 54 | 11,717 | 6136 | 817 | 1621 | 5883 | 2084 | 3415 | 1535 | 44018
Faaliyetleri

Elektrik, Gaz,

Buhar

ve iklimlendirme 2| 1164 567 | 1.055 | 2.153 | 1.824 | 4.293 924 | 2334 | 1322 | 15.638
Uretimi ve

Dagitim

insan Saghg

ve Sosyal 26 71 176 147 | 105 | 112 232 546 | 106 | 200 1721
Hizmet

Faaliyetleri

Madencilik ve 41 123 336 145 89 | 136 146 213 | 242 | 449 | 1920
Tasocake¢ihign

Toptanve 78 456 234 | 2088 | 389 | 435 709 221 | 377 | 1165 | 6.152
Perakende Ticaret

Gayrimenkul 216 79 448 453 | 210 | 241 300 173 | 128 | 226 2.474
Faaliyetleri

Bilgi ve fletigim 3.263 | 6.353 472 97 | 173 36 36 133 | 110 | 211 | 10.884
Tngaat 81 215 287 337 | 209 | 310 301 | 1427 | 178 | 232 | 3577
Tmalat 865 | 1.701 | 4.131 | 3.972 | 1.640 | 924 | 3597 | 4.343 | 2.207 | 2.894 | 26.274
Ulagtirma ve 21| 53| 679 96 | 230 | 183 | 222| 130 | 300 | 142 | 2456
Depolama

TOPLAM 8.535 | 17.639 | 10.137 | 14.748 | 6.266 | 6.256 | 16.137 | 10.750 | 9.866 | 8.708 | 118.051

Kaynak:http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-212362

2.6. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmim Belirleyici Faktorler

DYSY; orta ve uzun vadede yiiksek kar elde etme ve bu kari transfer

edebilme, kolay ve diisiik maliyetle yatirirm gercgeklestirebilecegi tilkeleri tercih

etmektedir. Ayn1 zamanda yabanci yatirimcilar yatirim yaptiklar iilkede varliklarin

ve kendi geleceklerini gilivende hissetmelerini saglayacak bazi kosullarin varligim
aramaktadirlar (Efe, 2002:14).
UNCTAD’1mm 1998 yili Diinya Yatirim Raporunda (WIR); DYSY’yi etkileyen

faktorlere iliskin yaptigi analize Tablo 2.3’te yer verilmektedir (Batmaz ve Tekeli,

2009:20):

Tablo 2.3 DYSY’yi Etkileyen Faktorler (Ev Sahibi Ulkeler)
DYSY’yi Etkileyen i
Faktor Gruplari Faktorler

I. Politik Faktorler

e Ekonomik, politik ve sosyal istikrar,

e Ozellestirme politikasi,

e Yabana istiraklerin anlagsma standartlar,

e Ticaret politikasi, ticaret politikasi ve DYSY tutarhg,

e Piyasalarin yapisi ve isleyisine iliskin politikalar
(ozellikle; rekabet ve isletme satin alma ve birlesme politikalari),

e Yabanci yatirimlara iligkin uluslararasi1 anlagmalar,

e Vergi politikas.

II. Yatirim Ortamina
liskin Faktorler

e Yatirnmlarin promosyonu (imaj yaratilmasi, iilke
pazarlanmasi vb.),
e Yatirim tesvikleri,
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e Maliyetler (riisvet, biirokratik etkinlik vb.),
e Yatirim sonrasi hizmetler,
e Sosyal etkenler (Yasam Kalitesi vb.).

III. Ekonomik Faktorler | Yatirim Stratejileri Faktorler

e Pazar biiyiikliigii ve kisi
basina milli gelir,

e Piyasanin biiyiimesi,
Pazara Yonelme e Bolgesel ve Kiiresel
piyasalara giris imkanlari,

o Tiiketici tercihleri,

e Piyasalarin yapisi.

¢ Kaynaklarin/varhklarin
maliyet ve isgiiciiniin verimliligi,
e Bolgesel entegrasyon

Etkinlige Yonelme anlasmasina iiyelik, dl¢ek ekonomisi.
e Diger girdilerin maliyeti
(iletisim, ara mallar),
e Vasifl isgiicii,
e Hammaddeler,
¢ Diisiik iicretli vasifsiz isgiicii,
Kaynaga/Stratejik e AR-GE,

Varhga Yonelme

Fiziki altyapi (havaalanlar,
enerji, yollar, telekomiinikasyon.),

e Teknolojik, yenilikg¢i ve diger
yaratilmis varhiklar (markalar vb.).

Kaynak: Batmaz ve Tekeli, 2009:20.

DYSY’yi etkileyen bazi faktorler asagida sirasiyla incelenmeye ¢aligilmustir.

2.6.1. Politik Faktorler

Yatinmeilar politik agidan istikrarsiz  olan iilkeye yatirnm yaparak
sermayelerini riske atmay1 istememektedir. Politik kurumlarin istikrarli bir sekilde
izledigi, uzun vadeli risklerin diisiik oldugu iilkeler yabanci yatirimcilar igin her
zaman daha ¢ekici ve bu giiven ortam1 olduk¢a 6nemli olmaktadir. Ciinkii DYSY’de,
daha ¢ok uzun vadede beklenen karlar elde edilebilmektedir (Arikan, 2006:34).

Hiikiimetler; yerli finans piyasalart ve kurumlar iizerindeki kisitlamalar
kaldirarak ve sermayenin serbest dolasimina miisaade ederek kiiresellesmeyi tesvik
etmektedir. Boylelikle borglular ehven sartlarda bor¢ kullanirken, yatirimcilar
nispeten denizasiri iilkelere yatirim yapmaya yonelmektedirler (Nar, 2013:159).

Yabancilara ait miilkiyetlerin ulusallagtirilmas: gibi faaliyetler ge¢miste
yapilan yatirimlart riske atabilmekte, siyasi olaylardaki olumsuzluklar ekonomik
diizeni bozmakta, piyasalara kotii etki yapmakta, dolayisiyla gitmek istedigi yerde

oncelikle giivenlik ve emniyet bekleyen yabanci yatirimcinin nakit akis1 tahminini
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zorlagtirmaktadir. Bu nedenle siyasi istikrarsizlik bir {ilkenin dogrudan yabanci
sermaye yatirimlart i¢in ¢ekiciligini azaltir ancak ekonometrik calismalar siklikla
siyasi risk ile DYSY’nin {lilkeye girisi arasinda bir iliski kurmada basarisiz
olmuslardir (Yasar, 2014:128-130).

Devlet politikalarindaki devamlilik ve tutarlilik sonucu ortaya ¢ikan idari
istikrarlilik ve yatirimlar i¢in gereken biirokratik iglemlerin; miimkiin oldugunca
basit, acik, anlasilabilir ve adil olmasi1 gerekmektedir (Sener, 2013:20). Bu konuda
yabanci yatirim agisindan potansiyeli iyi olan iilkemize yabanci yatirimer yatirim
yapmay1 istiyorsa hiikiimetin tavri ¢ok 6nemli goriinmektedir. Dolayisiyla yabanci
yatirnmeinin tedirgin olmamasi i¢in hitkiimete kim gelirse gelsin hiikkiimetin tavrinin
ayni olmasi yani istikrarli bir tutum sergilemesi gerekmektedir (Demirhan, 2015).

Gelismekte olan iilkeler, diisiik oranli vergi uygulama yoluna giderek
DYSY’yi ¢ekmek istemektedir. Ancak gelismekte olan iilkeler arasinda, DYSY’yi
kendi iilkelerine ¢ekebilmek amaciyla olusan rekabetin artmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilara uygulanan vergi oranlari, giderek azalmaktadir. Boylece kendi
tilkelerinde vergi oranlarinin yiiksek oldugunu diisiinen yabanci yatirimeilar ve ¢ok
uluslu sirketler, bu vergi yiikiinden kurtulmak amaciyla vergi oranlarinin diistik
oldugu iilkelerde DYSY’yi yapmaktadirlar (Erdogan, 2012:68).

Yasal siiregle ilgili politikalarin karmagiklig1 ve seffaf olmamasi yatirimcilar
acisindan Onemli bir engel olarak goriilmektedir. Acik, kesin, kolay anlasilabilir,
yeknesak ve genis capta kabul gérmiis uygulamalarin noksanligi, anlasilmaz ve
belirsiz bir ig ortam1 olusturmaktadir (Kovancilar, 2003:44).

Ara ve nihai mallar, iizerlerine konulan ortalama vergi oranlar1 dikkate
aliarak oOl¢iilmektedir. Ticaret engellerinin DYSY’yi engelledigi goriisiine gore
tarifelerin ek ylik getirmesi neticesinde ticaretin engellenmesiyle miktar olarak
yatinmlarin azalacagr beklenmektedir (Batmaz ve Tekeli, 2009:22). Ciinki
uluslararasi piyasalarda rekabet edebilmenin unsurlarindan biri maliyet oldugundan,
yiiksek tarifeler yatirimeilarin iilkeye gelmesini engellemektedir (Arikan, 2006:33).

Ulkelerin aralarinda imzaladiklar1 ticaret anlasmalari uluslararast mal ve
hizmet piyasasinda engellere neden olabilmektedir. Ulkeler bu anlasmalar ile belli
mallarin uluslararasi ticaretini yasaklamakta, uluslararasi ticarette giimriik tarifeleri,
kotalar vb. sinirlamalarla mal ve hizmet ithalinin ve ihracatinin belli sinirlarda

yapilmasini saglamaktadir (Ozkok, 2003).
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Kiiresellesme ile birlikte 6zellestirme faaliyetleri, birgok tilkenin ekonomik
yonden gilindeminde yer almaktadir. Gelismekte olan iilkelerin DYSY ¢ekme
basarisi, uygulamis olduklar1 dzellestirme faaliyetleri ile saglanmaktadir (Ozcan ve
Ar1, 2010). Ozellestirme ile yabanci yatirimeilar sabit bir yatirimi; komple yani
sifirdan satin alabilecekleri gibi sadece menkul degerlerini satin alarak ya da yatirim
yapilan kuruma sermayedar olarak girmek suretiyle ortak olabilmekte dolayisiyla
kurumlarin elde ettigi kazangtan bu sekilde paylarimi alabilmektedirler (Kar ve
Tatlisoz, 2008). Ancak Ozellestirmenin; kisa vade igerisinde ve mutlak surette is
kayiplarina ve isgilerin kosullarinin zorlagmasina yol agacagina dair baskin
diisiinceler bulunmaktadir. Bu diislinceler 6zellestirme ile rekabetgiligin daha fazla
artmasi, kamu harcamalarinin ve aciklarinin azaltilmasi, istikrarin saglanmasi ve yeni
i olanaklarinin yaratilmast yoniinde daha uzun vadedeki faydalarin goéz ardi
edilmesine neden olmaktadir (Kovancilar, 2003:34). Ayrica ozellestirme konusunda
yabanci yatirimcilar yatirim i¢in 6zendirilirken yeni tekeller yaratilmamasi hususuna
da dikkat edilmesi gerekmektedir (EKinci, 2005:211).

IMF ve WB dogrudan yatinm tanimi i¢inde %10’dan fazla portfoy
yatirnmlarini da dogrudan yatirnm kabul ediyor ki Ozellestirme buna Ornek
gosterilebilir. Fiziki kapasite de, sermaye birikiminde bir katki saglamayan yabanci
yatirimdan daha ziyade “ulusal muamele” ilkesi ¢ercevesinde yatirim yapilan iilkenin
is¢isini, mithendisini vb. kullanilacag sifirdan bir yabanci yatirim arzulanmaktadir.
Ancak Tirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin %10’u kadarinin sifirdan yabanci
yatirim oldugunu, dogrudan yabanci yatirimlarda sifirdan yatirimlarin biliylime
kalitesini, ©ziinde finansman kalitesini yiikselttigini ifade etmek gerekmektedir
(Konukman, 2015:103-105).

“Greenfield Investment” olarak bilinen sifirdan yatirimlar; yabancilarin gelip
yeni fabrika kurmasi ya da mevcut kapasiteyi arttirmasi anlamina geliyor ki bu
yatirimlar liretim, ihracat ve doviz girdisi acisindan da daha fazla katki potansiyeli
olan yatirimlar niteliginde goriilmektedir. Biiylime potansiyeli yiiksek ve yatirim
ortami iyi olanlarin bu tiir yatirimlar1 ¢ekmesi sasirtict gériinmemektedir (Aslanoglu,
2011:71).

Yakin ge¢mise baktigimizda cografyamizda ortaya cikan; Giiney Akim’in
yerine Tiirk Akim’m insa edilecek olmasi, Iran’a yonelik ambargonun ortadan
kalkmas1 i¢in anlasmanin imzalanmis olmasi, Dogu Akdeniz’deki petrol ve gaz

kesifleri, Glineydogu Anadolu’daki kayagazi potansiyeli iilkemize jeopolitik dnem
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ve refah kazandiracak gelismeler arasinda sayilabilmektedir. Bu 6nemli potansiyelin
ortaya ¢iktigi donemde iilkemizde aniden terdriin artmasi; giliven ortaminin
bozulmasina, enerji potansiyellerinin ertelenmesine, Gilineydogu Anadolu’da
yatirimlarin durmasina ve yabanci yatirimcei i¢in Tiirkiye’nin yatirim yapmada riskli

bir alan haline gelmesine neden olmaktadir (Kumbaroglu, 2015).

2.6.2. Ekonomik Faktorler

Pazar arayan DYSY icin ev sahibi iilkedeki pazar genisligi, pazarin gelisme
hiz1, bolgesel ve kiiresel pazarlara erisim olanagi, lilkeye Ozgii tiiketici tercihleri,
pazar yapist ve yerel ticaretin gelismisligi onem arz etmektedir. Ciinkii, yabanci
yatirimet agisindan yatirim yapilan tilkenin pazar genisligi ve gelisme hizi daha fazla
talep ve daha fazla karlilik anlamina gelmektedir (Efe, 2002:15).

Pazar biiyiikliiginiin tespitinde Ol¢ii olarak kullanilabilecek ekonomik
degiskenler, niifus, GSMH, GSYIH ve biiyiime oranlar1 sayilabilir. Ozellikle
gelismekte olan {iilkelerde pazar biiyiikligi DYSY’yi ¢ekmede 6nemli bir faktor,
sozii edilen bu faktorlerde yasanan sikintilar ise gelismekte olan iilkeler agindan
onemli bir ¢ikmaz olarak goriilmektedir. Ornegin, kisi basina GSMH’de meydana
gelen 6nemli artiglar DYSY’yi olumlu, aksine bir durum s6z konusu oldugunda ise
olumsuz etkilemektedir. Benzer sekilde GSMH ve biiyiime oranlar1 da yabanci
yatirimciya, bir ekonomideki pazar biiylikligli ve potansiyel pazar biyiikligi
hakkinda 6nemli ipuglar1 vermektedir (Aydin, Basar ve Coskun, 2007:505).

Yabanci iilkelerdeki kaliteli, bol ve ucuz hammadde kaynaklarina ulagmak,
tretimde kullanabilecek nitelikte ve nicelikte bol ve ucuz isgiicli firsatlarini elde
etmek dogrudan yatirimlar ile gerceklestirilmek istenenler arasinda yer almaktadir
(Sariaslan, 2014:366).

Gilinlimiizde bir tilkedeki hammadde zenginligi o iilke i¢in firsat niteligini
hala devam ettirmektedir. Ancak hizla emek tasarrufu saglayan yeni teknolojilerin
gelistirilmesi  ve bunlarin  ¢ok uluslu sirketler tarafindan yogun bigimde
kullanilmastyla ucuz isgiicii izafi olarak 6nemini yitirmektedir. Toplam maliyetler
icinde is¢ilik maliyetlerinin ylizde 10-15 gibi diisiik bir diizeyde seyretmesi bu
egilimi destekler nitelikte goriinmektedir. Bu duruma karsin, {ist diizey yoneticilerin

gelismis iilkelerdeki maliyetlerinin hizli artig1 ile uluslararast yatirimcilarin iyi

16



egitilmis insan giiciine sahip gelismekte olan iilkeleri tercih etmesine neden
olmaktadir. Cok uluslu sirketler diinya ¢apinda rekabetin hizla arttigi ve iiriin
gelistirmesinde hizmet kalitesinin 6ne ¢iktig1 bir ortamda, egitimli ve yiiksek becerili
isgiicline sahip tilkeleri tercih etmeye yoneltmektedirler (Efe, 2002:16).

Doéviz kurlarindaki ani diisiis ya da yiikselisler; karlilig1 dogrudan etkiledigi
icin yabanci yatirnmcilar tarafindan takip edilmekte; reel doviz kurundan dolay1
meydana gelebilecek risklerden kaginmak isteyen yatirimcilarin yatirim kararlarin
degistirebilmektedir. Degisken ya da istikrarsiz makro ekonomik politikalar,
belirsizligin  derecesini artiracagindan dolay1r uluslararasi firmalara sorun
yaratmaktadirlar. Ornegin, diisiik enflasyon orani, yatimmin yapilacagr iilke
acisindan, ekonomik istikrarin 6nemli bir isareti olarak kabul edilebilir nitelikte
goriinmektedir. Ayni sekilde yiiksek enflasyon oranindan; hiikiimetlerin biit¢elerini
dengede tutamayacaklarini isaret edebilecegi gibi, merkez bankalarmin para
politikalarinda basarisiz olmalarina da yol agabilecegi anlasilabilmektedir (Aydin,
Basar ve Coskun, 2007:505-506). Diisiik enflasyonda, biiylime ve karliligin
potansiyeli artacagindan imalat sanayine yatinm artiginda bu husus Onemli
goriinmektedir (Aslanoglu, 2011:71).

Genel ekonomi politikalarinin unsurlar1 arasinda dis ticaret politikasi da yer
almaktadir. Agik ekonomiler ihracat ve ithalatin yapildigi ekonomiler olup; ihracat
ve ithalata yonelik sinirlamalarin  boyutu ise iilkelerin agiklik derecesini
gostermektedir. DYSY’nin belirlenmesinde agikligin anlamliligi  bakimindan
gecerliligini koruyan mevcut hipoteze gore; bir¢ok yatirim projesinin ticaret edebilir
sektorlere yonelmesi varsayimiyla uluslararasi ticarette iilkenin ticari digsa agiklik
derecesi karar vermede onemli bir faktor olarak goriilmektedir (Batmaz ve Tekeli,
2009:23-24).

