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OZET

SEVINCHAN KURUN, Ezgi. Dogrudan Yabanci Yatinmlarin Vergilendirilmesi:
Tiirkiye Ornegi, Doktora Tezi, Ankara, 2023.

Calismanin konusunu dogrudan yabanci yatirimlarin vergilendirilmesinde Tiirkiye
uygulamalar1 olusturmaktadir. S6z konusu yatirimlarin biiyiikk 6l¢iide c¢ok uluslu
sirketler tarafindan gerceklestiriliyor olmasi ise konuyu daha genis bir perspektiften ele
almay1 gerektirmektedir. Zira ¢ok uluslu sirketler, devletlerin vergi uygulamalarini
dolanabilme yeteneklerine sahip olup ekonomik biiyiiklikleri sebebiyle vergi
egemenligini de etkileme potansiyeline sahiptir. Tiirkiye acgisindan ise dogrudan yabanci
yatirimlara iliskin hukuki sinir 4875 sayili Kanun ile ¢izilmis olup s6z konusu Kanun
vergi uygulamalar1 bakimindan da temel olusturmaktadir. Bu dogrultuda calismada
hukuken dogrudan yabanci yatirnm statiisinde olan yatirnmlarin elde ettikleri

kazanglarin Tiirk vergi sistemi i¢erisindeki konumu ele alinmaktadir.

Anahtar Sozciikler
Dogrudan yabanci yatirim, ¢ok uluslu sirket, vergi egemenligi, gelir vergisi, kurumlar

vergisi, tam ve dar yiikiimliilik.
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ABSTRACT

SEVINCHAN KURUN, Ezgi. Taxation of Foreign Direct Investmens: the Case of
Turkey, Doctoral Thesis, Ankara, 2023.

The subject of this study is Turkish practices in the taxation of foreign direct
investment. The fact that these investments are largely made by multinational
companies necessitates a broader consideration of the issue. This is because
multinationals are able to circumvent the tax practices of states and, due to their
economic size, have the potential to affect tax sovereignty. For Turkey, the legal
boundary for foreign direct investment was drawn by Act No. 4875, and this act also
forms the basis for tax practice. Against this background, this study analyses the
position of investment income, which is legally FDI, within the Turkish tax system.

Keywords
Foreign direct investment, multinational corporation, tax sovereignty, income tax,

corporate tax, full and limited tax liability.
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GIRIS

Calismanin konusunu dogrudan yabanci yatirimlarin vergilendirilmesinde Tiirkiye
uygulamas1 teskil etmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin vergilendirilmesi ise
sadece calisma bashiginin igerdigi kavramlar diistintildiigiinde dahi bir miktar disiplinler
arast bir metnin ortaya c¢ikmasint zorunlu kilmaktadir. Tek metinde, s6z konusu
kavramlar1 detayli bir sekilde ele almak kapsami bir miktar genisletmek anlamina
gelmekle birlikte, bu ¢aligmanin esas amaci ¢ok uluslu sirket yapisinin kavranarak
dogrudan yabanci yatirimlara iliskin genel hukuki diizenlemelerin incelenmesi ve vergi
hukuku bakimindan uygulamalarin degerlendirilmesidir. Dolayisiyla dogrudan yabanci
yatirimlarin mevcut bigimini incelemeden once ¢ok uluslu sirketlerin gelisimine belirli
6l¢iide deginilmesi dogrudan yabanci yatirimlarin anlagilabilmesi i¢in bir 6n agiklamay1

zorunlu kilmaktadir.

Bu dogrultuda calisma ii¢ boliim olarak tasarlanmustir. ilk bdliim ¢ok uluslu sirket ve
dogrudan yabanci yatirnmlarin yapisim1 agiklamaya ve bu yapmin devletin vergi
egemenligi ile ¢atigmasini ortaya koymaya yoneliktir. Ikinci boliimde dogrudan yabanci
yatirnm uygulamasina iligkin Tiirk hukukundaki diizenlemeler yer almaktadir. Son
boliim ise hukuki gercevesi agiklanan dogrudan yabanci yatirimlarin vergilendirilmesine
iliskindir. Bu i¢ boliim arasindaki baglantiy1 saglamak adina, her bir boliim igerisinde,
boliime iliskin 6n agiklamay1 igeren bir genel cerceve ile boliimiin degerlendirmesi
niteligindeki ara sonu¢ kisimlar1 yer almaktadir. Belirtmek gerekir ki g¢alismanin
siirlart dolayistyla sadece Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci yatirimlar (inward FDI)
tizerinde durulmus ve Tirkiye’de yerlesik gercek ve tiizel kisilerin yurt disinda
yaptiklart dogrudan sermaye yatirimlarina (outward FDI) iligskin degerlendirmelere yer

verilmemistir.

Calismanin birinci boliimiiniin temeli ¢ok uluslu girket ile devlet arasindaki amag
farkliligindan kaynaklanan uyum sorununun ortaya koyulmasi iizerine kurgulanmustir.

Zira ¢ok uluslu sirketin ticari faaliyetlerinin amaci ve ayn1 zamanda getirisi olan kar ile



devletin ¢ok uluslu sirketin faaliyetlerine iliskin egemenlik kaynakli vergilendirme
yetkisi kars1 karsiya gelmektedir. Bu dogrultuda oncelikle ¢ok uluslu sirket igin
lizerinde tam olarak uzlagilamamis tanimlar dogrultusunda ¢alismada kullanilacak terim
tercihine yonelik bir belirleme yapilmis olup ardindan ¢ok uluslu sirketin gelisim siireci
ve uluslararast hukuk sistemi igerisindeki rolii iizerinden kiiresel ekonomiyi ve hukuk
sistemini sekillendirmeye yonelik etkisine dair agiklamalara yer verilmistir. S6z konusu
aciklamalara yer verilmesinin sebebi ise esasen diinya genelinde dogrudan yabanci
yatirrmlarin yatirimcilart incelendiginde ¢ok uluslu sirketler ile dogrudan yabanci
yatirimlar arasindaki baglantinin 6neminin ortaya ¢ikmasidir. Zira diinya genelindeki
dogrudan yabanci yatirimlarin biiyiik bir kismi ¢ok uluslu sirketler tarafindan
gerceklestirilmektedir. Her dogrudan yabanci yatirim ¢ok uluslu bir sirket ¢atis1 altinda
olmak zorunda degilse de bu oranin yiiksekligi, birbiri ile bu denli iliskili iki kavramin
bliyiik bir kesisim kiimesine sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Bu dogrultuda
dogrudan yabanci yatirimin agiklanabilmesi adina yatirnm kavrami iizerinden yabanci
yatirrmcidan ne anlagilacagina ve dogrudan yabanci yatirimlar: portfdy yatirimindan
farklilagtiran 6zelliklere yer verilmistir. Menkul degerlerin satin alimi bigiminde
gerceklestirilen portfoy yatirimlari kisa vadeli para hareketleri niteliginde olup
dogrudan yabanci yatirimlardan beklenen kalici olma niteligini tagimamaktadir ve bu
sebeple calismanin kapsaminda degildir. Dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan ise
konunun vergilendirme boyutuna 1s1k tutacak bi¢imde dar kapsamli bir degerlendirme
tercih edilmis olup tarihi ¢ergeve igerisinde s6z konusu yatirimlarin gelisiminden yola
cikilarak kavrama iligkin c¢esitli tamimlara, dogrudan yabanci yatirimin calisma
bakimindan o6nemli goriilen birtakim &zelliklerine, tiirlerine, olumlu ve olumsuz
yanlarina iliskin degerlendirmelere yer verilmistir. Temel 6zellikleri agiklanan dogrudan
yabanci yatirimlar ile devlet catismasinin ortaya koyulabilmesi adina, boliimiin son
kisminda, devletin vergilendirme yetkisinin egemenlik iizerinden degerlendirilmesine
iliskin aciklamalar yapilmistir. Bu kisimda yapilan agiklamalar esasen ¢alismanin son
boliimiinde yer alan devletin vergilendirme yetkisinin iilke i¢i ve iilke dis1 kullanimina
iliskin bir 6n degerlendirme niteligindedir ve vergi egemenliginin piyasalasmasinin
modern devletin vergilendirme yetkisini asindirmasini agiklamak bakimindan da énem
arz etmektedir. Bu dogrultuda ¢ok uluslu sirket ile devlet arasindaki gii¢ savagini ortaya

koymak adina c¢ok uluslu sirketlerin biyiikligiiniin ekonomik ve hukuki etkileri



tizerinde durulmustur. Bu dogrultuda ¢ok uluslu sirketin s6z konusu etkilerinin
somutlasmasi bakimindan kendisinin atasi olarak kabul edilen Dogu Hindistan
Sirketi’'ne dair kisa bir degerlendirme bdoliimiin son kisminda yer almaktadir. S6z
konusu degerlendirmeye Sirket’in ¢ok uluslu sirket ile gosterdigi yapisal benzerligin
teknik acidan fazla olmasindan ziyade, bu yapinin o donem kosullar1 i¢erisinde egemen
benzeri faaliyetleri giiclendirmedeki etkisi ve bu etkinin diinya ticaretini sekillendirmis

olmasi sebebiyle yer verilmistir.

Calismanin ikinci boliimiinde Tiirk hukukunda dogrudan yabanci yatirimlarin ne sekilde
diizenlendigi ele alinmakatadir. Konuya iliskin yiiriirliikkteki mevzuat esasen “lilkeye
yatirimci ¢ekme” iizerine sekillendirilmistir. Ancak devletin, yatirimcilarin ve yatirimet
olmasa dahi kisilerin konuya iliskin yaklasimlarinin zaman igerisinde farklilik
gosterebildigi  goriilmektedir. Yasama organmnin politika iiretme konusundaki
tercihlerini etkileyen dinamiklerin anlasilmasinda kanun veya baska diizenleyici
metinlerin incelenmesi, doniisiimii anlama ¢abasi igin elzemdir ve bu sebeple oncelikli
olarak Tiirk hukukunda dogrudan yabanci yatirimlara iliskin genel hukuki cerceve
belirli donemlere ayrilarak incelenmis, ardindan giincel hukuki diizenlemeler
cercevesinde dogrudan yabanci yatirimlara iligkin mevzuata yer verilmistir. Devletin
politika cesitliligini ve dogrudan yabanci yatirimlara iliskin yaklasim farkliliklarimi
ortaya koyabilmek bakimindan donemsel bir inceleme yapilmis ve s6z konusu donemler
1923-1950, 1950-1980, 1980-2003 ve 2003’ten giiniimiize dek olacak sekilde
belirlenmistir. Yabanci yatirimlara iligkin diizenlemelerin genel seyri hakkinda
Cumhuriyet’in ilk yillarindan itibaren 1940’larin sonlarina dek yabanci yatirimciya
kars1 mesafeli bir tavrin varligi s6z konusu olup s6z konusu isteksiz tavir esasen yabanci
sermayeye iliskin Osmanli Devleti'nden miras kalan olumsuz tecriibelerden
kaynaklanmaktadir. 1923-1929 yillar1 arasindaki donemi kismen liberal politikalara
uygun hukuki altyapinin olusturuldugu bir donem olarak gormek ve devlet
miidahalesinin = sinirlandirildigimi  sdylemek miimkiindiir. Cumhuriyet doéneminde
kambiyo denetimine iliskin ilk diizenleme ise 1929 yilinda ¢ikarilan 1447 sayili Menkul
Kiymetler ve Kambiyo Borsalar1 Kanunu ile yapilmistir. Bu donemde yabanci
sermayeyi ilgilendiren bir baska hukuki diizenleme Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma

Hakkinda Kanundur. 11 Subat 1970 tarihinde yayimlanan 1224 sayili Kanunla siiresiz



hale getirilmis ve sonuncusu 2021 yilinda olmak iizere 12 defa degisiklige ugrayarak
gilincel halini almistir. Yabanci yatirimlara iliskin diizenlemelerden bir kismimin bu
Kanuna gore ¢ikarilmis olmasi sebebiyle konu bakimindan ayrica onem arz ettigini
sOylemek miimkiin olacaktir. 1950 sonrasindaki donem, hem diinya genelinde hem de
Tiirkiye’de 6nemli konjonktiirel degisikliklerin goriildiigii bir zaman dilimidir. Ikinci
Diinya Savasi sonrasi pek cok iilke gibi Tiirkiye de ekonomik anlamda yeni bir
yapilanma ihtiyaci dogrultusunda pek cok koklii degisiklige gereksinim duymus ve
mevzuat da bu ihtiya¢ dogrultusunda sekillendirilmistir. 1950 sonrasindaki donem igin
onem arz eden diizenlemeler ise 583 Sayili Hazinece Ozel Tesebbiislere Kefalet
Edilmesine ve DoOviz Taahhiidiinde Bulunulmasina Dair Kanun, 5821 Sayili Yabanci
Sermaye Yatirimlarint Tesvik Kanunu ve bu kanunun yabanci yatirimer ¢ekme
konusunda beklenen etkiyi dogurmamasi iizerine 1954 yilinda ¢ikarilan 6224 sayili
Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunudur. Liberal bir nitelik tasiyan 6224 sayili Kanun,
5281 sayili Kanun’un sinirlarini ¢izmede yetersiz kaldigi yabanci sermayenin ¢alisma
sartlar1, hak ve yiikiimliiliikleri, sermaye sayilan mallarin sinirlar1 ve galistirilmasina
ihtiya¢ duyulan yabanci personele iligskin diizenlemeler bakimindan duyulan ihtiyacin
giderilmesine yonelik hukuki bir zemin olusturulmasi ¢abasindan ibarettir ve 4875
sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu 2003 yilinda yiiriirliige girene kadar, bazi
kiiciik degisikliklerle, s6z konusu Kanun uygulanmistir. Dogrudan yabanci yatirim
girisi bakimindan ayrica incelenmesi gereken 1980 sonrasi donem, ayni zamanda
Tirkiye i¢cin pek ¢ok acidan degisimin basladigi bir slire¢ olmustur. Bu durumun
degismesinde, tarihe 24 Ocak Kararlar1 olarak gegen reform paketi etkili olmustur. S6z
konusu kararlari, disa acgik biiyiime politikasini desteklemesi bakimimdan dogrudan
yabanci yatirimlar ile iligskilendirebilmek miimkiindiir. “Tiirkiye’de Yatirim Ortaminin
Tyilestirilmesi Reform Programi” ise bir baska 6nemli esiktir ve program cercevesinde
once “Yatirrm Ortamini lyilestirme Koordinasyon Komitesi”, 2004 yilinda ise Yatirim
Danisma Konseyi (YDK) kurulmustur. Yatirim Ortamini lyilestirme Koordinasyon
Komitesi, Cumhurbaskanligi Hiikiimet Sistemine gecisin ardindan yeniden
yapilandirilmistir. Giincel ismiye Yatirrm Ortamini lyilestirme Koordinasyon Kurulu
(YOIKK) olarak faaliyetlerini siirdiiren kurulun yapisi ise kamu ve &zel sektdr
temsilcilerinden olugsmaktadir. Yiiriirliige girdigi tarih icin yabanci yatirimlar ile ilgili

altyapty1 saglama konusunda yeterli sayilabilmekle beraber giincel kosullarda



kendisinden beklenen islevi artik yerine getirmeyen 6224 sayili Kanunun yeni
cikarilacak bir kanun ile yiiriirliikten kaldirilarak ihtiyaclara cevap verebilecek yeni bir
kanunun hazirlanmasi, yukarida bahsi gegen reform programi kapsaminda hayata
gecirilmesi planlanan degisikliklerden biridir. Program dogrultusunda, 6224 sayili
Kanunun yerine 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanununun yiiriirliige
girmesi, lilkede yatirim ortaminin degisimi agisindan oldukg¢a 6nemli bir adim olmustur.
Zira bu kanun degisikligi ile yabanci yatirnmer ve dogrudan yabanci yatirimer
kavramlar1 i¢in uluslararasi metinlerdeki tanimlarla uyumlu olacak bigimde yeniden
nitelemeler getirilmis, yabanci yatirimecinin 6niinde biiytik bir engel olarak gordiigii izin
alma prosediirii kaldirilarak bunun yerine daha ziyade yatirimciy1 izleme amaci tasiyan
uygulamalarin altyapis1t belirlenmistir. Bu dogrultuda ikinci boliimde, 4875 sayili
Kanun cergevesinde tanimlanan yabanci yatirimer ve dogrudan yabanci yatirim
kavramlarinin smirlar1 ortaya koyulmak suretiyle esasen ticilincii boliimiin konusunu
teskil eden vergilendirmenin zemini olusturulmustur. Zira Tiirkiye'de dogrudan yabanci
yatirim yapan, yabanci iilkelerin vatandasligina sahip olan gercgek kisiler ile yurt diginda
ikamet eden Tiirk vatandaglari ve yabanci iilkelerin kanunlarina gore kurulmus tiizel
kisiler ve uluslararas1 kuruluslarin; sirket kurmasi, sube agmasi veya menkul kiymet
borsalart disinda hisse edinimi yahut menkul kiymet borsalarindan en az % 10 hisse
oran1 ya da aynm1 oranda oy hakki saglayan edinimler yoluyla mevcut bir sirkete ortak
olmasimi ifade eden dogrudan yabanci yatirimlar, yatirnmin gergeklestirilme bigimi ve

yatirimeinin kisiligi tizerinden farkli vergilendirme uygulamalarina tabi olmaktadir.

Calismanin {iciincii ve son boliimiiniin konusunu esasen birinci bolimde ¢ok uluslu
sirketle ¢atismasina deginilmis olan vergilendirme yetkisinin ikinci boliimde yer alan ve
hukuken dogrudan yabanci yatirim sayilan yatirimlara uygulanmasmin Tirk vergi
sistemindeki tezahiirli olusturmaktadir. Boliim, her ne kadar vergi mevzuatina yonelik
didaktik bir inceleme goriiniimii arz etmekteyse de ¢ok uluslu sirket-devlet egemenligi
catismasinda devletin elinde bulunan “vergilendirme yetkisi’nin kullanimin1 anlamak
bakimindan s6z konusu sistematik incelemenin yapilmasi elzem goriilmektedir.
Dogrudan yabanci yatinmlarin vergilendirilmesi, vergi teknigi bakimindan, esasen
birden fazla vergiyi igermektedir. Yatirimin tiirline ve yatirimcinin kisiligine gore

farklilagmas1 miimkiin olan bu vergi tiirleri arasinda elbette harcama ve servet lizerinden



alinan vergiler de yer almakla birlikte konu bakimindan gelir {izerinden alinan vergiler
Oon plana cikmaktadir. Harcama ve servet iizerinden alinan vergileri diizenleyen
kanunlar bakimindan yalnizca Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti’nin mali egemenlik sinirlart
dahilinde gerceklesen vergi dogurucu olaylarin vergilendirilmesi dngoriilmiis ve gelir
tizerinden alinan vergilerde oldugu gibi bir tam-dar yiikiimliiliik ayrimi, s6z konusu
ayrimin anlamli olmamasi sebebiyle, benimsenmemistir. Dolayisiyla ¢alismanin geneli
icin dogrudan yabanci yatirimlarin vergilendirilmesinden kasit, yatirnmecimnin geliri
tizerinden alinacak vergiye iliskin diizenlemelerdir. Bu dogrultuda, oncelikle miilkilik
ve sahsilik ilkeleri iizerinden acgiklamalar yardimiyla vergilendirme yetkisine iliskin
esaslara yer verilmis ve dogrudan yabanci yatirnmlar bakimindan esas alinabilecek
baglama noktalarina deginilmistir. Ardindan dogrudan yabanci yatirimcinin ytikiimlii
kimligi tizerinde durularak gelir ve kurumlar vergisi yoniinden tam ve dar ytikiimliiliik
esaslarina gore vergilendirme incelenmis, dogrudan yabanci yatirnmin 4875 sayili
Kanun’da taninmig bic¢imlerine gore gelir iizerinden alinan vergiler dogrultusunda
mevzuat incelemesine yer verilmistir. Bu dogrultuda oncelikle dogrudan yabanci
yatirnmeimin gercek kisi veya kurum olma olasiligi tlizerinden bir ayrima gidilmistir.
Ardindan yatirimin tiirlerine gore dogrudan yabanci yatirimcinin sirket kurmasi, sube
acmasi1 ve hisse edinimi yoluyla ortaklik kurmasi segenekleri degerlendirilerek her bir

secenek icin vergilendirmeye iliskin degerlendirmelere yer verilmistir.



1. BOLUM: COK ULUSLU SiRKET VE DOGRUDAN YABANCI
YATIRIM

1.1. BOLUME ILISKIN GENEL CERCEVE

Dogrudan yabanci yatirimlarin vergilendirilmesi bu ¢alismanin ana “iskelet”i olmakla
birlikte, iskeletin dogasi geregi, esasen parcalardan olugan bir biitline varilmasi
amaclanmaktadir. Bu biitiinlin ortaya c¢ikabilmesi adia oncelikle ekonomiye iliskin
kavramlar olan ¢ok uluslu sirketlerin ve g¢ogunlukla bu sirketler tarafindan
gerceklestirilen dogrudan yabanci yatirnmlarin  neyi ifade ettiginin bilinmesi
gerekmektedir. Dogrudan yabanci yatinmin anlagilabilmesi ise yatirimin tanimi
tizerinden gidilerek yabanci yatirim ve dogrudan yatirim kavramlarinin ac¢iklanmasina
baglidir. {1k béliimiin konusunu ve iskeletin parcalarmi olusturan kavramlar1 birbirine
ve calismanin sonraki boliimiine baglayacak eklemler ise ¢ok uluslu sirket ile devlet
iligkisinin anlagilmasina yardimer olan egemenlik, vergilendirme yetkisi ve ¢ok uluslu

sirket-devlet iliskisinin sinirlar1 olarak incelenecektir.

Hukuki pratiklerden ziyade tarihsel ve ekonomik altyapiy1 irdeleyen bu boliim esasen
bir zorunluluktan dogmaktadir. Bu zorunluluktan kasit sudur: Tiim teknik tanimlarin
Otesine gecildiginde, hukuk kurallarimin temel varlik sebebi ge¢misteki yanlis veya
zararli uygulamalarin sonuglarindan hareketle, ileride ortaya c¢ikabilecek sorunlari
ongormek suretiyle iligkileri diizenleyerek saglikli bir bicimde isleyen sosyal, ekonomik
ve siyasi bir diizen olusturmaktir. Ancak hukuk kurallarini ve onlarin diizenledikleri
alanlari, kendilerini ortaya ¢ikaran tarihsel gergekliklerden ayri diistinmek miimkiin
degildir. Bu nedenle somiirgecilik doneminden baslayip giinlimiize ulasan siire zarfinda
kiiresellesmenin -bakis agisina gore getirisi yahut gotiiriisti seklinde nitelendirilebilecek-
bir sonucu olarak sermayenin dolagimindaki niceliksel arti ve yatirimlarin niteligindeki
doniigiim; iilkelerin yabanci sermayeye ve yatirimlara bakisinin, bunlari sekillendiren
ekonomik, sosyal ve siyasi etkenler ile birlikte incelenmesini zorunlu kilmaktadir. Bu
dogrultuda, c¢ok uluslu sirket yapisinin ve dogrudan yabanci yatirimlarin 6zelliklerinin
tarihsel bir cergeveyi de kapsayan bigimde ele alinmasi; konuya iligkin temel yap1

taglarinin belirlenmesi ve buna iliskin hukuki diizenlemelerin taraflar i¢in optimal -



yatirimct i¢in kar, iilkeler bakimindan ise vergi geliri olarak ifade edilebilecek- fayday1

saglayacak sekilde yapilabilmesi bakimindan 6nem teskil etmektedir.

1.2. COK ULUSLU SiRKET

1.2.1. Giris

Dogrudan yabanci yatinmlarin  vergilendirilmesinde adil, esit, anlasilabilir,
uygulanabilir ve hem yatirimcinin hem yatirim yapilan iilkenin ¢ikarlarini gézeten bir
sistemin benimsenmesinin temel amag¢ olarak diisiiniilmesi ideal olandir. Bu sistemin
ortaya konmasi ise farkli disiplinlerin ve ayni disiplin igerisindeki farkli alanlarin
etkilesimini  gerektirmektedir. Bu etkilesimin gerceklesmesi adina caligmanin
basligindaki her kavrami, bu kavramlarin ortaya ¢ikis tarihinden itibaren ele almak ve
bunlarin gelisim siirecini tek seferde agiklamaya kalkismak ise ¢aligmanin kapsamini
oldukca genisletmek anlamina gelecektir. Kaldi ki, “dogrudan yabanci yatirimlarin
vergilendirilmesi”, salt bashigin icerdigi kavramlar ¢er¢evesinde dahi; hukukun cesitli
alt dallar1, ekonomi bilimi ve nihayetinde konunun etkiledigi varligin toplum olmasi
dolayisiyla belirli dl¢lide sosyoloji ile iliskili, disiplinler aras1 bir metin olmay1 zorunlu
kilmaktadir. Tek metinde, tim bu disiplinlerdeki kavramlari hakkiyla agiklamak
miimkiin olmamakla birlikte, bu ¢alismanin amaglarindan bir kisminin ¢ok uluslu sirket
yapisinin  kavranmasi, sz konusu yap1 g6z Oniinde bulundurularak hukuki
diizenlemelerin  incelenmesi ve vergi hukuku bakimindan uygulamalarin
degerlendirilmesi oldugu diisiiniildiigiinde, bunun yapilabilmesi i¢in, giinlimiizden bir
miktar geriye giderek, konuyu tarihsel materyalizm ¢ergevesinde ele almak elzemdir.
Bununla birlikte tarihi baglamin halen degisime ac¢ik oldugu da goéz Oniinde
bulundurulmaldir!. Dolayistyla dogrudan yabanci yatirimlarin mevcut bigimini
incelemeden Once ¢ok uluslu sirketlerin gelisimini ele almak, ¢aligmanin altyapisinin

ortaya koyulmasi1 bakimindan yerinde olacaktir.

! Makoto Ito, Costas Lapavitsas, Para ve Finansin Ekonomi Politigi, ¢cev. Tuncel Onel, Yordam
Kitap, 2012, s. 11.



Ekonomistler, geleneksel olarak, yatirimcilarin kimligini degerlendirirken, yatirimin
kamu kesimi tarafindan mi yoksa 06zel kesim tarafindan mi yapildigimi analiz
etmektedir. Bu ayrima gidilmesinin sebebi ise kamu yatirimcisinin, 6zel kesimle
karsilastirildiginda farkli amaglara sahip olduguna dair 6n kabuldiir ve bu nedenle
kimliklerin oneminden s6z etmek miimkiindiir. Yatirrmci ¢ok uluslu bir sirket
oldugunda, yerli sirket ile ortak bir noktanin varligindan sz edilebilir ve bu ortak nokta

basit bir ticaret prensibi olarak karla ilgili hedeflerdir?.

Cok uluslu sirket ile ulus devlet® arasindaki uyum sorunu temelde amag farkliligindan
ibarettir. Cok uluslu sirketin ticari faaliyetlerinin amaci ve ayn1 zamanda getirisi olan
kar ile devletin ¢ok wuluslu sirketin faaliyetlerine iliskin egemenlik kaynakl
vergilendirme yetkisi kars1 karstya gelmektedir. Kamu hukuku bakimindan c¢atisma, ¢ok
uluslu sirket ile vergilendirme yetkisine sahip devlet arasindaki amag farkliligina iligkin
uyumsuzlugun nasil giderilecegi bi¢ciminde karsimiza c¢ikmaktadir. Sorunun ¢dziimii
icin de Oncelikle hangi tarafin digerine oranla “gii¢lii bir ele” sahip oldugunun
belirlenmesi ve olmasi gereken bakimindan da ayrica degerlendirme yapilmasi

gerekmektedir.

Biiylik oOlgiide cok uluslu sirketler tarafindan gergeklestirilen dogrudan yabanci
yatirimlar esasen ¢ift yonlii bir dogaya sahiptir. Cogunlukla gelismis iilkelerden
gelismekte olan iilkelere dogru bir akisa sahip olan bu yatirimlarda, gelismekte olan
ilkeler, pazarlik giicleri, becerileri ve yatirnma yonlendirilebilecek tasarruflar
bakimindan daha dezavantajli durumdadir. Fiili olarak her zaman esit bir iligki
icerisinde bulunamayan ancak hukuki anlamda esit statiideki devletler arasindaki bu
durumun yani sira esasen devlet-sirket arasindaki iliski de bu boliimiin konusunu teskil

etmektedir.

2 Grazia letto-Gillies, Transnational Corporations and International Production: Concepts,
Theories and Effects, 3rd Edition, Cheltenham, UK ; Northampton, MA, USA, Edward Elgar
Publishing, 2019, s. 5.

Caligmada yer alan ¢ok uluslu sirket kavramina bagli olarak, “mesru giic kullanma tekelini,
vergilendirme yetkisini dolayisiyla ekonomik hayatta yer almay: ve kiiltiirel yasami yonlendirme
giicinii” elinde bulunduran modern devletin karsiliginda ulus devlet terimi kullanilmaktadir. Ulus
devlete iliskin degerlendirme igin bkz.: H. Gék¢e Zabunoglu, “Guniimiizde Ulus Devlet”, Erciyes
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 13, No: 1, 2018, s. 535-559.
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1.2.2. Tanim Sorunu ve Terim Tercihi

Tek bir devlet catis1 altinda toplanmais, tek para biriminin dolagimda oldugu ve tek vergi
rejiminin yer aldigi biitiinlesmis bir diinya sisteminde ¢ok uluslu sirketlerden bahsetmek
mantikli ve miimkiin géziikmemektedir. Zira boyle bir sistemde kimin, nereye, nicin
yatirim yaptiginin sorgulanmasi gereksiz olacaktir®. Oysaki bulunulan déneme gore
degisen ekonomik egilimler c¢ergevesinde sinirlar1 kimi zaman kalin c¢izgilerle
belirtilmis kimi zaman ise bilingli olarak siliklestirilmis bulunan, c¢esitli para
birimlerinin gegerli oldugu ve lizerinde uzlasilmis genel bir vergi sisteminden heniiz ¢ok
uzakta olarak nitelendirilebilecek bir ekonomik ve siyasal diizen igerisinde yukaridaki

sorular 6nemli olacaktir.

S6z konusu sorular aynit zamanda bir tanimin varligini da gerekli kilmaktadir. Ancak
tanim, dogas1 geregi bir kavrami betimlemektedir ve bu kavrami karsilamak {izere hangi
terimin tercih edilecegi, ¢alismanin 6ziiniin ifade edilebilmesi bakimindan onem arz

etmektedir.

Kiiresel yahut en azindan birden fazla iilkeyi kapsayacak bir ticari faaliyet yiiriiten
sirketler i¢in, akademik ve akademik olmayan yazinda, ¢esitli terimler kullanilmaktadir.
Kullanimimin dogru veya yanlis olduguna iliskin herhangi bir degerlendirme
icermeyecek bicimde, konuyla iligkili olarak kullanilan bu terimlerin bir kismin
dogrudan yatirim, uluslararasi sirket, uluslararasi ticari firma, uluslararasi sirketler
grubu, ¢ok uluslu sirket, cok uluslu girigim, diinya sirketi, cok uluslu aile grubu, diinya
capl girisim olarak orneklendirmek miimkiindiir. Ulusal ve uluslarasi yazinda baskin
olarak bu kullanimlardan ikisinin tercih edildigi goriilmektedir. Bunlar ¢ok uluslu sirket
ve ulusotesi sirkettir. Calismada kavramin karsiligi olarak ¢ok uluslu sirket terimi
kullanilacak olup, esasen wulusotesi sirket kavraminin, séz konusu sirketin kendisini
»5

diger ekonomik aktorlerden ayiran 6zelligi olan, “ulusal sinirlar boyunca ve otesinde

stratejileri yonetme, kontrol etme ve gelistirme yeteneklerini daha iyi yansittigi

4 letto-Gillies, Transnational Corporations and International Production, s. 4.
5 letto-Gillies, a.g.e., s. 13.
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diisiintilse de Tiirkge literatiirde ¢ok uluslu sirket teriminin daha yerlesik bigimde

kullanimis olmasi sebebiyle bu terim tercih edilmistir®.

Literatiirde ¢ok uluslu sirketlere iliskin olarak, ¢alismanin hacim sinirlarin1 zorlayacak
derecede bir tamim cesitliligi bulunmaktadir’. Kavrami 1960 yilinda ilk kez kullanan
David E. Lilienthal c¢ok uluslu sirketi “...bir iilkede merkezi bulunan ancak baska
tilkelerde de faaliyet yiiriiten ve faaliyet yiiriittiigii iilkenin hukuk kurallarina tabi olan
sirket” olarak tanimlamaktadir®. Terimi ilk kez kullanan kisi Lilienthal olmasina karsin
teorinin/kavramin babas1 sayilan Hymer’1in® tanimi ise “birden fazla iilkede, bir ya da
daha fazla sanayi dalim orgiitleyen ozel kurumlar” bigimindedir'®. letto-Gillies ise
tanim kapsamini, sirketin kendine 6zgii 6zelliklerini g6z Oniinde bulundurarak bir
miktar genisletmistir. Buna gore, ¢ok uluslu sirket bir¢cok iilkede dogrudan ticari
faaliyetlerini siirdiiren, bu iilkelerde ¢esitli varliklara sahip olup ayni zamanda merkez
tarafindan {retim planlamasinin, organizasyonun ve koordinasyonun ortak amag¢ ve
stratejilerle saglandig1 sirkettir ve tanimdan da anlasilacagi ilizere bu durum tim
birimlerin performansimi izleme yetenegini gerektirmektedirll. letto-Gillies’in
vurguladigi koordine etme becerisini 6ne ¢ikaran bir bagka tanim ise Shaw tarafindan
yapilmaktadir. Buna gore bir ana sirkete (parent company) bagl olarak farkli devlet
sinirlart icerisinde bulunmakla beraber birbirlerine bagli bicimde ticari faaliyetlerini

stirdiiren bliyllk ve ¢ok wuluslu organizasyonlar c¢ok uluslu sirket olarak

Ingilizce karsihigi sirasiyla “corporation” ve “enterprise” olan “sirket” ve “tesebbiis/girisim” olan

terimlerin kullanim1 bir baska kavramsal sorun olarak nitelendirilebilir. Ekonomik agidan

bakildiginda, yasal bigimin, bir isletmenin ¢ok uluslu olarak siniflandirilmasinda ¢ok Snem arz

etmeyecegi diigiiniiliiebilir. Hukuki agidan ise elbette durum farklilik arz edecektir. Ancak bu noktada

detaya girmek caligmanin kapsamini asacagindan, Sanayi ve Ticaret Bakanligini’nin resmi web

sitesindeki kullanimlar1 esas alinarak caligmanin genelinde “sirket” kullaniminin benimsendigini

ifade etmek gerekmektedir.

Bu tanimlardan bazilarina yapilan yonlendirmeler i¢in bkz. Malcolm N. Shaw, International Law, 8.

Baski, Cambridge, United Kingdom New York, NY Port Melbourne, VIC Delhi Singapore,

Cambridge University Press, 2018, s. 97, dipn. 293.

Lilienthal’in tanimladigi haliyle ¢ok uluslu sirket, tek bir lilkede merkezi olan ABD sirketlerini

kapsamakta, 6rnegin Unilever ve Royal Dutch Shell gibi birden fazla tilkede merkezi bulunan

sirketleri dikkate almamaktadir. Peter Muchlinski, Multinational Enterprises and the Law, 2.

baski, Oxford ; New York, Oxford University Press, 2007, s. 5.

®  Hymer, 1960 tarihli “The Foreign Operations of National Firms: A Study of Direct Foreign
Investment” baglikli doktora tezinde esasen “gok uluslu sirket” terimini hi¢ kullanmamistir. S6z
konusu tez i¢in bkz.: Stephen H. Hymer, “The International Operations of National Firms, a Study of
Direct Foreign Investment”, Massachusetts Institute of Technology, Thesis Tezi, 1960.

10 Stephen Herbert Hymer, Cokuluslu Sirket : Radikal Bir Yaklasim, cev. Fahri Bakirci, 1. baski,
Ankara, Epos Yayinlari, 2016, s. 112.

1 letto-Gillies, Transnational Corporations and International Production, s. 13.
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adlandirilmaktadir?2. Bunlara ek olarak, ulusotesi sirketi kapsayici bir cat1 kavram
olarak benimseyen ve bu catinin altinda kiiresel sirketler, uluslararasi sirketler ve ¢ok
uluslu sirketlerin ayr1 ayr1 var oldugunu ileri siiren goriislerin varligindan bahsetmek de

miimkiindiir®?,

Literatiirde saglanamayan tanim birligi, farkli uluslararasi orgiitlerin tanimlarindaki
cesitlilik bakimindan da gecerlidir. Ornegin BM’in 1974 tarihli raporunda “Seckin
Kisiler Grubu™** tarafindan ¢ok uluslu sirket “yerlesik olduklar: iilke disinda iiretim
veya hizmet tesislerine sahip olan veya bunlari kontrol eden isletmeler” olarak
tanimlanmaktadir. Raporda, s6z konusu isletmelerin her zaman anonim sirket veya 6zel
girisimden ibaret olmadigi, kamuya ait girisimlerin veya istiraklerin de bu kapsamda
degerlendirilebilecegi belirtilmistir’®. Terim kullanimi ve tanima iliskin fikir birligine
aynt kurum igerisinde dahi rastlanamamasini, yine BM biinyesinde bulunan
ECOSOC’un 57. oturumunda bazi temsilcilerin “ulusétesi sirket” bi¢imindeki
kullanimin ulusal sinirlar 6tesindeki operasyonlar1 daha iyi karsiladigr yoniindeki
savunmasindan da gorebilmek miimkiindiir. Tartigmalar sonucu BM, belirli bir dénem
icin ¢ok uluslu sirket ve ulus Otesi sirket ayrimina gitmis, ancak zaman igerisinde
terminolojik olarak ¢ok uluslu sirket terimini karsilayan ulus 6tesi sirketi benimsemekle
birlikte daha sonralari teknik ayrimi goz ardi ederek ulusotesi sirketi kapsayici terim
olarak kabul etmis ve tiim sinir otesi isbirliklerini karsilayacak bigimde bu kavrama
raporlarinda yer vermistir'®. BM Ulusétesi Sirketlere Iliskin Davranis Kurallar Taslagi,
kavrami kapsayici bir sekilde “hukuki bicimine ve faaliyet alanlarina bakilmaksizin iki
veya daha fazla iilkede birbirine bagh tesebbiislerden olusan, varliklarin miilkiyet
yvoluyla veya baska bir sekilde birbirine bagh oldugu, tek bir karar alma sistemi altinda
tutarli politikalar ve ortak bir strateji olusturarak faaliyet gosteren, ozellikle bilgi,

kaynak ve sorumluluklar bakimindan merkezin digerleri iizerinde daha fazla etkiye

12 Shaw, International Law, s. 197.

13 Denis G. Arnold, “Corporations and Human Rights Obligations”, Business and Human Rights
Journal, C. 1, No: 2, 20186, s. 257.

4 Ingilizce orijinal metinde “the Group of Eminent Persons” olarak yer almaktadir.

15 UN Department of Economic and Social, “The Impact of Multinational Corporations on
Development and on International Relations”, 1974, s. 25.

16 Muchlinski, Multinational Enterprises and the Law, s. 6.
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sahip oldugu, kamuya ait, ozel veya karma nitelik gosteren sirketler” olarak

tanimlamistirt’.

OECD ise ¢ok uluslu sirketler i¢in kesin bir tanim vermekten kaginsa da Cok Uluslu
Sirketler Rehberi’nde bu sirketlerin tim ekonomik sektorlerde faaliyet gosterdiklerini,
genellikle birden fazla {ilkede tesis edilmis olmakla beraber, faaliyetlerini -kendi
blinyesindeki 6zerklik derecesi farklilik gosterse de- bagh sirketler veya gesitli tiizel
kisilikler aracilifryla cesitli bicimlerde koordine edebileceklerini belirtmistir'®. Buradan
yola ¢ikarak OECD’nin ¢ok uluslu sirketlere iliskin olarak vurguladigi hususun,
calismada da benimsenen bicimiyle, birden fazla iilkede konumlanan girisimleri

koordine etme becerisi oldugunu sdylemek miimkiin goziikmektedir.

1.2.3. Tarihsel Gelisim

Sinir  Otesi ticaretin tarihi elbette ulus devletlerin varligindan daha eskiye
dayanmaktadir’®. Ornegin Heredot’un metinlerinde Kartacalilar ile Kuzey Afrika
yerlileri arasinda bir nevi ilkel uluslararasi ticarete iliskin aktarimlara rastlamak
miimkiindiir?®®. Ortacag panayirlarinda karsilasilan kisa vadeli krediler de sermaye
hareketleri bakimindan 6rnek teskil etmektedir ancak bu faaliyetin siirekli ve belirli bir
nitelik almas1 18. yiizyilin ikinci yarisindan itibaren gerceklesmistir?. Dogu Hindistan

2

Sirketi’nin?? onciiliik ettigi, 17. ve 18. yiizyillarda etkinlik gosteren bazi sirketler

modern ¢ok uluslu sirketlerin 6nciileri olarak goriilebilse de bunlar esasen, kolonilerdeki

17" United Nations, “Draft United Nations Code of Conduct on Transnational Corporations”, 1983,

(Cevrimigi) https://investmentpolicy.unctad.org/international-investment-agreements/treaty-
files/2891/download, 14.03.2022.
18 OECD, OECD Guidelines for Multinational Enterprises, 2011 Edition, OECD, 2011, s. 17, para. 4.
19 Kredilere iligkin olarak 15. yiizyildan bir érnek teskil eden Floransa’daki Medici Bankasi uluslararasi
ticaretin finansal destegi bakimindan da 6nem arz etmektedir. Medici Bankas1 hakkinda ayrmtili bilgi
i¢in bkz.: Richard A. Goldthwaite, “The Medici Bank and the Worl of Florentine Capitalism”, Past
& Present, C. 114, No: 1, 1987, s. 3-31.
20 Heredotus, “The History of Heredotus Vol. 17, par. 196, (03.03.2020), (Cevrimigi)
https://www.gutenberg.org/files/2707/2707-h/2707-h.htm, 03.03.2020.
Mehmet Selik, “Milletleraras1 Sermaye Hareketlerinin Kisa Tarihgesi - XIX uncu Asrin Hususiyetleri
Karsisinda Giiniimiiziin Sartlar1 - Sermaye [hracatcisi Olarak Ingiltere ve Amerika”, Ankara
Universitesi SBF Dergisi, C. 15, No: 4, 1960, s. 40.
Sirketin orijinal ismi “Fast India Company” olup Tirk¢e metinlerde Dogu Hindistan Kumpanyasi,
Dogu Hindistan Sirketi, Ingiliz Dogu Hindistan Sirketi, Britanya Dogu Hindistan Sirketi gibi
kullanimlar mevcuttur. Calismada ¢ok uluslu sirketler ile ortak noktalarinin varligindan yola ¢ikarak
Dogu Hindistan Sirketi kullanimi benimsenmistir.

21

22
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ticari faaliyetleri yiiriitmek adina kurulan imtiyazli sirketlerdir®® ve bu y6niiyle modern
cok uluslu sirketlerden farklilasmaktadir®. Sahip oldugu askeri gii¢ ve idareye iliskin
yetkileri bakimindan elbette modern bir ¢ok uluslu sirketten ¢ok daha farkli bigimde
degerlendirilmesi gereken Dogu Hindistan Sirketi, anonim ortakligin temel yapisal
ozelliklerini (oy hakki, yonetim kurulu, sorumluluga iliskin diizenlemeler gibi) tasimasi
bakimindan ise modern ¢ok uluslu sirketin yonetim oriintiisiine ¢ok benzer 6zellikler

gostermektedir.

Uluslararasi ticaret kavraminin bugiinkii anlamiyla ortaya ¢ikisi ise kendisini olusturan
sozciiklerden de anlasilacag: iizere, ulus devlet kavramiyla baglantilidir ve bu sebeple

ulus devletin dogumu sonrasindaki smir 6tesi ticari faaliyetleri ifade etmektedir®.

Uluslararasi ticaretin baslica aktorlerinden biri olan modern sirketin kdkenine dair
organizasyon becerilerine dayali bir degerlendirme yapildiginda, ilk olarak, Sanayi
Devrimi sirasinda ortaya ¢ikan kiiciik atdlyelere ulagilmaktadir. Merkantilist donemin
biiylik sirketleri (6rnegin maden sirketleri), Hymer’in benzetmesiyle “viicut hacminin
biiyiik ancak beyin hacminin kii¢iik oldugu dinazorlar” olarak nitelendirilmistir.
Bunlarin faaliyetleri ise ancak Sanayi Devrimi i¢in gereken sermayenin altyapisini
olusturacak biiyiikliiktedir. Modern sirkete giden yoldaki baslangic noktasi ise Sanayi
Devrimi’nin iiriinii olan, is boliimii ve koordinasyon yetenegine sahip kiigiik sirketler
olmustur. Bu yap1 igerisinde, “kisilerin is boliimii dolayisiyla ortaya ¢ikan verimlilik
sonucunda elde edilen getirinin” 2° sahibi, ayn1 zamanda bu kisileri aym1 ¢at1 altinda bir

araya getirebilme yeterliligini haiz olan sermaye sahibidir. Modern anonim sirketin

B “Asya ticaretinin oOnciilerinin aksine, yani tamamen devlet eliyle ticaret stratejisini benimseyen

Portekizlilerden ya da devlet-ozel sektor karma modelini getiren Hollandallardan farkll olarak
Ingilizler, Dogu'nun zenginligini akitmak icin bir ozel sektor stratejisi iizerinden ilerlemislerdir.
Ingiliz dogu Hindistan kumpanyasi'm farkl lilan sey ise temelde kamusal bir kurum olan
Ortacag'daki sirket mantigy ile hissedarlarimin ¢ikarlarina oncelik vererek hareket eden bir sanayi
isletmesi modeli arasinda koprii vazifesi gormiis olmasidir.” Nick Robins, Diinyay1 Degistiren
Sirket Dogu Hindistan Kumpanyasi’nin Modern Cokuluslulugu Sekillendirmesi, ¢ev. M. Inang
Ozekmekgi, Istanbul, h2o0 Yaymecilik, 2017, s. 47.

2 |etto-Gillies, Transnational Corporations and International Production, s. 8.

% letto-Gillies, a.g.e., s. 19.

% Hymer, Cokuluslu Sirket, s. 65, 97.
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ortaya cikmasi ise Uretim bakimindan, bireylerin tek baslarina olusturmasinin giic

oldugu bir sermaye genislemesini de beraberinde getirmistir?’.

Kiiciik atolyelerden modern sirkete giden siirecte, sirket formunun en net
incelenebilecegi yerlerden biri Amerika Birlesik Devletleri’dir. 1870’lerde genellikle bir
girisimci veya aile tarafindan yonetilen sirketler, 20. yiizyillda degismek zorunda
kalmistir. Zira 20. yiizyil, ekonomik gelisim ve degisimler bakimindan, tarih-zaman
cizelgesi lizerinde kapladigr yer ile ters orantili olacak bicimde, ¢ok sayida yeniligi
kapsamaktadir. Tiim bu yogunlagsmanin, ulasim ve iletisim teknolojilerindeki
gelismelerin de etkisi ile biiyiik sirketlere yansimasi, liriinlerin baska iilkelerde de
iiretilmesini kapsayan c¢esitlendirme stratejilerinin gelisimi bi¢imde olmus, bu strateji
beraberinde esnek organizasyon yapisim getirmek zorunda kalmistir?®. Hizla biiyiiyen
ekonomi ile birlikte artan sirket birlesmeleri sayesinde bu yapi biiyiiyerek kendi
yonetimine iliskin bir organizasyon sistemi gelistirmis; finans, personel, satin alma,
miithendislik ve satis gibi farkli idari fonksiyonlarin ayrilmasina dayanan modern sirket
bu stirecin sonunda ortaya ¢ikmistir. ABD sirketleri, kendi iclerindeki bu doniisiimiin
ardindan, yeni idari yapilar1 ve artan mali gii¢lerini kullanarak disa agilmaya baglamig
ve bir anlamda ulusal sirket haline gelirken nasil uluslararasi olunacagini da
ogrenmistir?®. Bu yeni yapida islevden ziyade iiriine odaklamlmis ve bir merkez ofis
kavrami ortaya ¢ikmistir. Ayrica is modeline gore, merkeziyet ya da ademimerkeziyetin
saglanmasinda  bilgi®esas  alimmistir.  ABD menseli ulusal sirketlerinin
uluslararasilasmasina Avrupa’nin reaksiyonu ise bu sisteme adapte olmak bigiminde
gerceklesmistir®. Kisaca ¢ok uluslu sirketlerin kokeni, 18. ve 19. yiizyillarda

Avrupa’dan disar1 ¢ikan sermayenin, gelisen teknoloji aracilifiyla liretim siireclerinin

27 |to, Lapavitsas, Para ve Finansin Ekonomi Politigi, s. 111.

28 letto-Gillies, Transnational Corporations and International Production, s. 12.

2 Hymer, Cokuluslu Sirket, s. 100-105; letto-Gillies, Transnational Corporations and
International Production, s. 9.

Orijinal metinde “information” kavrami kullanilmustir.

8L letto-Gillies, Transnational Corporations and International Production, s. 12.

32 Hymer, Cokuluslu Sirket, s. 368.

30
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ve yonetim bic¢imlerinin tarihte daha Once benzeri gorilmemis bir bigimde

uluslararasilasmasina dayanmaktadir3,

Cok uluslu sirketin gelisiminde esas doniim noktasi ise 2. Diinya savasi olmustur. Bu
tarihin esas alinmasinin ilk sebebi, savastan sonraki yillarda ¢ok uluslu sirket
faaliyetlerinin daha Once benzeri goriilmemis bir bicimde artmasi, ikinci sebebi ise
bugiin agina olunan anlamiyla ¢ok uluslu sirket faaliyetlerinin esasen bu siirecte ortaya
ctkmig olmasidir®®. Ancak ne kadar biiyiik olursa olsun bir savasin sona ermesinin tek
basina bir etken olarak ticari yapiy1 gelistirmesi pek miimkiin goziikkmemektedir. Bu
sebeple s6z konusu tarihin esas alinmasinin sebebinin, temelde savas sonrasi siyasi
aktorlerin tutumunun ¢ok uluslu sirketlerin gelisimini serbest birakan, eskiye nazaran
daha az korumaci tutumlar1 ve pek tabii sirket {lizerindeki kontroliin saglanmasinda
onemli bir etken olan iletisim teknolojilerindeki gelisim oldugu sdylenebilecektir®®. Bu
baglamda, kiiresellesme®® olgusunun ve ¢ok uluslu sirketlerin, ¢ift yonlii etkilesim
icerisinde olduklar1 bir dongiiniin varligindan ve birbirlerinin gelisimlerini karsilikli

olarak pozitif yonde etkilediklerinden bahsetmek miimkiin géziikmektedir.

1.2.4. Cok Uluslu Sirket Yapilanmasimin Kiiresel Ekonomiyi ve Hukuk

Sistemini Sekillendirmedeki Rolii

Cok uluslu sirketin karakteristik 6zelligi, birden fazla iilkede gergeklesen dogrudan
tiretim siireci ve bu siirecle birlikte gelisen dogrudan ticari faaliyettir. Sirket, bu
faaliyetlerin gerektirdigi bigimde bir bagka {ilkede kendisine bagl kuruluslara sahiptir
ve varliklarmin kontroliinii®” elinde bulundurur®. Cok uluslu sirketin béliim

yapilanmasinda, esasen her boliim bir kar merkezidir ve her birinin performansi

33 Muchlinski, Multinational Enterprises and the Law, s. 9.

3 |etto-Gillies, Transnational Corporations and International Production, s. 2.

% letto-Gillies, a.g.e., s. 10.

% Giddens kiiresellesmeyi “farkli toplumsal baglamlar ve bélgeler arasindaki baglantilarin diinya
genelinde bir ag haline gelme siireci” olarak ifade etmektedir. Bu baglamda kiiresellesmeyi
diyalektik bir siire¢ olarak degerlendiren Giddens, bu kiiresel ag sayesinde yerel birtakim olaylarin
esasen kilometrelerce uzaktaki bambagka ve yine yerel gelismeler tarafindan etkilenebildigini ve bu
etkilesimin ¢ift yonlii olarak hareket ettigini belirtir. Anthony Giddens, The Consequences of
Modernity, Stanford, Stanford University Press, 2013, s. 118.

Bu kontrol ¢ogunlukla miilkiyeti de kapsamaktadir.

38 |etto-Gillies, Transnational Corporations and International Production, s. 8.

37
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digerlerinden bagimsizdir. Merkez ofis ise bu bagimsiz bdéliimlerin karin1 kendi
biinyesine alip onlara sermaye ve diger kaynaklar1 tahsis etmektedir®®. Cok uluslu
sirketin sahip oldugu ekonomik ve politik giiciin temelinde de bu yapilanmanin

oldugunu ifade etmek miimkiindiir.

Cok uluslu sirket yapilanmasi ekonomi literatiiriinde oldukg¢a genis kapsamli bigimde
incelenmis ve bu yapiya iliskin ¢ok ¢esitli teoriler gelistirilmistir. S6z konusu literatiiriin
genisligi karsisinda sirket yapisina iligkin temel degerlendirmelere kisaca yer
verilmesinin dahi c¢aligmanin kapsamini zorlayacak olmasi sebebiyle belirli 6l¢iide
sinirlandirmaya gidilerek, c¢aligma konusu bakimindan onem arz eden cok uluslu

sirketlerin hukuki yap1y1 etkileme potansiyelleri tizerinde durulmasi yerinde olacaktir.

Cok uluslu sirketlerin yukarida belirtilen sirket yapisi ile percginlenen kiiresel ekonomi
icerisindeki devasa payi, ellerinde bulundurduklart ekonomik giiclin politik giice
dontigmesi bakimindan, bu sirketleri ekonomik perspektifin yani sira hukuki, siyasi ve
toplumsal olarak pek ¢ok agidan incelenmeye deger kilmaktadir. Bu giice ulasmadaki
temel arac ise bahsedildigi lizere “sinir 6tesi operasyonlar1 yonetebilme kabiliyeti”dir.
Zira devlet gibi tarihsel olarak en biiyiik otorite kabul edilen yapinin koydugu kurallar
dahi zaman zaman dolanabilen bir kabiliyete sahip olmak ve bunun sonucunda ulasilan
ekonomik biiyiikliik ayn1 zamanda kaynaklarin ve servetin bdliisiimiine etkisi
bakimindan da {izerinde durmaya deger bir husustur. Cok uluslu sermayenin devleti —ve
hukuku- doniistirmeye muktedir yapisi ekonomik biiyiikligi ile elbette iligkilidir. Bu
blyiikliigli somut bicimde Orneklendirmek de miimkiiniidiir. S6z konusu sirketlerin
kiiresel ticaret hacmi igerisinde kapladig1 yere ve sirket gelirlerine’® bakilmasi séz

konusu biiyiikligli somutlagtirmaktadir.

Cok uluslu sirket yapisinda, yukaridaki tanimlarda da belirtildigi iizere, karar alma
siireclerini siyasi sinirlardan bagimsiz bi¢imde yoneten ana ortaklik ve bu ortakliga

bagh sirketler arasinda ekonomik degere sahip girdi ve ¢iktilarin hareket serbestisi

39 letto-Gillies, a.g.e., s. 10.

40 “Biggest Companies in the World by Market Cap 20227, Statista, (09.05.2023), (Cevrimigi)
https://wwuw.statista.com/statistics/263264/top-companies-in-the-world-by-market-capitalization/,
09.05.2023.
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mevcuttur®!. Bu serbesti ve sirketin yapisi ise sdz konusu sirketlerin ekonomik
kaynaklar1 kimi zaman bir¢ok egemen devletten dahi fazla kullanmak tizere, devletlerin
hukukunu manipiile ederek kendi ¢ikarlarin ileri siirmeye muktedir kilmaktadir. Cok
uluslu sirketlerin, ekonomik ve organizasyonel giiclerinin yani sira, yabanci yatirimlara
iliskin uluslararas1 hukukun sekillenmesinde kiiresel 6lgekte etki yaratma giicii, onlar
bu alanda 6nemli aktdrler haline getirmektedir*?. Ornegin ICSID tahkimi gibi 6zel
uyusmazlik ¢oziimleri ile kendilerine uygun hukuk ilkeleri yaratma basarisini da bu gii¢
kapsaminda degerlendirmek miimkiin géziikmektedir®. ikinci Diinya savas1 sonrasinda
yatirimlarin liberallesmesi egilimini pekistiren, Diinya Ticaret Orgiitii basta olmak
tizere, pek c¢ok yeni uluslararasi Orgiitiin ortaya ¢ikisi yine aym iliski igerisinde

degerlendirilebilecektir®.

1.2.5. Cok Uluslu Sirketin Uluslararasi Hukuk Kisiligi Sorunu Uzerine

Uluslararas: hukuk, kavramin fikir babasi olarak kabul edilen Bentham’in 1871°de ifade

ettigi “mutlak egemenler arasindaki iliskileri diizenlemekten”*®

ibaret olan bi¢iminden
farklilagarak, giliniimiiz uluslarasi toplumunun gerekleri dogrultusunda, kavramin
kapsamini sorgulatir hale gelmistir. Bentham’dan bu yana, s6z konusu uluslararasi
toplumun yalnizca siyasi egemenlerden miitesekkil olmadigini gosteren pek ¢ok gelisme
meydana gelmistir ve hizla kosullarin degistigi cagimiz, bu gelisim siirecinde yeni
aktorler ortaya koymaktadir. Bu sebeple “devlet merkezci bir hukuk dali olarak kabul
edilen uluslararas1 hukuk™® devlet dis1 aktdrlerin nerede konumlandirilacagimi tartisir

hale gelmistir.

Cok uluslu sirketlerin kiiresel aga entegre bicimde yiiriittiikkleri faaliyetler, bu sirketleri

salt ekonomik sonuglart bakimindan ilgilendiriyor olsa dahi, bahsi gegcen ekonomik

4 Deniz Baran, Cok Uluslu Sirketlerin Uluslararas1 Hukuk Kisiligi, 1. bs, istanbul, On iki Levha
Yaycilik, 2020, s. 7.

4 M. Sornarajah, The International Law on Foreign Investment, 3rd ed, Cambridge ; New York,
Cambridge University Press, 2010, s. 63.

4 Sornarajah, a.g.e., s. 5.

4 Muchlinski, Multinational Enterprises and the Law, s. 21-22.

4 Jeremy Bentham, Introduction to the Principles of Morals and Legislation, Kitchener, Batoche
Books, 2000, s. 236.

4 Baran, Cok Uluslu Sirketlerin Uluslararasi Hukuk Kisiligi, s. 3.
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faaliyetler bir tiir domino etkisi ile ¢esitli sosyoekonomik ve kimi zaman devletlerin
dahi giiciinii asan siyasal etkileri de beraberinde getirmektedir. Bu denli biiyiik bir
etkiye sahip olan c¢ok wuluslu sirketlerin uluslararast hukuk igerisinde nerede

konumlandirildigi ise elbette 6nem teskil etmektedir.

Bugiin devlet dis1 birer aktor?’

olarak degerlendirilen ¢ok uluslu sirketler, devletlere
0zgii bazi yetkilere -dogaldir ki- sahip degildir. Yine de geg¢misten bazi Ornekler
tizerinde durmak s6z konusu sirketlerin uluslararasi hukuk igerisindeki konumlarinin
Ooneminin anlasilmasinda faydali olacaktir. Gilinlimiiz ¢ok uluslu sirketlerinden farkl
bicimlerde olsa da, donemin uluslararasi Olgekte faaliyet gosteren sirketlerinden
Hollanda ve Britanya Dogu Hindistan Sirketleri gibi 6rneklerin, adeta uyruk devletlerin
bir kolu gibi davranarak, savas ilan etme yetkisine dahi sahip oldugu goriilmektedir.
Elbette bu 6rnek modern ¢ok uluslu sirketleri tam anlamiyla karsilamamaktadir. Her ne
kadar askeri giic kullanim1 gibi devlete 6zgii cogu yetkiden mahrum olsa da ¢ok uluslu
sirketlerin ekonomik biiyiikliiklerinin, devlet merkezli uluslararas1 hukuk sistemi
icerisinde kendilerinin de konumlandirildigi bir doniisiim i¢in zorlayict nitelikte
oldugunu sOylemek yanlis olmayacaktir. Zira kiiresel ekonomik sistem igerisinde
herhangi bir devletin tek basina c¢ok uluslu sirket faaliyetlerini diizenlemesi veya bu
faaliyetler tlizerinde tek basma bir denetimi gergeklestirebilmesi miimkiin

goziikmemektedir.

Boylesine biiylik giice sahip bir ekonomik aktoriin, kavramin kendisi de tartismali
olmasina ragmen, uluslararas1 hukuk kisiligi lizerinden de ele alinmasi gerekmektedir.
Uluslararast hukuk tarafindan ¢ok uluslu sirketlere tanmman birtakim hak ve
yiikiimliiliikler bulunmaktadir. Ancak uluslararast hukuk kisiliginin varligindan s6z
edilebilmesi i¢in bu hak ve yiikiimliiliklere sahip olmak tek basina yeterli olmayip ayn1
zamanda uluslararas: diizeyde aktif bir katilmin varligi gerekmektedir. Ornegin, ¢ok
uluslu sirketlerin uluslararas1 mahkemeler nezdinde hak arama yetkisine sahip olmalari,

bu mahkemelerin devletler veya uluslararas: orgiitler tarafindan uluslararas1 anlagmalar

47 Baran, a.g.e., s. 27 vd.
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cercevesinde kurulmasina baghdir; ancak s6z konusu sistemin olusumunda hukuken

etkili olan aktorler resmi baglamda sadece devletler ve uluslararasi orgiitlerdir.

Uluslararasi hukuk kisiliginin tam kapsamina ve tanimina iliskin doktrindeki tartismali
goriislere®® karsin ¢ok uluslu sirketlerin sahip olduklari ekonomik -ve dolayisiyla fiili-
gliciin yani sira s6z konusu aktorleri acik bicimde birer uluslararas1 hukuk kisisi olarak
tanima yoniinden devletlerin tavirlart daha nettir ve iktidara iligkin kaygilar1 nedeniyle

de olumsuzdur.

Mevcut durum bu sekildeyken, yakin gelecekte ne ¢ok uluslu sirketlerin “kiiciilerek”
devlet egemenligi ile “yarismaya” son vermesi ne de ulus devletlerin yok olmasi
miimkiin gozikmektedir. Cok uluslu sirketlerin, devletlerin ayr1 ulusal hukuk
diizenlerinden kagabilme yeteneklerini kotiiye kullanmalarini 6nlemek adina onlara bir
statii belirlemekten kaginmak ise sorunu ¢ézmekten uzak bir yaklasimdir. Uzlasiya
yonelik bir igbirligine dair 6neri getirmek her ne kadar calisma kapsamini asmaktaysa
da bu ihtiyacin belirtilmesinin c¢aligmanin ilerleyen kisimlarinda aktarilacak olan
egemenlik ve vergilendirme yetkisi sorunlari1 bakimindan O6nemli oldugu

distiniilmektedir.

1.2.6. Cok Uluslu Sirket-Dogrudan Yabanc1 Yatirim Tliskisi

Tarihsel olarak bakildiginda ticaret, sinir Otesi gelir getirici faaliyetlerin en eski
bicimlerinden biridir ve ¢ok eski donemlere gidildiginde dahi cesitli sekillerde ve gesitli
toplumlarda goriilmektedir. Calismanin konusu bakimindan, ticaretin ¢ok eskilere
dayanan tarihinin icerisinde ¢ok wuluslu sirketin ticari faaliyetini diger ticari
faaliyetlerden ayiran hususa iliskin bazi1 agiklamalar yapilmissa da bu sirketlerin

dogrudan yabanci yatirimlar ile baglantisinin ayrica ortaya konulmasi gerekmektedir.

4 James Crawford, The Creation of States in International Law, 2nd ed., Oxford: New York,
Clarendon Press ; Oxford University Press, 2006, s. 28-29.

Sozkonusu goriislere iliskin ferleme i¢in bkz.: Deniz Baran, Cok Uluslu Sirketlerin Uluslararasi
Hukuk Kisiligi, 1. bs, istanbul, On Iki Levha Yaymcilik, 2020, s. 27 vd.

49
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Cok uluslu sirketlerin faaliyetlerinin diinya ticareti dahilinde ¢esitli gdriiniimlerinden
s6z etmek miimkiindiir. Ornegin sirket igi ticaretin, cok uluslu sirketin karakteristik
ozellikleri dolayisiyla, esasen uluslararasi ticaretin bir parcasinit olusturmasi ve bu
durumun diinya ticaret hacmi iginde dnemli bir yer kapliyor olmasi dikkat ¢ekicidir°.
Glinliimiiziin en 6nemli ekonomik aktorlerinden biri olan ¢ok uluslu sirketlerin en
yaygin goriilen aktivitesi ise uluslararasi iiretimin yansimasi olan dogrudan yabanci

yatirimlardir.

Yukarida isaret edildigi iizere ¢ok uluslu sirket bolimlenmis bir yapidan olusurken
esasen her bir bolim ayri bir kar merkezi olarak goriilmekte ve performanslari
bakimindan bolimler ayr1 ayr1 degerlendirilmektedir. S6z konusu yapida merkez ofis
cesitli boliimlerden kar elde ederken onlara sermaye ve diger kaynaklar: tahsis etmekte

ve boylece yap icerisindeki stratejik roliinii yerine getirmis olmaktadir®L.

Muchlinski, ¢ok uluslu sirkete iliskin taniminda, belirleyici 6zellik olarak yatirimin
bicimini vurgulamaktadir. Ekonomi literatiiriinde ¢ok uluslu sirketlere iliskin yapilan
genel ve kapsayici tanimin unsurlarindan olan “birden fazla iilkede gelir getirici
varliklara sahip olmanin yani sira bunlart yonetme ve kontrol etme becerilerini
bulundurmaya® ek olarak bu sirketlerin yatirimlariin portfdy yatirnminin Stesinde

“dogrudan yatirim” niteligine sahip olmas1 gerektigini belirtmektedir.

Gergekten de diinya genelinde dogrudan yabanci yatirimlarin yatirimeilart
incelendiginde cok uluslu sirketler ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki
baglantinin Onemi ortaya c¢ikmaktadir zira diinya genelindeki dogrudan yabanci
yatirimlarin biiyiik bir kismi ¢ok uluslu sirketler tarafindan gergeklestirilmektedir. Bu
durum, ¢ok wuluslu sirketlerin dogrudan yatirmmin biiyiikligiinii karsilayabilecek
ekonomik glicii ve siir 6tesi operasyonlart yonetebilme kabiliyeti ile dogrudan ilgilidir.
Esasen dogrudan yabanci yatirimlar ile ilgili kisma gegcmeden 6nce ¢ok uluslu sirketler

hakkinda yukaridaki bilgilere yer verilmesi de bu sebepledir. Her dogrudan yabanci

50 letto-Gillies, Transnational Corporations and International Production, s. 19.
5L letto-Gillies, a.g.e., s. 12.
52 Muchlinski, Multinational Enterprises and the Law, s. 5.
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yatirim bir ¢ok uluslu sirket catis1 altinda olmak zorunda degilse de bu oranin
yuksekligi, birbiri ile bu denli iligkili iki kavramin biiyiik bir kesisim kiimesine sahip
oldugunu ortaya koymaktadir.

1.3. DOGRUDAN YABANCI YATIRIM

Yatirim, teknik anlami ile esasen ekonomi biliminin inceledigi ve hakkinda cesitli
tanimlarin ortaya koyuldugu bir kavramdir. Hukuk metinlerinde ise tanimlamaktan itina
ile kagmilan bu kavrama, yine herhangi bir tanimlama cabasi igerisine girmeden,
calismada belirli dl¢iide yer verme zorunlulugu bulunmaktadir, zira s6z konusu kavram

calismanin odaginda yer almaktadir.

Dogrudan yabanci yatirim, nihayetinde, bir yatirim tiirii olarak nitelendirilmektedir.
Gelismekte olan {ilkeler bakimindan gelir disiikliigiine bagli olarak tasarruflarin
yetersiz olmasi, dolayisiyla yatirma yonlendirilebilecek tasarrufun azhigi so6z
konusudur. Bu durum iilkeleri yatirim i¢in gerekli olan sermayenin disaridan temin
edilmesine yoneltmektedir. S6z konusu dongiiye iktisat teorisi bakimindan kisaca
deginilerek hukuki anlamiyla yatirimdan ne anlagilmasi gerektigine dair bir yontem
izlenmesi, ¢alismanin temel bilesenlerinden biri olan “dogrudan yabanci yatirim”

kavraminin agiklanmasi igin faydali olacaktir.

1.3.1. Genel Olarak Yabanci Yatirnm Kavrami

Yabanci yatirnrm kavrami, dogasi geregi, iceriginde bir uluslararasilasma olgusu
barindirmaktadir. Yabanci yatirimdan s6z edebilmek i¢in yatirimcinin kendisini yerli
yatirimcidan ayiran bir statiiniin mevcudiyeti 6n kosuldur. Bu durumun ise uluslararasi
diizeyde bir ekonomik faaliyetin varligim1 gerektirdigi aciktir. Bir baska deyisle

uluslararas1 ekonomik faaliyetler olmaksizin yabanci yatirimcidan bahsedilemeyecektir.
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Kiiresellesme oncesi klasik egemenlige dayali devletler arasi ticari faaliyetler ayri
tutulacak olursa, ekonomik iliskilerde uluslararasi yogunlugun artisi ikinci Diinya
Savast sonrasinda gerceklesmistir’®®, Bu yogunlasma dncesindeki yabanci yatirimlari ise
Bati Avrupa iilkelerinin somiirgelestirme politikalariin baglangicindan itibaren ele
almak miimkiindiir. Ancak bahsi gecen donemdeki faaliyetlerin teknik anlamda birer
yabanci yatirim olmaktan &te ticari faaliyetler olarak diisiiniilmesi daha yerinde
olacaktir. Zira somiirge devlet ile somiirgeci devlet arasindaki iligki birinin digerini
zenginlestirmesi  lizerine kuruldugundan, sOmiirge devletlerin dis ticaretteki
vergilendirme yetkilerinin kapsami da olduk¢a dar tutulmustur®®. Bunun yani sira
yukarida anlatildig1r sekliyle ¢ok uluslu sirketler henliz bu donemde tam anlamiyla
olusmamis, somiirgeci devlet ile somiirge devlet arasindaki bu hareketlilik, hammadde
ve isgiicli saglanmasi amact Oncelikli olarak, ekonomik somiirii ve bunu izleyen bir

sekilde siyasi/ydnetsel bakimdan da kendine bagl kilmadan ibaret kalmistir®®.