Yeni yatirimlar i¢in tasarruf miktarlar1 yeterli seviyelerde olmayan gelismekte
olan iilkeler, istthdam yaratma ve teknoloji transfer etme amaciyla DYSY’yi ¢ekmek
hususunda 6nemli tesvikler ve devlet destekleri saglamaktadir. Saglanan bu tesvikler
ve devlet destekleri yatirim ve iiretim maliyetlerini onemli Olglide asagiya
cekmektedir (Sariaslan, 2014:367).

Biiylimenin DYSY f{izerindeki tesirini daha iyi anlayabilmek i¢in, hizli ve
yavas billylime oranlarina sahip iki ya da daha fazla {ilkenin karsilagtiriimasi

gerekmektedir. Daha hizli biliyiiyen ekonomiler firmalara, nispi olarak daha iyi
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firsatlar sunmakta bagka bir ifadeyle daha iyi kar olanaklar1 saglamaktadir (Agikalin,
Gl ve Yasar, 2006).

Ana yollarin, demiryollarinin ve ulasim sistemlerinin ev sahibi iilkenin
buyiikliigline uygun olmasi, DYSY’nin {lkeye girislerini ¢ogaltmakta;
telekomiinikasyon hizmetlerinin artmasi, zamandan tasarruf saglamakta, iletisim ve
bilgi toplama maliyetlerini azaltmaktadir (Ar1 ve Ozcan, 2010).

Finansal piyasalar, firmalarla bor¢ verenleri ve yatirimcilar1 birbirine
baglamaktadir. lyi bir alt yapi da firmalari miisterilerine ve tedarikgilerine
baglamakta ve modern iiretim teknolojilerinden yararlanmasina imkan tanimaktadir.
Gelismis finansal piyasalar, 0deme hizmetleri sunmakta, tasarruflar1 harekete
gecirmekte ve yatirim yapmayi arzulayan firmalara finansman imkanlar1 sunmakta Ki
tim firmalar boylelikle yatirnm firsatlarin1  degerlendirebilmektedirler (Bulut,
2009:90-91).

Ev sahibi lilkenin; ulagimi, iletisimi ve dagitimi kolaylastiracak gelismis bir
alt yapisinin olmasi, ulagim aginin gelismis olmasi, organize edilmis sanayi
bolgelerinin olmasi, iletisim ve enerji harcamalarinin paylarinin yiiksek olmasi

DYSYyi etkileyen faktorler arasinda yer almaktadir (Batmaz ve Tekeli, 2009:28).

2.6.3. Yerel Faktorler

Potansiyel dogrudan yabanci sermaye yatirimcisini yatirim yapmaya
yoneltmek i¢in tanitim ve rehberlik hizmetlerini igeren yatirim tesvik programlari,
yatirim yapilacak iilkede gorevlendirilecek yabanci personelin yasam standardini
ilgilendiren imkanlarin varligi, ev sahibi iilkeye yapilacak DYSY’yi etkileyen
faktorler arasinda yer almaktadir (Kaymak, 2005:91).

Uygulama ve hizmet yonlendirmesi yerine yatirimcilarin asir1 kontrol altina
alinabilmesi i¢in bir¢ok gereksiz izinler ve denetimler istenmesi sonucu, genel olarak
agir ve hantal idarenin ¢ikardig1 giigliikler sonucunda; kurumlar arasi yetki savasi ve
ayni izinlerin bir¢ok kurum tarafindan istenmesi, dolayisiyla yatirimcilarin siireci
hizlandirmak i¢in yaptiklar1 gayri maddi 6demeler, karmasik ve sik degisen yasal
cergeve, yolsuzluklar gibi hususlar ortaya ¢ikmaktadir (Demiroglu, 2012).

Yolsuzluk algis1 yiiksek, seffaflik kiiltiirline sahip olmayan iilkelerde,
sagliksiz ekonomik biiyiime ve yiiksek maliyetli liretim kagimilmaz olup; bu durum

tiim iilke ekonomisine ve halka zarar verir nitelikte goriinmektedir (Tiirkay, 2015).
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Kurumlarin isleyisinde saydamlik ile etkin bir kontrol sisteminin olmamasi
etkinsizlikleri ve yolsuzluklari artirabilmektedir (Kovancilar, 2003:24). Yolsuzluk,
DYSY’yi vergi uygulanmiscasina diistirmekte ve yolsuzlugun topladigi gelir aynen
vergi gibi bir etki yapmaktadir. Yolsuzluk ve yolsuzlugun tahmin edilememesi
durumundaki artis, girisimler lizerinde uygulanan vergi oranindaki bir artisa esdeger
olarak gorinmektedir. Yolsuzlugun DYSY’yi ters yonde etkilemesi bu yatirimlarin
getirdigi faydalardan yararlanilamamasina neden olmaktadir (Aydogmus, Kutlu ve
Yildirim, 2005).

Yatirimcilar iiretilen malin yapisina bagli olarak hammaddesinin bol ve ucuz
oldugu aynm1 zamanda da iretimi i¢in gerekli iklim ve arazi yapisina sahip olan
iilkelere yatirim yapmayi tercih etmektedirler. Hammadde kaynaklarimin diinyanin
her yerine esit olarak dagitilmamis olmasi ve iiriiniin yapisina uygun iklim sartlarinin
her ilkede elverisli durumda olmamasi bunun en Onemli nedeni olarak
gosterilebilmektedir (Sener, 2013:22).

DYSY’yi c¢ekmek isteyen ev sahibi lilkeler potansiyel faydalarin ytiksek
oldugu sektorleri yani 6nemli Olglide bilgisayar, telekomiinikasyon, eczacilik gibi
dinamik sektorlerdeki sirketlerin yatirnmlarini istemektedirler. Fakat bu sektorlerden
DYSY c¢ekebilmek i¢in ev sahibi iilkelerin fikri miilkiyet haklarinin giivence altina
alinmasi1 konusunda ciddi bir tavir sergilemeleri gerekmektedir (Arikan, 2006:32).
Ayni zamanda bilgiye dayali rekabet¢i ekonomilerin en 6nemli mal varligi, fikri
miilkiyet haklar1 oldugundan dolayr da bu haklarin korunmasi; yaratici yetenegin ve
is diinyas1 ekseninde AR-GE odakli yeni teknoloji olusumunun desteklenmesini
saglamakta ve ¢izilen hukuki gergeve ile eser sahibinin eseri {izerinden gelir elde
etmesine imkan taniyarak ekonomiye de katkida bulunmaktadir (Erdogan,
2012:112).

2.7. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmimin Olumlu ve Olumsuz

Yonleri

2.7.1. Olumlu Yonler

19



DYSY’nin, sermayeyi ¢eken iilke agisindan milli gelir ve biliylime orani
lizerinde yaratacagi artis en Onemli olumlu yon olarak yer almaktadir (Sener,
2013:25).

DYSY, gelismekte olan lilke ekonomilerinin smai yonden kalkinmalarini
saglamaya yonelik kaynak akis1 yaratmaktadir (Kirlt Aydemir, 2005:27).

DYSY’nin ekonomik biiyiimeye etkileri s6z konusu oldugunda; sermaye
girisi, teknoloji transferi, organizasyonel ve yonetimsel teknikler ve uygulamalarin
transferi, uluslararasi piyasalara erisim imkanlarinin gelisimi bahsedilen yararlar
arasinda yer almaktadir (Bulut, 2009:85-86).

DYSY, iilke ekonomilerinin gelismesinde Onemli bir rol oynamakta,
ekonomik refah ve yiiksek yasam standartlarinin biitiinleyici bir pargasi haline
gelmektedir (Kirli Aydemir, 2005:27). DYSY, verimlilik ve hizmetlerin kapsami
yoniinden de biiyiik oranda olumlu etki yaratmaktadir. Bu olumlu etki, rekabetin
yogun oldugu sektorlerde daha da belirgin olarak ortaya ¢ikmaktadir. DYSY, iilke
halkinin yasam standardini yiiksek seviyelere tasimaktadir. Bu ise diisen fiyatlar,
daha kaliteli mallar ve hizmetler arasinda tercih yapabilme olanagiyla kendini
gostermektedir. Sektorde ve tedarikgilerde artan iiretim ve verimlilik, milli gelirin
yiikselmesine dolayl1 olarak katki saglar. Istihdam yéniinden bakildiginda DYSY ’nin
etkisi ya tarafsiz ya da olumlu olmaktadir. Dogrudan yabanci sermayeli yatirimlar
yerel firmalar1 gerek rekabetin etkisiyle zorlayarak, gerekse birlikte calistiklarina
transfer etmek ve gerekli teknik bilgileri vermek suretiyle yeni teknolojiyi
kullanmay1 ve yeni isletme tekniklerini uygulamayir mecburi hale getirmektedirler.
Bu da verimlilikte ve iiretimde artis getirmektedir (Kaymak, 2005:79).

Yerel sirketler; yabanci sermayeli sirketlerin faaliyetlerini, liretim tekniklerini
veya pazarlama stratejilerini taklit ederek daha randimanli iretim yapmaya
calisabilmekte ya da artan rekabet sebebiyle daha randimanli g¢alismak zorunda
kalabilmektedirler. Dolayisiyla daha verimli sirketlerin ekonomiye girmesiyle
birlikte ortalama verimlilik artma egilimi gostermektedir (Arikan, 2006:43).

Ev sahibi iilkeye DYSY girisi 6demeler dengesi tizerinde olumlu bir etki
yaratmaktadir. Baglh sirket, liretimin bir kismini ihrag¢ ederek ya da ithal ikamesinde
kullanarak 6demeler dengesini iyilestirmektedir (Arikan, 2006:41-42).

DYSY ’nin olumlu etkileri;

e Doviz girisinin  saglanmasi ile Odemeler bilangosu aciklarinin

kapatilmasinda,
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e Uriin ¢esitliligi artirmak suretiyle siirli pazar ve iiriin bagimliligin
azaltan etki yaratmasinda,

e Uretimin artmasinda,

e Sifirdan yatinimlar, yeni teknoloji, alt yapi hizmetleri ve ydnetim
bilgisinin gelmesinde,

e Ekonomik biiyiimenin saglanmasinda,

e I¢ pazardaki rekabeti arttirarak tiiketicilere fiyat ve kalite avantaji
saglamada,

o Ulke igindeki yeterli sermayenin yaratilmasinda,

e s hacmini genisleterek istihdama ve iicretlere katkida bulunmasina,

e Refah ve gelir dagiliminin iyilestirilmesinde,

e FElde edilen sermayenin tekrar reel ekonomiye kazandirilmasi sonucu
yaratilan istihdam artisinda,

e fhracatin artisinda,

e Finansal piyasalarin gelismesinde,

e Dis ekonomik iligkilerin giiclenmesinde,

e Kurulan isletmelerin verimli ve etkin g¢alismalariyla vergi gelirlerinin
artmasinda,

e Kamu maliyesine katkida bulunmasinda, goriilebilmektedir (Sener,
2013:26 ve Cengeler, 2014b).

2.7.2. Olumsuz Yonler

DYSY’de cok uluslu sirketlerin, ev sahibi iilkeler lizerinde zaman zaman
olumsuz etkileri bulunabilmektedir. Ozellikle, ev sahibi iilkenin kiiciik ve gelismeye
yeni baglayan bir iilke olmasi durumunda, bu sirketlerin ulus-devletin politik
direktiflerinden fazlasiyla bagimsiz olmasi halini yaratmakta ve sdz konusu
sirketlerin, ev sahibi {ilkelerin igislerine miidahelede bulunma elestirilerinin hedefi
olmaktadir (Kirli Aydemir, 2005:31).

DYSY, baska bir iilkede tesis ve insan kaynagi olusturma anlamina
gelmektedir ki, bu ihracattan daha riskli gériinmektedir (Oztiirk, 2007:218).

Ozellestirmeler araciligiyla yabancilara satilan kuruluslarin iilke sermayesi

tizerindeki her tiirlii hakki karsi tarafa devredilebilmektedir. Bu da gelecek kusaklarin
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tilke i¢inde alinabilecek stratejik kararlarda daha az s6z sahibi olmasina neden olacak
sonuclar ortaya cikarabilmekte ve boylelikle kendi giivenlik politikalar1 {izerinde
olumsuz etki yaratabilmektedir (Sener, 2013:27).

DYSY, iscileri siirekli giivenli olmayan ortamlarda c¢alismaya zorlarken
doganin tahribatini artirmakta ve ev sahibi iilkenin kiiltiirleri tizerinde geldikleri iilke
kiiltiirinlin egemenliginin artmasina sebebiyet vermektedir (Sener, 2013:28).

Ayn1 zamanda dogrudan yabanci sermaye yatirimcist kendi mevcut
teknolojileri ile gelip ev sahibi iilkeyi kendi teknolojisine bagimli bir duruma
getirmektedir. Dolayistyla kendi iiretemeyen yerli sanayiciler i¢ pazarda ¢ok uluslu
sirketlere kars1 rekabet edememektedir (Sener, 2013:28). Dogrudan yabanci sermaye
yatirimeisinin; ev sahibi lilkeden imtiyaz ve ek giivence istemesi, ev sahibi iilkede iki
yabanci sirketin subelerinin birlestirilmesi, potansiyel rakiplerin olusturdugu ortak
girisimler veya bir sirketin satin alinmasiyla tekellesmeye gitmek istemesi; giris
engelleri ile korunan ve yiiksek derecede yogunlasmanin bulundugu sanayilerde
kiigiik sirketlerin piyasadan silinmesi amaciyla ortaya konan danisikli uygulamalar
anti rekabetci eylemler agisindan 6nem arz etmektedir (Erdogan, 2012:191).

Dogrudan yabanci sermaye yatirimcilarin yaptiklar1 yatirnmlar dolayisiyla ev
sahibi iilkede elde ettikleri karlar1 yurtdigina transfer etmesi, lretim faktorlerine
yapilan 6demeler neticesinde lilkeden doviz ¢ikisinin olmasi, bagh sirketin yurt
disindan ara mal ya da hammadde ithal etmesi, 6demeler dengesi iizerinde olumsuz
etkilere neden olabilmektedir (Arikan, 2006:42). Keza iiretimin sona ermesi
durumunda, ev sahibi iilkeye getirilmis olan sermayenin iilke disina ¢ikarilmasi da
O0demeler dengesini olumsuz yonde etkileyebilmektedir (Erdogan, 2012:189).

Ev sahibi iilkelerin ekonomik biitiinliigiinii bozmasi, ithalat yasaklar1 ve
giimriik vergileri gibi koruyucu dis ticaret kisitlamalarinin asilmasi, yerli sirketler
karsisinda yabanci sirketlere (teknoloji, yiiksek sermayeleri, yoneticilik bilgisi gibi
artilarindan dolay1) haksiz rekabet {stiinliigli saglamasi gibi olumsuz etkileri de

goriilmektedir (Saatcioglu, 2002).
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3. DYSY CEKMEDE TURKIYE’'DE UYGULANAN
VERGISEL TESVIKLERE GENEL BIR BAKIS

3.1. Vergi ve Tesvik Hakkinda Aciklamalar
3.1.1. Vergi

Vergi, devletin veya devletten aldig1 yetkiye dayanan kamu tiizel kisilerinin
genis anlamdaki kamusal faaliyetlerinin gerektirdigi harcamalar1 karsilamak ya da
kamusal gorevlerinin gereklerini yerine getirmek amaciyla ve yasal esaslara uymak
kaydiyla hukuki cebir altinda, 6zel bir karsilik vaadi olmaksizin geri vermemek tizere
gercek kisilerle gercek olmayan kigilerden aldiklar1 para tutarlart olarak
tanimlanmaktadir (Biyik ve Kiratli, 2000:3).

3.1.2. Tesvik

Tiirk Dil Kurumu sozliigiinde “tesvik”, isteklendirme ve 6zendirme olarak
tanimlanmaktadir. Tesvik, bir ekonomik sistem igerisinde ulasilmasi hedeflenen
iktisadi ve sosyal amaglar dogrultusunda gelismesi istenen ekonomik faaliyetlere
devlet tarafindan saglanan maddi destek ve kolayliklar olarak ifade edilmektedir.
Diger bir tanima gore de tesvik; “belirli ekonomik ve sosyal faaliyetlerin digerlerine
oranla daha fazla ve hizli gelismesini saglamak gayesiyle, kamu tarafindan gesitli
yontemlerle verilen nakdi ve/veya gayri nakdi destek, yardim ve 6zendirmeler”
olarak ifade edilmektedir (Ezer ve Simsek, 2013: 25).

Diger bir tanima gore tesvikler, devlet tarafindan ¢esitli gayelerle 6zel veya
kamu tesebbiislerine, bir karsilik mukabilinde veyahut karsiliksiz olarak yapilan
nakdi ve ayni yardimlar olarak da ifade edilmektedir (Mat, 2007:25).

Tesvik; treticilerin devletin destegi olmadan elde edebilecekleri kardan daha

yiiksek bir kar elde etmesi veyahut tiiketicilerin mal ve hizmetleri daha diisiik fiyata
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satin almasina yonelik uygulanan devlet miidahaleleri olarak tanimlanmaktadir.
“Yatirnm tesvik” kavrami ise, bolgelerarast dengesizlikleri gidermek, istihdami
arttirmak, sermayeyi tabana yaymak, katma degeri yiiksek ileri ve uygun
teknolojilerin kullanilmasini saglamak ve uluslararasi rekabet giiciinii arttirmak
amactyla uluslararasi yiikiimliiliikkler de dikkate alinarak yatirimlarin kamu tarafindan
desteklenmesi olarak tanimlanmaktadir (Avci, 2014).

Gelismekte olan {lkelerin ¢ogunlugu DYSY’ye karsi dis sorumlulugun,
vergilendirme hususunda yerli sorumluluktan daha 6nemli olacagini sdylediginden
bu noktada sermaye piyasalarinin serbest birakilmasi énem arz etmektedir. Sanford
1980’lerde bu durumu; devletin smirlarin1 geri ¢eken, serbestlik saglayan, doviz
kurunu serbest birakan, ozellestiren, rekabet yaratan ve 6zel sektoriin geri kalaninda
yonetimsel verimliligi artiran bir programin parcasi oldugu seklinde tanimlamaktadir.
Ekonomik diinyada ise bu durumu; vergi deformasyonunu en aza indiren, vergisel
engelleri azaltmay1 hedefleyen, esit sartlar olusturma giidiisii olarak tanimlamaktadir.
Ekonomik kiiresellesme veya kiiresel sermayenin etkisi, vergi politikalarinin bu
sekilde yeniden sekillenmesinde ©nemli olmustur. Neo-liberal paradigmanin
kurumsallastirilmas1 ve uluslararast yardim ig¢in bor¢ akisinin siirmesi, vergi
politikalarini genel olarak kiiresel sermayeden etkilenecek bicimde yonlendirmistir ki
buna bir Ornek olarak yabanci yatirmlarla alakali vergi tesviklerinin yaygin
kullanim1 sdylenebilmektedir. Burada; esitlik ve dagitimlarda adalet kavramina az
vurgu yapilmast ve devletin roliinii azaltmak amaciyla devlet mekanizmalarini
kullanma amac1 giitme olarak iki 6nemli husus ortaya ¢ikmaktadir (Nar, 2013:160-
161).

Tegvikler, devlete maliyet yiiklediginden kamu harcamas: olarak
nitelendirilmektedir. Bu acidan bakildiginda tesvikler; kamu tiizel kisilikleri
tarafindan gergeklestirilmesi, kamusal finansman kaynaklar1 ve harcamanin yapildigi
alan TUzerinden kaynak boliisiimiinii etkilemesi, dolayli ve dolaysiz olarak
uygulanilabilmesi, kaynak ayirict  bigimde belli sektér ve bolgelere
yonlendirilebilmesi agisindan kamu harcamasi niteliginde ortaya ¢ikmaktadir (Selen,
2011:258).

Kamu gelirleri agisindan ise tesvik unsurlart bir vergi harcamasidir ki
devletlerin sosyo-politik ve ekonomik amaglara yonelik vergi sisteminde
olusturulabilecegi vergi indirimi, istisna, muafiyet ve diger mali yiikiimliiliiklere

iliskin terkin ve indirimlerin tiimii olarak ifade edilmektedir. Baska bir séylemle
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kamu adma dogmus veya dogabilecek alacak hakkinda ve kabiliyetinden
vazgecilmesi sonucu potansiyel kamu gelirinden mahrum kalinmasi olup; mahrum
kalman kamu gelirinin miktar1 vergi harcamasi tutari olarak ifade edilmektedir
(Selen, 2011:257).

Vergi harcamalarinin kamu harcamalarindan ayrildig1 noktalar;

e Vergi harcamalarinin maliyeti kamu gelirleri i¢inde gizlenebilirken; kamu
harcamalar1 maliyetleri diizenli olarak biit¢ede kalemler halinde goriilebilir,

e Vergi harcamalar1 6zel sektére ve Ozel karar alimini tesvik ettiginden
vergi ve kamu harcamalar1 arasindaki se¢im kamu ve ozel gii¢ arasinda dengenin
degisimini ifade eder,

e Vergi harcama kalemleri az oldugundan daha basittir,

e Vergi harcamalar1 vergi matrahini daraltacagindan vergi orani indirimine
bir alternatif olusturur, boylelikle yiiksek vergi oranlarini Korur,

e Vergi harcamalarinin kullanimini tahmin etmek zordur,

e Vergi harcamalarinin sonucu yilsonuna kadar belirlenemez ancak; bu
durumun aksine kamu harcamalarinin sonucu ise bellidir,

e Vergi harcamalar1 vergi miikelleflerinin kendi se¢imleri konusunda karar
almalarinda 1zin verirken; kamu harcamalar1 daha genel tercihlere dayanir,

e Vergi harcamasi vergi ylikiimliisii olmayani dislar,

e Vergi yasalarmin  karmasikliginin - ¢ogunu  vergi  harcamalari
olusturmaktadir. Dolayisiyla vergi harcamalar1 daha karmasik ve yonetilmesi zor
olarak agiklanabilmektedir (Giray, 2012: 36-37).

Tesvik sisteminin etkinliginde kullanilan araglarin  performansinin
Olctilebilmesi, tesvik uygulamasina iliskin zamanlama, tesvikin hangi kurumsal yap1
cercevesinde verildigi, uygulanacak tesvik unsurunun niteliginin Onemli ve
belirleyici olmasi nedeniyle tesvik sisteminde bulunmasi gereken 6zelliklere asagida
yer verilmektedir (Selen, 2011:52-53-54-55):

e Yeniden yapilanmay1 saglayacak faaliyetlere yer verilmelidir,

e Tesvik politikalarinin basar1 veya basarisizligini 6lgmek i¢in agik, kesin
ve gercekei Olgiitler kullanilmalidir,

e Gerektiginden fazla uzun siirmeyecek hiikiimler getirilmelidir,

o Secktorler degil faaliyetler tesvik edilmelidir,
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o Tesvik edilen faaliyetler olumlu digsalliklara ve yonlendirme giicline
sahip olmalidir,

e Uygulayic1 kuruluslar en iist diizeyde siyasal yetkiye sahip olanlar
tarafindan yakindan denetlenmeli ki 6zel ¢ikarlarin bu kuruluslara egemen olmasi
Onlenebilmelidir,

e Tesvik politikalarin1 uygulayacak kuruluslarla 6zel kesim arasinda
iletisim kanallar siirekli agik olmalidir.

Kiiciik isletmeler biiylik isletmelere oranla vergi tesviklerine daha duyarh
olup; yeni kurulan sirketler baslangi¢ maliyetlerini azaltan, mevcut firmalar ise

karlarini arttiran tegvikler tercih etmektedir (Karaca, 2003).

3.2. Vergi Tesviklerinin Amaclari

Az gelismis veya gelismekte olan {ilkelere has bir olgu olmayan vergi
tesviklerinin amaci sadece ekonomik kalkinma olmayip ayni zamanda sosyal ve
toplumsal kalkinma olarak da sdylenebilmektedir. Bu nedenle her ekonomide vergi
tesviklerinin bulunmasi zorunlulugu ortaya ¢ikmaktadir. Diinyanin en gelismis
ekonomilerinde dahi agik veya gizli vergi tesvik tedbirleri bulunmaktadir (Biyik ve
Kiratli, 2000:8). Vergi tesvikleri makro ve mikro ekonomik hedeflerin
gergeklestirilmesinde dnemli bir maliye politikasi araci olarak goriilmektedir (Mat,
2007:26).

Ekonomi sistemlerinde dnemli bir yere sahip olan tesviklerle; yatirimlarin
belirli alanlara yapilmasinin saglanmasi, toplam yatirim hacminin artirilmasi, toplam
kaynaklar icinde 6z kaynaklarin ¢ogaltilmasi, geri kalmig boélgelere yatirimlarin
Ozendirilerek gelismislik farkinin en az seviyeye indirilmesi, teknolojik gelismelere
adaptasyon gibi faydalar amaglanmaktadir (Cigek, 2001).

Vergi tesviklerin temel amaci, kaynaklarin en verimli sekilde
degerlendirilerek iktisadi kalkinma ve biiyiime i¢in kritik olduguna karar verilen
sektorlerde ve bolgelerde tesviklerin yogunlastirilmasi olarak sdylenebilmektedir.
Vergi tesviklerinin 6ngordiigi amag¢ ve hedefler kisaca; yatirnmlarin milli gelir
icindeki payimni artirmak, yeni isttihdam olanaklar1 yaratmak, verimliligi artirmak,
kaynaklar1 belirli sektorlere yonlendirmek, bdlgesel kalkinmayr ilerletmek,
teknolojik geligsmeleri desteklemek, ihracat kapasitesini artirmak, g¢evre koruma

faaliyetlerini 6zendirmek olarak siralanabilmektedir (Ezer ve Simsek, 2013:26).
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Ayrica; belli mal ve hizmetlerin {iretimini saglamak, yeni bir sanayi dalini
korumak, ekonomik ¢esitlilige ulasmak veya endiistriyel ilerlemeyi igeren endiistriye
ulagsmak, oncelikler, emek yogun endiistrilerini desteklemek amaciyla istihdam
artisinin saglanmasi, egitim ve beseri sermayenin gelistirilmesi, AR- GE calismalari
ve yenilikler de tesviklerin 6ngordiigii amag ve hedefler arasinda sayilabilmektedir
(Avci, 2014).

3.3. Tesviklerin Avantajlar1 ve Dezavantajlar

Tesvikle ilgili deginilmesi gereken iki husus bulunmaktadir;

1- Piyasa ekonomisinin, sadece kazananlar1 ddiillendirmesinden dolay1 degil
kaybedenleri ezdigi i¢in ¢ok calismayr ve ilerlemeyi artirdigi soylenebilir. Geriye
baktigimizda buhar motoru, ¢ikrik, telefon gibi teknolojik atilimlardan hayranlikla
bahsedilmekte ama bu teknolojik gelismeler nalbant, terzi ve telgraf operatorii igin
zamani kotiilestirmektedir. Yaratici yitkim sadece piyasa ekonomisinde olabilen bir
sey degil, olmasi gercken bir sey olarak goriilmektedir (Wheelan, 2015:45-46).
Bilinmesi gerekir ki rekabet diger insanlart da icine kattiginda iyi olmaktadir.
Rekabet bazi ilging politika degisiklikleri de yaratir ki devlet rekabetin kusatmasi
altindaki firma ve sanayilere yardim etme, rekabetten etkilenen isgileri koruma
baskaisi ile kars1 karsiya kalmaktadir ( Wheelan, 2015:47).

2- Kamu politikasin1 bliylik Olgiide karmasik hale getirmektedir. Parayi
zenginden alip yoksula aktarmak o kadar kolay olmadigi gibi zenginler ile vergi
miikellefleri de bu sirada bos durmamaktadirlar. Dolayisiyla vergilendirme
hususunda miimkiin mertebe davraniglarini degistirme, paray1r gezdirme, geliri
saklayic1 yatirnmlar yapma ya da daha asiriya kagarak baska bir iilkeye gitmek
egilimi gostermektedirler ( Wheelan, 2015:47-48).

Kiiresellesme bir sorundur denilecek noktada ulusal smirlar, piyasalarin
liberallesmesi sonucunda ortadan kalkmakta iiretim faktorleri kolaylikla yer
degistirebilmektedir. Bu durumda yasal olsun olmasin sermaye sahipleri (¢cok uluslu
sirketler), bankalar, uluslararas1 yatirimcilar vergisel stratejileri en iyi sekilde
kullanabilmektedir. Boylelikle kiiresel sermayeli ve biiyiimekte olan sirketler
karlarin1 maksimize etmek amaciyla biitiiniiyle vergi vermekten kaginabilmektedir.

Pek cok ila¢ firmasmin yaptig1 gibi faaliyetlere yonelik tiim fikri ve miilki haklar
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yurtdisina tasinabilmekte yine bu maksatla karmasik muhasebe teknikleri
kullanilabilmektedir (Nar, 2013:165-166).

Dogrudan yabanci yatirim sunan ¢ok uluslu sirketler; ana iilkeden ¢ikis, ucuz
ig giicli arama, vergiden kaginma, kirlilik cenneti bulabilme arayisinda olmaktadir.
Boylelikle yabanci yatirim ile yatirim yapilan {ilke arasinda tamamlayicilik iligkisi
dogmaktadir. Buna karsin hiikiimetler; kaynak ihtiyaclarina karsin vergi indirimleri,
isttihdam olanaklari, siibvansiyonlar gibi cazibe merkezli tesvikler sunmaktadir (Nar,
2013:165).

Uluslararas1 vergi bilgi degisimi standartlarina uymayan ve belirlenen
standartlarda bilgi vermeyen iilkeler olarak tanimlanan vergi cennetleri, vergi
tesviklerinin asir1 olarak uygulanmasina neden olur ki kontrolsiiz kalkinmayi
saglamaktadir (Cengeler, 2014a, Giray, 2012: 34). Burada yabanci sermayenin vergi
cenneti iilkelere gitme nedenleri arasinda; bulunulan tilkedeki politik istikrarsizliklar
nedeniyle gelecegi giivence altina almak, uluslararasi sirketlerin cografi olarak
genisleme istekleri, bazi sirketlerin rakiplerden uzaklasarak yeni iiriinler gelistirme
istekleri, banka hesaplar1 kullananlarin ve hisse senetleri bulunduranlarin bazi hesap
ve islemleri gizleme istegi vb. hususlarin varligi s6z konusu olabilmektedir
(Cengeler, 2014a).

Kayitl ekonomide vergi kaybindan kasit vergi kacakciligl, vergi tesvikleri,
vergi sigmaklar1 anlagilmaktadir. Vergi kayip ve kacaklarinin yaygin oldugu
iilkelerde veya bolgelerde firmalar vergiden kacinma yollarmi tesviksiz elde
edebildiginden vergi tesviklerinin bir anlami1 kalmamaktadir (Giray, 2012: 31-32).

Tesviklerin hedeflenen alanlarda kullanilmasi, tesvik edilmesi diisiiniilmeyen
alanlarin tegvikten yararlanmasi, tesvik edilen ¢ogu yatirnmin herhangi bir tesvik
olmamasi halinde de gergeklestirilecek olmasi dolayisiyla tesviklerin sadece gelir
kayb1 anlamima gelmesi ciddi idari sorunlar, karmasiklik ve uyum maliyetleri
yaratilmasi ve piyasalara yapilan miidahelelerin 6nemli refah maliyetleri olusturmast;
vergi tesviklerinin efektif olmadig hususunda etkili oldugu goériinmektedir (Karaca,
2003).

Bir iilkede isletmelerin rekabet giiciinii arttirmak ya da yabanci yatirimlari
iilkeye cekebilmek icin, vergi yiikiimliilerinin vergi yiiklerini azaltarak bir tilkenin
ulusal ekonomisini gelistirme olarak tanimlanan vergi rekabetindeki uygulamalar
diinya refahini optimum noktasinin altina diisiiren yanlis kaynak dagilimina yol

acmaktadir (Giray, 2012: 33).
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Yapisal sorunlari olan iilkelerin, vergi politikalar1 araciligiyla DYSY
konusunda olumlu sonuglar almalar1 zor gériinmektedir. Ancak vergi politikalarinin
DYSY iizerinde belirleyici faktor konumunda olmamasi, hi¢ etkisi olmadigi
anlamina da gelmemektedir (Karaca, 2003).

BM ve sosyal konsey alt komisyon raporunda kiiresellesmenin pargasi olan
cok uluslu sirketlerin gelismekte olan {ilkelere uyguladiklari post kolonyal
sOmiiriiniin ne kadar dayanilmaz hale geldigi vurgulansa da; genel kani
kiiresellesmenin maliyetinden ¢ok faydasi oldugu yoniindedir ki maliyetlerde kamu

harcamalari ve vergilendirmeye yonelik politikalara yansimaktadir (Nar, 2013:160).

3.4. Mali Tesviklerin Maliyetleri

Tesvikler bir anlam ifade etmektedir. Adam Smith’in “Uluslarin Zenginligi”
kitabindaki bir 6ngoriisiinde “komisyonlu ¢alisiyorsak, daha ¢ok calisiriz; benzinin
fiyat1 artiyorsa, daha az araba siireriz; li¢ yasindaki kizim ben telefonla konusurken
agladiginda oreo alacagini Ogrenirse o zaman ben telefonda konusurken
aglayacaktir.” demektedir. Dolayisiyla sagma gibi goriinse de diinyayr bireysel
cikarlar dondermektedir (Wheelan, 2015:34). Vergiler yatirnmi kosteklemektedir.
Riskli yatirimi goze alan bir girisimcinin; bekledigi getiri 100 milyon dolar olursa bu
riskli yatirimi yapmakta ancak vergiler yiiziinden beklenen getiri 60 milyon dolara
inerse bu yatirima kalkismamaktadir (Wheelan, 2015:96).

Vergisel tesviklerin bazi istisnalar disinda daha ¢ok gelismekte olan iilkelerde
uygulanma nedenleri arasinda; vergisel tesviklerin maliyetlerinin kolayca
hesaplanamamasi ve dogrudan tesviklerde oldugu gibi direkt parasal destekler
icermemeleri yer almaktadir. Dolayisiyla vergisel tesvikler biitceye dogrudan bir etki
yaratmamakta, DYSY gerceklestigi andan itibaren devreye girdiklerinden etkileri
tedrici nitelikte olmaktadir. Bu da vergisel tesviklerin ne derece etkin olduklari,
maliyetlerinin ne kadar oldugu sorularini yanitsiz birakmaktadir (Benk, 2005).

Vergisel tesviklerin uluslararast agidan olusturdugu maliyet unsurlar
arasinda; zararli vergi rekabeti, yabanci yatirimcinin ev sahibi iilkede yaptigi
dogrudan yatinim ile elde ettigi gelirin vergisini kendi iilkesinde 6deyeceginden ev
sahibi {ilkeden yabanci yatirimcinin kasasina ekstra bir kazang girmemesi, yabanci
sermaye yatirimlarinin diinya iizerindeki dagiliminin olumsuz yonde etkilenmesi,

tesvik uygulanmayan yatirimlar icin kayit dis1 ekonomi ya da vergi kagirmaya iliskin
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egilimlerin goriilmesi, tesvik politikasi yiirliten ev sahibi tilkelerin belli bir diizeydeki
vergiden vazge¢cmesi, tesviklerin uygulanmasi ile idareye bir takim biirokratik yiikler
yiiklenmesi, yolsuzluk ve rant kollama gibi maliyetler yer almaktadir (Benk, 2005).
Ayrica Tiirkiye ekonomisi i¢inde kayit disi ekonominin biiyiikliigii ¢cok 6nemli bir
faktor oldugundan vergi adaletsizligi, haksiz rekabet ve istthdam alaninda igverene
ve calisana da ekstra yiikler getirmektedir (Ekinci, 2005:147). Bu nedenle kayit dist
ekonominin kayit altina alinmasi ve yolsuzlugun oOnlenmesi igin etkin tedbirler

alinmasi gerekmektedir (Ekinci, 2005:212) .

3.5. Tiirkiye’de DYSY icin Uygulanan Vergi Tesvikleri

3.5.1. Vergi Tesviklerinin Hukuki Dayanaklari

Ulkemizde iiretim ve istihdami artirmak igin yatirimlar, devlet destekleri ile
tesvik edilmeye calisiimaktadir. Ulkemizdeki tesvik sistemi; yasal diizenlemeler,
BKK ve bu kararlarin uygulanmasina iliskin tebliglerle olusturulmaktadir (Akyol,
2015).

Yatirimlarin tesviki konusunda, 6ncesine gore 2009 yilindan itibaren farkl
bir sisteme gecilmistir. Buna gore yeni sisteme iligkin esaslar 2009/15199 sayili
BKK ile yiiriirliige konulan Yatirimlarda Devlet Yardimlar1 Hakkindaki Karar ve
Yatirimlarda Devlet Yardimlari Hakkinda Kararin Uygulanmasima iliskin 2009/1
sayili Tebligde agiklanmistir. Bu sistemde Tirkiye gelismislik diizeyine gore 4
bolgeye ayrilmis, yatirimlara saglanan desteklerin yogunlugu yatirimin bulundugu
bolgeye gore farklilastirilmistir. Ayrica biliylik 6lgekli yatirimlarda da belirlenen
sektorler bolge ayrimi yapilmaksizin desteklenmeye baslanilmistir (Akyol, 2015).