Ozellikle ikinci Diinya Savas1 sonrasi donemde, ticaretin serbestlestirilmesi adina
mevcut birtakim engellerin kaldirilmasina yonelik caligmalarin ardindan ¢ok uluslu
sitketlerin, devletlere bagli kalmaksizin, uluslararas1 alanda ticari faaliyetlerini
yiiriittiikleri bir ekonomik ortam ortaya ¢ikmistir®. Yabanci yatirimlarin giiniimiizde

anlasildig1 haliyle ortaya ¢ikmasi da esasen bu siirecin bir iiriiniidiir®’. Su halde giincel

%8 Olcay Isik, “Uluslararas1 Hukukta Yatirrm Kavrami: Antlasmalar Temelinde Bir Degerlendirme”,

Uluslararas1 Hukuk ve Politika, C. 7, No: 28, 2011, s. 126.
% Nami Cagan, Vergilendirme Yetkisi, istanbul, Kazanci Hukuk Yayinlari, 1982, s. 21.
% Mehmet Baykal, Hukuksal ve Kurumsal Baglamda Amerika Birlesik Devletleri ve Tiirkiye’de
Dogrudan Yabana Yatirimlar, Sisli, Istanbul, XII Levha Yayinlari, 2014, s. 9.
Isik, “Uluslararast Hukukta Yatirim Kavrami: Antlasmalar Temelinde Bir Degerlendirme”, s. 126.
“Ikinci diinya savasindan sonra iilkeler arasindaki is faaliyetlerinde tarifeler, kotalar gibi kurumsal
engeller, vatandaslarin mal ve hizmetlere daha kolay ulasmalarmmi saglamak, yabanct isletmelerle
rekabet sonucu yerel isletmelerin verimliliklerini arttirmak gibi nedenlerle azaltilmaya baslanmistir.
1957 yilinda imzalanan Roma Anlagsmasiyla birlikte Ortak Pazar' in (AET) kurulmasi, uluslararasi
ticaretin gelismesinde ve isletmelerin uluslararasilasmasi siirecinde etkili olmugstur. Amerika ve
Avrupa isletmeleri AET'nin sagladigi imkanlar ile yeni pazarlara acilmislardir. Igletmeler ve
hiikiimetler, uluslararas: isletmeciligi  kolaylastiran  diizenlemeler  gelistirmislerdir. Ornegin
bankalar, isletmelerin yabanci iilkelerdeki satislarinin 6demelerini alabilecek dis ticarette finansman,
odeme yontemleri gelistirmistir. Avrupa iilkeleri arasinda yapilan Avrupa Serbest Bilge Anlasmast
(EFTA), Diinya Bankasi ve Uluslararasi Para Fonu (IMF) gibi uluslararasi nitelige sahip
organizasyonlarin olusmasi iilkeler arasinda yakinlasmayr saglamistir. IMF, yabanci para
birimlerinin farkli para birimlerine ¢evrilmesiyle ilgili engellerin kaldwrilmasinda ve uluslararast
ticaretin gelismesinde, Genel Giimriik Tarifeler ve Ticaret Anla smasit (GATT) ise tarife ve kotalarin
azaltilmasuyla ¢okuluslu isletmelerin yayginlasmasi ve yabanci iilkelerdeki faaliyetlerinin artmasinda
etkili olmustur. GATT kurumsal bir yaprya kavusturularak 1 Ocak 1995'te DTO'ne doniistiiriilmiistiir.
DTO'miin GATT'm yerini almasiyla, anlasmalara konu olan alanlar genigsleinis, mal ticaretinin
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anlamiyla yabanci yatirimin s6z konusu olabilmesi i¢in ii¢ temel kavramin varligindan
oncelikle bahsedilmesi gerekmektedir. Bunlar; yatirimci, yatirnmcinin kendi tilkesi
disinda hukuki iligkisinin oldugu ev sahibi devlet ve yatirimeinin tabi oldugu kaynak

devlettir®®,

Ekonomi bilimi kapsaminda yapilan teknik tanimlarin o6tesine gecildiginde, yatirim
kavrami, ayn1 zamanda uluslararasi yatirim hukukunun da konusunu olusturmaktadir.
Dolayisiyla, yabanci yatirimlar bakimindan deginilmesi gereken kavramlardan biri de
yatirim sozlesmesi (investment contract) ya da devlet sdzlesmesi (State contract) olarak
bilinen ve ev sahibi devlet ile yabanci yatirimc1 arasinda akdedilen sézlesmelerdir. Bu
sozlesmeler, ¢ogunlukla, imtiyaz, yap-islet-devret ve ortaklik soézlesmeleri bigiminde
yapilmaktadir®®. S6z konusu sdzlesmeler bakimindan dikkate alinmasi gereken husus,
taraflardan birinin devlet olmas1 ve devletin egemenlik yetkisine dayanarak yatirimeinin
haklarmi zedeleyici bir diizenleme getirme olasihigmin varligidir®. Bu  husus
bakimindan bir ¢dziim olarak diisiiniilebilecek diplomatik koruma®!, uluslararasi
hukukun en eski ve temel kavramlarindan biridir. Ancak yabanci yatirimlar bakimidan
diplomatik korumanin zaman igerisinde yetersiz kalmasi, devletleri buna ek olarak
baska giivencelerin arayisina yonlendirmis ve baska hukuki araglarin ortaya ¢ikmasina

sebep olmustur®®. Yatirimer ile ev sahibi devlet arasinda yapilan bu sdzlesmelerin

yaminda, hizmetler ticareti ve ticari nitelikteki fikri miilkiyet haklart kapsam igine alinmuistir.
Uluslararas: ticaretin yasal temelleri DTO Anlasmalart ile belirlenmekte, iiye iilkeler ticaret
politikalarimi bu anlagsmalar ¢ergevesinde belirlemektedir. Sonugta tiye iilkeler arasinda uluslar arasi
ticaret engelleri azaltilmigtir. Gelismekte olan piyasalarda yasanan biiyiime, yatirim politikalarinda
ve ticaret rejimlerinde serbestlesmenin stirdiiriilmesi dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini
arttirmigtir.” Dilber Ulas, “AB’ye Yonelen Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: ve Cok Uluslu
Isletmelerin Uretim Yeri Se¢im Kararlar1”, Ankara Avrupa Cahsmalan Dergisi, C. 7, No: 2, 2008,
s. 80-81.

% Bilgin Tiryakioglu, Dogudan Yatirimlarin Uluslararas1 Hukukta Korunmasi, Ankara, Dayinlarli
Hukuk Yayinlari, 2003, s. s. 9.

%  Baykal, Hukuksal ve Kurumsal Baglamda Amerika Birlesik Devletleri ve Tiirkiye’de Dogrudan

Yabana Yatirimlar, s. 14.

Bu olasiliga karst yatirnmcinin korunmasi igin alternatif uyusmazlik ¢dziim mekanizmasi olarak

getirilen ICSID tahkimine iligkin detayli agiklamalara, ¢aligmanin kapsamini agmamak maksadiyla,

detayli bicimde yer verilmemistir.

“Bir devletin yurttaglarinin yabanci bir devlet¢e zarara ugratilmasi durumunda anilan zararlar ayni

zamanda bu devlete dolayli olarak verilmis zarar bigiminde degerlendirilmektedir. Bu durumda

devlet yurttagini diplomatik korumasimna alarak durumun diizeltilmesi yollarini aramaktadir.” Hiiseyin

Pazarci, Uluslararasi Hukuk, 15. basi, Ankara, Turhan Yaynevi, 2016, s. 417.

62 Baykal, Hukuksal ve Kurumsal Baglamda Amerika Birlesik Devletleri ve Tiirkiye’de Dogrudan
Yabanc1 Yatirimlar, s. 2.
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haricinde devletler arasinda karsilikli olarak yatirimlarin tesviki ve korunmasi amaciyla

imzalanan ¢esitli yatirim anlagsmalar1 da bulunmaktadir.

Bu dogrultuda, yatirim kavraminin degerlendirilmesi i¢in basvurulacak esas kaynaklarin
da yatinm anlagmalar1 olmasi yerinde bir bakis agisidir. Ancak iki tarafli, ¢ok tarafli
veya bolgesel yatirim anlagmalarini kapsayan hukuki metinlerdeki tanimlar tamamen
tarafsiz ve nesnel degildir; tersine, tanimlar iginde yer aldig1 metne iliskin kurallarin
uygulanacagi nesneyi ve durumlari belirlemekte, bdylece metnin kapsami ve amacini
yansitan birer ara¢ haline gelmektedir®®. Kaldi ki korunan yatirimlarin kapsami da
zaman icerisinde olduk¢a degismis, Onceleri sadece maddi varliklar yatirnm olarak
korunurken daha sonra hisseler, fikri miilkiyete iliskin haklar, devletle yapilan
sozlesmelerden dogan haklar ve yatirimciya taninan imtiyazlari da dahil edecek sekilde
kapsam genisletilmistir®*. Ekonomik anlamda farkli bicimleri mevcut olsa da gdrece
kolay bi¢gimde tanimlanan yatirnm kavramina, uluslararasi yatirrm hukuku bakimindan
koruma kapsami genisletilmis olmasina ragmen, siirlayici bir tanim getirilmesinden ise
adeta kaciilmaktadir. Bir baska deyisle, iizerinde uzlagilmig bir tanimi1 bulunmayan
yatirnm kavraminin hukuk metinleri igerisinde sinirlarinin keskin bir bigimde
cizilmekten imtina edilmesinin sebebi, hakli goriilebilecek bir bakis acisiyla, olas1 bir

“tanimin miimkiin olabilecek yatirim tiirlerinin her birini kapsamamasi endisesidir™®.

Ornegin, yatirimlarin tesviki ile korunmasini amaglayan ve devletler arasinda imzalanan

iki tarafli yatirrm anlasmalarinin (bilateral investment treaty-BIT)® cogunda®’, Kuzey

68 UNCTAD, “Trends in International Investment Agreements: An Overview”, UNCTAD Series on
Issues in International Investment Agreements, New York and Geneva, UNCTAD, 1999, s. 55,
(Cevrimigi) https://unctad.org/system/files/official-document/iteiitl3_en.pdf, 11.03.2022.

64 Mustafa Alper Ener, Uluslararasi Yatirim Hukuku, Ankara, Seckin Yaymcilik, 2021, s. 34-35.

8 Isik, “Uluslararas1 Hukukta Yatirnm Kavrami: Antlasmalar Temelinde Bir Degerlendirme”, s. 127.

6 ki tarafli yatitm anlagmalarinda yatirimin tamimlanmasinda genel olarak dért usul izlenmektedir.

Bunlar; malvarligini esas alarak yapilan tanimlar, totolojik yontem kullanilarak yapilan tanimlar, kapali

liste yontemi ve smirlandirma yontemidir. S6z konusu yontemler hakkinda detayli bilgi i¢in bkz.

Zeynep Caliskan, “Tiirkiye’nin Taraf Oldugu Ikili ve Cok Tarafli Anlasmalarda Yatirrm Kavram”,

Milletlerarasit Hukuk ve Milletlerarasi Ozel Hukuk Biilteni, C. 29, No: 0, 2010, s. 89 vd.

Tiirkiye’nin 2021 yil1 itibariyle taraf oldugu ikili yatirim anlagmalarmin sayist 131°dir; ilgili anlasma

metinleri i¢in bkz.: “Investment Policy Hub”, (20.12.2021), (Cevrimigi)

https://investmentpolicy.unctad.org/international-investment-agreements/countries/214/turkey,

20.12.2021.
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Amerika Serbest Ticaret Anlasmas1 (NAFTA) ve Enerji Sarti Anlasmasi’ndaki® “her
tirlic varlik (every kind of asset)” kavramina yapilan vurgu benimsenerek genel bir
yatirrm tanimima gidilmis ve yatirnm i¢in olduk¢a genis bir kapsam belirlenmistir.
MIGA bakimindan ise bir yatirnmin sdzlesme kapsaminda garanti altina alinabilmesi,
s0z konusu yatirimin m. 12/a kapsaminda “uygun yatirnm” olmasi sartina baglanmais,
uygun yatirim kavrami ise herhangi bir yatirim tanimi verilmeden, kapsami esnek bir

bi¢imde olusturulmustur®,

Yatirim uyusmazliklarinin ¢oziimlenmesi bakimindan ise bir tanim ortaya konulmasi ve
nelerin yatinm olarak kabul edildiginin belirlenmesi gereklidir. Bu sebeple,
uyusmazligin ¢éziimiinde yetkili kurumun kavram igin getirdigi tanim elbette 6nem arz
etmektedir. Oysa International Centre for Settlement of Investment Disputes
Convention (ICSID Konvansiyonu), madde 25 (1) ile yatirim igin herhangi bir tanim
getirmeden sadece yetki sartin1 belirtmektedir. Yatirimin tanimina iliskin s6z konusu
sorun ise Salini Davasi’nda’® dort kosulun varlign aranarak “Salini testi” olarak
literatiire gegen uygulama ile ¢oziilmiistiir. Bu kosullar; para veya varlik katiliminin
bulunmasi, risk alinmasi, belirli bir siire gecmesi ve ev sahibi devlete ekonomik bir

katkida bulunulmasidir’2.

68 Tlgili madde (m. 1/6) igin bkz.: “Enerji Sarti Anlagmasi”, (20.12.2021), (Cevrimigi)
https://www.energycharter.org/fileadmin/DocumentsMedia/Legal/1994 ECT.pdf, 20.12.2021.

8  MIGA, “The Convention Establishing the Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA)”,
(11.03.2022),(Cevrimigi)
https://www.miga.org/sites/default/files/archive/Documents/MIGA%20Convention%20February%20
2016.pdf, 11.03.2022.

flgili madde orijinal metni: “The jurisdiction of the Centre shall extend to any legal dispute arising
directly out of an investment, between a Contracting State (or any constituent subdivision or agency
of a Contracting State designated to the Centre by that State) and a national of another Contracting
State, which the parties to the dispute consent in writing to submit to the Centre. When the parties
have given their consent, no party may withdraw its consent unilaterally.” “ICSID”, (21.11.2021),

70

(Cevrimigi) http://icsidfiles.worldbank.org/icsid/icsid/staticfiles/basicdoc/parta-chap02.htm,
21.11.2021.

"L Salini Construttori S.p.A. and ltalstrade S.p.A. v. Morocco, Case No. ARB/00/4 (ICSID 23 July
2001).

2 Tartismal1 goriilen ev sahibi devlete ekonomik katkida bulunma sartin1 inceleyen eser igin bkz. Dai

Tamada, “Must Investments Contribute to the Development of the Host State? The Salini Test
Scrutinised”, Law and Development: Balancing Principles and Values, ed. Piotr Szwedo, Richard
Peltz-Steele, Dai Tamada, Singapore, Springer Singapore, 2019, s. 95-114, doi:10.1007/978-981-13-
9423-2_6.
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Uluslararast hukuk metinlerinin yani sira literatiirde genel olarak yabanci yatirim,
“sermaye veya mallarin girisim kazancina dogrudan veya dolayli olarak katilim
karsihginda sermaye ihra¢ eden bir iilkeden ev sahibi diger bir iilkeye aktarimi” ™
olarak tanimlanmaktadir. Yabanci yatirimin, en genel bi¢imiyle, kaynaklarin bir bagka
iilkeye tasinmas1’® seklinde anlasilmasi da miimkiindiir. Benzer bir tanimla yabanci
yatirim “dis iilkelerde yabancilar elinde olusan ve ekonomik deger ifade eden
birikimler’™® bigiminde de ifade edilmektedir. Sermaye akisi saglayan, yatirimci
tabanin1 genisleten yabanci yatirimlar dogal olarak sermaye hacmini de arttirmaktadir’

ve bu artis ev sahibi iilkenin piyasasina olan giiveni temsil etmesi agisindan énemlidir;

bu sebeple de iilkeler tarafindan genellikle istenen transferlerdir.

1.3.2. Yabanc1 Yatirnmlar Kapsaminda Dogrudan Yatirim- Dolayh Yatirim

(Portfoy Yatiromi) Ayrimi

Yukarida aciklandigi sekliyle yatirim, oncelikle sermaye birikimi gerektirmektedir. S6z
konusu birikimin olusumu ise gelir diizeyine bagli olarak gergeklestirilen tasarruflara
bagl olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ulke ici tasarruflar ise goniillii ve zorunlu tasarruflar
biciminde ikiye ayirmak miimkiindiir. Zorunlu tasarruflar, kamu giicli gerektiren ve
devletlerin tek tarafli olarak topladig: gelirler olarak diisiiniildiiglinde, vergiyi de bir tiir
zorunlu tasarruf olarak ele almak olanaklidir. Goniillii tasarruflar ise bireylerin gelirleri
ile dogrudan baglantihidir. Gelismekte olan iilkeler bakimindan ise kisilerin marjinal
tiikketim egiliminin yiiksek olmasi sebebiyle tasarruf azhig1 s6z konusudur’’. Bireyler
bakimindan gegerli olan bu durum, yatirinma yonlendirilebilecek tasarruflari etkilemesi

dolayisiyla tesebbiisleri de olumsuz etkilemektedir.

8 Sornarajah, The International Law on Foreign Investment, s. 8.

™ Sezgin Acikalin, Seyfettin Unal, Dogrudan Yatirimlar ve Portféy Yatirnmlari: Global ve Yerel
Faktorlerin Tiirkiye Uzerindeki Goreceli Etkisi, 2. Baski, Bursa, Ekin Yayinevi, 2009, s. 6.

Rifat Erten, Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi
icindeki Yeri ve Rolii, Ankara, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, 2005, s. 21.

Acikalin, Unal, Dogrudan Yatirimlar ve Portfoy Yatirnmlari: Global ve Yerel Faktorlerin
Tiirkiye Uzerindeki Goreceli Etkisi, s. 41.

Erten, Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi ig:indeki
Yeri ve Rolii, s. 1.
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Bir iilke i¢in yatirimlarin finansmani olarak kendi kaynaklarini (kendi tasarruflarini)
kullanmas1 ideal durum olarak goriilse de kimi iilkeler acisindan gelir yetersizligi
sebebiyle olusan tasarruf azligr yatirimlarin Oniinde bir engel teskil etmektedir. Bu
sebeple kendi tasarruflariyla yatirnmlarin finansmanini  karsilayamayan iilkeler
bakimindan disaridan sermaye girisleri (yabancit yatirnm) ile yatirnmlara fon

saglanmas1’® s6z konusu olmaktadir.

Calisma konusunun odaginda bulunan dogrudan yabanci yatirimlar, yukarida agiklanan
haliyle yabanci yatirimlarin bir alt baslig1 olarak nitelendirilmektedir. Ancak dogrudan
yabanci yatirimin neleri kapsamadiginin belirlenmesi agisindan oncelikle kendisinin

portfoy yatirimlarindan ayirt edilmesi gerekmektedir.

1.3.2.1. Portfoy Yatirimi

Portfoy yatirimlari, “sahibinin aktif yonetimi veya kontroliinii gerektirmeyen menkul

" seklinde

kiymet ve diger mali varliklarin pasif olarak elde bulundurulmast”
tanimlanmaktadir. OECD, portfoy yatirnmlarimi “dogrudan yatirim veya rezerv
varliklart olarak siiflandirilan araglar hari¢ olmak iizere ozkaynak ve bor¢lanma
senetlerine yapilan yatirimlart kapsayan uluslararast yatirim kategorisi” olarak

tanimlamaktadir®,

Portféy yatirimlari, menkul degerlerin satin alimi biciminde gerceklesir. Bir baska
deyisle, yonetsel bakimdan bir kontrol giiciine sahip olmaktan ziyade finansal anlamda
kar arttirma odakli olan hissedarliga dayanan pay ortakliginda portfdy yatirimi niteligi
one ¢ikmaktadir ve sirketin yonetimini etkileme amagli yapilan dogrudan yabanci
yatirimeinin satin almalarindan da esasen bu yéniiyle farklilasmaktadir®. Portfoy

yatirrmecisinin  kendisini dogrudan yabanci yatirimcidan ayiran baglica amaci ise

8 Agikalin, Unal, Dogrudan Yatirnmlar ve Portfoy Yatirnmlari: Global ve Yerel Faktérlerin

Tiirkiye Uzerindeki Goreceli Etkisi, s. 45-46.

Hiisnii Turanh, “Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Hukuki Cercevesi”, Ankara, Gazi Universitesi

Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yayimlanmamis Doktora Tezi Tezi, 2008, s. 11.

8 OECD, “OECD Glossary of Statistical Terms - Portfolio investment Definition”, (24.11.2022),
(Cevrimigi) https://stats.oecd.org/glossary/detail.asp?ID=2092, 24.11.2022.

8. Ha-Joon Chang, Sanayilesmenin Gizli Tarihi, ¢ev. Emin Akcaoglu, 6. baski, Istanbul, Efil
Yayinevi, 2015, s. 140.
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¢esitlendirmenin  kar ve risk iizerindeki etkisinden maksimum derecede

faydalanmaktir®?,

Kisa vadeli para hareketleri®® olan portfdy yatirrmlarinda yatirimermin iilkeye giris ve
¢ikisiin salt hisse alimi veya satimi yoluyla olmasi, buna baglh olarak sahip oldugu
yiiksek mobilite imkan1 dolayisiyla bu tiirden yatirimlarin istikrarsiz niteliklerinin yan
sira hisse degerlerinde gegici bir artis veya azalma olusturma potansiyelleri® nedeniyle
bu yatirimlar elestiri konusu olabilmektedir. islemlerin dijital yollarla gergeklestirildigi
diisiiniildiiglinde portfoy yatirnminin iilkeye girisi ve iilkeden ¢ikisi dakikalar igerisinde
gergeklesebilmektedir®®. Portfoy yatirimlari, anlasilacagi iizere, iilkeye sicak para
imkanma da sahip olan portfoy yatirimcisinin dogrudan yabanci yatirimciya kiyasla
iilkede kalici olma olasiligi daha dugiiktiir. Bu kalicilik (yahut gegicilik), anlik
gelismelere duyarli olup yatirimcinin risk alma konusundaki tereddiitleri ile dogrudan

baglantilidir.

1.3.2.2. Dogrudan Yabanc1 Yatirim

Yabancilik unsuru igeren yatirimlar igerisinde yer alan ancak portfoy yatirimlari
kapsamina girmeyen yatirimlart dogrudan yabanci yatirimlar baslig altinda incelemek
gerekmektedir. Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlara iliskin hukuki c¢erceve
ilerleyen boliimlerde detayli bir bicimde aciklanacak olup, ¢alismanin bu kisminda ise
kavrama iliskin salt teorik agiklamalarin yapilmasi, konunun somutlastirilmasi

bakimindan 6nem arz etmektedir.

Dogrudan yabanc1 yatirimlar, tipki ¢ok uluslu sirketler gibi, pek ¢ok acidan incelenebilir
kapsama sahiptir. Konuyu sinirlandirmak adina, vergilendirme boyutuna 1sik tutacak

Ol¢iide dar kapsamli bir degerlendirme tercih edilmistir. Bu sebeple dogrudan yabanci

8 Agikalin, Unal, Dogrudan Yatirnmlar ve Portféy Yatirimlari: Global ve Yerel Faktorlerin

Tiirkiye Uzerindeki Goreceli Etkisi, s. 9.

Caliskan, “Tiirkiye’nin Taraf Oldugu ikili ve Cok Tarafli Anlasmalarda Yatirim Kavrami”, s. 86.

8 Chang, Sanayilesmenin Gizli Tarihi, s. 142

8  Acikalin, Unal, Dogrudan Yatirnmlar ve Portfoy Yatirnmlari: Global ve Yerel Faktorlerin
Tiirkiye Uzerindeki Goreceli Etkisi, s. 16.
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yatirimlara iliskin olarak tarihi g¢erceve icerisinde gelisiminden yola ¢ikarak cesitli

tanimlara, dogrudan yabanci yatirimin caligma bakimindan onemli goriilen birtakim

ozelliklerine, tiirlerine, olumlu ve olumsuz yanlarina iligkin degerlendirmelere yer

verilecektir.

1.3.2.2.1. Genel Bilgi, Tarihsel Gelisim ve Tanim

Giliniimlizdeki anlamiyla dogrudan yabanci yatirimlar, Sanayi Devrimi sonrasi liretim

kapasitesinin artmasima bagl olarak ortaya ¢ikmus, siireg Bati Avrupa’nm® iiretimini

arttirmak i¢in gerekli hammaddenin temini ile baglamis ve ¢esitli tiiketim mallarinin

86

Bati Avrupa’dan kasit, kismen 20. yiizyilin baslaria dek, agirlikli olarak Ingiltere’dir. ingilterenin
ardindan 6nde gelen sermaye ihracatgist ise ABD olmustur. Ancak bu yatirimlarin giiniimiizdeki
bicimde degerlendirilmesi tamamen yanlis olmamakla birlikte eksik kalacaktir. Konuya iligkin
olarak, her ne kadar eski tarihli bir ¢alisma olsa da degerlendirmeleri giiniimiize de 151k tutan Selik’in
eseri s0z konusu duruma durumu agiklamaktadir. Selik, kalkinmanin “otobiis” benzetmesine dikkat
cekerek Ingiltere’nin sermaye ihract bakimindan su degerlendirmeleri yapmaktadir: “...Gegen asirda
sanayilesmeye baslamazdan evvel, bugiiniin geri kalmis memleketlerinden farklt bir durumda
olmyan Amerika, Kanada, Avusturalya, Yeni Zelanda ve kismen de Arjantin gibi memlektlerin
gelismeleri tesadiifen olmamugstir. Denilebilir ki “otobiis” miinhaswran bunlar igin kaldirilmistir...
...Bu yeni memleketlerin biiyiik capta Avrupa sermayesinin yardimlariyla gelistikleri dogrudur.
Fakat buna hemen su vakianin eklenmesi gerekir:Avrupa memleketlerinden bu yeni topraklara genis
olciide gocler olmustur. Buralara gelen insanlar geride kalanlarla ayni zihni melelekere ve
kabiliyetlere sahip bulunuyor, ayni degerlere kiymet veriyor, genel olarak, suuri ve gayri ayni sosyal
mirasin veresesi arasinda yer aliyOrlardi. Gelisme asil bunlar igin ve bunlar tarafindan
gercgeklestiriliyordu. Avrupa memleketlerinden buralara akan sermayeler bunlart kullanmada hig
yabanci olmiyan insanlar tarafindan isletiliyordu. Ortaya ¢ikan netice bu yeni iilkeler igin oldugu
kadar sermayelerin geldigi memleketler icin de karli ve faydali oluyordu. Bugiin ayni memleketler
diinyanin en miireffeh memleketlerinin basinda gelmektedir... Bugiinkii iktisaden geri kalmis
memleketlerin kalkinmalarini o devirdekilere benzetmeye imkan yoktur. Her seyden evvel o zamanlar
bahis konusu oldugu capta ve hususiyetlerde sermaye hareketi yoktur....Hususi sermayeler yeni
tilkelere gitmislerse bunu karli ve verimli bulduklar: i¢in yapmislardir. Bu demektir ki, bugiinkii az
geligsmis memleketler, en azindan, ayni kar imkanlarimi arzetmelidirler. Bunu yanminda o devri
bugiinden aywracak muhtemel bir hususiyet daha vardir: Devrin ekonomik tipi hi¢ degilse bir zaman
birbirini tamamlayici yonde gelismistir. Isaret etmek istedigimiz hadise daha agik olarak sudur: Ileri
sanayi memleketleri (bilhassa Ingiltere) yeni iilkelere sermaye mallar: ve sair sanai mamulleri
verirken mukabilinde onlardan muhta¢ olduklart gida maddeleri ile hammaddeleri alyyorlardi. Kar
ve ana sermayelerin transferinde zorluk diye bir sey bilinmiyordu. Bugiin ayni sartlarin bahis konusu
olabilecegi hayli siiphelidir...Bu nisbetlerden agikca tesbit ediliyor ki, Ingiliz yatirimlar biiyiik
ol¢iide iktisadi gayelerle yapilmis yatirimlar olmustur. Ingiltere nin biiyiik sermayedar olarak, bir
devir boyunca, bir¢ok memleketin demiryol miiteahhitligini ifa ettigini soyleyebiliriz. Ingiltere nin
Dominyon ve Kolonilerdeki merkezi ve mahalli idarelere de sermaye yardimlar: onemli olmustur.
Demiryolu disindaki iktisadi yatinmlar Birinci Diinya Harbinden sonra atilmigtir.” Selik,
“Milletleraras1 Sermaye Hareketlerinin Kisa Tarihgesi - XIX uncu Asrin Hususiyetleri Karsisinda
Giiniimiiziin Sartlari - Sermaye Ihracatcis1 Olarak ingiltere ve Amerika”, s. 45-46,48.
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iiretimi, ulasim, haberlesme ve enerji sektorleri gibi altyapr yogunluklu bi¢imde devam

etmistir®’.

Hammadde temini ile baslayan bu siire¢, liretim fazlasi ve sermaye birikimini
beraberinde getirerek yeni pazar arayislarina yol agmistir. Neoliberal diisiincenin
savunusu olan sermayenin marjinal getirisinin daha yiiksek oldugu yere dogru
akmasma®® iliskin teori ise uluslararast sermaye hareketliliginin temelini
olusturmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlarin ise gelismekte olan iilkelerdeki tasarruf
yetersizligine dayali olusan diisiik sermaye birikimini bir anlamda telafi ederek, bu

hareketliligin bir pargasini olusturdugunu séylemek miimkiindiir.

Dogrudan yabanci yatirnmlar bakimindan sermaye akiminin onem kazanmasi esas
olarak Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra gerceklesmistir. Bu akim 6nceleri ABD’den Bat1
Avrupa iilkeleri ve Japonya’ya dogru yonelmisken, 1970’ler sonrasinda ters yonde bir
akis meydana gelmis ve 1980’lerden itibaren ise sermaye rotasimi gelismekte olan

iilkelere cevirmistir®®

. Yatirim ve sermaye hareketleri biiylik ¢ogunlukla gelismis
ilkelerden gelismekte olan {ilkelere olan hareketi ile diisliniilse de tam tersinin de
miimkiin oldugu goz ardi edilmemesi gereken bir husustur. Gelismekte olan iilkelerdeki
sermaye sahipleri yatirimlarimi daha risksiz bir ortamda degerlendirmek isteyerek
gelismis iilkelere yonelebilmektedir®®. Bu durum, giiniimiizde en ¢ok yabanci yatirimin

ceken iilkelerin, buna daha c¢ok ihtiya¢ duyan gelismekte olan iilkelerden ziyade,

gelismis ekonomiler olmasini da agiklar niteliktedir.

Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra hizlanan sermaye hareketlerinin niceliksel boyutu,
dogrudan yabanci yatirimlarin gelisimi ve biiyiikliigli hakkinda fikir vermek agisindan
onem arz etmektedir. Yabanci sermaye yatirimlarindaki niceliksel artigin niteliksel

degisim ile de beraber degerlendirilmesi gerekmektedir. Ozellikle somiirgecilik donemi

8 Baykal, Hukuksal ve Kurumsal Baglamda Amerika Birlesik Devletleri ve Tiirkiye’de Dogrudan

Yabanc Yatirimlar, s. 8.

Agikalin, Unal, Dogrudan Yatirimlar ve Portfoy Yatirimlari: Global ve Yerel Faktorlerin

Tiirkiye Uzerindeki Goreceli Etkisi, s. 7.

8  Acikalin, Unal, a.g.e., s. 20.

9 Erten, Dogrudan Yabanci1 Yatirnmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi igindeki
Yeri ve Rolii, s. 17.
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boyunca dogal kaynaklarin isletilmesi ve bazi ulasim yatirnmlar1 ile siirli kalan
dogrudan yabanci yatirimlar, Ikinci Diinya savasi sonrasinda endiistriyel iiretime ve

hizmet sektdriine dogru bir genisleme de gostermistir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin niteligindeki bu degisim toplam biiytikligi de etkilemis
ve yatirima yodnlendirilen dolar bazinda da hizli bir artisa sebep olmustur. Ornegin
1980’lerin ilk yarisinda toplam hacmi 55 milyar dolar olan dogrudan yabanc1 yatirimlar,
1990 yilinda nerdeyse dort katlik bir artis ile 200 milyar dolara yiikselmis, ertesi 10 y1l

icin ise 1,4 trilyon dolarlik bir hacme ulasmigstir™

. 1990 sonrasi yasanan c¢esitli
ekonomik krizler boyunca dogrudan yabanci yatirimlarin biiyiikligu g¢esitli bigimlerde
etkilenmis olsa da genel olarak artis egilimi goriilmektedir®. Bu egilim, elbette kiiresel
ekonomik krizlerin etkisiyle her zaman dogrusal bir artig olarak istatistiklere
yansimamaktadir. Ornegin Tiirkiye bakimindan dogrudan yabanci yatinm girislerinde
2003 sonras1 yasanan hizli artis 2008 kriziyle birlikte pastadan alinan pay1 azaltmistir.
Soyle ki, Tiirkiye’nin kiiresel dogrudan yabanc1 yatirim girislerinden aldigi pay 2008°de
%1,2’ye kadar yiikselirken ilerleyen yillarda bu oranin diistiigii ve 2019°da %0,6; 2020

yilinda ise %0,8 olarak gergeklestigi®® goriilmektedir.

UNCTAD’in 9 Haziran 2022 tarihinde yayimladigi 2022 Diinya Yatirim Raporu’na
gore, kiiresel dogrudan yabanci yatirimlar 2021 yilinda, 2020 yilina gore % 64 artis ile,

pandemi ©Oncesi seviyelere yiikselerek, 1,58 trilyon dolara ulagmigtir®

. Dogrudan
yabanci yatirimlar kaynakli ekonomik iyilesmenin kiiresel oOlgekteki dagilimina
bakildiginda ise bu yatirimlarin %134 oraninda arttig1 gelismis ekonomilere sahip
devletlerin bas1 cektigi goriilmektedir®™. Gelismekte olan ekonomilere yonelik dogrudan

yabanci yatirim girisleri ise Asya'daki giiclii bliylimenin de etkisiyle %30 artarak 837

%L Erten, a.g.e., s. 18.

% Filiz Sanal Cevik, “Gelismekte Olan Ulkelerde Makroekonomik Istikrar Acisindan Dogrudan

Yabanci Yatirimlarin Onemi, Seyri (1990-2020) ve Salginin Beklenen Etkileri”, Dogus Universitesi

Dergisi, C. 23, No: 1, 2022, s. 186 vd.

Biilent Yildiz, Orhan Sanli, “Politik, Ekonomik ve Finansal Risklerin Dogrudan Yabanct Yatirimlar

Uzerindeki Etkisi: Tiirkiye Ornegi”, Uluslararas1 Ekonomi ve Yenilik Dergisi, C. 8, No: 2, 2022, s.

222.

% UNCTAD, World Investment Report 2022: International Tax Reforms and Sustainable
Investment, United Nations, 2022, s. 2.

% UNCTAD, a.g.e.,s. 7.
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milyar dolara yiikselerek®, bu ekonomilerin kiiresel yatirrmlardan aldigi pay %50'nin
tizerine ¢ikmis olup s6z konusu deger, gliniimiize kadar olan dénem icin kaydedilen en
yiiksek seviye olmasi sebebiyle de 6nem arz etmektedir. 2021 yilinda en fazla dogrudan
yabanci yatirim girisi gerceklesen ilk 10 ekonomi ise Amerika Birlesik Devletleri, Cin,
Hong Kong, Singapur, Kanada, Brezilya, Hindistan, Gliney Afrika, Rusya ve Meksika

olmustur®’.

OECD; dogrudan yabanci yatirimi, dogrudan yatirnmcinin (direct investor), yerlesik
oldugu ckonominin disinda baska bir ekonomide kalici bir bag (lasting interest)
olusturarak yaptig1 yatirim olarak tanimlamakta ve s6z konusu kalic1 bagdan kastin
yatirimct ile yatirim yaptigr girisim arasinda uzun siireli bir iliskinin ve girisim
(enterprise) lizerinde %10 iizerinde bir ortaklik pay1 ile “Onemli derecede etkinin
varligr” oldugunu belirtmektedir®. Bu etkinin somutlasmis hali sirketin genel kurul
kararlarinda sdz sahibi olma bigiminde goriilmektedir. Ogretide de OECD ile paralel
bicimde ev sahibi iilkedeki hisse paymin en az %10’u olacak bigimde gerceklesen
sermaye transferi dogrudan yabanci yatirim olarak kabul edilmekle birlikte bununla
siirlandirilmamakta; hisse edinimi yoluyla kontroliin saglanmasinin haricinde sirket
birlesme ve devralmalari, ortak girisimler, tamamen yeni yatirimlar, 6zellestirmeler gibi

uygulamalar da dogrudan yabanc1 yatirim kapsaminda kabul edilmektedir®.

Dogrudan yabanci yatirimlara iligkin olarak, ekonomi literatiirii basta olmak iizere,
farkl1 disiplinlerde pek ¢ok tanim bulunmaktadir. Ornegin Agikalin ve Unal’mn tanimina
gore dogrudan yabanci yatirnm “bir iilkedeki mevcut bir firmayr satin almak, yeni
kurulan bir firma icin kurulus sermayesini saglamak veya mevcut bir firmanin
sermayesini arttirmak suretiyle, o iilkede bulunan firmalara yapilan ve beraberinde
teknoloji, isletmecilik bilgisi ve yatirimcimn kontrol yetkisini de getiren yatirim

tiiriidiir™'®. Karluk, yatirmmin “dogrudanligini” sermaye ile birlikte degisen olciide

% UNCTAD, a.g.e., s. 6.

% UNCTAD, a.g.e., s. 230 vd.

% “OECD Benchmark Definition of Foreign Direct Investment - 4th Edition”, 2008, s. 48, (Cevrimigi)
https://www.oecd.org/daf/inv/investmentstatisticsandanalysis/40193734.pdf.

9 Acikalin, Unal, Dogrudan Yatirnmlar ve Portfoy Yatirnmlari: Global ve Yerel Faktorlerin
Tiirkiye Uzerindeki Goreceli Etkisi, s. 6-7.

100 Agikalin, Unal, a.g.e., s. 9.
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teknoloji, know-how, isletmecilik bilgisinin de iilkeye gelmesi‘®* olarak nitelendirmekte
ve dogrudan yabanci yatirimi “bir iilkede bir firmayr satin alma veya yeni kurulan bir
firma igin kurulus sermayesi saglama veya mevcut bir firmanin sermayesini arttirma
voluyla o iilkede bulunan firmalar tarafindan diger bir iilkede bulunan firmalara
vapilan ve kendisiyle birlikte ‘teknoloji’, ‘isletmecilik bilgisi’ ve ‘yatirimcinin kontrol

9102

vetkisini’ beraberinde getiren yatirim”>* olarak tanimlamaktadir.

Anayasa Mahkemesi’nin bir iptal kararmin karsioy gerekgesinde!®® dogrudan yabanci
yatirim i¢in kapsayict bir tamim yapilmaktadir. S6z konusu karsioy gerekgesinde,
kavramin kalic1 olma niteligi ve uzun dénemli bir yatirim olusuna vurgu yapilarak
dogrudan yabanci yatirim, “...sadece kazang¢ saglama amact ile yapilan (hisse senedi
alimlart harig) iiretim igletmelerinin alinmasi, kurulmasi, ya da ortaklik edinilmesi olup
yabanci yatirimci yoniinden bagska iilkede kalict ekonomik ¢ikar elde etmek ve sermaye
yvatirimcist ile iilke arasinda uzun donem bagimliligi ifade...” eden yatirimlar olarak

ifade edilmektedir.

Dogrudan yabanci yatirnm, Tiirk uluslararast 6zel hukuk doktrininde yerlesmis
bicimiyle “maddi ve gayri maddi varliklarin bir iilkeden baska bir iilkeye, bu varliklarin
sahibinin kismen veya tamamen kontrolii altinda, ev sahibi iilkenin refahini arttirmak
amactyla transferi”'®* olarak tanimlanmaktadir. Ancak s6z konusu tanimin kaynag1 olan
orijinal metin'® incelendiginde yatirimcinin esasen “ev sahibi iilkenin refahim
arttirmaya” yonelik bir amacinin olmadigi goriilmektedir. Metinde yer alan “generate
wealth” ifadesi, yatirnmcinin varligmi arttirmaya yonelik olup, “ev sahibi iilkenin
refahinin arttirilmasinin® ise ancak s6z konusu iilkenin yatirimcinin iilkeye girisine izin

verme amaci olarak diisliniilmesi miimkiindiir. Zira yatirimcinin amaci, her basiretli

tacir gibi, oncelikle kendi malvarligini koruyarak, yatirimindan kar elde etmektir. Her

101 S, Ridvan Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, Istanbul, Istanbul Ticaret Odast,
1983, s. 13.

102 Karluk, a.g.e., s. 14.

103 Anayasa Mahkemesi, 11.03.2008, 2003/71 E., 2008/79 K.

104 Literatiirde ¢ogunlukla Tiryakioglu’nun aktarimiyla Sornjarah’m yapmis oldugu tamim ayni bigimiyle

kullanilmaktadir. Tiryakioglu, Dogudan Yatirimlarin Uluslararas1 Hukukta Korunmasi, s. 10.

“Foreign investment involves the transfer of tangible or intangible assets from one country to

another for the purpose of their use in that country to generate wealth under the total or partial

control of the owner of the assets.” Sornarajah, The International Law on Foreign Investment, s.

8.
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ne kadar dogrudan yabanci yatirim, arzu edilen bi¢imiyle, ev sahibi iilkede istihdami ve
tiretimi arttirmak yoluyla iilkenin GSMH’sinde bir artis meydana getirme potansiyeli
barindirsa da, bu durum yatirimecr bakimindan bir amag¢ degil ancak ev sahibi iilke
bakimindan ortaya ¢ikabilecek bir sonugtur. Calismada, s6z konusu tanimdaki amag
unsurunun uluslararast hukuk literatiiriinde yerlesmis halinden farkli olarak yukarida

aciklandigi bigimiyle ele alindigini ayrica belirtmek gerekmektedir.

1.3.2.2.2. Belirleyici Ozellik: Kontrol

Uluslararas: faaliyet gosteren, farkli tiir ve boyutlarda bircok sirket bulunmaktadir.
Genis bir tedarik zincirine sahip olan, diinyanin ¢esitli yerlerinden miisteri kitlesine
sahip kiiciik veya orta Olcekli isletmeler, genellikle tek bir iilkede yerlesiktir. Birden
fazla tlkede cesitli operasyonlari yiiriiten, bu iilkelerde calisanlari bulunan, farkl
organizasyonel yapiya sahip daha biiyiik 6l¢ekli isletmeler ise bazi1 noktalarda bu kiigiik
sitketlerden ayrilmaktadir’®. Dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan, ¢ok uluslu
sirketlere de Ozgiilenebilecek bir 6zellik olarak, sirket iizerindeki kontrol meselesi de

bunlardan biridir.

Dogrudan yabanci yatirimlar iizerinde gergek anlamda bir kontrolden bahsedebilmek
i¢cin hisseler iizerindeki kontroliin yeterli olup olmadiginin sorgulanmasi gerekecektir.
Bu kontrol, ¢ogunlukla yapilanmasi farkli iilkelere yayilan ¢ok uluslu sirketlerce
gerceklestirilen dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan olduk¢a 6nem arz etmektedir.
Hisseler iizerindeki kontroliin yeterli oranda oldugu varsayilsa dahi; 6rnegin iletisim
imkanlarinin zayif oldugu donemlerde, varliklarinin tamami veya biiylik cogunlugu
yabancilarin elinde bulunan isletmelerde, ev sahibi iilkeden binlerce kilometre Gtedeki
bir hisse sahibinin, yonetimdeki kontrolii elinde bulundurmasi ancak kisisel seyahat
becerileri ve calisanlar ile sadakate dayali iligskiler kurabilmesi halinde miimkiin
goziikkmektedir. Bu 6rnek iizerinden gidildiginde, modern anlamda ¢ok uluslu sirketin
bagh sirketleri belirli mesafelerden de stratejik olarak yonetebilme becerisine sahip

107

olmas1 gerektigi aciktir Dolayistyla hisse yoluyla kontroliin saglandigindan

196 Arnold, “Corporations and Human Rights”, s. 256.
107 |etto-Gillies, Transnational Corporations and International Production, s. 9 vd.
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bahsedilebilmesi i¢in esasen iki unsurun varligi gerekmektedir: Kontrolii saglamaya

yetecek oranda bir hisse sahipligi ve stratejik yonetim kabiliyeti.

Bu noktada “kontrol” ile tam olarak kastedilenin ne oldugunun belirlenmesi 6nem arz
etmektedir. Kontrol, hisse boyutuyla, eldeki paym tiim paylar i¢indeki oranini
cagristirabilen bir kavramdir. Ancak kontrol kavraminin dogrudan yabanci yatirimlar
bakimindan netlestirilebilmesi i¢in hangi orandaki pay sahipliginin kontroliin elde
tutulduguna igaret edeceginin yahut tam anlamiyla bir kontrolden s6z edilmesi miimkiin
olmasa da kararlar iizerinde etkili olunabilmesi i¢in ne kadar pay sahipliginin yeterli

goriilecedi sorularin cevaplanmasi gerekmektedir.

Bu sorularin cevabinin net bir sekilde verilmesi, sirketlerin 6znel kosullari, iletisim ve
ulagim teknolojileri, konjonktiir gibi birgok farkli degiskene bagli olabilmektedir. Yine
de iizerinde uzlasilan bazi oranlardan bahsetmek miimkiindiir. Ornegin OECD,
kontroliin varligindan s6z edebilmek i¢in i¢in en diisiik esik olarak, oy hakkina sahip
paylarin yiizde 10’una sahip olunmas: gerektigini ifade etmektedir!®®. IMF ise bu
konuda ikili bir ayrima gitmektedir. IMF’ye gore, yatirimcinin oy hakkina sahip
paylarin en az yiizde 10’u olmak {izere yiizde 50’sine kadarini elinde bulunduruyor ise
“Onemli derecede etki’ye sahip oldugu; ylizde 50’den fazlasimi elinde bulunduran

yatirimeinin ise direkt olarak “kontrol”ii elinde bulundurdugu kabul edilmektedir!®®,

Etkili bir kontrol i¢in gerekli goriilen asgari 6zsermaye pay1 konusunda heniiz kesin bir
uluslararas1 fikir birligi olmamasia karsin 6gretide de genel kabul, kontrolden soz
edilebilmesi icin sirketin toplam 6zsermaye paymin %10 ila %25'i arasinda bir hisse
sahipliginin bulunmas1 gerektigi yoniindedir!’’. Dolayisiyla bu oran araliginda hisse
sahipligi bulunan 6zel veya tiizel kisinin yatirim iizerinde kontroliiniin bulundugunu

sOylemek miimkiin olacaktir.

18 QOECD, “OECD Benchmark Definition of Foreign Direct Investment - 4th Edition”, s. 127,
(08.05.2023), (Cevrimigi) https://www.oecd.org/investment/fdibenchmarkdefinition.htm, 08.05.2023.
IMF, “Sixth Edition of the IMF’s Balance of Payments and International Investment Position Manual
(BPM6)”, s. 101, (08.05.2023), (Cevrimici)
https://www.imf.org/external/pubs/ft/bop/2007/bopman6.htm, 08.05.2023.

10 Sornarajah, The International Law on Foreign Investment, s. 7.
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Bu noktada Tiirk hukuku bakimindan TTK’da diizenlenen “hakim ve baglh sirket”
kavramlarindan yola ¢ikilarak kontrol kavrami iizerinden bir degerlendirme yapilmasi
da miimkiindiir. Yabanci ortakli sirketler icin de gegerli olan TTK m. 195 teki

diizenlemeye gore:

“(1) a) Bir ticaret sirketi, diger bir ticaret sirketinin, dogrudan veya dolayli
olarak;
1. Oy haklarimin ¢ogunluguna sahipse veya
2. Sirket sozlesmesi uyarinca, yomnetim orgaminda karar alabilecek
cogunlugu olusturan sayida tiyenin seg¢imini saglayabilmek hakkini haizse
veya
3. Kendi oy haklart yaminda, bir sozlesmeye dayanarak, tek basina veya
diger pay sahipleri ya da ortaklarla birlikte, oy haklarimin ¢ogunlugunu
olusturuyorsa,
b) Bir ticaret sirketi, diger bir ticaret sirketini, bir sozlesme geregince veya
baska bir yolla hakimiyeti altinda tutabiliyorsa,
birinci girket hakim, digeri bagh sirkettir”.

Ancak dogrudan yabanci yatirnmlar bakimindan da gecerli olabilecek sekilde sunun goz
ard1 edilmemesi gerekmektedir: Hisse ¢ogunluguna sahip olmayan bir ortagin/sirketin
kontrolii elinde bulundurmasi1 da olanaklidir. Ornegin imtiyazli oy hakki taniyan pay
senetlerinin elde bulundurulmasi veya bazi pay gruplari icin 6zel haklar taninmis olmasi
s0z konusu paylar1 elinde bulunduranlar i¢in sirket {izerindeki kontrolii gii¢clendirici

etkiye sahip olacaktir.

1.3.2.2.3. Genel Ozellikleri

Calismanin ilerleyen kisimlarinda dogrudan yabanci yatirimin tiirlerine yonelik daha
detayli aciklamalar yapilacak olmakla birlikte, dogrudan yabanci yatirimin zihinlerdeki
somut karsilig1 genellikle satin alinan baz1 miilkler, fiziken insa edilen birtakim tesisler,
gibi ¢cogunlukla maddi varlia sahip yatirnmlardir. Bu yatirnmlar bakimindan ayirici
unsurlar ise genellikle c¢ok uluslu sirketler tarafindan gerceklestirilen yatirimin

tizerindeki kontrol ve denetim giicli ile yatirimin fiziki varligina bagh olarak ortaya
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cikan risk iistlenme kabiliyetidir''!; zira yukarida ifade edildigi {izere bu iistlenme

dolayisiyla dogrudan yabanci yatirimlarin portféy yatirimlarina kiyasla mobilite imkani

¢ok daha simirli olmaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimlar, tipki portfoy yatirnmlari gibi, esasen bir sermaye
hareketinden ibarettir. Bu sermaye hareketinin amaci ¢ogunlukla kaynak bulma, pazar
arama, verimlilik arayis1 ya da ¢esitli stratejik kazanclarin elde edilmesi motivasyonuna
dayanmaktadir''?>. Ancak sermayenin yani sira yatirnmcinin is becerisi, teknolojisi,
yonetim organizasyonu ve know-how’1 da ev sahibi iilkeye aktarilmaktadir'®®. Portfoy
yatirimlarinin aksine, dogrudan yabanci yatirimlarda yatirimei, kontroliin kendisinde
oldugu bir pozisyondadir ve sahip oldugu bilgi dolayisiyla etkin bir idare kabiliyetinden
s6z edilmesi miimkiindiir'**. Dogrudan yabanci yatirrmci bu iki bilesen yardimiyla
yarattigt katma deger ve ev sahibi iilke ekonomisine katkisi dolayisiyla kendisini
portfdy yatirimcisina kiyasla daha “istenir” hale getirmektedir. Portfdy yatirimlarinda
yatirimc1 bakimindan ileride elde edilecek gelir 6n plandayken dogrudan yabanci
yatirimlarda “faaliyetin kontrol altina alinmas1” 6nem arz etmektedir ve bu durumun
dogal sonucu olarak tiretime/yatirima iligkin kararlarin riski bizzat yatirimci tarafindan

iistlenilmektedir®.

Sinirli bir tiretim faktorii olan sermaye dogal olarak gidecegi iilkeyi secerken kendi
kazanimmi o6n planda bulundurmakta ve {istlenecegi risk ile elde edecegi getiriyi
dengelemeye calismaktadir. Yabanci yatirimciyr (6zel olarak ise ¢ok uluslu sirketleri)
kaynak iilke disinda baska yerlerde yatirnm yapmaya yoOnlendiren bircok neden
bulunmaktadir. Yatirimciy1r bagka bir iilkede yatinm yapmaya yonlendiren nedenleri

daha iyi anlayabilmek adina, dzellikle ekonomi literatiiriinde, gesitli yatirim teorilerit!®

11 Tiryakioglu, Dogrudan Yatirimlarin Uluslararasi Hukukta Korunmasi, s. 10-11.

112 Emir Otluoglu, Celal Sirin, “Ekonomik Biiyiime ve Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Borsa

Istanbul Sirketleri Uzerine Bir Arastirma”, Alanya Akademik Bakis Dergisi, C. 5, No: 1, 2021, s.

132

Acikalin, Unal, Dogrudan Yatirimlar ve Portfoy Yatirimlari: Global ve Yerel Faktorlerin

Tiirkiye Uzerindeki Goreceli Etkisi, s. 8.

14 Acikalin, Unal, a.g.e., s. 18.

15 Erten, Dogrudan Yabana Yatirimlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi Icindeki
Yeri ve Roli, s. 26.

116 Bu teorileri detayli olarak ele alan temel bir calisma igin bkz.: Ietto-Gillies, Transnational
Corporations and International Production.
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gelistirilmistir. Bu teorilerin bir kism1 yatirimeinin yer secimine etki eden faktodrleri!’
de ele almaktadir. S6z konusu faktorlerin tamaminin hukukla baglantili oldugunu
sOylemek ise yanlis olacaktir. Zira yabanci yatirimcinin temel giidiisiiniin kar elde
etmek oldugu disiintildiigiinde, hukuki diizenlemeler, yatinmcinin amacini

gerceklestirmesi i¢in dikkate aldig1 faktorlerden yalnizca birisini olusturmaktadir.

Yukarida deginildigi iizere yatirimcinin yer tercihi konusunda bir¢ok farkli etkenden
s0z edilmesi miimkiindiir. Bu faktorleri genel olarak ekonomik, siyasi ve kurumsal
faktorler'® bigiminde siralamak yerinde olacaktir. Hukuki olarak nitelendirilebilecek
etkenler ise ¢ogunlukla kurumsal ve ekonomik faktorlerin kesisim kiimesi i¢inde yer
almaktadir. Kurumsal faktorler arasinda izinler, denetim, ilgili yasal altyapinin
olusturulmas1 ve varsa gerekli idari merciilerin yapilandirilmas: gibi unsurlar
bulunmaktadir. Yatirimciya saglanan tesvik ve siibvansiyonlar ise hukuki araclar ile
gerceklestirilen ekonomik avantaj yaratma c¢abasit olarak diisiiniilmektedir. Bu
dogrultuda, calisma kapsamu ile ilgili oldugu diisiiniilen hukuki etkenlere ayrica yer

verilmesi yerinde olacaktir.

1.3.2.2.3.1. Yatimcinin  Yer Tercihini Belirleyen Temel Etkenler Uzerine

Elestirel Bir Degerlendirme

Ev sahibi {ilkenin sahip oldugu diisiik maliyetli ancak kalifiye is giicli, hammadde
kaynaklar1 ve dogal kaynaklar, makroekonomik istikrar, i¢ pazarin biiyiikliigii, yatirime1
i¢in potansiyel barmndiran diger pazarlara yakinhgi, altyapi''® gibi yerel fakat daha
ziyade ekonomiye iliskin 6zelliklerin yan1 sira pek ¢ok farkli etken de bulunmaktadir.
“Ekonomik altyap1” haricinde ‘“hukuki altyapr” da yatirnmci bakimindan dikkate
alimmaktadir. Esasen dogrudan yabanci yatirnmin “karsilikli” fayda saglayan bir 6zellik
gosterebilmesi de hukuki zeminin saglamligi ile miimkiin olacaktir. Aksi durumda

yatirimetyt lilkeye ¢ekmek i¢in kullanilan araglar, dogrudan yabanci yatirimceiy1 kendisi

117 Dogrudan yabanci yatirimlar etkileyen faktdrler i¢in yapilmis giincel ve Tiirkiye’yi ele alan ¢aligma
i¢in bkz.: Eyad Aldalou, Nada Sarsour, “Determinants of Foreign Direct Investment Inflows: Case
Study of Turkey”, Gazi iktisat ve isletme Dergisi, C. 8, No: 1, 2022, s. 1-14 .

18 Acikalin, Unal, Dogrudan Yatirnmlar ve Portfoy Yatirnmlari: Global ve Yerel Faktorlerin
Tiirkiye Uzerindeki Goreceli Etkisi, s. 34.

119 fbrahim Yildirimkacar, Cetin Goriir, Zafer Kanberoglu, “Secili Vergi Tiirlerinin Dogrudan Yabanci
Yatirimlar Uzerindeki Rolii: OECD Ornegi”, Maliye Dergisi, C. 0, No: 180, 2021, s. 77.
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icin avantajli olan iilkeye yoneltmekle birlikte ortada kar odakli bir isletme s6z konusu
oldugundan saglanan fayda da tek yonlii kalacak ve ev sahibi devleti kaynaklarini

kullanima sunan iilke olmanin Gtesine gegiremeyecektir.

Hukuki altyapiy1 salt yatirimeiya saglanan tesvikler, vergi sistemi veya yatirima iligkin
mevzuattan ibaret olarak diisiinmek miimkiin degildir. Zira bir iilkenin hukuk sistemi,
pek cok alandaki diizenlemelerin kiimiilatif bi¢imde degerlendirilmesini zorunlu
kilmaktadir. Hukuki diizenlemelerin yatirimci nezdinde gecerliliginin ise esasen hukuk
devletinin varligina bagli olmasi, yatirimlar 6zelinde miilkiyet hakki basta olmak iizere,
pek cok temel hak ve 6zgiirliigiin diizenlenmis ve hukuk sistemi tarafindan korunuyor
olmasi sartina baglidir. Temelde miilkiyet hakkina yonelik bir miidahale niteligini

tagiyan vergilendirme ise ¢alismanin konusu bakimindan sinir olusturmaktadir.

Bu konuda genelin aksine ve fakat gerceke¢i bir yaklagimla ifade edilen “yabanci
sermayeli yatirimlar, ekonomik biiyiimeye yol a¢maktan ziyade, ekonomik biiyiimeyi
takip ederler™'?® goriisii aslinda dogrudan yabanci yatirimlarin yer secimine dair
yapilmis pek c¢ok arastirmanin atladigi bir konuya da dikkat ¢ekmektedir. Sermaye
hareketleri ile ekonomik biiylimenin birbirlerinin nedeni mi yoksa sonucu mu oldugu
tartismaya agik bir husustur. Bunun yani sira bir iilkenin yabanci sermayeye iliskin
mevzuati, her ne kadar ¢ok uluslu sirketlerin isteyecegi olgiide liberal diizenlemeler
iceriyor olsa da ana gayesi kar elde etmek olan bir sirket i¢in esas olan unsurlar pazar,
isglicii, altyap1 ve yatinmini giivence altina alabilecegi bir hukuk devletinin varligidir;
bunlar olmadan taninan 6zgiirliikler ise dogrudan yabanci yatirirmcinin ilgisini ¢cekmekte
yetersiz kalacaktir. Ekonomik biiyltimeden ziyade kalkinma ve hukuk devleti iliskisinin

ortaya konmasi ise dogrudan yabanci yatirimlar bakimimdan daha anlamli olacaktir.

Hukuk devleti ile baglantili olarak politik risk hususuna da deginilmesi gerekmektedir.
Zira yatirimcinin, bir bagka iilkede yaptigi dogrudan yatirim ile birtakim ticari veya
ticari olmayan riskler iistlenmesi gerekmektedir. Ticari riskler, girisimin dogasinda

bulunan ve yatirimciin sorumlulugundaki risklerdir. Ancak ticari olmayan politik

120 Chang, Sanayilesmenin Gizli Tarihi, s. 166.
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riskler bakimindan ayni seyi sOylemek miimkiin olmayacaktir. Ticari faaliyetten
bagimsiz olarak; kamulastirma, savaslar, kar transferlerine engel olunmasi, ev sahibi
iilkenin sozlesmeye aykiri davranislar1 gibi sebeplerle'?* dogacak olan risk yatirimeinin
kontroliinde degildir. Dogrudan yabanci yatirim kararinda etkili olan politik risk unsuru
seffaflikla yakin iliskilidir'?®>. Yabanci yatirimer seffaf olmayan veya seffafliga zarar
verecek uygulamalar belirsizlik ve yiiksek risk bigiminde algilamakta; seffaf olmayan
uygulamalarin iilkede yol acacagi yolsuzluk ve riigvetin varligi ile miilkiyete iliskin
giivencenin ihlal edilebilirligi yatirnrmc1 bakimindan tercih edilebilirligi biiyiik 6l¢iide
etkilemektedir. Politik riski de kapsayan bir c¢ati kavram olarak {ilke riskinin
yuksekliginin yatinmec1 bakimindan karsiligi, beklenen getirinin yiiksekligine karsin
iistlenilecek riskin de artmasidir. Yatirimer tarafindan istenmeyen ancak iistlenilmesi
gereken bu risklerin en azindan bir kismini azaltmak ise yine hukuk devletinin varligini

saglayacak uygulamalar gerektirmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin yer se¢iminde etkili olan faktorlerin incelenmesi iizerine
yapilan ¢aligmalarda ilk olarak ekonomik faktdrler 6n plana ¢ikarilmig olmakla birlikte
politik riskler ve finansal/ekonomik gelisme baglantisini ortaya koyan ¢aligmalar zaman
icerisinde artmaya baslamistir. Oyle ki yatiim kararinin alinmasindaki belirleyici
faktorler arasinda ekonomik sebeplerin geri plana diiserek hukuki yapi, yolsuzluk
endeksleri, kurumlara giiven, demokrasinin etkinligi gibi ekonomi dis1 faktorlerin 6ne

ciktigini sdylemek miimkiindiir'?3,

Politik risk ile baglanti kurulabilecek bir unsur olarak siyasi istikrar da yabanci
yatirimeinin yatirim yerini secerken goéz oOniinde bulundurdugu etkenlerden biridir.
Nitekim siyasi istikrarsizlik ile dogrudan yabanci yatirim girisi arasinda negatif bir iliski

oldugu yoniinde ¢alismalar bulunmaktadir'®. Bu noktada karsimiza hiikiimet

121 Igik, “Uluslararast Hukukta Yatinm Kavrami: Antlasmalar Temelinde Bir Degerlendirme”, s. 131-

132.

Yildiz, Sanl, “Politik, Ekonomik ve Finansal Risklerin Dogrudan Yabanci Yatirimlar Uzerindeki
Etkisi: Tiirkiye Ornegi”, s. 225.

Gelismekte olan iilkelerin yasadigi finans ve yatirim sorununun bu bolgelerdeki yiiksek politik
risklerden kaynaklandigma yonelik akademik ¢aligmalarin bazilari i¢in bkz.: Yildiz, Sanli, a.g.e., s.
221.

Ali Sen, Murat Karagéz, “Tiirkiye’deki Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Biiyiime ve
Ihracata Etkisi”, Journal of Social Policy Conferences, No: 50, 2010, s. 1065.
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istikrarsizhi§inin siyasi istikrarsizli§i beraberinde getirip getirmedigi ya ikisinin es
kavramlar olup olmadugu sorusu c¢ikmaktadir. Istikrar konusunda Sartori’nin
deyimiyle'®® istikrarli hiikiimet ve istikarli demokrasi arasinda bir ayrima gitmek
gerekmektedir. Istikarli fakat iktidarsiz hiikiimetler olabildigi gibi tam tersinin de
mevcudiyeti miimkiindiir; dolayisiyla siyasi istikrar1 hiikiimet istikrarindan daha genis
bir kavram olarak diisinmek gerekmektedir'®®. Su halde politik riskin, iktidarin
istikrarindan ayrn bir sekilde hukuk devleti ilkesinden sapmaya yonelik bir risk olarak

diisiiniilmesi yerinde olacaktir.

Yukaridaki agiklamalara istinaden, dogrudan yabanci yatirimcinin yer se¢iminde sadece
ekonomik faktorlerin 6ne ¢ikarilmasinin eksik bir yaklasim olacagi diisiiniilmektedir.
Bir devletin ekonomisinin biiyiikliigii veya kii¢likliiglinlin salt rakamlara indirgenerek
aciklanmasi ve hukuk ayaginin eksik birakilmasi topal bir irdelemeye sebebiyet verecek
ve dogrudan yabanci yatirnmlar bakimindan da ev sahibi devletin istedigi avantaji
yaratmaktan uzak kalacaktir. Bu dogrultuda ekonomik biiyiimeyi etkileyen politik,
ekonomik ve hukuki ortamin para ve maliye politikalar1 araciligiyla finansal getirileri
etkilemesinin kac¢inilmazligi politik risk kavrami ile dogrudan yabanci yatirimlarin

yakin iligkisini ortaya koymaktadir.

1.3.2.3. Smiflandirma

Yabanci yatirimet bir iilkeye giris yaparken gesitli se¢eneklere sahiptir. Yatirimcinin ev
sahibi tlilkeye girigi tamamen yeni bir yatirim (greenfield investment) yoluyla olabilecegi
gibi, yatirimeir yatinmin tamamina sahip olmak yerine ortakliklar kurmayi, lisans
anlagsmalar1 yapmayi, isim hakki satin almay1 tercih edebilir veya halihazirda var olan
bir yatirima ortak olmay1 veya bunu satin almay1 tercih ederek birlesme ve devralmalar
ya da Ozellestirmeler yoluyla (brownfield investment) yatirimei olmayr da segebilir.
Ozellestirmeler teknik olarak iilkeye dogrudan yabanci yatirim girisinin bir alt tiiriinii

olusturmaktadir. Ancak salt miilkiyetin el degistirmesi olarak gergeklesen, hatta kimi

15 Giovanni Sartori, Karsilasghrmal Anayasa Miihendisligi Yapilar, Ozendiriciler ve Sonuclar
Uzerine Bir Inceleme, Ankara, Yetkin Yayinlari, 1997, s. 149 vd.;

126 Bijlent Yiicel, Parlamenter Hiikiimet Sisteminin Rasyonellestirilmesi ve Tiirkiye Ornegi,
Ankara, Adalet Yaymevi, 2009, s. 89; Sartori, Karsilastirmali Anayasa Miihendisligi Yapilar,
Ozendiriciler ve Sonuclar Uzerine Bir inceleme, s. 149 vd.
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zaman Ozellestirmeden sonra faaliyetine son veren igletmelerin s6z konusu oldugu
durumlarda esasen servetin el degistirmesi s6z konusu olup katma deger yaratan haliyle
arzu edilen bir yabanci yatirnmdan sz edilmesi miimkiin olmamaktadir. Verimi ve
tiretkenligi arttirmayan bir yatirnmin salt yerli yatirimcidan yabanci yatirimciya
gecisinin teknik ve hukuki olarak dogrudan yabanci yatirim sayilsa bile fiili olarak

ekonomiye bir katkisinin olmayacagi agiktir.

1.3.2.3.1. Yeni Yatirim (Greenfield Investment)

Ev sahibi iilkede mevcut faaliyetini devam ettiren bir sirketin tamamin1 veya bir kismint
satin alma ya da buna ortak olma bi¢iminde olmayan, kurulusundan itibaren tiim
asamalari ile yeni bir yatinnm gerceklestirilecek bicimde yapilan yatirimlara yeni yatirim
(greenfield investment) ad1 verilmektedir'?’. Bir baska deyisle bir ana sirketin, yabanci

bir iilkede sifirdan olusturulmasi s6z konusudur.*?8

Bazi resmi devlet kurumlarinin yeni yatirimlar (greenfield investments) igin yaptiklari
tanimlarda ise anlam birligi bulunmamaktadir. Ornegin TCMB nin bir biilteninde bu tiir
yatirimlar, yukaridaki agiklamayla paralel olarak “yabanct bir sirketin ev sahibi iilkede
tamamen yeni bir tiretim, dagitim ve arastirma ve gelistirme (Ar-Ge) tesisi kurdugu
yatirimlar”™*?® bigiminde tanimlanirken, Sanayi ve Teknoloji Bakanhigi’nm yatirimei
sOzliiglinde terimi, bilimsel literatiire ve calismanin da benimsedigi tanima uymayan
“bir sirketin yeni pazarlara girmek igin dogrudan yatirim yoluyla baska bir iilkede

"130 olarak eksik bigimde ifade edildigi goriilmektedir. Yatirimci

yatirim yapilmast
bakimindan 6nem arz eden resmi bir kurumun literatiirde saglanmis olan tanim
birliginin diginda ve farkli bir anlam1 karsilayan s6z konusu tanima yer vermesinin ise

karigikliga sebep olabilecegi gbz dniinde bulundurulmalidir.

127 Baykal, Hukuksal ve Kurumsal Baglamda Amerika Birlesik Devletleri ve Tiirkiye’de Dogrudan

Yabanc Yatirimlar, s. 17.

Otluoglu, Sirin, “Ekonomik Biiyiime ve Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Borsa Istanbul

Sirketleri Uzerine Bir Arastirma”, s. 129.

129 TCMB, “Bulletin”, No: 44, 2017, s. 5.

130 “https://www.yatirimadestek.gov.tr/sozluk/greenfield-investment”, (05.06.2022), (Cevrimigi)
https://www.yatirimadestek.gov.tr/sozluk/greenfield-investment, 05.06.2022.
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Yeni yatirimlarin, ev sahibi iilkeler tarafindan en cok arzu edilen yatirim bigimi
oldugunu sdylemek yanlis olmayacaktir. Her ne kadar satin alma ve birlesmeler yoluyla
gerceklestirilen yatirimlarda teknoloji transferi gibi olumlu etkiler goriilse de, maliyeti
yabanci yatirimci tarafindan karsilanmak tiizere iilkede hi¢ var olmayan bir tesisin
kurulmasinin, ev sahibi iilke tarafindan daha istenir olmasi anlasilir bir durumdur.
Ozellikle fiziki tesis gerektiren yatirimlar diisiiniildiigiinde tesisin insas1 dahi pek gok

gelismekte olan iilke i¢in istihdam anlamina gelmektedir.

Yabanci yatirimci1 bakimindan ise durum biraz daha farkli olabilmektedir. Zira kalici
olmasi diistiniilen yeni bir yatirnm beraberinde pek ¢ok risklerin tstlenilmesini de
gerektirmektedir. Bunun yani sira ev sahibi {ilkenin yatirim i¢in aradigi izinlerin temin
edilmesi ve gerekli lisanslarin alinmasi her ne kadar yatirnrmci bakimindan zorlayici
asamalar olarak disiiniilse de, yabanci yatirimer gekmek isteyen ev sahibi devletler
cogunlukla birtakim tesvikler saglayarak yatirimcinin maliyetini azaltmasini ve yatirim

riskini diislirmesini kolaylastirabilmektedir.

1.3.2.3.2. Ortak Girisim (Joint Ventures)

Cogunlukla biiyiik yatinmlar gerceklestiren ¢ok uluslu sirketler, yatirimlariin
blyiikligi ile dogru orantili bir risk iistlenmektedir. Ayni zamanda pazara giris
engelleri, siyasi kosullar, {ilkeye ya da sektore iliskin bilgi eksiklikleri veya yatirimin
boyutu gibi hususlar yatirnmci olarak bu sirketleri zorlayabilmektedir. Bu sebeple
dogrudan yabanci yatirnm yapmak isteyen bir ¢ok uluslu sirketin, iilkeye (pazara) tek
basina giris yapmaktan ka¢inmasi miimkiindiir. Bu gibi durumlarda sirket, riski bolmek
yahut tlilkeye giris engellerini asmak amaciyla baska bir kisi (6zel veya tiizel) ya da
devlet ile igbirligine giderek ortak girisim yoluyla iilkeye girmeyi tercih edebilmektedir.

Ev sahibi lilke agisindan ortak girigimlerin olusturdugu risk ise, ortak girisimdeki
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yatirimcinin, yatirirmin tamamina sahip olan yatirimcilara nazaran ortakliktan (ve

dolayisiyla ev sahibi iilkeden) ayrilmaya daha meyilli olabilmesidir®.

Ortak girisimler, stratejik igbirliklerinin bir tiirii olup kavrama iligkin olarak 6gretide de

farkli tamimlar yer almaktadir'®

. Genel olarak, iki veya daha fazla tarafin kazang elde
etmek amaciyla, ticari bir faaliyet yiiriitiilmesi i¢in kaynaklarini birlestirerek
olusturdugu ve taraflar arasindaki isbirligini yansitan modeli ortak girisim olarak
tanimlamak miimkiindiir'®3, Bir baska deyisle, belirli bir siire i¢inde tamamlanmasi
planlanan belirli bir isin yapilmasi adina gergeklestirilen, taraflarin igin tamamindan
sorumlu oldugu ve kural olarak adi ortaklik biciminde kurulan bir yapidir'®*. Bu
modelde igbirliginin 6nemini, taraflarin birbirleri olmaksizin tek baslarina hedefledikleri

amaclara ulasmalarmin miimkiin olmamasi durumuyla agiklamak yerinde olacaktir'®®.

Tiirk hukukunda ortak girisime iliskin yapilan ilk tanim oldukca genis kapsamli olup bu
tanimin esasen c¢erceve ¢izen bir yaklagimi yansittigi sdylenebilir. S6z konusu tanima
gore ortak girisim “sinirlt bir konu veya belli siireli bir is icin meydana gelen bir
ortaklik tiirii"*® olarak nitelendirilmektedir. Yargitay ise ortak girisimi “.. iki veya
daha fazla sermaye katilimi bulunan tesebbiislerin belli bir sektérde hizmet vermek ve
bir amac: gerceklestirmek icin olusturduklar: bir tesebbiis ve ortaklik”**" olarak kabul

etmektedir.

Vergi hukukuna iliskin mevzuat bakimindan ise ortak girisime, “is ortakliklar1” adi

altinda Kurumlar Vergisi Kanunu’nda yer verilmis ve bu ortakliklarin miikellef

181 Bu yondeki bir arastirma igin bkz.: Jean-Frangois Hennart, Dong-Jae Kim, Ming Zeng, “The Impact
of Joint Venture Status on the Longevity of Japanese Stakes in U.S. Manufacturing Affiliates”,
Organization Science, C. 9, No: 3, 1998, s. 382-395.

Konunun vergi hukuku bakimindan degerlendirmesi g¢alismanin ilerleyen kisimlarinda yapilacak
olup, bu baslik altindaki incelemenin kapsami salt dogrudan yabanci yatirim giriglerinin bir tiirii
olarak smirli tutulmustur.

133 Andrew Comben, Joint Ventures and Shareholders’ Agreements, ed. Chris Wilkinson, London,
Butterworths, 2000, s. 3.

Erten, Dogrudan Yabanci Yatirinmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi ig:indeki
Yeri ve Rolii, s. 87.

Robert L. Wallace, Strategic Partnerships: an Entrepreneur’s Guide to Joint Ventures and
Alliances, Chicago, Dearborn Trade Publishing, 2004, s. 7.
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olabilecegi belirtilmistir. KVK m. 2/7° ye goére “... Yukaridaki fikralarda yazili
kurumlarin kendi aralarinda veya sahis ortakliklar: ya da gergek kisilerle, belli bir isin
birlikte yapilmasin ortaklasa yiiklenmek ve kazancum paylasmak amaciyla kurduklart
ortakliklardan bu sekilde miikellefiyet tesis edilmesini talep edenler” is ortakliklari

olarak kabul edilmistir.

Ortak girisim, ortaklarin tabiiyeti, faaliyet alanlari, kurulus bi¢imleri gibi cesitli
acilardan ele almabilmektedir'®, Dogrudan yabanci yatirnmlar bakimindan yapilacak
degerlendirmelerde ise ortaklarin tabiiyeti onem kazanmaktadir. Tabiiyete iliskin olarak
yapilan ayrimda ulusal nitelikli, yani ayni lilkede mevcut iki ya da daha ¢ok tesebbiisiin
olusturdugu® ortak girisimler, ¢alismanin kapsami dolayisiyla disarida birakilacak
olursa, bir diger tiir olan uluslararasi (yabancilik unsuru barindiran) ortak girisimlerin de
cesitli bicimlerinden bahsetmek miimkiindiir. Ornegin devletlerin iizerinde uzlastig1 bir
mutabakat metni ile iki veya daha fazla devlet arasinda bir ortak girisim
olusturulabilecegi gibil*, devletler ile &zel kisiler arasinda da ortak girisim kurulmasi

da s6z konusu olabilmektedir.

Bazi iilkeler, yabanci yatirimeinin yerli yatirimer ile olusturulacak bir ortak girisim
yoluyla piyasaya girisini zorunlu tutan uygulamalar getirebilmektedir. Ornegin Cin,
donemsel olarak baz1 degisikliklere gitse de, 1978’den beri benimsemis oldugu acik
kapr politikasi (open door policy)'*! cercevesinde zellikle bu politikanin uygulanmaya
baslandig1 ilk yillarda, teknoloji iktisap etmeye yonelik alanlar agirlikli olmak tizere,
ortak girisim yoluyla yabanci yatirima izin vermistir’*?. Bu tiir bir 6n kosul ile iilkeye
giris izni verilmesi yabanci yatirimer ile yerli yatirimeinin iletisimini arttirarak bilgi ve

teknoloji transferini hizlandirmak bakimindan 6nemlidir. S6z konusu ortak girisimlerde

138 Konuya iliskin kapsamli degerlendirme igin bkz. Kemal Daymlarh, Joint Venture Sozlesmesi, 3.

baski, Ankara, Dayinlarli Yayincilik, 2007, s. 53 vd.

Dilber Ulas, Uluslararasi Pazarlara Giris Stratejisi Olarak Ortak Girisimler (Joint Venture) ve

Tiirkiye’de Uygulamalari, Ankara, Turhan, 2003, s. 88.

140 Dayinlarli, Joint Venture Sozlesmesi, s. 70.

141 Cin’in biiyiime hedefli kalkinma politikasim gergeklestirmek amaciyla, 6zellikle teknoloji basta
olmak iizere, cesitli kapitalist {iretim araglarini yabanci yatirimlar yoluyla kazanma amaglh uyguladigi
strateji i¢in bkz.: Enrong Song, The China-Hong Kong Connection: the Key to China’s Open-
Door Policy, Cambridge ; New York, NY, Cambridge University Press, 1991.

142 Aimin Yan, Yadong Luo, International Joint Ventures: Theory and Practice, New York,
Routledge, 2015, s. 7.
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yukarida belirtilen “birbirine muhtaclik™ halinden ziyade ev sahibi iilkenin 6ne siirdligii
bir dayatma mevcuttur. Dolayisiyla ev sahibi iilkeye yatinm yapmak isteyen
girisimcinin bu sart1 kabul etme zorunlulugu bulunmaktadir. Ortak yerli yatirimei sartt
her ne kadar uluslararasi yatirrm ortaminin liberallestirilmesi bakimindan bir tiir
miidahale niteligi tasiyor olsa da devletlerin egemenlik yetkilerine dayanarak bu yola

bagvurabilmeleri miimkiin olmaktadir.

1.3.2.3.3. Sirket Birlesmeleri ve Devralmalar (Brownfield Investment)

Dogrudan yabanci yatirim, mevcut bir yerli sirketin satin alinmasi/devralinmasi yoluyla
da ev sahibi ililkeye girebilmektedir. Birlesme ve satin alma yoluyla ile yapilan yatirim
tiirlinde, yatirim yapan isletmenin birlestigi/satin aldig1 isletmede kullanilan teknolojiyi
kendisinin gelistirmesindense daha diisiik maliyetlerle s6z konusu teknolojiye ulasma
imkan1 olmakta; satin alinan/birlesilen isletmenin i¢ ve dis pazar payindan
faydalanilmas1 da miimkiin olmaktadir. Bu tiir yatirnmlarin mevcut iiretim tesislerine
fiziki bir katkis1 olmadig1 ve yatirim sadece var olan1 satin alma bi¢iminde gerceklestigi
i¢in Uiretim kapasitesini arttirmas1 —herhangi bir garantisi olmamakla birlikte sirketin kar
odakl1 hareket edecegi varsayimindan yola ¢ikilarak- ancak yeni bir yonetimin, kalifiye
elemanlarin, ayr1 bir know-how veya teknolojinin tesise yerlestirilmesi yoluyla miimkiin
olabilecektir'*3. Ancak bu olumsuzluk her durum igin gegerli olmayip, 6rnegin tasfiye
edilmek tlizere olan bir isletmenin satin alinmasi en basitinden istihdam agisindan

olumlu etkiler dogurabilmektedir.

Iktisat  politikalarinin ~ belirlenmesinde de  sirketin  milliyetinin, sermayenin
kiiresellesmesi olgusuna ragmen, halen Onemli oldugunu savunmak miimkiindiir.
Sermayenin gilinlimiizde ulusal baglardan azade oldugu varsayiminin tersine, sirket
birlesme ve satin almalarinda sirketin milliyetinin esasen hala olduk¢a 6nemli oldugu
hususu, ana sirkete bagl sirketlerin faaliyetlerine verilecek izinler bakimindan da 6nem
arz etmektedir. Bu anlamda ¢ok uluslu sirketlerin esasen “uluslararas: operasyonlar

99144

bulunan ulusal firmalar olarak nitelendirilmesi de kiiresel diinyadaki simirlarin

143 Chang, Sanayilesmenin Gizli Tarihi, s. 150.
144 Chang, a.g.e., s. 168.
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vurgulandig kadar belirsiz olmadigini, aksine kimi zaman bu sinirlarin kalin ¢izgilerle

cizilebildigini géstermektedir.

1.3.3.1. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Pozitif ve Negatif Yénleri Uzerine

Degerlendirmeler

Dogrudan yabanci yatirnmlarin kaynak iilke ve ev sahibi iilke bakimindan etkileri
hakkinda pek ¢ok arastirma bulunmaktadir. S6z konusu etkilerin bazilar1 kisa donemde
goriilebilecek nitelikteyken bir kismi1 da uzun vadede sonuglarini gostermektedir. Bu
arastirmalar, hem kaynak {ilke hem ev sahibi iilke agisindan ¢esitli sonuglara ulagsmakla
birlikte ana akim diisiince ¢ogunlukla dogrudan yabanci yatirimlarin pozitif 6zelliklerini
vurgulamaktadir. S6z konusu yatirimlarin olumlu etkileri yadsinamamakla beraber
yerytizlindeki pek cok kisi, kurum ve diislince gibi bu yatirimlarin da yapilarinda hem
iylyi hem kotiiyii barindirma potansiyeli bulundurdugu unutulmamalidir. Bu sebeple

konunun her iki acidan ele alinmasi faydali olacaktir.

1.3.3.1.1. Dogrudan Yabanci Yatirimin Pozitif Etkileri

Sermayenin smirli bir iiretim unsuru olmas: ve gelismekte olan iilkelerdeki gelir
yetersizligi dolayisiyla tasarruf miktarinin azlig1 sebebiyle yeterli sermaye birikiminin
gerceklesmemesi, kiiresellesen ekonomide gidecegi yeri segme imkanina sahip olan

sermaye i¢in bu iilkeleri bir segenek haline getirmektedir'®®.

Portfoy yatirimlarinin aksine daha istikrarli yatirimlar olarak kabul edilen ve finansman
kaynag1 olmanin yam sira iktisadi kalkinma bakimindan da énemli goriilen'*® dogrudan
yabanci yatirimlarin -6zellikle ev sahibi iilke bakimindan faydali goriilen- etkilerini
Avrupa Komisyonu eski baskan yardimcis1 Sir Leon Brittan neoliberal bakis agisiyla

I

tek climlede 6zetlemistir. Buna gore, dogrudan yabanci yatirimlar “...bir ekstra sermaye

5 Agikalin, Unal, Dogrudan Yatinmlar ve Portfoy Yatirnmlari: Global ve Yerel Faktorlerin
Tiirkiye Uzerindeki Goreceli Etkisi, s. 1.
146 Chang, Sanayilesmenin Gizli Tarihi, s. 145.
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kaynagi, saghkli bir dis dengeye katki, artan verimlilik i¢in temel, ek istindam, etkili

rekabet, rasyonel iiretim, teknoloji transferi ve yonetsel bilgi kaynagidir™*'.

Literatiirde dogrudan yabanci yatirimin olumlu 6zellikleri cogunlukla yukarida sayilan
etkilere yapilan vurgu cergevesinde sekillenmektedir. Bu dogrultuda, dogrudan yabanci
yatirimlarin iiretim kapasitesini arttirmak, sermaye girisi saglamak, istthdam yaratmak,
bilgi ve teknoloji transferi saglamak, beseri sermayenin gelismesine katkida bulunmak

gibi etkilerinden s6z etmek miimkiindiir4®

. Anaakim gorisler tarafindan vurgulanan bu
tiir pozitif digsalliklarin yani sira sermaye ihra¢ eden iilkelerin, elbette yatirimeisini
korumak amaciyla, ev sahibi iilkeyi siyasi ve ekonomik olarak desteklemesi de miimkiin
olacaktir!*®. Bunun haricinde, yatinmcinin etik kurallara uygun ve gevreye duyarli
iiretim yapmasi halinde ortaya ¢ikabilecek olumlu g¢evresel etki bir baska art1 6zellik
olarak diisiiniilebilecektir. Gelismekte olan iilkeler bakimindan en temel katkinin ise
yetersiz sermaye birikiminin negatif etkilerini ortadan kaldirmasi oldugunu séylemek

mumkundiir.

Yetersiz sermaye birikimi ile teknolojik gelismislik diizeyi arasinda baglanti
kurulabilmesi olasidir. Zira teknolojiyi elinde bulundurmanin iki yolu mevcuttur.
Teknoloji, tercih edilen ve Oncii olmasi istenen bi¢imiyle, devletlerin kendi 6z
kaynaklar ile yiiriittiikleri Ar-Ge faaliyetleri sonucunda gelistirilebilir. Ancak teknoloji
tretiminin riskli, yliksek maliyetli, fiziki sermayenin yani sira beseri sermaye de
gerektiren yapisi sebebiyle gerekli teknolojinin iilke digindan transferi de miimkiin
olmaktadir™®. Cogunlukla ¢ok uluslu sirketler tarafindan gerceklestirilen dogrudan
yabanci yatirnmlarin ise teknoloji transferinde bir tiir kolaylastirict olmasi
beklenebilecektir. Yerli firmalar ¢ok uluslu sirketlerin teknolojilerini kopyalama veya

benzetme biciminde kendi firmalarina adapte edebilmekte, ¢ok uluslu sirketlerde

147 Sir Leon Brittan, “Investment Liberalisation: The Next Great Boost to the World Economy”,

Transnational Corporations, C. 4, No: 1, 1995, s. 2.

Hamza Cestepe, Ipek Capci, “Dogrudan Yabanci Yatirimlar Yoluyla Teknoloji Transferi ve
Ekonomik Biiyiime Iliskisi: Tiirkiye I¢in Nedensellik Analizi”, Journal of Management and
Economics Research, C. 19, No: 4, 2021, s. 480.

Acikalin, Unal, Dogrudan Yatirimlar ve Portfoy Yatirnmlari: Global ve Yerel Faktorlerin
Tiirkiye Uzerindeki Goreceli Etkisi, s. 11.

Cestepe, Capci, “Dogrudan Yabanci Yatirimlar Yoluyla Teknoloji Transferi ve Ekonomik Biiyiime
[liskisi: Tiirkiye Icin Nedensellik Analizi”, s. 478-480.

148

149
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deneyim kazanan kisiler yerli firmalara transfer olabilmekte veya bilgi alisverisine
ortam olusturan c¢esitli fiziki goriismelerde s6z konusu teknolojinin edinilmesi
kolaylagabilmektedir. Tiim bunlarin yani sira tedarikgi-iiretici ve tiiketici arasindaki

151

dikey baglantilar yoluyla da teknoloji transferinin gerceklesmesi miimkiin

olabilmektedir.

Dogrudan yabanci yatinimlarin “uzun doénemli iiretken kapasitesine gercek ilaveler’>?

olarak adlandirilabilecek olan bu yayilma etkisi (Spillover effect), esasen dogrudan
yabanci yatirimlarin pozitif dissalligimi yansitmaktadir ve etkisi gelismekte olan

ekonomiler bakimindan g6z ardi edilemeyecek denli 6nemlidir.

GSMH’ye etkisi bakimindan gelir arttirict etki dogurmasi beklenen dogrudan yabanci
yatirimlarda, beklenen etkinin ortaya c¢ikabilmesi ise bircok degiskene baghdir.
Yatirimin biiyiikliigii, talep esnekligi, kullanilan teknolojinin niteligi gibi unsurlar>®
yatirimin ulusal firmalara ve lilke ekonomisine katki saglamasi bakimindan dikkat

edilmesi gereken hususlardir.

Dogrudan yabanci yatirimin ev sahibi iilke i¢in kalkinma bakimindan bir ara¢ islevi
gorebilmesi muhtemeldir; ancak bu islevi yerine getirebilmesi yatirimin tiirtine baghdir
ve elbette “yatirim ¢iktisinin” ev sahibi lilkede ne kadarinin kalacagiyla ilintilidir ki

bunun belirleyicisi de ev sahibi iilkenin hukuki diizenlemeleridir.

En nihayetinde ticari bir girisim olan dogrudan yabanci yatirimin yatirimcist
bakimindan temel amag, daha once de vurgulandigi iizere, kar elde etmektir. Elde
edilecek bu karin yatirnmcinin kendi iilkesine aktarimi ile bu bakimindan da istenen
pozitif etki yaratilmis olacaktir. Bu durum da yatirimcinin iilkesini ilgilendiren pozitif

digsalliklara bir 6rnek mahiyetindedir.

151 Edmund R Thompson, “Clustering of Foreign Direct Investment and Enhanced Technology Transfer:

Evidence from Hong Kong Garment Firms in China”, World Development, C. 30, No: 5, 2002, s.
874.

152 Chang, Sanayilesmenin Gizli Tarihi, s. 151.

153 Sanal Cevik Gelismekte Olan Ulkelerde Makroekonomik Istikrar Agisindan Dogrudan Yabanci
Yatirimlarin Onemi, Seyri (1990-2020) ve Salginin Beklenen Etkileri”, s. 186.
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1.3.3.1.2. Dogrudan Yabanci Yatirimin Negatif Etkileri

Dogrudan yabanci yatirimlarin yukarida belirtilen olumlu etkileri, gelismekte olan
iilkeler bakimindan her zaman i¢in tam olarak gerceklesme imkani bulamamaktadir.
Literatiirde baskin bi¢imde olumlu taraflar1 vurgulanan teknoloji transferini,
teknolojinin iiretimi bakimindan esasen en etkin yontem olarak kabul etmek her zaman
i¢in miimkiin olmamaktadir. Ornegin ¢ok uluslu sirketlerden transfer edilecek teknoloji
kimi zaman ev sahibi iilkedekinden o kadar iistiindiir ki yerel firmalar tarafindan taklit
dahi edilemeyecek diizeyler s6z konusudur'®*. Teknoloji transeferinin kimi zaman dis
bagimlilik yaratma potansiyelinin de bulundugu goz ardi edilmemeli ve dislama etkisi
sebebiyle yerli sirketlerin rekabet giiglerini smirlandirabilecegi dikkate alinmalidir®®.

Dolayisiyla teknolojik olarak disa bagimliligin devam etmesi, salt teknoloji transferi ile

¢oziilemeyecek bir sorun olabilmektedir.

Her ne kadar dogrudan yabanci yatirimlarin portfdy yatirimlarina kiyasla mobilizasyon
imkaninin daha kisith oldugu diisiiniilse de, sermaye piyasasinda islem goren bir
dogrudan yabanci yatirimin hizlica likit hale getirilip ev sahibi iilke disina ¢ikarilmasi
hususu da her zaman icin ihtimal dahilindedir!®®. Bir iiretim tesisinin “makinelerinin
kapatilarak” tasfiye edilmesi zaman alan bir siire¢ olsa da dogrudan yabanci
yatirimeinin “parayi disar1 ¢ikarmak icin” baska secenekleri de vardir. Ornegin ev
sahibi tlilkede yerlesik bagl sirketin yerli bankalar araciligiyla kredi kullanip bu krediyi

doviz biciminde disar1 ¢ikararak ana sirkete aktarmas1 miimkiindiir'®’.

Mobilite konusunda sektorel bakimdan bir degerlendirme yapilmasi da yerinde

olacaktir. Zira dogrudan yabanci yatirimlarin portfoy yatirimlarina nazaran daha stabil

158

goriintiisii her sektdr bakimindan ayni gecerlilige sahip degildir™°. Diisiik kalifikasyon

gerektiren, ekipmanlar1 tasinabilir ve isgiicii egitilebilir sektorler diisiiniildiigiinde

154 Agikalin, Unal, Dogrudan Yatirnmlar ve Portfoy Yatirnmlari: Global ve Yerel Faktérlerin

Tiirkiye Uzerindeki Goreceli Etkisi, s. 23.

Cestepe, Capci, “Dogrudan Yabanci Yatirimlar Yoluyla Teknoloji Transferi ve Ekonomik Biiylime

[liskisi: Tiirkiye Icin Nedensellik Analizi”, s. 490-491.

1% Chang, Sanayilesmenin Gizli Tarihi, s. 146.

157 Prakash Loungani, Razin Assaf, “How Beneficial Is Foreign Direct Investment for Developing
Countries?”, Finance & Development, C. 38, No: 2, 2001.

1% Chang, Sanayilesmenin Gizli Tarihi, s. 165.
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dogrudan yabanci yatirimci, ev sahibi iilkede sartlar ne olursa olsun, uzun siireler

boyunca iilkede kalmaya pek de meyilli olmayabilecektir.

Bunun yani sira doviz girdisi bakimindan olumlu etkileri olmasi beklenen dogrudan
yabanct yatirimlarin tam tersi bicimde doviz talebini, girdi ithalati gibi yollarla,
arttirmasi da miimkiindiir; bu durumun sakincalarini bertaraf etmek icin ev sahibi {ilke,
ihracat ve doviz dengeleme zorunluluklari®®® gibi bazi 6nlemler alabilecektir. Tasarruf
acigmin kapatilmasinda 6nemli rol oynayan dogrudan yabanci yatirimlarin uzun vadede
ortaya c¢ikmasi beklenen olumlu etkilerinin yani sira kisa donemde enflasyonist bir
egilim olusturma potansiyelinin'®® de var oldugu goz ardi edilmemesi gereken bir baska
husustur. Cok uluslu sirketlerin verimlilik ve karlilik avantajin1 kullanmasi, rekabet
bakimindan yerli firmalar1 olumsuz etkilemesi ve monopol olusumunu destekleyebilme

ihtimali de ayrica dikkate alinmalidir'®?.

Dogrudan yabanci yatirimlar s6z konusu oldugunda ev sahibi iilke tarafindan istenen,
genellikle yabanci yatirimcinin  bir {iretim tesisi kurma yoluyla bu yatirim
gerceklestirmesidir. Ancak bu iiretim tesisinin her zaman ev sahibi iilkenin
beklentilerini karsilayamayabilecegi unutulmamalidir. Uretim siirecinin bir asamasi
olan montaj sanayi tesislerini bu duruma bir drek olarak gdstermek miimkiindiir'®2,
Teknik anlamda dogrudan yabanci yatirim niteligine sahip olan bir montaj tesisi, esasen
verimliligi arttirmaya yonelik olarak degil, daha ziyade ucuz isgiiciinden faydalanarak
sirketin iiretim maliyetini diisiiren bir unsur olmasi sebebiyle ev sahibi iilkede
konumlandirilmistir ve ek istthdam yaratmasi haricinde herhangi bir “ger¢ek” teknoloji

transferi de saglamamaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin genellikle ¢ok uluslu sirketler tarafindan yapildigi goz

onlinde bulunduruldugunda, transfer fiyatlandirmasi yoluyla ortiilii kazan¢ dagitimina

159 Bunlar yatirrmemin girdileri belli oranda yerel iireticiden almasi, iiretimin belirli bir oraninin ihrag

edilmesi veya ithalat ihracat oraninin 6nceden belirlenmesi gibi 6nlemler olabilir. Chang, a.g.e., s.
147.
160 Sanal Cevik, "Gelismekte Olan Ulkelerde Makroekonomik Istikrar Acisindan Dogrudan Yabanci
Yatirimlar Onemi, Seyri (1990-2020) ve Salginin Beklenen Etkileri”, s. 185.
Cestepe, Capci, “Dogrudan Yabanci Yatirimlar Yoluyla Teknoloji Transferi ve Ekonomik Biiylime
[liskisi: Tiirkiye Icin Nedensellik Analizi”, s. 481.
162 Chang, Sanayilesmenin Gizli Tarihi, s. 151.
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elverigli sirket yapilanmasi, vergi gelirlerini negatif yonde etkileme potansiyeli
barindirirken; yabanci yatirimciya kaynaklarini kullandiran ev sahibi devlete de ayni
zamanda s6z konusu kaynaklarin karsilifi (en azindan vergisel karsiligl) tam olarak

alinmadan kullandirilmasi dolayisiyla ekstra bir harcama yiikii getirecektir.

Gorece kisa donemli ve belirlenebilir bu etkilerin yani sira dogrudan yabanci
yatirimlarin uzun vadede ekonomik kalkinmaya etkileri bakimindan da ayrintili bir
degerlendirme yapilmasi gerekmektedir. Zira ekonomik kalkinma i¢in uzun dénemli
planlar ve bu planlamanin etkileri énemlidir. Dogrudan yabanci yatirimlarin kosulsuz
bicimde ev sahibi lilkeye kabul edilmesi ve negatif etkilerinin yeterince goz Oniinde
bulundurulmamasi, ev sahibi iilkeyi kalkindirmaktan ¢ok bunu daha da zorlastiran bir
etki dogrurabilecektir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde, yeni gelisen “bebek
endiistriler” bakimindan, dogrudan yabanci yatirimei, halihazirda sahip oldugu teknoloji
ile, potansiyeli bulunan yerli yatirimcinin disariyla rekabet edebilecek diizeye gelmesini
engelleyebilecek ve bu durumun uzun donemli kalkinma stratejileri bakimindan
sakincali sonuglar dogurmas1 miimkiin olacaktir'®®. Bunun yani sira dogal kaynaklarin
temin edilmesi agisindan gelismekte olan iilkeler bir bakima “kullanilan” iilkelerdir'®*
ve dogrudan yabanci yatirimlar1 diizenleyen hukuk kurallarinin olusturulmasinda ev
sahibi iilkenin ¢ikarlarinin korunmasi da ¢ogunlukla miimkiin olmamaktadir. Ozellikle
cevresel etkiler bakimindan diistiniildiigiinde, gelismekte olan {ilkelerin ekonomik
kaygilar1 dolayistyla taleplerinin gelismis iilkelere nazaran ¢ok daha az oldugu goz
oniinde bulunduruldugunda kaynaklarin tiiketilmesi ve korunmasi i¢in bu iilkelerin
dezavantajli durumlarinin uzun vadede Onemli sorunlar yaratma potansiyeli

bulundurdugunu séylemek miimkiin géziikmektedir.

Dogrudan yabanci yatirmmi ¢ekmek isteyen iilkelerin sagladiklar1 tesvik ve
siibvansiyonlarin, kendilerinden beklenen faydayi saglayip saglamayacagi, daha agik bir
ifade ile devletin vazgectigi geliri veya harcadigir gideri karsilayip karsilamayacagi

hususu da kesinlik arz etmemektedir.

163 Chang, a.g.e., s. 168-170.
164 Sornarajah, The International Law on Foreign Investment, s. 6.
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Son olarak literatiirde agirlikli olarak dogrudan yabanci yatirimlarin, Ozellikle
gelismekte olan iilkeler i¢in lilkeye sermaye, teknoloji, know-how girisi anlamina
geldigi belirtilse de IMF biinyesindeki bir yayinda da belirtildigi iizere “...bu teorik

165 ve olumlu kabul edilen sonuglar

varsayimlart kanitlamak pek de kolay degildir...
yaratacaginin bir garantisi de bulunmamaktadir. Bunun yam sira 6zellikle vurgulanan
teknoloji transferi ¢ogunlukla uzun vadede icsellestirilebilecek niteliktedir!®® ve
Oziimsenmesi icin her haliikarda nitelikli beseri sermayeye ihtiya¢ duyulmaktadir.
Dolayisiyla yalnizca kopyalamaktan ibaret bir transferin ev sahibi lilkeye beklenen

katkiy1 vermesi miimkiin olmayacaktir.

1.4. DOGRUDAN YABANCI YATIRIM - VERGILENDIRME YETKIiSi
CATISMASI

Devletin, belirli bir toprak pargasi lizerindeki “denetleme ve idare giicli” beraberinde
zor kullanimi getirmektedir'®’. Vergi, teknik ozellikleri bir kenara birakildiginda, en
nihayetinde devlet tarafindan miilkiyet hakkina yonelik bir miidahale vasfi tasimaktadir
ve bu miidahalenin temelinde devletin zor kullanma (vergilendirme agisindan zoralim)
yetkisine sahip olmasi yer almaktadir. Bu sebeple vergilendirme yetkisinin egemenlik
kavramu ile siki iligkili oldugunu sdylemek miimkiindiir. Ancak devletin bu yetkisinin
aciklanabilmesi ve ¢ok uluslu sirketler ile karsi karsiya kaldig1 vergilendirme kaynakl
catigsmalarin anlasilabilmesi i¢in Oncelikle iktidar, siyasi iktidar ve egemen kavramlari

tizerinde durulmasi gerekmektedir.

165 Ayhan Kose vd., “Financial Globalization: A Reappraisal”, IMF Working Paper, Washington, DC,

International Monetary Fund, 2006, S. 29, (Cevrimigi)

https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2016/12/31/Financial-Globalization-A-Reappraisal-

19435#:~:text=Summary%3A,variety%200f%20apparently%20conflicting%20results.

Cestepe, Capci, “Dogrudan Yabanci Yatirimlar Yoluyla Teknoloji Transferi ve Ekonomik Biiyiime

[liskisi: Tiirkiye Icin Nedensellik Analizi”, s. 478.

167 Gianfranco Poggi, Devlet: Dogasi, Gelisimi ve Gelecedi, cev. Aysun Babacan, 4. Baski, Istanbul,
Istanbul Bilgi Universitesi Yayinlari, 2014, s. 30.
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1.4.1. Devletin Vergilendirme Yetkisinin Egemenlik Kavramn Uzerinden

Degerlendirilmesi

Baskalarinin davranislarini yonlendirebilme, kontrol edebilme ve bunu zor kullanarak
yapabilme durumunda iktidardan; sayet bu durum toplumun tamami {izerinde gegerli ise
zor kullanma yetkisine sahip bir siyasi iktidardan séz edilmektedir®®®. iktidar iliskisi,
dogas1 geregi, esitsizlikgidir ve iktidarin devamliligi, yonetilen tarafin bunun
mesruiyetini kabul etmesi kosuluna baglidir!®®. Su halde, siyasal iktidari}’® bu noktaya
tastyan seyin “iistiinliik” oldugunu sdylemek yanls olmayacaktir'’®, Iktidar iligkileri ve
devlet séz konusu oldugunda ilk akla gelen olgulardan biri olan egemenlik!’? iizerinden
ulus devlete ve onun vergilendirme yetkisine iliskin degerlendirme yapilmasi ise konu

biitiinliigli agisindan 6nem arz etmektedir.

Egemenligi devletin insan, lilke ve iktidardan ibaret olan Ogelerinden iktidarin
giiniimiizdeki karsihigi'”® olarak tanimlamak miimkiindiir. Cok uluslu sirketler
karsisinda devletin (egemenin) vergilendirme yetkisinin degerlendirilebilmesi i¢in de
modern ulus devlete belirli dl¢iide yer verilmesi gerekmektedir. Yapilacak bu kisa
aciklamanin sebebi, tarihsel baglam icerisinde modern devletin olusumu ile uluslararasi
diizenin ve giinlimiiz devletler sisteminin ortaya cikisinin iliskilendirilmesidir. Bu
sebeple uluslararasi diizen igerisinde, ¢ok uluslu sirketlerin devletler karsisindaki
konumunu belirlemek adina 6nce kisaca modern (ulus) devlete ardindan onun

vergilendirme yetkisine deginilmesi gerekmektedir.

188 Oktay Uygun, Devlet Teorisi, 2. Baski, Istanbul, On Iki Levha Yaymecilik, 2015, s. 2-3.

189 Uygun, siyasal iktidar ve devletin 6zdes kavramlar olmadigini, siyasal iktidarm kapsayici bir kavram

olarak devleti de i¢erdigini, devlete doniis(e)meyen siyasal iktidarin da varliginin miimkiin oldugunu

vurgulamakta ve giiniimiiziin ulus devletinin sahip oldugu iktidari dncekilerden ayiran kavramin

‘egemenlik’ oldugunu belirtmektedir. Uygun, a.g.e., s. 7, 9-10.

“Siyasal iktidar ile devlet 6zdes degildir. Ozellikle kurumsallasmus siyasal iktidar devletten ¢ok daha

kapsamli  bir olgudur.” Abdurrahman Saygili, “Modern Devlet’in Ciplak Sureti”, Ankara

Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 59, No: 1, 2010, s. 64.

11 Poggi, Devlet: Dogasi, Gelisimi ve Gelecegi, s. 11.

172 Biilent Yiicel, “Westphalia Antlasmasindan Nice Antlasmasma: Egemenlik Kavrammn Tarihsel
Seyri ve Bir Prototip Olarak Avrupa Birligi”, Erzincan Binali Yildirim Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Dergisi, C. X, No: 1-2, 2006, s. 165.

173 Uygun, Devlet Teorisi, s. 9.
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Ulus devletin iktidar1 kamu hukuku ve siyasal diisiince doktrininde siklikla egemenlik
kavrami {izerinden agiklanmaktadir. Ancak egemenlik kavraminin karsiligi, devletin
iktidarin1 egemenlikle iligkilendiren Jean Bodin’den giiniimiize dek ayni kalmamustir.
Zira devlet, soyut imgesine karsin tarihi baglamdan kopuk bir varlik degil, tersine,
doniisiim icerisinde olan bir olgudur!’* ve kendisini olusturan dgelerin zaman icerisinde
farklilasmas1 olagandir. Insanligin bir arada yasamaya basladig1 binlerce yillik bir
siiregte modern devleti esasen gorece yeni bir kavram olarak gdrmek miimkiindiir!”.
Ancak modern devleti, bir anda nihai bi¢cimiyle ortaya ¢ikan bir yap1 olarak diisiinmek
yerine onun gelismeye ve donlismeye devam eden bir kurum oldugunu goz Oniinde
bulundurmak yerinde olacaktir. Bodin’in tanimindaki “en istiin ve ebedi gii¢”1’® mutlak
egemeni ifade ederken, egemenligin mutlak ve simirsiz niteliginin artik glinlimiiz
modern devletler agisindan yetersiz kaldigin1 sdylemek miimkiindiir. Ancak yine de
modern devleti “goriiniir kilan” seyin egemenlik unsuru oldugunu sdylemek yanlis

olmayacaktirt’’.

Vestfalyan diizende!’® devletlerin iilke smirlar1 icerisinde bagimsiz oldugu ve siyasi

kararlarinda kendisi haricinde herhangi bir i¢ yahut dis otoritenin kabul edilmedigi “tam

9

egemen” devletler s6z konusudur'®. Bir baska deyisle, Vestfalyan diizende ulus

devletler bakimindan egemenlik olgusu, iilke i¢inde kilise veya diger yerel otoritelerden
iistlin bir konumu; iilke disinda da higbiri digerinden siyasi ve hukuki olarak {istiin

180

olmayan**, esit devletler diizenini ifade etmektedir. Ancak yukarida deginildigi iizere,

modern devlet bir anda ortaya ¢ikmamistir ve modern devletler diizeninin olusumunu

174 Ozlem Kaygusuz, “Egemenlik ve Vestfalyan Diizen”, “Egemenlik ve Vestfalyan Diizen”, Kiiresel
Siyasete Giris: Uluslararas iliskilerde Kavramlar, Teoriler, Siirecler, ed. Evren Balta, Istanbul,
fletisim Yayinlari, 2014, s. 26.

175 Kaygusuz, a.g.e., s. 35.

176 Jean Bodin, Richard Knolles, Six Books of the Commonwealth, University of London, Worshipful
Company of Goldsmiths, 1903, s. 84, Chap. 8.

7 Saygili, “Modern Devlet’in Ciplak Sureti”, s. 78.

178 Kaygusuz, Vestfalyan diizeni sdyle tanimlar: “...Uluslararasi alanin temel ilkelerinde uzlagmis ve bu

uzlagma sayesinde, i¢erideki alternatif iktidar odaklarint da bertaraf edebilmis, egemen devletlerin

olusturdugu diizene Vestfalyan diizen denir.” Kaygusuz, Egemenlik ve Vestfalyan Diizen, s. 34.

Avrupa’da Otuz Yil Savaslari’mi sona erdiren Vestfalya Antlagmasi, Ortagag’in par¢alanmig

yapisindan merkezilesmeye dogru baslangicin semboliidiir”. Antlagsmanin tam metni igin bkz.:

“Treaty of Westphalia”, (25.11.2020), (Cevrimigi)

https://avalon.law.yale.edu/17th_century/westphal.asp, 25.11.2020.

Kaygusuz, “Egemenlik ve Vestfalyan Diizen”, s. 27.

Yiicel, “Westphalia Antlagmasindan Nice Antlagsmasina: Egemenlik Kavraminin Tarihsel Seyri ve

Bir Prototip Olarak Avrupa Birligi”, s. 172.

179
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kavramak i¢in salt Vestfalya Antlasmasi’na odaklanmayan daha genis bir perspektif

gerekmektedir.

Bilindigi lizere, vergilendirmenin de temelindeki “iilkesel egemenlik” kavramindan
bahsedebilmek i¢in bir lilkeye ve bir egemene ihtiya¢c duyulmaktadir. Zira devletin
egemenliginden bahsedebilmek icin temel gosterge olarak “belirli bir toprak parcasi
iizerindeki miinhasir kontrol giicii”!®! esas alinmaktadir. Ancak bu iilkesel nitelik,
parcali egemenligin s6z konusu oldugu feodal yapidan modern merkezi devlete gecis
asamasinda bir anda var olmamistir. Modern Oncesi devlette sinirlardan degil ancak
sinir boylarindan yani “bir devietin, merkezin siyasi otoritesinin daginik ya da zayif

»182 57 edilitken modern devlette net bir

oldugu ceper bélgelerindeki bir alandan
cografi ayrilma s6z konusudur. Ulkesel sinirlar ise ticaretin aksamayan bir bicimde
yapilabilmesi adina devletlerin siyasi egemenlik alanlarinin netlestirilmesi ve iktidarin
merkezilesmesi ihtiyacindan ortaya ¢ikmis, devaminda ise Ongoriilebilir ticaretin

devamu igin beraberinde vergilendirmenin de kurallara baglanmasini getirmistir'83,

Bu noktada Tilly’nin devleti agiklarken getirdigi tanimdan yola ¢ikarak vergilendirme
yetkisine dogru ilerlemek yerinde olacaktir. Tilly devleti “tamimlanmis bir toprakta
temel yogunlasmis zor araglarim elinde tutan ve bazi bakimlardan aymi topraklardaki
oteki orgiitlenmeler iistiinde oncelik hakkina sahip olan ézgiin orgiitlenme'®* olarak
kabul etmektedir. Yukarida agiklanan bi¢imiyle iktidarin tstiinliigii ile baglantili olan
egemenlik kavramina yapilan vurguyla getirilen tanimda aynmi zamanda devletin
egemenlige dayali olarak “zor araglari”na basvurma yetkisi de ifade edilmistir. Verginin

zoralim yonii ise kendisini bu araglarin igerisine dahil etmektedir.

Tilly’nin tanimiyla paralel bigimde, egemenlik kavraminin mali alandaki yansimasinin
mali egemenlik olarak adlandirildigin1 ve devletlerin diger devletlerden bagimsiz bir

bicimde kendi mali politikalarin1 belirleyebilmelerinin, onlarin uluslararasi anlamda

181 Poggi, Devlet: Dogasi, Gelisimi ve Gelecegi, s. 31.

182 Saygili, “Modern Devlet’in Ciplak Sureti”, s. 83.

183 Kaygusuz, “Egemenlik ve Vestfalyan Diizen”, s. 31.

184 Charles Tilly, Zor, Sermaye ve Avrupa Devletlerinin Olusumu 990-1992, cev. Kudret Emiroglu,
Ankara, imge Kitabevi, 2001, s. 225.
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mali egemenliklerinin  ispat1*®®

anlamina  geldigini  sdylemek miimkiindiir.
Vergilendirme yetkisine sahip olmak, egemenin dogasinda bulunan bir 6zellik olarak
kabul edildigi takdirde, birinin ihlali digerini dogrudan etkilemektedir. Bu sebeple
vergilendirmeye iliskin en ufak bir yetki devri/yetkiden vazge¢me, egemenligi
sinirlandiric1®®® bir husus olarak kabul edilmekte ve devletler tarafindan ¢ogunlukla arzu

edilmemektedir.

Vergilendirme yetkisini, egemenlik ile birlikte, modern devletin iilkesellik, 6zerklik ve
ulusallik bigimindeki diger iic ana 06zelligi!®’ iizerinden ele almak miimkiindiir.
Ulkesellik, modern devletin -bir baska devletin smir ile ¢akismamak iizere- “siyasi
sinirlar i¢inde” yetkiye sahip olma iddiasinin temel ¢ikis noktasidir!®® ve bir anlamda
diger oOzelliklerden sb6z edilebilmesi Oncelikle bu smirlarin belirlenmis olmasina
baglidir. Devlet egemenliginin goriiniim bi¢imlerinden biri olan vergilendirme yetkisi
de, kural olarak, iilke smirlar1 icinde gecerlidir!®® ve bu durum vergi hukuku

bakimindan da miilkilik ilkesinin temelini olusturmaktadir®°.

Ancak ¢ok uluslu
sirketlerin faaliyetleri ve yapist goz oniinde bulunduruldugunda, bu sinirlar kimi zaman
belirsizleserek  devletin  (egemenin)  vergilendirme  yetkisini bir anlamda

asindirabilmektedir.

Her devletin miinhasiran ayr1 bir egemen oldugu devletler sistemi igerisindeki iliskiler,

sistemi olusturan devletlerin “rekabetgi ¢izgileri” dogrultusunda sekillenmekte ve

185 Cagan, Vergilendirme Yetkisi, s. 2-3.

18 Vergi egemenliginin sinirlandirilmasi ile zayiflamasi arasindaki terminolojik farka deginen Avci her
iki kavrami su sekilde aciklamaktadir: “..vergi egemenliginin simwrlandirilmasindan kast edilen;
devletlerce vergilendirmeye yonelik yasal miinhasir yetkilerinin diger devletler veya paydaslar ile
karsilikli anlasmalar veya isbirlikleri araci kilinmak suretiyle paylasilmasidir. Vergi egemenliginin
zayiflamas ise devletlerin tek tarafli olarak kendi vergi yetki alanlarimi genisletmesi, devletlerarasi
zararli vergi rekabetinin yayginlagmasi, diizenlemeden yoksun vergi cennetlerinin varligi ve/veya
basta ¢cok uluslu sirketler olmak iizere yerel, bélgesel ve kiiresel piyasa aktorlerinin kar odakli
eylemleri nedeniyle devietlerin vergi egemenlik haklarimin ihlal edilmesi ve hatta ortadan kalkmast
anlamina isaret etmektedir.” Mehmet Alpertunga Avci, “Dijital Vergi Egemenligi”, Maliye
Arastirmalari-4, ed. Bur¢in Bozdoganoglu, Bursa, Ekin Basim Yayim Dagitim, 2021, s. 28,
(Cevrimigi) https://www.maliyesempozyumu.org/wp-content/uploads/2021/12/Maliye-
Ara%C5%9Ft%C4%B1rmalar%eC4%B1_4 Ulusal_Edit%C3%B6rI%C3%BC_Kitap.pdf#page=22.
Kavramlarin teknik tamimlarina c¢aligjmanin  kapsamini agsmamak maksadiyla metinde yer
verilmemistir. Modern devletin bu 6zelliklerine iliskin detayli agiklamalar i¢in bkz.: Christopher
Pierson, Modern Devlet, s. 28 vd.; Kaygusuz, “Egemenlik ve Vestfalyan Diizen”, s. 36 vd.

18 Kaygusuz, a.g.e., s. 37.

189 Cagan, Vergilendirme Yetkisi, s. 9.

190 Cagan, a.g.e., s. 213.

187
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esasen bu iligkiler aginda her bir devletin digerine oranla ne 6l¢iide iktidar sahibi oldugu
onem kazanmaktadir’®'. Bununla iliskili olarak egemenligi, bir iist baslikta yer verilen
modern egemenlik kavraminin Otesinde “reel egemenlik” olarak ele almak,
vergilendirme yetkisi bakimindan baska bir bakis acisinin ortaya konmasina yardimei
olacaktir. Egemen devletlerden bazilarinin ‘“daha egemen” oldugu bir hiyerarsik
diizenin yahut, biiyiik ekonomik aktorler olarak ¢ok uluslu sirketler de buna dahil olmak
tizere, egemenligi etkileyen devlet dis1 aktdrlerin varligi, teorik bir egemenligin 6tesinde
reel egemenligi, yani “i¢ ve dis aktdrlerden bagimsiz hareket edebilme”®? kabiliyeti
olan 6zerkligi gerektirmektedir. Vergilendirme ise en nihayetinde devletin (egemenin)
Ozerk hareket etmek arzusunda oldugu ancak ¢ok uluslu sirketler s6z konusu oldugunda
bunu uluslararas1 siyasi ve ekonomik diizen icerisindeki miizakere giicii oraninda

gerceklestirebildigi bir faaliyettir.

Devletin insan toplulugu unsuru ile vergilendirme yetkisi arasinda yakin bir iliski
bulunmaktadir. Ileride agiklanacag: iizere, bu baglanti kisisel bagin goriiniimii olan
uyrukluk ve ikametgah goriiniimiinde ortaya ¢ikmaktadir. Modern devletin dordiincii
ozelligi olan ulusalligin®®, her ne kadar teknik anlamini karsilamasa da, vergilendirme
bakimindan iliski kurulabilecek karsiligini sahsilik ilkesi olarak diisiinmek miimkiin
olabilecektir. Kiiresellesmeye dayali hareketliligin ve kiiltiir transferinin s6z konusu
oldugu bir donemde tam anlamiyla homojen bir ulustan ziyade, devletin tanidigi

vatandaslik statiisli ve yerlesik olma kavramlar1 6ne ¢ikmaktadir.

Yukaridaki agiklamalara istinaden, modern devleti doniisiime zorlayan tarihsel baglam
olan kiiresellesmeye eslik eden dijitallesme ile birlikte devletin egemenlik alaninin da
salt siyasi smirlara indirgenemeyecek Ol¢iide etkilendigini sdylemek miimkiindiir.
“Ulkelerin gercek egemenlik sahalarimn miilki simirlarla degil, para ve finans

iizerindeki kontrol yetenekleriyle olciilmesi”*®* ise uluslararasi sermayenin ulusal

191 Poggi, Devlet: Dogasi, Gelisimi ve Gelecegi, s. 33.

192 Kaygusuz, “Egemenlik ve Vestfalyan Diizen”, s. 40.

198 “Ulusallik, ‘kiiltiirel homojenlik’ temeline dayanan bir kavram olarak modern ulus devletin
olusumunda etkili kabul edilse de esasen tam olarak gercekligi yansitmayan, bir anlamda yapay bir
kavramdwr.” Kaygusuz, a.g.e., S. 42.

Ahmet Taner, “Egemenligin Yeni Bi¢imi: Para ve Ekonomik Hegemonya”, Uluslararas1 Ekonomik
Arastirmalar Dergisi, C. 7, No: 3, 2021, s. 54.
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ekonomiler tizerindeki etkisini artmistir. Bu agidan kiiresellesmenin, egemenligin klasik
anlamin1 6nemli Olglide degistirdigini sdylemek miimkiindiir. Bu baglamin yarattigi
sorunun temelde “sinirlar” ile ilgili olmasi'®® ise ¢cok uluslu sirketlerin “smir Stesi” ticari
faaliyetleri diisiiniildiiglinde, ni¢in modern devlete ve onun vergilendirme yetkisini
kullandig1 egemenlik alanina iliskin degerlendirme yapmak gerektigine iliskin sorunun

cevabi1 bakimindan bir ipucu sunmaktadir.

1.4.2. Vergi Egemenliginin Piyasalagsmasi ve “Miisteri” Olarak Cok Uluslu
Sirket

Geleneksel perspektiften bakildig1 zaman miinhasiran vergilendirme yetkisine!® sahip
olan devletin egemenligine iligkin degerlendirmelerin bir kismi halen gecerliligini
korumakla beraber, yukaridaki agiklamalara istinaden konu, bazi agilardan yeniden
diistinlilmeye muhtagtir. Zira yukarida bahsedildigi ilizere egemenligin goriiniim
bicimlerinden olan modern devlet, kiiresellesme sebebiyle halen bir doniisiim

igerisindedir.

Cok uluslu sirketin ise miinhasiran tek bir devlete bagli olmayip vergi planlamasi yolu
ile ayn1 anda birden ¢ok devletle etkilesim icerisinde olmasi onu kendisi i¢in avantajli
devleti aramaya itmektedir. Geleneksel olarak pek ¢ok acidan muktedir goriilen devlet,

kendisini alisik olmadigi bir konumda ve birbiriyle rekabet halindeki iki yilizden fazla

195 Kaygusuz, “Egemenlik ve Vestfalyan Diizen”, s. 44.

1% Bu noktada kisa bir agiklama ile “vergi egemenligi” ve “vergilendirme yetkisi” kavramlarina iliskin
caligmada kullamlan terim tercihini belirtmek gerekmektedir. Ingilizce literatiirde yaygin kullanim
olan “tax sovereignty’nin Tiirk¢e’deki karsiliZ1 vergi egemenligi olmakla beraber, Tiirkce literatiirde
cogunlukla bu anlami igerecek bicimde “vergilendirme yetkisi’nden veya “mali egemenlik’ten
bahsedilmektedir. Esasen mali egemenligin vergi egemenligini, vergi egemenliginin de vergilendirme
yetkisinin kapsayan iist kavram oldugu kabulii ile birlikte literatiirdeki yerlesmis kullanim nedeniyle
calismada genel bir kavram olarak vergilendirme yetkisinden yer yer s6z edilmis olsa da, bu baslik
altinda acgiklanan konunun temelde vergilendirme yetkisinin otesinde vergi egemenligi ile iliskili
oldugu disiiniilmektedir. Bu sebeple konu basliginda kullanilan vergi egemenligi teriminin bilingli
olarak ve c¢alismanin genel basligi kapsaminda secildigini ancak vergilendirme yetkisinin zihinde
biraktigi somut nitelik sebebiyle metinde yer yer kullanildigini belirtmekte fayda vardir. Konuya
iligkin ayni1 yondeki bir goriis de durumu su sekilde ifade etmektedir: “Devlet sekline bagh olarak
degiskenlik gosterebilen vergilendirme yetkisi, esasinda i¢c egemenlik ve dolayisiyla da
vergilendirmeye yonelik hukuki yetki (yonetme yetkisi) ile ilintilidir. Oysa ki genis anlamda vergi
egemenligi,; vergilendirme yetkisini, vergilerin kullanimini, uyusmazhiklarin ¢éziimiinii ve ozellikle de
uluslararasi vergilendirmeyi de konu edinir. Diger bir anlatimla genis anlamda vergi egemenligi; dig
egemenlik yani bagimsizlik ile yakin baglantili olarak goriiliip, uluslararasi vergilendirme bahsinde
on plana ¢ikmaktadir.” Avci, “Dijital Vergi Egemenligi”, s. 26.
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devlet ile yarisir halde bulmakta ve bu rekabet, devletleri giderek artan bir bigimde,
deyim vyerindeyse, “mal ve hizmetlerini potansiyel miisterilere sunan piyasa
oyuncularina™® doniistirmektedir. Bunun yani sira modern devletin iginde yer aldig
devletler diizeni artik ¢ok uluslu sirketler gibi oyunu sekillendiren baskaca aktorlerle
sik1 bir iligki igerisindedir. Bir nevi pazar olarak nitelendirilmesi miimkiin goziiken bu
sistem icerisinde, devletlerin rekabeti, vergi politikalarin1 da kullanarak, sermayeyi
(vergi bakimindan ise yerlesik miikellefleri) ¢ekmek iizerineyken ¢ok uluslu sirketler de

“sunulan mal ve hizmet icin alisveris yapan miisteriler”'%

olarak diisiiniilebilecektir. Bu
noktada kendi basina ayr1 bir calisma konusu olan vergi rekabeti, egemenlik ve bahsi
gecen devletlerin  yaris1 arasindaki baglantiyr saglayan unsur olarak karsimiza
cikmaktadir. Zira vergi rekabeti, c¢ok uluslu sirketlerin béliimlerini birbirinden
ayirabilmeleri ve bu yolla ulusal smirlar1 asabilme kapasitesine bagli olarak

vergilendirmenin yapisini da degistirmekte ve egemenin (devletin) vergi bakimindan

otorite halini sorgulanabilir kilmaktadir.

Kiiresellesmenin  getirdigi  mobilizasyon imkaninindan maksimum derecede
yararlanmak isteyen devletlerin, ikamet segeneklerini ve faaliyet alanlarini yeniden
konumlandirabilme becerisine sahip olan ¢ok uluslu sirketlere yerlesiklik, Ar-Ge, fikri
miilkiyet, sermaye, iiretim, satig gibi birbirinden ayri alanlar icin diger devletlerden
cazip olanaklar sunmasi ve “pazara miisteri ¢ekmesi” bir segenek olarak akla
gelebilecektir. Vergi planlamasinda yeterince serbestlige sahip olmayan veya daha
hareketsiz miikelleflerin aksine, vergiye bagli olarak yer degistirme olasilig1 yiiksek
olan ¢ok uluslu sirketleri ¢ekmek icin belirli kamu mal ve hizmetlerinin bu sirketlere

199

sunulmas1 ve vergi avantajlarinin saglanmasi tercih edilebilir™". Bu senaryonun ug

olasiliginda ise vergi rekabeti, tercihleri tamamen ticari kararlar dogrultusunda

197 Tsilly Dagan, “The Marketization of Tax Sovereignty”, Forms of Pluralism and Democratic
Constitutionalism, ed. Andrew Arato, Jean L Cohen, Astrid von Busekist, New York Chichester,
Columbia University Press, 2018, S. 301-302, (Cevrimigi)
https://deliverypdf.ssrn.com/delivery.php?ID=73702711100000607712406908810408606401602005
003702806600008007807412600308609408302606112006001505503611000700111210306712209
010805907807600406500307909312502010801407702812100103109311711508312509206600711
1097070076098086069126086068096098093017117&EXT=pdf&INDEX=TRUE.

1% Dagan, a.g.e., s. 301.

199 Dagan, a.g.e., s. 304.
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sekillenen ¢ok uluslu sirketler bakimindan, vergilendirmeyi se¢meli bir rejime

doniistiirmek i¢in bir arag¢ olacaktir.

Ticaretin ve sirketlerin uluslararasilagsmasi, yukarida bahsedildigi lizere kiiresel anlamda
rekabetin boyutunu arttirmis ve devletlerin ekonomiye miidahalelerini bir anlamda
kisitlamistir. Bu rekabetcilik ise Keynesyen akimdan neoliberalizme dogru bir
yonelmeyi beraberinde getirmistir®®. Bu yaklasimla paralel bigcimde, sermaye
birkiminin devamlililig1 ve kar elde etme amacinin korunmasi yoniinde diizenlemeler
yapilmasi elbette olagandir. Ancak, s6z konusu diizenlemelerin 6l¢iisii devletten devlete
ve her bir devlet bakimindan da siyasi iktidarin egilimine gore degisiklik gostermekle
birlikte, sermayeye en c¢ok ayricalik taniyan politikalarin dahi yeni yatirimlari
artiracaginin herhangi bir garantisi bulunmamaktadir?®’. Su halde, her ne kadar tam bir
egemenlik kaybindan s6z etmek miimkiin olmasa da, rekabet dolayisiyla, devletin
yonetme kabiliyetinin devami bakimindan ¢ok 6nemli bir arag¢ olan vergilendirmenin
artik bagka etkilere agik bir hale gelmesi ise egemenligi sarsici etki dogurabilmektedir.
Bu noktada devletin ikilemi, ¢ok uluslu sirketler i¢in avantajli bir vergilendirme sistemi
yaratarak bunun getirecegi gelir kaybinin genel ekonomiye ve sosyal refaha etkilerini

dengelemek veya rekabetin disinda kalmayi segerek yatirim c¢ekmekten bir Olgiide

vazgecmek olacaktir.

1.4.3. Gii¢ Savasi: Ulus Devlet Karsisinda Cok Uluslu Sirket

Devlet ile ekonomi (ve dolayisiyla ekonomik aktorler) arasindaki iligkiyi irdelerken,
devletin ekonomiyi ya da tam tersi bi¢cimde ekonominin devleti sekillendirmesine
baglama cabas1t her iki kavramin smirlarinin acik¢a ¢izilmis olmasini gerektirir.
Kuskusuz bu ayrimin ¢izgilerini belirlemek c¢aligmanin kapsamini agmaktadir. Ancak
vergi hukuku (ve daha genis Olgekte kamu hukuku) bakimindan nihayetinde modern
devlet bir vergi devletidir?®? ve harcamalarmmn mali finansman araclarindan biri olan

vergilerin devamliligi esasen genis Olgekte ne kadar saglikli bir ekonomiye sahip

200 |to, Lapavitsas, Para ve Finansin Ekonomi Politigi, s. 197.
201 Poggi, Devlet: Dogasi, Gelisimi ve Gelecegi, s. 131-132.
202 Christopher Pierson, Modern Devlet, 2. baski, Istanbul, Chiviyazilar1 Yaymevi, 2014, s. 136.
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olduguyla ilintilidir. Varlig1 vergi gelirinin siirekliligi ile desteklenen®®® veya baska bir
anlatimla varlik kosulu esasen vergilendirme yetkisine sahip olmaya bagl kilman?*
modern merkezi devlet yapisinin askeri, ekonomik ve siyasi anlamda basarili olarak
uluslararasi diizen icerisinde varligini koruyabilmesinin temel sebeplerinden biri, mesru

vergilendirme sistemini®, islerligi olacak bir bigimde kurabilmis olmasidir?®.

Modern vergi devletinin ekonomik faaliyetlerini ise ikiye ayirmak gerekmektedir. Ilk
olarak, devletin ekonomik bir aktdr bi¢iminde dogrudan piyasanin i¢inde yer aldigi
durumlardan bahsedilmesi miimkiindiir. Devlet; toprak ve sermaye sahibi, iiretici veya
isveren konumunda yer alabilmektedir. Ikinci olarak ise, devletin cesitli politika araclar
kullanarak ekonomik faaliyetleri yonetmesi sdz konusu olabilmektedir?®’. Bu durumda
diizenleyici olarak devlet, neoliberal sistemde 6zel kesime devrettigi bazi islevleri
tizerinde denetimi gergeklestirmek amaciyla ¢esitli miidahalelerde bulunabilmektedir.
Vergilendirme ise, salt “geliri yeniden dagitma” islevi sebebiyle dahi devletin

diizenleme aracglarindan biri olarak goriilebilecektir.

Kiiresellesme, “verili bir ‘son durum’ degil, daha ziyade ‘acik uclu bir siire¢’ olarak”?®®

ele alindiginda, bu durumdan beslenen bir ekonomik aktér olan ¢ok uluslu sirketlerin
giderek artan giicline karsin, devletlerin halen biiyiik ekonomik karar verici konumunda
olmasi, devlet-ekonomi iliskisinde bu iki 6zneyi birbirinden bagimsiz degerlendirmeyi
olanaksiz kilmaktadir. Zira devleti tek basina var olan bir yap1 bigiminde
degerlendirmek, onu i¢inde bulundugu ve dogasi geregi birbirleri ile rekabet halinde
olan devletlerin yer aldig1 uluslararasi diizenden soyutlamak?®® anlamma gelecek ve bu

soyutlama, gercegi yansitmaktan uzak bir varsayim olacaktir. Bu acidan bakildiginda

208 “Modernitede devletler her zaman esas olarak ekonomik kaynak yaratmayla ilgilendiler, kismen bir

pay istedikleri ic¢in. Aslinda gelir toplamanin (dis savaslari siirdiirmek ig¢in) modern devletin
dogusunun 6zgiin nedenlerinden biri oldugunu...” Pierson, a.g.e., s. 171.

204 Cagan, Vergilendirme Yetkisi, s. 3.

205 Tilly, iinlii 6zdeyisi “Savas devleti, devlet savasi ortaya ¢ikarmistir.”1 orijinal haliyle “How War
Made States, and Vice Versa” bolim bashg altinda detayli olarak agiklamaktadir. Sistematik ve
mesru bir vergilendirme sisteminin dnemini ise askeri giicli temin ve devam ettirmenin giivencesi
olarak belirtmektedir. Bkz. Charles Tilly, Coercion, Capital, and European States, AD 990-1990,
Cambridge, Mass., USA, B. Blackwell, 1990, s. 67 vd.

206 Kaygusuz, “Egemenlik ve Vestfalyan Diizen”, s. 32.

207 pierson, Modern Devlet, s. 48, 141-157.

208 pjerson, a.g.e., s. 167.

209 Pierson, a.g.e., s. 14-28.
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devletler sistemi ve uluslararasi diizen, vergi politikalari bakimindan da onem arz
etmektedir, zira yerel eylemlerin kiiresel etkileri oldugu gibi kiiresel hareketlerin de
yerel diizeyde sonuglar dogurdugu karsilikli etkilesim ortami kaginilmaz olarak
isbirliklerini beraberinde getirmektedir. Ancak mecvut iktidarlarin uzantisi olarak ortak
bir karar mercii s6z konusu oldugunda dahi, devletlerin uyumlu g¢alismalari, olumlu
ornekleri bulunsa da, zorlayici bir siirectir. Zira siyasi ve iktisadi gii¢ bakimindan farkli
diizeylerde bulunan O6znelerin ortak bir menfaat icin hareket etmesi biiyiik caba
gerektirmektedir. Ortak bir hareketin varligindan s6z edilmesinin miimkiin oldugu
hallerde dahi “giiclii olanin” menfaatlerinin gerektirdigi kurallarin, genel menfaat olarak

dayatilmasi kag¢inilmaz olacaktir.

Cok uluslu sirketler s6z konusu oldugunda, devlet ile sirket arasindaki miizakerelerde,
esitlikten soz etmek gilictiir. Vestfalya modelinde, devletlerin toprak biitiinliigi
icerisindeki tam ve mutlak egemenliklerinin varlig1 ve disaridan herhangi bir muktedirin
bu egemenligi (dolayisiyla vergilendirmeye iliskin kararlarini) sinirlandirilmamasi
esastir?’. Her ne kadar teoride devletin kendi sinirlari icinde egemenlik yetkisine
dayanan, c¢izgisi hukuk tarafindan ¢izilen olduk¢a genis bir alana sahip oldugunu
varsaymak miimkiin olsa da, giinlimiizde ¢ok uluslu sirketlerin sahip oldugu ekonomik
giic beraberinde bu sirketlere politik giicli de getirmistir. Bu noktada iktidar iligkisinin
anlagilir kilinmasina yardimci olmak amaciyla bir parantez agarak, istiinliigii elinde
bulunduran siyasal iktidar ile ¢ok uluslu sirketlerdeki pay istiinligiine dayali kontrol
mekanizmasinin birlikte diisiintilmesi teklif edilebilir. Elbette bir sirketin ve devletin,
yetkileri basta olmak iizere, bir¢ok acidan es giicler olarak degerlendirilmesi miimkiin
olmamakla beraber, ekonomik biiyiikliigii neredeyse bir devletinkine yakin (veya ondan
daha biiyiik) ¢ok uluslu bir girketin var olmasi her zaman i¢in ihtimal dahilindedir ve
giiniimiizde drnekleri mevcuttur. Ornegin 2021 verilerine gére Apple’n piyasa degeri
Kanada GSMH’nin 1.4 kati, Hollanda’nin 2.5 kati, Avustralya'nin 1.7 katr, Rusya’nin
ise 1.5 katidir?*!, Kald1 ki bu denli ekonomik biiyiikliige sahip olmayan birden fazla

sayidaki ¢ok uluslu sirketin de kiiresellesmis bir ekonomik sistem igerisinde bazi ortak

210 pjerson, a.g.e., s. 71.

211 Real Business Rescue, “Companies That Are Worth More Than Countries”, Real Business Rescue,
(10.05.2023), (Cevrimigi). https://www.realbusinessrescue.co.uk/advice-hub/companies-worth-more-
than-countries, 10.05.2023.


https://www.zotero.org/google-docs/?2TpLLC
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https://www.zotero.org/google-docs/?2TpLLC
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noktalarda fikir birligine varmalari ve bu fikir birligi neticesinde ortaya c¢ikacak
ekonomik baski giiciinii devlet(ler)e yoneltmeleri de miimkiin géziikmektedir. Poggi’nin

“ekonomik acidan giiglii gruplar”?'?

olarak adlandirdig1 kesim, her zaman ¢ok uluslu
sirket biciminde olmasa da, tarih boyunca devletler karsisinda bir baski unsuru olarak
yer almis; piyasanin devamliligini veya kendilerinin piyasa igerisindeki konumlarini
giiclendirmeyi amaglayan bu gruplarin gesitli taleplerininin devlete dayatilmasi?®® soz
konusu olmustur. Cok uluslu sirketin organizasyon becerileri ve faaliyet yapisi da
devletin yatirnm stratejilerini ve bu yatirnmlar {izerindeki ¢esitli mali politikalarini
dolanmak igin oldukga elverisli bir ortam sunmaktadir®**. Su halde yukarida ¢ok uluslu
sirkete iliskin belirleyici 6zellik olarak agiklanan “kontrol”iin 6nemi bir kez daha

anlasilmaktadir. Zira kimi zaman yilizde 10 oraninda pay sahipligi (sirket igerisindeki

iktidar) bir siyasi iktidara meydan okuyabilecek boyuta varabilmektedir.

Cok uluslu sirket bir iilkeye yatirim yaptiginda oraya sermaye ve belirli bir yonetici
kadrosu aktarmanin haricinde kiiresel ticarete entegre bir sistemi de yerlestirmekte ve
bu durum, ulus iistii kurumlarin yoklugu halinde devletin ekonomik alanda karar alma
Ozgurliigiini, cok uluslu sirketin onun diizenlemelerinden kacabilme yetenekleri
dlciisiinde, sinirlayabilmektedir?®®. Zira piyasalar 6zgiirliigii maksimize edecek yatirim
ortamini tercih etmekte ve buna bagl olarak uluslararasi piyasanin aktorleri giderek
ulus devletlerin yetkilerinden en az etkilenecekleri kosullar1 yaratmaya calismaktadir?®,
Yukarida ifade edildigi iizere, dogrudan yabanci yatirim ve devlet iliskisinde taraflarin
amaglart farklidir ve devlet, sayet planli olarak vergi gelirlerinin azaltilmasi (veya en
azindan arttirilmamasi) politikasin1 benimsemediyse, pek tabii bir bigcimde dogrudan
yabanci yatirnmeinin kazanci lizerinden alacagi vergiyi maksimize etmek isteyecektir.
Buna karsilik yatirnmcinin, karin maksimizasyonu dogrultusunda, 6dedigi vergiyi

minimuma indirmek istemesi de, en az devletin kamu hukuku kaynakli vergisel saiki

kadar, dogal bir ticaret prensibi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

212 Poggi, Devlet: Dogasi, Gelisimi ve Gelecegi, s. 155.

213 IMF, Diinya Bankasi, OECD gibi kuruluslarin olusumundaki temel giidiilerden birinin regiile edilmis
ve kurallari belirli olan bir piyasanin devamliliginin gozetilmesi oldugu ileri siiriilebilmektedir. Aylin
Idikut Ozpenge, Ozay Ozpenge, “Kiiresellesme ve Uluslararast1 Kuruluslarin Ulus-Devletin
Vergilendirme Yetkisine Etkileri”, Uluslararasi insan Bilimleri Dergisi, C. 4, No: 1, 2007, s. 10.

214 Poggi, Devlet: Dogasi, Gelisimi ve Gelecegi, s. 243.

215 Hymer, Cokuluslu Sirket, s. 127, 217.

216 pierson, Modern Devlet, s. 292.
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Hymer, giinlimiizden yaklagik altmis sene once, yatirimci-devlet arasindaki ¢atismanin
her iki taraf i¢cin de gerilimli bir hal aldig1 noktada, devletlerin kendi egemenlik alanlari
tizerinde inisiyatifi ele alarak daha baskin denetimlere ve c¢esitli regiilasyonlara
basvurabilecegine ve kendi iktidarlarinin bir anlamda ¢ok uluslu sirketlere yeniden

hatirlatilacagina isaret etmistir?!’

. Ancak bu iddianin tersine, devletlerin tek basina ¢ok
uluslu sirket faaliyetlerini kontrol altina alamadigi, bu sirketlerin uluslararasi
organizsayonlar nezdinde temsilcileri bulunmasa dahi iilke temsilcileri tizerindeki etkili
lobicilik faaliyetleri dogrultusunda giiglerini koruduklar1 goriilmektedir?®. Cok uluslu
sirketlerin yonettikleri sermayenin biiyiikliigiiniin baz1 devletlerin GSMH’sinden fazla
oldugu g6z onilinde bulunduruldugunda, bu sirketlerin kendilerini ulusal hukuktan ayri
tutma, bunun da Otesinde kendilerini etkileyecek regiilasyonlar1 manipiile etme
yetenegine sahip olduklar1 goriilmektedir?’®. Ev sahibi devlet ile yabanci yatirimci
arasindaki bir uyusmazlikta bagvurulan tahkim yolunun dahi bu c¢ercevede
degerlendirilmesi miimkiindiir. Zira yatirnmlarin korunmasi dncelikle yatirimcinin arzu
ettigi bir durumdur ve ekonomik acidan giiglii sirketlerin kendilerini koruyacak bir
kurumun (6rnegin ICSID) varligin1 desteklemeleri ve bu tiir kurumlarin olusumu igin
caba gostermeleri tabiidir. Kimi zaman devletlerin, sadece belirli bir sorunun ¢ézlimiine

220 Ancak ¢ok uluslu sirketlerin bu

miinhasir diizenlemeler getirdikleri de goriilmektedir
biiyiikliigiine karsin devletlerin halen “biiylik ekonomik aktdrler” olarak miitemadiyen
bliylik harcamalar yaptigi, biiylik vergi gelirlerinin oldugu, biiyiikk bor¢larinin
bulundugu, biiyiik isverenler ve aymi zamanda biiyiik tiiketiciler oldugu da
unutulmamalidir?®t, Hymer’m savinin bir temenniden ibaret kaldigin1 ve ¢ok uluslu
sirketlerin  giictini ve davranis bi¢imlerini devletlerin tek tarafli olarak
diizenleyemedigini giiniimiiz ticaret savaslarindan ve sonuglarindan yola ¢ikararak da
anlamak miimkiindiir. Gelismis {ilkeler, ¢esitli diizenlemelerle bu 6ngoriiyti kimi zaman

hakli ¢ikarmay1 basarabilmisken, ayni seyi gelismekte olan iilkeler i¢cin sOylemek pek

miimkiin gozilkmemektedir.

217 Hymer, Cokuluslu Sirket, s. 90.

218 Jonathan 1. Charney, “Transnational Corporations and Developing Public International Law”, Duke
Law Journal, C. XXXII, No: 4, 1983, s. 751.

219 Muchlinski, Multinational Enterprises and the Law, s. 3.

220 Poggi, Devlet: Dogasi, Gelisimi ve Gelecegi, s. 243.

221 pjerson, Modern Devlet, s. 153.
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Bu denli biiylik bir sermayenin, ¢ok uluslu sirketler nezdinde devletleri ve sistemleri
dontistiirmeye muktedir yapisinin kisa vade igin vadettigi ve yukarida zikredilen
istihdam artis1, teknoloji transferi, kalkinmaya destek saglama gibi avantajlarin yani sira
devletin merkezi otoritesine ve idari yapisina etkisine ise bir sonraki bdliimde Yatirim
Ortamin lyilestirme Koordinasyon Kurulu (YOIKK) ile iliskili olarak deginilecektir.
Her ne kadar calismanin dogrudan konusunu olusturmasa da ydnetisimi temsilen
YOIKK in, Tiirkiye 6zelinde, ulus devlet ile ¢cok uluslu sirket arasindaki ¢atismanin

tiriini oldugunu sdylemek yanlis olmayacaktir.