2012 yilinda uygulamaya konulan Yatirimlarda Devlet Yardimlar ile ilgili
mevzuat; 16.06.2012 tarihli 28328 sayilt RG’de yayinlanan 2012/3305 sayili BKK
ile ytrtirliige konulan Yatirimlarda Devlet Yardimlar: Hakkinda Karar ve 20.06.2012
tarihli 28329 sayili RG’de yayimlanan Yatirnmlarda Devlet Yardimlar1 Hakkinda
Kararin Uygulanmasina Iliskin 2012/1 sayili Teblig’dir (Kumkale, 2013:21). Ayrica
2012/3305 sayili BKK ile ana hatlar1 olusturulan tesvik sisteminde zaman zaman
degisiklikler yapilmakta olup; en son degisiklik 08.04.2015 tarih ve 29320 sayili
RG’de yaymmlanan 2015/7496 sayili BKK ile yapilmistir. Bu kararla yapilan

degisikliklerin basinda yatirim déneminde yararlanilacak katki tutarlarinin artirilmasi
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ile birinci bolgede yapilan yatirimlar i¢in de yatirnm doneminde indirimli vergi
uygulamasina olanak saglanmasi yer almaktadir (Basar, 2015 ve Akyol, 2015).

2009 yilindan oOnce uygulanan tesvik sistemlerinde bolgesel destekler,
sektorel Oncelikler gozetilmemistir. 2009 yilindan sonra uygulanan tesvik
sistemlerinde ise illerde desteklenecek yatirimlarin hangi sektorlerden olmasi
gerektigi belirlenerek, belirlenen sektorlerin diginda kalan faaliyetlerin bolgesel
tesviklerden yararlanmasi engellenmistir. 2012 yilindaki yeni tesvik sistemiyle
Bolgesel Tesvik Uygulamalarinda; her ilde desteklenecek sektorler, illerin
potansiyelleri ve ekonomik Olgek biytiklikleri dikkate alinmis ve bdlgelerin
geligsmislik  diizeylerine gore yardim yogunluklart farklhilastirilmistir.  Ancak
sosyoekonomik ac¢idan en az gelismis bolge oldugundan her sektoriin tesvikle
desteklenecegi 6. Bolge bu durumun tek istisnasidir (Akduran ve Temelli, 2015:234).
Temel olarak vergi, faiz, prim ve yer tahsisi hususlarinda yatirim yapacaklara destek
saglanarak ithalat bagimlilig1 yiiksek olan ara mallarin iiretiminin artirilmasi suretiyle
cari agigin azaltilmasi ve uluslararasi rekabet giiciinii artirmaya yonelik, yiiksek
teknolojili ve yiiksek katma degerli yatirnmlarin 6zendirilmesi, DYSY’lerin yeterli
seviyeye ulagsmasi amag¢lanmaktadir (Ekonomi Bakanligi ve Yabanci Sermaye Genel
Midiirliiga, 2012 ve Giileg, 2012).

2009-2013 siiresince alt1 bolgenin her birine belge adedine gore bakildiginda
ve yatirim tesviklerinde sektorel dagilim incelendiginde en biiylik payr %50-%60
araliginda imalat sektoriiniin olusturdugu, ikinci sirada hizmetlerin ve takiben
madenciligin, enerji ve tarim sektorlerinin oldugu goriilmiistiir. Sabit yatirim
cinsinden tesviklerin sektorel dagilimina bakildiginda enerji sektoriindeki yatirimlara
alman tesviklerin Onemli bir payr oldugu ortaya c¢ikmaktadir. Tirkiye'nin
sanayilesme stratejisi Onuncu Kalkinma Plani'nda yillik ortalama %5'lik bir biiyiime
ongoriilmektedir ki; gerceklesmesi beklenen iiretim artisini desteklemek icin enerji
arzinin artmasi bir zorunluluk olarak goériilmektedir. Enerji arzi, 6zel sektor icin girdi
maliyetlerini azaltmasi, kamu sektorii i¢in cari agik probleminin ¢dziimiinde dnem
tagimaktadir. Dolayisiyla 2009-2012 yillarinda agiklanan tesvik programlarinin;
sektor secici Ozellikleri, teknoloji yogun bilyiikk o6l¢ekli yatirnmlar1 ve enerji
sektoriinde yatirimlari artirici etkisi oldugu gézlenmektedir (Akduran ve Temelli,
2015:242-243).
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3.5.2. Tiirkiye’de DYSY icin Uygulanan Tegvik Sistemi

15.06.2012 tarih ve 2012/3305 sayili BKK ile yiriirliige giren yeni tesvik

sistemi

http://www.ekonomi.qgov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-208654):

bes ayri

uygulamadan

meydana

gelmektedir

1. Genel Tesvik Uygulamalar1

2. Bolgesel Tesvik Uygulamalari

3. Oncelikli Yatirimlarin Tesviki

4. Biiyiik Olcekli Yatirimlarin Tesviki

5. Stratejik Yatirimlarin Tegviki

(

Bu tesvik uygulamalar kapsaminda saglanacak destek unsurlarina asagidaki

Tablo 3.1°de yer verilmektedir:

Tablo 3.1 Ulkemizde Yeni Tesvik Sistemi Kapsaminda Saglanan Destek

Unsurlari

Saglanan
Destek
Unsurlari

Genel Tesvik
Uygulamalar:

Bolgesel Tesvik
Uygulamalan

Oncelikli
Yatirimlar

Biiyiik Olcekli
Yatirimlarin
Tesviki

Stratejik
Yatirimlarin
Tesviki

KDV istisnasi

KDV
iadesi***

Faiz Destegi **

Vergi Indirimi

Giimriik
Vergisi
Muafiyeti

Sigorta Primi
Isveren Hissesi
Destegi

Gelir Vergisi
Stopaji
Destegi*

Sigorta Primi
(isci Hissesi)
Destegi*

Yatirim Yeri
Tahsisi

Kaynak: http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-208654

* Yatirimin 6. bdlgede gerceklestirilmesi halinde saglanmaktadir.

** Yatirimin Bolgesel Tegvik Uygulamalarinda 3., 4., 5. veya 6. bolgelerinde gergeklestirilmesi
halinde saglanmaktadir.
*#%* Sabit yatirim tutar1 500 milyon TL iizerinde olan stratejik yatirimlara saglanmaktadir.

KDV istisnasi, Indirimli Kurumlar Vergisi, Giimriik Vergisi muafiyeti, Faiz

destegi ve Sigorta Primi Isveren Pay1 destegi dnceki Yatirimlarda Devlet Yardimlar

mevzuatinda da yer almakta olup, 6teden beri uygulanan destek unsurlar1 arasinda

yer almaktadir. Yatirim yeri tahsisi destegi ise 15 yildan beri 53 kentte, 2009 yilindan
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itibaren biitiin bolgelerde uygulanmaktadir. Sigorta Primi Isci Pay1 ve Gelir Vergisi
Stopaji destekleri ile KDV ladesi tesviki ise yeni destek unsurlari arasinda yer
almaktadir (Giileg, 2012).

Cari agik sorununu agma konusunda stratejik ve biiyiik yatirimlarin giderek
daha fazla tesvik edilecegi, yabanci sabit sermaye yatirimlarinin bu kanalla
¢ogaltilmaya ve miimkiin oldugunca vergisel ve mali destekleme yoluyla saglanmaya

calisilacagi goriilmektedir (Akduran ve Temelli, 2015:246).

3.5.2.1. Genel Tesvik Uygulamalar

Yapilacak olan yatirimlarda bdlge ayrimi yapilmaksizin KDV Istisnasindan
ve Gimriik Vergisi Muafiyetinden; 6. bolgede gergeklestirilen yatirimlar igin ise
Gelir Vergisi Stopaj Desteginden yararlanabilmektedir (Akyol, 2012). Ayrica; biiyiik
Olcekli yatirnmlar, bolgesel yatirimlar ve stratejik yatirnmlar igin ayri tesvik
uygulamalar1 6ngoriildiigiinden, s6z konusu yatirimlar genel tesvik uygulamasindan
faydalanamamaktadir. Tesvik edilmeyecek yatirnm konular1 arasinda yer alan
yatirimlar ile sarta bagli yatirimlar, bu sartlar1 saglamayan yatirimlar, bu tesvik
uygulamalarindan faydalanamamaktadir (Giileg, 2012). Sabit yatirim tutari; 1., 2.
bolgelerde en az 1 milyon TL, 3., 4., 5., 6. bolgelerde ise en az 500 bin TL olarak
belirtilmektedir (Ekonomi Bakanligi ve Yabanci Sermaye Genel Midiirliigi, 2012).

3.5.2.2. Bolgesel Tesvik Uygulamalari

Tiirkiye’nin en Onemli sorunlarindan biri olan bolgesel dengesizlikler ve
gelismislik farklar1 tim bolgesel kalkinma cabalarina ragmen artarak siirdiiglinden
Tiirkiyede’ki bolgeleraras1t dengesizlik sorununu gidermek icin cesitli bolgesel
kalkinma araclar1 kullanilmis olup; bu araglar arasinda en onemlisi olarak yatirim
tesvikleri olarak goriilmektedir (Firat, 2013).

Yeni tesvik sisteminin amaclarindan biri olarak belirtilen bolgesel gelismislik
farklarinin azaltilmasi amacinin gergeklestirilmesine yonelik olarak gesitli bolgesel
tesvik uygulamalarina yer verilmektedir. Yeni tesvik sisteminde ki bolgesel tesvik
uygulamalar1 nedeniyle, iller sosyo-ekonomik gelismislik seviyeleri dikkate alinarak
6 bolgeye ayrilmaktadir. Bu il siniflandirilmas: dikkate alinarak her bir bolge icin

talep edilen asgari yatirim tutarlarinda farklilasma s6z konusu olmaktadir. Bolgesel

33



Tesvik Uygulamalar1 her ne kadar bdlgesel olarak adlandirilsa da esasen il bazinda
bir farklilastirma getirmektedir ki bu da yeni tesvik sisteminin onceki tesvik
sistemlerinden en 6nemli farklarindan biri olarak séylenebilmektedir (Giileg, 2012).

En az 500 bin TL’den baslamak kaydiyla desteklenen her bir sektor ve her bir
il icin ayri ayri olmak lizere belirlenmistir
(http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-
208652). Bolgesel tesvik uygulamalarinda saglanan destek unsurlarina asagidaki
Tablo 3.2°de yer verilmektedir:

Tablo 3.2 Bolgesel Tesvik Uygulamalarinda Saglanan Destek Unsurlari

BOLGESEL TESViK UYGULAMALARINDA SAGLANAN DESTEK UNSURLARI

BOLGELER
Destek Unsurlar
| 11 11 [\ \Y Vi

KDV istisnasi v v v v v v
Giimriik Vergisi Muafiyeti v v v v 4 4
Yatirim Yeri Tahsisi v v v v v 4

. Yatirima OSB Dis1 15 20 25 30 40 50
yer,g I. . Katki L.
Indirimi Oran1 (%) OSB I¢i 20 25 30 40 50 55
Sigorta OSB Dist 2 3 5 6 7 10
Primi Destek
isveren Siiresi .
Hissesi (yil) OSB I¢i 3 5 6 7 10 12
Destegi
Faiz i¢ Kredi (Puan) 3 4 5 7

< Doviz / Dovize Endeksli X X
Destegi Kredi (puan) 1 1 2 2
(S;{glgrta Primi (Is¢i Hissesi) Destegi X X X X X 10
Gelir Vergisi Stopaji Destegi (Yil) X X X X X 10

Kaynak: http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-208654
(v'=Var, X=Yok olarak kullanilmistir)

Bolgesel tesvik uygulamalar1 kapsaminda; Vergi Indirimi, KDV Istisnasi,
Sigorta Primi Isveren Hissesi Destegi, Giimriikk Vergisi Muafiyeti, Yatinm Yeri
Tahsisi, Faiz Destegi (3., 4., 5. ve 6. bolgelerde gergeklestirilecek yatirimlar igin),
Sigorta Primi Destegi (6. bolgede gergeklestirilecek yatirimlar igin), Gelir Vergisi
Stopaji Destegi (6. bolgede gergeklestirilecek yatirimlar icin) Yararlanilabilecek
destek unsurlar1 arasinda yer almaktadir (Giileg, 2012).

Tesvik uygulamalart agisindan illerin gelismislik diizeyini gosteren bolgesel

il dagilimina Tablo 3.3’te yer verilmektedir:
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Tablo 3.3 illerin Gelismislik Diizeyini Gosteren Bolgesel il Dagilim

1. Bolge 2. Bolge 3. Bolge 4. Bolge 5. Bolge 6. Bolge
Ankara Adana Balikesir Afyonkarahisar Adiyaman Agn
Antalya Aydmn Bilecik Amasya Aksaray Ardahan
Bursa Bolu Burdur Artvin Bayburt Batman
Eskisehir Canakkale* Gaziantep Bartin Cankiri Bingol
Istanbul Denizli Karabiik Corum Erzurum Bitlis
Izmir Edirne Karaman Diizce Giresun Diyarbakir
Kocaeli Isparta Manisa Elaz1g Giimiishane Hakkari
Mugla Kayseri Mersin Erzincan Kahramanmaras Igdir

Kurklareli Samsun Hatay Kilis Kars
Konya Trabzon Kastamonu Nigde Mardin
Sakarya Usak Kirikkale Ordu Mus
Tekirdag Zonguldak Kirsehir Osmaniye Siirt
Valova Kiitahya Sinop Sanlurfa
Malatya Tokat Sirnak
Nevsehir Tunceli Van
Rize Yozgat Bozcaada ve
Gokgeada
Sivas
8il 131l 12il 171l 16l 15il

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanlig1 Tesvik Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel Midiirligi, 2012.

Gokgeada ve Bozcaada 6. bolgeye dahil edilmistir (Tiirk ve Fatihoglu, 2015).

3.5.2.3. Oncelikli Yatirimlarin Tesviki

2012/3305 sayili BKK’nin 17. maddesinde, bazi konularda yapilacak
yatinmlar Oncelikli olarak kabul edilmis ve bu kapsamda gerceklestirilecek
yatirimlarin bolge ayrimi yapilmaksizin 5. bolge tesvikleri ile desteklenmeleri; 6.
bolgede yapilmalar1 halinde ise bulundugu bolge tesvikleri ile desteklenmeleri uygun
goriilmiistiir (Giileg, 2012). Oncelikli yatirimlar icin saglanan destek unsurlarina

asagidaki Tablo 3.4’te yer verilmektedir:

Tablo 3.4 Oncelikli Yatirnmlar icin Saglanan Destek Unsurlari

Destek Unsurlari Destek Oran ve Siireleri*

KDV istisnas v

Giimriik Vergisi Muafiyeti v
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Yatirim Yeri Tahsisi v

Sigorta Primi isveren Hissesi Destegi (Y1l) 7
Yatirima Katki Orant (%) 40
Vergi indirimi
Vergi Indirimi (%) 80
I¢ Kredi (Puan) 5
Faiz Destegi
Déviz / Dovize Endeksli Kredi (Puan) 2

Kaynak: http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-208652
*1-5. Bolgelerde yapilacak yatirimlar igin 5. Bolge destegi, 6. Bolgede yapilacak yatirimlar i¢in 6. Bolge destegi
(v'=Var olarak kullanilmugtir)

Oncelikli yatirimlar kapsaminda besinci bolge destekleri ile desteklenecek

yatirim konularina agagidaki Tablo 3.5°te yer verilmektedir:

Tablo 3.5 Oncelikli Yatirnmlar Kapsaminda 5. Bélge Destekleri ile

Desteklenecek Yatirim Konular:

1 | Otomotiv, uzay veya savunma sanayine yonelik test merkezleri, riizgar tiineli ve bu mahiyetteki yatirimlar

2 | Asgari 50.000 m2 kapali alana sahip uluslararasi fuar alani yatirimlari

3 | Demiryolu ve denizyolu ile yiik veya yolcu tasimaciligina yénelik yatirimlar

4 | Savunma sanayi yatirimlari
Kiltir ve Turizm Koruma ve Gelisim Bolgelerinde veya termal turizm konusunda bolgesel desteklerden

5 . T
yararlanabilecek nitelikteki turizm konaklama yatirimlari

6 | Madencilik yatirimlari

7 Ozel sektor tarafindan gerceklestirilecek olan kres ve giindiiz bakimevleri ile okul éncesi egitim, ilkokul, ortaokul ve
lise egitim yatirimlart

8 Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakanligi, TUBITAK ve KOSGEB tarafindan desteklenen Ar-Ge projeleri neticesinde
gelistirilen Grlinlerin veya parcalarin iiretimine yonelik yatirimlar

9 Maden Kanununa istinaden diizenlenmis gecerli Arama Ruhsati veya Sertifikasina sahip yatirimcilarin ruhsath
sahalarinda yapacagi maden arama yatirimlari

10 3213 sayili Maden Kanununda tanmimlanmis 4-b grubunda yer alan madenlerin girdi olarak kullanildig: elektrik tiretimi
yatirimlart

11 | Mevcut imalat sanayi tesislerinde gergeklestirilecek enerji verimliligine yonelik yatirimlar

12 | Atik 1sidan geri kazanim yolu ile elektrik iiretimine yonelik yatirimlar

13 | Asgari 50 milyon TL tutarindaki sivilastirilmis dogalgaz (LNG) yatirimlari ve yer alti dogalgaz depolama yatirimlart

14 Karbon elyaf tiretimine veya karbon elyaf iiretimi ile birlikte olmak kaydiyla karbon elyaftan mamul kompozit malzeme
iretimine yonelik yatirimlar

15 Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilati (OECD) teknoloji yogunluk tanimima gore yiiksek teknolojili sanayi sinifinda
yer alan {iriinlerin tiretimine yonelik yatinmlar
Motorlu kara tasitlar1 ana sanayinde gerceklestirilecek asgari 300 milyon TL tutarindaki yatirimlar ve asgari 75 milyon

16 | TL tutarindaki motor yatirimlar ile asgari 20 milyon TL tutarindaki motor aksamlari, aktarma organlari/aksamlari ve

otomotiv elektronigine yonelik yatirimlar

Kaynak: http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-208654
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3.5.2.4. Biiyiik Ol¢ekli Yatirimlarin Tesviki

Biiytlik olgekli yatirimlarin belli alanlarda toplulastirilmasinin saglanmasi ve
milli kaynaklarin kullaniminda verimlili§in saglanarak israfin Oniline gegilmesi
amaclanmaktadir. Biiyiik 6lgekli yatirimlar kapsaminda; Vergi Indirimi, Giimriik
Vergisi Muafiyeti, Yatirrm Yeri Tahsisi, KDV Istisnasi, Sigorta Primi Isveren
Hissesi Destegi, Sigorta Primi Destegi (6. bolgede gerceklestirilecek yatirimlar igin),
Gelir Vergisi Stopaji Destegi (6. bolgede gergeklestirilecek yatirimlar igin)
yararlanilabilecek destek unsurlar1 arasinda yer almaktadir. Ayrica, yeni tesvik
sisteminde, belirli bolgelerin veya kentlerin belirli kisimlarinda yapilacak yatirimlar
ile 6lcek ekonomisini saglamaya yonelik belirli usullerde yapilacak yatirimlarin da
ayrica desteklenmesi Ongoriilmektedir. Boylece yatirnmlarin  belli  alanlarda
toplulastirilmasimin saglanmasi ve milli kaynaklarin kullaniminda verimliligin
saglanarak israfin onlenmesi hedeflenmektedir (Giileg, 2012).

Biiyiik olgekli yatirimlar i¢in saglanan destek unsurlarina Tablo 3.6’da yer

verilmektedir:

Tablo 3.6 Biiyiik Ol¢ekli Yatirimlar icin Saglanan Destek Unsurlar:

BUYUK OLCEKLI YATIRIMLAR iCiN SAGLANAN DESTEK UNSURLARI

BOLGELER
Destek Unsurlar
| 11 11 [\ \Y Vi

KDV Istisnasi v v v v v v
Giimriik Vergisi Muafiyeti v v v v v v
Yatirim Yeri Tahsisi v v v v v v
(S‘i{gl;))rta Primi (Is¢i Hissesi) Destegi X X X X X 10
Gelir Vergisi Stopaji Destegi (Yil) X X X X X 10

. Yatirima OSB Dis1 25 30 35 40 50 60
Ye ral Katki :
Indirimi Oran1 (%) OSB I¢i 30 35 40 50 60 65
Sigorta OSB Dis1 2 3 5 6 7 10
Primi Destek
isveren Siiresi .
Hissesi vil) OSB I¢i 3 5 6 7 10 12
Destegi

Kaynak: http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-208654
(v'=Var, X=Yok olarak kullanilmigtir)

Asagida belirtilen 12 yatinm konusu, biiyiik 6lgekli yatirimlarin tesviki
cercevesinde desteklenmektedir. Asgari sabit yatirim tutari, yapilacak yatirim
konusuna gore farklilik gostermekle birlikte (Tablo 3.7), en az 50 milyon TL olarak

goriilmektedir (T.C. Ekonomi Bakanligi Tesvik Uygulama ve Yabanci Sermaye
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Genel Midiirligi, 2012 ve
http://www.ekonomi.qgov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-208652).

Tablo 3.7 Yapilacak Yatirnm Konusuna gore Asgari Sabit Yatirnm Tutari

Asgari Sabit Yatirnom
Sira No Yapilacak Yatirim Konular: .
Tutarlar1 (Milyon TL)

1 Rafine Edilmis Petrol Uriinleri imalat: 1.000
2 Liman ve Liman Hizmetleri Yatirimlari 200
3 Kimyasal Madde ve Uriinlerin imalati 200
4 Motorlu Kara Tasitlarinin Iimalat: Yatirimlar
4a Motorlu Kara Tasitlar1 Ana Sanayi Yatirimlari 200
4b Motorlu Kara Tagitlar1 Yan Sanayi Yatirimlari 50

. 50
5 Hava ve Uzay Tasitlar1 ve/veya Parcalar1 Imalat1 Yatirimlari
6 Transit Boru Hattiyla Tagimacilik Hizmetleri Yatirimlari
7 flag Uretimi Yatirimlari
8 Tibbi Alet, Hassas ve Optik Aletler Imalat1 Yatirimlar
9 Elektronik Sanayi Yatirimlar
10 Demiryolu ve Tramvay Lokomotifleri ve/veya Vagon Imalati Yatirimlari
11 Makine (Elektrikli Makine ve Cihazlar Dahil) Imalat1 Yatirimlari

Metal Uretimine Yé6nelik Yatirmmlar: Maden Kanununda belirtilen 1V/c grubu
12 metalik madenlerin cevher ve/veya konsantresinden nihai metal {iretimine
yonelik yatirimlar (bu tesislere entegre madencilik yatirimlart dahil)

Kaynak: http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-208652

3.5.2.5. Stratejik Yatirnmlarin Tegviki

2012/3305 sayil1 karar kapsaminda stratejik yatirimlar, ithalat bagimlilig
yiiksek {irtinlerin {iretimi i¢in yapilan yatirimlar olmakla beraber tim bolgelerde
yatirima Katki tutart %50, indirim orani ise %90 olarak belirtilmektedir (Tirk ve
Fatihoglu, 2015).

Yapilacak olan yatinmlar icin bolge farki gdzetilmeksizin; KDV Iadesi,
Sigorta Primi Isveren Hissesi Destegi, KDV Istisnasi, Faiz Destegi, Giimriik Vergisi

Muafiyeti, Vergi Indirimi, Yatirim Yeri Tahsisi desteklerinden yararlanilmaktadir. 6.
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bolgede gergeklestirilecek yatirimlarda ise Sigorta Primi Destegi ve Gelir Vergisi
Stopaji1 Destegi uygulamasi yer almaktadir (Akyol, 2012).

Stratejik yatirimlar i¢cinde degerlendirilen yatirimlar i¢in; asgari sabit yatirim
tutar1 50 milyon TL, yurtici toplam {retim kapasitesinin ithalattan az, katma
degerinin %40, son bir yil icinde gergeklesen toplam ithalat tutarinin 50 milyon ABD
dolarinin tizerinde olmasi gerekmektedir. Ayrica asgari sabit yatirim tutar1 tigmilyar
TL’nin iizerinde olan Oncelikli yatirimlar da stratejik yatirimlar olarak kabul
edilmektedir. Ancak bu yatirim kapsaminda saglanacak faiz destegi tutar1 yediyiizbin
TL’yi gegemeyecegi hususu Oonem teskil etmektedir
(http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-
208654).

Stratejik yatirimlar kapsaminda desteklenen yatirnm konularina asagidaki

Tablo 3.8’te yer verilmektedir:

Tablo 3.8 Stratejik Yatirimlar icin Saglanan Destek Unsurlari

STRATEJiK YATIRIMLAR iCiN SAGLANAN DESTEK UNSURLARI

BOLGELER
Destek Unsurlarn
I [ 1 | 1" | v ] Vv [ v
KDV istisnast v
KDV fadesi . v Lo -
(Sadece 500 milyon TL ve {izeri yatirimlar i¢in var)

Giimriik Vergisi Muafiyeti v
Yatirim Yeri Tahsisi v
(S‘l(gl;))rta Primi (Isci Hissesi) Destegi 10 (Sadece 6. bolgede Gergeklestirilecek Yatirimlar Igin)
Gelir Vergisi Stopaji Destegi (Y1l) 10 (Sadece 6. bolgede Gergeklestirilecek Yatirimlar Igin)

I¢ Kredi (Puan) 5

. < Doviz / Dovize

Faiz Destegi Endeksli Kredi 2

(Puan)
Vergi Yatirima Katki Orani 50
indirimi (%)
Sigorta
Primi
isveren Destek Siiresi (Y1l) 7 (6. bolgede 10)
Hissesi
Destegi

Kaynak: http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-208654
(v'=Var, X=Yok olarak kullanilmigtir)

3.6. Tiirkiye’de DYSY icin Saglanan Destek Unsurlari

Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlar i¢in saglanan destek unsurlarina

sirastyla agagida yer verilmektedir.
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3.6.1. Katma Deger Vergisi (KDV) Istisnas

Yurt iginden ve yurt disindan saglanacak yatirnm mali makine ve techizat i¢in
Yatirm  Tesvik Belgesi kapsaminda KDV’nin 06denmemesi seklinde
uygulanmaktadir(http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocN
ame:EK-208652).

Katma Deger Vergisi Kanunu’nun 13/d maddesinde yatirim tesvik belgesi
sahibi miikelleflere belge kapsamindaki makine ve techizat teslimlerinin KDV’den
miistesna oldugu belirtilmektedir. Dolayisiyla bir malin istisnadan yararlanabilmesi
icin, Oncelikle yatirnm tesvik belgesi eki listede yer almasi ve makine techizat
niteliginde olmasi, bu makine techizatin kullanildig1 faaliyetlerin tamamen ya da
kismen indirim hakki tanman islemlerden olmasi gerekmektedir. Ayrica KDV
istisnast uygulamasi, makine ve techizat niteligindeki mallarin teslimine yonelik
oldugundan dolay1 hizmet ifalar1 bu uygulamadan faydalanamamaktadir (Cirtlik,
2014).

3.6.2. Giimriik Vergisi Muafiyeti

Yurt disindan saglanacak yatirim mali makine ve techizat i¢in Yatirim Tesvik
Belgesi kapsaminda giimriik vergisinin ddenmemesi seklinde uygulanmaktadir
(http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-
208652).

3.6.3. Vergi Indirimi

Gelir veya kurumlar vergisinin, yatirim i¢in Ongoriilen katki tutarma
ulasincaya kadar indirimli olarak uygulanmasi seklinde ifade edilmekte ve biiyiik
Ol¢ekli yatirnmlar, stratejik yatirimlar, bolgesel tesvik uygulamalari gergevesinde
diizenlenen tesvik belgeleri kapsaminda saglanmaktadir
(http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-
208652).

Yatirnmlarin tesvikinde en 6nemli vergisel tesvik olan “yatirim indirimi”
uygulamasinin 2006 yilinda kaldirilmasindan sonra dogan bu boslugu gidermek

tizere 2009 yilinda 5838 Sayili Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda
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Kanunla yatirimlari vergisel yonden tesvik etmek iizere KVK’ya “Indirimli kurumlar
Vergisi” baslhigi ile 32/A maddesi eklenerek getirilmistir. Yatirnmlarin vergi
alacagimin bir kismindan vazgecilmek suretiyle devlet tarafindan finanse edilmesi
olarak uygulanan bir tesvik unsuru olarak tanimlanmaktadir (Tiirk ve Fatihoglu, 2015
ve Ozdemir, 2012).

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 32/A maddesi kapsaminda indirimli kurumlar
vergisinden yararlanmak isteyen yatirimcilarin, tesvik belgesinde yer alan sart ve
kosullar cergevesinde gergeklestirdikleri yatirnm harcamalarmi, kazanglarina
uygulanacak indirimli kurumlar vergisi ile yatirima katki tutar1 kadar indirebilecegi
belirtilmektedir (Orug, 2015a).

5838 sayili Kanunun 9. maddesiyle Kurumlar Vergisi Kanununa eklenen ve
6111 ile 6322 sayili kanunlarla degisiklige ugrayan 32/A maddesiyle ekonomik
kalkinmanin hizlandirilmasi, istihdamin artirilmasi, bolgelerarasi gelismislik diizeyi
farkinin en aza indirilmesi ve sektorel olarak da kiimelenme olgusunun One
cikarilarak yatirnmlarin tesvik edilmesine yonelik olarak indirimli vergi orani
uygulanmaktadir (Cirtlik, 2015 ve Orug, 2015b). 2012/3305 Sayili Karar’da 6.
bolgede gerceklestirilen bolgesel, biiyiikk Olgekli ve stratejik yatirimlarin katki
oranlart ile Gelir Vergisi ve Kurumlar Vergisi indirim oranlar1 belirlenmis; yatirim
doneminde diger faaliyetlerden elde edilen kazanglara da indirimli gelir ve kurumlar
vergisi uygulanacagi belirtilmistir (Cirtlik, 2015).

Yatirnma katki tutarina mahsuben, gergeklesen harcama tutarini ge¢gmeden
yatirima katki tutarinin;

e Biiyiik olgekli yatirimlar ve bolgesel tesvik uygulamalart kapsaminda
olan yatirimlarda; 2. bolgede %10, 3. bolgede %20, 4. bolgede %30, 5. bolgede %50,
6. bolgede %80,

e Stratejik yatimlarda 6. bolgede %380, diger bolgelerde %50, oranlarini
gecmemek iizere yatirnm doneminde yatirrmecinin diger faaliyetlerinden elde edilen
kazanglarma indirimli gelir ya da kurumlar vergisi uygulanabilmektedir (Tirk ve
Fatihoglu, 2015).

Bu destek unsuru kapsaminda agiklanmaya muhta¢ kavramlar asagida yer
almaktadir:

Indirimli Kurumlar Vergisi; devletin tesvik etmek istedigi yatirimlar icin
normal kurumlar vergisi oraninin daha diisiik oranlarda uygulanmasi ile olmasi

gerekenden daha az tahsil edilen vergiyi ifade etmektedir (Tiirk ve Fatihoglu, 2015).
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Yatirnoma Katki Tutari; indirimli Kurumlar Vergisi uygulanmak suretiyle
tahsilinden vazgegilen vergi yoluyla yatirimlarin Devlet tarafindan karsilanacak
tutar1 ifade etmektedir (Orug, 2015a).

Yatirnma Katki Oram; yatinma katki tutarmmin yapilan toplam yatirima
boliinmesi suretiyle bulunacak olan orani ifade etmektedir (Orug, 2015a).

Isletme Dénemi; yatinmin kismen veya tamamen faaliyete gecmesinden
itibaren baslayan dénem olarak ifade edilmektedir (Tirk ve Fatihoglu, 2015).

Yatirnm Donemi; kismen faaliyete gecmis olsa dahi yatirimin tamamlandigi

ana kadar gecen siire olarak gosterilmektedir (Tiirk ve Fatihoglu, 2015).

3.6.4. Faiz Destegi

Yatirnm Tesvik Belgesi kapsaminda kullanilan ve en az bir yil vadeli krediler
icin saglanan bir finansman destegi olup; stratejik yatirimlar, ¢evre yatirimlari, Ar-
Ge ve 3., 4., 5., 6. bolgelerde bolgesel tesvik uygulamalar1 kapsaminda yapilacak
yatirimlar i¢in uygulanmaktadir. Tesvik belgesinde kayitli sabit yatirim tutarinin
%70’ine kadar kullanilan krediye iliskin 6denecek faizin ya da kar payinin belli bir
bolimii Ekonomi Bakanligi tarafindan karsilanmaktadir
(http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-
208652).

3.6.5. Yatirim Yeri Tahsisi

Yatinm Tesvik Belgesi diizenlenmis stratejik yatirimlar, biiyiik oOlgekli
yatirimlar ve bolgesel desteklerden yararlanacak yatirimlar i¢in Maliye Bakanlhiginca
belirlenen usul ve esaslar cercevesinde uygulanmaktadir
(http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-
208652).

3.6.6. Sigorta Primi Destegi

Yatinnmlarda uygulanacak tesvik unsurlart arasinda, yatirimda istthdam
edilecek personel giderlerine verilecek destek onemli bir yer tuttugundan bu husus
dikkate alinarak (Bakanlar Kurulu’nun 19.06.2012 tarih ve 28328 sayili RG’de
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yayimlanan 2012/3305 sayili Karar1 ve bu karara iliskin 20.6.2012 tarihli ve 28329
sayili RG’de yayimlanan Tebligde); yatirim sebebiyle istihdam edilecek personel ile
ilgili olarak isveren tarafindan Sosyal Giivenlik Kurumuna 6denecek primlerin bir
boliimiiniin Ekonomi Bakanlig1 tarafindan karsilanmasi olarak tanimlanmaktadir.
S6z konusu tesvik kapsaminda, yatinm yapilacak iller 6 bdlge olarak
gruplanmaktadir (Aysoy, 2013).

Sigorta prim desteginden faydalanmak igin ise:

Aylik prim ve hizmet belgelerinin zamaninda gonderilmesi; yasal 6deme
sliresi gegmis sigorta primi, igsizlik sigortasi primi, idari para cezasi ve bunlara
iliskin gecikme cezas1 ve gecikme zammi bor¢larinin bulunmamasi, yeniden
yapilandirilmis veya tecil ve taksitlendirmenin olmasi; 6183 sayili Amme
Alacaklarinin Tahsili Usulii Hakkinda Kanunun 22/A maddesi uyarinca Maliye
Bakanlig1 tahsilat dairelerine miiracaat tarihinden Onceki 15 giin icinde vadesi
gegmis borcunun bulunmamasi; sigorta primlerinin yasal suresi iginde 6denmesi,
gerekmektedir. Ayrica, kayit dis1 sigortali ¢alistirdigt veya sahte sigortal
bildiriminde bulundugu tespit edilen isveren, bir yil destekten faydalanamayacaktir

(Aysoy, 2013).

3.6.6.1. Sigorta Primi isveren Hissesi Destegi

Yatirnm Tesvik Belgesi kapsamindaki yatirimla saglanan, ek istihdam igin
O0denmesi gereken sigorta primi isveren hissesinin asgari iicreti karsilayan kismi
belirli bir silire i¢in Ekonomi Bakanligi tarafindan karsilanmaktadir. Stratejik
yatirimlar, bliylik dlgekli yatirimlar ve bolgesel tesvik uygulamalart kapsaminda
diizenlenen tesvik belgeleri icin uygulanmaktadir
(http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-
208652).

2012/3305 sayili BKK’da Sigorta Primi Isveren Hissesi Destegi’nden biiyiik

Olgekli yatirimlar ile bolgesel tesvik uygulamalart kapsaminda desteklenen
yatirimlarda s6z konusu destek asagida Tablo 3.9’da gosterilen siirelerde; stratejik
yatirimlar i¢in ise sigorta primi isveren hissesi destegi 6. bolgede on yil, diger

bolgelerde yedi yil siireyle uygulanacaktir (Gokmen, 2012a).
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Tablo 3.9 Biiyiik Olcekli ve Bolgesel Yatimlarda Sigorta Primi Isveren

Hissesi Destegi Uygulama Siiresi

. 31.12.2013 tarihine kadar (bu tarih dahil){ 01.01.2014 tarihinden itibaren baslamlan
Bolgeler baslamilan yatirimlar (Yil) yatirnmlar (Yil)

1 2

2 3

3 5 3
4 6 5
5 7 6
6 10 7

Kaynak: G6kmen, 2012a.

2014/6058 sayil1 Karar ile yukaridaki tabloda belirtilen “31.12.2013” tarihi
“31.12.2014”, “01.01.2014” tarihi de “01.01.2015” olarak degistirilmistir. Daha
sonra da 2015/7496 sayili Kararin 2. maddesi ile “31.12.2014” tarihi “31.12.2015”,
“01.01.2015” tarthi de “01.01.2016” olarak degistirilmistir. Boylece 31.12.2015
tarthine kadar baslanilan biiyiik Olcekli yatirimlar ile bolgesel tesviklerden
yararlanacak yatirnmlarin da s6z konusu destekten 31.12.2013 tarihine kadar
baslanilan yatirimlar i¢in Ongoriilen siirelerde faydalanilmasi saglanmistir (Akyol,
2015).