1.4.3.1. Gegmisten Bir Ornek: Modern Cok Uluslu Sirketin Atas1 Dogu Hindistan
Sirketi

Gilinlimiizde yeniymis gibi goriilen bazi sorunlar, esasen Dogu Hindistan Sirketi’nin
bundan uzun siire once belirli dlgiide sekillendirmis oldugu “kiiresel bir ekonomik
diizenin yansimalar1” niteligini tagimaktadir ve tam da bu sebepten Dogu Hindistan
Sirketi, modern ¢ok uluslu sirketlerin atasi olarak, ayrica iizerinde durmaya degerdir.
1600 yilinda kurulan ve kurulusundan 274 yil sonraki tasfiyesine dek faaliyet gosteren
Dogu Hindistan Sirketi’nin hala hatirlaniyor olmasi ise ¢cok uluslu sirket ile gosterdigi
yapisal benzerligin teknik agidan fazla olmasindan ziyade, bu yapinin o donem kosullari
icerisinde egemen benzeri faaliyetleri giliclendirmedeki etkisi ve bu etkinin diinya
ticaretini sekillendirmis olmasi sebebiyledir. Bahsi gegen benzerlik, giiniimiiz ¢ok
uluslu sirketlerinin faaliyetleri agisindan da gegerli oldugundan, modern ¢ok uluslu
sirket ve modern devlet arasinda yasanan egemenlik catigmasina da 151k tutmasi

mumkundiir.

Dogu Hindistan Sirketi, eskiden beri “sirketlerin tarafsiz bir giic olmadiklarina”?%

dikkat ¢cekmek bakimindan 6nemlidir. Sirket, bugiiniin ¢ok uluslu sirketleri gibi, ticari
ayricaliklardan ve vergi kolayliklarindan yararlanirken, bizzat kar elde etme amacinin
yani sira Britanya’nin ticaretinin gelistirilmesi yoniinde kamusal bir amaca da hizmet

etmistir?®®, Faaliyet gosterdigi siire zarfinda, Bati’dan Dogu’ya olan mali akig1 tam

222 Robins, Diinyayr Degistiren Sirket Dogu Hindistan Kumpanyas’’mn Modern Cokuluslulugu
Sekillendirmesi, s. 60.
22 Robins, a.g.e., s. 67, 77.
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tersine geviren??* Sirket’i yalnizca baharat, tekstil iiriinleri ve cay ticareti yapan bir ticari
isletme olarak gormek, kendisinin kiiresel ekonomik tarihe etkisini kiiglimsemek
anlamina gelecektir. Ucuza alip pahaliya satma yontemiyle kar elde etme amagh ithalat
ve ihracat yapmak -giinimiizdeki sirketlerle benzer bigimde- Sirket’in temel faaliyeti
olmasima karsin esas basaris1 uzak mesafeler arasi arz ve talep dengesini saglamak??®
olan Sirket bu basariy1, bugiin de oldugu gibi tarafsiz olmayan bir bi¢gimde, “ekonomik
amaclara ulasmak icin siyasal ve ekonomik araclarin dengesini kullanarak™?*® elde
etmistir. Amaci kar elde etmek olan bir sirketin 10 milyondan fazla insanin vergilerini
toplayacak hale gelerek bir iilkenin maliyesini ele gegirmesi, Avrupa-Asya ticaretinin
tekelinde bulundurmasinin Britanya’dan aldig1 imtiyazin devamliligina bagli olmasi, bu
imtiyaza bagli olarak sahip oldugu para basma, adalet hizmeti sunma, askeri gii¢

bulundurma gibi haklar ise kullandig1 araclarin giicli hakkinda ipuglari sunmaktadir.

Giliniimlizden yiizyillar 6nce kendi mali amaclarimi gerceklestirmek ugruna
imparatorluklarin yikilmasina ve belirli bir bolgenin kaynaklarinin salt Sirket lehine
somiiriilmesine sebep olan bir ticari olusumun, ekonomik giiciinii siyasi giice ¢evirme
potansiyeli, modern ¢ok uluslu sirketin atast nezdinde yasanmisken, glinlimiiz
kosullarinda hem mobilite hem manipiilasyon yetenekleri cok daha gelismis olan ¢ok
uluslu sirketlerin devlet egemenligini sarsan eylemler igerisinde olmasi uzak bir olasilik
olmamakla birlikte devlet-¢ok uluslu sirket iliskisi i¢erisinde ayn1 zamanda karsilikl1 bir
bagimliligin da s6z konusu oldugu kabul edilmelidir. Zira devletler ekonomik
bliylimeleri i¢in c¢ok uluslu sirketlerin varligin1 desteklerken, ¢ok uluslu sirketlerin
iiretim ciktilarinin nihai tiiketicisi de insanlar dolayisiyla/veya devletlerdir. Bu bagimh
iligkinin siirdiiriilebilir bicimde devam etmesi igin iiretimi destekleyen bir hukuk
sisteminin yani sira ¢ok uluslu sirketlerin topluma, ekonomik dengeye yahut ¢evreye
verdikleri zararlardan Gtiirii de hesap verebilir kilinmas1 gerekmektedir. Bu iligskinin
diizenlenmesi bakimindan vergiye iliskin uygulamalar ise c¢alismanin ilerleyen

boliminde ele alinacaktir.

224 Robins, a.g.e., s. 24.

225 Robins, a.g.e., s. 56.

226 Timothy L Alborn, Conceiving Companies: Joint-Stock Politics in Victorian England, London,
Routledge, 1998, s. 2.
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1.5. BOLUME ILiSKIN ARA SONUC

Calismanin birinci boliimiinde vurgulandig iizere, kar amaci giiden Devletin kendi
ulusal ekonomisine iliskin planlamalar1 ile ¢ok uluslu sirketin uluslararasi 6l¢ekteki
faaliyet planlar1 siklikla catismaktadir. Bunun nedeni, her iki kurumun var olma
sebepleri ve faaliyet giidiileri arasindaki farkliliktir. Kamu hukuku perspektifinden
bakildiginda c¢atisma, devletin bu aktorleri kontrol edebilecegi diizenlemeleri
gelistirmek arzusunda olmasi; buna karsilik ¢ok uluslu sirketlerin nerede var
olduklarindan ve faaliyet gdsterdiklerinden bagimsiz bicimde kendi iiretim faktorlerini

ve varliklarin1 diizenlemek istemesinden dogmaktadir??’

. Cok uluslu sirketin avantaji
ise, karar alma mekanizmasini tek bir yerde yogunlastiran yerel sirket planlamasinin
aksine, kiiresel bakis acisina sahip olmasi ve birden fazla iilkeyi kapsayarak ulusal
diizenlemelerden, belirli dl¢iide, kagabilmesidir??®. Bununla paralel bigimde, 6zellikle
sermayenin serbest dolasiminin tesvik edildigi yasal altyapiya sahip iilkelerde, bu

durumu avantaj olarak kullanmas1 miimkiin olmaktadir??°.

Devletlerin biiyiiyen bir ekonomi yaratma ve bu ekonomiye uygun siirdiiriilebilir bir
vergi sistemi olusturma hedeflerinin var oldugu 6n kabuliiyle, sirketlerin temel giidiisii
olan kar elde etme ve bu kar1 miimkiin oldugunca vergi sistemi i¢ine dahil etmemeye
yonelik yasal faaliyetleri birbirleriyle catigir goriinlim arz etmektedir. Devletlerin ise
birer politika iireticisi ve yoneticisi olarak, ekonomik biiyiimeleri i¢in bir nevi zoralim
olan vergiyi verimli bir ara¢ olarak kullanmalar1 gerekmektedir. Piyasa ekonomisi
icerisinde temel iiretim araglarinin —giiniimiiz kosullarinda ¢ogunlukla- 6zel sektoriin
elinde oldugu diisiintildiiglinde, devletlerin yapmasi gereken yatirimin gerceklesecegi
uygun kosullar1 yaratarak yatirimciyr tesvik etmek olacaktir. Zira vergi, yeniden
boliisim araci ve mali finansman olmasinin yani sira ¢esitli ekonomik faaliyetleri

destekleme veya engelleme islevine?® de sahiptir?®:.

227 Larry Cata Backer, “Multinational Corporations as Objects and Sources of Transnational

Regulation”, ILSA Journal of International & Comparative Law, C. 14, No: 2, 2008, s. 500.

228 Hymer, Cokuluslu Sirket, s. 113.

229 Backer, “Objects and Sources of Transnational Regulation”, s. 504.

20 Verginin yénlendirici islevine iliskin ayrmtili ¢alisma igin bkz.: Cenker Géker, Yonlendirici
Vergilendirme, Ankara, Turhan Kitabevi, 2011.

231 pjerson, Modern Devlet, s. s. 157.
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Ekonominin kontrolii bakimindan devletin elindeki bir diger ara¢ ise kamu
harcamalaridir. Devlet; ulagim, iletisim, egitim ve saglik harcamalar1 yoluyla iiretim
kapasitesini degistirebilir ve ekonomik biiyilimesini kontrol edebilir. Ancak devletin tiim
bu harcamalar1 finanse edebilemesinin bagli oldugu degiskenlerden birinin vergi
gelirleri oldugu unutulmamalidir. Devletin ¢ok uluslu sirketleri vergilendirebilmesi ise
bir anlamda bu sirketlerin transfer fiyatlandirmasini manipiile edebilme ve iiretim
tesislerini baska bir iilkeye tastyabilme yetenekleriyle smirhidir?®?. Gelismekte olan
tilkelerin ise, kendi ekonomilerinin biiyiimesi adina, ¢ok uluslu sirketlerin kazancindan

pay dahi alinmayarak cesitli tesvikler sagladigi goriilmektedir.

Konuya sosyal devlet agisindan yaklasildiginda da yine siyasi iktidarin tercih meselesi
ile karsilasilmaktadir. Zira sosyal devlet ilkesi, devletin vergilendirme yetkisini
kullanirken ekonomik kalkinma hedefine yonelik politikalar dogrultusunda hareket
etmesinin yani sira kanun koyucunun ekonomiye miidahalesi araciligiyla sosyal adaletin
saglanmasini da 6ngérmektedir; ancak ekonomik kalkinma hedefinin 6n plana alinmasi
belirli dlgiide sosyal adaletin ikinci planda kalmasina da sebebiyet verebilmektedir?®,
Bu durumun iki yonlii bir bicimde ele alinmasi miimkiindiir. Ornegin gelismekte olan
iilkeler bakimindan "sosyal devletin planli kalkinma hedefi ile ulusal gelirin ve servetin
adil dagilimi  hedefleri ¢elisir’®* bigimindeki yorum bir 6lciide haklidir. Zira
vergilendirme, bir anlamda tasarruf edilebilecek, dolayisiyla  yatirima
yonlendirilebilecek olan paranin zoralimi niteligindedir ve bu zoralim sermaye
birikiminin 6niinde bir engel olmas1 sebebiyle kalkinma hedefleri ile ¢elisebilmektedir.
Bu durumda {ilkeye yabanci yatirime1 ¢ekebilmek adina saglanan vergi avantajlar1 ve
vazgecilen vergi gelirleri ile desteklenen kalkinma hedefinin, verginin geliri yeniden
dagitma islevi dikkate alinarak, sosyal devlet ilkesinden sapma yoniindeki etkisinin de
goz ard1 edilmemesi gerekmektedir?®®. Dengeli bir yaklasimin benimsenmesi halinde
birbirini giiglendirebilecek durumda olan olan bu iki kavramin (ekonomik kalkinma ve

sosyal devlet) giincel politikalar igerisindeki yerine veya bilesimine karar verecek olan

232 Hymer, Cokuluslu Sirket, s. s. 115.

23 Cagan, Vergilendirme Yetkisi, s. 6-7, 195.

234 Cagan, a.g.e., s. 197.

235 Hymer, sisteme iliskin oneri olarak baslangic noktasmin “tepedeki iicte birin talepleri degil en

asagidaki iicte ikinin gereksinimleri” olmasi gerektigini soylemektedir. Hymer, Cokuluslu Sirket, s.
124.
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ise siyasi iktidardir. Bu noktada hukukun, ozellikle de yabanci yatirimlara iliskin
uluslararas1 hukukun, politikalarin belirlenmesinde bir ara¢ oldugu ve gegmiste
olusturulan kurallarin  giiniin  kosullar1  geregi degistirilebilecegi g6z Oniinde

bulundurulmalidir.

Ticaret hacminin ve dolayisityla yatirnmlarin artmasi, devletlerin ekonomik gii¢lerini
arttiran bir faktordiir ve de ¢ok uluslu sirketlerin korunmasinda devletlerin ¢ikarinin da
s6z konusu oldugu bir gercektir?®®. Bu bakimdan her ne kadar egemenliklerini sarsict
etkileri bulunsa da, ¢ok uluslu sirketlerin giiclenmesinin devletlerin, 6zellikle gelismis
ekonomilere sahip devletlerin, kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda bu gelisimi desteklemesi

glinlimiiz i¢in gegerli bir durumdur ve gelecek bakimindan da muhtemeldir.

Son olarak, ¢alismanin ana baslhigindaki temel kavram her ne kadar dogrudan yabanci
yatirnmlar olsa da gerceklestirilen dogrudan yabanci yatirnmdaki yatirimcinin biiyiik
oranla ¢ok uluslu sirketler olmasi sebebiyle, esasen ¢ok uluslu sirket semsiyesi altinda
bir degerlendirme yapilmasit zorunlulugu dogmustur. S6z konusu degerlendirme
yapilirken konunun ekonomik ve siyasi yonlerinin dislanmadan biitiinsel bir yaklagimla
ele alinma cabasi ise hukuki yani1 saglam bir zemine oturtabilmek gayesinden ileri
gelmektedir. Bu sebeple yukarida ¢ok uluslu sirkete dair yapilan agiklamalarin hem bu
bolim hem de ilerleyen béliimlerde dogrudan yabanci yatirimlara iliskin yapilacak
degerlendirmeler bakimindan benzer bigimde gegerli oldugunun hatirlatilmas: yerinde
olacaktir. Bu hatirlatmanin 1s18inda, dogrudan yabanci yatirimlara salt mevzuat
gozliiglinden bakmanin, “hikayenin” biitiiniinii atlamak anlamina gelecegini, sonraki
boliimiin konusu olan hukuki diizenlemelerin ise olay Orgiisiinii tamamlamak
bakimindan 6nem arz ettigini belirtmek gerekmektedir. Zira, sonraki boliimiin konusu
olan Tiirk hukukunda konuya iliskin mevzuat esasen “iilkeye yatirimci ¢ekme” iizerine
dizayn edilmis bulunmaktadir. Cok uluslu sirketlerin ve dogrudan yabanci yatirimin

iilke ekonomisi bakimindan faydali olup olmadigina iliskin sorunun, bu c¢aligmanin

2% Sornarajah, The International Law on Foreign Investment, s. 5.
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sinir1 bakimindan verilebilecek yanit1 ise Poggi’nin modern devletin gelisiminin iyi bir

sey olup olmadigina iliskin cevabi ile benzer bigimdedir: “Duruma bagli”?¥’,

237 “Modern devletin gelisimi iyi bir sey midir? Her ihtimale kars: bu sorunun cevabi sdyle olacaktir: Duruma
bagli. Zira, her seyden 6nce Oyle insani degerler vardir ki, kurumsallagip kurumsallagmadigi ve nasil
kurumsallastig1 bir yana, bu degerlerin 15181 altinda bakildiginda siyasal iktidar dogasi geregi kotiidiir.
Ikinci olarak, bu cevabu bir kenara atsak bile, evrensel olarak paylasilan ve tartismasiz bigimde gecerli olan
bir birlesme noktasi yoktur.” Poggi, Devlet: Dogasi, Gelisimi ve Gelecegi, S. 95.
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2. BOLUM: TURK HUKUKUNDA DOGRUDAN YABANCI
YATIRIMLAR

2.1. BOLUME ILiSKIN GENEL CERCEVE

Calismanin ilk boliimiinde incelenen ve yabanci sermaye hareketlerinin dogurdugu
kavramlar olan ¢ok uluslu sirketler ve dogrudan yabanci yatirimlar, teorik bir ¢ercevede
ele alinarak c¢alisma konusuna iliskin temel kavramlarin ortaya konulmasi
amaclanmistir. S0z konusu yapilarin ortaya ¢ikist ve gelisiminde ise her devlet ayni
dogrusal ¢izgiyi takip etmemistir. Kaldi ki devletlerin sahip olduklar1 sermaye
birikimlerinin farklilig1 ve kiiresel ekonomik konjonktiirdeki degisimler, tiim devletleri
kapsayacak tiirden bir es zamanli gelisimi -dogal olarak- imkansiz kilmaktadir. Tek bir
iilke bakimindan yapilacak degerlendirmelerde ise devletin, yatirnmecilarin ve kisilerin
konuya iliskin yaklagimlarinin zaman igerisinde farklilik gosterebildigi goriilmektedir.
Yasama organinin politika iiretme konusundaki tercihlerini etkileyen dinamiklerin
anlasilmasinda kanun veya bagka diizenleyici metinlerin incelenmesi, doniisiimii anlama
cabasi i¢in elzemdir. Yabanci sermaye yatirimlarina iliskin Tiirk hukuku bakimindan da
durum farkli degildir. Bu sebeple calismanin ikinci boliimiiniin birinci kisminda
oncelikli olarak Tiirk hukukunda dogrudan yabanci yatirimlara iligkin genel hukuki
cercevenin belirli donemlere ayrilarak incelenmesi, ardindan giincel hukuki
diizenlemeler cercevesinde dogrudan yabanci yatirimlara iliskin mevzuata yer verilmesi
yerinde olacaktir. Bu dogrultuda “normu”, kendisinin esasen varlik sebebi olan
baglamdan koparmadan incelemek adina, kronolojik degisimlerin géz Oniine alindigi
bicimiyle incelemek amaglanmaktadir. Belirtmek gerekir ki calismanin smirlar
dolayisiyla sadece Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci yatirimlar (inward FDI) tizerinde
durulacak ve Tiirkiye’de yerlesik gergek ve tiizel kisilerin yurt disinda yaptiklart
dogrudan sermaye yatirnmlarina (outward FDI) iliskin degerlendirmelere yer

verilmeyecektir.
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2.2. TURK HUKUKUNDA DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARA
ILISKIN GENEL HUKUKI CERCEVE

2.2.1. Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Tarihsel Gelisimi

Tiirkiye’nin de i¢inde bulundugu gelismekte olan iilkeler bakimindan, gelir ve tasarruf
egiliminin azligima bagh olarak ortaya c¢ikan sermaye birikiminin yetersizligi, bu
iilkelerin baglica ekonomik problemleri arasinda yer almaktadir ve kaynak ag¢iginin
kapatilmas1 amaciyla yabanci sermayeye ihtiyag duyulmaktadir’®. Bu acig1 kapatmak
veya tasarruf agig1 olmasa bile sermaye birikimini arttirmak adina daha fazla yatirimer
cekmek icin devletlerin benimsedikleri uygulamalar ise cesitlilik gostermektedir. S6z
konusu gesitliligin hem devletler hem doénemler bazinda ayr1 ayri degerlendirilmesi
elbette miimkiindiir. Baz1 devletler, 6rnegin ABD**, kendiliginden gelisen bir bigimde

240 cogu zaman bununla ilgili olarak tesvik

iilkeye yabanci yatirnmci ¢ekmisler
bakimindan ekstra diizenlemelere ihtiya¢ duymamislar ve sadece bazi regiilasyonlarla
yetinmislerdir?®!, Tiirkiye’nin de dahil oldugu gelismekte olan iilkeler bakimindan ise

dogrudan yabanci yatirimlarin iilkeye girisleri biraz daha farkli bir seyirde ilerlemistir.

238 «1980 oncesi hiikiimetlerin pek cogu devlet tesebbiislerinin ulusal ekonomide artan roliinden yana

olmustur. Mevcut en eski veriler 1971 tarihli olup, o tarih itibariyle toplam yabanci sermaye stoku
300 milyon dolardw. Hatta 1979 sonuna kadar toplam yabanci sermaye stoku ancak 1.1. milyar
dolar civarinda gerceklesmistir.” Agikalin, Unal, Dogrudan Yatirimlar ve Portfoy Yatirimlari:
Global ve Yerel Faktorlerin Tiirkiye Uzerindeki Goreceli Etkisi, s. 33.

Bugiin i¢in hem biiyiik bir sermaye ihracat¢ist olan hem de onemli Sl¢lide sermaye ¢eken ABD,
somiirgecilik donemi ve onu izleyen yillarda esasen sermayeye ihtiya¢ duyan ve bu ihtiyact biiyiik
dlciide Ingiltere olmak iizere diger gelismis Avrupa iilkelerinden karsilayan bir devlet konumundaydi.
Erten, Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi Icindeki
Yeri ve Rolii, s. 8.

ABD, dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan hem ihracat¢i hem ithalat¢1 olarak biiyiik pay
sahibidir. 19. yiizyilda sermaye ihra¢ eden iilkeler arasinda Ingiltere’nin konumu ile 19. ve kismen
20. yilizyilda ABD’nin konumu benzerdir. Ancak bu benzerlik kendilerinin en fazla sermaye ihrag
eden iilkeler olmalari ile sinirl olup, ingiltere’nin durumunda iilke sermayesinin yaklasik 2/3’{iniin
yeni kesfedilen topraklara akisi s6z konusu olmustur. Ayrica 19. yiizyildaki yatirimlar herhangi bir
plana veya sarta bagli olmaksizin yapilmigsa da yatirimcilarin 6zel menfaatleri kaynak iilkenin de
menfaatine olacak bigcimde gergeklesmistir. Selik, “Milletlerarast Sermaye Hareketlerinin Kisa
Tarihgesi - XIX uncu Asrin Hususiyetleri Karsisinda Giiniimiiziin Sartlar1 - Sermaye Ihracatcis
Olarak Ingiltere ve Amerika”, s. 41.

Baykal, Hukuksal ve Kurumsal Baglamda Amerika Birlesik Devletleri ve Tiirkiye’de Dogrudan
Yabanci Yatirimlar, s. 2, 3.

239

240

241
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S6z konusu farklilik, iilkelerin dogrudan yabanci yatirimlara bakis agisinin?4?

sekillenmesi bakimindan da gecerlidir ve biiyiik 6lciide iilkelerin kendi tarihleriyle ve
deneyimleriyle ilgilidir. Ornegin sdmiirge yonetimi altinda uzun yillar gegiren
devletlerin bir kismi, yeniden yabanci egemenligine girme ¢ekincesiyle; Dogu Avrupa
iilkelerinin bazilar1 ise ideolojik nedenlerle yabanci sermayeye karsi mesafeli

durmuslardir®®.

Yabanc1 sermayeye iligkin diizenlemelerin donemlere ayrilarak kiiresel boyutta
incelenmesi ¢aligmanin kapsamini agmaktadir. Bu sebeple, Tiirkiye bakimindan 6nem
arz eden kiiresel gelismelere ilgili bagliklar altinda kisaca yer verilecek olsa da esas
olarak Tiirkiye’nin belirli donemlerdeki yaklasimlarina iliskin degerlendirmeler
yapilacaktir. Yabanci sermaye ve dogrudan yabanci yatirimlara yaklasimin bu sekilde
donemlere ayrilarak incelenmesi ise bir zaruretten dogmaktadir. Zira devletin konuya
iliskin politikalar1 her donemde ayni olmamustir. Bu politika ¢esitliligini ve dogrudan
yabanci yatirimlara iligkin yaklasim farkliliklarini ortaya koyabilmek bakimindan

donemsel bir incelemenin yapilmasi yerinde olacaktir.

242 ABD’nin tarihsel agidan Ozel yabanci sermayeye bakis acist ile ilgili olarak Selik, su
degerlendirmelerde bulunmaktadir: “...Amerikan hususi sermaye yatirimlarimin bu derece istiyakla
istenmesinin Amerika bakimindan c¢esitli sebepleri diistiniilebilir. Hi¢ stiphe yoktur ki, kendi
tarihinden gelen tecriibeler ve bilgiler bunlarin baslicalart arasindadir. Bunlara aym zamanda
hususi ve liberal iktisat sistemine duyulan giivenin bir neticesi diye de diistiniilebilir. Ancak harp
sonu diinyasinda Amerika’y1 boyle diisiinmeye ve hareket etmeye sevk eden sebepler de yok degildir.
Amerika 'nin karsilastigi politik problemler onu iki seye zorlamig ve zorlamaktadir: Kendi miidafaa
giicii icin masraf yapmak, etrafinda sik ve kuvvetli bir miittefik memleketler sistemini kurmak ve
devam ettirmek i¢in masraf yapmak:Askeri ve teknik yardimlar.....Buna yardim yolu (Amerika igin)
bir tek degildir. Bunlara karsiliksiz yardim, Amerika’ya hichir sey saglamaz (iktisadi manada)
Bunlarin kullanilmalari iizerinde arzu olundugu nisbette, kontrol her zaman miimkiin degildir. Hususi
yatirimlar bu iki zayif noktayi bertaraf edebilir...Amerikan hususi yatirimlarimin artarak gelismesi
yillardan beri ABD 'nin dig iktisadi politikasinin bir hedefi sayilmistir. Bu politika tizerinde beyanda
bulunan hiikiimet sozciileri, tekrar tekrar, diger memleketlerin, hususiyle az gelismis memleketlerin,
iktisadi kalkinma maksatlart igin hiikiimet ikrazlar: ve hibeleri elde etmek hususundaki tazyiklerine
karsilik olarak, bunlarin her seyden énce hususi sermaye yatirimlarini elde etmeye ¢alismalarini ve
buna giivenmelerini israrla ifade etmislerdir. Béyle bir politika su iki seyi zorunlu kilar:Bir taraftan
Amerikan sermayesi haricte yatirim firsatlart aramak igin ciddi bir sekilde tegvik edilmeli, diger
taraftan diger milletler Amerikan hususui sermayesini makul sartlarla kabul etmeye hazir
olmalidwrlar.” Selik, “Milletleraras1 Sermaye Hareketlerinin Kisa Tarihgesi - XIX uncu Asrin
Hususiyetleri Karsisinda Giiniimiiziin Sartlar1 - Sermaye Ihracatcis1 Olarak ingiltere ve Amerika”, s.
55, 59.

Baykal, Hukuksal ve Kurumsal Baglamda Amerika Birlesik Devletleri ve Tiirkiye’de Dogrudan
Yabanci Yatirimlar, s. 3.

243
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Donemlere iligkin yapilan bu ayrim belirlenirken, dogrudan yabanci yatirimlarin kiiresel
Olcekteki hareketleri de géz onilinde bulundurulmustur. En temelde somiirgecilik ve
sonras1 olarak incelenen sermaye hareketlerinin, somiirgecilik doneminde de diinya
savaslarinin etkisiyle sekillendigini; Ikinci Diinya Savasi sonrasinda ise sermaye
hareketleri bakimindan yeni bir donemin basladigini sdylemek miimkiindiir. Ikinci
Diinya Savasi’nin Avrupa’da yarattig1 yikimin giderilmesi i¢in dzellikle ABD’den gelen
yabanct sermayenin kullanimi, gelismekte olan {ilkelerin yabanci sermayeyi kendi
kalkinmalarinda araci olarak kullanmak istemeleri, yabanci sermayenin kapitalizmi
gelismekte olan iilkelere yerlestirmek bakimindan bir arag olarak diisiiniilmesi, ¢ok
uluslu sirket faaliyetlerindeki artis ve ¢esitli uluslararasi kuruluslarin yabanci sermaye

244 sekillenen bu

hareketlerinin serbestlestirilmesi yoniindeki calismalar1 gibi etkenlerle
yeni donemin sonlandigini sdylemek ise yanlis olacaktir. Tarihi baglam icerisinde
yabanci sermaye hareketlerinin doniisiimii halen devam etmekte olan bir siire¢ olarak

diistiniilmelidir.

S6z konusu donemlerin belirlenmesinde kiiresel ve yerel cesitli sebepler goz oniinde
bulundurulmakla birlikte, yabanci sermaye yatirimlarina iligkin diizenlemeler
bakimindan baslangic noktasi olarak Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti’nin kurulus tarihi
olan 1923 yil1 esas alinmistir. Cumhuriyet donemi uygulamalarinin belirli kisminin, bir
anlamda ekonomik miras¢1s1?*® olunan Osmanli Devleti’nin yabanci sermayeye iliskin

olumsuz tecriibeleriyle sekillenmis olmast ise dogal karsilanmalidir.

Osmanli Devleti’nde yabanci sermayeye iliskin aciklamalara, konuyu smirlandirmak
amactyla, ayr1 bir baglik altinda yer verilmeyecek olsa da kisaca deginilmesi yerinde
olacaktir. Zira kapitiilasyonlarla baslayip 1938 Balta Limam Ticaret Anlagmasi ve

ardindan gelen benzer anlasmalarla®*® baslayan siireg, Osmanli Devleti’nin hukuki

244 Erten, Dogrudan Yabana Yatirnmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi icindeki
Yeri ve Rolii, s. 7-16.

Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti, Osmanli Devleti’nden kalan borglarin 1912 yilindan 6ncekiler igin
%62,23’linden, 1912 yilindan sonrakiler i¢in ise %76,53linden sorumlu olmus ve 1954 yilinda s6z
konusu borglarin 6demesi sonlanmistir. Tevfik Gilingdr Uras, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye
Yatirimlary, Istanbul, Formiil Matbaasi, 1979, s. 101.

“1838 tarihinde Ingiltere ile imzalanan Balta Limani Ticaret Sozlesmesi, yalnizca Osmanl
ekonomisini korumak amaciyla konulan ticaret yasaklarini, yiiksek ihracat giimriiklerini, yabancilara
uygulanan yerli iriin satin alma ruhsatini (tezkere yontemini), ic giimriik uygulamasini ve bazi

245
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varliginin sona ermesinin ardindan Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti’nin biiyilik bir borcun
miras¢ist olmasiyla sonuglanmistir. Yabanci sermaye ise 1850’lerde bor¢glanma yoluyla
Osmanli’ya giris yapmis ve bu bor¢lanmalarla baglayan yabanci sermaye hareketi

demiryollari®*’

, su, gaz, madencilik gibi sektdrlere dagilarak devam etmistir. Soz
konusu yabanci yatirimlar elbette ¢ift yonlii olarak incelenmelidir. Ornegin, 1899-1911
yillar1 arasinda devletin toplam tarimsal {iretimi %63 oraninda bir artis gostermisken
demiryollarinin gectigi bolgelerde bu oran %114 olmustur. Uretimdeki artis tarim
gelirlerinde de artis1 sagladigi igin, drnegin Izmir-Aydin demiryolunun gegtigi bolgeler
icin, devletin asar gelirlerinde 1856-1909 yillar1 arasinda 13 katlik bir artis artis

248 Yabanc1 sermayenin, bu drnekte oldugu gibi, gibi olumlu etkilerinin

gerceklesmistir
varhigma karsin olumsuz sonuglarin agir basmasi ile toplumda ve devletin yonetim
kademelerinde genel olarak olusan yabanci sermaye karsiti bakis agisi, Cumhuriyet
donemindeki uygulamalar1 da etkilemistir. Bu dogrultuda, yabanci yatirimlara iliskin
diizenlemelerin genel seyri hakkinda Cumhuriyet’in ilk yillarindan itibaren 1940’larin

sonlarina dek yabanci yatirimciya karst mesafeli bir tavrin varligindan séz edilmesi

anlasilabilir niteliktedir.

Bir iilkeye yabanci sermayenin gelmesi i¢in ev sahibi devlet tarafindan yabanci

yatirimeinin - dzendirilmesi®®®  veya en azindan yatinmn iilkeye  girisinin

engellenmemesi gerekmektedir. Bu anlamda ev sahibi iilkedeki yatirim ikliminin?>°

iiriinlerin alim-satimina uygulanan kisitlamalart Ingiltere lehine kaldirmakla kalmiyor, ayrica basta
Fransa olmak iizere baska iilkelerle de aymi nitelikte ticaret sozlesmelerinin imzalanmasini
beraberinde getiriyordu.” Bige Siikan, “Imparatorluk’tan Cumhuriyet’e Tiirkiye’de Yabanci Sermaye
Anlayis1”, Ankara Universitesi Tiirk Inkilap Tarihi Enstitiisii Atatiirk Yolu Dergisi, C. 14, No:
54,2014, s. 198.
“Demiryollart vasitasiyla bir yandan Avrupa’nin islenmis sanayi iiriinlerinin Osmanl i¢ pazarlarina
hizla dagitimi saglanirken, diger yandan Osmanli hammaddesi hizli bir bicimde islenmek iizere
Avrupa’ya sevk ediliyordu. Bilindigi iizere demiryolu sektoriine yapilan sermaye yatirnmlart Avrupali
sirketlere biiyiik kdrlar saglamistir. Soyle ki, Osmanli Devleti, “Kilometre Garantisi Sistemi” olarak
adlandirilan sistemle yabanci sirketlerin kdrimi garanti altina aliyordu. Bu sistem uyarinca, yabanci
sirketler, garanti edilen kdarm altinda kar ettikleri takdirde farki Bab-1 Ali’den tahsil ediyorlard.
Sonug olarak demiryolu ulasim projeleri, bir yandan ‘kilometre garantisi’ ne dayanan sistematigi ile,
diger yandan yabanct demiryolu sirketlerine demiryolu hattimin her iki yaninda yer alan yirmiser
kilometrelik alan icinde maden arama ve bulunacak madenleri isletme hakkinmin verilmesi ile iilke
maliyesini ve ekonomisini yabanci sermayenin denetimine sokuyordu.” Siikan, a.g.e., s. 200-201.
248 Siikan, a.g.e., s. 205-206.
249 Erten, Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi igindeki
Yeri ve Roli, s. 3.
20 Yatirim iklimi, "ev sahibi iilkenin ekonomik, politik ve hukuki yapis1" olarak tammlanmaktadir.
Tiryakioglu, Dogudan Yatirimlarin Uluslararasi Hukukta Korunmasi, S. 42.
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uygunlugu yabanci sermayenin gelebilmesinin 6n kosullarindan biridir. Yatirim
yapacag1 iilkede ekonomik ve siyasi anlamda Ongoriilebilirligi arayan yabanci
yatirrmcinin tabii tutulacagi muamele ise hukuki diizenlemeler aracilifiyla goriiniir
olmaktadir. S6z konusu hukuki altyap1 olmaksizin ev sahibi {ilkenin siirdiiriilebilir bir
yabanci yatirim politikasina sahip olmasi ise pek miimkiin goziikmemektedir. Bu
hukuki altyapiy1 olusturan mevzuatin esas aldigi alanlari ise ¢alismanin temel inceleme
konusu olan vergisel diizenlemeler ile sinirlamak yanlig olacaktir. Zira vergi ve tesvik
uygulamalari, yatirimei i¢in 6nem arz etmekle birlikte bagka pek ¢ok faktoriin etkiledigi

bir bilesen dogrultusunda yatirim karar1 alinmaktadir.

Vergi hukukuna iliskin diizenlemelerin ise temel yabanci yatirnm mevzuatindan
tamamen ayr1 olarak diislinilmesi miimkiin degildir. Bu sebeple, oncelikli olarak
yabanci sermaye yatirimlarina yonelik genel hukuki diizenlemelerin tarihsel bir siralama

igerisinde ele alinmas1 faydali olacaktir.

2.2.1.1. 1923-1950 Doneminde Yabanci Sermaye Y atirimlari

Yukarida bahsi gectigi tlizere Cumhuriyet’in ilk yillarinda mevcut olan yabanci
sermayeye Kkarsi gelisen isteksiz tavir esasen yabanci sermayeye iliskin olumsuz
tecriibelerden kaynaklanmaktadir. Ancak bu karsithigin devletin resmi tutumu oldugunu
sOylemek tam olarak dogruyu yansitmayacaktir. Zira devletler, sirketler ve diger
yatirnmcilarla benzer bicimde, kendi ¢ikarlarimin  gerektirdigi uygulamalara
basvurmaktadir ve pek ¢ok konuya iligkin tutumlarinin zaman igerisinde farklilik
gostermesi olagandir. Bunun yabanci yatirimlara iligkin bir 6rnegini heniiz Cumhuriyet
ilan edilmeden once 1919 yilinda gerceklestirilen Erzurum Kongresi’nde alinan
kararlarda gérmek miimkiindiir. Kongre Beyannamesinin 7. maddesinde “devletimizin
ve milletimizin i¢ ve dis bagimsizligt ve vatanimizin biitiinliigii sakli kalmak kosulu ile
altinct maddede acgiklanan sinir igerisinde milli esaslara saygili ve iilkemize karsi

vayilma istegi beslemeyen herhangi bir devletin fenne uygun, sanat ile ilgili ekonomik
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2251

yardimimi  kivangla  karsilariz denilerek yabanci yardimlar i¢in agik kapi

birakilmustir.

Yine Cumbhuriyetin ilanindan hemen 6nce 1923 yilinin Subat ayinda gergeklestirilen
Izmir Iktisat Kongresi’nin agilis konusmasinda Atatiirk, yabanci sermayeye karsi
olunmadigini, simirlarin1 da belirterek, su sekilde ifade etmistir: “Efendiler, ekonomi
sahasinda diistiniirken ve konusurken zannedilmesin ki, biz yabanci sermayesine
diisman bulunuyoruz. Haywr, bizim memleketimiz genistir. Cok ¢alisma ve sermayeye
ihtiyacimiz vardir. Bundan dolayt kanunlarimiza bagli olmak sartiyle yabanci
sermayelerine gereken giivenceyi vermeye her zaman haziriz ve isteriz ki, yabanci
sermayesi bizim ¢alismamiza ve var olan ama yetersiz kalan servetimize katilsin. Bizim

icin ve onlar icin faydali sonuglar versin; fakat eskisi gibi degil”**.

Tiirkiye, Cumhuriyetin ilanini izleyen donemde kendi ekonomisini ayaga kaldirmaya
calisirken, Bati ile diplomatik iligkilerini devam ettirmekle beraber ekonomik anlamda
devlet¢i  bir yaklasimi  benimsemistir. Bu  devlet¢i  yaklasim, Osmanl
Imparatorlugu’ndan miras kalan olumsuz tecriibelerin etkisiyle, yabanci yatirimlar
konusunda genel bir ¢ekingenlik bi¢ciminde kendini gdstermistir. Disa kapali ekonomi
politikalarinin degismesi adina adimlar atilmasi ise ancak 1940’l1 yillarin sonunda

gergeklesebilmistir?3,

1923-1929 yillar1 arasindaki donemi kismen liberal politikalara uygun hukuki altyapinin
olusturuldugu bir donem olarak goérmek ve devlet miidahalesinin sinirlandirildigini
s0ylemek miimkiindiir. Yabanci sermayeye ve teknolojisine duyulan ihtiyaca yonelik

farkindalikla, bu dénemde “temkinli ancak davetkar”?>* bir tutum izlenmistir?>®. 1920-

21 Tirkiye Biiyiik Millet Meclisi Yaymlar1 Agik Erisim Koleksiyonu, “Erzurum Kongresi
Beyannamesi”, 30.07.2022, (Cevrimigi) https://acikerisim.tbmm.gov.tr/handle/11543/2319.

22 Atatiirk Kiiltiir, Dil ve Tarih Yiiksek Kurumu Atatiirk Arastirma Merkezi Baskanlhig1, “Izmir iktisat

Kongresi Ac¢ilis Konugmasi”, (30.07.2022), (Cevrimigi) https://www.atam.gov.tr/ataturkun-soylev-

ve-demecleri/turkiye-iktisat-kongresini-acis-soylevi-izmir, 30.07.2022.

Erten, Dogrudan Yabanci Yatirinmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi ig:indeki

Yeri ve Roli, s. 3.

24 Bengii Dogangiin Yasa, Faik Celik, “1923-1929 Cumhuriyet ile Birlikte Girisimciligi Etkileyen
Politikalar Uzerine Bir Inceleme: 1923-1929”, Journal of Human Sciences, C. 13, No: 1, 2016, s.
2426.
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1930 yillar1 arasinda kurulan 201 anonim sirketten 66°s1 yabanci sermaye ortakligina
sahiptir. Biitlin anonim sirketlerin 6denen sermayelerinin toplami 73 milyondur. Bu
toplamin 31,5 milyonu, yani %43’ii yabanci sermayeli Tiirk anonim sirketlerine aittir?®®,
Toplam sirket sayisi igerisindeki yabanci sermayeli sirket sayisinin oranina kiyasla
toplam sermaye blyiikliigli icerisindeki yabanci sermaye oraninin yiiksekligi ise s6z

konusu donemde yabanc1 yatirimlara iliskin olarak dikkat ¢ekicidir.

Ulkenin yabanci sermayeye bakis acisindaki bu degisim, 1929 yilinda yasanan Biiyiik
Buhran ile belirli o6lgiide degismek zorunda kalmistir. Krizin etkisiyle yabanci
yatirnmecinin bor¢ saglama ve yatirnm yapma imkanlari azalmig ve iilkenin ihtiyag
duydugu hizli sanayilesme ic¢in yabanci yatinmdan ziyade devlet¢i politikalarin 6ne
ctkmasi bir nevi zorunluluk®’ halini almistir. 1930-1945 yillar1 arasinda iilkedeki
yabanci sermaye azalmis ve 1927°de 113 olan yabanci sirket sayisi 1933°te 71°e
diismiis; 1934-1938 arasi ise yeniden yabanci yatirimlarda bir artis gerceklesmis ve 32

yeni yabanci sirket kurulmustur?®,

Devletci politikanin benimsenmesi, yabanci sirketlerin millilestirilmesi olarak da
yansimasini bulmustur. Bu kapsamda 1933-1945 yillan arasinda, devletgi politikalarin

one cikmasiyla®®, demiryollari, limanlar ve belediye hizmetleri alaninda faaliyet

25 <« Osmanl Imparatorlugu’ndan kalan ayricalikli sirketlerin cogu varhgimi 1920°li yillarda da
stirdiiriirken, Cumhuriyet Hiikiimetleri ticaret, ormancilik, madencilik, tagimacilik ve yapim
alanlarinda yeni yabanci sermayeli sirketlere ayricalikl statiiler tamdi. 1924 'te Istanbul Seydikoy
Gaz ve Elektrik Sirketi (Belgika sermayeli), 1925°te Izmir Telefon Sirketi (Isveg), 1926°da [zmir
Elektrik ve Tramvay Sirketi (Belgika), 1928 'de Adana Elektrik Sirketi (Alman) ve Ankara Elektrik ve
Gaz Sirketi (Ingiltere) ve Fethiye Simli-Kursun Madencilik Sirketi (Fransa), 1929’da Ford Sirketi
(ABD) ve Komiir Madencilik Sirketi (Fransa) Ankara Hiikiimeti'nden ayricalikli statii elde ettiler.
Bazi yabanci sirketler de Tiirkiye'de ayricaliksiz yapim subeleri actilar. Fransiz ve Belgika
sermayesiyle iki cimento fabrikast kuruldu. 1925°te Adana’da bir Ingiliz firmas: biiyiik bir ¢ir¢ir
fabrikasi acti. Diger yandan Nestle'nin ¢ikolata fabrikasi, bazi yabanci kimya sirketlerinin ilag
fabrikalari, Bursa’da Japonlarm kurdugu ipekli dokuma fabrikasi, HMV ve Columbia plak
fabrikalart imalat sektériine yapilan yeni yabancit yatirimlarim en dnde gelenlerindendi.” Siikan,
“Imparatorluk’tan Cumhuriyet’e Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Anlayis1”, s. 213.

26 A, Giindiiz Okgiin, 1920-1930 Yillar1 Arasinda Kurulan Tiirk Anonim Sirketlerinde Yabanci

Sermaye, Ankara, Ankara Universitesi SBF Yaynlari, 1971, s. 127.

Siikan, “Imparatorluk’tan Cumhuriyet’e Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Anlayisi”, s. 214.

28 Yahya Sezai Tezel, Cumhuriyet Doneminin Iktisadi Tarihi: 1923 - 1950, 5. baski, Istanbul,
Tiirkiye Ekonomik ve Toplumsal Tarih Vakfi, s. 201.

29 Devletgilik ilkesi 1931 yilinda parti programinda ve tek parti dolayisiyla hiikiimetin icraatlarinda yer
bulmustur. Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi Yayinlart A¢ik Erisim Koleksiyonu, “Cumhuriyet Halk
Firkas1 Nizamnamesi ve Programi (1931)”, Cumhuriyet Halk Firkas1 Nizamnamesi ve Programi
(1931), 01.08.2022, (Cevrimigi) https://acikerisim.tbmm.gov.tr/xmlui/handle/11543/655.
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gosteren 21 imtiyazli sirket millilestirilmistir?®®. S6z konusu millilestirme faaliyetleri
sektorel olarak dikkat cekicidir. Zira millilestirilen sirketler incelendiginde daha ¢ok
demiryollari, limanlar ve belediye hizmetleri gibi alanlarda faaliyet gosterdikleri devlet
giivenligi ile iliskili ve dogrudan halkin faydalandigi hizmetler ile baglantili oldugu
goriilmektedir?®®. S6z konusu alanlar goz 6niinde bulunduruldugunda millilestirmenin
bir 6ncelik kapsaminda gerceklestirildigi ve yabanci sirketin tasfiyesinden ziyade kamu
hizmeti alaninda faaliyet gosteren sirketlerin yabanci sermayeye terk edilmemesi

diisiincesinin agir bastig1 sdylenebilecektir?®?,

Cumhuriyet doneminde kambiyo denetimine iliskin ilk diizenleme ise 1929 yilinda
cikarillan 1447 sayili Menkul Kiymetler ve Kambiyo Borsalar1 Kanunu?®® ile
yapilmustir. S6z konusu Kanun’da yabanci sermayeye iliskin detayli bir diizenleme

3

bulunmamakla birlikte Kanunun 25. maddesinde “..milli veya ecnebi esham ve
tahvillerin borsa kotuna alinmasi borsa meclisinin kararmma ve Maliye Vekilinin
tasvibine baghd” denilerek, yerli veya yabanci fark etmeksizin, Maliye Bakanliginin

izni sart kosulmustur.

Bu donemde yabanct sermayeyi ilgilendiren bir bagka hukuki diizenleme Tiirk Parasinin
Kiymetini Koruma Hakkinda Kanundur (TPKKHK)?** Kanun c¢ikarildigi zaman
yuriirliik stiresi ti¢ y1l olarak belirlenmigse de ¢esitli tarihlerde yayimlanan kanunlarla
yirtirliik siiresi 25 Subat 1970 tarihine kadar uzatilmis, 11 Subat 1970 tarihinde
yayimlanan 1224 sayili Kanunla siiresiz hale getirilmis ve sonuncusu 2021 yilinda
olmak iizere 12 defa degisiklige ugrayarak gilincel halini almistir. Yabanci yatirimlara
iliskin diizenlemelerden bir kisminin bu Kanuna gore ¢ikarilmis olmasi sebebiyle konu

bakimindan ayrica dnem arz ettigini sdylemek miimkiin olacaktir.

260 Siikan, “Imparatorluk’tan Cumhuriyet’e Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Anlayisi”, s. 214.

%1 Kenan Bulutoglu, 100 Soruda Tiirkiye’de Yabanc1 Sermaye, istanbul, Gergek Yaymevi, 1970, s.
107; Tezel, Cumhuriyet Déneminin iktisadi Tarihi: 1923 - 1950, s. 185.

Siikan, “Imparatorluk’tan Cumhuriyet’e Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Anlayis1”, s. 215.

1447 Sayili Menkul Krymetler ve Kambiyo Borsalari Kanunu, Resmi Gazete, 30.05.1929, Say1:
1203.

1567 Sayili Tiirk Parasinin Krymetini Koruma Hakkinda Kanun, Resmi Gazete, Yayin Tarihi:
25.02.1930, Say1: 1433.
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TPKKHK’ya dayanarak c¢ikarilan kararlarda yabanci sermaye ile ilgili cesitli
diizenlemeler yapilmistir. Ornegin 10 sayili Karar’® ve devamindaki 1447 sayili
Kanun’un 29. maddesine istinaden yayimlanan kambiyo ihtiyac listesi®®® ile ilk kez

267

yabanci sermayenin bahsi gegerken, 11 sayili Kararda“®’ yabanci sermayenin yurda giris

bicimi ve karin transferine iliskin ilk yasal diizenleme gerceklestirilmistir. Yabanci
sermayeye iliskin onemli hiikiimler barindiran bir baska karar ise 13 sayili Karardir?®,
Kararin menkul kiymetlerin ithal ve ihracinm hiikiim altina alan 13. maddesinde Maliye
Bakanliginin izni sart kosulmus ve 6nceki Karar ile ayn1 dogrultuda olacak bigimde 23.
maddede “Tiirkiye'de is yapmak isteyen haricte miiesses yabanci ortakliklarla yabanci
miiteahhitler yapacaklari is igin liizumlu bulunan nakdi sermayeyi ve isletme akcgelerini
doviz olarak harigten getirmege mecburdurlar” diyerek yurt digindan gelecek sermaye
bakimindan dovizin digsaridan getirilmesi zorunlulugu getirilmistir. Kararin 26. ve 27.
maddeleri ise “blokaj” ve “deblokaj” hususlarini diizenlemistir. 26. maddede “Tiirkiye
disinda yerlesik gercek ve tiizel kisilerin Tiirkiye 'deki mallarimin ve satis bedelleri,
sermaye ve istirak hisselerinin gelirleri, Tiirk parasiyle olan her nevi mevcutlart ve
alacaklart ve milli ve yabanct menkul kiymetleri” bloke edilecegi ve deblokaj isleminin
27. madde hiikmiine gore “...ancak Maliye Bakanligindan alinacak izne gore, Maliye ve
Ticaret Bakanliklarinca zaman zaman miistereken tesbit ve ilan edilecek mallarin ihract

2

suretiyle harice transfer...” edilmesi yoluyla yapilabilecegi ifade edilmistir. Kararda
yabanci yatirimlara iligkin olarak énemli sayilabilecek bir diger hiikiim 31. maddedir.
Buna gore “Yurdun kalkinmast i¢in fayda miilahaza edilen endiistri, tarim, ulastirma ve
bayindirlik igleriyle ihracati artirici mahiyette olan ticari islerde kullanilmak iizere
yvabanci memleketlerden doviz veya tesisat olarak getirilen sermaye gelirlerinin veya

tesebbiis mevcudunun kismen veya tamamen harice transferini teminen gerekli iznin

265 10 Sayili Karar, Resmi Gazete, Yayin Tarihi: 02.03.1933, Say1: 2342.

266 Listenin, temettii ve faizlerin intikaline iliskin Maliye Bakanliginin iznini éngoren 5. maddesi su
sekildedir: “Tiirkiyede icrayi faaliyet eden sirketlerin memaliki ecnebiyede bulunan hissedar ve
tahvildt hamillerine icabeden hissei temettii veya fazin irsali liizumu halinde bunlara tekabiil eden
kambiyo ihtiyaci sirket heyeti umumiyelerinin tasdikine iktiran etmi meclisi idare raporlarinin
murakiplikge tetkikindan sonra Maliye Vekaletince verilecek mezuniyet dairesinde temin olunur.”
Kararin 29. maddesi su sekildedir: “Tiirkiyede is yapmak istiyen harigte miiesses ecnebi sirketler
yapacaklar igin istilzam ettigi sermayeyi haricten doviz olarak getirmege mecburdurlar. Girdikleri is
icabi harigten sermaye getiren insaat sirketleri ve miiteahhitler bu islerin ifast esnasinda harigten
dogrudan dogruya veya bilvasita getirip sarf etmege mecbur olduklari dovizleri Tiirkiyede hangi
bankaya sattiklar1 soruldugu takdirde isbat edici vesaiki hazwr bulundurmaga mecburdurlar.” 11
Sayili Karar, Resmi Gazete, Yayin Tarihi: 03.09.1934, Say1: 2793.

26813 Sayili Karar, Resmi Gazete, Yayin Tarihi: 26.05.1947, Say1: 6615.
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verilecegi hususunda Maliye Bakanligi bu tesebbiislere karsi onceden taahhiide
girebilir’ denilerek {ilke bakimindan faydali goériilen alanlar i¢in yabanci yatirimciya
“transfer izni taahhiidii” verilebilecegi hiikiim altina alinmistir. S6z konusu diizenleme
ile yabanci yatirimciya transferler bakimindan bir tiir “kolaylik saglama vaadinde”
bulunulmaktadir. Bu kolaylik gerekli iznin verilmesine iliskin taahhiidiin 6nceden
saglanmas1 vesilesiyle gerceklestirilmektedir. Bu baglamda, kararin séz konusu
maddesinin, Tiirkiye Cumhuriyeti’nde yabanci yatinma yonelik verilen ilk tesvik?*®

olma 6zelligini barindirdigin1 sdylemek yanlis olmayacaktir.

2.2.1.2. 1950-1980 Doneminde Yabanci Sermaye Yatirimlari

1950 sonrasindaki donem hem diinya genelinde hem de Tiirkiye’de 6nemli konjonktiirel
degisikliklerin goriildiigii bir zaman dilimidir. ikinci Diinya Savasi sonrasi kiiresel
anlamda yeni bir ekonomik yapilanmaya gidilmis, bunun yansimalar1 pek ¢ok alanda
goriiliirken ¢alismanin konusunu teskil eden dogrudan yabanci yatirimlar da yine hem

kiiresel hem de Tiirkiye bakimindan gegerli konjonktiirel degisimlerden etkilenmistir.

Ikinci Diinya Savas1 sonrasi pek ¢ok iilke gibi Tiirkiye de ekonomik anlamda yeni bir
yapilanma ihtiyact dogrultusunda pek ¢ok kokli degisiklige gereksinim duymus ve
mevzuat da bu ihtiya¢ dogrultusunda sekillendirilmistir. Bu donemde yabanci sermaye
girisine imkan tanmiyan diizenlemeleri dort gruba ayirmak ve bu diizenlemeleri bizzat
yabanci sermayeyi tesvike yonelik olarak ¢ikarilan kanunlar ve bu kanunlara dayanarak
yapilan c¢esitli idari diizenlemeler, TPKKHK’a dayanarak yapilan diizenlemeler, Petrol
Kanunu, Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 Tiirk Anonim Sirketi Kanunu gibi yabanci
sermaye girisini saglayacak bazi 6zel kanunlar ve uluslararasi piyasalardan bor¢lanmaya
yonelik diizenlemeler olarak siralamak?’® miimkiindiir. Calismanin sinirlar1 dolayistyla
tiim bu diizenlemelere yer verilmeyecek ancak kanun diizeyindekilerin yani sira 6nem

arz eden bazi kararlar da asagida incelenecektir.

269 Erten, Dogrudan Yabana Yatirimlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi Icindeki
Yeri ve Roli, s. 47.
20 Erten, a.g.e., s. 47-48.
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2.2.1.2.1. 5583 Sayili Hazinece Ozel Tesebbiislere Kefalet Edilmesine ve Doviz

Taahhiidiinde Bulunulmasina Dair Kanun?'!

Yabanci sermayenin tercihini etkileyecek 6l¢iide cazip olanaklar sunmasa da, 13 sayilt
Karar’in ardindan yiirtirliige giren ilk kanuni diizenleme olan ve devletin politika
degisikligini temsil etmesi bakimindan onem arz eden, 5583 sayili ve esasen dort
maddelik kisa bir kanun olan Hazinece Ozel Tesebbiislere Kefalet Edilmesine ve Doviz
Taahhiidiinde Bulunulmasina Dair Kanun’un ilk maddesi “Yurdun kalkinmas: igin fayda
miildhaza edilen endiistri, tarim, ulastirma ve baymdirlik isleriyle, turizmde dogrudan
dogruya veya dolayisiyle ilgili tesislerde ve istihsali ¢ogaltict veya ihracati artirict
mahiyette olan diger islerde kullanilmak iizere ozel tesebbiisler tarafindan yabanci
memleketlerden yapilacak uzun vadeli bor¢lanmalara, toplami 300 milyon liray
gecmemek sartiyle, Bakanlar Kurulu karariyle teminat mukabilinde kefalet etmeye
Maliye Bakanhigi yetkilidir” bigimindeki diizenlemeyle, “faydali goriilen alanlarda”
yerli ve yabancilar arasinda fark gézetmeyerek, 6zel kisilerce alinacak yabanci borglar
icin Bakanlar Kurulu'nun izni kosuluyla 300 milyon lira ile sinirli olmak {lizere Maliye

Bakanligi’nin kefil olmasina imkan tanimmustir.

2.2.1.2.2. 5821 Sayili Yabanci Sermaye Yatirimlarini Tesvik Kanunu?

Ikinci Diinya Savas1 sonrasindaki siyasi ve ekonomik ortamin etkisinin yam sira
Tiirkiye’de tek partili donemin sona ermesi ve ardindan Demokrat Parti’nin iktidara
gelmesi, yabanci yatirimlara iligkin mevzuat bakimidan da degisiklikleri beraberinde
getirmistir. Yaklasik iki buguk yil kadar yiiriirliikte kalan 5821 sayili Yabanci Sermaye
Yatirimlarini1 Tesvik Kanunu ile 5583 sayili Kanun ile ilga edilmis ve on iki maddelik
yeni Kanun ile yabanci sermaye ile ilgili hususlar daha sistemli bir metin ile ortaya
konulmaya c¢alisilmigsa da Kanun, asagida deginilecek bazi sebeplerle, yabanci

yatirimce1 nezdinde yeterli ilgiyi gormemistir.

2115583 sayili Hazinece Ozel Tesebbiislere Kefalet Edilmesine ve Doviz Taahhiidiinde Bulunulmasina
Dair Kanun, Resmi Gazete, Yayin Tarihi: 04.03.1950, Say1: 7448.

2125821 sayili Yabanci Sermaye Yatirimlarini Tesvik Kanunu, Resmi Gazete, Yaym Tarihi: 09.08.1951,
Say1: 7880.
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Kanunun ilk maddesi ile kanundan faydalanmasi miimkiin olacak yabanci sermayeye
iliskin kapsam belirlenmistir. Buna gore “Memleket ekonomisinin kalkinmasina
yariyacak mahiyette olmak, Tiirk hususi sermayesine agik islerde kullanilmak, herhangi
bir tahisar ve imtiyazi tazammun etmemek sartiyle ve sanayi, enerji, maden, bayidiriik,
ulastirma ve turizm sahalarina yatirtlmak iizere getirilecek yabanci sermaye’nin
kanunun getirdigi olanaklardan faydalanma imkani1 bulundugu ifade edilmistir. Yabanci
sermayenin s0z konusu vasiflart haiz olup olmadigi hususunun belirlenmesi i¢in
Kanunun 7. maddesine istinaden “Tiirkive Cumhuriyet Merkez Bankasi Genel
Miidiiriiniin Baskanlhiginda Maliye Bakanligi Hazine Genel Miidiirii, Ekonomi ve
Ticaret Bakanhg I¢ Ticaret Genel Miidiirii, Isletmeler Bakanligi Isletmeler Dairesi
Baskani ve istatistik Genel Miidiiriinden” olusan bir Komite kurulmus olmakla birlikte
s6z konusu Komite’nin yetkisi salt sartlarin bulunup bulunmadigini belirlemekle
sinirlandirilmis ve Kanunun 1. maddesinin 3. fikrasi ile yabanci sermayenin Kanundan

faydalanmasinin takdiri Bakanlar Kuruluna birakilmstir.

Yatirimda kullanilmak iizere digaridan getirilecek sermayenin niteligi ise 2. madde ile
belirlenmistir. Buna gore “...doviz olarak getirilecek nakdi sermaye; tesisat, makine,
alet, edevat ve bunlarin birlikte getirilecek yedek parcalari ile liizumlu insaat malzemesi
ve imtiyaz, ihtira berati, alameti farika gibi gayrimaddi haklar” sermaye olarak

sayilacaktir.

Kanunun 3. maddesi ile kar ve sermaye transferi bakimindan da degisiklige gidilmis ve
disaridan getirilen yabanci sermayenin %10 unu ge¢meyip gelir ve kurumlar vergilerine
esas olan belgelere gore belirlenen yillik faiz, kar ve kar payr 6demeleri, yine ayni
maddede sayilan sartlara uygun olarak transferi miimkiin kilinmistir. S6z konusu
transfer belirli sartlara baglanip Maliye Bakanligindan izin alinma sart1 getirilmistir (m.
3/3). Bakanligin bu konudaki yetkisi ise bagli yetki niteliginde olup transfer konusu
miktarin licte biri i¢in derhal, geri kalan kisim i¢in de alt1 ay i¢inde transfere izin
verilmesi gerekmektedir (m. 3/4). Su halde s6z konusu Kanun’un yiiriirliikte oldugu

donemde transfer serbestisinin miimkiin olmadigini ve yabanci sermayenin tilkeden bir
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siireligine ¢ikmamasini saglamak iizere?’® bir diizenleme yapildigini sdylemek yanlis

olmayacaktir.

Kanun ayrica, ilk maddede belirtilen alanlar i¢in yerli ve yabanci yatirimer arasindaki
ayrimi kaldirmus, yerli yatirnmciya s6z konusu alanlarda saglanmig ve gelecekte
saglanacak olan her tiirli hak, muafiyet ve kolayliklardan yabanci yatirimcinin da

yararlanacagini hilkkme baglamistir (m. 4).

Yabanci yatirnmeinin lilkede yapacagi yatirim i¢in yurt disindan getirecegi personele
(uzman ve usta) iliskin olarak mevzuattaki yiikiimlendirici ve yasaklayici hiikiimlerin
uygulanmayacagi Kanunun 5. maddesinde ifade edilmistir. Hiikmiin son fikrasinda yerli

yatirimcinin da ayni sartlar altinda yabanci uzman ve usta calistirabilecegi belirtilmistir.

Kanunun 3. maddesinde ise belirtilen transfer kolayliklarinin, yurt digindan alinan
kredilerin anapara ve faizleri bakimindan da gecerli oldugu 6. maddede ayrica hiikiim

altina alinmistir.

2.2.1.2.3. 6224 Sayil1 Yabanc1 Sermayeyi Tesvik Kanunu?#

5821 sayili Kanunun yabanci yatirimci ¢ekme konusunda beklenen etkiyi dogurmamasi
tizerine 1954 yilinda 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu yiiriirliige
girmistir. 6224 sayili Kanun, 5821 sayili eski kanunun eksiklerinin giderilmesi ve
gelistirilmis haliyle kendisinden beklenen islevi yerine getirmesi amactyla “birincinin
tekemmiil ettirilmisi”?” olarak tasarlanmustir. Bir baska deyisle 6224 sayili Kanun,
5281 sayili Kanunun sinirlarini ¢izmede yetersiz kaldigi yabanci sermayenin ¢alisma
sartlar, hak ve yiikiimliiliikkleri, sermaye sayilan mallarin smirlar1 ve ¢alistirilmasina

ihtiya¢c duyulan yabanci personele iliskin diizenlemeler bakimindan duyulan ihtiyacin

giderilmesine yonelik hukuki bir zemin olusturulmasi ¢abasindan ibarettir ve 4875

213 Erten, Dogrudan Yabana Yatirnmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi icindeki

Yeri ve Rolii, s. 50.

6224 Sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu, Resmi Gazete, Yayin Tarihi: 23.01.1954, Sayi:

8615.

215 Mehmet Selik, “Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunlari ve Tatbikati”, Ankara Universitesi SBF
Dergisi, C. 16, No: 3, 1961, s. 5.

274
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sayill Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu?’® 2003 yilinda yiiriirliige girene kadar,

bazi kiigiik degisikliklerle, s6z konusu Kanun uygulanmustir.

6224 sayili Kanun’un ilk maddesi, 5821 sayili Kanunda sayilan sartlar1 seklen
degistirmis gibi goziikse de anlam olarak aynen muhafaza etmis ve Kanunun
uygulanacag1 yabanci sermayeye iliskin sartlar1 yurt disindan gelecek sermayenin iilke
ekonomisinin kalkinmasma faydali olmasi, yerli 6zel sermayeye agik olan faaliyet
alanlarinda ¢aligmas1 sartlarin1 getirerek bahsi gegen faaliyetler i¢in kendisine higbir
imtiyaz ve tekel avantaji saglanmasimin séz konusu olmayacagimi belirtmistir. Bu
bakimdan 5821 sayili Kanunla 6ngoriilen ve miinhasiran devletin faaliyet gostermedigi
alanlar bakimindan yerli 6zel yatinme ile yabanci yatirimer arasindaki ticaret ve ziraat
alanlarinda calisamama bi¢imindeki fark da 6224 sayili Kanun ile giderilmistir. Bunun
uygulamadaki yansimasi, 5821 sayili Kanunda sinirlayici bir bi¢imde sayilan sanayi,
enerji, maden, bayindirlik, ulastirma ve turizm haricindeki faaliyet alanlarinin da
yabanci sermayeye acilmasi bi¢iminde gerceklesmistir. Yalnizca iki bucuk yillik bir
stirenin ardindan tarima iliskin getirilen bu degisiklik donemin muhalefeti tarafindan
“yabanci sermayenin girecegi yerden Tiirk ¢ificisinin ¢tkmast muhtemeldir”®’" denilerek
elestirilmis, Kanun yiirlirliige girdikten sonra zirai faaliyetler bakimindan bir “saldir1”
olup olmadig1 konusunda Inénii’niin yamit1 “Yabanci sermaye kayitsiz olarak Tiirkiye de
ziraate davet olunmustur. Kanun ¢ikti. Hemen her taraftan Tiirkiye topraklarina gelip
yverlesmediler. Dogru, ama kapuyi actimiz. Ne vakit gelir, nasil gelir bunu kimse

2278

bilmez olmustur.

Konjonktiirel gelismelerin yabanci yatirnma ve pek ¢ok konuya bakis agisini
degistirmesini Orneklendirmek bakimindan konuya iliskin itirazlarin da goz Oniinde
bulundurulmasinin faydali olabilecegi unutulmamalidir. S6z konusu dénemde
Inénii’niin tam zidd1 gériis belirten, bu dogrultuda yabanci sermayenin karlihg diisiik

bulmasi sebebiyle ziraat alaninda ¢ok fazla faaliyet gostermedigini ve makinelesmenin

276 4875 Sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu, Resmi Gazete, Yayin Tarihi: 17.06.2003, Say::
25141.

217 Selik, “Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunlari ve Tatbikat1”, s. 10.

28 Gelik, a.g.e., s. 10-11.
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sinirlarina gelindigini savunanlar olmustur?”®. Ancak 6zellikle uzun zamandir diinya
ticaretinde Onemli bir hacme sahip olan kahve, kakao, kaucuk gibi iirlinler
diistintildiiginde s6z konusu savununun o giin i¢in de gegerli olmadigi goriilmekle
birlikte bu tartismalardan yaklasik 70 yil sonra tiim diinyanin kars1 karsiya kaldig1 gida
krizi riski?®®® karsisinda tarim bakimindan yabanci sermayenin isteksizliginin siirecegi

kesin degildir.

Ticaretin yabanci sermaye i¢in serbest birakilmasi da yine elestirilere konu edilmistir.
Bu elestirilerin yogunlastig1 nokta, giiniimiizde de gegerli olabilecek ayni1 dogrultudaki
etkiler bakimindan elestirilen ve ihracat ile ithalatin yabanci sermaye taratindan domine
edilerek zamanla karli is alanlarimin yerli yatirrmeiya kapanmasi ihtimali olmustur?®!,
S6z konusu ihtimal, 6nceki bdliimde agiklandig tizere, dogrudan yabanci yatirimlarin
bugiin i¢in de gegerli oldugu kabul edilen olumsuz bir 6zelligi olarak goriilmektedir. Bu
riskin giderilmesindeki ara¢ ise rekabet ortamini diizenleyen hukuk kurallarinin yani
sira diizgiin isleyen idari uygulama ve yaptirnmlardir. Ancak s6z konusu olumsuzlugun
yarattig1 riski belki de her sektor bakimindan farkli degerlendirmek yerinde olacaktir.
Ornegin, yabanc1 yatirrmcinin oldukea ilgi gosterdigi®®? bir alan olan bankacilik sektorii
bakimindan rekabetin saglikli bir bigimde yiiriitiilmesi kiiresel ekonomik sisteme
entegre tlim {llkeler bakimindan elzem goriilmektedir. Bu dogrultuda oOrnekteki
bankacilik piyasasinin “giivene dayali ve istikrar amacinin 6n planda oldugu*? yapisi
hem rekabet hukuku hem bankacilifa iliskin diizenlemeler dogrultusunda siki bir

bicimde korunmaktayken ayni korumanin her sektor i¢in gecerli oldugundan da emin

olunmasi gerekmektedir.

Yabanci yatirnmin bir {ilkede istenmesinin temel ve dogal bir sebebi olarak

varsayilabilecek ve 5821 sayili Kanunda da yer alan “iilke ekonomisinin kalkinmasina

219 gelik, a.g.e., s. 11.

280 «“Global Food Crisis May Persist, With Prices Still Elevated After Year of War”, IMF, 03.09.2023,
(Cevrimigi) https://www.imf.org/en/Blogs/Articles/2023/03/09/global-food-crisis-may-persist-with-
prices-still-elevated-after-year-of-war, 10.05.2023.

Selik, “Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunlar1 ve Tatbikat1”, s. 12.

“Finansal Hizmetler - Invest in Tiirkiye”, (14.01.2023), (Cevrimigi)
https://www.invest.gov.tr/tr/sectors/sayfalar/financial-services.aspx, 14.01.2023.

Gamze Ascioglu Oz, Avrupa Birligi ve Tiirk Rekabet Hukukunun Bankacihk Alaninda
Uygulanmasi, Ankara, Yetkin Yayinlari, 2015, s. 30-31.
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4

fayda saglama” sartinin ise simrlarmm belirsiz?* oldugunu ve hangi yatirimlarm bu

kriteri sagladiginin Kanunda agik¢a belirtilmedigini ifade etmek gerekmektedir?®,
Oncelikle kalkinmanin kendi niteliginden kaynaklanan ve etkileri zamana yayilan yapisi
faydanin 6l¢iilmesini zorlastirmaktadir. Kanun kapsamindaki bir yatirimin kisa veya
uzun vadede iilke ekonomisine katkisinin salt parasal biiyiikliik ile degerlendirilmesi ise

dar bir bakis agisin1 yansitmakta ve uzun vadeli ¢evresel sonuglarin goz ardi edilmesi

sonucunu dogurabilmektedir.

6224 sayili Kanun, yabanci sermayeyi tesvike yonelik olarak ¢ikarilan bir ¢esit 6zel
kanun niteliginde®® olan  Petrol  Kanununu?®’  kapsamindaki  yatirimlara
uygulanmayacak olsa da 6224 sayili Kanunla yabanci yatirim kapsaminda kabul edilen
yatirrmlara taninan TPKKHK ve diger ilgili mevzuatin doviz ile ilgili
diizenlemelerinden muaf olma hali Petrol Kanununa gore yapilan yabanci yatirimlar

icin de gecerli olmustur?®®,

5821 sayili Kanunda kar transferinin oransal olarak sinirlayici bir uygulama
getirilmisken 6224 sayili Kanun bu uygulamay1 4. maddede yer alan diizenleme ile
degistirerek oran sinirlamasini kaldirmis ve Maliye Bakanliginin gerekli izni verecegini
hiikkme baglamistir. Kanunun ilk maddesine goére, disaridan getirilecek yabanci
sermayenin ve kredilerin Kanun kapsaminda degerlendirilebilmesi i¢in yine Kanunun 8.
maddesi ile kurulan Yabanci Sermayeyi Tesvik Komitesi’nin karar1 ve Bakanlar

Kurulunun onay1 gerekmektedir.

284
285

Selik, “Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunlar1 ve Tatbikat1”, s. 7.

Ik kanunun miizakeresi sirasinda Gegici Komisyon Raporu ile Gegici Komisyon Sozciisiiniin buna
iliskin goriisi su sekildedir: “Yurt ekonomisinin kalkinmasina en faydali yabanct sermaye,
mamullerini dis ve i¢ pazara siirebilecek yurdun dis istira kabiliyetini arttirabilecek tesebbiislerdir.
Bizim gayemizde iki unsur vardwr: Yabanci sermaye ya bizim dis tediye imkanimnizi arttiracak
ihtacat yapacak veyahut Tiirkiye 'nin harice her sene déoviz 6demesini onleyecektir.” Selik, a.y.
“Kanun her ne kadar biinyesi ve hiikiimleri itibariyle béyle bir tahsis maksadi gbzetmez gériiniirse
de, meselelerini diizenledigi faaliyet sahaswun hususiyetleri bakimindan, genel olarak, fiiliyatta
hususuiyle yabanct sermayeyi ilgilendirecektir. 1959 yili sonunda memleketimizde mevcut bulunan 20
petrol arama sirketinden 18’inin yabanci sirket olusu bu goriisiimiizii yeter derecede destekler ve
teyid eder.” Mehmet Selik, “Petrol Kanunu ve Alinan Neticeler”, Ankara Universitesi SBF Dergisi,
C. 16, No: 2, 1961, s. 49.