Faydalanilan sigorta primi isveren hissesi desteginin tutari, bolgesel tesvik
uygulamalar1 kapsaminda desteklenen yatirimlar ve biiyiik 6lgekli yatirimlarda sabit
yatirim tutarinin asagida Tablo 3.10°da gosterilen oranlar1 gegmemesi gerekmektedir.
Ancak 2012/3305 sayili Kararin 12. maddesine gore, stratejik yatirimlarda sigorta
primi igveren hissesi desteginin miktari, bolge ayrimi yapilmaksizin sabit yatirim

tutariin yiizde onbesini gecemeyecektir (Gokmen, 2012a).

Tablo 3.10 Sigorta Primi isveren Hissesi Destegi Tutarmin Biiyiik
Olcekli ve Bolgesel Yatimlarda Sabit Yatirnm Tutarim Gecemeyecek Oranlar

Bolgesel Tesvik Uygulamalar Biiyiik Olgekli Yatirimlar
Balgeler Sigorta Primi Isveren Hissesi Desteginin [ Sigorta Primi Isveren Hissesi Desteginin
Sabit Yatirnm Tutarina Orani (%) Sabit Yatirnm Tutarina Orani (%)
1 10 3
2 15 5
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4 25 10
5 35 11
6 50 15

Kaynak: Gokmen, 2012a.

Ancak 6. bolge i¢in; bolgesel tesvik kapsamindaki yatirimlarda yararlanilacak
sigorta primi desteginin dngoriilen azami tutari ile ilgili sinirlama 02.10.2012 tarihli

ve 2012/3802 sayili BKK ile kaldirilmistir (Aysoy, 2013).

3.6.6.2. Sigorta Primi (Isci Hissesi) Destegi

Yatirim Tegvik Belgesi kapsami yatirimla saglanan ek istihdam i¢in 6denmesi
gereken sigorta primi is¢i hissesinin asgari ticreti karsilayan kismi 10 yil siire ile
Ekonomi Bakanlig1 tarafindan karsilanmaktadir. Genel tesvik uygulamalart harig
olmak iizere, sadece 6. Bolgede gergeklestirilecek yatirimlar i¢in diizenlenen tesvik
belgelerinde ongorilmektedir
(http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocName:EK-
208652).

Bu destek kapsaminda 6. bolgede yatirim yapanlarin istihdam ettikleri
personelin is¢i prim 6demeleri kendisinden kesilip ilgili daireye yatirilmamakta, daha
sonra terkin edilmekte ve bu sekilde is¢inin cebine daha fazla para girmekte veya
yapilacak tlicret pazarligina gore yatirnmcinin iscilik maliyetleri azalmaktadir (Firat,

2013).

3.6.7. Gelir Vergisi Stopaji1 Destegi

Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici 80. maddesinde “Bakanlar Kurulunca
istatistiki  bolge birimleri smiflandirmasi, kisi basina diigen milli gelir veya
sosyoekonomik gelismislik diizeyleri dikkate alinmak suretiyle belirlenen illerde
yapilacak yatirimlar i¢in Ekonomi Bakanlig: tarafindan diizenlenen yatirim tesvik
belgeleri kapsaminda; bu maddenin yiiriirlige girdigi tarihten itibaren 31.12.2023

tarithine kadar gergeklesen yatirimlarda tesvik belgelerinde Ongoriilen ve fiilen
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istihdam edilen iscilerin {icretlerinin sanayi kesiminde g¢alisan 16 yasindan biiyiik
isciler icin uygulanan asgari ilicretin briit tutarina tekabiil eden kismi iizerinden
hesaplanan gelir vergisi, yatirimin kismen veya tamamen isletilmesine baslanilan
tarihten itibaren 10 yil siireyle verilecek muhtasar beyanname tlizerinden tahakkuk
eden vergiden terkin edilir” ibaresi yer almaktadir (
http://www.gib.gov.tr/index.php?id=1028 ).

Yatirim Tesvik Belgesi kapsami yatirimla saglanan ek istihdam i¢in 6denmesi
gereken gelir vergisi stopajinin asgari {icreti karsilayan kisminin 10 yil siire ile terkin
edilmesi olarak ifade edilen Gelir vergisi Stopaj Destegi sadece 6. bolgede
gerceklestirilecek yatirimlar icin diizenlenen tesvik belgelerinde
ongoriilmektedir(http://www.ekonomi.gov.tr/portal/content/conn/UCM/uuid/dDocNa
me:EK-208652 ).

Gelir vergisi stopaji tesvikinde, fiilen c¢alisan iscilerin asgari iicretleri
tizerinden hesaplanan tutardan asgari gecim indiriminin mahsup edilmesi sonucu
kalan tutar terkine konu edilmektedir (Donmez, 2013).

Gelir vergisi stopaji tesviki 6. bolgede yapilacak yatirimlar i¢in dngoriilerek;
bu bolgedeki il ve ilgelerde iliretimin ve kisi basma diisen milli gelirin sosyo-
ekonomik girisimcilik diizeyi ile az gelismis illerdeki istthdamin artirilmast,
yatirimlarin ~ 6zendirilmesi,  bolgesel  gelismislik  farklarmin  azaltilmasi
amaglanmaktadir. Boylelikle istihdamin iizerindeki gelir vergisi yliikiinlin
olusturdugu maliyet bir nebze azaltilmaya calisilarak bu bolgelere yatirim igin
istihdam tesviki imkan1 sunulmaktadir (Dénmez, 2013 ve Unlii, 2012). Bu durumda
yatirimciya her bir is¢i icin asgari Ucretin vergisi kadar destek saglanmasi

amagclanmaktadir (Unlii, 2012).

3.6.8. KDV iadesi

Stratejik Yatirimlar kapsaminda gercgeklestirilen ve sabit yatirim tutar1 500
milyon TL’nin iizerindeki bina-insaat harcamalari i¢in tahsil edilen KDV nin iade
edilmesi seklinde uygulanmaktadir (Ekonomi Bakanligi ve Yabanci Sermaye Genel
Miidiirliigii, 2012). Yatirnm yapanlarin s6z konusu insaat islerinde kullanilan mal
alimlar1 ve bu insaat islerine iliskin olmak kosuluyla hizmet alimlar1 bu destek

unsuru kapsaminda yer almaktadir (Cirtlik, 2014).
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KDV Kanunu’na 6322 sayili Kanun’un 25. maddesiyle 31/12/2023 tarihine
kadar uygulanmak tiizere ilave edilen Gegici 30. maddesinde; yatirim tesvik belgeleri
kapsaminda asgari 500 milyon TL tutarinda sabit yatirim igeren stratejik yatirimlara
ait insaat isleri nedeniyle yiiklenilen ve takvim yili sonuna kadar indirim yoluyla
giderilemeyen KDV’nin, izleyen yil talep edilmesi halinde belge sahibine iade
olunacagi belirtilmektedir (Cirtlik, 2014).

500 milyon TL tutarindaki sabit yatirimlari Ongoren, stratejik yatirimlar
kapsaminda gergeklestirilen bu yatirnmlar da bina-insaat giderlerinin 6nemli
sayilacak derecede bir harcama olusturmasi sebebiyle, yatirrmin baslangig
asamasinda ortaya ¢ikan bu yiiksek maliyetin yatirimcilar i¢in vazgegirici etkisini
ortadan kaldirmak amaciyla boyle bir diizenlemeye yer verilmistir (Gokmen, 2012Db).

S6z konusu destek unsuru ile ayn1 zamanda ingaat sektorii ve bu sektore girdi
tedarik eden birgok alt sektorde canlanma saglanarak yatirimlarin ve istthdamin

artirtlmasina katki saglamak amaglanmaktadir (Cirtlik, 2014).
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4. TOBIN VERGISI

4.1. Kisa Vadeli Sermaye Hareketleri ve Tobin Vergisi Kavram

Ulke sakinlerinin yurt disinda sermaye yatirimlari yapma anlami tasiyan
sermaye hareketleri genel olarak; yurt disinda dolaysiz-dolayli yabanci sermaye
yatirimi yapilmasi, yabanci piyasalardan hisse senedi ve tahvil satin alinmasi,
yabanci bankalarda mevduat hesaplarinin agtirilmasi, hiikiimetlerin diger iilke
hiikkiimetlerine ya da uluslararast kuruluslara bor¢ para vermesi olarak ifade
edilmektedir (Arikan ve Yurtsever, 2004).

Sermaye hareketleri kalkinma amacli yatirnm yapmaya yonelik olarak ortaya
cikabilecegi gibi para kazanmak amaciyla kisa vadeli olarak da ortaya
cikabilmektedir. DYSY uzun vadeli olup, yatirim amagh nitelik tasirken; dolaylh
yabanct sermaye yatirimlart ise kisa vadeli olup, spekiilatif amacli nitelik
tagimaktadir (Arikan ve Yurtsever, 2004).

Kiiresellesme ve finansal genisleme doneminde gelismis merkezlerdeki asiri
tasarruf hacmi, yiiksek reel faizin uygulandig1 gelismekte olan bor¢lu ekonomilere
akin etmis ve tasarruf agigr yasayan bor¢lu konumdaki {ilkeler, sermaye
gereksiniminden dolay: aralarinda yasadiklar1 rekabet yiiziinden Tobin Vergisi gibi
kisitlayict Onlemlere yonelemeden yogun dis borglanma egilimine girmiglerdir.
Gelismekte olan ekonomiler aldiklari dis borgla, ileride bor¢larini karsilayabilecek
verimli yatirimlar yapmak yerine dis borglarim1 kapatmaya calismistir. Korumaci
politikalardan verimsiz ekonomik alt yap1 ile ¢ikmis olan yeni yiikselen ekonomiler
verimsiz i¢ iiretim merkezlerini verimli dig iiretim merkezleri ile ikame ederek ve
ilke icine yerlesen finansal kurumlarin baskisi ile enflasyonu baskilayarak hem
igsizligin hem de cari agigin artmasina neden olmuslardir. Finansal kirilganlig
yiikksek olan boylesi bir ekonomide i¢ ve dis soklara karst asir1 duyarlilik
goriilmektedir (Onder, 2008).
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Yillardir biitce agig1 ve mali islemler acig1 veren ekonomimiz igin yabanci
sermayenin dogrudan sermaye yatirimlar (uzun vadeli yatirimlar) olarak girisi biiyiik
Oonem tagimaktadir. Buna karsilik kisa vadeli yatirimlarda sermaye giris ve ¢ikislar
(sicak para) zaman zaman yikici hale gelen ekonomik etkileri nedeniyle
tartigtlmaktadir. Ulkeler arasinda kolayca yer degistirebilen parasal fon akimlarinm;
uluslararast faiz farkliliklarina, doviz kurlarinda degisme olasiligina, vergi
oranlarindaki degisikliklere, siyasi istikrarsizliklara, enflasyon ve 6teki i¢ ekonomik
giicliiklere vb. faktorlere karst duyarliligr goriilmektedir (Alantar, 2003).

Mali sermayenin kiiresellesmesi ile birlikte paradan para kazanmayi
amaglayan spekiilatorler kisa vadeli sermaye hareketleri vasitasiyla, yliksek faiz ve
diisiik doviz kurunun mevcut oldugu piyasalara anlik giris cikislar yaparak diinya
capinda finansal krizlerin yasanmasina neden olmaktadir (Yar, 2014).

Kisa vadeli uluslararasi sermayenin %80°1 geldigi iilke piyasasini yaklasik bir
hafta icinde terk etmekte; spekiilatif amagli sermayenin hizli ve siirekli yer
degistirmesi doviz kurlarini etkileyerek finans piyasalarinda sorunlar yasanmasina
sebep olmaktadir. Bu nedenle merkez bankalari giderek daha yiiksek miktarda rezerv
tutmakta ki bu da yatinmlara doniisebilecek kaynaklarin piyasalardan cekilerek atil
kalmas1 anlamini tagimaktadir (Yiiksel, 2004).

Bu kadar kisa siirede elde edilen karin uzun vadeli yatirima doniistiirtilerek
riske atilmasi diisiiniilemeyeceginden; spekiilator, sermayesini ve karmi transfer
etmenin yollarin1 arayacaktir. Ciinkii vergisiz gelerek fazlasiyla kar elde edebildigi
bir ekonomi spekiilatdre istikrar ve uzun vadeli bir kar imkani sunmayacaktir
(Yiksel, 2004).

Sicak paranin Tiirkiye seriivenini anlatmak agisindan Ankara Ticaret
Odas1’nin hayali bir spekiilatoriin bir buguk yillik kazancini hesaplamasina iligkin bir
Ornege asagida yer verilmektedir (Alantar, 2003):

e 2011 yilinin Eyliil ayindal milyon dolar bozduruluyor ve paranin karsilig
olan 1 trilyon 590 milyar lira yillik %65 faiz ile bankaya yatiriliyor,

e 18 ay sonra yani 2013 yilinin Nisan ayinda ana para faiziyle birlikte 4
trilyon 100 milyar lira oluyor ve bu para ile ayn1 giin giiniin dolar kuru olan 1 milyon
590 bin liradan tekrar dolar alintyor,

e Alan dolar miktar1 2 milyon 578 bin dolar,

e 18 aylik net kar 1 milyon 578 bin dolar,
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e Saatlik net kar 122 dolar,

e QGiinliik net kar 2 bin 922 dolar,

e Getirisi %157,8.

Gelismekte olan iilkenin hizli bir sekilde kalkinmasi ekonomik biiyliimeyle
mimkiin goriinmekle birlikte; biiylime, tasarruf artisin1 ve tasarruflarin yatirimlara
kanalize olmasmi ifade etmektedir. Gelisen iilkelerde tasarruflarin biiyiime icin
gerekli yatirimlari karsilayacak kadar fazla olmamasi bagka iilkelerin tasarruflarindan
yararlanilmasini1 yani iilkeye yabanci sermaye girisini zorunlu kilmaktadir. Bu
beklentiler dogrultusunda gerceklesen kisa vadeli sermaye hareketleri doviz ve faiz
kuru arasindaki dengesizliklerden kaynaklanan ve arbitraj ozelligine dayanan
istikrarsiz sicak para hareketi niteligi tagimaktadir. Yabanci paranin iilkeye girisiyle
deger kazanan ulusal para, kisa vadeli sermayenin iilkeden ka¢masiyla deger
kaybetmekte ve boylelikle ekonomik kriz baglamaktadir. Dolayisiyla yabanci
sermayenin iilkeye ani giris ¢ikisini Onleyici ve ¢ikislarini yavaslatici bir gergevenin
ulusal diizeyde uygulamaya konulmasi gerekmektedir (Sabir, 2002).

1981 Nobel ekonomi &diilii sahibi Amerikali iktisat¢1 Prof. James Tobin
tarafindan 1972 yilinda; doviz ticaretinin pahali hale getirilerek kur
dalgalanmalarmin hafifletilmesi maksadiyla, bir paranin baska bir paraya
donustiirtilmesi islemleri lizerine bir vergi konulmas: fikri ilk kez dile getirilmistir
(Yiiksel, 2004).

Tobin’e gore; spekiilatif amaclh uluslararasi sermaye hareketlerinin gittikce
artmasinin neden oldugu ekonomik ve finansal dalgalanmalarin 6niine gegmek ve
ulusal politikalar1 piyasanin diktatorliigiinden korumak igin, dovizlerin g¢evrilmesini
iceren biitiin uluslararas1 kambiyo islemlerini etkileyecek bir verginin uygulanmasi
gerekmektedir (Isler, 2007).

Tobin Vergisinin temelinde yatan nedenlerden biri sermayeyi kisa vadeli
hareketlerden (spekiilatif hareketlerden) uzun vadeli hareketlere kaydirmak
oldugundan; uzun vadeli islemler ile kisa vadeli islemler arasinda bir ayrim
gozetmekte kisa vadeli islemleri bir nevi cezalandirmaktadir (Atila, 2012b).

Tobin vergisi ile;

e sermaye gelirlerinin vergilendirilmesi,

e vergi cennetlerine giris ve ¢ikislar yatirnmcilara bir yiik getireceginden

vergi cennetlerinin vergilendirilmesi,
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e finans kesiminin etkinliginin artirilarak kaynaklarin etkin dagilimi ve yan
etkisi olmadan devlet geliri saglanmasi,

e sabit sermaye aleyhine olan sapmay1 azaltmasi yani sermayenin nakde
doniismesindeki zorluk ve politika belirsizliklerinden dolayr sermayelerini likit
tutmak isteyen yatirimcilarin, etkin olmayan giris-¢ikislarini vergilendirmesi ve
yatirimcilart uzun dénemli yatirimlara yonlendirilmesi,

hususlar1 s6z konusu olmaktadir (Atila, 2012c).

4.2. Tobin’in Onerdigi Verginin Temel ilke ve Esaslar

4.2.1. Amaci

Doviz kurundaki oynakligi azaltacagi ve doviz kurunda kisa vadeli beklentiler
yerine uzun vadeli beklentileri yansitacagi varsayimiyla kisa vadeli parasal islemlerin
maliyetini artirarak spekiilatif para akimlarini azaltmak ve istikrar1 bozucu ekonomik
faktorlere kars1 ulusal otoritelerin inisiyatif alabilmesini ve bdylelikle ulusal para ve

makro ekonomik politikalarin daha 6zerk olmasini saglamaktir (Isler, 2007).

4.2.2. Konusu ve Vergilenecek islemler

Ulkeye doviz olarak gelen kisa vadeli veya spekiilatif amacli sermaye ve
fonlar Tobin Vergisi’nin konusunu yani vergilendirilecek islemleri olusturmaktadir
Dogrudan yatirinm ig¢in gelen uzun vadeli sermaye tutarlar1 vergi kapsamina
girmemektedir (Tuncer, 2007).

4.2.3. Matrah

Ulkeye déviz olarak gelen kisa vadeli ve spekiilatif amaclh sermaye ve

fonlarin gelis giintindeki gegerli olan borsa kuru {izerinden toplam tutardir (Tuncer,

2007).
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4.2.4. Tarh

Dovizin bozduruldugu ya da yatirlldigi banka ya da finans kurulusu
tarafindan tarh edilecek ve bir bordro ile bagl bulundugu vergi dairesine bildirilmesi
gerekmektedir (Tuncer, 2007).

4.2.5. Orani-Tarifesi

Tobin %0.1; Kenen %0.05; Felix ve Sau %0.25 oranlar1 dngoriilmekte ve bu
oranlar arasinda degismektedir. Oran tespitinde piyasanin isleyisini olumsuz
etkilememesi, fizibilitenin saglanmasi gibi unsurlar dikkate alinmigtir. Uluslararasi
nitelikte olan ve tek oranli olarak uygulanmasi Ongorilmistiir. Boylelikle
sermayenin daha az vergi uygulanan yerlere kagmasi seklindeki asinmalarin

yasanmamas1 amaglanmaktadir (Atila, 2012b).

4.2.6. Tahsili-Odemesi

Tobin Vergisi’ne gore; banka subesi tarafindan tarh edilen verginin hemen
odenmesi, bu konuda taksitlendirmenin olmamasi, bankanin tahsil ettigi vergiyi ise
vergi dairesi veznesine ya da Hazine’ye aktarmasi gerekmektedir (Tuncer, 2007).
Diger yandan Tobin Vergisinin temel amaglar1 arasinda gelir elde etmek olmadigi
icin Tobin’in Onerisinde vergi hasilatinin kim tarafindan ve hangi faaliyetlerde
kullanilacagina ¢ok fazla 6nem atfedilmemekle birlikte elde edilen kazancin IMF ve
WB gibi global nitelikli kuruluslara aktarilmasi ongoriilmektedir (Atila, 2012b ve
Cangir, 2009).

4.2.7. Uygulama Ozelligi
Uluslararas1 alanda biitiin iilkelerde esanl olarak uygulanmasi, ayn1 oranda
alinmasi, tiim doviz cinsleri i¢in gecerli olmas1 gerekmektedir (Atila, 2012a).

Uluslararasi alanda uygulanacak bir vergi olsa da, ulusal hitkiimetlerin yetkili

otoritelerince yonetilmesi ongoriilmektedir (Atila, 2012b).
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4.2.8. Hasilat1 ve Kullanma Yeri

Tahminlere gore 100-150 milyar dolar diizeyindeki hasilatin, fakir tilkelerin
ya da gelismekte olan {ilkelerin kalkinmasinda kullanilmasi diistiniilmiistiir (Tuncer,
2007 ve Yar, 2014). Ciinkii mali durumu istenilen diizeyde olmayan {ilkelerin, Tobin
vergisini uygulamada isteksiz davranacaklart ancak; bu vergiden saglanacak gelirin
bir kisminin veya tamaminin bu tiir iilkelere birakilmast durumunda Tobin
Vergisi’nin uygulanabilirlik katsayisinin artacagi varsayilmaktadir. Diger taraftan
Tobin vergisi ile elde edilecek gelirin bir kisminin demokratik reformlarin
6zendirilmesinde, diger kisminin Tobin vergisi Organizasyonu’nu iistlenecek daha
bagimsiz ve daha demokratik bir Birlesmis Milletler Teskilati’nin olusturulmasinda

kullanimi tavsiye edilmektedir (Yar, 2014).

4.3. Tobin Vergisinin Gelisimi

Tobin Vergisi, .M. Keynes’e kadar uzanmaktadir. 1929 Biiyiik Buhran’in
etkilerinin siirdiigii 1930’larin ikinci yarisinda Keynes, finansal piyasalar iizerine
salinacak bir islem vergisi ile spekiilatif hareketleri onlemenin ve uzun vadeli
yatirimlar1 6zendirmenin etkili olabilecegine dikkat ¢ekmistir. Keynes bu konudaki
gorlislerini 1936’da yazdigi “The General Theory of Employment, Interest and
Money” adli ¢calismasinda dile getirerek; hisse senedi piyasasina uygulanacak boyle
bir verginin kisa vadeli alim satim kar1 elde etmek isteyen spekiilatorleri bu
kararlarindan caydiracagini, buna karsin uzun vadeli gostergelere bakarak yatirim
yapanlart olumsuz ydnde etkilemeyeceginden bahsetmistir (Sen, Keskin ve Oz,
2004).

Keynes uygulanmasmi ongordiigii islem vergisi ile menkul kiymetlerin
transferi sirasinda (mal ve hizmetler hari¢) olusan spekiilasyonlar1 engellemek
maksadiyla piyasalara girise ilave bir maliyet getirilmesini, vergi sayesinde
likiditenin azalacagini ve bununla birlikte isletmeler iizerindeki spekiilasyonlarinda
azaltilacagini,  volatilitenin ~ (oynakhgin,  dalgalanmalarin,  inis-¢ikislarin)
distiriilecegini ifade etmektedir (Serdaroglu Erbil, 2011a).

Doéviz islemlerinin bugiinkii boyutlara ulasmasinin doniim noktasi olarak,
Bretton Woods sisteminin 1970’lerin ilk yillarinda ¢dkmesi ve kiiresel boyutta

iktisadi degisimin baslamasi sOylenebilir. Sabit kurlarin ekonomileri istikrarh
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tutacagi, aralarindaki mal ticaretini kolaylastiracagi ve bdylece diinya refahinin
artacagl ongoriisiinde olan Bretton Woods sisteminde kurlarin nominal degerinin
sabit tutuldugu donemlerde her iilke ayn1 biiyiimeye, verimlilik giiciine, rekabete ve
enflasyona sahip olmadigindan iilkelerin dis ticaretlerinde cari agik vermelerine
neden olmaktaydi. Bu tiir sorunlarin giderek artmasi sonucunda bu sistem ¢oktii
(Sarigigek, 2011).

1970’lerin basinda ¢oken Bretton Woods sistemiyle kurlar serbestge hareket
etmeye baglamistir. Kurlarin serbest hareketi, doviz piyasalarinin volatilitesini
artirmig, spekiilatif amacli hareketlerin olusumuna sebep olmustur. Bu gelismeler
diger taraftan yatinmcilarin, doviz kurlarindaki dalgalanmaya karst kendilerini
koruyacak islemlere olan taleplerini artirmis ve bunun sonucunda da tiirev piyasalar
olusmustur. Doviz future islemleri ilk kez 1972, doviz swap islemleri 1981, doviz
opsiyon iglemleri ise 1982 yillarinda uygulanmaya baslamistir (Atila, 2012a).

Sermayenin serbestlesmesi sonucunda ekonomilerde ©6nemli doviz arz
fazlaliklar1 olusmus, doviz fazlasi doviz kurunu asagiya dogru hareketlendirmis,
ulusal paralar asir1 degerleme gostermistir. Asirt degerlenme ihracati diislirmiis,
ithalat1 artirarak cari agiklar tiiretmis ve finansal krizler kag¢inilmaz olmustur
(Serdaroglu Erbil, 2011a).

James Tobin 1978’de, 1970’11 yillarin sonunda yasanan mali piyasalardaki
sorunlara (Bretton Woods sisteminin ¢okiisiinden sonraki parasal istikrarsizlik, petrol
soku, dolarin ¢okiisti, diger paralar ve altin {izerinde yogun spekiilasyon, yeni dalgali
kur sisteminin baslangic asamalarinda karsilasilan zorluklara) cevaben kambiyo
piyasalarinda pesin yapilan (spot) islemlerden vergi alinmasi fikrini ortaya
koymustur (Isler, 2007).

Birgcok gelismis iilke 1960 yilindan itibaren tam bir sermaye hareket
serbestini benimsemisken, digerleri bu doniisiimii 1970-1980’1i yillarda benimsemis,
bircok gelismekte olan iilke de 1990’1 yillarda sermaye kontrollerini biiyiik dlgiide
kaldirmigtir (Atila, 2012a).

Tobin Vergisi zaman igerisinde, Vincent Reinhart, Aaron Tornel, Barry
Eichengreen, Charles Wyplosz, Paul Bernd Spahn katkida bulunmustur (Atila,
2012c). Spahn’a gore Tobin Vergisi iki asamali olarak gelistirilmistir. Buna gore;

e Normal zamanlarda diisiik bir vergi (ylizdebinde bir gibi bir oran)

uygulanmasi sonucunda maliyet nedeniyle mali iglemleri azalacag,
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azimsanmayacak derecede siirekli bir gelir saglayacagi, kaynak
dagilimindaki olumsuz etkinin ithmal edilebilir diizeyde olacagi,

e Yalnizca kurlarin asir1  volatilitesinin  olustugu  spekiilatif islem
zamanlarinda ise yliksek oranin otomatik olarak uygulanmasiyla yiiklenen
maliyetin elde edilen kazanci asmasi durumunda, spekiilatif islemlerin
cazibesini yitirecegi ve doviz kurlarinin asir1 volatilitesinin azalacagi,

hususlar1 6ngdriilmiistiir (Balseven ve Erdogdu, 2005).

En baglarda Tobin Vergisi’'nin beklenen islevi yerine getirmesi acisindan
biitiin lilkelerde esanli ve aymi oranda uygulanmasi geregi Tobin tarafindan dile
getirilmistir. Ancak sonralari, hem Tobin hem de Tobin Vergisi teorisine katkida
bulunanlar tarafindan sirf verginin biitiin iilkelerde uygulanmasi yerine olumlu
neticeler alinabilecek iilkelerce ya da iilke birliklerince uygulanmasi gerektigi dile

getirilmistir (Altinors, 2013).

4.4. Tobin Vergisinden Beklenenler

4.4.1. Spekiilasyonu Caydirma ve Uzun Vadeli islemlere Yoneltme Etkisi

Tobin Vergisi’nin, uzun vadeli islemler i¢in diigiikk oranli uygulanarak (ya da
istisna tutularak) toplam proje maliyeti i¢inde 6nemsiz sayilacak derecede bir paya
sahip olacag: diistiniilmiistiir. Kisa vadeli islemlere uygulanacak bir verginin maliyeti
ise epeyce yiiksek olacagi ve boylelikle spekiilatorlerin maliyet artis1 nedeniyle doviz
islemlerini azaltmay: tercih edecekleri beklenmektedir. Tobin’e gore doviz alim-
satim islemlerine konulacak diisiik oranli bir verginin spekiilasyon amaciyla islem
yapan sermaye sahiplerine maliyeti sebebiyle verginin spekiilasyonu caydirma etkisi
ortaya ¢ikacaktir. Ozetle kisa vadeli islemlerin karlili1 azalacak, yatirrm yapma riski
artacak ve bu sekilde sicak para sahiplerinin uzun vadeli yatirimlara yonelerek reel

sektore yatirim yapmayi tercih edecekleri diisiiniilmektedir (Altinors, 2013).

4.4.2. Gelir Saglama Fonksiyonu

Tobin Vergisinin temel amaci spekiilatif amaclh doviz kuru hareketleri
tizerinden gelir saglamak olmamakla birlikte Tobin Vergisinin yadsinamayacak

derecede gelir saglama potansiyeline sahip oldugu ifade edilmektedir. Yani bir
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taraftan spekiilasyonu onlerken diger taraftan da 6nemli Ol¢lide gelir saglayacak bir
uygulama olarak goriilmektedir. Felix’e gore Tobin vergisinde elde edilecek gelir,
vergi oraninin yiizde; 0.5 olmasi durumunda 360 milyar $, 1 olmasi durumunda 720
milyar § olarak hesaplanmaktadir (Sen, Keskin ve Oz, 2004).

Tobin vergisinden saglanacak gelirin biiyiikliigiinii; vergi istisnas1 uygulanip
uygulanmayacagi, uygulanacaksa ne biiyiikliikte uygulanacagi, ne kadar vergi
kacaginin ortaya cikabilecegi hususlar1 da etkilemektedir (Arikan ve Yurtsever,
2004).

4.4.3. Mali Tampon Fonksiyonu

Tobin Vergisiyle ulusal hiikiimetlerin, para politikalarin1 uygularken doviz
kuru degisikliklerine olan bagimliliklarinin azalacagi boylelikle makro ekonomik
politikalarin1  belirlerken daha bagimsiz kararlar alabileceklerine  dikkat
cekilmektedir. Esasen bu durum spekiilasyonun azaltilmasinin dolayli bir sonucu
olarak nitelendirilmektedir (Yiiksel, 2004).

Tobin Vergisi, ekonomiler arasindaki isleyislerde mali bir destek
saglamaktadir. Zira ulusal doviz kurlar tehdit ya da baski altinda olan iilkelerde
hiikiimetler bu kurlar1 koruyabilmek i¢in kisa donemli faiz oranlarmi yiikseltmek
egiliminde bulunmaktadir. Bu da yabanci sermaye girisi ile saglanabilecek olan
istihdama, yatirima ve biiylimeye zarar vermektedir (Akdis, 2004). Tobin vergisinin
spekiilatif baskilar1 azaltmasi bir nevi mali sigorta fonksiyonu gormektedir (Sabur,

2002).

4.4.4. Vergide Esitlik ve Adalet Ilkelerinin Saglanmasi

Tobin  Vergisi, ¢esitli  yonlerden  vergi  esitligini  saglayabilir.
Vergilendirilmemis bir uluslararas: vergi matrahinin vergilendirilmesiyle; finansal
islemler diisiikte olsa cesitli formlarda vergilendirilmis oldugu halde doviz
piyasasindaki islemlerin olmasi sebebiyle bu piyasada islem yapmaya yonelik
yaratilan tesvikler azaltilabilir. Bir diger hususta biiyiik 6l¢iide finansal varlik tutan
yiiksek gelir diizeyindeki kisilerden ve sermaye geliri iizerinden verginin alinmasi

dolayisiyla tiiketim vergilerinden daha artan oranli yapisiyla vergide esitlik ilkesi
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yaninda vergide adalet ilkesinin de saglanmasinda etkin bir fonksiyon olarak ifade
edilebilir (Balseven, 2003).

Tobin Vergisi parasal ve ulusal makro ekonomik politikalarda otonomiyi
korumaya ve 6zendirmeye yani hiikiimetin vergi yiikiinii daha adil dagitabilmesine

ortam hazirlayabilir (Arikan ve Yurtsever, 2004).

4.5. Tobin Vergisine Getirilen Elestiriler

4.5.1. Tobin Vergisi Spekiilatif Amach Sermaye Hareketlerini
Engellemez

Tobin  Vergisinin  uygulanmasi  bazen doviz kurlarinda istikrart
saglamayabilir. Eger doviz kuru spekiilatif ataklar ile karsi karsiya ise spekiilatorler
yaptiklari islemler tizerindeki vergi yiikiinii de dikkate alarak hareket edecekler ve bu
durumda da volatiliteyi diisirmekten daha ziyade artirabileceklerdir (Akdis, 2004).

Fon yoneticilerinin ya da yatirnmcilarmin ellerindeki fonlar1 ulusal bir
paradan diger wulusal bir paraya doniistirme kararlarini; finansal varlig
bulundurmaktan elde edilmesi beklenen net gelirin, cari kur ve gelecekte beklenen
kur arasindaki farkin belirledigi sermaye kazancinin ya da kaybimin, islem
maliyetlerinin etkiledigi sOylenebilir. Bu durumda sermaye kazanci ya da kaybinin
olmadig varsayimi ile diisiik oranli bir verginin kisa vadeli kii¢iik kur hareketleri
tizerinde etkili olmas1 olanakli goriinmektedir. Fakat kurlarda 6nemli degisikliklerin
beklendigi durumlarda islemler iizerinden alinan bir vergiyle fon akimlarinin 6niine

gecilmesi olanakli goriinmemektedir (Cangir, 2009).

4.5.2. Tobin Vergisinin Cesitli Uygulama Sorunlar1 Vardir

Vergiden kagmak isteyen yatirimcilarin, para transferlerini  mali
yiikiimliiliikten muaf tutulan vergi cennetlerine kaydirma olasiligi bulunmaktadir.
Nitekim piyasalardan bir tanesinin Tobin Vergisi’ni uygulamadigi varsayilirsa
ticaretin, vergiden muaf piyasalara kaymasi kag¢inilmaz goériinmektedir (Serdaroglu
Erbil, 2011a). Bilisim teknolojilerinin sundugu imkanlar dogrultusunda da bu
durumun diisiik maliyetlerle gergeklestirilebilmesine olanak taninmaktadir (Cangir,
2009).
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Ayrica; piyasa enstriimanlart arasinda yapilacak tercihlerle Tobin
Vergisi’nden kagiilacag diisiincesi ile bdyle bir verginin tiim tiirevlere uygulanmasi
lizumu gortilmektedir (Serdaroglu Erbil, 2011a).

Tobin Vergisi’nin;

e Uygulamaya konulmasiyla olusabilecek gecici mahiyetteki olumsuz
etkilerden g¢ekinen tilkelerin inisiyatif almaktan ve liderlik etmekten kaginmasi,

e Muameleleri gergeklestirenler tarafindan vergi dis1 kalacak yeni
enstriimanlar olusturarak veya vergi cennetlerini kullanarak vergiden kaginacaklari
i¢in,

kiiresel dl¢iide uygulanmasi zor gériinmektedir (Isler, 2007).

4.5.3. Kesin Bir Vergi Oram Belirlenemez

Tobin Vergisinin tiim tlirev iglemlerini kapsamasi gerektiginden, kesin bir
vergi oranmin belirlenmesinin zorluguyla beraber vergi oranlarinin kesin olarak
belirlenmesi zaten sorunlara yol agabilmektedir. Yiiksek oranlarin belirlenmesi
durumunda, finansal piyasalarin daralmasina veya daha biiyiik vergi kagirma
cabalarina; diisiik oranlarin belirlenmesi durumunda ise spekiilatif hareketler
tizerindeki caydirict etkisinin diisiik olmasina neden olmaktadir. Yani Tobin vergisi

icin tespit edilecek oranin taban bir oran olmasi gerekmektedir (Isler, 2007).

4.5.4. Mali Egemenlik Sorunu

Tobin Vergisi uluslararast bir uygulamaya konu oldugundan egemenlik
tartigmalarina sebep olmaktadir. Genelde verginin uygulamaya konulmas: ile
karsilagilabilecek teknik problemlerden daha ziyade verginin uygulanmasina karsi
olusacak direncin yaratacagi politik kaygilar nedeniyle elestirilmektedir (isler, 2007).

Tobin  Vergisinin; merkez bankalarmin piyasaya miidahele etmesi
durumlarinda kuruluslar aras1 veya uluslararast veya devletlerarasi islemlerde nasil
uygulanacagi hususu elestirilmekte ve piyasa aracilarinin ya da piyasa yapimcilarinin

yaptiklar1 bazi doviz alim ve satimlarinin likiditenin istikrarinda yararli olacagi

distiniilmektedir (Akdis, 2004).
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45.5. Politik Sorun

Tiim diinyada es zamanli olarak baglatilamayan Tobin Vergisinin
uygulanamayacagi hususu bir elestiri konusu olarak yer almaktadir. Tobin Vergisinin
es zamanli uygulanmamasi durumunda, uygulamayan iilke ekonomilerine bir
sermaye akiginin gerceklesecegi ve daha da kotiisii bazi iilkelerin Tobin Vergisi’ni
Ozellikle uygulamayacagi durumu ortaya g¢ikabilecektir (Serdaroglu Erbil, 2011a).