2876326 Sayili Petrol Kanunu, Resmi Gazete, Yayin Tarihi: 11.03.1954, Say1: 8659.

288 Erten, Dogrudan Yabana Yatirnmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi I¢indeki
Yeri ve Rolii, s. 51.

286
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6224 sayili Kanunla getirilen degisiklikler goz oniinde bulunduruldugunda sinirlayici
hiikiimler yerine tesvik edici diizenlemeler getiren Kanun’un “liberal bir nitelik

9289

tasidign sOylenebilecektir. Ancak Kanunda Komiteye taninan yetkinin ucu agik bir

nitelik tasimasi sebebiyle donemsel olarak farklilasan uygulamalara gidilmesi ve

basvurularin onaylanma siirecindeki karmasiklik sebebiyle®*

yeni Kanun ile amaglanan
diizeyde bir yabanci yatirimciin iilkeye girisi, bir kez daha, miimkiin olmamustir.
Bunun iizerine 933 Sayili Kalkinma Planinin Uygulanmasi Esaslarma Dair Kanunun?!
6. maddesi ile Yabanct Sermayeyi Tesvik Komitesi kaldirilmis ve Komite’nin gorev ve
yetkileri Devlet Planlama Merkez Teskilatina devredilmis ve itiraz mercii Yiiksek

Planlama Kurulu olarak degistirilmistir.

Kanun, yabanci sermaye kazanclarmin vergilendirilmesi bakimindan 3. maddede “Bu
kanuna tabi bir tesebbiisiin yiiriirliikteki vergi kanunlart hiikiimlerine gore elde ettigi
karlardan ana yabanci sermayenin sahiplerine isabet eden net miktarlarin tamami veya
bir kismi Komitenin karari ile ana yabanci sermayeye ilave edilebilecegi gibi 1 inci
maddedeki sartlart haiz diger bir tesebbiise de yatirilabilir” diyerek genel vergi
mevzuatina atif yapmis; kar ve sermayenin transferini diizenleyen 4/a-1 hitkmii ile “31
Aralik 1953 ten sonra elde edilmis bulunan ve yiiriirliikteki vergi kanunlarina gére
taayyiin eden kazan¢lardan ana yabanct sermaye sahiplerine isabet eden net karlar™in
transferi i¢in yapilan bagvurunun yine 4/c bendine gére Maliye Bakanliginin gerekli izni
verecegini hilkkme baglayarak yabanci yatirnmlar ve yabanci yatirimer bakimindan

herhangi bir istisna veya muafiyet ongdérmemistir.

2.2.1.2.4. 17 Sayil1 Kararname?®2

Yabanci sermayeye iilkeye giris imkani, TPKKHK’a dayanilarak ¢ikarilan 17 sayili
Karar kapsaminda da saglanmistir. Ancak Kararname bazi smirlayict hiikiimler
icermektedir. Kararin Besinci Kisimi, 35. ve 43. maddeler arasindaki hiikiimlerle

sermaye hareketlerine iliskin esaslart diizenlemektedir. Sermaye arttirimi, kredi

29 Erten, a.g.e., s. 52.

20 Erten, a.g.e., s. 52-53.

291 933 Sayili Kalkinma Planmin Uygulanmas: Esaslarina Dair Kanun, Resmi Gazete, Yaymn Tarihi:
11.08.1967, Say1: 12671.

29217 Sayili Kararname, Resmi Gazete, Yaymn Tarihi: 11.08.1962, Say1: 11178.
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kullanim1 ve kazang transferi gibi konularda getirilen kisitlamalara karsin s6z konusu
Karar kapsaminda yatirirm yapmak isteyen yabanci yatirirmcinin mevcudiyetini

293

aciklayan gortsler™, 17 sayili Kararin, 6224 sayili Kanunun aksine, yatirimciya

istirakler bakimindan daha genis bir serbesti tanimig olmasini ileri siirmektedir.

2.2.1.3. 1980-2003 Doneminde Yabanci Sermaye Yatirimlari

Dogrudan yabanci yatirim girisi bakimindan ayrica incelenmesi gereken 1980 sonrasi
donem, ayni zamanda Tirkiye icin pek cok agidan degisimin basladigi bir siireg
olmustur. Bunun oOncesindeki yabanci yatirnm girisi, her ne kadar cesitli yasal
diizenlemelerle arttirllmaya calisilmis olsa da, istenen seviyeye ulagamamistir. S6z
konusu durum bakimindan diinya genelindeki makroeckonomik kosullar ve bu donemde

4

varhigini devam ettirmekte olan korumaci devlet politikalarinm etkisi?®* oldugunu

sOylemek miimkiin goziikmektedir.

Bu durumun degismesinde, tarihe 24 Ocak Kararlari olarak gecen reform paketi etkili
olmustur. S6z konusu kararlari, disa agik biliyiime politikasini desteklemesi bakimindan
dogrudan yabanci yatirimlar ile iliskilendirebilmek miimkiindiir. Alinan kararlar
dogrultusunda birtakim politika, mevzuat, teskilat ve uygulama degisiklikleri®®®
ongoriilmiistiir. Gergeklesen mevzuat degisiklikleri, yabanci sermaye girisinin Oniinii
acacak altyapiyr olusturmak bakimindan O©nem arz etmektedir. S6z konusu
degisikliklerle daha sonra yiiriirlige girecek olan 2003 tarihli Dogrudan Yabanci

Yatirimlar Kanununa?%

iligskin altyap1 hazirlanmus, ilerleyen kisimlarda agiklamalarina
yer verilecek olan yeni Kanun ise yatirim ortaminin iyilestirilmesi bakimindan énemli

bir adim olmustur.

293 Karluk, Tiirkiye’de Yabanc1 Sermaye Yatirimlari, s. 114.

2% Agikalin, Unal, Dogrudan Yatirnmlar ve Portféy Yatirimlari: Global ve Yerel Faktorlerin
Tiirkiye Uzerindeki Goreceli Etkisi, s. 34.

Erten, Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi igindeki
Yeri ve Roli, s. 54.

2% 4875 Sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu, Resmi Gazete, 17.06.2003, Say1: 25141.
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24 Ocak Kararlarinin hemen ardindan 25.01.1980 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanarak

9 56z konusu doneme iliskin

yiiriirliige giren Yabanci Sermaye Cerceve Kararnamesi?
yaklasimi ortaya koymasi bakimindan 6nem arz etmektedir. Kararin getirdigi en dnemli
degisiklik, yabanci sermayeye kars1 idarenin tutumundaki farkliligin ortaya
koyulmasi®® ve yabanci sermayeyi tesvik edici uygulamalarm hayata gegirilmesi
olmustur. Ulkenin ekonomik kalkinmasina faydali olan, yerli 6zel yatirimciya acik bir
alanda faaliyette bulunan ve tekel veya 6zel imtiyaz ifade etmeyen yabanci yatirimlarin
Karardan faydalanacagi ongoriilmiistiir (m. 1). Bunun yanmi sira yabanci sermayeye
iliskin iglemlerde uyumlu ¢alismanin ve gerekli ivediligin saglanmasi icin teskilatta da
degisiklige gidilmis, yabanci sermayeye iliskin olarak Maliye, Ticaret, Sanayi ve
Teknoloji Bakanliklar1 ile Devlet Planlama Tegkilat1 tarafindan yiiriitiilen hizmetleri

birlestiren Yabanci Sermaye Dairesi kurulmus?® ve dis krediler dahil biitiin islemlerin

s0z konusu Daire tarafindan yiiriitiilecegi ifade edilmistir (m. 2).

Karar, onceki diizenlemelere kiyasla yabanci yatirimin ¢aligma alanini genisletmis olsa
da tamamen serbest birakmamis ve istirak edebilecegi alanlari, toplam yatirim tutarina,
istirak oranini ve miktarini siirlamistir (m. 3/a, b, ¢, d.). Karar ile yabanci yatirimcinin
izin alma kosulu devam ettirilmekle beraber (m. 3/e) bazi uluslararasi kuruluslar ve
iilkeler bakimindan istisna getirilmis ve bunlar i¢in yukarida belirtilen sinirlamalarin

gecerli olmayacagina hiikkmedilmistir (m. 3/f, g, h).

Karar her ne kadar yatirnm ortamini serbestlestirmeye yonelik liberal diizenlemeler
iceriyor olsa da, yatirimciy: kisitlayan izin sistemini devam ettirmenin yani sira bazi
thracat yiikiimlilikleri ve yerli kuruluslar ile isbirligi yapma zorunluluklar1 da
getirmistir (m. 3/d). S6z konusu yikiimliiliikkler, baz1 sektorlerin alt kollar1 igin
getirilmis olup isbirligi yapilacak kuruluslar da Karar kapsaminda ayrica belirtilmistir.

Ornegin, “tasit araglar” sahasinda “dizel motorlar1” icin TUMOSAN ile isbirligi yapma

297 8/168 Sayili Karar, Resmi Gazete, Yayin Tarihi: 25.01.1980, Say1: 16880 (1. Miikerrer).

2% Erten, Dogrudan Yabana Yatirimlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi icindeki
Yeri ve Rolii, s. 56.

29 Yabanci Sermaye Dairesi daha sonra DPT’ye baglanmus ve ismi Yabanci Sermaye Baskanlig1 olarak
degismis; 1991 yilinda ise DPT biinyesinden ¢ikarilip Hazine ve Disg Ticaret Miistesarligina bagl
Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii olmustur. Kararname ise zaman igerisinde bircok degisiklige
ugramistir. S6z konusu degisikliklere iligkin bkz.: Erten, a.g.e., s. 58 vd.
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sartt bulunmaktadir. Gida sanayii alaninda faaliyet gostermek isteyen yabanci
yatirimeinin asgari %30 oraninda olmak {izere ihrag zorunlulugu bulunmasi da yukarida

bahsi gegen kisitlamalar kapsaminda bir 6rnek teskil etmektedir.

24 Ocak Kararlar1 sonrasi, hedeflendigi {izere, izin verilen yabanci sermayede dnemli
bir artis goriilmiistiir. Verilen izinler sonucunda, 1980 yilinda 97 milyon dolar olan
iilkeye giren yabanci sermaye miktari, sadece bir yillik bir zaman zarfinda ciddi bir artig

300 Ancak sdz konusu artisin tek

gostererek, 1981°de 337,5 milyon dolara yiikselmistir
sebebini Yabanci Sermaye Cergeve Kararnamesi ile gelen yatirimciya baglamak yanlis
olacaktir. Zira Garantisiz Ticari Borglarin Tasfiyesi Karar1t ve Dovize Cevrilebilir

301 yabanci

Mevduatlarin Tasfiyesi Karar1 da s6z konusu artista oldukca etkili olmustur
yatirimdaki rakamsal artisin Oonemli bir kismini, 1980 sonrasinda iilkenin iginde
bulundugu siyasi ve ekonomik durumu yatirm yapmaya pek uygun bulmayan
yatirirmcinin  lilkeye girisinden ziyade s6z konusu kararlar kapsaminda yabanci
sermayeye doniistiiriilmesine izin verilen mevduat®®® kaynakli olarak gérmek daha

dogru bir bakis agis1 olacaktir.

2.2.1.3.1. Yatirrm Ortaminin lyilestirilmesi Koordinasyon Kurulu/Yatirim

Ortamini Iyilestirme Koordinasyon Kurulu (YOIKK)

Ulkeye yabanci yatirim girisini arttirma amach tiim girisimlere karsmn yatirimlarin arzu
edilen seviyeye gelememesinin nedenlerinin belirlenmesi amaciyla Hazine Miistesarlig1
ile Diinya Bankasi ve IFC’nin ortak kurulusu olan Yabanci Yatirimlar Danigmanlik
Servisi (Foreign Investment Advisory Services-FIAS) tarafindan hazirlanan ortak
raporun®® sonuglar1 dogrultusunda konuya iliskin mevcut sorunlar ve bunlarin ¢dziimii
i¢in dnerileri iceren bir eylem plani olan “Tiirkiye’de Yatirim Ortaminin Iyilestirilmesi

Reform Programi” Bakanlar Kurulu Prensip Karari seklinde benimsenmistir. Raporda

300 Karluk, Tiirkiye’de Yabanc1 Sermaye Yatirimlari, s. 116.

3L Erten, Dogrudan Yabana Yatirimlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi icindeki

Yeri ve Rolii, s. 62 vd.

Caligmanin smirlari dolayisiyla s6z konusu uygulamalara kisaca deginilmis olup konuya iliskin daha

kapsamli degerlendirme igin bkz.: Erten, a.g.e., s. 62 vd.

303 “FIAS Raporu”, (12.08.2022), (Cevrimici) https://www.yoikk.gov.tr/upload/docs/FIAS.pdf,
12.08.2022.
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baslica yatirirm engelleri olarak belirtilen genel politika istikrarsizligi, yavas ve
anlasilmas1 gii¢ bir bilirokrasi, yasamaya iliskin reform ihtiyaci ile mevzuatin
uygulanmasinda idari ve adli yetersizliklerin giderilmesi ig¢in uygulamaya konulan
reform programi dnemli bir adim niteligi tasimaktadir. Reform programinda kilit reform
alanlar olarak belirlenen sirket kurulusu, istihdam, sektorel izinler, arazi temini ve arsa
gelistirme, vergi ve tesvikler, glimriikler ve teknik standartlar, fikri miilkiyet haklari,
dogrudan yabanci yatirim mevzuati ve yatirim promosyonu konularina iliskin 6ngoriilen

tedbirler ve ¢coziimler de ayrica belirtilmistir.

S6z konusu Program cergevesinde, “yatirimcilar agisindan daha elverisli bir yatirim
ortami olusturulmasi ve iilkemizin verimlilik ve rekabet giiciiniin artirtlmasina yonelik
ulusal ve uluslararast yatirimcilarin yatirimin her asamasinda karsilastiklar: idari ve
biirokratik engellerin ¢éziime kavusturulmasina yonelik calismalar yiiriitmek iizere”%
“Yatinm Ortamini lyilestirme Koordinasyon Komitesi”, 2004 yilinda ise Yatirim
Danisma Konseyi (YDK) kurulmustur. Yatirim Ortamini lyilestirme Koordinasyon
Komitesi, Cumhurbagkanligt Hiikiimet Sistemine gecisin ardindan yeniden
yapilandirilmistir. Giincel ismiye Yatirrm Ortamim lyilestirme Koordinasyon Kurulu
(YOIKK) olarak faaliyetlerini siirdiiren kurulun yapist kamu ve &zel sektdr
temsilcilerinden®® olusmakta ve teknik diizeydeki ¢alismalarini belirli calisma gruplar

araciligiyla yiiriitmektedir®®®.

Yukarida bahsi gecen YDK ise aymi isimle halen varligini siirdiirmekte olan ve
“..yatirtmlarin éniindeki engellerin azaltilmasi, Tiirkiye'nin uluslararas: alanda yatirim
veri olarak imajimin gii¢lendirilmesi ve yatirim ortamimin iyilestirilmesi alaninda

hiikiimet tarafindan yapilan ¢alismalara uluslararast bir bakis agist kazandirilmasi

304 Serpil Yasar, “Tiirkiye’de Yatirrm Ortamin lyilestirilmesi, Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Is
Yapma Kolaylig1 (Doing Business)”, Arastirma Raporu, Sermaye Piyasas1 Kurulu, 17.07.2009, s. 5,
(Cevrimigi) https://www.spk.gov.tr/SiteApps/Yayin/YayinGoster/1013, 10.08.2022.

Adalet Bakani, Caligma ve Sosyal Giivenlik Bakani, Cevre ve Sechircilik Bakani, Enerji ve Tabii
Kaynaklar Bakani, Hazine ve Maliye Bakani, Ticaret Bakani, Sanayi ve Teknoloji Bakani, Ulagtirma
ve Altyapt Bakani, Cumhurbaskanligi Strateji ve Biitge Baskani, Cumhurbaskanligr Yatirim Ofisi
Bagkani, Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi (TOBB) Baskani Tiirkiye [hracatcilar Meclisi (TIM)
Baskan1 Tiirk Sanayicileri ve Isadamlar1 Dernegi (TUSIAD) Baskami Uluslararas1 Yatirimeilar
Dernegi (YASED) Baskani. Miistakil Sanayici ve Isadamlar1 Dernegi (MUSIAD) Baskani Dis
Ekonomik Tliskiler Kurulu (DEIK) Baskani.

306 «yOIKK”, (12.08.2022), (Cevrimigi) https://www.yoikk.gov.tr/Home/Detay?MID=1, 12.08.2022.
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amaciyla Tiirk Hiikiimeti ve Diinya Bankasi isbirligiyle ve diinyanin onde gelen ¢ok
uluslu sirket yoneticilerinin katiimiyla olusturulan bir platformdur’®*’. 2004 yilindan
beri diizenli olarak toplanan Konsey’in kamuya acik bi¢cimde paylastig1 sonug bildirileri

tavsiye niteliginde olup YOIKK’in ¢alismalari i¢in zemin olusturmaktadir.

2.2.1.4. 2003 Sonras1 Gelismeler ve Giincel Durum

2001 yilindan itibaren hayata gegcirilen “Tiirkiye’de Yatirrm Ortaminin lyilestirilmesi
Reform Programi1” kapsaminda yiiriitiilen faaliyetler, diinya genelindeki likidite bollugu
gibi kiiresel makroekonomik faktorlerin yam sira iilkenin iginde bulundugu siyasi ve
ekonomik ortamin etkisiyle Tiirkiye’ye dogrudan yabanci yatirimer girisinde belirgin bir

artis goézlenmistir.

24 Ocak Kararlarmin etkisiyle yabanci sermaye girisinde belirli bir artis yasanmis olsa
da yatirimlarin istenen seviyeye ulasmasi agisindan diizenlemeler yine yetersiz
kalmistir. 1989 yilinda sermaye lizerindeki sinirlamalarin kaldirilmasinin ardindan
1990-1992 yillarinda yasanan yabanci sermaye girisindeki artis®® esas olarak 2001
yilindaki finansal krizin etkilerinin azalmasi ve hayata gegirilen gesitli reformlar ile
ancak belirli bir seviyeye ulagabilmis, 6rnegin 2005 yilinda cari agigin yiizde 42’sinin
dogrudan yabanci yatirimlar ile finanse edildigi agiklanmstir’%. Ozellikle 2005-2008
arasinda dogrudan yabanci yatirim girisindeki artis dikkat ¢ekmektedir. 2008’deki
kiiresel krizin ardindan, ozellikle 2012-2015 yillar1 arasinda, yeni bir ylikselis

W «yDK?, (11.08.2022), (Cevrimici)
https://www.yoikk.gov.tr/Home/Detay?MID=4#:~:text=Y at%C4%B1r%C4%B1m%20Dan%C4%B1
%C5%9Fma%20Konseyi%20(YDK)%2C,amac%C4%B1yla%20T%C3%BCrk%20H%C3%BCk%C
3%BCmeti%20ve%20D%C3%BCnya, 11.08.2022.

38 Acikalin, Unal, Dogrudan Yatirnmlar ve Portfoy Yatirnmlari: Global ve Yerel Faktorlerin
Tiirkiye Uzerindeki Géreceli Etkisi, s. 36.

309 9, Kalkinma Plan1 (2007-2013), TBMM Karari, Resmi Gazete, 01.07.2006 (Miikerrer), Say1:26215,
s. 16.
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dalgasmin yasandigini sdylemek miimkiindiir®®°, 2003-2021 aras1 19 yillik dénem igin

toplam yatirim miktar1 ise 239 milyar dolar olarak gerceklesmistir®!,

2.2.1.4.1. 4875 Sayili1 Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu

Dogrudan yabanci yatirimlara iliskin diizenlemeler, yukarida aciklandig1 iizere,
Cumbhuriyet tarthi boyunca cesitli kanunlar ve diger ikincil mevzuat araciliiyla
yapilmistir. Yabancilara iliskin yapilan bu diizenlemelerin altyapisal karsiligi 1982
Anayasasinda da yer almakta ve “Yabancilarin durumu” baslikli 16. maddede,
yabancilar bakimindan temel hak ve hiirriyetlerin sinirlandirilmasinin milletlerarasi
hukuka uygun bi¢imde ve ancak kanunla yapilabilecegi ifade edilmektedir. Bunun yani
sira ¢alisma ve soOzlesme hiirriyetini diizenleyen 48. maddenin birinci fikras1 da
“Herkes, diledigi alanda ¢alisma ve sézlesme hiirriyetlerine sahiptir. Ozel tesebbiisler
kurmak serbesttir” hiikmiiyle yabanci ve vatandas ayrimi yapmayan bir yaklagimi
yansitmaktadir. S6z konusu hiikiimdeki “herkes” ifadesine dayanilarak yabancilarin
vatandaslarla aymi kosullarda tesebbiis kurmalarinin miimkiin oldugu®? sonucu

¢ikarilmaktadir.

Yirtirliige girdigi tarih i¢in yabanci yatirimlar ile ilgili altyapiy1 saglama konusunda
yeterli sayilabilmekle beraber giincel kosullarda kendisinden beklenen islevi artik yerine
getirmeyen 6224 sayili Kanunun yeni ¢ikarilacak bir kanun ile yiiriirliikten kaldirilarak
ihtiyaclara cevap verebilecek yeni bir kanunun hazirlanmasi, yukarida bahsi gecen
reform programi kapsaminda hayata gegirilmesi planlanan degisikliklerden biridir.
Program dogrultusunda, 6224 sayili Kanunun yerine 4875 sayili Dogrudan Yabanci
Yatirimlar Kanununun yiiriirliige girmesi, lilkede yatirim ortaminin degisimi agisindan
oldukca 6nemli bir adim olmustur. Zira bu kanun degisikligi ile yabanci yatirimci ve

dogrudan yabanci yatirimci kavramlari i¢in uluslararasi metinlerdeki tanimlarla uyumlu

810 «2021-2023 Tiirkiye Uluslaras1 Dogrudan Yatirim  Stratejisi”, (31.03.2021), (Cevrimigi)
https://www.invest.gov.tr/tr/library/publications/lists/investpublications/turkiye-uluslararasi-
dogrudan-yatirim-stratejisi-2021-2023.pdf, 31.03.2021.

811 “Tiirkiye’de Uluslararas1 Dogrudan Yatrnm - Invest in Tiirkiye”, 19.04.2023, (Cevrimici)
https://www.invest.gov.tr/tr/whyturkey/sayfalar/fdi-in-turkey.aspx, 10.05.2023.

312 Erten, Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi icindeki
Yeri ve Rolii, s. 83.


https://www.zotero.org/google-docs/?uRYS8m
https://www.zotero.org/google-docs/?uRYS8m
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olacak bi¢imde yeniden nitelemeler getirilmis, yabanci yatirimcinin 6niinde biiyiik bir
engel olarak gordiigii izin alma prosediirii kaldirilarak bunun yerine daha ziyade
yatirimelyl izleme amaci tasiyan uygulamalarin altyapist olusturulmustur. Yatirim
ortaminin esitlik¢i ve liberal niteligini®'® yatirimei i¢in daha agik ve anlasilir kilmaya
yonelik bir amag¢ tasiyan bu degisiklik ile ayni zamanda uluslararasi standartlarin

mevzuattaki karsiliginin netlestirilmesi de hedeflenmistir.

Kanunun genel gerekcesi de yukarida bahsi gegen Reform Programi ile Kanunun
uyumunu ortaya koymakta ve degisiklik sebeplerinin yani sira dogrudan yabanci

yatirimlarin iilkede istenme nedenlerini agiklamaktadir. Gerekge su sekildedir:

“Yabanci dogrudan yatirimlari en ¢ok ¢eken iilkelerin, uzun donemde
ekonomik istikrar: yakalayacagi kabul edilen iilkeler oldugu bilinmektedir.
Avrupa, Ortadogu ve Orta Asya arasindaki essiz jeopolitik konumu ve
diinya enerji merkezlerine yakinhigi ile "bélgesel bir merkez" olma
niteligine; genis i¢ pazari, maliyet-etkin ve egitimli is giicii ve giiclii yerli
sermayesine karsin tilkemiz, dogrudan yabanct yatirnmlar alaminda hig¢bir
donem kendisinden beklenen performansi sergileyememistir. Bu sonucun
dogmasina yol a¢an en onemli unsur, dogrudan yabanct yatirumlarin
ekonomik kalkinma stratejisinin temel bileseni haline getirilmemis
olmasidir. Bu nedenle, gelismekte olan iilkelerin kaynak a¢iginm gidermede,
ozellikle bor¢ yiikiiniin azaltilmasinda anahtar role sahip bulunan dogrudan
yabanci yatirnimlarin; teknoloji, istihdam, modern know-how, ydnetim
becerisi, pazarlama ve ihracat olanaklar: gibi yararlarimin maksimize
edilebilmesi i¢in, iilke ¢ikarlart ile yatirimcumin ¢ikarlar: arasinda akilci bir
dengenin saglanmasi ve bu yonde stratejik politikalarin izlenmesi
gerekmektedir.

Bilindigi iizere yatirum iklimi sadece ekonomik degil ayni zamanda hukuki
bir iklimdir. Bu nedenle yukarida bahsi gecen amacin gergeklestirilmesi,
saglanacak diger gelismelerin yani siwra, yatirimcilarin ihtiya¢ ve
beklentilerini dikkate alan, acik, anlasilir ve seffaf bir dogrudan yatirim
mevzuatinin varligim gerekli kilar. 18 Ocak 1954 tarihinde yiiriirliige giren
6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu, donemin dogrudan yabanci
vatirimlart icin gerekli kanuni alt yapuy saglayan, oldukc¢a liberal bir
mevzuatti ve liberal olma niteligini hala korumaktadir. Ancak yatirim
ortammin gelistirilmesine yonelik olarak gosterilen reform c¢abalarina
karsin, 6224 sayili Kanunun yiiriirliige girdigi tarihten bu yana dogrudan
vatirimlara iliskin olarak ortaya ¢ikan kavram ve uygulama farkliliklarin

313 Yagar, “Tiirkiye’de Yatirim Ortaminin Iyilestirilmesi, Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Is Yapma
Kolaylig1 (Doing Business)”, s. 14.
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karsilamadaki ve yatirimcilarin  haklarini  uluslararasi standartlarda
korumadaki  eksikligi, yeni bir kanunun hazirlanmasi ihtiyacini
dogurmugstur. 6224 sayili Kanunun isminde "Tesvik" ibaresinin yer
almasimin nedeni, o yillar icin tegvik unsuru olarak kabul edilebilecek kar
transferi, esit muamele gibi hususlari icermesi idi. Ancak Kanunun
viirtirliikte kaldig1 yaklasik yarim asirlik zaman dilimi icerisinde, ekonomik
hayatta yasanan gelismeler ve ilgili mevzuatta yapilan degisiklikler, soz
konusu hususlarin tesvik araci yerine, genel kabul gormiis uluslararasi
yvatirim ilkelerine doniismesine neden olmugstur. Bu nedenle uluslararast
tammlamalara da uygun olarak yeni kanunun ismi "Dogrudan Yabanct
Yatirimlar Kanunu" olarak belirlenmistir'*.

Yatirimlarin  ekonomik boyutunu dolayli olarak etkileyen hukuki altyapidaki
eksikliklerin giderilmesinin &nemi Plan ve Biitge Komisyonunun Raporunda!® da
vurgulanmis, eski Kanunda yer alan ve Kanunun yiiriirliige konuldugu zaman igin
tesvik unsuru olarak kabul edilen ancak giiniimiizde genel kabul gormiis uluslararasi
yatirim ilkeleri haline gelmis olan kar transferi, esit muamele gibi konularin yeniden

diizenlenmesinin gerektigi ifade edilmistir.

Yukaridaki gerekgeler dogrultusunda, 18.1.1954 tarihli ve 6224 sayili Yabanci
Sermayeyi Tesvik Kanunu yerine, Tiirkiye'deki yatirim ortaminin liberal niteligini daha
fazla 6ne ¢ikaran bir kanun hazirlanmistir. Zira bir lilkenin yatirim mevzuati, o iilkenin
uluslararasi yatirimlara olan bakis agisini yansitmasi bakimindan 6nem arz etmektedir.
Dogrudan yatirimlara iliskin temel kanun olarak yiiriirliige giren yeni "Dogrudan
Yabanci Yatinmlar Kanunu" ile esas olarak, uluslararasi yatirimlara yonelik esitlik¢i ve
liberal yaklasim yansitilmakta ve kanuna "yatirimciya agik ve anlasilir mesajlar veren"
ve yatirimcinin degisik mevzuatlar geregi sahip oldugu haklar ve tabi oldugu

yukiimliiliikleri gosteren "yasal bir rehber" niteligi kazandirilmaktadir.

Kanun ile hedeflenenler “Ama¢ ve Kapsam™ baslikli birinci maddede agik¢a ifade

edilmistir. Maddeden agikca anlasilacag: lizere Kanunun amaci “...dogrudan yabanci

3144875 Sayili Kanun Genel Gerekge,
https://mevzuat.tomm.gov.tr/mevzuat/faces/kanunmaddeleri?pkanunlarno=22838&pkanunnumarasi=
4875.

Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi Plan ve Biitce Komisyonu, “Plan ve Biitge Komisyonu Raporu,
16.05.2003, (Cevrimigi)
https://mevzuat.tbomm.gov.tr/mevzuat/faces/kanunmaddeleri?pkanunlarno=22838&pkanunnumarasi=
4875, 12.08.2022.
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yatirimlarin ozendirilmesine, yabanct yatirimcilarin haklarinin korunmast ile yatirim ve
yvatirimer  tammlarinda uluslararasi1 standartlara uyulmasina, dogrudan yabanci
yvatirimlarin  gergeklestirilmesinde izin ve onay sisteminin bilgilendirme sistemine
doniistiiriilmesine ve tespit edilen politikalar yoluyla dogrudan yabanct yatirimlarin

artirtimasina iliskin esaslar: diizenlemektir”.

Kanunun getirdigi en esash yenilik, yukarida bahsedildigi iizere, “izin sisteminin”
kaldirilarak yerine “bildirim usuliiniin” getirilmis olmasidir. Yeni diizenleme ile
dogrudan yabanci yatirnmcinin herhangi bir onay sistemi ile karsilagsmayacagi ve
idareye bildirimde bulunmamasiin yeterli olacagi belirtilmistir. Bildirim usuli,
herhangi bir denetime tabi olmayan yabanci sermayenin yerli sermaye gore rekabet
acisindan daha avantajli bir durum yaratma ihtimali dolayisiyla elestirilmis®!® olsa da
s06z konusu degisiklik etkili olmus ve Kanun, hedeflendigi iizere, dogrudan yabanci
yatirim girigini arttirmistir. Bu artisi, Kanunun yiiriirliige girdigi yilin hemen ertesinde,
2004’te, 2,8 milyar dolar olan dogrudan yabanci yatirim girisinin 2005 yilinda 10
milyar dolara ulagmasindan, 2006 yili i¢inse bu tutarin 20 milyar dolar olmasindan da
izlemek olanaklidir®™’. 2021 yili igerisinde ise 264 dogrudan yabanci yatirim projesi
gerceklestirilmis; dogrudan yabanci yatirnm girisi, 2002 yilina kadar olan siirecteki
toplam 15 milyar ABD dolar1 seviyesinden 240 milyar ABD dolar1 seviyelerine 2003-
2021 yillar1 arasinda erismistir®®®. Su halde Kanunun amagcladig artisin gerceklestigini
sOylemek miimkiin goziikkmektedir. Ancak giiniimiiz kosullarinda s6z konusu artisin
istenen diizeyde devam etmemesi bakimindan salt dogrudan yabanci yatirimlara iliskin

hukuki diizenlemelerin etkisinin siirli oldugunun kabulii gerekmektedir.

316 4875 Sayili Kanun-Genel Kurul Tutanagi, TBMM 22. Dénem, 05.06.2003, Cilt: 17, Birlesim: 90,
Sayfalar: 18-49, (13.08.2022), (Cevrimigi)
https://mevzuat.tbmm.gov.tr/mevzuat/faces/kanunmaddeleri?pkanunlarno=22838&pkanunnumarasi=
4875, 13.08.2022.

Yasar, “Tiirkiye’de Yatirim Ortanunin lyilestirilmesi, Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Is Yapma
Kolayligi (Doing Business)”, s. 3.

Finans ve imalat sanayi en fazla yatirim ¢eken sektorler olurken yatirimlarin biiyiik bir kismi Avrupa,
Kuzey Amerika ve Korfez iilkelerinden gelmekte, Asya'nin payinda belirgin bir artis gozlenmektedir.
Sirket sayisina iligkin verilere bakildiginda ise uluslararasi sermayeli sirketlerin sayis1 2002 yilinda
5.600 iken, 2022 yilmin ilk yarist itibartyla 78.257’ye ulasmistir. Tiirkiye Cumhuriyeti
Cumhurbaskanlig1 Yatirim Ofisi, 06.01.2023, (Cevrimigi)
https://www.invest.gov.tr/tr/whyturkey/sayfalar/fdi-in-turkey.aspx, 06.01.2023.
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Asagida incelenecegi lizere Kanunda yabanci yatirimci ve dogrudan yabanci yatirim
kavramlar1 tanimlanmistir. S6z konusu tanimlara, kanun metinlerinin esasen siyasi
iradenin yansimalar1 oldugunun farkindaligiyla yaklasilmasi, kendisinden 6nceki Kanun
ile farklilastigi yonleri ortaya koymak bakimimndan ©Onem arz etmektedir. Zira
yiirtilikteki kanuna iligkin agiklamalarla yetinilmeyip 6nceki kisimlarda konuya iliskin
miilga diizenlemelere detaylica yer verilmis olmasi ancak bu biitliinsel yaklasim

igerisinde bir anlam ifade edecektir.

2.2.1.4.1.1. 4875 Sayili Kanun’a Gore Yabanci Yatirimci

Dogrudan yabanci yatirnmlarin kavranabilmesi, bir 6nceki boliimde agirlikli olarak
tizerinde durulan yatirim kavraminin ve bunun dogrudan niteliginin “yabancilik” unsuru
tizerinden degerlendirilmesine baghdir. S6z konusu yabancilik unsuru esasen
uluslararas1 hukukun ve daha 6zel olarak yabancilar hukukunun inceleme alani olup
konunun biitiinline yonelik aciklayici bir degerlendirme yapmak calismanin amaclar
arasinda yer almamaktadir. Ancak ¢alisma konusunun dayandigi temel kavramlardan
biri olmasi sebebiyle kisaca deginmek gerekirse, yabanci kavraminin genelligi yansitan
bir tanim olarak 1982 yilinda Devletler Hukuku Enstitiistiniin kabul ettigi ve Tiirk
hukukunda da genel kabul gérmiis olan nitelemeye gore yabanci “bir devletin {ilkesinde
bulunan ve o devletin vatandasligin1 iddiaya hakki olmayan kimse” bigiminde ifade
edilmektedir®’®. S6z konusu tanim dogrudan yabanci yatirimlar bakimidan da gegerli
olsa dahi asagida agiklanacag: ilizere, Kanun koyucu yabanci yatirimciy1 daha detayl bir

bicimde tanimlama ihtiyaci duymustur.

Konu bakimindan deginilmesi gereken diger bir husus ise yabancilik unsurunun kisilik
tizerinden aciklanmasidir. Yabanci kavraminin genel niteligi icerisinde tiizel kisiler de
yer bulmaktadir. Vergi hukuku literatiiriinde sirketlerin kisisel baglantilarinin
bulunmadig1 ve tiizel kisi olmalar1 nedeniyle, bir {ilkeyle kurabilecekleri tek baglanti

2

tiiriiniin ekonomik oldugu yoniindeki goriislerin®?® varligina karsin tiizel kisilerin de

319 Aysel Celikel, Giinseli Oztekin Gelgel, Yabancilar Hukuku, 15. baski, Istanbul, Beta, 2009, s. 17;
Rona Aybay, Yabancilar Hukuku, 3. baski, Istanbul, Istanbul Bilgi Universitesi Yaymnlar1, 2007, s.
12; Biilent Cicekli, Yabancilar Hukuku, 2. baski, Istanbul, Seckin Yayincilik, 2009, s. 22.

320 David Elkins, “The Myth of Corporate Tax Residence”, Columbia Journal of Tax Law, C. 9, No: 1,
2018, s. 23.
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Ozel kisiler gibi bir tabiiyetinin bulundugu ve dolayisiyla sahip olacaklar1 haklar ve tabi
tutulacaklar yiikiimliiliikler bakimindan “yabancilik” unsuru tasiyabileceklerine iliskin
goriis doktrinde agir basmaktadir®?t, Bununla birlikte tiizel kisilerin, nitelikleri geregi,
hak ve yilkiimliliiklerinin 6zel kisilere gore farklilik gostermesi de olagandir.
Calismanin konusu bakimindan ise tiizel kisinin tasidigi yabancilik unsurunun, tabi
tutulacagi muamele bakimindan 6nemli olacagi aciktir. 4875 sayili Kanun, yabanci
yatirimetyt tanimlarken doktrindeki baskin goriis ile ayn1 dogrultuda bir tercih ortaya

koymus ve tiizel kisileri de yatirimci kapsaminda nitelendirmistir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin genellikle sirketler, 6zel olarak da ticaret sirketleri
tarafindan gerceklestirildigi distiniildiigiinde, tiizel kisi olarak ticaret sirketlerinin
devletle arasindaki hukuki bagr®?? temsil eden tabiiyetinin®?® 6nemi anlagilmaktadir.

324 ve

Sirketlerin tabiiyetinin belirlenmesinde devletlerin mahfuz yetkisi bulundugu
sirket, kisiligini kuruldugu devletin hukuku vasitasiyla kazandi1§1®® icin ¢alismada
kullanilacak yerli-yabanci sirket ayriminda Tiirk hukukunun esas alinmasi yerinde
olacaktir. Cesitli mevzuatlarda yerli sirket-yabanci sirket ayrimma gidildigi
goriilmektedir. Ancak tabiiyeti ele alan genel bir diizenleme yahut bagka deyisle bir
sirketin Tiirk hukukuna gore Tiirk sirketi olarak kabul edilip edilmeyecegine dair agik
bir genel hilkim mevzuatimizda yer almamaktadir. Yine de hangi sirketlerin Tiirk
sirketi olarak kabul edilecegini gesitli 6zel kanunlardaki diizenlemeleri birlikte ele
alarak belirlemek miimkiindiir. Ornegin Dogal Gaz Piyasas1t Kanunu m. 4 “yerli ve
yabanci sirket”, Maden Kanunu m. 6 ve Jeotermal Kaynaklar ve Dogal Mineralli Sular
Kanunu m. 4 “Tirkiye Cumhuriyeti Kanunlarina gére kurulmus tiizel kisiligi haiz

sirketler”, Sigortacilik Kanunu m. 2 “Tiirkiye’de kurulmus”, Bankacilik Kanunu m. 2

“Tirkiye’de  kurulu”  ifadelerini  kullanmaktadir. TTK  hiikiimleri  birlikte

31 Engin Nomer, Tiirk Vatandashk Hukuku, 27. Baski, Istanbul, Filiz Kitapevi, 2020, s. 45; Giilin
Gilingor, Tabiiyet Hukuku, 8. Basi, Ankara, Yetkin Yayinlar, 2020, s. 245-246; Musa Aygiil,
Uluslararasi Ozel Hukukta Sirketlere Uygulanacak Hukukun Tespiti, Ankara, Seckin Yaynlari,
2007, s. 20.

Tugrul Arat, Ticaret Sirketlerinin Tabiiyeti, Seving Matbaasi, 1970, s. 1.

Uluslaras1 yatirim hukuku tartismalar1 olarak goriilen sirketlerin tabiiyetin belirlenmesinde esas
alinan oOlgiitler, tabiiyet planlamasi gibi uygulamalar ¢alismanin kapsam: disinda yer almaktadir.
Vergisel avantaj saglama amagli yapilan planlamalar her ne kadar ¢alismaya belirli dlgiide ilgili olsa
da calismanin bu kisminda yer verilen tabiiyete iliskin aciklamalar esasen yabanci sirket-yabanci
sermayeli sirket ayriminin yapilmasina yonelik bi¢imde diistiniilmelidir.

24 Giingér, Tabiiyet Hukuku, s. 247,

325 Arat, Ticaret Sirketlerinin Tabiiyeti, s. 68.

322
323
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326

incelendiginde® ise bir sirketin Tiirk hukuku bakimindan Tirk sirketi sayilabilmesi

icin sirket merkezinin Tiirkiye’de tesisi ve s6z konusu merkezin bulundugu yer siciline

kayitli olmas: gerektigi goriilmektedir?’,

4875 sayili Kanun, Tanimlar baghikli 2. maddesinde ilk olarak yabanci yatirimciy:

tanimlamistir. Buna gore:

“a) Yabanci yatirnmci: Tiirkiye'de dogrudan yabanct yatirim yapan,

1) Yabanct iilkelerin vatandashigina sahip olan gergek kisiler ile yurt
disinda ikamet eden Tiirk vatandagslarini,

2) Yabanct iilkelerin kanunlarina gore kurulmus tiizel kisileri ve
uluslararast kuruluslarr”

ifade etmektedir.

Kanun yabanci yatirimciyr oncelikle gercek kisiler ve tlizel kisiler bakimindan ikiye
ayirmistir. Buna gore gergek kisiler bakimindan yapilan nitelendirmede, Tiirkiye’de
dogrudan yabanci yatirim yapan gercek kisilerden yabanci statiisiinde bulunanlar ile
baska bir iilkede ikamet eden ancak Tirk vatandasi statiisiinde olanlar Kanun
kapsaminda yabanci yatirimci olarak kabul edilmektedir. Su halde Kanunun, Tiirk
vatandasligimi haiz ancak yurt disinda yerlesik gergek kisileri de yabanci yatirimci
olarak kabul etmek suretiyle daha once ifade edilen yabancilik unsurunu, Tiirk ve
uluslararas1 vergi hukuku kurallariyla da uyumlu olarak, Kanun kapsamindaki
yatirimlar bakimindan genislettigini sdylemek miimkiin olacaktir®®, Zira sz konusu

hiikiim ile vatandashik baginin haricinde ikamet unsuru kullanilarak “yabanci” olan

36 TTK m. 213, 215, 232, 339, 354, 355, 576, 587, 588.

327 Arat, Ticaret Sirketlerinin Tabiiyeti, s. 106-107; Ismail Kirca, Feyzan Hayal Sehirali Celik, Caglar
Manavgat, Anonim Sirketler Hukuku Cilt 1 Temel Kavram ve ilkeler Kurulus Yonetim Kurulu,
8. Baski, Ankara, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, 2013, s. 80.

“Yabanc1” kavramina iligkin kapsamin gesitli kanunlarlda farkli bi¢imlerde belirlenebildigi hukuk
sistemimizde yer alan bir durumdur. Buna &rnek olarak Tapu Kanunu gosterilebilir. Kanun’daki
diizenlemeye istinaden “...izin almak suretiyle vatandagshktan ¢ikan kisilerle yurt disinda ikamet eden
Tiirk vatandaslarimin  sahip  oldugu hisselerin, yabanci yatirimcilarin  ortaklik  oraninin
belirlenmesinde dikkate alinmayacagu....” ifade edilmektedir. Hiisnii Turanli, “Yabanci Sermayeli
Tirk Sirketlerinin Taginmaz Miilkiyeti ve Sinirlh Ayni Hak Edinimi”, Yildirnm Beyazit Hukuk
Dergisi, No: 2, 2018, s. 186.
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yatirimct i¢in uluslararas1 hukuk tarafindan kabul edilen hali disinda bir anlam ortaya
koymakta ve bir bagka devletin uyrugundaki yatirnmcinin yani sira Tiirk vatandaglarina

da, yurt disinda ikamet etmeleri sartiyla, yabanci yatirimcei statiisii kazandirilmaktadir.

Birden fazla tabiiyet sahibi olan Tiirk vatandaslari bakimindan da konunun ayrica
degerlendirilmesi gerekmektedir. Amagsal yorum yapildiginda, kanun koyucunun
maksadinin tek tabiiyeti esas almak oldugu, birden fazla tabiiyeti bulunan ve Tiirkiye’de
ikamet eden Tiirk vatandaglariin Kanun kapsaminda yabanci yatirimeir olarak
nitelendirilemeyecegi savunulmaktadir®?. Ilerleyen kisimlarda deginilecegi iizere, vergi
kanunlar1 acisindan da devletle kurulan bag bakimindan vatandashik esas
alinabilmektedir. Vatandashk baginin kurulamadigi durumlar bakimindan getirilen
yerlesik olma esasi, DYYK’da da benzer bi¢imde diizenlendigi iizere, ikincil bir bag
niteligindedir. Dolayisiyla halihazirda Tiirkiye’de ikamet eden ve Tiirk vatandasligini
haiz olup birden fazla tabiiyeti bulunan gercek kisilerin yabanci yatirimei olarak kabul
edilmemesi yerinde bir bakis acisidir. Tiirk vergi hukuku bakimindan belirli siireye
baglanmis olan yerlesik olma esasinin, DYYK ve DYYKUY’de ikamet siiresi

bakimindan yer almamis olmasi da bir bagka dikkat ¢eken husustur.

DYYKUY m. 18 de yurt disinda ikamet eden Tiirk vatandaslarinin, durumlarini ¢alisma
veya ikamet izni ile belgelemeleri halinde Kanunun uygulanmasi bakimindan “yabanci

yatirime1” sayilacaklarini ayrica belirtmistir.

2.2.1.4.1.2. 4875 Sayil1 Kanun’a Gore Dogrudan Yabanci Yatirim

Dogrudan yabanci yatirimin literatiirdeki karsiligina birinci boliimde yer verilmis
olmakla birlikte iilkelerin hangi yatirimlarin dogrudan yabanci yatirim sayilacagini
belirlemeye iliskin mahfuz yetkisi bulunmaktadir. Bu kapsamda kanun koyucu da belirli
bir tanim1 benimsemistir. Kanun 2. maddenin devaminda yabanc1 yatirimi agiklarken (a)

bendindeki yabanci yatirimci tanimina bagh bir bicimde hareket etmekte ve dogrudan

329 Erten, Dogrudan Yabana Yatirimlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi I¢indeki
Yeri ve Rolii, s. 103-104.
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yabanci yatirimi, yabanci yatirime1 kavrami iizerinden tanimlamaktadir. Tlgili hiikiim

dogrudan yabanci yatirimi su sekilde nitelendirmektedir:

“b) Dogrudan yabanci yatirim: Yabanci yatirimci tarafindan,
1) Yurt disindan getirilen;

- Tiirkivye Cumhuriyet Merkez Bankasinca alim satimi yapilan konvertibl
para seklinde nakit sermaye,

- Sirket menkul krymetleri (Devlet tahvilleri harig),
- Makine ve techizat,

- Sinat ve fikri miilkiyet haklari,

2) Yurt i¢inden saglanan;

-Yeniden yatirimda kullanilan kdr, hasilat, para alacagi veya mali degeri
olan yatirumla ilgili diger haklar,

- Dogal kaynaklarin aranmast ve ¢ikarilmasina iligkin haklar,
gibi iktisadi kiymetler araciligiyla;
i) Yeni sirket kurmayt veya sube agmayi,

ii) Menkul kiymet borsalari disinda hisse edinimi veya menkul kiymet
borsalarindan en az % 10 hisse orant ya da ayni oranda oy hakki saglayan
edinimler yoluyla mevcut bir sirkete ortak olmayr”

ifade etmektedir.

Maddeden anlagilacagi lizere bir yatirimin yabanci yatirim sayilabilmesi i¢in 6n kosul,
yatirnmi gerceklestirenin Kanunda yer alan yabanci yatirimci tanimini karsiliyor
olmasidir. Kanun, yabanci yatirime1 tarafindan yatirim i¢in ortaya koyulan ve ekonomik
deger ifade eden unsurlar ise yurtdisindan getirilenler ve yurt i¢inden saglananlar®*
olmak iizere ikiye ayirmakta ve bu kiymetler ile ya yeni bir sirket kurulmasini veya

sube acilmasini ya da menkul kiymet borsalar1 disinda veya belirtilen kosullar dahilinde

330 Yabanci yatirimin, vatandas-yabanci ayrim yapilmaksizin, iilke smirlar1 disindaki bir ekonomide

olugan sermayeye dayali yapilan yatirim olarak kabul edilmesi gerektigi hakkindaki elestiri i¢in bkz.:
Erten, a.g.e., s. 102-103.
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olmak iizere menkul kiymet borsasinda islem goren mevcut sirketlere ortak olmayi

yabanc1 yatirim tanimi kapsaminda degerlendirilmektedir.

Kanun koyucu, yurt digindan getirilen sermayenin yani sira yurt i¢inden saglanan bazi
sermaye tlrlerini de dogrudan yabanci yatirnm sermayesi olarak kabul etmektedir.
DDYK m. 2/b-2’ ye gore Tiirkiye’de elde edilen ve yurt disina transfer edilebilecek
iktisadi degerin yine iilke icinde degerlendirilerek yatirnmda kullanilmasi da dogrudan
yabanci yatirim kapsaminda nitelendirilmektedir. Esasen bu durum, gelismekte olan ve
paranin disar1 ¢gikmasini istemeyen iilkeler tarafindan benimsenmesi olagan bir politika
olarak diisiiniilmelidir®®!. Bu sekilde yatirimcinin elde ettigi kar, hasilat veya mali
degeri olan birtakim haklarini iilke disina ¢ikarmadan yeni yatirimlarda kullanmasi
hedeflenmekte ve kimi zaman buna yonelik tesvikler ve vergi uygulamalar

getirilmektedir.

Bu dogrultuda, yukaridaki 6zellikleri haiz olacak bi¢cimde yurt disindan getirilen ve yurt
icinden saglanan iktisadi kiymetler araciligiyla yapilacak ve Kanuna goére dogrudan

yabanci yatirim sayilan yatirimlari agagidaki gibi incelemek miimkiin olacaktir.

2.2.1.4.1.2.1. Dogrudan Yabanci Yatirimcinin Tiirkiye’de Sirket Kurmasi

Yabanct yatinmciin Tiirkiye’de kuracagi sirket 4875 sayili Kanun kapsaminda
dogrudan yabanci yatirnm olarak nitelendirilmektedir. Kurulacak olan sirketin tiirti
bakimindan ise Kanunda herhangi bir hiikiim olmayip konu Dogrudan Yabanci

Yatirimlar Kanunu Uygulama Ydnetmeliginde (DYYKUY) 332 diizenlenmistir.

Yonetmeligin “Sirket Tiirleri” baglikli 17. maddesinin ilk fikras1 “yabanci yatirimcilarin
kurabilecekleri veya istirak edebilecekleri sirketler, Tiirk Ticaret Kanunu’nda
diizenlenen girketler ile Bor¢lar Kanunu 'nda diizenlenen adi sirketlerdir” diyerek sirket

tirleri bakimindan adi gegen iki Kanuna yonlendirme yaparken; ikinci fikrada “adi

31 Erten, a.g.e., s. 100.
332 Dogrudan Yabanci Yatinmlar Kanunu Uygulama Yonetmeligi, Resmi Gazete, Yayin Tarihi:
20.08.2003, Say1: 25205.
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ortaklik, konsorsiyum, is ortakligi, ortak girisim gibi isimler altinda sozlesmeye dayali
olarak kurulan ve Tiirk Ticaret Kanunu'nda diizenlenen sirketlerin belirgin niteliklerini
tasimayan ortakliklar, Kanun 'un uygulanmasi bakimindan adi girket sayilirlar” demek
suretiyle adi sirketin kapsamina iliskin olusabilecek tereddiitleri gidermeye yonelik bir
aciklama getirmistir. Su halde yabanci yatirimei, kuracag ticaret sirketi®*® veya adi

sirket faaliyetleri araciligiyla yatirirmini gergeklestirebilmektedir.

Yonetmeligin belirttigi sirket tiirlerinden olan ticaret sirketleri 6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanununun (TTK)3** 24. maddesinde kollektif, komandit, anonim, limited ve kooperatif
sirketler olarak belirtilmistir. Sayilan tiirlerden herhangi birini tercih etme konusunda,
onceki kanunun aksine®®, yabanci yatirimer yerli yatirimei ile esit tutulmus ve TTK
hiikiimlerine uygun olmak kaydiyla sayilan sirketlerden herhangi birini tercih etme

konusunda serbest birakilmigtir.

Yabanci yatinmcinin kurabilecegi bir diger sirket tiirii ise YoOnetmelikte belirtildigi
lizere adi sirkettir. Adi sirket 6098 sayil1 Tiirk Bor¢lar Kanununda (TBK)**® adi ortaklik
adr altinda diizenlenmis olup s6z konusu ortaklik kendisini kuran s6zlesmeye dayali
olarak ortaya g¢ikacaktir. Kanunun 620. maddesine gore “iki ya da daha fazla kisinin
emeklerini ve mallarimi ortak bir amaca erismek iizere birlestirmeyi iistlendikleri
sozlesme” ile kurulan adi ortakliga iliskin hiikiimler, yine ayn1 madde dogrultusunda,
kanunla diizenlenmis ortakliklarin ayirt edici niteliklerini tasimayan sozlesmeleri de

kapsamaktadir.

333 Kurulacak sirketler bakimindan getirilen tek stmirlama anonim sirketler i¢in éngdriilen TTK m. 333’te

yer almaktadir ve sadece yabanci yatirime igin getirilmis bir diizenleme olmayip yerli yatirimciy: da
baglamaktadir. Buna gore, “Guimriik ve Ticaret Bakanliginca yayimlanacak tebligle, faaliyet alanlari
belirlenip, ilan edilecek anonim sirketler Giimriik ve Ticaret Bakanhigimin izni ile kurulur. Bu
sirketlerin esas sozlesme degisiklikleri de ayni Bakanlhigin iznine baghdir. Bakanlik incelemesi sadece
kanunun emredici hiikiimlerine aykirilik bulunup bulunmadig: yéniinden yapilabilir. Bunun diginda
hukuki konumu, niteligi ve igletme konusu ne olursa olsun anonim sirketin kurulusu ve esas sozlesme
degisiklikleri herhangi bir makamn iznine baglanamaz”.

334 6102 Sayih Tiirk Ticaret Kanunu, Resmi Gazete, Yayin Tarihi: 13.01.2011, Say1: 27846.

3% Onceki Kanunun uygulanmasina iliskin gikarilan Teblig ile yabanc1 yatirimei igin anonim sirket veya
limited sirket kurma bigiminde bir sinirlama getirmis, komandit ve kollektif sirket kurulmasima izin
verilmemistir. Erten, Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku
Sistemi Icindeki Yeri ve Rolii, s. 86.

3% 6098 Sayil Tiirk Borglar Kanunu, Resmi Gazete, Yaym Tarihi: 04.02.2011, Say1: 27836.
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Dogas1 geregi biiylik sermaye, cesitli uzmanliklar ve gelismis teknoloji gerektiren
dogrudan yabanci yatirimlarin uygulamada joint-venture3®” veya konsorsiyum tipi
ortakliklar ile gerceklestirilmesi yaygindir. Buna iligskin olarak DYYKUY 17. maddede
acikea belirtildigi iizere dogrudan yabanci yatirimeinin kurabilecegi ortaklik tiirlerinden
sayilan konsorsiyum, is ortakligi, ortak girisim gibi isimler altinda sézlesmeye dayali
olarak kurulan ve ticaret sirketi sayilmayan ortakliklar i¢in de adi sirkete iliskin

hiikiimler gecerli olacaktir.

TTK’da, DYYK’da veya yabanci yatirimlara iligkin diger mevzuatta sirket ortaklarinin
yabanci olmasini veya yabanci ortak yiizdesini sinirlayan/yasaklayan herhangi bir
hiikiim bulunmamaktadir. Uygulamada, yabanci yatirimcinin, yatirim ortamina asina
olmadig1 bir lilkede, yerli bir ortakla ¢aligmay1 tercih edebilmesi dolayisiyla yerli-
yabanci yatirimeinin birlikte yaptigi yatirimlara rastlanmasi olagandir. Bazi sektorler

bakimindan Tiirk ortakla is yapma zorunlulugu getirilebilmesi®*® de miimkiindiir.

Kanun’un yapmis oldugu yabanci yatirim tanimi dogrultusunda {izerinde durulmasi
gereken bir diger husus yabanci sirket- yabanci sermayeli sirket ayrimidir. Yabanci
sermayeli Tiirk sirketinden kasit, Tiirkiye’de ve Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine
gore®®® kurulan Tiirk tabiiyetli fakat sermayesinin bir boliimii ya da tiim sermayesi
yabanci olan sirketken; yabanci sirketin hukukumuzdaki karsilig1 yabanci bir {ilkede, o
iilkenin kanunlarma goére kurulan sirkettir®. Dogrudan yabanci yatirmm terimi ilk
bakista ve teknik detaylarma girilmediginde, yabanci bir sirketin ev sahibi iilkede
yatirim yapmasi bi¢iminde anlasilmaya miisait goriinmektedir. Ancak Kanun’un ifade
ettigi bicimiyle bu durum, yeni kurulacak sirketler bakimindan, dogrudan yabanci
yatirim kavramini karsilamaktan uzak olacaktir. Zira Kanun, yeni bir sirket kurulumunu

3

ongormektedir. Kurulacak bu sirketin “yabanci sermayeli” bir sirket olacagi acgik

37 Onceki diizenleme bakimindan 6nem arz eden sozlesmeye dayali (contractual, non-equity) ve

sermayeye katilmali (equity) joint-venture ayrimi, DYYKUY’nin agik¢a joint-venture tipi
ortakliklarin adi ortaklik sayilacagimi ve adi ortaklik kurma yoluyla dogrudan yabanci yatirim
yapilabilecegini hiikkme baglamasi sebebiyle yiiriirliikteki kanun bakimindan 6nemini yitirmistir.
338 Celikel, Oztekin Gelgel, Yabanecilar Hukuku, s. 129.
339 Yukarida belirtildigi iizere TBK kapsaminda diizenlenen adi ortaklik da yabanci yatirimcinin
kurabilecegi ortakliklar arasindadir.
Turanli, “Yabanci Sermayeli Tiirk Sirketlerinin Tasinmaz Miilkiyeti ve Smirli Ayni Hak Edinimi”, s.
182.

340
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olmakla beraber, Tiirk hukukuna gore kurulmus bir sirket 6ngdriilmektedir. Bu sebeple
esasen yeni bir sirket kurma yoluyla gergeklestirilen yatirimin, yabanci sermayeli Tiirk

sirketi olarak anlasilmas1 gerekmektedir.

2.2.1.4.1.2.2. Dogrudan Yabanci Yatirimcinin Tiirkiye’de Sube A¢masi

DYYK m. 2, dogrudan yabanci yatirimciya yeni bir sirket kurulmasinin yani sira sube
acma imkani da sunmaktadir. Buna gore yabanci iilke kanunlarina gére kurulmus bir
sirketin Tiirkiye’de sube agmas1 da dogrudan yabanci yatirim kabul edilmektedir. Yeni
bir sirket kurma yoluyla yapilan dogrudan yabanci yatirimda, kurulan sirketin sube

agmasi da elbette miimkiindiir.

Sube kurulmasi ile ilgili olarak tescile iligkin genel hiikiimlere bakildiginda ise TTK m.
40’ ta merkezleri Tiirkiye’de bulunan ticari isletmelerin Tiirkiye’de kuracaklar1 subeler
ve merkezleri Tiirkiye disinda bulunan ticari isletmelerin Tiirkiye’de kuracaklari
sirketler biciminde ikili bir ayrima gidildigini gérmek miimkiindiir. Bu ayrimda
“...merkezi Tiirkiye de bulunan ticari isletmelerin subeleri de bulunduklar: yerin ticaret
siciline tescil ve ilan...” olunurken (m. 40/3), “merkezleri Tiirkiye disinda bulunan
ticari isletmelerin Tiirkiye’'deki subeleri, kendi iilkelerinin kanunlarimin ticaret
unvanina iliskin hiikiimleri sakli kalmak sartiyla, yerli ticari igletmeler gibi tescil...”
olunacagt (m. 40/4) oOngorilmektedir. Buradan ¢ikarilacak sonu¢ ise yabanci
yatirrmcinin sube agma yoluyla yapacagi yatirimlarda iki segeneginin bulundugunu
ortaya koymaktadir. Yatirimei, merkezi Tiirkiye’de bulunmayan bir sirketin Tiirkiye’de
subesini agmak ve tescil ettirmek suretiyle yatirimini gerceklestirebilecegi gibi; DYYK
m. 2/b-i kapsaminda yeni kurulan bir sirkete ait subeler vasitasiyla da Kanun nezdinde

dogrudan yabanci yatirimci sayilabilmektedir.

2.2.1.4.1.2.3. Dogrudan Yabanci Yatirimcinin Hisse Edinimi Yoluyla Mevcut Bir
Sirkete Ortak Olmasi

DYYK, halihazirda mevcut bir sirkete ortak olma yoluyla yatirim yapilmasin1 da Kanun

kapsaminda dogrudan yabanci yatirim olarak nitelendirmektedir. Ortak olunan soz
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konusu sirket yabanci sermayeli olabilecegi gibi tamamen yerli sermayeden kurulu bir
sirkete de ortaklik s6z konusu olabilmektedir. Yerli sermayeden olusan bir sirkete
dogrudan yabanci yatirimc sayilan yatirimcinin ortakliginin s6z konusu olmasi halinde
ise daha 6nce DYYK kapsaminda olmayan yerli sermayeli sirketin ortaklik sonrasi

Kanun kapsaminda degerlendirilmesi gerekmektedir3:.

Kanun, pay sahipligi yoluyla ortak olmay1 ise temelde ikiye ayirmisir. Buna gore,
dogrudan yabanci yatirimcinin menkul kiymet borsalarinda islem goren sirketlere ortak
olmasi ile menkul kiymet borsalar1 diginda bir sirketteki pay sahipligi arasinda asagida
aciklanacag iizere ayrim gozetmekte ancak her iki tiirde de yabanci yatirimeinin sirkete
ortak olmasi —borsada islem goren sirketler acgisindan gerekli kosullar saglandigi

takdirde- dogrudan yabanci yatirim olarak kabul edilmektedir.

2.2.1.4.1.2.3.1. Menkul Kiymet Borsalar1 Disinda Hisse Edinimi Yoluyla Ortaklik

DYYK m. 2 “Menkul kiymet borsalar: disinda hisse edinimi...yoluyla mevcut bir sirkete
ortak olmay:...” dogrudan yabanc1 yatirim kapsaminda kabul etmektedir®*2. S6z konusu
hisse edinimi basitce, borsa disinda sirket pay sahipleri ile goriigmeler sonucunda pay
sahipligi yoluyla ortaklik kurma anlamma gelmektedir. Kanun, yabanci yatirimct
bakimindan herhangi bir kisitlama getirmeyerek, yerli yatirimci ile ayni kosullarda
olacak bicimde pay edinimi yoluyla bir sirkete ortak olunmasimni dogrudan yabanci

yatirim kapsaminda degerlendirmektedir.

Madde lafzindan, menkul kiymet borsalarindan hisse edinimi yoluyla ortakliklarda
Oongoriilmiis olan asgari %10’ luk oranda pay sahipligi kosulunun bu hiikiim i¢in
Oongoriilmedigi anlasilmaktadir. S6z konusu ayrima iligkin olarak ilgili madde
gerekcesinde de ... menkul kiymetler borsalar: disinda edinilen hisselerin yani sira,
kisa vadeli sermaye hareketlerinin soz konusu oldugu menkul krymetler borsalarinda, %

10" u asan hisse oran edinimi, "dogrudan yabanci yatirim" kapsamina alinmigtir. "%

341 Erten, Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi ig:indeki
Yeri ve Roli, s. 110.

32 Onceki diizenlemede, borsa disindan hisse edinimi yoluyla kurulan ortaklik dogrdudan yabanci
yatirim kapsaminda nitelendirilmemektedir. Erten, a.g.e., s. 90.
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10" orani, yabanct yatirnmcilarin uzun vadeli beklentilerini temsil ettigi uluslararast
alanda kabul edilen orandir” demek suretiyle menkul kiymet borsalarina iliskin oranin
Ongoriilme sebebi agiklanmigsa da konuya tam bir agiklik getirilmemistir. Gerekgede de
vurgulanan uzun vadeli yatirnmin kalict olmasi amact ve dogrudan yabanci yatirimin
onceki boliimde vurgulanan belirleyici 6zelligi “kontrol”iin saglanabilmesi bakimindan
eksik bir diizenleme olarak kalan hiikiim, giincel haliye, dogrudan yabanci yatirimci

statiisii icin bir “agik kap1” niteligi tagimaktadir.

2.2.1.4.1.2.3.2. Menkul Kiymet Borsalarindan Hisse Edinimi Yoluyla Ortaklik

DYYK m. 2 menkul kiymet borsalarindan hisse edinimini ayr1 tutacak bir diizenlemeye
gitmistir. Buna gore, “...menkul kiymet borsalarindan en az % 10 hisse orant ya da ayni
oranda oy hakki saglayan edinimler yoluyla...” halihazirda faaliyet gdsteren bir sirkete
ortak olmak da dogrudan yabanci yatirrm kapsaminda nitelendirilmistir. Madde
metninden anlasildigr lizere menkul kiymet borsalarindan hisse edinimi yoluyla
gerceklestirilecek ortakliklar bakimindan oransal bir sinir 6ngdriilmiistiir. S6z konusu
sinir, OECD ve IMF gibi kurumlar tarafindan da benimsenen kriterler ile ayni oranda ve

%10 olarak belirlenmistir.

Hiikiim, pay sahipligi isleminin borsa®*

iizerinden gergeklestirilmesi sartini
ongormektedir. Menkul kiymet borsalar1 alici ile satici arasindaki hisse adedi (lot)
aligverisine dair iglemlerin hizli bir bicimde gergeklestigi yerlerdir ve bir lotun da bir
milyon lotunda ayni giin igerisinde alinip satilmasi miimkiin olan piyasalardir. Bu
piyasalardaki yatirimlar onceki boliimde agiklandigi iizere, portfoy yatirimlari olarak
adlandirilmakta ve kalict olmamalar1 sebebiyle dogrudan yabanci yatirimlardan

ayrigmaktadir. Bu denli hizli bir aligverisin s6z konusu oldugu piyasa kosullarinda

yatirimcinin kalici olabilmesi, bir baska ifadeyle anlik bir ¢ikis karar1 alarak hisselerini

343 Borsa, Kanunda “Anonim gsirket seklinde kurulan, sermaye piyasasi araglari, kambiyo ve kiymetli
madenler ile kiymetli taslarin ve Kurulca uygun gériilen diger sézlesmelerin, belgelerin ve
kiymetlerin serbest rekabet sartlari altinda kolay ve giivenli bir sekilde alimip satilabilmesini
saglamak ve olusan fiyatlar tespit ve ilan etmek tizere kendisi veya piyasa isleticisi tarafindan
isletilen ve/veya yonetilen, alim satim emirlerini sonu¢landiracak sekilde bir araya getiren veya bu
emirlerin bir araya gelmesini kolaylastiran, bu Kanuna uygun olarak yetkilendirilen ve diizenli
faaliyet gosteren sistemleri ve pazar yerleri” olarak ifade edilmektedir 6362 Sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu, Resmi Gazete, 30.12.2012, Say1: 28513.
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satmasinin zorlastirilmasi dogrudan yabanci yatirnmin mantigina uygundur. Ancak bu
“zorlastirmanin” bir piyasa engeli koyulmasi yoluyla yapilmadiginin altinin ¢izilmesi
gerekmektedir. Zira “en az %10 hisse oran1” esasen bir satig yasagi anlamina
gelmemektedir. Dogrudan yabanci yatirirmcinin hisse orant %10 "un {izerinde olsa dahi
her zaman i¢in hisselerini elinden ¢ikarma imkani bulunmaktadir. Ancak ortaklikta
sahip olunan pay sayist ve bu paylarin toplam paylara orani arttikca karar verici
pozisyonundaki yatirimeinin sirket {izerindeki kontrolii de giiclenmekte, ayn1 zamanda
yatirrm miktar1 sahip olunan paylar dogrultusunda biiylidiik¢ce de yatirimcinin uzun
vadeli diistinme egilimi dogrultusunda anlik piyasa krizlerinde paray: disar1 ¢ikarma
olasilig1 azalmaktadir. Bu kontrol, yukarida da belirtildigi gibi, uluslararasi olarak da
genel kabul gérmiis olan en az %10’ luk pay sahipligi ile temsil edilmekte ve bu oran
tizerindeki hisse edinimi yoluyla sirkete ortak olmak da Kanun kapsaminda dogrudan

yabanc1 yatirim kabul edilmektedir.

2.2.1.4.1.2.4. Irtibat Biirolari

Dogrudan yabanci yatirimlarin Tiirkiye’de gergeklestirilmesi i¢cin Kanunun esas olarak
Ongordiigii yollar yukarida genel bigimiyle agiklanmistir. Bu agiklamalardan
anlasilacag1 iizere her ne kadar istenen ve beklenen, Tiirk hukukuna tabi sirketler
araciligiyla yatirimin gerceklestirilmesi olsa da ¢ok uluslu sirketlerin kararlari ile
devletlerin beklentileri her zaman ortak bir noktada bulusamamaktadir. Bir onceki
boliimde de bahsi gectigi lizere bu durum esasen dogaldir ve her iki taraf da, bir halat
cekme yarisinda oldugu gibi, digerini kendi taleplerine yaklastirmak istemekte, en
azindan kars1 tarafin, kendilerinin kazanimindan miimkiin oldugunca az pay almasini
hedeflemektedir. Kiiresel bir ekonomik ve siyasi diizenin igerisinde bagimsiz bigimde
yer almakla birlikte dogal olarak birbirinden ayrisan iilkelerin i¢ mevzuatlari karsisinda
cok uluslu sirketlerin genis hareket kabiliyetleri ve bu sekilde i¢ hukuk sistemlerini
dolanabilmeleri kar odakli bir davranis bi¢imidir ve her iilkede o iilkenin mevzuatlarina
gore kurulmus bir sirket aracilifiyla faaliyet gostermekten kaginmak da bu davranigin
bir parcasidir. Vergi hukuku bakimindan ayrica 6nem arz eden ve ilerleyen kisimlarda

deginilecek olan “irtibat biirolar1” da sirket kurmaktan kagman yatirimei igin devletler
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tarafindan sunulan bir baska seg¢enek olmakla birlikte dogrudan yabanci yatirim

kapsaminda degerlendirilememektedir.

Yatirimcinin Tiirkiye’de sirket veya sube bigiminde kurdugu isletmelerin ticari veya
smai faaliyet gerceklestirmeleri miimkiindiir. Irtibat biirolarmin islevi ise bunlardan
farkhidir. Zira irtibat biirolarinin, asagida aciklanacagi iizere, faaliyet alanlar
sinirlandirilmistir. Genel anlamda yurt disinda faaliyet gosterip Tiirkiye’de bir isletmesi
bulunmayan yabancit kurulusla bulundugu iilke arasinda iligki kurmak ve bazi

344

arastirmalari, incelemeleri yapmak gibi islevleri olan®™ irtibat biirolarinin faaliyet

alanlari, alacagi izinlere gore DY YKUY ’de siiflandirilmistir.

DYYK’da 3/h bendinde Miistesarlik®® yabanci iilke kanunlarina gore kurulmus
sirketlerin, bu sirketlerin Tiirkiye’de ticari faaliyette bulunmamalar1 kosuluyla, iilke

icerisinde irtibat biirosu agmalari i¢in izin vermeye yetkili kilinmustir.

Irtibat biirolarinin kurulmasma iliskin olarak Kanunda sadece izin vermeye iliskin genel
cerceve belirtilmis olup konu daha detayli bicimde DYYKUY’de diizenlenmistir.
Yonetmeligin ii¢lincli boliimii irtibat biirolarinin kurulusu (m. 6), izin bagvurusunda
aranacak belgeler (m. 7) ve irtibat biirolariin isleyisi (m. 8) hakkinda hiikiimler
icermektedir. Irtibat biirolarmin ticari faaliyette bulunmalar1 yasaklanmis olsa da
DYYKUY m. 6/3 “Yabanc: sirketlerin, para ve sermaye piyasalari, sigortacilik gibi
ozel mevzuati bulunan finansal alanlarda faaliyette bulunmak amaciyla irtibat biirosu
a¢ma talepleri, ilgili 6zel mevzuati ¢ercevesinde yetkili kilinan kurum veya kuruluslarca
degerlendirilir. Bakanlik, gerekli gormesi durumunda, faaliyet gostermek igin izin,
lisans veya benzeri yetkiler alinmasi gereken diger sektorlerde yabanci sirketlerin
irtibat biirosu ag¢ma taleplerini, séz konusu izin veya lisanst veren kurum ya da
kuruluslarin goriislerini alarak sonuglandrabilir.” hitkkmiiyle finansal alanlarda faaliyet

gosterilmesine izin vermistir.

34 Ramazan Uludag, Tiirkiye’de Yabanc1 Sermaye Uygulamasi: Tesvik Tedbirleri, Vergilendirme,
Transferler, Uluslararasi Andlasmalar., Ankara, Alf Matbaacilik, 1991, s. 62.

34509.07.2018 tarihli ve 30473 sayili (3. Miikerrer) Resmi Gazete’de yaymlanan 703 sayili KHK ile
miistesarlik kadrolar1 kaldirilmig olmakla birlikte s6z konusu degisiklik Kanun metnine heniiz
islenmemistir. DYYKUY m. 3/a ve m. 6 uyarinca izin vermeye yetkili makam Sanayi ve Teknoloji
Bakanligidir.
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Yonetmeligin 8/a hiikkmiine gore ilk bagvurularda en fazla 3 yillik bir siire i¢in verilen
iznin ayni1 maddenin (b) bendi uyarinca uzatilmasi miimkiindiir. Yonetmelik, izin
stirelerini belirlerken faaliyetin niteligine gore ayrica bir simiflandirma 6ngdérmektedir.
Buna gore temsil ve agirlama; Turkiye’deki tedarikgilerin kalite ve standart agisindan
kontrolii, denetimi ve tedarikg¢i temini; teknik destek; haberlesme ve bilgi aktarimi igin
kurulan irtibat biirolarina 5 yil; bolgesel yonetim merkezi olarak Ongdriilen irtibat
biirolar1 icin 10 yillik uzatmalar miimkiindiir. Yonetmelikteki diizenlemeye gore
Tiirkiye’de faaliyet gosterecek irtibat biirolar1 “yabanci sirketin sektorel kuruluslar
nezdinde ve ilgili organizasyonlarda temsil edilmesi, yabanci sirket yetkililerinin
Tiirkiye’deki is temaslarinin koordinasyonu ve organizasyonu, bu kisilerin ofis kullanim
ihtiyaglarinin karsilanmasi, yabanci sirket adina iiretim yaptirilan firmalarin, yabanci
sirketin kalite standartlar1 gercevesinde denetlenmesi, yabanci sirketin {iriin ve iiretici
taleplerinin temini, distribiitorlere yonelik egitim veya teknik destek saglanmasi,
tedarik¢i treticilere kalite standartlarini arttirmalar: yoniinde destek hizmeti sunulmasi,
Tiirkiye ile is iliskisi icinde bulunan yabanci sirkete iletilmek tiizere piyasadaki
gelismeler, tiiketici egilimleri, rakip firmalarin ve distribiitorlerin satis durumlari,
distribiitor firmanin performansi, vb. konulara iliskin bilgilerin toplanmasi ve
aktarilmasi, yabanci sirketin, diger llkelerdeki birimlerine yonelik olarak; yatirim ve
yonetim stratejilerinin olusturulmasi, planlama, tanitim, satis, satig sonrast hizmetler,
marka yonetimi, finansal yonetim, teknik destek, AR-GE, dis tedarik, yeni gelistirilen
tirlinlerin test edilmesi, laboratuvar hizmetleri, arastirma ve analiz, ¢alisanlarin egitimi
gibi faaliyetlere iliskin koordinasyon ve yonetim hizmeti saglanmasi1” ile sinirli olarak
faaliyette bulunabilmektedir. Irtibat biirolarinin anilan faaliyetler haricinde ticari
faaliyette bulundugunun tespiti halinde ise verilen iznin iptal edilmesi miimkiindiir

(DDYKUY m. 8/d).
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2.2.1.4.1.2.5. Dogrudan Yabanci Yatirnma Kaynak Teskil Eden “Diger Iktisadi
Kiymetler”

DYYK’ da hangi yatirnmlarin dogrudan yabanci yatirnm olarak kabul edilecegi
belirtilirken s6z konusu yatirimlar esasen tahdidi bir bicimde sayilmaktadir. Ancak 2.
maddedeki “...gibi iktisadi kiymetler araciligiyla” ifadesinin tereddiit uyandirmasi
miimkiindiir. Soyle ki, Kanun’daki ifadeden yola ¢ikarak, dogrudan yabanci yatirimlarin
ana biciminin sirket kurma, sube a¢ma, hisse edinimi yoluyla ortaklik kurma olarak
sayma yoluyla belirtildigi ancak yatirnmin bunlarla siirli tutulmadigi, ilk bakista,
diisiiniilebilecektir. Ancak ilgili hiikkmiin bu sekilde anlasilmasi, hatali bir yorumla,
genisletilebilecek hususun yalnizca yurt i¢inden edinilen ve yurt disindan saglanan
hangi iktiadi kryymetler araciligiyla sirket kurulabilecegine, sube agilabilecegine ve hisse
edinimi yoluyla ortaklik kurulabilecegine iliskin oldugunun gbézden kagirilmast
anlamina gelmektedir. Bahsi gecen “gibi iktisadi kiymetler” ifadesinin yatirimin
temelini olusturan sermayeye iliskin olduguna dikkat edilmesi gerekmektedir.
Dolayisiyla anilan tiirdeki yatirimlarin sermayesini salt Kanunda sayilan “Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasinca alim satimi yapilan konvertibl para seklinde nakit
sermaye, sirket menkul kiymetleri (devlet tahvilleri harig), makine ve techizat, sinai ve
fikri miilkiyet haklari, yeniden yatirimda kullanilan kar, hasilat, para alacagi veya mali
degeri olan yatirnmla ilgili diger haklar ile dogal kaynaklarin aranmasi ve

¢tkartimasina iligkin haklar” olarak sinirlamak miimkiin olmayacaktir.

Bu dogrultuda, dogrudan yabanci yatirnm yapmada kullanilacak olan sermayenin
ornegin, lisans, know-how, franchise, teknik yardim ve yonetim sozlesmeleri yoluyla
gelmesi s6z konusu olabilecek, sermaye arttirimi ayni kapsamda degerlendirilecek,
bunun yani sira Ozel dis kredi anlagsmalari da diger iktisadi kiymetlerden

sayilabilecektir®*®.

346 Erten, Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi ig:indeki
Yeri ve Rolii, S. 95-96.
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2.2.1.4.1.3. Dogrudan Yabanci Yatirimlara iliskin Esaslar

Kanunun 3 iincii maddesi, dogrudan yabanci yatirimlara iliskin esaslar1 ortaya
koymaktadir. Bu esaslar1 yedi bent halinde halinde siralayan Kanun, bazi 6zel durumlar

bakimindan kanun koyucunun yaklasimini yansitan esaslar1 ortaya koymaktadir.

“Yatirim serbestisi ve milli muamele” baglikl1 (a) bendi;

“Uluslararast anlasmalar ve ozel kanun hiikiimleri tarafindan aksi
ongoriilmedikge;

1- Yabanct yatirnmcilar tarafindan Tiirkiye'de dogrudan yabanci yatirim
vapilmasi serbesttir.

2- Yabanci yatiruimcilar yerli yatirimcilarla egit muameleye tabidirler”,

demek suretiyle hem yabanci yatirimeiy1 hem de yabanci yatirimlar: esas alan bir ayrim
yaparak yatirim serbestisini ve yatirimcilara karsi esit islemi garanti altina almaktadir.
Buna gore aksi yonde hiikiim barindiran uluslararasi anlagsmalar veya 6zel nitelikli bir
kanun bulunmadig: takdirde yabancilar bakimindan yatirim serbestisi kabul edilmis
olup yabanct yatirnmcinin yerli yatirnmer ile ayni sartlar dahilinde yatirimini
gerceklestirmesi miimkiin olacaktir. Su halde yerli yatirnmeciya taninan vergi
kolayliklarindan ve benzeri diizenlemelerden yabanci yatirimcinin yararlanmasi adina

347 Yine aymi dogrultuda, 5821 sayili Kanunun 6ngdrdiigii

bir engel bulunmamaktadir
sektorel sinirlamalarin aksine, faaliyet alani bakimindan da yabanci yatirimer igin
herhangi bir sinirlama Ongoriilmemistir. Yerli yatirnmciya acik olan tim yatirim

alanlarinda yabanci yatirimeinin da faaliyette bulunmasi (yatirim yapmasi) olanaklidir.

Kanunda yer alan ve yatirimei i¢in 6nem arz eden bir bagka husus ise kamulagtirma ve
devletlestirmeye karsi yabanci yatirimcinin gilivence altina alinmasidir. Kamulagtirma
ve devletlestirme, yatirimcinin iistlendigi ticari risklerden ayrismaktadir. S6z konusu

haller yatirime1 bakimindan ticari olmayan riskler**® kapsaminda olup, bu riskler de

347 Erten, a.g.e., s. 148.
348 “Sermaye ihrag eden gelismis iilkelerin, kendi tabiiyetindeki yatirimcilarinin baska iilkelerde yapmus
olduklar: yatirimlarini ticari olmayan risklere karsi sigortalayan resmi bir sistem olusturduklarini
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esasen yatirinmeinin yatirim karari almasinda oldukg¢a 6nemli etkenlerdir. Kanun koyucu
bu riskler bakimindan yabanci yatirimciya giivence saglamak istemistir. DYYK m.
3/b’de yabanci yatirimci icin ticari olmayan risk unsurlari olarak kabul edilen
kamulagtirma ve devletlestirme faaliyetleri i¢in yatirimciya taninan giivenceye iliskin
diizenleme yer almaktadir. Buna goére dogrudan yabanci yatirnmlar {izerinde,
yuriirliikteki mevzuat geregince; ancak kamu yararmin gerektirmesi ve karsiliklar
O0denmek kosuluyla kamulastirma ve devletlestirme yapilmasi miimkiindiir. Belirtmek
gerekir ki s6z konusu hiikiim, esasen DYYK m. 3/a-2’nin ifade ettigi esit muamele
ilkesinin bir geregidir. Dolayisiyla burada yer alan hiikiim, Anayasa’daki
kamulastirmaya iliskin 46. madde ve devletlestirmeyi diizenleyen 47. madde ile

Kamulastirma Kanunu’nda®*°

yer alan ilgili diizenlemelerin dogrudan yabanci yatirimet
bakimindan da gecerli oldugunun tekrar ifade edilmesinden ibarettir. Her ne kadar esit
muamele ilkesi bir 6nceki bentte yer almakta ise de kanun koyucu kamulastirma riskine

dair giivenceyi ayrica ve tekrar belirtme ihtiyact duymustur.

Transferlere iliskin esaslar konusu, Kanunda yer alan bir baska énemli diizenleme olup
esasen vergi hukukunu da yakindan ilgilendirmektedir. Daha 6nceki kisimlarda da
belirtildigi lizere, yatirimcinin esas amaci kar elde etmek veya karimi ¢ogaltmaktir. Ev
sahibi iilke ise paranin miimkiin oldugunca igeride kalmasini arzu etmektedir. Dogrudan
yabanct yatirimer bakimindan da ayni durum gegerlidir. Dogrudan yabanci yatirimin
cogunlukla c¢ok uluslu sirketler tarafindan gerceklestirilmesi konunun Onemini
arttirmaktadir; zira bu sirketlerin farkli pek cok iilkede yatirimi ve bagl sirketleri

bulunmasi dolayisiyla karin aktarimi hususu ilave bir 6nem kazanmaktadir.

Kar transferinin tamamen serbest birakilmasinin, ev sahibi iilkenin kaynaklarini bir
anlamda somiirmek anlamima geldigi ifade edilebilecek olsa da konuya biitiinciil

yaklagmak ve bu yatirnmlarin sadece sermayeden ibaret olmadigini hatirlamakta fayda

350

vardir". Kiiresellesen ekonomik diizende bunun kisitlanmasi yatirnrmeinin istemeyecegi

goriiyoruz. Bunun yaminda bazi bélgesel finans kuruluslari da bu anlamda bir sigorta sistemi
kurmaktadirlar.” Erten, a.g.e., s. 181.

349 2942 Sayili Kamulastirma Kanunu, Resmi Gazete, Yayin Tarihi: 08.11.1983, Say1: 18215.

350 Erten, Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi ig:indeki
Yeri ve Rolii, s. 145.



117

bir durum olarak yatirimlarin azalmasina sebebiyet verebilecektir. Bu dogrultuda

DY YK transfer serbestisini benimsemistir.

DDYK m. 3/c’ye gore, “yabanct yatirimcilarin Tiirkiye'deki faaliyet ve iglemlerinden
dogan net kar, temettii, satis, tasfiye ve tazminat bedelleri, lisans, yonetim ve benzeri
anlagmalar karsiliginda odenecek meblaglar ile dis kredi ana para ve faiz odemeleri,
bankalar veya ozel finans kurumlart araciligiyla yurt disina serbestce transfer...”
edilebilmektedir. S6z konusu transferler bakimindan karin faaliyet alan1 dahilinde elde
edilmis olup olmadigina gore bahsi gegen serbestinin miimkiin olup olmadigina iliskin
bir tartisma yapilmasi: miimkiindiir. Karin faaliyet alan1 dahilindeki islemler sonucu elde
edilmis olmas1 gerektigi, ornegin plastik iirlin iiretimi yapilan bir tesiste hammadde
ambalajinda kullanilan varillerin satilmasindan elde edilen karmm bu kapsamda
degerlendirilemeyecegini, ¢iinkii faaliyet alaninin bu tiirden bir satisi igermedigini kabul

eden yaklagimlar®®!

varsa da Kanun’da faaliyet alanina iliskin bir diizenleme olmadigi,
“faaliyet alan1” yerine salt “faaliyet” bigimindeki kullanimin kanun koyucunun tercihi
oldugu agiktir. Yatirmmin faaliyet alan1 disindaki transfere izin verilmemesi ancak bu

hususun dar bicimde yorumlanmasimin gerekliligi®®2

savunulsa da dar veya genis
herhangi bir yoruma gerek olmadigi Kanunun lafzindan ag¢ik¢a anlasilmaktadir. Kaldi ki
giinimiizde griftlesen yatirim alanlar1 dolayisiyla hangi karin hangi faaliyet kapsaminda
elde edildiginin sinirimin ¢izilmesi de yoruma dayali uygulamalarin suistimale agik hale
getirilmesi anlamina gelecektir. Aciklanan sebeplerle, transferin faaliyet alaniyla

sinirlandirilmamasi gerekmektedir.

Kanun, uyusmazliklarin ¢6ziimii konusunda da o©zel hukuka tabi olan yatirim
sozlesmelerinden kaynaklananlar ile yabanci yatirimcilarin idare ile yaptiklar1 kamu
hizmeti imtiyaz sartlasma ve sézlesmelerinden kaynaklananlar i¢in tahkim veya diger
uyusmazlik ¢oziim yollarina basvurulabilecegini de hiikiim altina almistir (DDYK m.
3/e). S6z konusu ¢oziim yollarina bagvurulabilmesi i¢in mevzuattaki kosullarin

gerceklesmesinin yani sira taraflarin bu konuda anlagmis olmalar1 da gerekmektedir.

%1 Unal Tekinalp, “Tiirk Yabanci Sermaye Hukukunun Anailkeleri”, Milletleraras1 Hukuk ve

Milletlerarasi Ozel Hukuk Biilteni, C. 4, No: 1, 1984, s. 49.
352 Erten, Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi I¢indeki
Yeri ve Rolii, s. 146.
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DDYK m. 3/f'ye gore nakit dis1 sermayenin deger tespiti de Tiirk Ticaret Kanunu
hiikiimleri uyarinca yapilacak olup Tirkiye disindaki {ilkelerde kurulmus olan
sirketlerin menkul kiymetlerinin Tiirkiye’de yatirim aract olarak kullanilmasi halinde
bunlarin deger tespitinin mense iilkenin kendi mevzuati dogrultusunda veya yine o
iilkenin mahkemelerinin belirleyecegi bilirkisi yahut uluslararasi degerlendirme

kuruluglar1 vasitasiyla yapilacagi hiikmiin devaminda belirtilmistir.

Kanunun yer verdigi bir baska esas yabanci personelin istihdamina iligkindir. DDYK m.
3/g’de dogrudan yabanci yatirim olarak kurulan sirket, sube ve kuruluslarda yabanci
personel istthdam edilebilmesi Calisma ve Soyal Giivenlik Bakanligi tarafindan
verilecek izne tabi tutulmus olup baskaca bir agiklama yapilmamistir. Buna iliskin
esaslar1 diizenleyen Dogrudan Yabanci Yatirimlarda Yabanct Uyruklu Personel

Istihdami Hakkinda Y 6netmelik®®® bulunmaktadir.

2.3. BOLUME ILiSKIN ARA SONUC

Somiirgecilik doneminde daha ziyade hammadde saglama ve tasima gibi amaglarla
yapilan yollar, demiryollari, limanlar gibi yatirimlarla baslayan dogrudan yabanci
yatirimlarin bir anlamda devami, yine ¢ogunlukla gelismis iilkelerden ¢ikan ¢ok uluslu
sirketlerin gerceklestirdigi dogrudan yabanci yatirimlar olarak goriilmektedir. Transfer
ve hammade ihtiyacindan farklilasip c¢esitlenerek artan bu yatirimlar, bir Onceki
boliimde detayli bicimde aktarildigi iizere, gelismekte olan iilkelerin sermaye ihtiyacini
karsilamalar1 bakimindan oOnemlidir. Yabanci sermaye, karliliimi arttirabilecegini
ongordiigi tllkelere giris yapmayi tercih etmektedir. Bunun icin 6n kosul elbette bir
tilkede belirli alanlarin yabanci sermayeye kapatilmamis bulunmasidir. Yabanci
sermayeye acgik olan faaliyet alanlar1 bakimindan ise, sermayenin bir iilkede yatirim
yapip yapmamaya iligkin tercihini etkileyen pek ¢ok etken bulunmaktadir. Bu etkenler

arasinda hangisinin digerine nazaran daha onemli oldugunu belirlemek zor olmakla

%3 Yabancilarm Caligma Izinleri Hakkinda Kanunun Uygulama Y&netmeligi, Resmi Gazete, Yayn
Tarihi: 29.08.2003, Say1: 25214.
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birlikte ayn1 zamanda calismanin kapsamini da asmaktadir. Ancak hukuk temelli bir
degerlendirme yapildiginda, diger tiim hak ve Ozgiirliikler gibi, yatinmcinin ¢alisma
ozgiirliigli, kazang elde etme ve bu kazanci transfer etme hakki gibi yatirimeinin talep
edecegi pek cok konu kendisine saglanan hukuki giivenceler ile baglantilidir ve
boliimiin konusunu olusturan yasal altyapinin ve konuya iligkin mevzuatin varhigi

yatirimcinin karari bakimindan biiylik 6nem arz etmektedir.

Osmanli Imparatorlugu’ndan miras kalan yabanci sermaye c¢ekincesi, Tiirkiye
Cumbhuriyeti Devleti’nin yabanci yatirnmlara bakis agisin1 sekillendirmede onemli bir
etken olmustur. Donemin ekonomik konjonktiiriiniin de etkisiyle uzun siire etkili olan
yabanci yatirimlara karst mesafeli durus, 1950’ler itibariyle yerini yabanci sermayeyi
iilkeye c¢ekmek icin bir dizi mevzuatla, bir miktar karsiliksiz kalan bir cabaya
birakmistir. 1980’lerden itibaren neoliberal sistemin hukuka yansimasiyla birlikte
yasanan donilisim dogrudan yabanci yatirimlari da kapsamis ve gerek dolayli gerek
dogrudan yapilan degisikliklerle birlikte yatirnm iklimi de doniisim gegirmeye
baslamistir. Nihayet, 2003 yilinda yiriirliige giren DYYK ile yatirnma iliskin
uluslararas1 metinlerde yer alan tanimlara uygun bir mevzuat giincellemesi yapilmis ve
yabanc1 yatirimcinin oniindeki biiyilik engellerden biri olan izin usulii kaldirilarak yerine

bildirim usulii getirilmistir.

Hukuki diizenlemelerle yatirimcimin  hak ve yiikiimliliiklerinin  sinirlarinin
belirlenmesinin 6nemini, tilkenin kurulusundan bu yana mevzuatta yapilan degisiklikler
ve bu degisikliklerin iilkeye giren yabanci sermayenin hem niteligi hem de miktar
bakimindan etkileri lizerinden gérmek miimkiindiir. Yabanci sermaye girisini arttirmaya
yonelik mevzuatin da zaman igerisinde uygulayict merciilerin takdir yetkisini
siirlandirarak, yabanci yatirimeinin belirli ve agik hiikiimler dogrultusunda yapacagi
yatirnmin kosullarin1 net olarak bilmesine yonelik diizenlemelere agirlik verdigini
sOylemek yanlis olmayacaktir. Sektorel dagilima bakildiginda ise 1980’lere dek yabanci
sermayenin Tirkiye’de yatirim yapmay1 tercih ettigi alan ¢ogunlukla sanayi olmus,
yabanci sermayenin %87’si imalat sanayiinde faaliyet gostermeyi tercih etmistir.

Kanunun ytiriirliige girdigi yil olan 2003’te ise bu oran %42’ye diismiis ve yabanci
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sermaye tiretime yoOnelik ve teknoloji igeren sanayi igerisindeki payini azaltarak

bankacilik ve finans kesimine yonelmistir®>*,

Yabanci yatirimer ve ¢aligmanin kapsami bakimindan 6nem atfedilebilecek unsurlardan
biri transfer serbestisinin saglanmasidir. Mevzuatta yapilan degisiklikler ile onceleri
daha siki olan transfer sartlarinin zaman igerisinde gevsetildigini ve 4857 sayili Kanun
ile transfer serbestisi {lizerindeki sinirlamalarin kaldirildigini sdylemek miimkiindiir.
Ancak transfer serbestisinin tam olarak miimkiin olmadig1 6224 sayili Kanunun
goriismeleri sirasinda konuya iligkin tartigmalar yaklasik yetmis yil sonra halen ayni
noktay1 isaret ederek giincelligini korumaktadir. S6yle ki transfer serbestisi saglayan bir
kanun hiikmiiniin tek basina yabanci sermayeyi ¢ekmek icin yeterli olamayacagi,
transferin serbestge yapilabilmesinin iilkenin dis ticari iliskileri ve 6deme imkanlari ile
baglantili oldugu o zamanlardan bugiine dek ayni kalmig bir gergekliktir. Bu ¢ercevede
“...bor¢ odemelerinin yerine getirilememesi gibi bir durumun mali itibarimiza zarar
verecegi...memleket ekonomisini biitiinii ile kavrayan siimullii, planli, programli bir
gortis sahibi olunmadik¢a, bu genel goriis icinde, milli sermaye ile disaridan gelecek
sermayenin ne gibi islerde, ne gibi faydalar yaratacagi iyice bilinmedik¢e yabanci
sermayenin memleketimize akin akin gelmesini beklemenin hayal olacag...”®*
elestirisine kars1 “Esasen bunlar (yabanci sermayedarlar) miiesseseyi kurmadan evvel
bugiin o memleketin icinde c¢alistiklari sartlari, ekonomik gsartlari, siyasi sartlari,
ictimai sartlart ve o memleketin evvela gec¢irdigi iktisadi, siyasi, ictimai sartlar: tetkik
ederler ve ancak ondan sonra sermaye buraya gelir, baska tirlii para gelmez”3%®

cevabi, her iki bakis acis1 da haklilik pay1 barindirmak {izere, bugiin i¢in de gegerli

goriinmektedir.

Yabanci yatirimcmin salt kendisine tanman hak ve yikiimliliiklerle ilgilenecegini
diisiinmek ise eksik bir yaklagim olarak kalacaktir. Yatirimcinin yatirim yaptig: tilkede
risk {stlenirken ¢ok daha genis bir perspektiften bakma ihtiyaci duydugu ve yatirimin

ekonomik ortamu etkileyen bir¢ok unsurla iligkili oldugu g6z 6ntinde bulundurulmalidir.

354 4875 Sayili Kanun-Genel Kurul Tutanagi, TBMM 22. Dénem, 05.06.2003, Cilt: 17, Birlesim: 90,
Sayfalar; 18-49.

35 Selik, “Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunlar1 ve Tatbikat1”, s. 19.

36 Selik, a.g.e., s. 20.
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Bu durumu basitce Orneklendirmek icin 6224 sayili Kanunun hazirlanmasi sirasinda
etkili olan ABD’li is insam1 Randall’in, yabanci iilkelerde oldugu gibi bir yonetici
kadrosunun ve yeminli hesap uzmanlariin yoklugunun dahi yabanci sermaye 6niinde

engel teskil ettigini®®’

ifade etmesini goz Oniinde bulundurmak yeterli olacaktir. Bu
elestiri gliniimiiz bakimindan artik gecerli olmasa da yabanci yatirimecinin mevzuat disi

taleplerinin 6rneklendirilmesi bakimindan 6nemlidir.

Ozellikle 6224 say1li Kanunun yiiriirliige girmesinden sonra iilkede yabanc1 yatirimeinin
artisginin belirgin bir sekilde devlet tarafindan istenmesi ve desteklenmesini, yabanci
sermayenin, ¢alisma Ozelinde ise dogrudan yabanci yatirimlarin ve dolayisiyla ¢ok
uluslu sirketlerin, yapisinin anlasilarak iilke ekonomisine olasi etkilerinin bilingli bir
sekilde istenmesinden ziyade kisa vadeli sorunlarin ¢o6ziimiinde bir ara¢ olarak

goriilmesi ile agiklamak miimkiin géziikmektedir.

“Yabanci hususi sermayenin az gelismis memleketlere karst tutumu konusunda Tiirkiye
icin farkl bir durum temin edecek hi¢cbir sebep mevcut degildir. Mesela, yabanct hususi
sermaye kendi memleketinin dostu ve miittefikidir diye Tiirkiye 'ye gelmez. baska yerlere
hangi sebeplerle ve sartlarla gidiyorsa bize de ayni sartlar ve sebeplerle gelir”%®
yaklagimi rasyonel bir bicimde karliligin1 disiinerek yatirnm yapacagi varsayilan
dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan, o6zellikle s6z konusu diisiincenin beyan
edildigi donem igin, gecerli sayilabilecek olsa da ¢ok uluslu sirketlerin giliniimiizde
ulastig1 ekonomik biiyiikliik g6z ardi edilmemelidir. Hem kisiler bakimindan yasamsal
etkileri hem de kimi zaman devletler agisindan devamlilik sorununa dahi yol acabilecek
sektorlerde faaliyet gOstermeleri sebebiyle giiniimiizde yukaridaki yaklasimin her
durum igin gecerli olmayabilecegini soylemek miimkiin olacaktir. Ornegin 2022 yilinda
Rusya’daki faaliyetlerini askiya aldiklarini veya sona erdirdiklerini agiklayan ¢ok uluslu

sirketler bu durum igin &rnek teskil etmektedir®®.

37 Selik, a.g.e., s. 29.

38 Selik, a.g.e., s. 34.

39 The New York Times, “Companies Are Getting Out of Russia, Sometimes at a Cost”, The New
York Times, (10.05.2023), (Cevrimigi) https://www.nytimes.com/article/russia-invasion-
companies.html, 10.05.2023.
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Dogrudan yabanci yatirnmlarin iilkedeki faaliyetlerini gerceklestirebilmesi i¢in etkili
olan sosyal sermaye unsurunun da ayrica géz oniinde bulundurulmasi gerekmektedir.
Dogrudan yabanci yatirimeinin bolge tercihleri goz oniinde bulunduruldugunda, sayet
yatirim bolgeye yonelik bir tesvik kapsaminda degilse, gelismis biiyiik sehirlerin 6ne
ctkmasi da bir Olclide sosyal sermaye ile iliskilendirilebilir bir durumdur. Su halde
bolgesel tesviklere dayanarak gelen yabanci sermaye haricindekiler bakimindan,
yatirrmeinin, faydalanabilecegi sosyal sermayenin fazla oldugu yerlerin tercih ettigini

sOylemek yanlig olmayacaktir.

Ani fiyat degisimlerinin ve yiiksek enflasyonun yerli veya yabanci fark etmeksizin tiim
yatirimcilar i¢in kurulus ve isletme sorunlarina sebep oldugu diisiiniildiiglinde sorunun
yalmizca kanun degisiklikleriyle ¢doziilemeyecegini, deyim yerindeyse, “yabanci
yatirimlar hukuku tarihimiz” agikca gostermektedir. Yabanci yatirimciyi salt kanun
degisiklikleri ile -vergi hukuku bakimindan ise vergi kolayliklar1 ve tesvikleri ile-
iilkeye cekebilecegini diisiinmek bir devlet i¢in mevzuat liretmekten ibaret olacak
bicimde kolay goziikmesine karsin kiiresel bir ekonomik sistem igerisinde rasyonel
hareket edecegi varsayilan yatirimcilar bakimindan gergegi yansitmaktan uzak bir
yaklagim olacaktir. Hukuk perspektifinden bakildiginda dogrudan yabanci yatirimlara
iliskin modern bir kanunun varlig1 yatirimci agisindan aranan bir sart olmakla beraber

yatirimlarin artiginda tek basina yeterli degildir.

Klasik liberal sistemin ortaya ¢ikardigi ve ardindan neoliberal politikalar dogrultusunda
giiclenen ¢ok uluslu sirkete iliskin diizenlemelerde esasen hukukun aragsalligi 6n plana
cikmaktadir. Cok uluslu sirketi yaratan klasik liberal yaklagim, her ne kadar hukuk ile
politikay1 birbirinden net bir bigimde ayirmaktaysa®*® da bu yapmin faaliyetlerinin
diizenlenmesinde hukuk, uygulanmis/uygulanan/uygulanacak olan politikay1r temsil
eden bir aractir. Dolayistyla hem bu bdliimiin konusunu olusturan genel diizenlemeler
bakimindan hem de ¢ok uluslu sirketlerin tabi tutulacagi vergi sistemi bakimindan,
hukuki diizenlemelerin siyasi iradenin belirledigi politikalara gore sekillendigi

unutulmamalidir. Bu dogrultuda, dogrudan yabanci yatirnmlar hakkinda destekleyici

30 Sefik Taylan Akman, “Hukuk Politika Iliskisi Bakimindan Elestirel Hukuk Calismalar1 Hareketi”,
Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 61, No: 4, 2012, s. 1271, 1287.
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tiim mevuzatin incelenmesi ¢alismanin kapsamini asmakla birlikte vergi hukukuna dair
uygulamalar bir sonraki boliimiin konusunu olusturmaktadir. Boliim, her ne kadar vergi
mevzuatina yonelik didaktik bir inceleme goriiniimii arz etse de ¢ok uluslu sirket-devlet
egemenligi ¢atigmasinda devletin elinde bulunan “vergilendirme yetkisi”nin kullanimini
anlamak bakimindan s6z konusu sistematik incelemenin yapilmasi elzem
goriilmektedir. Bu sebeple sonraki boliimiin, “hukuk politiktir” diyen elestirel hukuk
yaklagiminin 6zellesmis ve belki biraz da sertlestirilmis bi¢imiyle vergi hukuku -daha-
da politiktir, ¢linkii vergilendirme yetkisi egemenle dogrudan iliskilidir fikriyle beraber
diisiiniilmesi, zorunlu olarak teknik ve didaktik bicimde ele alinan pozitif hukuka iligkin
kisimlarin, olmasi1 gerekene ne kadar yaklastigi sorusunun cevabi i¢in de ayrica goz

oniinde bulundurulmalidir.
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3. BOLUM: TURK VERGI SISTEMI iICERISINDE DOGRUDAN
YABANCI YATIRIMLAR

3.1. BOLUME iLiSKiN GENEL CERCEVE

Boliimiin konusunu esasen birinci boliimde ¢ok uluslu sirketle catismasina deginilmis
olan vergilendirme yetkisinin ikinci boliimde yer alan ve hukuken dogrudan yabanci
yatirim sayilan yatirimlara uygulanmasimin Tirk vergi sistemindeki tezahiirii
olusturmaktadir. Karakteristik olarak One ¢ikan bazi Ozellikleri belirtilen ve ikinci
boliimde aciklandigr lizere Tiirk hukuku bakimindan sinirlart ¢izilmis olan dogrudan
yabanci yatirimlarin, egemen devlet (¢alisma konusu bakimindan Tiirkiye Ornegi)
tarafindan hangi sekilde vergilendirildiginin anlasilmasi Oncelikle vergi mevzuatinin
incelenmesini gerektirmektedir. Dolayisiyla bdliim, Tirk vergi hukuku igerisinde
dogrudan yabanci yatirimlarin konumunu belirlemeye yoneliktir. Zira yatirimlarin
devlet ekonomisinin biiylimesine olan etkisi diisiiniildiiglinde, yabanci yatirimciyr da
kapsayan “iilkeye yatirim ¢ekme yariginin” devletlerin vergiye iliskin uygulamalarini da
kapsadigin1 s0ylemek miimkiindiir. Devletler her ne kadar kendi vergi politikalarini
belirlemede egemenlik unsuru bakimindan serbest olsalar da Dbirbirlerinin
uygulamalarindan etkilenmeleri glinlimiiz kosullarinda kaginilmaz hale gelmistir. Bu
sebeple, ulusal ekonomilerin kiiresel piyasaya entegrasyonu bakimindan devletlerin
vergi sistemlerinin uyumu onem arz etmektedir. Bu noktada devletlerin, adil rekabet
siirlari igerisinde ve vergilendirmede tarafsizlik ilkesine uygun bi¢imde, hem iilkeyi
yabanci yatirimer i¢in cazip kilmak hem de nihai amaci karmi arttirmak olan
yatirimcinin kar paymdan ve bu payin aktarimindan miimkiin oldugunca “vergi geliri”
elde etmek gibi esasen saglanmasi oldukga gii¢ bir dengeyi gozetmesi gerekmektedir.
S6z konusu dengeyi saglayan baglica ara¢ ise vergi mevzuatidir ve bu sebeple
calismanin {glinci  bolimiinde dogrudan yabanci yatirnmlara iligkin  vergisel
diizenlemelere yer verilecektir. Bu kisimda yer alan vergi mevzuatina iliskin
degerlendirmeler, uygulamalarin etkinliginin ortaya koyulmasi bakimindan gerekli ve

Oonemli goriilmektedir.
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Dogrudan yabanci yatinmlarin vergilendirilmesi, vergi teknigi bakimindan, esasen
birden fazla vergiyi i¢cermektedir. Yatirnmin tiiriine ve yatinmcinin kisiligine gore
farklilagmas1 miimkiin olan bu vergi tiirleri arasinda elbette hizmet ve servet {izerinden
alinan vergiler de yer almakla birlikte konu bakimindan gelir iizerinden alinan vergiler
on plana ¢ikmaktadir. Zira asagida agiklanacagi iizere, yabanci yatirimcinin sahsinda
gerceklesen vergiyi doguran olaylar bakimindan gelirin elde edilmesi, hizmet veya
servet lizerinden alman vergilere nazaran farkli hiikiimlere baglanmistir. S6z konusu
vergileri (hizmet ve servet iizerinden alinan vergiler) diizenleyen kanunlar bakimindan
yalmzca Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti'nin mali egemenlik sinirlar1  dahilinde
gerceklesen vergi dogurucu olaylarin vergilendirilmesi ongoriilmiis ve gelir lizerinden
alman vergilerde oldugu gibi bir tam-dar yiikiimliilik ayrimi, s6z konusu ayrimin
anlamli olmamasi sebebiyle, benimsenmemistir. Dolayisiyla ¢alismanin bu boliimiinde
dogrudan yabanci yatirimlarin vergilendirilmesinden kasit, yatirimcinin geliri tizerinden
alinacak vergiye iliskin diizenlemelerdir. S6z konusu diizenlemeler elbette birtakim
vergilendirme ilkeleri ve esaslariyla da iligkilidir. Bu dogrultuda, 6ncelikle miilkilik ve
sahsilik ilkeleri iizerinden agiklamalar yardimiyla vergilendirme yetkisine iliskin
esaslara yer verilecek ve dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan esas alinabilecek
baglama noktalarina deginilecektir. Ardindan dogrudan yabanci yatirimcinin yiikiimlii
kimligi tizerinde durularak tam ve dar ylikiimliiliik esaslarina gore vergilendirme
incelenecek, dogrudan yabanci yatirimin dogrudan yabanci yatirnmlar mevzuatinda
taninmis bigimlerine gore gelir ve kurumlar vergisi lizerinden mevzuat incelemesine yer
verilecektir. Calismanin tamaminda oldugu gibi bu bdliim i¢in de dogrudan yabanci
yatirrmlarin vergilendirilmesine iliskin degerlendirmelerin kapsaminin Tiirkiye’de
gerceklesen  yatirimlarla  (inward  investments) smiurli  tutuldugunu, yabanci
tilkelere/disariya yapilan yatirrmlarin (outward investments) kapsam dis1 birakildigini

yinelemekte fayda goriilmektedir.
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3.2. GELIRIN VERGILENDIRILMESINE ILISKIN GENEL ESASLAR
VE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR BAKIMINDAN
YUKUMLULUK

3.2.1. Gelir Uzerinden Ahlnan Vergiler Bakimindan Vergilendirme
Yetkisinin Ulkesel Yetki Alam icinde ve Disinda Kullamm: Miilkilik
ve Sahsilik Ilkeleri Uzerinden Dogrudan Yabanca Yatirimlarin

Konumu

Uluslararast hukuk bakimindan devlet olmanin sine qua non kosullarindan biri, daha
onceki kisimlarda da belirtildigi iizere, egemenliktir®®!. Devletin egemenliginin hangi
kisiler tizerinde, hangi topraklarda, hangi zaman diliminde ve hangi konu lizerinde

2 yluslararasi kamu hukukunun temel sorusu olmakla birlikte bu

gecerli oldugu®®
sorunun vergi egemenligi bakimindan da sorulmasi miimkiindiir. Devlet egemenliginin
iki ana goriiniimii ise kisisel egemenlik, yani devletin vatandaslar tizerindeki yetkisi ve
iilkesel egemenlik, yani devletin {ilkesinde bulunan tiim kisiler ve seyler iizerindeki
yetkisi oldugundan®® uluslararasi kamu hukuku kapsamindaki yetkiler bakimindan
temel olarak kabul edilen iki temel ilke uyrukluk ve iilkesellik ilkeleridir®®*. Bu
dogrultuda devletin sahip oldugu yetkileri, vergilendirme yetkisi de dahil olmak iizere,
iilke i¢cinde kullanabilmesinin yan1 sira {ilke disinda da kullanabilmesi miimkiindiir ve
“lilkesel yetki” ile “devletin iilke dis1 yetkileri” kullanimlar1 ayrimi da esasen buradan

365

dogmaktadir®®. Vergi hukuku agisindan dogabilecek sonuglar diisliniildiigiinde, iilke i¢i

ve lilke dis1 yetkiler, vergilendirme yetkisinin varligin1 ve smirlarini ortaya koymak

suretiyle esasen egemenligin bir goriiniim bicimini de olusturmaktadir®®®,

%1 Qytun Canyas, Cifte Vergilendirmeyi Onleme Andlasmalarinin i¢ Hukuktaki Konumu, Ankara,

Adalet Yayinevi, 2016, s. 11.

Stjepan Gadzo, “The Principle of ‘Nexus’ or ‘Genuine Link’ as a Keystone of International Income
Tax Law: A Reappraisal”, Intertax, C. 46, No: 3, 2018, s. 197.

363 Rutsel Silvestre Martha, The Jurisdiction to Tax in International Law: Theory and Practice of
Legislative Fiscal Jurisdiction, Netherlands, Springer, 1989, s. 43-46.

Gadzo, “The Principle of ‘Nexus’ or ‘Genuine Link’ as a Keystone of International Income Tax Law:
A Reappraisal”, s. 197.

Canyas, Cifte Vergilendirmeyi Onleme Andlagsmalarinin i¢c Hukuktaki Konumu, s. 19 vd.

36 Canyas, a.g.e., s. 19-23.

362

364

365
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Devletlerin kendi iilkesel siirlar1 icerisindeki hakimiyetinin/egemenliginin mutlakligi,
calismanin  birinci  boliimiinde bahsi  gectigi  iizere, Vestfalya modelinin
esaslarmndandir®®’. Bu esasla uyumlu olarak vergilendirme yetkisi de bir devletin ig
isleri kapsaminda yer alir ve teorik olarak baska bir devletin miidahalesine kapali bir
alandir. Dolayisiyla devletin vergilendirme konusundaki hukuki ve fiili giicii iilke
sinirlar1  igerisinde sadece kendisi tarafindan kullanilmaktadir. Bu dogrultuda
vergilendirme yetkisi egemenlik ile ayn1 yer ve zamani paylasmakla birlikte aym
zamanda onunla smirlidir®®, S6z konusu belirleme her ne kadar mali egemenligin salt ig
egemenlikle baglantili oldugunu diisiindiirmeye miisait géziikmekteyse de ileride yer
verilecegi lizere “mali egemenlik, egemenligin goriintimii olduguna gore dis egemenlik

95369

anlaminda da sonug dogurmasi kaginilmaz”>*> olmaktadir.

Vergilendirme yetkisi ile uluslararast kamu hukukunun baglantis1 ise iilkesel yetki alan1
icinde bulunan yabancilar veya mukim olmayanlarin vergilendirilmesi; yahut tilkesel
yetki alaninin disinda bulunan vergi konular1 iizerinde s6z konusu yetkinin kullanilmasi

noktasinda ortaya ¢ikmaktadir®"

. Bu anlamda vergilendirme yetkisinin iilke i¢inde veya
disinda kullanimi esasen hukuk kurallarinin yer bakimindan uygulanmasi meselesinden

ibarettir®’®,

Vergilendirme yetkisinin kullanilabilmesi elbette devlet ile ylikiimlii arasinda hukuki bir
iliski kurulabilmesine baglidir bu iligkinin kurulmasi ancak yiikiimliiniin veya verginin
konusunun devletin iilkesel ya da kisisel egemenlik alani igerisinde bulunmasi ile
miimkiin olmaktadir®?. Asagida yer verilen ilkelerin de bu gerekliligi aciklamaya

yonelik olarak kullanildigini séylemek olanaklidir.

37 Pierson, Modern Devlet, s. 71.

368 Martha, The Jurisdiction to Tax in International Law: Theory and Practice of Legislative Fiscal
Jurisdiction, s. 13-15; Billur Yalt1 Soydan, Uluslararas1 Vergi Anlagmalari, istanbul, Beta, 1995,
s. 14.

Canyas, Cifte Vergilendirmeyi Onleme Andlagsmalarimin i¢ Hukuktaki Konumu, s. 24.

870 Canyas, a.g.e., s. 11.

871 Canyas, a.g.e., s. 27.

372 Yalt1 Soydan, Uluslararas: Vergi Anlasmalari, s. 17.

369
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3.2.1.1. Miilkilik {lkesi

Egemenlige dayanan vergilendirme yetkisi, kural olarak, devletin mali smrlari®”
icerisinde gecerli olmakla birlikte devletlerin vergilendirme yetkilerini iradi bigimde
kanunlarla veya uluslararast anlagmalarla sinirlamas1 miimkiindiir ve esasen yine mali
egemenliklerinin bir sonucu olarak bu smirlandirma yapilabilmektedir3™. Devletlerin
mali egemenlik alanlar1 icerisinde gerceklesen vergiyi doguran olaya uygulayarak®”
kullandig1 vergilendirme yetkisi “vergilerin miilkiligi ilkesi” ile agiklanmaktadir ve bu
ilke bir diger anlamiyla “kaynak®’® esasina gére vergilendirme”nin benimsenmesi®’’
anlamma gelmektedir. Buna gore bir devletin {ilkesinde bulunan vergi konular1 ve
meydana gelen vergi dogurucu olaylar, s6z konusu devletin vergilendirme yetkisine
tabidir®’®. Vergilendirme ilkeleri salt vergi yiikiimliisii ile devlet arasindaki hukuki
iligskiyi degil ayn1 zamanda konuyu da esas almaktadir ve bu dogrultuda vergilendirme
bakimindan miilkilik ilkesinin esas alinmasi ve yurt i¢i gelirlerin vergilendirilmesi tam

yiikiimliiliik kavrami bakimindan temel teskil etmektedir®’®.

Terimsel olarak miilkilik ilkesi veya kaynak esasi kullamimlarindan hangisi tercih
edilirse edilsin, devletlerin vergilendirme yetkisini {ilkesel yetki alanlar1 dahilinde
kullanmas1 birtakim iktisadi Ogelere baghidir ve bu durumun sebebi esasen
vergilendirme yetkisi kullanilirken ylikiimliiniin degil ve fakat vergi konusunun esas
alinmasi; bir baska deyisle “vergilendirmenin iktisadi konusunun; yiikiimliiniin oznel
durumundan ziyade, vergilendirilmeye calisilan iktisadi unsurla baglanti icerisinde”°

olmasidir. Bu kapsamda, vergiyi doguran olay i¢in, servet vergileri bakimindan servetin

bulundugu yer, harcama vergilerinde tiiketimin yapildig1 yer ve ¢alismanin konusu

373 Mualla Oncel; Ahmet Kumrulu; Nami Cagan; Cenker Goker, Vergi Hukuku, 31. Baski, Ankara,
Turhan Kitabevi, 2022, s. 66.

374 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, a.y.; Cagan, Vergilendirme Yetkisi, s. 2.

375 Billur Yalti, Elektronik Ticarette Vergilendirme, Istanbul, Der Yayinlari, 2003, s. 82.

376 Gelirin kaynagindan ne anlasilacagina iliskin ¢esitli kaynaklardaki tanimlarin derlemesi i¢in bkz.:
Canyas, Cifte Vergilendirmeyi Onleme Andlagsmalarmm i¢ Hukuktaki Konumu, s. 30-31.

377 Cagan, Vergilendirme Yetkisi, s. 213.; Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 67.; Yalt1

Soydan, Uluslararasi Vergi Anlasmalari, s. 17.

Yaltt Soydan, Uluslararasi Vergi Anlasmalari, s. 17.

879 Yalt1 Soydan, a.g.e., s. 18.

380 Canyas, Cifte Vergilendirmeyi Onleme Andlasmalarimin i¢ Hukuktaki Konumu, s. 30.

378
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bakimindan da gelir iizerinden alinan vergilerde gelirin elde edildigi yer miilkilik

ilkesinin uygulanmasinda esas alinmaktadir®®?,

Vergi kanunlarinin uygulanabilirligi bakimindan vergi konusunun veya yiikiimliisiiniin,
vergilendirme yetkisine sahip olan devletin egemenlik alani igerisinde bulunmasi,
bunlar arasinda asgari diizeyde bir iliski yahut baglantinin varligi gerekmektedir®®,
Miilkilik ilkesi dogrultusunda kullanilan vergilendirme yetkisinde, verginin konusunun
esas alinmasi sebebiyle yiikiimliiniin tabiiyeti ya da s6z konusu devlette mukim olup
olmadigi ayrica degerlendirilmeksizin vergi konusunun iilkesel yetki alan1 igerisinde yer
almasi1 vergilendirme bakimindan yeterli sayilmakta; dolayisiyla yiikiimliiniin salt yurt

383

ici gelirlerinin vergilendirilmesi sonucu dogmaktadir*°. Miilkilik ilkesinin uygulanmasi

ayni zamanda kaynak iilkedeki yikiimlilerin yerlesim yeri ayirt edilmeksizin

vergilendirilmesi sebebiyle sermaye ithali acisindan da tarafsizlig1 saglamaktadir®,

Miilkilik ilkesi (yahut kaynak ilkesi) geregi gelirin hangi durumda ilke i¢inde hangi
durumda tilke disinda elde edilmis sayilacag ise ulusal mevzuatta yer verilen birtakim
baglama noktalar®*® dogrultusunda belirlenmekte ve bu baglama noktalari bazi maddi

ve fiziksel dlgiitler dogrultusunda olusturulmaktadir3®®.

3.2.1.2. Sahsilik Ilkesi

Miilkilik ilkesinin tek basina ve kati bir bigimde uygulanmasi ise kiiresellesmis bir
diinya icin pek olast degildir. Ayrica s6z konusu ilke, vatandaglar ve yerlesikler
bakimindan bagka iilkelerde elde edilen gelirin vergilendirilmesi noktasinda yetersiz
kalmaktadir®®’. Bir devletin vergi kanunlarinda miilkilik ilkesinin tek basina

benimsenmesi halinde yiikiimliiniin uyrugu veya ikametgahi énemli olmayacak3® ve

%1 Canyas, a.y.

32 Cagan, Vergilendirme Yetkisi, s. 213.

383 Yalt1 Soydan, Uluslararasi Vergi Anlasmalari, s. 17-18.

34 Ertugrul Akgaoglu, Ulusal ve Uluslararasi Perspektiften Elektronik Ticaretin Vergilendirilmesi,
Ankara, Mali Akademi Yayinlari, 2012, s. 32.

S6z konusu baglama noktalari ilerleyen kisimlarda ayrica belirtilecegi i¢in bu baslik altinda detayli
aciklamaya yer verilmemistir.

386 vyalt1, Elektronik Ticarette Vergilendirme, s. 84.

387 Akgaoglu, Ulusal ve Uluslararasi Perspektiften Elektronik Ticaretin Vergilendirilmesi, s. 35.

38 Cagan, Vergilendirme Yetkisi, s. 213.

385
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yukiimliiligiin tesisi i¢in o devletin mali egemenlik sinirlari igerisinde vergiyi doguran
olayin vuku bulmas1 yeterli goriilecektir. Bunun tersine, sayet bir devletin vergi
yasalarinda ylkiimliiliigiin tesisi i¢in tek basina uyrukluk veya ikametgah esas
alimmigsa, yikiimli ile devlet arasinda kisisel baglantinin esas alindig1 ve “sahsilik

ilkesinin” kabul edildigi sdylenebilecektir®

. Bu dogrultuda, nerede elde edildigi 6nemli
olmaksizin, yiikiimliiniin diinya genelindeki tiim gelirinin vergilendirilmesi®® sahsilik

ilkesinin bir geregi olarak nitelendirilmektedir.

Burada bahsi gecen uyrukluk ve ikametgah baglantilarini ise sahsilik ilkesinin goriiniim
bi¢imleri olarak nitelendirmek miimkiindiir. Buna goére, bir devletin vatandasi, kendi
iilkesinde veya baska bir iilkedeki tiim faaliyetleri bakimindan, kendi devletinin vergi
kanunlarina gore vergi yiikiimliisii kabul edilebilir veya bu yiikiimliiliik kisinin
ikametgahiin bulundugu yere gore diizenlenerek ikamet edilen iilkede vergilendirilme
s0z konusu olabilir. Bir baska deyisle uyrukluk ilkesi, bir devletin vatandasinin,
tabiiyetinde bulundugu iilkede ve yabanci devletlerdeki tiim faaliyet ve islemlerinden,
tabiiyetinde bulundugu devletin vergi kanunlarina gdére sorumlu olmasini; ikametgah
ilkesi ise kisinin, kaynagi hangi devlet olursa olsun tiim gelir ve servetinin
ikametgahinin bulundugu devletin vergi kanunlarma gore vergilendirilmesini ifade
etmektedir®®l. Buradan yola ¢ikilarak, hukukta yerlesmis kavramlar olan uyrukluk ve
ikametgahin vergi hukukundaki goriinim bigimleri “iktisadi uyrukluk” ve “mali

392

ikametgah” olarak tasavvur edilmektedir®”>. Mali ikametgah, 6zel hukuktaki ikametgah

kavramindan daha genis bir anlamda kullanilmakta ve “yiikiimliiniin belirli bir iilkede

95393

oturdugu, bulundugu ve islerini yiiriittiigii yer”>> olarak tanimlanmaktadir.

S6z konusu ilkelerin herhangi biri dogrultusunda vergi sisteminin sekillendirilmesi veya
bunlarm bir kombinasyonun uygulanmasi miimkiindiir®®. Miilkilik ve sahsilik ilkeleri

cogu devlette, vergi sistemi icerisinde agirliklar1 degismekle birlikte, beraber

389 Cagan, a.y.; Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 67.

390 yalt1, Elektronik Ticarette Vergilendirme, s. 83.

%1 Ertung Sirin, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlar1 ve Vergilendirilme Rejimi,
Istanbul, Vedat Kitapeilik, 2006, s. 91.

392 Esra Ekmekci, Kurumlar Vergisinde Dar Yiikiimliiliik, istanbul, Kazanc1 Hukuk Yayinlari, 1994,

s. 3-7.

Yaltt Soydan, Uluslararasi Vergi Anlasmalari, s. 19, 124,

3% vyalt1, Elektronik Ticarette Vergilendirme, s. 83.

393
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uygulanmasi1 benimsenmis ilkelerdir; aksi durumda, birden fazla devletin miilkilik ve
sahsilik ilkelerini ayn1 vergiler i¢in gegerli olacak bi¢imde ve ayni esasa gore kabul
etmeleri durumu ortaya ¢ikacagindan, verginin konusu ve yikiimliileri lizerinde sz
konusu devletler bakimindan vergilendirme yetkisinin ¢akismasi sorunu ortaya

cikacaktir®®,

Tirk vergi sistemi icerisinde 1se kanunlarin yer bakimindan
uygulanmasini diizenleyen kapsayici bir diizenleme mevcut olmamakla birlikte, asagida
ifade edildigi iizere, cesitli vergi kanunlarinda yer alan yiikiimlilige iliskin
diizenlemelerde, s6z konusu vergi tiirii bakimindan esas alinan ilkenin hangisi olduguna

ayrica isaret edilmektedir3®,

3.2.1.3. Dogrudan Yabanci Yatirimlar Bakimindan Degerlendirme

Yukaridaki agiklamalar dogrultusunda, devletin vergilendirme yetkisi bakimindan
dogrudan yabanci yatirimlarin sahsilik ve miilkilik ilkeleri ile baglantili bigimde
diisiiniilmesi gerekmektedir. Elbette bu degerlendirme ¢alismanin ilerleyen kisimlarinda
yer verilecek olan tam ve dar yiikiimliiliik esaslar1 dogrultusunda yapilmalidir®®’. Ancak
ilerleyen kisimlarda aciklanacak olan tam ve dar yiikiimliliglin detaylarina
girilmediginde, 4875 sayili Kanun’un lafzinin vergi mevzuat ile etkilesimi bakimindan

genel bir degerlendirmeye bu baslik altinda yer verilmesi uygun olacaktir.

Dogrudan yabanci yatirimlar, dnceki bdliimde incelendigi ve 4875 sayili Kanun’un
Oongordiigii sekliyle, yabancilik unsuru iceren ve sermayenin kaynagini teskil eden
tilkeden farkl bir {ilke olarak Tiirkiye de yapilan yatirimlar bigiminde diigiiniildiiglinde
yukaridaki aciklamalar somutlasmaktadir. Zira Kanun’un kabul ettigi bi¢imiyle yabanci
yatirimcl —yurt disinda ikamet eden Tiirk vatandaglar1 da dahil edilerek- yabanci iilke
vatandaglar1 ve yabanci iilke kanunlarina gore kurulmus tiizel kisiler ile uluslararasi
kuruluslardan ibarettir. Ote yandan 4875 sayili Kanun, yatirimin Tiirkiye 'de yapilmasini

ongormekle, esasen Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti’nin mali egemenlik sinirlari igerisinde

3% Cagan, Vergilendirme Yetkisi, s. 213.; Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 67.

3% Sirin, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Vergilendirilme Rejimi, s. 92.

897 Tam ve dar yiikiimliilik bakimmdan degerlendirmelere bu baglik altinda detayli bir sekilde yer
verilmemistir. Ancak miilkilik ve sahsilik ilkelerinin gozetilerek yatirimlarin vergilendirilmesinde
4875 sayili Kanun’un 6ngdérmiis oldugu yatirim tiirleri bakimidan kisa bir degerlendirmeye yer
verilmektedir.
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yapilan yatirimlarin vergilendirilmesine imkan tanimaktadir. Kanun, dogrudan yabanci
yatirimin gergeklestirilme bi¢imlerini de Tiirkiye’de sirket kurma veya sube agma yahut
hisse edinimi yoluyla ortakliklar bi¢ciminde sinirlandirmistir. Tiirk Kanunlarina gore
gerceklestirilecek bu iglemler bakimindan sirketin/subenin tabiiyet ve ikamet unsurlari
bakimindan degerlendirilmesi de ayrica miimkiindiir. Tam ve dar yiikiimliiliik kosullar
bakimindan s6z konusu hususlarin degerlendirilmesinde bu anlamda sahsilik ilkesinin

de gozetildigi sdylenebilecektir.

Daha detayli agiklanacak olursa, 4875 sayili Kanun’un 6ngdrdiigii bigimiyle dogrudan
yabanci yatirimlar, Onceki boliimde belirtildigi iizere, yabanci yatirimecr kavrami
tizerinden tanimlanmaktadir. Bir yatirrmm Kanun nezdinde dogrudan yabanci yatirim
sayilabilmesinin 6n kosulu, hatirlanacag tizere, s6z konusu yatirimin yabanct yatirimci
tarafindan gergeklestirilmis olmasidir. Yabanci yatirnmcidan ne anlasilacagi ise, dnceki

boliimde aktarildig: tizere, Tiirkiye 'de dogrudan yabanci yatirim yapan,

®  Yabanci iilkelerin vatandashgina sahip olan gergek kisiler,
o  Yurt disinda ikamet eden Tiirk vatandasiar,
e  Yabanci iilkelerin kanunlarina gore kurulmus tiizel kigiler ve

e  Uluslararasi kuruluslar,

olarak tahdidi bicimde belirtilmistir.

S6z konusu dogrudan yabanci yatirimin gerceklestirilme bigimleri yine dnceki boliimde
aciklanmigtir.  Kanun’un  Ongordigli  sekilde  gergeklestirilen  yatirimlarin
vergilendirilmesine ise ilerideki kisimlarda deginilecek olmakla birlikte bu baslik
altinda belirtilmesi gereken husus, yatirmin, hangi tiirii tercih edilmis olursa olsun,
yabanci yatirimer tarafindan Tiirkiye’de gerceklestirilme kosulunun bulunmasidir. Bir
baska anlatimla, 4875 sayili Kanun’un diizenlemesi dogrultusunda yatirimlarin iilkesel
yetki sinirlart igerisinde gerceklestirilmesi suretiyle vergilendirilmeye tabi olmasi
miimkiin kilinmaktadir. Bu noktada yatinmcinin uyrugu bakimindan da bir fark
gozetilmemektedir. Zira yurt diginda ikamet eden Tiirk vatandaslar1 tarafindan

gergeklestirilen dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan degerlendirme yapildiginda da
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yine ayni sonuca varilmaktadir. Her ne kadar sahsilik ilkesi ile baglantili olarak
diisiiniilebilecek vatandaslik ve ikamet kavramlar1 4875 sayili Kanun’da yer almaktaysa
da gercek kisilerin ylikiimliisii oldugu gelir vergisi bakimindan, asagida yer verildigi
tizere GVK’da “yerlesik olma” esasinin benimsenmis olmasi sebebiyle zaten
vatandaslik unsurunun ayrica degerlendirilmesini gereksiz kilmaktadir. Bunun yani sira,
4875 sayili Kanun’da yurt disinda ikamet eden Tiirk vatandaslarinin ikamet siiresine
iliskin bir belirleme yapilmamigsa da, GVK bakimindan bu belirsizlik séz konusu
degildir*®®. Ayrica, 4875 sayili Kanun “ikamet’ten bahsetmekteyse de bahsi gegen
ikamet ile “yurt dis1”nin kastedildigi de goz onitinde bulundurulmalidir. Burada yer alan
ikamet unsuru, esasen Turk vatandasi kisi ile Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti arasinda
degil ve fakat yabanci bir iilke ile mali bag kurmaktadir. Bu dogrultuda “yurt disinda
ikamet eden Tiirk vatandaslar1” bakimindan tesis edilecek vergi yiikiimliiligi, Tiurkiye

acisindan ikamet unsuruna da dayandirilamayacaktir.

3.2.2. Vergilendirme Yetkisinin Kullaniminda Benimsenen Esaslar

Uluslararas1 vergilendirme agisindan, vergilendirme yetkisinin devletler arasi boliistimii
meselesi temel bir konudur®®. Yerlesik olunan iilkenin smirlar1 haricinde elde edilen
gelirler bakimindan cifte vergilendirmenin ortaya ¢ikmasi olasiligi, konuyu kiiresel bir
problem haline getirmektedir. Ekonomik faaliyetler ve sosyal iligkilerin kiiresel
goriiniimii  sebebiyle*® devlet egemenligi sinirsiz bir miinhasir egemenlik degil,
birbiriyle iliskili ve bazi noktalarda catisan bir egemenlik goriiniimii arz etmektedir.
Dolayisiyla bir devletin vergi politikalarinin sadece kendi ekonomisinin verimliligi
tizerinde degil, ayn1 zamanda kendisine bagl diger ekonomilerin verimliligi izerinde de
onemli bir etkiye sahip oldugu agiktir. Sorunun ¢6ziimii bakimindan 6ngdriilen vergi
anlagmalart yahut mevzuat uyumlastirmalari, ¢alismanin kapsami disinda yer almakla
birlikte, asgari Ol¢lide de olsa, vergilendirme yetkisinin hangi esaslara gore
kullanildigina temel olarak yer verilmesi yerinde olacaktir. Bu ¢ercevede, kaynak ve

ikamet kavramlari, egemen bir devlet ile bir kisi arasinda, o devletin vergilendirme

3% GVK m. 4/2: “Bir takvim yili icinde Tiirkiye'de devamli olarak alti aydan fazla oturanlar (Gegici
ayridmalar Tiirkiye'de oturma stiresini kesmez.)”

Akcaoglu, Ulusal ve Uluslararasi Perspektiften Elektronik Ticaretin Vergilendirilmesi, s. 41.
Alfred Nizamiev, “The Main Characteristics of State’s Jurisdiction to Tax in International
Dimension”, University of Georgia School of Law, LLM Theses and Essays. 36. Tezi, 2003, s. 42.

399
400
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yetkisini hakli ¢ikarmak i¢in yeterli bir bagin bulunmasi gerektigi fikrini yansitan, “ayni
madalyonun iki yiizi**®* gibidir. Bu sebeple asagida devletlerin vergilendirme
yetkilerinin kullaniminda benimsedikleri kaynak esasli vergilendirme ve yerlesme
(ikametgah) esaslt vergilendirme incelenerek fayda ve odeme giicii teorileri

dogrultusunda dogrudan yabanc1 yatirimlar bakimindan mesele irdelenecektir.

3.2.2.1. Kaynak Esasi

Isminden de anlagilacag: iizere gelirin kaynagm esas alan bu vergilendirme esasi
kazancin {iilke sinirlari igerisinde elde edilip edilmedigini dikkate almamaktadir. Kaynak
vergilendirmesi, gelirin kaynaklandig: tilkenin bu geliri vergilendirmek i¢in mesru bir

402 Calisma acisindan dnem arz eden

iddiaya sahip oldugu 6nermesine dayanmaktadir
haliyle 6zellikle ticari kazanglar bakimindan 6rnek verilecek olursa yerel mevzuatlarda
cogunlukla “kazanca viicut veren faaliyetin gerceklestigi yer” sdz konusu kazancin
kaynag1 olarak kabul edilmekte, vergi anlagmalarinda da benzer hiikiimlere yer

verilmektedir4,

Avi-Yonah vergilerin “...egemen uluslarin iizerinde uzlasmaya varmasi beklenebilecek
en son” konu oldugunu belirttikten sonra gelirin kaynaga dayali vergilendirilmesinin,
ikamete dayali vergilendirmeden ¢ok daha etkili goriilebilecegini ¢linkii kaynak tilkenin,
istedigi takdirde vergiyi uygulamak i¢in gereken bilgiye sahip oldugunu ifade

etmektedirt®,

3.2.2.2. Yerlesme (Ikametgah) Esas1

Vergilendirme yetkisi kaynak esasina gore kullanilabilecegi gibi yerlesme (ikametgah)
esasina gore de kullanilabilmektedir. Bu halde, devlet ile ylikiimlii arasindaki kisisel bag

on plana c¢ikmakta ve iilkede yerlesmis kisiler bakimindan diinya genelindeki tiim

401 Gadzo, “The Principle of ‘Nexus’ or ‘Genuine Link’ as a Keystone of International Income Tax Law:

A Reappraisal”, s. 209.

Nizamiev, “The Main Characteristics of State’s Jurisdiction to Tax in International Dimension”, s. 23.

408 Akcaoglu, Ulusal ve Uluslararasi Perspektiften Elektronik Ticaretin Vergilendirilmesi, s. 41.

404 Reuven S. Avi-Yonah, “The Structure of International Taxation: A Proposal for Simplification”,
Texas Law Review, C. 74, No: 1, 1996, s. 1336.

402
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405 jkamet esasina dayal

gelirlerin  vergilendirilmesi s6z konusu olmaktadir
vergilendirme, vergi yiikiimliisiiniin ikamet ettigi iilkenin, mukimlerin yararlandigi
devlet faaliyetlerini desteklemek igin mesru bir sekilde vergi uygulayabilecegi fikrine

dayanmaktadir?®.

Bir bagka anlatimla mukimlerin gelirlerinin diinya c¢apinda
vergilendirilmesinin gerekgesi, mali ikametgahin, kisinin bir topluluga ekonomik ve
toplumsal anlamda daha yiiksek diizeyde katilimi ile iliskili oldugu varsayimindan

tiiretilmistir*®’.

Musgrave, mukimlerin kiiresel gelirlerini vergilendirme hakkinin
uluslararas1 hukukta tanindigin1 ve nerede kazanilirsa kazanilmig olsun tiim yabanci
kaynakli gelirler tizerinde vergi egemenliginin kullanilmasinin, mukim vergi
yukiimliilerine adil bir vergi muamelesi saglamak i¢in gerekli oldugunu

408

savunmaktadir Ikametgah esasmin benimsenmesi dogrultusunda kurumlarin ve

gercek kisilerin diinya c¢apindaki gelirleri iizerinden vergilendirilmesi cogunlukla

sanayilesmis iilkelerin uygulamalarinda goriilmektedir®®.

Her ne kadar farkli goriisler*’® bulunsa da yerlesme (ikametgah) kavrami gercek
kisilerin yan1 sira tiizel kisiler i¢in de gegerli kabul edilmektedir*'!. S6z konusu
kisiliklerden birinin ger¢ek digerinin hukuki bir kurgu olmasi sebebiyle konuyu gercek
kisiler ve tiizel kisiler bakimindan ayr1 ayri1 ele almak gerekmektedir. Bu durumun dogal
sonucu ise her iki kisilik tiirii bakimindan yerlesik olma kriterlerinin farkli goriiniim arz
etmesidir. Tiizel kisiler, dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan 6nem arz eden haliyle
sirketler, bakimindan degerlendirme, tiizel kisiligin dogasindan kaynaklanan sebeplerle
daha farkli bir bicimde yapilmaktadir. Bu anlamda tiizel kisilerin yerlesikliginin
belirlenmesinin gergek kisilere nazaran daha zor oldugunu sdylemek miimkiindiir. S6z
konusu tespitin ilerleyen kisimlarda detayli agiklanacagi tizere, objektif baglar
dogrultusunda kurulug yeri, tescil yeri, yonetim merkezi gibi yontemler aracilifiyla

yapilmast miimkiin olmaktadir.

405
406
407

Akgaoglu, Ulusal ve Uluslararasi Perspektiften Elektronik Ticaretin Vergilendirilmesi, s. 42.

Nizamiev, “The Main Characteristics of State’s Jurisdiction to Tax in International Dimension”, s. 23.

Gadzo, “The Principle of ‘Nexus’ or ‘Genuine Link’ as a Keystone of International Income Tax Law:

A Reappraisal”, s. 205.

Peggy B. Musgrave, “Sovereignty, Entitlement, and Cooperation in International Taxation”,

Brooklyn Journal of International Law, C. 26, No: 4, 2001, s. 1335-1336.

409 Martha, The Jurisdiction to Tax in International Law: Theory and Practice of Legislative Fiscal
Jurisdiction, s. 20.

410 Bkz.: Elkins, “The Myth of Corporate Tax Residence”, s. 5-43.

41 Akcaoglu, Ulusal ve Uluslararasi Perspektiften Elektronik Ticaretin Vergilendirilmesi, s. 42.

408
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Gergek kisiler bakimindan yerlesim yerinin (ikametgahin) tespitinde ise ii¢ testten
birinin veya bu testlerin kombinasyonunun uygulanmas1 miimkiindiir. Ik olarak, vergi
mevzuatinda, ilgili iilkenin medeni hukukunda baska amaclar i¢in kullanilan ikametgah
kurallarinin benimsenmesi miimkiindiir. Medeni hukuktaki kavramin vergi mevzuati
bakimindan da gecerli olmasiin yaratabilece§i sorun ise baskaca amaclar igin
gelistirilen bir tanimin altinda yatan politikanin vergilendirme amaglar1 i¢in uygun
olmama ihtimalidir; ancak yine de bu yontemin ilk yonteme gore daha kesin nitelikte

oldugunu sdylemek miimkiindiir*'2,

Ikinci yontem olarak bir kisinin bir mali y1l ya da 12 aylik bir dénem boyunca iilkede
gecirdigi gilin sayisina dayanan bir genel kurala dayanilmasi miimkiindiir ve bu siire

genellikle 183 giin ya da daha fazla olarak ifade edilmektedir*'?,

Son olarak ise maddi gergeklige iliskin bir testin uygulanmasi miimkiindiir. Bu
yaklagimda kavram kanunla 6zel olarak tanimlanmamakta ve kavrama igerik
kazandirmak mahkemelere ya da vergi idaresine birakilmaktadir. Vergi anlagmalarinda
ikametgah1 tanimlayan maddede yer alan ve bu amagla en sik kullanilan kavramlar
daimi ikametgah, kisisel ve ekonomik iligkiler ve mutat meskendir. Ancak bu test ile
ilgili ortaya ¢ikabilecek sorun belirsizlik oldugu igin asagida belirtilecek diger
yontemlerle birlikte kullanilmasi durumunda s6z konusu dezavantaj bertaraf

edilebilmektedir*4,

3.2.2.3. Dogrudan Yabanci Yatirimlar Bakimindan Fayda Teorisi Temelli Bir

Degerlendirme

Uluslararas1 vergi hukukunda temel olarak benimsenen vergilendirme esaslar1 yukarida
genel haliyle aciklanmistir. Ancak dogrudan yabanci yatirimlar s6z konusu oldugunda
bu esaslara giiniimiiz vergi sistemini sekillendirmede etkisi olan teoriler bakimindan da

yaklagilmas1 gerekmektedir. Zira yukarida yer verilmis olan kaynak ve ikamet

42 vann, a.y.

43 vann, a.g.e., s. 12-13.

414 Richard J. Vann, “International Aspects of Income Tax”, Tax Law Design and Drafting, Vol. 2,
IMF, 1998, s. 12.
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esaslariin, esasen fayda ve 6deme giicii teorilerinin hangisinin daha ¢ok benimsendigi

ile iligkili olarak diistiniilmesi miimkiindjir.