Ayrica; Tobin Vergisi tiim iilkelerde uygulanmasi ongoriilen tek tip vergi
oldugundan biitiin iilkelerin bu tek tip vergiyi uygulamaya koymalari senaryosu
gerceklesebilir nitelikte de goriinmemektedir. Ciinkii Tobin Vergisi veya buna benzer
bir verginin uygulamaya konulmasi durumunda finans sermayesinin dondiigii ya da
bu sermayeyi elinde bulunduran iilke ve gruplar dezavantajli olacag: i¢in Onerinin

hayata gegme olasilig1 diisiik goriinmektedir (Cangir, 2009).

4.6. Diinya Uygulamalarina Ornekler

90’11 yillarda yasanan Avrupa Doviz Kuru Mekanizmasi krizinin, Latin
Amerika krizlerinin, Gilineydogu Asya krizlerinin, Rusya krizlerinin, ve Tiirkiye
krizlerinin nedeni olarak spekiilatif amagli kisa vadeli sermaye hareketleri
gosterilmektedir. Bu krizlerin yarattigi ciddi olumsuz etkiler arasinda; enflasyon,
istihdam sorunu, gelir dagilimindaki adaletsizlik, ulusal paranin deger kaybi, iktisadi
bliylime oranindaki gerileme, dis bor¢larin miktarindaki artis, toplam yatirnm ve
iretimin azalmasi vb. sayilabilmektedir (Yar, 2014).

Tobin Vergisine benzer bir islem vergisi bulunan Latin Amerika iilkelerinden
Sili’nin, Kolombiya’'nin ve Brezilya’min 1990’larda; kisa vadeli sermaye
hareketlerinin azaltilmasina ve benzer sermaye kontrollerine yonelik olarak zorunlu
karsilik uygulamasi ve sermayenin vergilendirilmesi dnlemleri bulunmaktadir (Atila,
2012c).

Sili’nin uyguladigi; zorunlu karsilik (bir yilligma %30) piyasadaki
hareketlenme sirasinda asir1 bor¢lanmay1 engellemis ve iyi bir bor¢lanma profili
olusturmus, rezerv politikasi ise %3 ve %10 diizeyindeki bir vergi oranina esdeger
olup Tobin Vergisi’nden yiiksek bir deger ifade etmektedir (Serdaroglu Erbil,
2011b). Ancak sermaye hareketlerinin vadesi orta ve uzun déneme ¢ikmis ise de,

sermaye hareketleri ve doviz kuru igin etkisi olmamistir (Atila, 2012c).
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Kolombiya’daki uygulamalarda ise dig bor¢lanmanin vadesi uzamig, 1993
yilindan itibaren kisa vadeli bor¢lanma neredeyse ortadan kalkmis, zorunlu karsilik
ayrilmasi sonucunda yabanci kaynaklar1 engellediginden elde edilen vergi benzeri
gelir diisiik olmustur (Atila, 2012c).

Brezilya’da ise 2009 yilinda portfoy islemlerine %2 oraninda islem vergisi
uygulanmasi sonrasinda; sermaye girisinin devam ettigi, hizinin yavagladigi,
ihracatin canlanmaya basladigi ancak buna ragmen dis ticaret fazlasinin diistigl
goriilmiistiir. Dolayisiyla Tobin Vergisi’nin; uygulanmasiyla reel kurlar ve dis ticaret
tizerinde giiclii bir olumlu etkisini sdylemek zor olmakla beraber uygulanmamasiyla
reel kurlarin degerlenmesinin devam etmesinin ve dig ticaret dengesinin daha
olumsuz etkilenmesinin s6z konusu olabilirligini géz ardi1 etmemek gerekmektedir
(Serdaroglu Erbil, 2011b).

Tam Tobin Vergisi anlaminda olmasa da Malezya, doviz girislerini
siirlandirict uygulamalari ile ekonomisinde belli bir iyilesme saglamis ve basaril
bir sonug almistir (Akdis, 2004).

Almanya ve Isvigre; yalmizca ddviz ticaretinin degil, sermaye piyasasinda
gerceklestirilen islemlerin tiimiiniin vergilendirilmesi amaciyla yabanci varliklar
lizerine vergi getirmistir. Lakin getirilen bu vergi; kisa vadeli islemlerin
spekiilasyonunu azaltmaktan ziyade, yurt dist yatirnmini azaltarak uzun vadeli yerli
yatirimlarin artmasini saglamistir (Akdis, 2004).

Fransa Bagbakani Lionel Jospin 1995 yilindaki konusmasinda; 10 yillik
yatirimi caydirmayan ama 10 gilinliik islemleri cezalandiran %1 oraninda Tobin
Vergisi Onermistir. Fransa’da, 2000 yili Mayis ayinda buna iliskin yasa taslag
hazirlanmis ve 2002 yilindan itibaren Tobin Vergisi benzeri bir vergi getirilmistir
(Arikan ve Yurtsever, 2004).

ABD’de 1960’11 yillarda yurtdisina sermaye ¢ikislarimi caydirmak, Israil’de
iilkeye sermaye girisini siirlandirmak maksatlariyla benzer bir vergi uygulamada
yer bulmustur. Farkli amaglarla uygulanan bu vergiler i¢in spekiilasyonu azaltmaya
iligskin etkiler goriilmemistir (Akdis, 2004). ABD’de 2000 yil1 Nisan ayida ve 2001
yili Mayis ayinda Temsilciler Meclisine sunulan “Uluslararast Mali Islemlerde Bir
Verginin Yerlestirilmesi” adli onergede Tobin Vergisi’nin yanisira OECD, IMF,
WB, G-20, G-8 gibi Uluslararas1 Finansal Organizasyonlar icin kiiresel nitelikte bir

reform ongormektedir (Arikan ve Yurtsever, 2004).
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Tobin Vergisi’nin yerlestirilmesi igin Ingiltere parlamentosunda baz
muhafazakar partilerden, liberal demokratlardan ve is¢i partisinden olusan 101 kisilik

bir grup 6nerge vermistir (isler, 2007).

4.7. Tiirkiye’de Uygulanabilirligi

1980’li yillarda disa agik bir ekonomi izleyen Tiirkiye, finans piyasalari
kaynakli bazi tehditlere acik hale gelmistir. Hatta Tiirkiye’nin 90’11 yillarda ve
2000’li willarin basinda yasadigir krizler, tehditler karsisinda gii¢li finans
piyasalarinin olmadigini yani finansal piyasalarin kirilganligini géstermistir. Bunun
nedeni olarak da DYSY ¢ekmek isteyen Tiirkiye’nin uyguladigi para politikalar
gosterilmektedir. Yiiksek faiz ve diisiik kur politikalar: ile yabanci sermaye girisinin
saglanmas1 sonucunda olusan doviz fazlaligiyla doviz kuru diismiis, TL degerlenmis
dolayistyla ithalat kolaylagmisg, ihracat azalmis ve cari agik kronik bir hal almistir
(Altinors, 2013).

Nihayetinde finansal piyasalardaki yabanci sermaye hareketlerinin
denetlenmesi, c¢ikisinin engellenmesi veya c¢ikisindaki etkilerin hafifletilmesi
gerekmektedir. Boylelikle doviz kurundaki ve faiz oranlarindaki baski azalacagindan
hem cari agik sorununun hafiflemesi hem de yiiksek reel faizin nedeni ve sonucu
olan kamu dengesizliginin giderilmesi beklenmektedir. Diger taraftan Tiirkiye’de
uygulanmakta olan doviz alim satim iizerinden alinan %1 oranindaki Kambiyo
Muameleleri Vergisi’nin; {iilkemizdeki kayitdis1 islemlerin boyutu ve parasal
hareketlerin iz birakmadan takibinin kolayligi nedeniyle saglanan yillik hasilatin ¢ok
altinda olmas1 sonucunda Tobin Vergisi’ne alternatif olamamaktadir (Isler, 2007).

2001 sonrasinda Tiirkiye’ye giren her tiirlii yabanci sermayenin sinirlt olmasi
ve mali degiskenler iizerinde anlamli bir etkisinin olmayacagi yani istikrarsizlik
unsurlarindan sadece birisine yonelik olmasi nedenleriyle sermaye hareketlerini
Tobin Vergisi ile kontrol etme Onerisine bel baglamamak gerekmektedir (Ay ve
Mangir, 2007).

Ancak Tiirkiye’de spekiilatif hareketlerden kaynaklanan doéviz kuru
volatilitesinin Onlenmesinde piyasa kaynakli ¢oziim yontemi olarak uluslararasi
kuruluslar ve akademik ¢evrelerce de giderek desteklenmektedir (Yiiksel, 2004).

Tiirkiye’de uygulanabilirligi agisindan Tobin Vergisi'ne;
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e %0,05 oraninda uygulanmasi ancak uzun vadeli bekleme isteyen finansal
enstriimanlarda %0,01 oraninda uygulanmasi,

e Sadece yurtdisina ¢ikarken yabanci sermayeden alinmasi,

e Kisa vadeli islemlerden alinmasi (kisa vadeden anlasilmasi gereken siire bir
yillik siiredir),

e Biitiin tiirev islemleri kapsamasi,

e DYSY’nin istisna tutulmasi ya da oraninin %0 olmasi,

e Bankalarin yurtdisi sendikasyon kredileri karsiliginda MB biinyesinde tutulan
zorunlu rezerv oranlarin1 %30’a kadar ¢ikarmasi,

e Elde edilen gelirin kamu biitcesi disinda ayr1 bir fonda toplanmasi, daha sonra

MB’nin rezervlerine eklenmesi ve kurun istikrar i¢in kullanilmasi,

onerileri getirilmistir (Serdaroglu Erbil, 2011b).

Ani para giris ¢ikislarindan muzdarip olan Tiirkiye’nin Tobin Vergisi’'nin
uygulanabilirligini diistinmesi gerekmektedir. Tiirkiye’de dalgalanmayi artiran seyin
sadece dis kaynakli fonlar ve islemler olmadigi, mali sistemdeki mevduatlarin 6nemli
bir kisminin doviz hesabi olmasi ve tasarruf sahiplerinin TL’den dovize ge¢meleri de
dalgalanma tehlikesi yaratmaktadir. Tobin Vergisi’nin Tiirkiye’de uygulanabilirligi
acisindan BK’ya vergi oranlarini belli bir oranda azaltma-artirma yetkisi verilmesi,
MB gibi bir kuruma tam yetki ile denetim ve aninda miidahele imkan1 verilmesi
gerekmektedir. Ayrica Tobin Vergisi’nin farkli zamanlarda, farkli yapilarda olan
ekonomiler i¢in ayni sonuglart vermeyecegini de goz ardi etmemek gerekmektedir
(Sarigigek, 2011).

Getirilen oneriler gergevesinde uluslararasi bir uygulama igermese de basari
sans1 yliksek olan bir uygulama olarak goriilmektedir. Zira kisa vadeli islemlerin
dogrudan yabanci sermaye girisinden ayrilarak vergilendirilmesi DYSY {izerinde
olumsuz etki yaratmayacagi gibi kurun istikrara kavusmasi, kriz riskinin azalmasi,

DYSY’de olumlu bir etki yaratabilecektir (Sarigigek, 2011).
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5. SONUC

Yabanci sermayenin; bir lilkeye yardim yahut bir iilkeyi kalkindirmak
amaciyla degil, ¢ikarlarim1 maksimize etmek icin geldigini ve yabanci sermaye ile
olan iligkisinin “karsilikli ¢ikar” iliskisine dayandiginin goz ardi edilmemesi lizum
goriildiigiinden; yabanci sermaye ile ilgili iilkelerin karsilikli ¢ikar dengesinin iyi
saglanmasi1 gerekmektedir. Yabanci sermayeden hem yatirim yapan hem de yatirim
yapilan ilke fayda goreceginden, yabanci sermaye diismanligi yapmaktan ziyade
yabanci sermayenin iilke ekonomisine getirdiklerine ve gotiirdiiklerine bakilmasi

gerekmektedir (Akdis, http://makdis.pamukkale.edu.tr/ysermaye.htm ).

Kiiresellesen diinyada, sermayeye ihtiya¢ duyan lilkeler ile sermayesini ihrag
etmek isteyen iilkelerin; menfaatlerini 6n plana alarak iilke ekonomilerine optimum
katkiy1r saglayacak yabanci sermaye yatirimlarindan azami seviyede faydalanmasi
gerekmektedir.

Yabanci sermaye yatirimlarindan biri olan ve uzun vadeli yabanci sermaye
olmasi1 hususunda 6nem ihtiva eden DYSY ’nin ev sahibi iilkeye; siyasi ve ekonomik
istikrar, kalifiye ve ucuz is giicii, kaynak miktari, fiziksel altyapi, pazar biyikligi,
diisiik maliyetler, hukuk sistemi, muhasebe standartlari, cografi konum Vs.
ozelliklerinden neyi baz alarak geldigi Onem teskil etmektedir. Dolayisiyla
DYSY’nin ev sahibi iilkeye gelmesini etkileyen nedenleri dikkate alarak yatirim
ortaminin iyilestirilmesi igin gerekli tetkiklerin yapilmasi icap etmektedir. Ayrica
saglanan vergi tesviklerinde; DYSY 'nin iilkeye gelmesini etkileyen unsurlar i¢indeki
paymin, iligkisinin degerlendirilmesi, getirisinin ve goétiiriisiiniin neler oldugunun
irdelenmesi, ekonomik ortami bozmayan ve telafisi miimkiin segici, verimli, yararli,
etkin tesviklerin verilmesi gerekmektedir. Vergi tesvik sisteminin ise, ulusal ve
uluslararas1 normlara uyum saglayacak; seffaf, kesin, agik, net, herkes tarafindan
anlagilir bir yapida olmasi, tek ve milkemmel bir otorite tarafindan yiiriitiilmesi ve bu
hususlardaki noksanliklarda tesvik sistemi yapisinin yenilenmesi icap etmektedir.

Ayrica ev sahibi iilke tarafindan saglanan veya saglanacak vergi tesviklerinin;
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yabanci sermayeyi ¢ekmek icin getirilen tesvikteki destek unsurlarini degil, yabanci
sermayeyi cazip kilmasi gerekmektedir. Boylelikle; yatirimcilar agisindan haklarin
ihlal edilmeyecegi, kayitdisi ekonomiden dolay1r ortaya c¢ikan haksiz rekabetin
Onlenebilecegi bir yatirim ortami olusturulmasi lizumlu goriilmektedir.

Toplam yabanci sermayedeki orani fazla olan spekiilatif nitelikteki kisa vadeli
islemler icin; cari agig1 kisa zamanda azaltmasini, kisa vadeli islemlerin maliyetini
artirarak yabanci yatirimciyr uzun vadeli islemlere yoneltmesini, karmasaya ya da
karisikliga mahal vermeden banka kanaliyla stopaj yapilarak vergi tahsilatinin
kolaylasmasin1 ve hizlanmasin1 6ngdéren Tobin Vergisi’ne uygulamada yer
verilebilir. Bu uygulamada, Spahn tarafindan gelistirilen ve verginin normal
zamanlarda diisiik oranli, piyasaya ani giris ve ¢ikislarin oldugu zamanlarda yiiksek
oranli olarak uygulanmasini 6ngoren iki asamali Tobin Vergisi, dikkate deger bir
konu olarak goriilmektedir. Vergiden elde edilecek gelirle diinya gevresinde sosyal
nitelikteki hizmetlerin finanse edebilecegi, verginin kisa vadeli yabanci sermayeyi
uzun vadeli yabanci sermayeye dogru yonlendirerek spekiilatif islemlerden kaynakli
finansal krizleri onleyebilecegi ongoriileri dogrultusunda; kendilerine gore Tobin
Vergisi’ni uygulayarak basari elde eden iilkelerin uygulamalarimi dikkate almak,
riskleri ve belirsizlikleri saptayarak alternatif ¢6ziim yollar1 bulmak, bulunan ¢6zim
yollarin1 degerlendirerek en iyi, en etkin bir sekilde nasil uygulanacaginin yollarimi
aramak yerinde goriilebilir. Tobin Vergisi’nin her iilkede, ayni anda, ayni oranda
uygulanmasinin zor olmasi, kiiresel anlamda da su ana kadar uygulanmadig: ve
benzeri vergiler uygulayarak amaglarini gergeklestirmede basarili olan iilkelerin
varlig1 hususlar1 diisliniildiigiinde; her ne kadar yabanci sermaye de olsa, kisa vadeli
olarak iilkeye giren sicak paranin getirileri ve gotiriileri degerlendirilerek Tobin
Vergisi’ne uygulamada yer verilebilir. Nitekim yabanci sermayeye uzun vadede
ithtiyact olan, finansal krizlerden etkilenmemeyi ya da finansal krizlerin siddetinden
olabildigince az etkilenmeyi isteyen ve ekonomik istikrar1 saglamaya calisan
tilkelerin Tobin Vergisi’ne uygulamada yer vermesi 6nemli goriilmektedir.

Ulkede ekonomik ve siyasi istikrar saglanmali, spekiilatif hareketlere neden
olabilecek kisa vadeli yabanci sermaye yatirimlarindan ziyade iilke ekonomisine
yiiksek katkilar saglayacak uzun vadeli yabanci sermaye yatirimlarinin yani
DYSY’nin, arzu edilen seviyeye ulasincaya kadar yatirim ortamina ve ekonomiye
zarar vermeyen tesviklerle siibvanse edilmesi; istenilen diizeye geldiginde de,

saglanan vergi tesviklerine bir smir getirilmesi gerekmektedir. Boylece gelecekte
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daha biiyiik ekonomik krizlere neden olmamasi agisindan; kayitdisi ekonomiden de
darbe yiyen yerli yatirimcinin rekabet edebilir giigte kalabilecegi, piyasada sadece
yabanct  yatirnmcinin  hakimiyetinin  dolayisiyla  baskisinin  Onlenebilecegi
distintiilmektedir.

Sonug olarak ekonomideki risklerin ve belirsizliklerin kagimilmaz oldugu
diisiiniildiiglinde, toplam yabanci sermayedeki oraninin artirilmasi istenen uzun
vadeli yabanci sermaye igin tesviklerin ve vergilerin, gerekli tedbirler alinarak

giivenli ve makul bir yatirim ortami olusturacak sekilde tatbiki uygun goriilmektedir.
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