Devletlerin bazi kosullar altinda vergilendirme yetkilerini iilkesel egemenlik alanlariyla
siirli tutmalarina karsin bazi hallerde s6z konusu yetkiyi diinya genelinde kullanmalar1
vergilendirme yetkisinin gerek¢elerini ve mesruiyetini ortaya koyan goriisler
kapsaminda ozellikle fayda ve odeme giicii (fedakarlik)*® teorileri bakimindan
incelenebilecek*® bir husus olmakla beraber ¢alismanin kapsamini asmamak amaciyla
bu goriislere*!” detayli bir bicimde yer verilmemektedir. Fayda ve fedakarlik teorilerinin
her ikisi de egemenlige dayanmakla birlikte farklilastiklart husus “deviete yapilan
zorunlu ddenti icin karsilik istenip istenmeyecegi”*'8dir. Teorik agiklamalara ve gelisim
stirecinin detaylaria girmeksizin s6z konusu ilkelere deginilmesi ise dogrudan yabanci
yatirimlarin vergilendirilmesi baglantis1 bakimindan elzemdir. Bu dogrultuda oncelikle
devletin bireylerle hizmet iliskisi disina ¢ikarilarak daha yiiksek ve iistiin bir birlik
olarak kabul edilmesi*'® gériisiiniin, fayda teorisinin terk edilerek 6deme giicii teorisinin
on plana ¢ikmasinin temelini olusturdugunu sdylemek gerekecektir. Zira verginin mali
giicle orantili olmasinin temeli “sahislarin tebaa olmaktan ¢ikip devlete karsi kamusal
haklar ileri siirebildikleri bir siyasal haklar siireci”**°nin iriiniidiir. Bir anlamda
vatandaslik ve devlet arasindaki iligkinin doniisiimiiniin vergilendirme yetkisine

yansimasi ka¢inilmaz olusundan bahsetmek miimkiin géziikmektedir.

Geleneksel goriiste fayda teorisinin kaynak vergilendirmesini, 6deme giicii teorisinin ise
ikametgah vergilendirmesini savundugunun belirtilmesinde fayda vardir. Iki teori

arasindaki farkin temelde, gelir ve harcama arasindaki iligkiye farkli bakis acilarindan

415 Fedakarlik teorisinin esasen 6deme giicii teorisinin “asirilasmis” hali olduguna iliskin goriis igin bkz.:

Craig Elliffe, “Justifying Source Taxation in the Digital Age”, VUWLR, C. 53, No: 3, 2021, s. 748.

Bu konuda ayrintili ¢alisma igin bkz.: Oytun Canyas, “Tam ve Dar Yiikimliliik Esasina Gore

Vergilendirmenin Mesrulagtiritlmasi Sorunu”, Hacettepe Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 7, No: 1,

2017, s. Bu konuda ayrintili ¢aligma igin bkz.:; Klaus Vogel, “The Justification for Taxation: A

Forgotten Question”, The American Journal of Jurisprudence, C. 33, No: 1, 1988, s. 26.

417 Vergilendirmenin tarihgesine iliskin bkz.: Vogel, “The Justification for Taxation: A Forgotten

Question”, s. 27 vd.

Canyas, “Tam ve Dar Yiikiimliilik Esasina Gore Vergilendirmenin Mesrulastirilmast Sorunu”, s.

123.

Vogel, “The Justification for Taxation: A Forgotten Question”, s. 29.

420 Funda Basaran Yavaslar, Gelir Vergilendirmesinin Temelleri, Ankara, Segkin Yaymncilik, 2011, s.
32.

416

418

419
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kaynaklt oldugu soOylenebilecektir. Bir baska anlatimla, fayda teorisinde vergi
yukiimliisii ve devlet, birbirleriyle aligveris icerisindeki ekonomik aktorler olarak
goriilmekte ve kamu mal ve hizmetleri karsiliginda vergi 6denmesi s6z konusu olmakta;
buna karsilik, 6deme giicii teorisinde, elde edilen fayda ile vergi arasinda bir baglanti
bulunmamaktadir*?!. Fayda teorisinde devlet ile kisi arasinda gerceklesmesi miimkiin
olan “fayda degisimi” baz alinmakta ve devletin sundugu hizmetlerin karsiliginda vergi
bir anlamda fiyat yerine gegmektedir*??. S6z konusu teorilerin vergilendirme yetkisini
mesrulastirma  sorunu*?® bir kenara birakilsa dahi, dogrudan yabanci yatirimlar
bakimindan yiikiimliiliigiin zemininde bir devletin “kaynaklarindan yararlanmaya”
dayali vergilendirmenin bulunmasi dolayisiyla, konunun, hem fiziki yatirimlar hem de
hisse edinimi yoluyla ortakliklar bakimindan, fayda teorisi ile iligkisinin altin1 ¢izmekte

yarar vardir.

Yerlesik olmayanlarin vergilendirilmesi (dar yikiimliiliikk) bakimindan da faydanin
gozetilmesi miimkiindiir. Mevcut uluslararas1 uygulamada devletler, pasif yatirimlar da
dahil olmak {izere ekonomik faaliyetlerde bulunan yerlesik olmayan kisilere vergi
uygulayabilir ve genellikle uygulamaktadir. Bu durum devletlerin genellikle bu tiir
yerlesik olmayanlara vergiyle finanse edilen hizmetler saglamasi ile baglantilidir*?*. Bu
dogrultuda hisse edinimi yoluyla ortakliklar bakimindan dogrudan yabanci yatirimlarin
vergilendirilmesinin  temelini de fayda teorisi ile iliskilendirmek miimkiin

gozikmektedir.

Bugiin i¢in vergilendirme ve 6zellikle kaynak vergilendirmesinin gerekcelerini fayda
teorisiyle iligkilendiren OECD yaklagiminin temeli ise on dokuzuncu yiizyilda ortaya
koyulan goriislere dayanmaktadir. Fayda teorisinin gelisimi agisindan 6nemli kabul

edilen yaklasimlar bakimindan Oncelikle von Stein’a deginilmesi gerekmektedir. Von

421 Elliffe, “Justifying Source Taxation in the Digital Age”, s. 746.

422 Canyas, “Tam ve Dar Yiikiimliiliik Esasina Gére Vergilendirmenin Mesrulastirilmast Sorunu”, s.
117.

“Mesrulagtirma sorunu ancak ve ancak vergilendirme yetkisinin egemenlige dayali kullanimi
icerisinde tartisilabilecek bir konudur. Mesrulastirma, vergilendirme yetkisini sinirlandiran
uluslararast andlagmalar, orf ve adet kurallari gibi hukuk kaynaklarinda yer alan diizenlemelerin
hangi Olgiitlere dayanilarak ihdas edildigi meselesini inceler. Dolayisiyla hangi teoriyle
mesrulastirilmaya ¢alisilirsa ¢alisilsin, vergilendirme yetkisinin kullanimi sadece ‘Egemenlik Teorisi’
ile baglayicilik kazanabilecektir.” Canyas, a.g.e., s. 114.

424 Elkins, “The Myth of Corporate Tax Residence”, s. 18.
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Stein, vergilendirmeyi bireylerin gelisimleri i¢in gerekli ekonomik kosullarin
yaratilmas1 karsiliginda topluma O6denen bir bedel olarak nitelendirmis ve saglanan

425 Uzerinde durdugu nokta, modern

fayda karsilig1 vergilendirmeyi mesru gérmdistiir
devletin doniisiimii ile birlikte verginin karakterinin de degismis olmasi ve bu noktadan
sonra devletin kendisi degistikge verginin de degismeye devam edecegidir. Devletin
finansman1 kabul edilen -neredeyse- miinhasir aracinin (verginin) 6nemi, finansman
elde etme kabiliyetinin tiim devlet faaliyetlerinin temel bir 6n kosulu olarak

diisiiniildiigiinde daha da artmaktadir*?®.

Giliniimiliz vergi sisteminin temelini olusturan 1920’lerdeki uzlagsma da yabanci
sermayeli kuruluglarin kaynak devlet tarafindan saglanan kamu hizmetleri ve miilkiyet
hakkinin giivence altina almmast gibi faydalardan yararlanmasi temelinde,
vergilendirme yetkisinin ikametgah devleti ile birlikte kaynak devlete tahsis edilmesi

anlayisin1 benimsemistir*?’

. Milletler Cemiyeti Ekonomik ve Mali Komisyonu’nun
1923 Raporu’nda*?® benimsenen ekonomik baghlik kavramini ise Schanz ortaya
koymustur. Schanz’in ileri siirdiigii ekonomik baglilik kavraminda “bir toplulukla baz
ekonomik iliskilerin ve baglantilarin” varligi gerekmekte ancak bu bagliligin farkli
yogunluk seviyeleri olabilecegi de goz oniinde bulundurulmaktadir®?®. Séz konusu
yogunluk kisinin sadece tiiketimde bulunup bulunmadigina gore tespit edilecek olup salt
tilketim eylemlerinden olusan bagliligin daha pasif bir karaktere sahip oldugu; bunun
aksine ¢aligma hayatina 6zellikle iiretim ve tiiketimi birlestiren bir katilim s6z konusu
ise baghligin daha kuvvetli oldugu ifade edilmistir**®. Schanz, ekonomik olarak
toplulukla (devletle) baglantili olan, yani toplulugun gérevlerinin yerine getirilmesinden

faydalanan herkesin yiike (vergiye) katlanmasi gerektigini de fayda teorisi temelli

425 | orenz von Stein, Lehrbuch der Finanzwissenschaft. 1: Die Finanzverfassung Europas: mit
Specieller Vergleichung Englands, Frankreichs, Deutschlands, Osterreichs, Italiens, RuBlands
und anderer Linder, Leipzig, Brockhaus, 1885, s. 348.

Vogel, “The Justification for Taxation: A Forgotten Question”, s. 38.

Elliffe, “Justifying Source Taxation in the Digital Age”, s. 753.

428 Commission League of Nations Economic and Financial, “Report on Double Taxation Submitted to
the Financial Committee, Economic and Financial Commission Report by the Experts on Double
Taxatio, Document E.F.S.73. F.19”, University of Sydney Library, 05.041923, (Cevrimici)
https://adc.library.usyd.edu.au/view?docld=split/law/xml-main-texts/brulegi-source-bibl-
1.xml;chunk.id=item-1;toc.depth=1;toc.id=item-1;database=;collection=;brand=default, 13.04.2023.

429 Georg Schanz, “Zur Frage der Steuerpflicht”, FinanzArchiv / Public Finance Analysis, C. 9, No: 2,
1892, s. 4.

40 3changz, a.y.
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olarak dile getirmekte ve vergi yukiimliligini ekonomik baz1 atiflardan

tiretmektedir*!.

1923 Raporu’nda yer bulan ekonomik baglilik kavraminin tespitine iliskin olarak ise
(ticari kazanglara da uygulanabilir bicimde) servetin kdkeni, servetin yeri, servete
iliskin haklarin icra edilebildigi yer ve servetin tiiketildigi yer unsurlart géz 6niinde

bulundurulmaktadir*3?

. Bu dogrultuda Schanz’in 6nerisi kaynak ve ikametgah devletleri
arasinda adil bir paylasim — ki Schanz bu paylagimin adil olmasini esasen kaynak devlet
tarafindan saglanan hizmetlere dayanan vergilendirme payinin daha yiliksek olmasina

baglamistir®®®

- yapilmasidir. Bugiin icin de ekonomik baglilik doktrini***, devletin
hizmetlerinden yararlananlarin ayn1 zamanda yine devleti finanse etmekle yiikiimlii
oldugunu o6ne siirmekte; bagka bir deyisle, uygun bir baglanti faktorii, yani ekonomik
bagliligin taninmig bir bigimi olmadikga, belirli bir devletin vergilendirmek i¢in higbir

gerekgesi ve yetkisi bulunmadigi kabul edilmektedir.*%.

Bu noktada vergi anlagmalarinin gelisim siirecinin®® detayina girmeksizin OECD’nin
1991°de yaymladigi raporda kaynak ve ikametgah vergilendirmesine iliskin bir
goriistine deginilmesi konu bakimindan faydali olacaktir. OECD s6z konusu raporda,
kaynak iilkelerin, yabancilara tahakkuk eden gelirler de dahil olmak {izere, kendi
sinirlart i¢cinde dogan gelirleri vergilendirme hakkini1 tanimistir. Rapordaki ifade, “Bu
hakkin gerekgelerinden biri, yabancilarin sahip oldugu iiretim faktorlerinin genellikle
ev sahibi iilkenin hiikiimeti tarafindan saglanan kamu hizmetlerinden ve miilkiyet
haklarinmin korunmasindan faydalanmasidir. Kurumlar vergisi gibi kaynaga dayali bir
vergi, yabanci yatirimcilarin, yabanci sermaye ev sahibi iilkenin dogal kaynaklar: gibi

tiretim firsatlarini  degerlendirmek iizere iilkeye girdiginde ortaya ¢ikabilecek

41 Schanz, a.g.e., s. 8-9.

432 Akcaoglu, Ulusal ve Uluslararasi Perspektiften Elektronik Ticaretin Vergilendirilmesi, s. 51.;
Elliffe, “Justifying Source Taxation in the Digital Age”, s. 754.

Schanz, “Zur Frage der Steuerpflicht”, s. 11.

Akgaoglu, Ulusal ve Uluslararasi Perspektiften Elektronik Ticaretin Vergilendirilmesi, s. 39.

435 Peter Harris, David Oliver, International Commercial Tax, Cambridge, Cambridge University
Press, 2010, s. 43.

llgili siire¢ icin bkz.: Akcaoglu, Ulusal ve Uluslararasi Perspektiften Elektronik Ticaretin
Vergilendirilmesi, s. 49 vd.; Yalti1 Soydan, Uluslararasi1 Vergi Anlagmalari, S. 36 vd.
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"ekonomik rantin" tamamim ele gecirmesini onlemeye de hizmet edebilir*’

seklindedir. Bu goriisiin dogrudan yabanci yatirnmlar bakimindan da esas alinmasi
mimkiindiir ve s6z konusu yatirimlar acisindan ev sahibi {ilkenin (host country)
vergilendirmesini fayda teorisi ile birlikte degerlendirmek gerektigi aciktir*®. Zira ¢ok
uluslu sirketlerin diinyanin bircok yerinde devletlerin saglamis oldugu hizmetleri
tiikkettigi kolaylikla varsayilabilecek bir husustur. Elbette bir iilkedeki tiiketimin

439

digerlerinden daha fazla olmasi miimkiindiir*® ve tiikketim oranlarinin belirlenmesi de

ayr1 bir sorun teskil etmektedir®

. Yatirimel, yatirim tiirtine gore degismekle birlikte,
s0z konusu iilkenin iggiicli, hammade, altyap1 gibi imkanlarindan faydalanmaktadir.
Dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan devletin yatirimciya sagladigi hizmetler
diistintildiiglinde, s6z konusu faydanin altyap: gibi genel bir nitelik tagimasinin yani sira
yatirrmin faydalandigi hukuki yap1 da 6zel fayda olarak nitelendirilebilecektir. Bu
dogrultuda yatirim ortaminin iyilestirilmesine iliskin olarak devletin daha genis
kapsamli faaliyetleri de hizmet kapsaminda diistiniildigiinde daha nitelikli bir faydadan
s6z edilmesi de miimkiin olmaktadir**!. Dolayisyla, dogrudan yabanci yatirimci ve
devlet iliskisi baglaminda, fayda teorisinin, bir karsiliklilik iligkisinin su gotiirmezligi
sebebiyle goz onilinde bulundurulmasi gerekmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin,
karakteristigi dikkate alindiginda, devletle iliskisi, bir anlamda fayda teorisinin yeniden
iretilmesi anlamina gelmektedir. Zira dogrudan yabanci yatirimlarin birinci bdliimde
izah edilen dogas1 bir devletin kaynaklarindan faydalanmaya yoneliktir. Nihayetinde ev
sahibi devletin s6z konusu yatirimi arzu etme ve kaynaklarinin kullanimina izin verme
yahut riza gosterme sebebi de biitiinsel anlamda ekonomiye katki sunulmasi ve vergi
geliri elde edilmesi sebebiyledir. Dolayisiyla yukarida bahsedildigi gibi, ister genel ister
0zel nitelikli bir fayda s6z konusu olsun, bunu saglayan devlet ile yatirimer arasinda

karsilikli bir iligkinin varliginin yadsinmamasi gerekmektedir.

437 Working Party No. 2 on Tax Analysis and Tax Statistics of the Committee on Fiscal Affairs, “Taxing

Profits in a Global Economy : Domestic and International Issues”, Paris, OECD, 1991, s. 36-37.

Ayni yonde bkz.: Elliffe, “Justifying Source Taxation in the Digital Age”, s. 751.

Bu noktada Bagaran Yavaslar’in belirttigi fayda teriminin igerdigi iki esit taraf anlammin devletin

mahiyetine aykir1 olmasi, verginin karsiliksiz nitleligi ve faydanin/degerin karsiliginin tespit

edilmesindeki zorluklara iligkin tespitlerin haklilig1 inkar edilmemekle birlikte ¢alisma konusu

bakimindan dogrudan yabanci yatirimlarin igerdigi yabancilik unsuru nedeniyle bir baska devletin

kaynaklarini kullanmasinin agik bir bi¢imde fayday: icerdiginin de kabulii diisiincesinden hareket

edilmektedir. Basaran Yavaslar, Gelir Vergilendirmesinin Temelleri, s. 37.

440 Martha, The Jurisdiction to Tax in International Law: Theory and Practice of Legislative Fiscal
Jurisdiction, s. 90.

41 Dale Pinto, E-Commerce and Source-Based Income Taxation, Amsterdam, IBFD, 2003, s. 19.
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Fayda teorisininin iki yonlii diisiiniilmesi de olanaklidir. Ornegin yatirimcinin mense
tilkesinin, sermayenin birikimi yoniinde yatirimciya sunmus oldugu vatandaslikla ilintili
hizmetlerin tiimiiniin bir fayda kapsaminda ileri siiriilmesi de miimkiindiir. Bu iddianin
temelinde ise ileride deginilecek olan ve ABD’nin de benimsemis oldugu siyasi

bagliligin yatirimciya sagladigi fayda yer almaktadir.

3.2.3. Gelir Uzerinden Alman Vergilerde Ulkesel Yetkinin Kullanimi:
Dogrudan Yabana Yatirnmca ile Devlet iliskisinde Mali Bagin

Kurulmasi

Devletler vergilendirme yetkilerini, belirtildigi {izere, bazi Olciitler dogrultusunda,
iilkesel yetki alan1 i¢inde ve disinda kullanabilmektedir. Modern devletler vergilendirme
yetkilerini genellikle bir yandan devlet topraklari, diger yandan vergilendirilebilir bir
olayin 6znel ve/veya nesnel unsurlar1 arasindaki ¢esitli temas noktalarini dikkate alarak
kullandiklar1 i¢in bu durum miimkiin olmaktadir. Gelirin vergilendirilmesi s6z konusu
oldugunda, ister bir birey tarafindan isterse bir tiizel kisilik (kurum) araciligiyla elde
edilmis olsun, bir devletin hem vergi miikellefinin sahsiyla olan iilkesel bagi hem de
vergilendirilebilir nesneyle olan {ilkesel bagi temelinde vergilendirme talebinde
bulunmas: kiiresel sayilabilecek bir uygulamadir**?. Egemenligin iilkesel niteligi ise
ayni zamanda egemenligin siirin1 belirlemekte ve bir devletin kendi topraklar1 i¢indeki
tiim kisiler ve seyler iizerinde en {istiin otoriteyi kullanma yetkisini igermektedir®*
Vergilendirmenin yukarida agiklanan kaynak esasmna veya yerlesme esasina gore
yapilmasi ya da karma bir sistemin benimsenerek vergilendirme yetkisinin kullanilmasi
miimkiindiir. Daha 6nce de belirtildigi gibi, en temel sinirlama, devletin iilkesi ile
vergilendirmeyle ilgili belirli bir dizi olgu arasinda genellikle nexus veya genuine link
olarak adlandirilan nitelikli bir baglantinin bulunmasi gerekliligidir. Ancak bu sart
yerine getirilirse devletin vergilendirme yetkilerini kullanmasi uluslararas1 hukuk

444

acisindan mesru ve yasal kabul edilmektedir Bir diger anlatimla “mevcut

42 Gadzo, “The Principle of ‘Nexus’ or ‘Genuine Link’ as a Keystone of International Income Tax Law:
A Reappraisal”, s. 194.

43 Martha, The Jurisdiction to Tax in International Law: Theory and Practice of Legislative Fiscal
Jurisdiction, s. 23.

44 Gadzo, “The Principle of ‘Nexus’ or ‘Genuine Link’ as a Keystone of International Income Tax Law:
A Reappraisal”, s. 195, 199.
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uluslararasi hukuk, vergi miikellefi ile vergilendiren devlet arasinda yeterli bir baglanti

olmast halinde, yabanci ekonomik islemlerin vergilendirilmesine izin vermektedir’**,

Bu dogrultuda mali bag, devlet ile mali 6zne arasinda vergilendirmeye yol agan hukuki
iliski olarak tanimlanabilir*¥®. Uluslararas1 kabul gormiis bir terim olarak nexus ise
Mines'in ifadesiyle, “bir vergi miikellefinin, miilkiiniin veya faaliyetinin bir devletle, o
devletin vergi yargisina tabi olmak i¢in yeterli baglantist olup olmadigint”
tammlamaktadir*’. Gelir vergisi ile ilgili baglanti, yukarida isaret edildigi {izere, ya
vergi miikellefinin sahs1 ya da vergilendirilebilir nesne olarak gelirin elde edilmesine
katkida bulunan olgular acisindan kurulmalidir**. Bu dogrultuda nexus ilkesinin
uluslararas1 vergi rejiminin temel taslarindan biri olarak tanimlanabilecegini ve
uluslararas1 teamiil hukukunun gelir vergisi bakimindan gecerli oldugu nadir

durumlardan birini ifade ettigini sdylemek miimkiindiir**°.

Gelir iizerinden alinan vergiler bakimindan faydalanilan mali bag dlgiitlerinde yine
miilkilik ve sahsilik ilkeleri kullanilmakla birlikte isyeri veya gelirin kaynagi olan yer
gibi dlgiitler miilkilik ilkesinin uzantis1 bigiminde objektif baglar olarak ele alinmakta;
buna karsilik uyrukluk ve mali ikametgah ise sahsilik ilkesinin yansimasi ve kisisel
baglar olarak s6z konusu olgiitlere 6rnek gosterilmektedir®®®. Vergi yiikiimliisii ile
devlet arasinda nesnel bir bagin varlig1 gerekmekte; “objektif bag” olarak nitelendirilen
bu bag bakimindan islem veya faaliyetin belirli kisimlarinin vergilendirme yetkisini

kullanan devlet ile iliskili olmasi, bir bagska anlatimla mekansal bakimdan devletin

iilkesel yetkisi igerisinde yer almasi, faaliyetin amacinin bir bi¢imde s6z konusu

45 Klaus Vogel, Klaus Vogel on Double Taxation Conventions: a Commentary to the OECD, UN
and US Model Conventions for the Avoidance of Double Taxation on Income and Capital with
Particular Reference to German Treaty Practice, 3rd ed, London; Boston, Kluwer Law
International, 1997, s. 11.

446 Martha, The Jurisdiction to Tax in International Law: Theory and Practice of Legislative Fiscal
Jurisdiction, s. 47; Nizamiev, “The Main Characteristics of State’s Jurisdiction to Tax in
International Dimension”, s. 22.

47 Paul Mines, “Nexus”, The Encyclopedia of Taxation & Tax Policy, ed. Joseph J. Cordes, Robert D
Ebel, Jane Gravelle, Washington, The Urban Institute Press, 2005, s. 269.

48 Gadzo, “The Principle of ‘Nexus’ or ‘Genuine Link’ as a Keystone of International Income Tax Law:
A Reappraisal”, s. 199.

49 Gadzo, a.g.e., s. 208.

40 Canyas, Cifte Vergilendirmeyi Onleme Andlagsmalarinin i¢ Hukuktaki Konumu, s. 29 vd.
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devletle iliskili olmas1 &ngdriilmektedir®!

. Calismanin ilerleyen kisimlarinda yer
verilecek olan dar yiikiimliilik bakimindan s6z konusu bag(lar)in aranmasindaki amag
ise bir devlete vatandaslik bag: ile bagh bulunmayan yabancilar/yerlesmemis olanlar
bakimindan, devletle kurulamayan kisisel bagin, devletin iilkesel egemenligi icerisinde
gerceklestirilen gelir getirici faaliyetler yoluyla kurulabilmesi ve bu dogrultuda
vergilendirme yetkisinin kullanilabilmesidir. Asagida agiklanacagi iizere Gelir Vergisi
Kanununun 3. ve 4. maddeleri ile Kurumlar Vergisi Kanununun 3. maddesi de bu mali

baglara 6rnek teskil eden hiikiimlerdir*®2.

Ulkesel yetki alani icerisinde objektif baglar dogrultusunda kullanilan vergilendirme
yetkisi, iilkesel yetki alan1 disinda kisisel baglar yoluyla kullanilmaktadir®®3. Kisisel
bag, vergi yiikiimliisii ile devlet arasinda kisisel bir iliski oldugunu varsaymaktadir®>,
Bu anlamda devletin vergilendirme yetkisinin {ilkesel yetki alan1 haricinde
kullanilabilmesine olanak saglayan baglar “kisisel baglar”dir*®. Ikametgah ve uyrukluk,
tespitin daha kolay olmasi ve bunlarin esasen devletle giiclii iliskiyi temsil etmesi
sebebiyle, yiikiimlii ile devlet arasindaki iktisadi bagi ortaya koymak bakimindan
elverigli sayilan araclardir. Bu bagin zayif oldugu durumlarda ise devletler maddi
vergilendirme yetkilerini ancak sekli vergilendirme yetkisi ile destekleyebildikleri
hallerde kullanabilmektedir®®. Bir baska anlatimla, gelir iizerinden alinan vergiler
bakimindan, kisisel bag kurulamayan ancak {ilkesel yetki alani dahilindeki 6znelerin
sadece tllkesel sinirlar igerisinde elde ettikleri gelirin vergilendirilmesi, yani bu
Oznelerin dar yiikiimlii statiistinde bulunmalari, esasen bir tercih olmayip bir anlamda
fiili zorunluluktan kaynaklanmaktadir. Bunun aksine, yiikiimlii ile devlet arasinda
uyrukluk ve ikametgah gibi kisisel bagin bulundugu durumlar bakimindan ise vergi
Odevi iligkisinin daha saglam temellere dayandigini; dolayisiyla devletlerin maddi

vergilendirme yetkilerini sekli vergilendirme yetkileriyle destekleme imkanlarinin

41 Michael Lang, Introduction to the Law of Double Taxation Conventions, 2nd edition, Wien :

Amsterdam, The Netherlands, Linde ; IBFD, 2013, s. 27.

Canyas, “Tam ve Dar Yiikiimliilik Esasina Gore Vergilendirmenin Mesrulastirilmast Sorunu”, s.

112.

453 Canyas, Cifte Vergilendirmeyi Onleme Andlagsmalarinin i¢ Hukuktaki Konumu, s. 48.

454 Nizamiev, “The Main Characteristics of State’s Jurisdiction to Tax in International Dimension”, s. 25.

45 Canyas, Cifte Vergilendirmeyi Onleme Andlasmalarinin i¢c Hukuktaki Konumu, s. s. 33.

46 «“Maddi vergilendirme yetkisinin kullanimi ancak sekli vergilendirme yetkisi ile desteklenebiliyorsa
anlam ifade edecektir.” Canyas, a.g.e., S. 49.
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bulundugunu séylemek miimkiin olacaktir*®’

. Bu gercevede devletin, iilkesel yetki alani
haricindeki gelir getirici faaliyetler bakimindan da vergilendirme yetkisini
kullanabilmesi, yani tam yilikiimliiliik esaslarina gore vergilendirilmesi s6z konusu

olabilmektedir.

Bununla birlikte, bir vergi konusu ile bir devlet arasindaki siyasi bagin derecesi ile ilgili
olan “siyasi baglilik” kavramimin da kisiler bakimindan gelir vergisi uygulanmasinin
hakli gosterilmesinde rol oynadigimi  belirtmek gerekir. Ornegin, ABD'nin,
vatandaslarina ABD hiikiimeti tarafindan saglanan avantajlar ve ¢esitli koruma bigimleri
nedeniyle, bu kisileri (gercek ve tiizel) nerede olurlarsa olsunlar diinya capindaki

gelirleri {izerinden vergilendirme konusundaki tutumunda yansimasin1 bulmaktadir®,

Vergilendirme yetkisinin kullanilabilmesi i¢in devlet ile yiikiimlii arasindaki bag,
yukarida agiklandigi {izere, miilkilik ve sahsilik ilkeleri {izerinden saglanmaktadir. Bu
husus dogrudan yabanci yatirimlar 6zelinde ele alindiginda, gelir iizerinden alinan
vergilerde gelirin “kaynag1” on plana ¢ikan bir husustur. S6z konusu kaynaktan
anlasilmas1 gereken ise “geliri iireten mal veya faaliyetlerin cografi kékeni” dir*®®. Zira
dogrudan yabanc1 yatirimci, bir {ilkenin imkanlarindan faydalanmak suretiyle gelir elde
etmektedir. Yatirimin yapildig: iilke ayn1 zamanda gelirin elde edildigi yerdir. Kaynak
ilkesi dogrultusunda kullanilan mali baglar, gelir ile kaynak arasindaki iliskiyi goz
oniinde bulundurarak verginin konusunu esas almaktadir*®®. Tam ve dar yiikiimliiliigiin
belirlenmesinde kullamlan mali bag &lgiitleri*®? (ikamet, uyrukluk ve kaynak ilkesine
dayali oOlgiitler gibi) g6z Oniinde bulunduruldugu vakit, s6z konusu baglarin saglanan

fayda dogrultusunda secildigini kurulan karsilikl1 iliskiden anlamak miimkiindiir®®2,

457
458

Canyas, a.y.

Gadzo, “The Principle of ‘Nexus’ or ‘Genuine Link’ as a Keystone of International Income Tax Law:
A Reappraisal”, s. 205.

Akgaoglu, Ulusal ve Uluslararasi Perspektiften Elektronik Ticaretin Vergilendirilmesi, s. 42.
Canyas, Cifte Vergilendirmeyi Onleme Andlagsmalarimin i¢ Hukuktaki Konumu, s. 32-33.

S6z konusu o6lgiitlerin her birine iliskin ayrintili degerlendirmeler igin bkz.: Canyas, “Tam ve Dar
Yikiimliiliik Esasina Gore Vergilendirmenin Mesrulastirilmasi Sorunu”, s. 120 vd.

462 Canyas, a.g.e., s. 120.
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3.2.3.1. Ulkesel Yetki Alani1 I¢inde Vergilendirme Yetkisinin Kullaniminda

Dogrudan Yabanci Yatirimlar i¢in Ongoriilen Baglama Noktalar

Ulkesel yetki alani i¢inde vergilendirme yetkisinin kullanilmasinda gelir iizerinden
alman vergiler icin gecerli baz1 6zellikli durumlar da s6z konusu olabilmektedir.
Ornegin gelir iizerinden alinan vergilerde, devletin iilkesel yetki alani icinde
vergilendirme yetkisini kullanabilmesi i¢in isyeri, sabit yer, ticaret ve isle istigal*®® gibi
cesitli baglardan faydalandig: goriilmektedir. Bu baglar araciligiyla s6z konusu yetkinin
kullanilmas1 ise bir anlamda “iktisadi kaynakli hukuki iliskinin varligini™*®*
gerektirmektedir. Esasen asagida bahsedilecek olan kavramlar da, en basit haliyle, s6z
konusu iktisadi bagin kanmiti olarak Ongdriilmekle devlete vergilendirme yetkisini
kullanabilme imkanini saglamaktan ibarettir. Iktisadi baga iliskin yapilan
simiflandirmalarda aktif gelir ve pasif gelir ayrimina dayali bir belirlemeden s6z etmek
de miimkiindiir. Ticari kazang ve serbest meslek kazanci gibi “kisilerin geliri yaratan
faaliyete bizzat katilarak elde ettikleri” gelirler aktif kazang kapsaminda
nitelendirilirken; Kira ve faiz geliri gibi “yiikiimliiniin gelir yaratan faaliyete dogrudan
katilmaksizin elde ettigi” gelirler pasif gelir kapsamina alinmaktadir*®®. S6z konusu

ayrimin yapilmasinin 6nemi ise objektif bagi saglayan oOlciitler bakimindan ortaya

cikmaktadir.

Hatirlanacag lizere 4875 sayili Kanun, dogrudan yabanci yatirimi tanimlarken 6n kosul
olarak yatirnmin Tirkiye’de yapilmigs olmasini ongoérmektedir. Bu durumun vergi
hukukundaki tezahiirii ise yatirimin, iilkesel yetkinin kullanilabilecegi sinirlar dahilinde
gercgeklestirilmesinin sart kosulmus olmasidir. 4875 sayili Kanun’un s6z konusu hiikmii
ile asagida aciklanan mevzuat dogrultusunda dogrudan yabanci yatirimlarin
vergilendirilmesinde yatirim-devlet bagi yer bakimidan saglanmis olmaktadir. Yer
bakimindan saglanan bagi olusturan 6geler elbette kisiler ve kurumlar (gercek kisiler ve
tiizel kisiler) bakimindan farklilik gostermekle birlikte, dogrudan yabanci yatirimlar
gerceklestiren yatirnrmcinin ¢ogunlukla ¢ok uluslu sirketler olmasi sebebiyle bu bagin

kurumlar bakimindan daha yogun bigimde ele alinmasi ¢alismanin amacina daha uygun

463 (esitli iilkeler bakimmdan kullanilan baglara iliskin kavramlar icin bkz.: Yalti, Elektronik Ticarette
Vergilendirme, s. 98 vd.

44 Canyas, Cifte Vergilendirmeyi Onleme Andlagsmalarinin i¢c Hukuktaki Konumu, s. 27.

465 Canyas, a.g.e., s. 34.
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diismektedir. Bu sebeple isletmeler bakimindan gecerli olan baglama noktalarina ayrica

yer verilmesi uygun olacaktir.

Vergilendirme yetkisinin kullanilabilmesi i¢in aranan baglardan bir kismi, asagida

goriilecegi iizere klasik anlayisin iiriinii*®®

iken, giiniimiizdeki teknolojik gelismelere
baglh olarak yeni baglarin ortaya ¢ikmasi da kacinilmaz olmustur. Vergiyi doguran
olayin cografi konumunun belirlenmesine iliskin soru, daimi igyeri sorununu giindeme
getirmektedir®®’. Dijital ekonominin vergilendirilmesi konusu ise ¢alismanin kapsamini
asmakla birlikte ayrica degerlendirilmesi gereken bir noktadir zira, cografya ve kisiligin
yoklugu geleneksel yaklasimlarin yeniden gozden gecirilmesi ihtiyacini ortaya

cikarmaktadir®®,

Vergilendirme yetkisine iliskin 1920’lerdeki uzlasma, kaynak devlet i¢in yalnizca
mukim olmayan isletmelerin o devlette islerini yiiriittiigii bir daimi isyeri bulundurmasi
kosuluyla gecerli olup yirmi birinci ylizyilin sorunlarindan bir1 olan dijitallesmis
isletmelerin kaynak devlette fiziksel bir varlik veya daimi bir isyeri olmaksizin
yiiriittiikleri ekonomik faaliyet bakimindan kusurlu bir yaklasimdir*®®. Bu konuda
ABD’de Yiiksek Mahkemenin Wayfair karar1*’® hem Avrupa Birligi hemde uluslararasi
vergi hukuku agisindan &nemli etkileri olan bir karardir*’!. Kararda, fiziksel bir
mevcudiyetin bulunmasa dahi devletle olan 6nemli sanal baglantinin énemli bir bag
olusturmak i¢in yeterli oldugu ifade edilerek sanal baglantinin tanimlanmasinda fayda
ilkesinden yararlanilmistir. Karardan on bes yil dnce Pinto da ayni sorunu ele alarak
kaynak iilkenin vergilendirme yetkisini kullanmasi i¢in yabanci bir isletmenin {ilkede
fiziki varliginin bulunmasinin gerekli olmadigmni ifade etmistir*’2. Elliffe de fayda
teorisinin, yerlesik olmayan tesebbiislerin kaynak devlet tarafindan saglanan imkan ve

katkilardan yararlandigi durumlarda yerlesik olmayanlar1 vergilendirmek igin bir

466 Canyas, a.g.e., 5. 28-29.

467 Nizamiev, “The Main Characteristics of State’s Jurisdiction to Tax in International Dimension”, s. 39.

48 Nizamiev, a.g.e., s. 24.

469 Elliffe, “Justifying Source Taxation in the Digital Age”, s. 755.

470 «17-494  South  Dakota v.  Wayfair, Inc. (06/21/2018)”, 2018,  (Cevrimigi)
https://www.supremecourt.gov/opinions/17pdf/17-494 jdel.pdf.

471 Reuven S. Avi-Yonah, “The International Implications of Wayfair®, (13.04.2023), (Cevrimigi)
https://www.taxnotes.com/special-reports/sales-and-use-taxation/international-implications-
wayfair/2018/07/06/2867w, 13.04.2023.

472 Pinto, E-Commerce and Source-Based Income Taxation, s. 22-23.
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gerekge olarak giivenilirligini korudugunu belirtmektedir. Bu dogrultuda ekonomik
baghlik kavraminin, belirsizlik igermekle birlikte, yerlesik olmayan bir tesebbiis
tarafindan siirdiiriilen faaliyetlerin kaynak devlette saglanan kamu hizmetlerini, yasal ve
teknolojik altyapiyr kullanmasi ve bunlardan faydalanmasi halinde, vergilendirme
haklarinin devletler arasinda paylastirilmasini agik¢a kapsadigii ifade etmektedir®”s,
Gergekten de OECD’nin BEPS Projesi, "karlarin ekonomik faaliyetlerin gerceklestigi
ve degerin yaratildigi1 yerde vergilendirilmesini" saglamaya odaklanmistir*’*, Deger
yaratma ifadesinin muglakligi ise degerin calisanlarin bulundugu yere, satislarin
yapildig1 yere, iiretim kapasitesinin bulundugu yere, yonetimin bulundugu yere veya

sermayenin toplandig1 yere atfedilebilmesi sonucunu dogurmaktadir®’®

. Deger yaratma
kavrami fayda teorisinin yeni bir versiyonu olarak da diisliniilebilecektir zira deger
yaratma kavraminin yliksek dilizeyde dijitallesmis isletmelerde uluslararasi
vergilendirmeye getirdigi bakis agisi, fiziksel mevcudiyet olmaksizin bag (nexus)
kurulabilmesi olasiligidir. Bu anlamda deger yaratma, gelirin atfedilmesine degil
verginin  gerekgelendirilmesine odaklanmaktadir*”®, Deger yaratma olgusunun
calisanlarin  faaliyetine, piyasaya, yasal, fiziksel veya teknolojik altyapiya
atfedilebilmesi nedeniyle esasen tim bu faaliyetler sonucunda yaratilan deger
dogrultusunda hem kaynak hem ikamet iilkesine vergilendirme yetkisi tahsis edilmesi
miimkiin géziikmektedir*’’. Deger yaratma ilkesinin OECD tarafindan benimsenmesi ve
desteklenmesinin vergilendirme yetkisinin tesisinden ve gerekcelendirilmesinden ziyade
matrah asindirma ve kar kaydirmanin onlenmesi baglaminda daha anlamli bir odaga

sahip oldugu sdylenebilecektir*’®.

Dijitallesmeye bagli olarak ortaya ¢ikan durumlarin fiziki isyeri gibi klasik yaklagimin
iriinii olan baglar1 karsilayamamasi yeni tartigmalari ortaya koymakla beraber;
dogrudan yabanci yatirimlarin ¢aligmanin birinci boliimiinde vurgulanan fiziki iiretime

dayali ve somut varlik iceren dogasi ve 4875 sayili Kanun’un da bu amagla ¢ikarilmis

473 Elliffe, “Justifying Source Taxation in the Digital Age”, s. 759-760.

474 OECD, “BEPS Project Explanatory Statement: 2015 Final Reports”, OECD/G20 Base Erosion and
Profit Shifting Project, Paris, 2015, s. 4., (Cevrimigi) https://doi.org/10.1787/9789264263437-en.

475 Susan C. Morse, “Value Creation: A Standard in Search of a Process”, Bulletin for International
Taxation, No: 72, 2018, s. 197.

476 Elliffe, “Justifying Source Taxation in the Digital Age”, s. 763-764.

47 Elliffe, a.y.

478 Elliffe, a.g.e., s. 766.
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oldugu g6z Oniinde bulunduruldugunda dijitallesmeye bagli gelismelerin ¢alisma
kapsami1 disinda birakilmasi uygun olacaktir. Ancak giinlimiiz bakimindan ¢ok uluslu
sirketlerin faaliyetlerinin fiiliyatta fiziki yatirimlarin Gtesine gecebilmesi halinin
mevzuatin ihtiyaclara cevap verir hale getirilmesi zorunlulugunu dogurdugu da

yadsinamaz bir gercektir*’®.

Dogrudan yabanci yatinmi gergeklestiren —¢cogunlukla ¢ok uluslu- sirketler/kurumlar

95480

bakimindan “kurulabilecek anlamli baglantinin ekonomik oldugu gdz Onilinde

bulunduruldugunda, kanuni/idari merkez, igyeri, daimi temsilci ve irtibat biirosu

seklindeki baglama noktalar1*®!

ekonomik baglantiy1 ispatlar nitelikte olacaktir.
Baglama noktalar1 bakimindan vergi anlasmalari da “yer” temelli bir yaklagim
benimsemektedir*®?. Asagidaki kavramlar, dogrudan yabanci yatirimin teorik 6zellikleri
ile ortiistiikleri Olciide ve dogrudan yabanci yatirimlara iligkin mevzuatin amacinin
fiziki yatirimlarin arttirtlmasi olmasi dogrultusunda belirlenmis olup genel anlamiyla bir
dogrudan yabanci yatirimi iilkesel yetki alanina dahil etmesi bakimindan 6nem arz
etmektedir. Her bir kavram {izerine ayr1 ¢alismalar yapilabilecek nitelikte olup model
vergi anlagmalar1 bakimindan da incelenmeye miisaittir. Ancak s6z konusu kavramlara,

calismanin kapsamini sinirlandirabilmek adina, Tiirkiye uygulamasi agirlikli olarak yer

verilmektedir.

3.2.3.1.1. Kanuni Merkez-is Merkezi

Kanuni merkez ve is merkezi kavramlar1 kurumlar igin gegerli olup kurumlar vergisinde
tam yiikiimliiliik ve dar yiikiimliiliik ayrimimin yapilmasinda esas alinan Olgiitlerdir.

Gelir vergisi acisindan gecerli olan yerlesme 6l¢iitiiniin yerine, yiikiimliilerin gercek kisi

A “Vergi hukuku acisindan baglamalarina iliskin geleneksel vergi kavramlarmmin yeni teknolojiye
uyarlanmasi, veya geleneksel vergi kavramlarinin yerine bu yeni teknolojiye uygun yenilerinin kabul
olunmasi yéniindeki bir karar, vergi gelirlerinin devletler arasinda tahsis edilerek yeniden
paylasiimasi anlamina gelir, bu a¢idan da bir vergi politikasi sorunudur; fakat ne yonde olursa olsun
bu se¢imin dinamigi uluslararasidwr, secim uluslararasi bir tercih altinda yapilabilir ve ancak kiiresel
bir karar ve uzlasma siirecine baglh olarak gergeklestirilebilir.” Yalti, Elektronik Ticarette
Vergilendirme, s. 95.

480 Elkins, “The Myth of Corporate Tax Residence”, s. 21.

481 “Baglama noktalar1, belirli bir gelir unsurunun Akit Devletlerden birinin vergilendirme yetkisine
baglanmasi i¢in kullanilan hukuksal nedenlerdir. Bunlar kisisel veya maddesel olabilir” Yalt1 Soydan,
Uluslararasi Vergi Anlagsmalari, s. 123.

42 yalti, Elektronik Ticarette Vergilendirme, s. 87.
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olmamas1 sebebiyle, biri “yasal” digeri “eylemli” olmak {iizere iki ayr1 Olgiit

belirlenmistir?®3,

Kanuni merkez ve is merkezinden ne anlasilacagt KVK m. 3’te agiklanmaktadir. Buna
gore, “vergiye tabi  kurumlarin  kurulus  kanunlarinda,  Cumhurbaskanlig
kararnamelerinde, tiiziiklerinde, ana statiilerinde veya sozlesmelerinde gosterilen
merkez” kanuni merkez (KVK m. 3/5); “is bakimindan iglemlerin fiilen toplandigi ve
yonetildigi merkez” i3 merkezi (KVK m.3/6) olarak belirtilmistir. TTK’ya gore kurulan
sermaye sirketleri ve kooperatiflerin ana so6zlesmelerinde de kanuni merkezin

gdsterilmesi zorunludur®®,

Kanuni merkez veya is merkezinden herhangi birinin Tiirkiye’de bulunmasi tam
yiikiimliiliik kosulunun gergeklesmesi bakimindan yeterlidir. Kanuni merkezin yaninda
getirilen i3 merkezi Olciitiiniin ise muvazaayr Onlemek amaciyla diizenlendigini
sdylemek miimkiindiir*®. Bu dogrultuda is merkezi, kurumun ekonomik faaliyetlerinin
yogunlastig1r ve hasilatin elde edilmesinde 6nemli pay1 bulunan yerdir ve bu haliyle
isyerinden ibaret olmadigini, tersine, isyerini kapsayan ancak ondan daha farkli ve genis
bir kavram oldugunu belirtmek gerekmektedir*®®. Tiirkiye’de yasal merkezi bulunmayan
bir kurumun is merkezinin Tiirkiye’de bulunup bulunmadigi, diger bir anlatimla is ve
iligkilerinin yogunlastig1 yerin Tiirkiye’de olup olmadigini, saptamak ise kolay degildir.
Bu saptama yapilirken her kurum bakimindan i¢inde bulundugu durumun kendine 6zgii
ozellikleri dikkate alinarak ayri bir bigimde degerlendirilmesi, iktisadi faaliyetin olusum
bicimine goére faaliyetlerin toplandigt yerin g6z Oniinde bulundurulmasi

gerekmektedir®®’.

483 Selim Kaneti, “Tiirkiye’de Yabanci Sermayenin Vergilendirilmesinin Ana Cizgileri”, Vergi Sorunlar:

Dergisi, sy 1 (Subat 1984):s. 9.

484 TTK m. 279, 478, 506 ve Kooperatifler Kanunu m. 4.

485 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 370.

46 Dogan Senyiiz, Mehmet Yiice, Adnan Gergek, Tiirk Vergi Sistemi, Bursa, Ekin Yaymn Dagitim,
2016, s. 158.

487 Ekmekci, Kurumlar Vergisinde Dar Yiikiimliiliik, s. 12.
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3.2.3.1.2. Isyeri

Isyeri kavramu tiim gelir tiirleri ile ilgili olmakla birlikte esas énemini ticari kazanglar ve

488 Calismanin konusu agisindan

serbest meslek kazanglar1 bakimindan gostermektedir
ise dogrudan yabanci yatirimlarla iligkili olarak daha ziyade ticari kazanglar iizerinden
degerlendirilmesi yerinde olacaktir. Zira asagida agiklanacagi iizere serbest meslek
kazanclari, dogrudan yabanci yatirnmlarin kazancglarinin  vergilendirilmesinde
incelenmeye elverisli bir gelir tiirii olmay1p, emek yogun niteligi 6n plana ¢ikmaktadir.
Bu dogrultuda isyerine iliskin yapilacak agiklamalarin daha ziyade ticari kazangla
baglantili bicimde diisiiniilmesi gerekmektedir. Yine ¢alismanin Tiirkiye 6rnegi ile
sinirlandirilmasi dolayisiyla konu ikili anlagsmalar boyutunda degil, Tiirk vergi sistemi

acisindan ele almmaktadir. Ancak kavramin agiklanmasi i¢in anlasmalardan belirli

Ol¢iide faydalanmak gerektigi de agiktir.

Isyeri vergi anlasmalarinda sik¢a yer verilen bir kavramdir. Kaynak devlet ile elde

7489 olmasi sebebiyle dnem

edilen gelir arasindaki “maddi ve cografi baglama noktasi
arz etmektedir. Anlasma modellerinde genel c¢ergeveyi belirleyen bir yaklagim ile
sunulan kavrama, her devlet kendi yaklasimini yansitacak bicimde vergi anlagsmalarinda
yer vermistir*®. Isyeri kavrami uluslararas1 vergi hukukunda “bir isletmenin mukimi
oldugu devlet disindaki bir devlette sahip oldugu hukuken kendisinden bagimsiz
olmayan kuruluslarr*®! ifade etmek icin kullanilmaktadir. Tarihsel siirecte ise kavramin

492 ve iiretim faktorlerinde giiniimiizdeki

geemisi on dokuzuncu yiizyilla dayanmaktadir
Olciide bir mobilitenin s6z konusu olmadig, ticaretin devami agisindan fiziksel bir
varhigin sart oldugu kosullarin sonucu olarak ortaya ¢ikmustir. Bu dogrultuda igyerine
iliskin diizenlemelerin maksadi, bir iilkede ikamet edenlerin bir baska iilkede
vergilendirilebilecegi kosullar1 belirlemeye yoneliktir*®®. Isyerinin varhigi, bir iilkenin
kendi smirlari igerisinde elde edilen kazanglar agisindan s6z konusu {ilke ile arasindaki

ekonomik bagin varligina isaret eden ve dolayisiyla devletin elde edilen bu kazanglar

48 Cihat Oner, Vergi Hukukunda isyeri, Ankara, imaj Yaymevi, 2016, s. 4.

489 Oner, a.g.e., s. 233.

40 Oner, a.g.e., s. 2.

491 Yalt: Soydan, Uluslararasi Vergi Anlasmalari, s. 135.

492 Kavramm gelisim siirecine isilkin detayl bilgi icin bkz.: Yalti, Elektronik Ticarette Vergilendirme,
s.s. 110 vd.; Oner, Vergi Hukukunda isyeri, s. 25 vd.

49 Yalti, Elektronik Ticarette Vergilendirme, s. 109.; Oner, Vergi Hukukunda isyeri, s. 3.
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iizerindeki vergilendirme yetkisinin kullammina olanak saglayan*** bir kanit
niteligindedir. Isyerinin bulunmasi, yabanci isletme agisindan kaynak devlette dnemli
bir ticari faaliyetin siirdiiriildiigiine isaret etmektedir ve igyerini olusturan unsurlarin ne
kadar genis veya dar tutulduguna bagli olarak ticari kazanclarin vergilendirilmesi
konusunda kaynak ve ikamet devletlerinin yetkisi paylastirilmaktadir®®. Isyerinin
tilkedeki varlig1 s6z konusu devlete vergilendirme yetkisi saglamakla kalmayip devletin
vergilendirme yetkisini de bir anlamda smirlandirmaktadir*®. Isyerinin varligina iliskin
kosullarin olabildigince asgari diizeyde tutulmasi ise kaynak devletin baska bir devlette
mukim bir tesebbiisiin kazancini vergilendirmesini zorlastirmaktadir*®’. Mevcut
uluslararasi vergi sistemi, daimi isyeri kosulu saglanmadig: siirece ve yabanci kurulusun
isleri bu igyeri araciligiyla yiritiilmedikge, ticari kazanca iliskin vergilendirme

48 Daimi isyerini*®® tiizel

haklarmin tiimiinii kaynak devlete tahsis etmemektedir
kisilerin/kurumlarin ikametgahi haricindeki bir mali bag1 ifade etmekle genellikle bir
isletmenin islerinin kismen veya tamamen siirdiiriildiigii sabit bir is yeri olarak
diisiinmek miimkiindiir’®. Isyeri, vergilendirme bakimindan hukuki bir durumdan
ziyade fiiliyat1 temsil eden bir kavramdir ve bu anlamda mekansal boyut (yer) 6ne

¢tkmaktadir®®,

Isyeri kavraminin maddi igeriginin belitlenmesi bakimindan iilke ici bir varlik
gosterilmesi, bir diger anlatimla sube, biiro, diikkan, fabrika gibi sabit nitelikli bir yerin

ya da acente varlifinin bulunmasi yahut iilkede dagitim, depolama, satin alma gibi

502

faaliyetlerin yiiriitiilmesi gerekmektedir™“. Bu dogrultuda geleneksel ticaret bakimindan

49 Akcaoglu, Ulusal ve Uluslararas: Perspektiften Elektronik Ticaretin Vergilendirilmesi, s. 41.

4% Yalt1, Elektronik Ticarette Vergilendirme, s. s. 109.; Oner, Vergi Hukukunda Isyeri, s. 11.

4% Akcaoglu, Ulusal ve Uluslararasi Perspektiften Elektronik Ticaretin Vergilendirilmesi, s. 41.

47 Oner, Vergi Hukukunda Isyeri, s. 11.

4% Elliffe, “Justifying Source Taxation in the Digital Age”, s. 766.

49 “OECD Modelinde yer alan ve Tiirkce've daimi isyeri olarak terciime edilen ‘permanent
establishment’ kavrami Tiirk vergi anlasmalarinda da benzer bir yaklasim ile ele alinmaktadr.
Anilan bu iki tamimlamanin amaglart agisindan ortaya ¢ikan farklhiik, kavramin kapsaminin
belirlenmesini gii¢lestirmektedir. VUK 'ta yer alan tamm ilgili i¢ hukuk hiikiimlerinin uygulanmasi
bakimindan énem tasirken, vergi anlasmalarindaki tamim cifte vergilendirmenin onlenmesi ve ticari
kazanglarin kaynak devlette vergilendirilmesi agisindan islev kazamr.” Oner, Vergi Hukukunda
isyeri, s. 41.

0 Martha, The Jurisdiction to Tax in International Law: Theory and Practice of Legislative Fiscal

Jurisdiction, s. 94-95.

Selahattin Tuncer, “Vergi Hukuku Acisindan Isyeri”, Maliye Arastirma Merkezi Konferanslari,

No: 34, 1991, s. 193.

502 yalt1, Elektronik Ticarette Vergilendirme, s. 115.

501
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igyeri kavraminin dayandigi temel ilke isyerinin fiziksel bir varlik gostermesidir ve bu
fiziksel varlik “ise iliskin bir yer testi” ile “cografi mekan testi”*%® dogrultusunda tespit
edilmektedir. Bunun yani sira “tasarrufta bulunma testi” de ortada bir tesebbiis
faaliyetinin (business activity) bulunmasini ve bu faaliyetin ise iliskin yer araciligi ile

yiiriitiilmesini®®* gerektirmektedirs®,

Tiurk vergi hukukunda isyeri kavrami, GVK m. 8’de yapilan atifla VUK m. 156’da
tanimlanmaktadir. Buna gore “ticari, sinai, zirai ve mesleki faaliyette is yeri; magaza,
vazihane, idarehane, muayenehane, imalathane, sube, depo, otel, kahvehane, eglence ve
spor yerleri, tarla, bag, bahge, ciftlik, hayvancilik tesisleri, dalyan ve voli mahalleri,
madenler, tas ocaklari, insaat santiyeleri, vapur biifeleri gibi ticari, sinai zirai veya
mesleki bir faaliyetin icrasina tahsis edilen veya bu faaliyetlerde kullanilan yerdir” ve

bu anlamryla her seyden 6nce bir mekan1 (fiziki yeri) biinyesinde barindirmaktadir®°.

4875 sayil1 Kanun bakimindan degerlendirme yapildiginda, kanunen dogrudan yabanci
yatirim kabul edilen isletmeler bakimindan fiziki bir isyerinin saglanmasi kosulu
karsilanabilmektedir. Zira dogrudan yabanci yatirnmin iilkeye giris sekilleri —hisse
edinimi yoluyla ortakliklar hari¢ tutuldugunda- zaten bir igyerinin varligi kosulunu
saglamaktadir. Yatinnmcinin Tiirkiye’de kuracagi sirket veya agacagi subeye isyeri
niteliginin atfedilmesi miimkiindiir’®’. Dogrudan yabanci yatirim, dogas1 geregi bir
ekonomik faaliyete katilmay1 biinyesinde barmndirmaktadir ve yasal kosullar da sirket
kurma ve sube agma bakimindan {ilke igerisinde diizenli bir varlik gostermeyi
gerektirmektedir. Her ne kadar model anlagmalar ve uluslararasi vergi hukuku kapsamli
bir degerlendirmeye gidilmeyecek olsa da yavru sirket-ana sirket bakimimndan OECD
yaklasimina kisaca deginilmesinde konu bakimindan fayda goriilmektedir. Yabanci

tilkede mukim bir ana sirketin bir yavru sirket araciligiyla Tiirkiye’de dogrudan yabanci

503 fse iliskin yer ile kastedilen, isin yiiriitiilmesi i¢in kullanilan bina, miistemilat, makine, teghizat, tesis,

fabrika gibi unsurlardir. Bunlara gerek duyulmadigi hallerde yalnizca bir alanin tasarrufu da yeterli

goriilmektedir. Bunun yani sira ise iliskin yerin cografi agidan sabitlik ve zamansal olarak da

streklilik icermesi gerekmektedir. Yalti, a.g.e., s. 119.

Baglant testi.

505 yalti, Elektronik Ticarette Vergilendirme, s. 118-119, 125.

56 (Oner, Vergi Hukukunda isyeri, s. 40.

07 syeri hiikmiindeki subenin vergilendirilmesine iliskin agiklamalar ¢aligmanin sonraki kisimlarinda
yer almaktadir.

504
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yatirim yapma olasilig1 karsisinda yavru sirketin, ana sirketin isyeri niteligini tasiyip
tasimayacacagl sorusunun cevabir bakimindan bu degerlendirmeye yer verilmesi
gerekmektedir. OECD Modelinin 5/7 maddesine gore “Bir akit devlet mukimi olan bir
sirketin, diger akit deviet mukimi olan veya bu diger devlette ticari faaliyette bulunan
(bir isyeri vasitasiyla veya baska bir sekilde) bir sirketi kontrol etmesi veya onun
tarafindan kontrol edilmesi, bu sirketin diger sirketin bir igyeri oldugu anlamina

gelmeyecektir®®, Bu kuralin getirilmis olmasmnin arka planinda uluslararas: vergi

509 51

hukuku bakimindan sirketlerin ayri kuruluslar®® ve ortaklarmdan bagimsiz®* varliklar
olarak nitelendirilmesinin oldugunu sdylemek miimkiindiir. Ayrica s6z konusu
durumun, yavru sirketin bulundugu iilkenin ana sirketin tiim gelirleri {izerinde
vergilendirme hakki iddiasinda bulunmasina imkan taniyabilecek olmasi sebebiyle

yerinde bir yaklagim oldugu sdylenebilecektir.

3.2.3.1.3. Daimi Temsilci

Daimi temsilci GVK m. 8/2’de tanimlandig1 sekliyle “bir hizmet veya vekalet akdi ile
temsil edilene bagh olup, onun nam ve hesabina muayyen veya gayrimuayyen bir
miiddetle veya miitaaddit ticari muameleler ifasina yetkili bulunan kimsedir”.
Maddenin devaminda {iciincii fikrada ise kimlerin baskaca bir sart aranmadan temsil
edilenin daimi temsilcisi sayilacagi belirtilmektedir. Bu kisiler “ticari miimessiller,
tiiccar vekilleri ve memurlart ile Ticaret Kanununun hiikiimlerine goére acenta
durumunda bulunanlar, temsil edilene ait reklam giderleri hari¢ olmak iizere giderleri
devamli olarak kismen veya tamamen temsil edilen tarafindan ddenenler ve magaza
veya depolarinda temsil edilen hesabina konsinyasyon suretiyle satmak tizere devamli

olarak mal bulunduranlar’dir.

Ticari kazancin Tiirkiye’de elde edilmis sayilmasi i¢in oncelikle bir kazancin varligi
aranmakla birlikte s6z konusu kazancin daimi temsilcilik ile arasinda bir bagmn

bulunmasi gerekmekte, kazancin bu kisiler araciligiyla elde edilmis olmasi zorunlu

S8 QECD, “Model Tax Convention on Income and on Capital 2017 (Full Version)”, (22.04.2023),
(Cevrimigi) https://www.oecd.org/ctp/model-tax-convention-on-income-and-on-capital-full-version-
9a5b369e-en.htm, 22.04.2023.

Oner, Vergi Hukukunda isyeri, s. 19.

510 Oner, a.g.e., s. 170.
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tutulmaktadir. Ote yandan GVK m. 8 ve KVK m. 3’te yer alan ifadeler birlikte
diisiintildiigtinde GVK’da kazang ile isyeri ve daimi temsilci arasindaki bagin énemi
vurgulanmaktayken KVK’da yer alan “yapilan isler” vurgusu sebebiyle faaliyetin

varhiginin &n planda oldugu goriilmektedir®t?.

3.2.3.1.4. irtibat Biirosu

Oncelikle belirtmek gerekmektedir ki irtibat biirolar1 her ne kadar vergilendirme
yetkisinin kullanimi i¢in 6ngoriilen baglama noktalar1 baslig: altinda incelenmekteyse
de teknik olarak vergilendirme i¢in esas alinmamaktadir. Yurt disinda yerlesik kisi ve
kuruluglar tarafindan Tiirkiye’de acilan irtibat biirolarina 1iliskin diizenlemeler,
calismanin ikinci boliimiinde yer verildigi iizere 4875 sayil1 Kanun’da ve DYYKUY ’de
yer aldig1 i¢in bu baslik altinda konuya yer verilmektedir.

Irtibat biirolarmin Tiirkiye’de gelir getirici herhangi bir faaliyette bulunmalar1 miimkiin
degildir ve faaliyet alanlar1 da ayrica DY YKUY de belirtilmistir. Gelir getirici herhangi
bir faaliyette bulunmasi yasak olan irtibat biirolarinin tiim giderleri de bu duruma bagh
olarak yabanci kisi/kurulus tarafindan karsilanmaktadir®'?. Ticari faaliyet dahil olmak
tizere herhangi bir gelir getirici faaliyette bulunamayan irtibat biirolari, yukarida bahsi

gecen VUK hiikiimleri kapsaminda isyeri olarak da nitelendirilememektedir.

Irtibat  biirolarmin  durumunun  acikhiga kavusturulmasinda  Szelgelerden de

faydalanilmas1 miimkiindiir. Ornegin Gelir Idaresi Baskanlig1®!3 «

....0te yandan, irtibat
biirolari, 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu ve bu Kanuna dayanilarak
¢tkartlan Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kanunu Uygulama Yonetmeliginde yer alan
diizenlemelere gore kurulmakta ve faaliyet gostermektedir. Mevcut yasal diizenlemelere

gore irtibat biirolar: Tiirkiye'de ticari ve diger gelir getirici faaliyetler ile izin konusu

511 Oner, a.g.e., s. 43-44,

512 Kanuni ve is merkezi Tiirkiye’de bulunmayan dar miikellefiyete tabi igverenlerin yaninda galisan
hizmet erbabina, igverenin Tiirkiye disinda elde ettigi kazanglar iizerinden doviz olarak 6dedigi
iicretler GVK m. 23/1-14 kapsaminda gelir vergisinden istisna edilmistir.

513 Gelir idaresi Baskanlig1, “Say1: 39044742-KDV.1-2285, Tarih: 29.09.2014, Birlesik Arap Emirlikleri
mukimi sirketin Tiirkiye’de acacag irtibat biirosunun KV, GV, DV ve KDV karsisindaki durumu hk.
Ozelge”, (21.04.2023), (Cevrimigi) https://www.gib.gov.tr/node/90587, 21.04.2023.
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disinda bir faaliyette bulunamamakta, kar elde edip transfer edememekte ve biitiin
masraflarint yurt disindan getirecekleri dovizlerle karsilamak zorunda...” bulundugunu

13

belirtmis ve “...merkezi Birlesik Arap Emirlikleri'nde bulunan gsirketinin Tiirkiye'de
kurulacak irtibat biirosunun, 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu ve bu
Kanuna dayanilarak c¢ikarilan Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kanunu Uygulama
Yonetmeligi'nde yer alan diizenlemelere gére bir irtibat biirosu olarak kurulmasi, ticari
ve diger gelir getirici faaliyetler ile izin konusu disinda bir faaliyette bulunmamasi
halinde...” diyerek faaliyet sinirlar1 dahilindeki kazanglar bakimindan kurumlar vergisi
ve gelir vergisi miikellefiyetinin tesisine gerek olmadigini belirtmistir. Bu noktada,
irtibat blirosunun faaliyetlerinin gelir getirici nitelik tasiyip tasimadiginin ne sekilde
belirlenecedi ve aradaki smirin nasil gizilecegi hususu énem arz etmektedir. Ornegin
DYYKUY m. 8’de haberlesme ve bilgi aktarimi irtibat biirolarinin faaliyetleri arasinda
belirtilmistir. Buna karsilik, satis goriismelerine katilma ve satisin gergeklesmesi
halinde irtibat biirosunun faaliyetinin salt bilgi aktarimiyla sinirli kaldigiin tespiti ile
bunun ticari faaliyetten ayirt edilmesi oldukga zordur. irtibat biirolarinin zamanla ticari
faaliyette bulunmalar1 halinde sube statiisiine gegecekleri®* sdylenebilecekse de sube
tescili ve irtibat biirosu kuruluslarindaki hukuki prosediir farkliligi da g6z Oniinde
bulundurulmalidir. Ancak hukuken sube statlistinde bulunmasa dahi vergi hukuku
acisindan VUK m. 3/B’nin “vergilendirmede vergiyi doguran olay ve bu olaya, iliskin
muamelelerin ger¢ek mahiyeti esastir” hitkkmii dogrultusunda miikellefiyet tesis

edilmesi de ayrica miimkiin géziikmektedir.

S6z konusu zorlugun, irtibat biirolarinin vergisel avantaj saglamak i¢in kullanilmasina
sebebiyet vermesi miimkiindiir. Dolayisiyla ticari faaliyetin sinirlarinin belirli olmasi
gerekmektedir. Gelir iizerinden alinan vergiler bakimindan bu belirlik Kanun(lar)
tarafindan saglanmamis olup ticari faaliyetten ne anlasilacagir ise TTK hiikiimleri,

doktrin ve yargi kararlar1 ¢cercevesinde sekillenmektedir.

514 Oner, Vergi Hukukunda Isyeri, s. 46.
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3.2.3.2. Ulkesel Yetki Alan1 Disinda Vergilendirme Yetkisinin Kullaniminda
Baglama Noktalar1 ve Dogrudan Yabanct  Yatirimlar Icin

Uygulanabilirligi

Ulkesel yetki alan1 disinda vergilendirme yetkisinin kullanimi igin uyrukluk ve
ikametgaha basvurabilmektedir. Her iki kavramin da esasen devletle giiglii bir bagi
temsil ettigi Onceki agiklamalarda yer almakla birlikte iilkesel yetki alani disinda
vergilendirme yetkisinin kullanimindaki yeri sebebiyle asagida calisma konusu

bakimindan 6nemli goriilen bazi 6zellikleri ele alinmaktadir.

3.2.3.2.1. Uyrukluk (Tabiiyet)

Vergilendirme yetkisinin egemenlikten kaynaklandigi ve egemenligin de kisisel ve
mekansal olmak iizere temelde iki boyutunun varligi gz oniinde bulunduruldugunda,
uyrukluga dayali vergilendirme yetkisinin de {lilkesellige dayali yargi yetkisi kadar

gecerli oldugunun kabulii gerekmektedir®.

Uyrukluk bir kisisel bagdir ve kisisel bag kavraminin sirketler ve diger tiizel kisilik
tirleri i¢in de gecgerli oldugu ileri siiriilebilmektedir. Bir sirket, bir iilkenin
tabiiyetinde®'® kabul edilebilir®'’. Bu dogrultuda uyrukluk aym1 zamanda bir devletin
tiizel kisileri vergilendirmesi bakimindan da bir yetki temeli olarak ileri siiriilmektedir.
Bu anlamda tabiiyet devleti, 6rnegin bir sirket ya da ortaklik gibi birey olmayan bir
kisiye tiizel kisilik kazandiran kanunlarin gegerli oldugu devlet olarak kabul
edilmektedir®®®, Bu dogrultuda hem gergek kisiler hem de tiizel kisiler bakimidan
tilkesel yetki alaninin disinda vergilendirme yetkisinin kullanilmasi uyrukluk baglantisi

ile mimkin olabilmektedir.

515 Martha, The Jurisdiction to Tax in International Law: Theory and Practice of Legislative Fiscal
Jurisdiction, s. 66.

Tiizel kisilerin tabiiyetine iligkin tartismalarin kokeni {izerine bkz.: J. P. Niboyet, Hicri Fisek,
“Sirketlerin, Hakikaten, Bir Tabiiyeti Mevcut Mudur?”, Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Dergisi, C. 9, No: 3, 1952, s. 97-113.

Nizamiev, “The Main Characteristics of State’s Jurisdiction to Tax in International Dimension”, s. 24.
518 Nizamiev, a.g.e., s. 25.

516
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Dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan uyruklugu ve fayda ilkesi iliskisi bakimindan
degerlendirmek miimkiindiir. Bu konuda uygulamada s6z konusu bagi esas almasi
bakimindan ABD’nin yaklasimina deginilebilecektir. ABD’nin kendi vatandaslarini
vergilendirme  konusundaki uyrukluga yaklasimmi fayda ilkesi {izerinden
degerlendirdigi kararlar mevcuttur. Yiiksek Mahkeme Cook v. Tait davasinda verdigi
kararda®'® “..devletin dogasi geregi vatandasa ve nerede bulunursa bulunsun miilkiine
fayda sagladigi...”n1 ifade ederek “...vergilendirme yetkisinin temeli, her durumda
miilkiin Birlegik Devletler'de ya da Birlesik Devletler disinda olmasina bagl degildir ve
olamaz; vatandasin Birlesik Devletler'de ya da Birlesik Devletler disinda olan
ikametgahina bagh degildir ve olamaz; ancak vatandas olarak Birlesik Devletler'le
olan iliskisine ve Birlesik Devletler'in vatandas olarak kendisiyle olan iligkisine
baghdir. Bu iliskilerin sonucu olarak, vergilendirilen yerli vatandasin ikametgaht ve
gelirinin elde edildigi miilk yabanci bir iilkede olabilir ve vergi yasal olabilir...”

tespitinde bulunmus ve vergilendirme bakimindan ABD’yi yetkili gormiistiir.

3.2.3.2.2. ikametgah (Yerlesik Olma)

Yukarida aciklandig: tizere ikametgah/yerlesmis olma kavrami hem uluslararasi vergi
hukukunda hem de i¢ hukukta biiyiik 6l¢iide benimsenmis bir kavramdir. Odeme giicii
teorisinin temel Ozelliklerinden biri de vergi miikellefine saglanan faydalara atifta
bulunmaksizin vergilendirmenin yiikiimliiniin ikametgahina baglanabilmesidir®®. Vergi
hukuku bakimindan mali ikametgahin, genelde ise ikametgahin, gercek kisiler
bakimindan belirlenmesinin daha kolay olmasina karsin tiizel kisilik i¢in gegerli olup
olmadig: lizerinde tartismalarin siirdiiriilebilecegi bir husustur. Kavramin tiizel kisiler
icin de gegerli oldugunu kabul eden goriisiin altinda yatan ise ikametgah olgusunun
prensipte sirketlere uygulanabilir oldugu ve politika yapicilarin gorevinin sirketlerin
ikametgahin1 belirlemek i¢in uygun bir test formiile etmek oldugu yoniindeki zimni

varsayimin kabuliidiir®?,

519 “Cook v. Tait, 265 U.S. 47 (1924), Justia Law, (15.04.2023), (Cevrimigi)
https://supreme.justia.com/cases/federal/us/265/47/, 15.04.2023.

Elliffe, “Justifying Source Taxation in the Digital Age”, s. 748.

521 Elkins, “The Myth of Corporate Tax Residence”, s. 11.

520



159

Ikametgah1 ¢alisma kapsaminda c¢ok uluslu sirketler ve dogrudan yabanci yatirimlar
ozelinde degerlendirmek gerekmektedir. Ornegin ikametgahin belirlenmesine iliskin
olarak bir sirketin kurumlar vergisi agisindan ne zaman Birlesik Krallik’ta mukim
sayilacagma dair Lordlar Kamarasi’nin De Beers karari®?? kurumsal ikamet bakimindan
bugiin i¢in de 6nem arz etmekte olup s6z konusu karar “Avrupa uyumlastirmasina

99523

yvonelik erken bir girisim olarak da degerlendirilmektedir. Lordlar Kamarasi,

sirketin®?*

ikametgahinin miimkiin oldugunca bireyin ikametgahina benzetilmesi yolunu
benimsemis ve tescilin bireyin ikametgahina degil vatandashigina esdeger oldugunu
ifade etmistir. Bu dogrultuda da isin gergekte, ticari faaliyetlerin bulundugu yerde degil
merkezi yonetim ve kontroliin fiillen bulundugu yerde yiiriitiildiiglinii, bu yerin de
yoneticilerin ¢ogunun yasadig1 yer olan Ingiltere oldugunu ileri siirerek sirketin Birlesik
Krallik mukimi sayilacagi ve diinya genelinde elde ettigi gelirler iizerinden Birlesik

Krallik tarafindan vergilendirilecegi yoniinde bir karara varmistir®?®.

Bu kabuliin tersine, tiizel kisiler bakimindan ikametgahin gecerli olmayacagi da ileri
siiriilebilmektedir. Ornegin Elkins, sirketlerin bir “kisisel yasami1” olmadigindan bahisle
“sirketin i3 yasami” ile “bireyin kisisel yasami” arasindaki analojinin anlamsizligini
vurgulamakta ve Ozellikle ¢ok uluslu sirketler bakimindan s6z konusu olan “iglerin
nereden yiiriitiildigi” sorusuna cevap vermeyen ikametgah testinin tiizel kisiler

bakimindan gecerli olmamasi gerektigini savunmaktadir®?,

Bunun yam sira
ikametgahin uluslararasi vergilendirmede oynadigi roliin, kaynak tilke/ana tilke (home
country) gelir vergilendirmesinin “normatif temellerinin bir fonksiyonu” oldugunu;
kaynak iilke/ana iilke vergilendirmesinin, bir iilkenin kendi mukimlerine uygulandigini,
buna karsilik ev sahibi iilke (host country) vergilendirmesinin ise bir iilkenin kendi

topraklarinda pasif yatirnm da dahil olmak iizere ekonomik faaliyette bulunan yabanci

522 De Beers Consolidated Mines Ltd. v. Howe [1906] AC 455.

52 Johann Hattingh, John Avery Jones, “De Beers Consolidated Mines Ltd V Howe (1906) Corporate
Residence: An Early Attempt at European Harmonisation”, Rochester, NY, 2019, (Cevrimigi)
https://papers.ssrn.com/abstract=3676278, 10.04.2023.

Sirket merkezi madenlerin bulundugu Giiney Afrika’da olup genel kurul toplantilar1 Giiney Afrika’da
gerceklestirilirken ¢ikarilan elmaslar da Giiney Afrika’daki alicilara teslim edilmektedir. Bunun yani
stra bir kisim yoneticiler de Giiney Afrika’da yagsamlarini siirdiirmekte ve yonetime iligkin toplantilar
da yine Giiney Afrika’da ger¢eklestirilmektedir.

525 De Beers Consolidated Mines Ltd. v. Howe [1906] AC 458-459.

526 Elkins, “The Myth of Corporate Tax Residence”, s. 24.

524
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iilke sakinlerine uygulandigini belirtmektedir®?’

. Elkins, ikametgahin esas alindig
O0deme giicii teorisine iliskin olarak da buna goére yapilacak vergilendirmenin esas
amacmin toplumun c¢esitli iiyelerinin refah1 oldugunu belirterek, vergi politikasi
baglaminda, 6deme giiciiniin mutlak veya tanimlayict bir niteliginin bulunmadigini,
daha ziyade géreceli ve normatif bir anlam ifade ettigini belirtmektedir®?®. Vergi
sisteminin ve finanse ettigi hizmetlerin amacinin da kanunlar tarafindan toplumun
tiyeleri olarak goriillen "yerlesikler"in refahini arttirmak oldugunu®®, bireyler
bakimindan ikametgahin, kisisel refah géz oniinde bulunduruldugunda dagitic1 adalet
mekanizmasinin bir parcasi olarak 6nemli bir kisisel baglanti anlamina geldigini ve bu
nedenle gercek kisilerin 6deme giicii ilkesi uyarinca uygun sekilde vergilendirmeye tabi

530

oldugunu kabul etmektedir Ikametin bir tiir “kimin refahimin énemli oldugu

meselesi”®®! oldugunun altin1 gizen yazar, bir iilkenin vergi sistemini tasarlarken tek ya

da birincil kayginin kendi mukimlerinin refahmi tesvik etmek®?

oldugunu; buna
karsilik tiizel kisiler i¢in refah diye bir seyin séz konusu olmadigini®*® ifade etmektedir.
Mukimler ile mukim olmayanlar arasinda ayrim yapilmasindaki temel amacin yalnizca
mukimlerin 6deme giiciine gore vergiye tabi olmasi, 6deme giicii ilkesini tiizel kisi i¢in
uygulanamaz kilmakta oldugundan; buna bagl olarak ikametgah kriterinin de yasal bir

kurgu niteliginde olan tiizel kisi igin esas alinamayacag1 sonucuna varmaktadir®4,

3.2.4. Vergi Yiikiimliisii Olarak Dogrudan Yabanc1 Yatirnmel

Bir vergi devleti olan modern devlet 6nemli ve siirekli bir gelir —vergi- ile varligim

devam ettirmektedir. Ekonomik kaynak yaratmak ve bunun iizerinden pay almak

527 Elkins, a.g.e., s. 12.

58 Elkins, a.g.e., s. 15.

52 Elkins, a.g.e., s. 17.

530 Elkins, a.g.e., s. 20.

581 Elkins, a.y.

%2 Ev sahibi iilke, yerlesik olmayanlara yonelik politikalarmi olustururken, yerlesik olmayanlarin
refahindan ziyade kendi yerlesiklerinin refahint gozetir. Ev sahibi {ilke, kendi sakinlerinin
faydalanacagint umdugu yatirimlari tesvik etmek igin yerlesik olmayanlara hizmet saglar. Yerlesik
olmayanlardan vergi toplar ¢iinkii bunu yaparak kendi yerlesiklerine uyguladigi vergi yiikiinii
hafifletebilir ya da vergi odemelerini artirmadan onlara daha fazla hizmet sunabilir. Yerlesik
olmayanlarin vergilendirilmesine iliskin baslica pratik sinirlama, bunun yararli yabanci yatirimlar
caydirabilecegi ve sonu¢ olarak yerlesiklerin refahin1 olumsuz etkileyebilecegidir. Elkins, a.g.e., S.
19.

5% Elkins, a.g.e., s. 21.

53 Elkins, a.g.e., s. 21,42-43.
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modern devletin dogumuna iligkin en belirleyici 6zelliklerden biridir; zira devletin

giderlerini karsilayarak varligimi devam ettirebilmesi biiyiik 6lciide buna baglidir®®.

Gelir iizerinden alinan vergilerin devlet bakimindan “vazgecilemezligi” ise hazineye en

fazla gelir saglayan vergiler arasinda olmas1 kaynaklidir®®.

Devletin, pek ¢ok 6zelliginin yani sira, ekonomi politikalarini olusturma kimligi esasen
vergilendirmeyi de kapsamaktadir. Zira giiniimiizde piyasa ekonomisi i¢inde temel

13

tiretim faktorlerinin ¢ogunlugu 6zel kesimin elindedir ve devletin buradaki rolii
ekonomik biiyiimeyi gii¢lendirecegine inandiklar: seyleri yapmaya ‘tesvik etmeye’
calismak™?, konu bakimindan ise yatirim igin uygun kosullar olusturmaktir ve soz

konusu “kosullara” vergilendirme de dahildir.

Vergilendirme islemi, vergiyi doguran olaya bagli olarak bir kamu hukuku iligkisi
yaratmakta ve bu bu iliskinin bor¢lu tarafi, vergiyi kamu alacaklisina 6demekle

13

yiikiimlii olmaktadir®®. Bu dogrultuda, * vergi yasalar: geregince kendisinden vergi

539 40

alinan kimseye ‘yasal yiikiimlii’ denir ve bu vergi yiikiimliisii®*® gergek Kkisi
olabilecegi gibi tiizel kisi de olabilir; keza bir kamu kurumunun, vatandasin yahut
yabanci bir gercek ya da tiizel kisinin vergi ylikiimliisii olmas1 da miimkiindiir. Vergi

kanunlarinin diizenledikleri alan bakimindan yiikiimlilyii acikca belirtmesi ise esastir®*.,

Bu dogrultuda, ¢alismanin konusunu olusturan 4785 sayili Kanun kapsaminda dogrudan
yabanci yatirimci olarak kabul edilen gergek kisilerin, tiizel kisilerin ve is ortakliklar:
gibi tiizel kisiligi bulunmayan olusumlarin da vergi yiikiimliligi bakimindan
degerlendirilmesi gerekmektedir. Tiirk vergi sisteminde geliri vergilendiren iki vergi
cesidi bulunmakta ve bu vergiler bilindigi lizere Gelir Vergisi Kanunu ve Kurumlar

Vergisi Kanunu ile diizenlenmektedir. Konu, matrah ve vergiyi doguran olay acisindan

535 Pierson, Modern Devlet, s. 48-115-171.

5% Basaran Yavaslar, Gelir Vergilendirmesinin Temelleri, s. 17.

537 Pierson, Modern Devlet, s. 157.

58 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 81, 83.

5% Oncel, Kumrulu, Cagan, Géker, a.g.e., s. 83.

540 Vergi Yiikiimliisii VUK m. 8’de tanimlanmaktadir. Buna gére “Miikellef, vergi kanunlarina gére
kendisine vergi borcu terettiibeden gercek veya tiizel kisidir” 213 Sayili Vergi Usul Kanunu, Resmi
Gazete, Yayin Tarihi: 10.01.1961, Say1: 10703.

%41 Sirin, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Vergilendirilme Rejimi, s. 90.
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542 SoHz

O0zdes nitelikteki iki vergi, ylikiimli bakimindan birbirinden ayrilmaktadir
konusu yatirimcilarin gelirinin hangi vergi tiiriine tabii olacagi, asagida agiklanacagi
lizere, yatirimcmin gergek kisi olup olmamasmma gore belirlenmektedir. Bu
yikiimliiliiglin —konu 06zelinde ise tam ve dar yiikiimlilige iliskin esaslarin-
degerlendirilmesi ise Oncelikle egemenlige dayandirilan vergilendirme yetkisinin

uluslararas1 sinirlarinin belirlenmesi adina miilkilik ve sahsilik ilkeleri {izerinden

yapilacak agiklamalara baglidir.

Yikiimliilik ana kavrami altinda yer alan tam ve dar yiikiimliilik ayriminin temelinde
yukarida aciklanan miilkilik ve sahsilik ilkeleri yatmaktadir. Tam yiikiimliliigii esas
alan diizenlemelerde, bir devletle uyrukluk veya ikmatgah baglantis1 bulunan kisilerin o
devletin smirlart icinde veya disinda elde ettigi tiim gelirin s6z konusu baglarin
bulundugu devlet tarafindan vergilendirilmesi amacglandigi i¢in sahsilik ilkesinin; dar
yilikimliiliik bakimindan ise s6z konusu devlette meydana gelen tiim vergiyi doguran
olaylarin ve vergi konularinin bu devlet tarafindan vergilendirilmesine yonelik miilkilik
ilkesinin goriiniim bicimi oldugunu sdylemek miimkiindiir>*®. Esasen vergilendirme
yetkisinin tilkesel yetki alani igerisindeki yabancilar veya iilkesel yetki alan1 digindaki
vatandaglar {izerinde de kullaniminin meseleyi bir anlamda uluslararast hukuka
tagimas1®* da soz konusu ilkelerin uygulanmas: ile gerceklesmektedir. Zira egemen bir
varlik olarak bir devlet, iilkesine ve pazarina erisim i¢in yerlesik olmayanlardan bir
bedel isteme hakkina teorik olarak sahiptir. Gelir lizerinden alinan vergiler bakimindan
bu durum, devletlerin kendi kaynaklardan elde edilen gelirler i¢in yerlesik olmayanlari

vergilendirme hakkina sahip oldugu anlamima gelmektedir®®.

Elbette hangi ilkenin ne o6lgiide benimsendiginin ve uygulanma bic¢imlerinin vergi
kanunlarinda agikca ifade edilmesi gerekmektedir. Bu dogrultuda, verginin kavradig:
ekonomik unsur®® olarak konu bakimindan énem arz eden husus yabanci yatirimeimnin

elde edecegi gelir olacaktir. Dolayisiyla gelir {izerinden alinan vergiler bakimindan

2 Oncel, Kumrulu, Cagan, Géker, Vergi Hukuku, s. 261.

543 Ekmekci, Kurumlar Vergisinde Dar Yiikiimliiliik, s. 8.

4 Canyas, Cifte Vergilendirmeyi Onleme Andlasmalarimn i¢ Hukuktaki Konumu, s. 31.
%45 Elkins, “The Myth of Corporate Tax Residence”, s. 23.

546 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 264.
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ayrica degerlendirme yapilmasi gerekmektedir. Tiirk vergi sisteminde gelir lizerinden
alinan vergiler ise bilindigi lizere gelir vergisi ve kurumlar vergisidir. Yiikiimli unsuru
bakimindan farklilagan fakat aymi konuyu yani geliri vergilendiren s6z konusu
vergilerin her ikisi de dogrudan yabanci yatirimcinin “kim” olduguna gore uygulanabilir

29547 Snem

niteliktedir. Bu noktada geliri elde eden kisinin “hukuki staiisii ve sifati
kazanmaktadir. Bu sebeple, her iki vergi bakimindan ayr1 ayr1 agiklamalara asagida yer

verilmektedir.

3.2.4.1. Gelir Vergisi Uzerinden Degerlendirme

Gelir vergisinin konusu gelirdir. GVK m. 1°’de gercek kisilerin gelirlerinin gelir
vergisine tabii oldugu belirtildikten sonra gelir, detayli bir agiklama icermeyecek
bicimde tanimlanmis ve “bir gercek kisinin bir takvim yili icinde elde ettigi kazang ve
iratlarin safi tutari...”’nin gelir sayilacagi ifade edilmistir. Gelir vergisinde vergiyi
doguran olay ise gelirin elde edilmesidir. Maddenin devaminda ise gelirin unsurlarini
ticari kazancglar, zirai kazanglar, iicretler, serbest meslek kazanclari, gayrimenkul
sermaye iratlari, menkul sermaye iratlar1 ile diger kazang ve iratlar olarak belirtilerek
hangi kazanglarin gelir kapsaminda nitelendirilecegi sayilmaktadir (GVK m. 2).
GVK’da belirtilen her gelir unsuru i¢in farkl vergilendirme uygulamalar1 (belge diizeni,
stopaj, istisna ve muafiyet uygulamalari, gider saptamasi vb.) ongoriilmiis oldugu igin
Kanunda yer alan kazan¢ ve iratlarin tiir bakimmdan dogru bi¢cimde ayriminin

yapilabilmesi 6nem arz etmektedir>*®,

Vergiye tabi gelirin “yiikiimliiler ve yer itibariyle kapsamini”>*® belirlerken de tam ve
dar yiikiimlilik ayrimi kullanilmaktadir. Bir baska anlatimla GVK’da hem miilkilik
hem sahsilik ilkesi benimsenmekle tam ve dar yiikiimlii ayrimina gidilmistir. Buna gore
tam ylkiimliiliik kapsaminda degerlendirilen gergek kisilerin Tiirkiye i¢inde ve diginda
elde ettikleri tiim gelirler GVK kapsaminda vergilendirmeye esas alinirken, dar
yilikimliiler bakimindan yalnizca Tiirkiye’de elde edilen gelirin vergilendirilmesi s6z

konusu olmaktadir. GVK’da yiikiimliiliik agisindan miilkilik ve sahsilik ilkelerinin her

547 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, a.g.e., s. 363.
8 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, a.g.e., s. 267.
549 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, a.g.e., s. 280.
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ikisinin sentezine dayanmakla birlikte uyruklugun ikincil®®® bir 6neme sahip
oldugunu®®! séylemek miimkiindiir. Bu dogrultuda asagida goriilecegi iizere ikametgah
ve uyrukluk (sahsilik ilkesi) tam yiikiimliiliige, kaynak (miilkilik ilkesi) ise dar

yikiimliiliige esas teskil etmektedir.

3.2.4.1.1. Tam Yiukumliluk

Gelir vergisi bakimindan tam yiikiimliiliige iliskin esaslar GVK m. 3, 4 ve 5’te
diizenlenmektedir. GVK, tam yiikiimliiliigii sahsilik ilkesi c¢ercevesinde diizenlerken
uyrukluk ve ikametgah olgiitlerinin her ikisine de yer vermektedir. Kanun, 3. maddede
hangi ger¢ek kisilerin Tiirkiye icinde ve disinda elde ettikleri gelirlerinin tamami
tizerinden vergilendirilecegini belirtmektedir. Buna gore, “Tiirkiye’'de yerlesmis
olanlar” ve “resmi daire ve miiesseselere veya merkezi Tiirkiye'de bulunan tesekkiil ve
tesebbiislere bagh olup adi gegcen daire, miiessese, tesekkiil ve tesebbiislerin isleri
dolayisiyle yabanci memleketlerde oturan Tiirk vatandaglary” Tirkiye i¢inde ve disinda
elde ettikleri kazang ve iratlarin tamami lizerinden gelir vergisi ddemekle yiikiimlii

olacaklardir.

Kanun 3. maddede kimlerin tam yiikiimlii kabul edecegini agiklarken yerlesmis olmay1
esas almakta, 4. maddede ise yerlesmeden neyin anlasilacagini ag¢iklamaktadir.
Yerlesme bakimindan esas alinan 6l¢iit ise ikametgahtir. En nihayetinde ikametin temeli
ise lilkenin kendi i¢ hukuku uyarinca bireyin lilkeyle yeterli kisisel baga sahip olduguna
karar vermesidir®2. Bu dogrultuda, ikametgah1®>® Tiirkiye’de bulunanlar ve tamamlayici
bir 6l¢iit>™* dogrultusunda, bir takvim yil1 iginde Tiirkiye'de devamli olarak alt1 aydan®>®

fazla oturanlar Tirkiye’de yerlesmis sayilmakta ve gegcici ayrilmalarin oturum siiresini

550
551

GVK m. 3/2°de uyruklugun esas alindig1 goriilmektedir.

Yaltt Soydan, Uluslararasi Vergi Anlasmalari, s. 21.

%2 Elkins, “The Myth of Corporate Tax Residence”, s. 22.

%8 GVK, Tirk Medeni Kanunu'nun 19. maddesine yapt§1 yonlendirme ile ikametgahtan ne
anlagilacagini agikliga kavusturmaktadir. lgili madde ise terminolojik olarak ikametgah yerine
yerlesim yerini kullanmakta ve bunu “... bir kimsenin siirekli kalma niyetiyle oturdugu yerdir”
bi¢iminde tanimlamaktadir.

Sirin, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar1 ve Vergilendirilme Rejimi, s. 94.;
Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 281.

Gelir vergisi bakimindan vergilendirme déneminin yillik olmasi sebebiyle, alt1 aylik oturma siiresinin
ayni takvim yili igerisinde tamamlanmis olmasi gerekmektedir.

554

555
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556

kesmeyecegi ifade edilmektedir™®. Dolayisiyla aslinda Kanun’un sahsilik ilkesi altinda

yerlesme Olgiitiinii benimsedigini, yerlesmeyi ise ikametgah ve oturma siiresi iizerinden

ele aldigin1 sdylemek miimkiindiir>>’

. Kanun’un ifade ettigi bu kisiler, Tiirkiye icinde ve
disinda elde ettikleri gelir iizerinden Tiirkiye’de vergilendirilmekle tam yiikiimlii

sayilmaktadir.

Kanun, hangi hallerin yerlesme sayilmayacagina iliskin olusabilecek soru isaretlerini 5.
madde ile gidermektedir. Buna gore, “belli ve gecici gérev veya is igin Tiirkiye'ye gelen
is, ilim ve fen adamlari, uzmanlar, memurlar, basin ve yayin muhabirleri ve durumlart
bunlara benziyen diger kimselerle tahsil veya tedavi veya istirahat veya seyahat
maksadiyle gelen...” ve “tutukluk, hiikiimliiliik veya hastalik gibi elde olmiyan
sebeplerle Tiirkiye'de alikonulmus veya kalmis olan...” yabancilar alti aydan fazla
Tiirkiye’de kalmis olsalar dahi yerlesmis sayilmayacaklar ve tam yiikiimliiliik

kapsamina girmeyeceklerdir.

3.2.4.1.2. Dar Yukumlulik

Gelir vergisinde dar yiikiimlilik kapsaminda Tiirkiye’de yerlesmis olmayan gercek
kisilerin Tiirkiye’de elde ettikleri kazang ve iratlarin vergilendirilmesi 6ngoriilmekle,
esasen miilkilik ilkesi geregi, kaynagi Tiirk ekonomisi olan gelirin vergilendirilmesi

amaclanmaktadir®®

. Vergilendirme bakimindan getirilen kosul, gelirin Tiirkiye’de elde
edilmis olmasidir. Bu olgiit, Tirkiye’de vergilendirilecek kazancin saptanmasi
bakimindan getirilmis olup gelirin niteligi ve unsurlar1 bakimindan bir farklilik

ongoriilmemektedir®®®

. Kanun, 6. maddede kimlerin dar yiikiimlii sayilacagini yerlesmis
olmama fizerinden belirttikten sonra 7. maddede hangi hallerde kazang¢ ve iratlarin

Tiirkiye’de elde edilmis sayilacagini agiklamaktadir. Buna gore “Tiirkiye 'de yerlesmis

%6 GVK, ikametgah kavrami i¢in medeni hukuktan ayri bir diizenleme getirmedigi igin ikametgahi

diizenleyen maddede yer alan yerlesme niyeti (siibjektif unsur) ile oturulan yer (objektif unsur)
birlikte degerlendirilecektir. Kisinin birden fazla konutunun farkli iilkelerde bulunmasi halinde,
yasantisint agirlikli bigimde siirdiirdiigli, is ilkilerinin yogunlastigi, ailesinin veya gevresinin
bulundugu yerin yerlesme niyetinin (stibjektif unsur) belirlenebilmesi bakimindan géz Oniinde
bulundurulabilecek faktérlerdir. Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 81.

Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, a.y.

58 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, a.g.e., s. 363.

59 Sirin, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Vergilendirilme Rejimi, s. 97.

557
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olmayan gergek kisiler sadece Tiirkiye'de elde ettikleri kazang ve iratlar iizerinden...”
vergilendirilmekle dar yiikiimlii kabul edilmektedir. S6z konusu kazan¢ ve iratlarin
hangi hallerde Tiirkiye'de elde edilmis sayilacagi ise her gelir unsuru bakimindan ayri

sartlara baglanmistir (GVK m. 7).

Ticari kazanglar bakimindan “kazang sahibinin Tiirkiye'de igyerinin olmasi veya daimi
temsilci  bulundurmasi ve kazancin bu yerlerde veya bu temsilciler vasitasiyle
saglanmasi” durumunda gelir Tiirkiye’de elde edilmis sayilacaktir (GVK m. 7/1).

13

Bendin devaminda ise s6z konusu sartlar1 haiz olsalar dahi “...is merkezi Tiirkiye'de
bulunmayanlardan, ihra¢ edilmek iizere Tiirkiye'de satin aldiklari veya imal ettikleri
mallar: Tiirkiye'de satmaksizin yabanct memleketlere génderenlerin bu islerden dogan
kazanglar:  Tiirkiye'de elde edilmis sayilmaz” denilerek konuya iligkin istisna
belirtilmektedir. Alici veya saticinin her ikisinin de Tiirkiye’de olmasi veya satis
sozlesmesinin Tiirkiye’de yapilmis olmasi halinde satis Tiirkiye’de yapilmis kabul
edilmekte, is bakimindan muamelelerin bilfiil toplandig1 ve idare edildigi yerin ise is
merkezi sayilacagi da devaminda ifade edilmektedir. Zirai faaliyetin Tiirkiye’de icra
edilmesi halinde zirai kazang Tiirkiye’de elde edilmis sayilmaktadir (m. 7/2). Ucretler
bakimindan hizmetin Tiirkiye’de gergeklestirlmis veya gerceklestiriliyor olmasi yahut
Tirkiye’de degerlendirilmesi (m. 7/3-a) ile Tiirkiye’de bulunan kurumlarin y6netim
kurulu baskanlarinin ve tiyelerinin yani sira denetgileri ve tasfiye memurlarina ait huzur
hakki, aidat, ikramiye ve benzerlerinin Tirkiye'de degerlendirilmesi (m. 7/3-b)
durumunda kazang Tirkiye’de elde edilmis sayilacaktir. Serbest meslek kazanglarinda
ise serbest meslek faaliyetinin Tiirkiye’de gergeklestirilmesi veya Tiirkiye’de
degerlendirilmesi halinde kazancin Tiirkiye’de elde edildigi kabul edilmektedir (m. 7/4).
Gayrimenkul sermaye iratlar1 bakimindan, gayrimenkuliin Tiirkiye’de bulunmas: yahut
gayrimenkul niteligindeki mallarin ve haklarin Tiirkiye’de kullanilmas1 veya
degerlendirilmesi sonucu elde edilen iratlar Tiirkiye’de elde edilmis olacaktir (m. 7/5).
Menkul sermaye iratlarmin Tiirkiye’de elde edilmis olmasi i¢in sermayenin Tiirkiye’de
yatirilmig olmasi gerekmektedir (m.7 /6). Diger kazang ve iratlar yoniinden ise bunlari
doguran isin veya islemin Tiirkiye’de gergeklestirilmesi veya Tiirkiye’de
degerlendirilmesi, kazancin Tiirkiye’de elde edildigini gostermektedir (m. 7/7).

Ucretler, gayrimenkul sermaye iratlart ile diger kazang¢ ve iratlar bakimindan gecerli
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olan “Tirkiye’de degerlendirme” kosulundan anlagilanin ne olacagi ise 6demenin
Tirkiye’de yapilmasi ya da Tiirkiye’disinda bir yerde yapilmissa da Tiirkiye'de
Odeyenin veya nam ve hesabina 6deme yapilanin hesaplarina gegirilmesi veya karindan

ayrilmasi oldugu ayrica diizenlenmistir (m. 7/son).

3.2.4.2. Kurumlar Vergisi Uzerinden Degerlendirme

Bir¢ok tilkede, gercek kisilerin yiikiimliisii oldugu gelir vergisinin yani sira isletmelerin
de kazanglar1 iizerinden ayr1 bir vergiye tabi olmasi sz konusudur®®®. Tiirk vergi
sistemi igerisinde de ayn sekilde geliri vergilendiren ikinci tiir vergi kurumlar vergisidir
ve gelir vergisinin siibjektif niteliginden ayr1 olarak tek oranli ve objektif bir vergi olma
niteligini tasimaktadir®®. Kurumlar vergisinin ¢ikis noktasi, kurum statiisii kaynakl
avantajlara sahip olunmasi ve -sermaye sirketleri bakimindan- ortaklarinin simirl
sorumlu bulundugu ve “ayr: bir vergi ddeme giicii” igerdigi kabulii®®? dogrultusunda
geliri vergilendirmek olmakla birlikte, giinlimiizde salt sermaye sirketleri degil, asagida
aciklanacag iizere, sermaye sirketleri ile ayn1 rekabet ortami igerisinde faaliyet gosteren
iktisadi kamu kurumlar1 veya tiizel kisiligi bulunmayan olusumlar da kurumlar vergisi
O6demekle yiikiimliidiir. Bu dogrultuda kurumlar vergisinin esasen “kurum gseklinde
orgtitlenmis igletmeleri” kapsadigini, ¢ogu lilke bakimindan ise sahis sirketlerinin bu

verginin yiikiimliisii say1lmadigini®® sylemek miimkiindiir.

%4 sermaye sirketleri®®®,

Kurumlar vergisinin konusu, Kurumlar Vergisi Kanunu’nda
kooperatifler, iktisadi kamu kuruluslari, dernek veya vakiflara ait iktisadi isletmeler ve
1§ ortakliklar1 sayilan kurumlarin kazanglar1 olarak belirlenmistir (KVK m. 1/1). Kurum
kazanci ise gelir vergisinin konusuna giren gelir unsurlarindan olusmaktadir (KVK m.
1/2). Bu dogrultuda, verginin konusu bakimindan gelir vergisi ile kurumlar vergisini
birbirinden ayiran bir farklilik bulunmamaktadir. Bir bagka anlatimla, gelir vergisine

konu teskil eden kazang ve iratlarin kurumlar vergisi yilikiimlileri tarafindan elde

60 Basaran Yavaslar, Gelir Vergilendirmesinin Temelleri, s. 113.

51 Oncel, Kumrulu, Cagan, Géker, Vergi Hukuku, s. 363.

%2 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, a.y.

563 Basaran Yavaslar, Gelir Vergilendirmesinin Temelleri, s. 115.

564 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu, Resmi Gazete, Yayin Tarihi: 21.06.2006, Say1: 26205.

%5 TTK m. 124/2’ye gore anonim, limited ve sermayesi paylara bdliinmiis komandit sirketler sermaye
sirketidir.
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edilmesi halinde s6z konusu kazan¢ kurum kazanci olarak adlandirilacaktir. Su halde
kurumlar vergisinde vergiyi doguran olay kurum kazancinin elde edilmesinden®®®

ibarettir.

Kurumlar vergisinin yiikiimliileri, kazanglar1 {izerinden vergilendirilen kurumlar olarak
KVK m. I’de sermaye sirketleri, kooperatifler, iktisadi kamu kuruluslari, dernek veya
vakiflara ait iktisadi isletmeler ve is ortakliklar1 biciminde sayildiktan sonra bu kurumlarin
yiikiimliilikleri KVK m. 2°de detayli olarak agiklanmistir. Buna gore TTK hiikiimlerine
gore kurulmus olan anonim, limited ve sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketler ile
benzer nitelikteki yabanci kurumlar sermaye sirketi olarak; ayrica Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun diizenleme ve denetimine tabi fonlar ile bu fonlara benzer yabanci fonlar

sermaye sirketi sayildig1 i¢in kurumlar vergisi ylikiimliistidiir (KVK m. 2/1).

Kooperatifler Kanununa veya 6zel kanunlarina gore kurulan kooperatifler®®’ ile benzer
nitelikteki yabanci kooperatifler kurumlar vergisi yiikiimliisiidiir. (KVK m. 2/2). Ilke
olarak kar amaci giitmeyen kooperatifler, ortaklar1 haricinde kisilerle iliski kurduklari

ve saglanan kardan pay dagitnm yaptiklari 6l¢iide kurumlar vergisi yiikiimliisiidiir>®,

Devlete, il 6zel idarelerine, belediyelere, diger kamu idarelerine ve kuruluslarina ait
veya bagli bulunup, faaliyetleri siireklilik arz eden ancak sermaye ortakligi ya da
kooperatif olmayan ticari, sinai ve zirai isletmeler, iktisadi kamu kuruluslar1 olarak
kurumlar vergisi 0demekle miikelleftir (KVK m. 2/3). Bunun yani sira yabanci
devletlere, yabanci kamu idare ve kuruluslarina ait veya bagli olup, yine sermaye sirketi
veya kooperatif olmayan ticari, smai ve zirai isletmeler de yerli iktisadi kamu

kuruluslar1 gibi kurumlar vergisi yiikiimliisii olacaklardir (KVK m. 2/4).

%6 Kazancin saptanmasi bakimindan KVK m. 6/2 yoluyla GVK’ya yapilan génderme sebebiyle gelirin
alacak olarak dogmus olmasi elde etme bakimindan yeterli bir kosuldur ve giderler bakimindan da
ayn1 sekilde borcun dogmus olmasi giderin yapilmis olmasi anlamima gelmektedir. Oncel, Kumrulu,
Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 365.

Kar amaci1 giitmeyen kooperatifler bakimindan ortaklar1 haricindeki tciincii kisilerle girilen ticari
iligkilerden elde edilen kar ve bu karlar iizerinden iiyelere dagitilan paylar bakimmdan yiikiimliiliik
s0z konusu olmakatadir. Sirin, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar1 ve
Vergilendirilme Rejimi, s. 100-101.

58 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 366.
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Dernek ve vakiflarin kendileri kurumlar vergisi ylikiimliisii olmamakla birlikte bunlara
ait olan veya bagl bulunan iktisadi isletmeler KVK m. 2/5 dogrultusunda kurumlar
vergisi yiikiimliisiidiir. Bu iktisadi isletmeler ve kamu iktisadi kuruluslarinin herhangi
bir kazan¢ elde etme amacglarinin bulunmamasi, faaliyetlerinin kanunla verilmis
gorevler arasinda bulunmasi, tiizel kisiliklerinin = bulunmamasi, bagimsiz
muhasebelerinin ve kendilerine ayrilmis sermayelerinin veya is yerlerinin bulunmamasi

durumunda dahi kurumlar vergisi yiikiimliisti olacaklardir.

Is ortakliklar1, Tiirk hukuku bakimindan tiizel kisiligi haiz olmayan adi ortaklik tiiriidiir.
Kurumlar vergisi yiikiimliliigii acisindan is ortakliklarinda her ortagin isin tamamini
tistlenmesi  belirleyicidir ve ortakligin konusu “siiresi belirli bir is” olmak

durumundadir®®®

. KVK m. 2/7’ye gore yukarida kurumlar vergisi ylikiimliisii olarak
bahsedilen sermaye sirketleri, kooperatifler, iktisadi kamu kuruluslar1 ile dernek ve
vakiflara ait iktisadi isletmelerin “kendi aralarinda veya sahis ortakliklar: ya da gergek
kisilerle, belli bir igin birlikte yapilmasini ortaklasa yiiklenmek ve kazancini paylasmak
amaciyla kurduklar: ortakliklardan bu sekilde miikellefiyet tesis edilmesini talep
edenler” 1is ortakliklar1 olarak nitelendirilmistir. Buradan anlagilacagi {izere is
ortakliklarinin kurumlar vergisi ylikiimliisii olmalar1 tercihe bagli bir durumdur.

Kurumlar vergisi yiikiimliisi olmanin tercih edilmedigi durumlar bakimindan ise

ortaklarin ayr1 ayri vergilendirilmesi s6z konusu olacaktir.

3.2.4.2.1. Tam Yikiimliilik

Kurumlar vergisi bakimindan tam ve dar yiikiimliiliik Kanunda yer alan tek maddede
diizenlenmistir. Kurum kazanglarinin vergilendirilmesi bakimindan kaynak ve
ikametgah ilkelerinin esas alindigmi sdylemek miimkiindiir. KVK m. 3/1, kurumlar
vergisi yiikiimliisii olan sermaye sirketleri, kooperatifler, iktisadi kamu kuruluslari,

dernek veya vakiflara ait iktisadi isletmeler ve is ortakliklarindan kanuni veya is

59 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, a.g.e., s. 369.
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merkezi Tiirkiye'de bulunanlarin, gerek Tiirkiye i¢inde gerekse Tiirkiye disinda elde

ettikleri kazanglarin tamami iizerinden vergilendirilecegini hilkkme baglamistir.

3.2.4.2.2. Dar Yukumlilik

KVK m. 3/2, “Kanunun 1’ inci maddesinde sayili kurumlardan kanuni ve ig
merkezlerinin her ikisi de Tiirkiye'de bulunmayanlar, sadece Tiirkiye'de elde ettikleri
kazanglari iizerinden vergilendirilirler” demek suretiyle hangi kurumlarin dar yiikiimlii
sayilacagini belirtmistir. Buna gore anilan kurumlarin kanuni ve is merkezlerinden her
ikisinin de Tirkiye disinda bulunmasi halinde, s6z konusu kurumlarin sadece

Tirkiye’de elde ettikleri kazanglar1 vergilendirilecektir.

Kanun, dar yikiimliler bakimindan hangi kazang¢ ve iratlarin kurum kazancini ifade
edecegini de her bir gelir unsuru bakimindan ayr1 ayr agiklamaktadir. KVK m. 3/3-a’ya
gore, VUK “hiikiimlerine uygun olarak Tiirkiye'de is yeri olan veya daimi temsilci
bulunduran yabanct kurumlar tarafindan bu yerlerde veya bu temsilciler vasitasiyla
vapilan islerden elde edilen ticari kazanglar” dar yukiimlilik kapsamindaki ticari
kazanglardir®™. Tiirkiye'de bulunan zirai isletmeden elde edilen kazanglar (KVK m. 3/3-
b), Tiirkiye'de elde edilen serbest meslek kazanglari (KVK m. 3/3-c), tasinir ve
tasinmazlar ile haklarin Tirkiye'de kiralanmasindan elde edilen iratlar (KVKm. 3/3-¢),
Tiirkiye'de elde edilen menkul sermaye iratlar1 (m 3/3-d) ve Tiirkiye'de elde edilen diger

kazang ve iratlar (KVK m. 3/3-e) dar ylikiimliiliik bakimindan kazang sayilmaktadir.

Yukarida sayilan kazang ve iratlar kapsaminda gelir elde eden kurumlar dar ytikiimliiliik
kapsaminda yalnizca Tiirkiye’de elde ettikleri kazanglar lizerinden vergilendirilecektir.
Calismanin ilerleyen kisimlari1 bakimindan agiklik getirilmesi adina yabanci sermayeli
ve dar ylkimli kurumlara iliskin bir hususun ayrica vuruglanmasinda fayda

goriilmektedir: Dogrudan yabanci yatirrm kavrammin hukuki ve teknik detaylara

570 Maddenin devamindaki parantez i¢i hiikiim konuya iligkin istisnay1 belirtmektedir: “Bu sartlart
tasisalar bile kurumlarm ihra¢ edilmek iizere Tiirkiye'de satin aldiklari mallari Tiirkiye'de
satmaksizin yabanct iilkelere gondermelerinden dogan kazanclar, Tiirkiye'de elde edilmis sayimaz.
Tiirkiye'de satmaktan maksat, alici veya saticimin ya da her ikisinin Tiirkiye'de olmast veya satig
sozlesmesinin Tiirkiye'de yapilmasidir”.
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girilmediginde zihinlerdeki ilk karsiligi, konuya asina olmayan kisiler nezdinde, bu
kurumlarin dar yiikiimli kabul edilecekleri yoniinde bir 6n kabul olmaktadir. Gergek
kisiler tarafindan yapilan dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan dar yiikiimliiliik,
yukaridaki 6n kabule daha yakin olmakla birlikte kurum kazanglarinda durum bir miktar
farklilagmaktadir. Dolayisiyla kurum kazanglar1 bakimindan dar yiikiimliiliik ayrica
degerlendirilmelidir. Zira 4875 sayili Kanun kapsaminda dogrudan yabanci yatirimin

gerceklestirilme bigimleri, kurumlar bakimindan da ayrica belirtilmistir.

Calismanin devaminda yer alan dogrudan yabanci yatirimcinin kisiligi ve dogrudan
yabanci yatirimin tiirlerine gore gelirin vergilendirilmesi hususu i¢in bir 6n saptama
yapilmast gerekirse oOncelikle 4875 sayili Kanun’un 2. maddesine gore yapilacak
dogrudan yabanci yatirimlarin sirket kurmak, sube agmak ve hisse edinimi yoluyla
ortaklik oldugunun hatirlanmasi elzemdir. Su halde, 6rnegin, yabanci sermayeyle
Tiirkiye’de kurulup tescil edilen bir sirketin —-KVK nezdinde kurumun- kanuni merkezi

Tiirkiye’de sayilacagindan®’! s6z konusu sirket tam yiikiimlii olacaktir.

Ana sirketler (hakim sirket) ve bagh sirketler (yavru sirket) bakimindan ise ayrica bir
degerlendirme yapilmast mimkiindiir. Caligmanin ilerleyen kisimlarinda ilgili
aciklamalara yer verilecek olmakla birlikte, buraya kadar yapilan degerlendirmeler
sonucunda merkezi Tirkiye disinda bulunan bir ana sirketin Tiirkiye’de faaliyet
gosteren bagli sirketi aracilifiyla elde ettigi gelirin KVK hiikiimlerine gore
72

vergilendirilmesi bakimindan ana sirketin dar yiikiimlii statiisiinde oldugunu®

s0ylemek miimkiin olacaktir.

51 Oncel, Kumrulu, Cagan, Géker, Vergi Hukuku, s. 370.
572 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, a.g.e., s. 372.
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3.3. GELIR UZERINDEN ALINAN VERGILER BAKIMINDAN
DOGRUDAN YABANCI YATIRIMCININ VERGILENDIRILMESI

3.3.1. Tiirk Vergi Sisteminde Gelir Unsurlarinin Vergilendirilmesi ve

Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Bakimindan Uygulanabilirligi

Modern vergi sistemlerinde gelir iizerinden alinan vergiler toplam vergilerin oldukga
onemli bir kismimi olusturmaktadir ve vergi pastasinda teskil ettigi dilimin
biiyiikliigiinden otliri hem ulusal hem uluslararasi diizeyde devletlerin kolayca
vazgecemeyecegi niteliktedir. Bu dogrultuda gelirin vergilendirmesine iligkin temel bazi
ilkeler ve esaslar ile tam ve dar yiikiimlii kavramlar1 genel mahiyette ve konu ile

baglantili olduklar1 6l¢iide yukarida agiklanmustir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin elde ettigi gelirin vergilendirilmesinde, dogaldir ki, Tiirk
vergi sisteminde yer alan gelir unsurlarinin dikkate alinmasi gerekmektedir. Bu
dogrultuda GVK m. 2’de sayilan gelir kapsamindaki kazan¢ ve iratlar ve KVK m.
1/2’de GVK’ya yapilan atif sebebiyle her iki Kanun bakimindan ortaktir. Asagida
dogrudan yabanci yatirim tiirleri bakimindan yapilacak degerlendirmelerin tiimiinde
yabanci yatirnrmcinin (kisi veya kurum) elde ettigi gelir dncelikle GVK’da tespit edilmis
olan gelir unsurlar1 dogrultusunda ayrima tabi tutulmak zorundadir. Bu sebeple
oncelikle GVK’da sayilmig bulunan yedi gelir unsurunun degerlendirilmesi
gerekmektedir. Ancak belirtmek gerekir ki bu yedi gelir unsurunun tiimii dogrudan
yabanci yatirimlar bakimindan uygulanabilir nitelik tasimamaktadir. Sermaye ve emek
kullanimi bakimindan menkul ve gayrimenkul sermaye iratlarinin sermayeye, iicret ve
serbest meslek kazanglarinin emege, ticari ve zirai kazanglarin ise sermaye-emek
kombinasyonuna dayanmasi ve Sui generis bir diizenleme olarak diger kazang ve iratlar

bigiminde bir ayrima gidilmesi °"3

s6z konusu gelir tiirlerinin tamaminin dogrudan
yabanci yatirimlar bakimindan degerlendirilmesini olanaksiz kilmaktadir. Caligmanin
hacmini arttirmamak icin ticretler ve serbest meslek kazanglar: bakimindan ac¢iklamalara

yer verilmeyecektir. Zira dogrudan yabanci yatirimlarin karakteri salt emek yogun gelir

573 Sirin, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar1 ve Vergilendirilme Rejimi, s. 108.;
Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 268.
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tiirlerine uygun degildir. Bu dogrultuda 4875 sayili Kanun kapsaminda dogrudan
yabanci yatirim olarak nitelendirilen yatirim tiirleri bakimindan degerlendirilmesi
gereken gelir tiirlerinin ticari kazanglar, zirai kazanglar, menkul ve gayrimenkul

sermaye iratlar1 ile diger kazang ve iratlar oldugunu sdylemek miimkiindiir.

Her bir gelir unsuruna iliskin olarak vergilendirme islemleri, muafiyet ve istisnalar,
indirimler, ¢esitli 6devler bakimindan ayrica degerlendirme yapilmasi elbette
miimkiindiir. Ancak c¢alisma, vergilendirmeye yonelik teorik ve mevzuat agirlikli bir
degerlendirmeyi amaclamamaktadir. Bu sebeple dogrudan yabanci yatirnmlarin gelir
tizerinden alinan vergiler karsisindaki durmunu tasniflendirmeye ve genel bir cergeve
olusturmaya yonelik bir yol izlenmistir. Beyana iliskin olarak ise gelir vergisi
bakimindan genel kural, gelirin toplanarak yillik beyanname verilmesi®’* olmakla
birlikte kuralin uygulanmasi bakimindan yillik beyannameye dahil edilmesi zorunlu
5

olan unsurlar ve beyannameye dahil edilmeyecek unsurlar gibi 6zel diizenlemelerin®’

de ayrica goz 6niinde bulundurulmasi gerekmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin “sermaye yogun” niteligi ve “ticari ve sinai faaliyet”
bakimindan 6ne ¢ikan ozellikleri sebebiyle en yogun olarak iligkilendirilebilecegi gelir
tiirdi ticari kazanglardir. Bu sebeple 6ncelikli olarak ticari kazanca iliskin bilgi verilmesi
yerinde olacaktir. Ticari kazang, genel anlamda “emek, sermaye, girisim yetenegi ve
dogal kaynagin bir araya gelmesi ile ortaya ¢ikan faaliyet sonucunda olusan katma
deger”™’® bigiminde tanimlanmakta ve bir faaliyetin ticari olarak nitelendirilebilmesi
icin emek ve sermayenin birlikte kullaniminin devamlilik arz edecek bigcimde bir
organizasyon igerisinde yiiriitiilmesinin yanm1 sira faaliyette bulunan miiessese
bakimindan da ticari ve smai mahiyetin bulunmasi éngériilmektedir®”’. GVK m. 37°de

ticari kazang “her tirlii ticari ve swnai faaliyetlerden dogan kazanglar” olarak

574 GVK m. 85/1: “Miikellefler 2 nci maddede yazili kaynaklardan bir takvim yil icinde elde ettikleri

kazang ve iratlart i¢in bu Kanunda aksine hiikiim olmadik¢a yillik beyanname verirler. Bu Kanuna

gore beyani gereken gelirlerin yillik beyannamede toplanmasi zorunludur.”

Ozellikle GVK’nin 85. ve 86. maddelerinin goz éniinde bulundurulmas1 zorunludur ancak ¢alismanin

hacmini sinirli tutmak amaciyla ilgili diizenlemeler detayli bigimde ¢aligmaya aktarilmamustir.

Senyiiz, Yiice, Gergek, Tiirk Vergi Sistemi, s. 13.

577 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 289 vd.; Senyiiz, Yiice, Gercek, Tiirk Vergi
Sistemi, s. 13.

575
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nitelendirilirken hangi kazanclarin ticari kazang olarak kabul edilecegi de sayma

yoluyla maddenin devaminda belirtilmistir®’®,

Ticari ve sinai faaliyet lizerinden tanimlanan ticari kazanglarda s6z konusu faaliyetlere
iligskin olarak herhangi bir atif bulunmamaktadir. Bu dogrultuda ticari faaliyet icin TTK
hiikiimleri ile smirli kalmaksizin bir belirleme yapilmasi gerekmektedir. Doktrinde
alim-satim niteligi on planda olacak sekilde “emek ve sermaye unsurlarimin birlikte
kullamilarak devamli bir organizasyona dayanan, gelir vergisinin tanimini yaptigi zirai
ve serbest meslek faaliyetleri disinda kalan, tiim faaliyetler™™ ticari faaliyet olarak
nitelendirilirken; yapim-satim niteliginin 6ne ¢iktig1 “imalat, iiretim isleri sonucu artik

deger yaratma™®® ise sinai faaliyet olarak kabul edilmektedir.

Tarmm, diger sektorlere kiyasla kiiresel dogrudan yabanci yatirrmlarda kiigiik bir paya®®!
sahip olmakla birlikte dogrudan yabanci yatirimeinin zirai faaliyet sonucu gelir elde
etmesi de miimkiindiir ve bu sebeple gelir tirleri bakimindan yer verilmesi
gerekmektedir. Zirai faaliyetin ticari faaliyetten ayrildigi nokta dogadan canli bir {iriin

alma faaliyetini igermesidir®®?

. GVK m. 52/1°de “Zirai faaliyetten dogan kazang” zirai
kazang olarak belirtilmis ve m. 52/2’de zirai faaliyetin “arazide, deniz, gol ve
nehirlerde, ekim, dikim, bakim, tiretme, yetistirme ve islah yollariyle veyahut dogrudan

dogruya tabiattan istifade etmek suretiyle nebat, orman, hayvan, balik ve bunlarin

578 - Maden, tas ve kire¢ ocaklari, kum ve gakil istihsal yerleri ile tugla ve kiremit harmanlarmin

isletilmesinden elde edilen kazanglar,

- Coberlik islerinden elde edilen kazanglar,

- Ozel okul ve hastanelerle benzeri yerlerin isletilmesinden elde edilen kazanglar,

- Gayrimenkullerin alim, satim ve insa isleriyle devamli olarak ugrasanlarin bu islerinden elde edilen
kazanglar

- Kendi nam ve hesaplarina menkul kiymet alim satimi ile devamli olarak ugrasanlarin bu
faaliyetlerinden elde edilen kazanglar,

- Satin alinan veya trampa suretiyle iktisap olunan arazinin iktisap tarihinden itibaren 5 yil iginde
parsellenerek bu miiddet i¢inde veya daha sonraki yillarda kismen veya tamamen satilmasindan elde
edilen kazanglar,

- Dis protezciliginden elde edilen kazanglar ticari kazang kapsaminda nitelendirilmekte ve kolektif
ortakliklarda ortaklarin, adi veya eshamli komandit ortakliklarda komandite ortaklarin ortaklik
karindan aldiklari paylar sahsi ticari kazang olarak kabul edilmektedir.

Senyiiz, Yiice, Gergek, Tiirk Vergi Sistemi, s. 14.

Senyiiz, Yice, Gergek, a.y.

Tarim, 2010-2019 yillar1 arasinda toplam dogrudan yabanci yatirim girislerinin yiizde 1'inden azini
temsil etmigtir ve toplam Dogrudan Yabanci Yairim ¢ikislart i¢indeki payir da 2010-2019 yillar
arasinda, zirve yaptig1 2014 yili harig, yiizde 1'in altinda kalmistir. FAO, Foreign Direct Investment
Flows to Agriculture: 2010-2019, Rome, Italy, FAO, 2022, s. 4.

582 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 313.

579
580
581
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mahsullerinin  istihsalini, avlanmasini, avcilart ve yetistiricileri  tarafindan
muhafazasini, taginmasini, satilmasini veya bu mahsullerden sair bir sekilde
faydalanilmasin” igerdigi belirtilmektedir. Kanun zirai faaliyetin smirlarini ¢izerek
ticari faaliyet ve gayrimenkul sermaye iratlarindan ayrilan yoniinii de belirtmektedir.
GVK m. 52/5, sayilan iiriinlerin degerlendirilmek maksadiyla zirai tiretim faaliyeti ile
iliskili olarak islenmesinin zirai faaliyet kapsaminda nitelendirilecegini ancak bu
faaliyetin  gerceklestirildigi isletmenin smai isletme biyiikliigline ulagmamasi
gerektigini, aksi halde s0z konusu faaliyetin smai faaliyet kapsaminda
nitelendirilecegini agiklayarak bir sinir belirlemistir. Bunun yani sira GVK m. 70/son’da
zirai faaliyete bilfiil katilmaksizin iirlinden pay alinmasinin da arazi sahibi bakimindan

gayrimenkul sermaye irad1 kapsaminda degerlendirilecegi hilkkme baglanmistir.

Dogrudan yabanci yatirimeinin gayrimenkul sermaye iradi elde etmesi de olanaklidir.
Ancak burada terimsel olarak iki hususa dikkat ¢ekmek faydali olacaktir. Oncelikle
gayrimenkul terimi, gelir vergisi bakimindan medeni hukukta kabul edilen halinden
daha genis bir kapsami ifade etmektedir. TMK m. 704’te tasinmaz miilkiyetinin konusu
arazi, tapu kiitiigiinde ayr1 sayfaya kaydedilen bagimsiz ve siirekli haklar ve kat
miilkiyeti kiitigline kayitli bagimsiz boliimler olarak sinirlandirilmisken gelir vergisinde
irat yonii one c¢ikarilmis®® ve kapsam daha genis tutulmustur. Bunun yani sira
kavramda kullanilan sermaye terimi bakimindan da ag¢ikliga kavusturulmasi gereken bir
husus bulunmaktadir. Zira sermaye, iiretim siirecinde yer alan tiretim faktorlerinden biri
olup sermayenin isletilmesiyle kar elde edilmektedir. Su halde gayrimenkuliin kisinin
kendi isletmesinde kullanilmas1 halinde sermaye faktoriinden s6z edilirken, bir
baskasinin kullanimi sonucu sahibinin elde ettigi gelir esasen bir servet geliri niteliginde

olacak ve kisi teknik anlamda rant/kira elde etmis olacaktir>®*

. Dolayisiyla gayrimenkul
sermaye iratlar1 bakimindan degerlendirme yapilirken bu iki hususun gbéz Oniinde
bulundurulmas1 gerekmektedir. Buna goére gayrimenkul sermaye iratlarinin

gayrimenkuller, gayrimenkul niteligindeki haklar, bazi menkul mallar ile fikri ve sinai

583 Senyiiz, Yiice, Gergek, Tiirk Vergi Sistemi, s. 85.
584 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 333.
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haklarin  kiralanmas1  suretiyle elde edilen iratlardan meydana geldigi

soylenebilecektir®®.

GVK m. 70’te sayma yoluyla belirtilen belirli mal ve haklarmn®8®

sahipleri, mutasrriflari,
zilyetleri, irtifak ve intifa hak sahipleri tarafindan kiraya verilmeleri sonucu elde edilen
gelir gayrimenkul sermaye iradi olarak nitelendirilmektedir. Zirai kazang kapsamina
girmeyip gayrimenkul sermaye iradi sayillan hallerin ve yukarida sayilanlarin haricinde
s6z konusu yazili mallar ve haklarin ticari veya zirai bir isletmeye dahil olmasi
durumunda bunlarin iratlari ticari veya zirai kazancin belirlenmesine iliskin hiikiimlere
gore belirlencek (GVK m. 70/2); tacirlere ait olsa bile isletmeye dahil bulunmayan

gayrimenkullerle haklar bakimindan gayrimenkul sermaye iradina iligkin hiikiimler

uygulanacaktir (GVK m. 70/5).

Dogrudan yabanci yatirimcinin elde edebilecegi bir bagka gelir bicimi de menkul
sermaye iradidir. GVK m. 75’e gbre “sahibinin ticari, zirai veya mesleki faaliyeti
disinda nakdi sermaye veya para ile temsil edilen degerlerden miitesekkil sermaye
dolayisiyla elde ettigi kar payi, faiz, kira ve benzeri iratlar” menkul sermaye iradi
olarak kabul edilmektedir. Gayrimenkul sermaye iratlarinda mal ve haklarin kira

gelirinin  s6z konusu olmasina karsilik menkul sermaye iratlarinda sermaye

585 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, a.g.e., s. 334.

%86 GVK m.70’te s6z konusu mal ve haklar sayilmustir: “1. Arazi, bina (Déseli olarak kiraya verilenlerde
doseme igin alinan kira bedelleri dahildir.), maden sulari, menba sulari, madenler, tas ocaklari, kum
ve ¢akil istihsal yerleri, tugla ve kiremit harmanlari, tuzlalar ve bunlarim miitemmim ciizileri ve
teferruati;

2. Voli mahalleri ve dalyanlar;

3. Gayrimenkullerin, ayri olarak kiraya verilen, miitemmim ciizileri ve teferruati ile biliimum tesisati,
demirbas esyasi ve dogemeleri;

4. Gayrimenkul olarak tescil edilen haklar;

5. Arama, isletme ve imtiyaz haklar ve ruhsatlar, ihtira berati (Ihtira beratimn mucitleri veya
kanuni miras¢ilar: tarafindan kiralanmasindan dogan kazanglar, serbest meslek kazancidir.), alameti
farika, marka, ticaret unvam, her tiirlii teknik resim, desen, model, plan ile sinema ve televizyon
filmleri, ses ve gériintii bantlari, sanayi ve ticaret ve bilim alanlarinda elde edilmis bir tecriibeye ait
bilgilerle gizli bir formiil veya bir imalat usulii iizerindeki kullanma hakki veya kullanma imtiyazi gibi
haklar (Bu haklarin kullamilmasi i¢in gerekli malzeme ve techizat bedelleri de gayrimenkul sermaye
iradi sayuwr.);

6. Telif haklari (Bu haklarin, miiellifleri veya bunlarin kanuni mirascilart tarafindan
kiralanmasindan dogan kazanglar, serbest meslek kazancidir.);

7. Gemi ve gemi paylart (Motorlu olup olmadiklarina ve tonilatolarina bakilmaz) ile biliimum
motorlu tahmil ve tahliye vasitalari;

8. Motorlu nakil ve cer vasitalari, her tiirlii motorlu arag, makine ve tesisat ile bunlarin eklentileri”
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587 Goriilecegi iizere iiretim siirecine fiili bir

malvarliginin gelirinden s6z edilmektedir
katilim s6z konusu olmaksizin “isleri yiiriiten isletmelere mali yatirim yaparakS® gelir
elde edilmesi menkul sermaye iradi kapsaminda degerlendirilmektedir. Bu dogrultuda
menkul sermaye iratlarma iliskin bazi unsurlardan s6z edilebilmektedir. Oncelikle iradi
saglayan unsur kisinin 6zel malvarligi kapsaminda olmali ve yatirilan sermaye para
yahut para ile temsil edilebilen degerlerden (sermaye sirketlerinin paylari, hisse
senetleri, tahvilleri, borg senetleri, polige ve bonolor1 kapsar) olusmalidir®®®. GVK m. 75
kaynagi ne olursa olsun hangi gelirlerin menkul sermaye iradi kapsaminda oldugunu

saymaktadir®®. Sayilan iratlar, sermaye sahibinin ticari faaliyetine bagli ise ticari

kazancin tespitinde dikkate alinacagi ayrica belirtilmektedir (GVK m. 75/3).

%87 Sirin, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Vergilendirilme Rejimi, s. 114.

58 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 341.

589 Senyiiz, Yiice, Gergek, Tiirk Vergi Sistemi, s. 99.

S0 “_ Her nevi hisse senetlerinin kdr paylari (kurucu hisse senetleri ve diger intifa hisse senetlerine
verilen kdr paylari ve pay sahiplerine hazirlik dénemi igin faiz olarak veya baska adlarla yapilan her
tirlii 6demeler ile Sermaye Piyasasi Kanununa gore kurulan yatirim fonlari katilma belgelerine
odenen kar paylar ile konut finansmani fonlarimi temsilen ihra¢ edilen ipotege dayali menkul
kiymetlere ve varlik finansman fonlarim temsilen ihrag edilen varliga dayali menkul kiyymetlere
odenen faiz, kar payi veya benzeri gelirler dahil),

- Istirak hisselerinden dogan kazanglar (Limited Sirket ortaklarinin, is ortakliklar: ortaklarinmn ve
komanditerlerin kar paylari ile kooperatiflerin dagittiklart kazanglar bu ziimreye dahildir.
Kooperatiflerin ortaklar ile yaptiklart muamelelerden dogan karlarin ortaklara, kooperatifle
yaptiklart muameleler nisbetinde tevzii, kazan¢ dagitimi sayilmaz),

- Kurumlarmn idare meclisi Baskan ve iiyelerine verilen kar paylari,

- Kurumlar Vergisi Kanunu uyarinca yillik veya ézel beyanname veren dar miikellef kurumlarin,
indirim ve istisnalar diisiilmeden onceki kurum kazancindan, hesaplanan kurumlar vergisi
diisiildiikten sonra kalan kismi,

- “Her nevi tahvil (ipotek finansmani kuruluslar: ve konut finansmani kuruluslar: tarafindan ihrag
edilen ipotege dayali menkul kiymetler hari¢c ipotekli sermaye piyasasi araglari, varlik teminatl
menkul kiymetler dahil) ve Hazine bonosu faizleri ile Toplu Konut Idaresi, Kamu Ortakligi Idaresi
Ozellestirme Idaresince ¢ikarilan menkul kiymetler ve varlik kiralama sirketleri tarafindan ihra¢
edilen kira sertifikalarindan saglanan gelirler (Doviz cinsinden yahut dévize, altina veya baska bir
degere endeksli menkul kiymetlerin itfasi sirasinda olugan deger artiglari irat sayilmaz),

- Her nevi alacak faizleri (Adi, imtiyazl, rehinli, senetli alacaklarla cari hesap alacaklarindan dogan
faizler ve kamu tiizelkisilerince bor¢lanilan ve senede baglanmis olan meblaglar i¢in ddenen faizler
dahil),

- Mevduat faizleri (Bankalara, bankerlere, tasarruf sandiklarina, tevdiat kabul eden diger
miiesseselere yatirilan vadeli, vadesiz paralara ddenen faizler ile bunlar disinda kalan kisi ve
kuruluslardan devamli olarak para toplama isi ile ugrasanlarin her ne sekil ve ad altinda olursa
olsun toplanan paralara sagladiklar: gelirler ve menfaatler de mevduat faizi sayilir)

- Hisse senetleri ve tahvillerin vadesi gelmemis kuponlarimin satisindan elde edilen bedeller,

- Istirak hisselerinin sahibi adina heniiz tahakkuk etmemis kar paylarimin devir ve temliki karsihginda
alinan para ve aymlar,

- Her ¢esit senetlerin iskonto edilmesi karsiliginda alinan iskonto bedelleri,

- Faizsiz olarak kredi verenlere édenen kar paylart ile kar ve zarar ortakiigi belgesi karsiligi édenen
kar paylari ve ozel finans kurumlarinca kar ve zarara katilma hesabi karsiliginda ddenen kar paylari,
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Kanunun diizenledigi alti gelir tirii®®, belirli ve siirekli kaynaklara dayanmasi

sebebiyle®® gelirin vergilendirilmesi bakimindan kaynak kuramma uygun olarak
belirlenmigtir. Diger kazang ve iratlar bakimindan ise safi artis kurami goz Oniine
alarak, séz konusu gelirlerin sinirlar1 ve ¢ercevesi esasen net olacak bir bigimde
belirlenmis bir durum s6z konusudur. Bu kapsamdaki kazang ve iratlar GVK m. 80’de
deger artis kazanglar1 ve arizi kazanglar olarak belirtilmistir ve dogrudan yabanci
yatirrmlar bakimindan degerlendirilmeye miisait bir gelir bi¢cimi oldugunu sdylemek

593

mimkiindiir. GVK m. miik. 80’de deger artis kazanglari sayilmaktadir Arizi

- Menkul kiymetlerin geri alim veya satim taahiidii ile iktisap veya elden ¢ikarilmas: karsiliginda
saglanan menfaatler,
- Tiizel kisiligi haiz emekli sandiklari, yardim sandiklari ile sigorta ve emeklilik sirketleri tarafindan;
a) On yildan az siireyle prim veya aidat édeyerek ayrilanlara 6denen irat tutarlari,
b) On yil siireyle prim veya aidat édeyerek ayrilanlar ile vefat, maluliyet veya tasfiye gibi zorunlu
nedenlerle ayrilanlara ddenen irat tutarlari.
- Bireysel emeklilik sisteminden;
a) On yildan az siireyle katki payi ddeyerek ayrilanlar ile bu siire icinde kismen ddeme alanlara
yapilan ddemelerin icerdigi irat tutari,
b) On yil siireyle katki payr odemis olmakla birlikte emeklilik hakki kazanmadan ayrilanlar ile bu
stire igcinde kismen 6deme alanlara yapilan odemelerin icerdigi irat tutari,
¢) Emeklilik hakki kazananlar ile bu sistemden vefat, maluliyet veya tasfiye gibi zorunlu nedenlerle
ayridanlara yapilan odemelerin icerdigi irat tutari,
- Yukarida sayilanlar disinda Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine gére ihrag edilen her tiirlii
sermaye piyasasi araglarindan elde edilen gelirler, menkul sermaye iradi kapsamindadir.”
Bu baglik altinda dogrudan yabanci yatirimlarla ortiistiigli 6l¢iide dordii —ilave olarak diger kazang ve
iratlar- agiklanmustir.
592 Oncel, Kumrulu, Cagan, Goker, Vergi Hukuku, s. 345.
58 Buna gore asagida yazili mal ve haklarin elden cikarilmasindan dogan kazanglar deger artist
kazanglar1 olarak nitelendirilmektedir:
“- Ivazsiz olarak iktisap edilenler ile tam miikellef kurumlara ait olan ve iki yildan fazla siireyle elde
tutulan hisse senetleri harig, menkul kiymetlerin veya diger sermaye piyasast araglarinin elden
¢tkarilmasindan saglanan kazanclar,
- Arama, isletme ve imtiyaz haklari ve ruhsatlari, alameti farika, marka, ticaret unvani, her tiirlii
teknik resim, desen, model, plan ile sinema ve televizyon filmleri, ses ve gériintii bantlari, sanayi ve
ticaret ve bilim alanlarinda elde edilmis bir tecriibeye ait bilgilerle gizli bir formiil veya bir imalat
usulli tizerindeki kullanma hakki veya kullanma imtiyazi gibi haklarin elden ¢ikarilmasindan dogan
kazanclar,
- Telif haklarmn ve ihtira beratlarvin miiellifleri, mucitleri ve bunlarin kanuni mirasgilart disinda
kalan kimseler tarafindan elden ¢ikarilmasindan dogan kazanglar,
- Ortaklik haklarinin veya hisselerinin elden ¢ikarilmasindan dogan kazanglar,
- Faaliyeti durdurulan bir igletmenin kismen veya tamamen elden ¢ikarilmasindan dogan kazanglar,
- Iktisap sekli ne olursa olsun (ivazsiz olarak iktisap edilenler harig) arazi, bina, maden sulart,
memba sulari, madenler, tas ocaklary, kum ve c¢akil istihsal yerleri, tugla ve kiremit harmanlari,
tuzlalar ve bunlarin miitemmim ciizileri ve teferruati, voli mahalleri ve dalyanlar, gayrimenkul olarak
tescil edilen haklar, motorlu olup olmadiklarina ve tonilatolarina bakilmaksizin gemi ve gemi paylart
ile biliimum motorlu tahmil ve tahliye vasitalarin iktisap tarihinden baslayarak bes yil icinde elden
ctkarilmasindan dogan kazanclar (kooperatiflerin ortaklarina bu sifatlart dolayisiyla tahsis ettikleri
gayrimenkulleri tahsis tarihinde ortak tarafindan satin alinmig sayir.)”

591
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kazanglar ise herhangi bir devamlilik unsuru barindirmadan elde edilen kazanglar®®

olup vergiye tabi arizi kazanglar GVK m. 82’de belirtilmistir>®®.

3.3.2. Dogrudan Yabanca Yatirnmcimin Kisiligi ve Dogrudan Yabanci

Yatirnmin Tiirlerine Gore Gelirin Vergilendirilmesi

Calismanin bu kisminda dogrudan yabanci yatirimeinin kisiligi iizerinden ve hukuken
dogrudan yabanci yatirim statiisii niteligindeki yatirim tiirleri agisindan Tiirk vergi
mevzuatinda yer alan diizenlemelere yer verilecektir. Yerel diizeyde
degerlendirildiginde vergi sisteminin yapisi, konuyu, vergilendirmeye iliskin islemler ve
Odevler gibi pek cok acidan daha detayli incelemeye elverislidir. Uluslararast vergi
hukuku perspektifinden ise ¢ok uluslu sirketler (ve dogrudan yabanci yatirimlar)
acisindan vergilendirmede matrah asindirma ve kar kaydirmaya iliskin bir kapsam
belirlenmesi de miimkiindiir. Ancak calismanin ana bashgr “Tiirkiye Ornegi” ile
sinirlandirildigr i¢in 4875 sayili Kanun kapsaminda dogrudan yabanci yatirimci ve
dogrudan yabanci yatirrm kabul edilen hususlar iizerinden bir degerlendirmenin
yapilmasi uygun goriilmektedir. Bu dogrultuda vergilendirme bakimindan dncelikle kisi
tizerinden dogrudan yabanci yatirimciya, ardindan yatirnm tiirleri ekseninde

aciklamalara yer verilecektir.

594 Senyiiz, Yiice, Gergek, Tiirk Vergi Sistemi, s. 116.

55 “ Arizi olarak ticari muamelelerin icrasindan veya bu nitelikteki muamelelere tavassuttan elde
edilen kazanclar,
- Ticari veya ziral bir isletmenin faaliyeti ile serbest meslek faaliyetinin durdurulmas: veya terk
edilmesi, hentiz baglamamuis olan béyle bir faaliyete hi¢ girisilmemesi, ihale, artirma ve eksiltmelere
istirak edilmemesi karsiliginda elde edilen hasilat,
- Gayrimenkullerin tahliyesi veya kiracilik hakkimin devri karsiliginda alinan tazminatlar ile
pestemalliklar (kiraciya ait tesisat ve mallarin tahliye ve devri sirasinda kiralayan veya yeni kiracrya
devrinde dogan kazanclar dahil),
- Arizi olarak yapilan serbest meslek faaliyetleri dolayisiyla tahsil edilen hasilat.
- Gergek usulde vergiye tabi miikelleflerin terk ettikleri isleri ile ilgili olarak sonradan elde ettikleri
kazanglar (zarar yazilan degersiz alacaklarla, karsilik ayrilan siipheli alacaklarin tahsili dahil),
- Dar miikellefiyete tabi olanlarin Tiirkiye ile yabanci memleketler arasinda yaptiklari ulastirma
islerini arizi olarak yapmalarindan elde ettikleri kazanglar.”
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3.3.2.1. Yabanc1 Yatinmcinin Kisiligi Uzerinden Degerlendirme

Dogrudan yabanci yatirimcinin kisiligi, tabi olacagi vergi tiirii bakimindan 6énem arz
etmektedir. Yabanci yatirimer “gercek kisinin” bizzat sermayeye dayal1 gelir getirici bir
faaliyette bulunmasi, irat saglayan bir yatirnm gergeklestirmesi yahut bir kuruma ortak
olmast veya bagkaca bir menkul kiymet lizerinden kazang elde etmesi miimkiindiir.
Ayni sekilde bir “tiizel kisilik” iizerinden de dogrudan yabanci yatirim
gerceklestirilebilmektedir. Bu durumda yine benzer sekilde tiizel kisinin -daha genis
kapsamda ise tiizel kisiligi bulunmayan ortakliklar ve tiizel kisiligi bulunan ortakliklar
kapsayacak bi¢imde bir “kurumun”- bizzat sermayeye dayali olarak gelir saglayict bir

faaliyette bulunmasi yahut irat saglayan bir yatirrminin s6z konusu olmasi miimkiindiir.

GVK ve KVK’nin gelir unsurlart bakimindan ayni esaslar1 benimsemis olmast
sebebiyle sadece yiikiimlii unsuru agisindan farklilasmanin s6z konusu oldugu yukarida
belirtilmistir. Bu sebeple asagida yabanci yatirimeinin gercek kisi veya kurum olmasina

gore bir alt ayrima gidilmektedir.

3.3.2.1.1. Gergek Kisi Yabanci Yatirimci

Dogrudan yabanci yatirimeinin gelir vergisi ylikiimliisii olup olmayacagima iliskin bir
degerlendirme yapilabilmesi i¢in Oncelikle 4875 sayili Kanun kapsaminda yabanci
yatirnmecr olarak kimlerin kabul edildigi sorusuna bir anlamda geri dontilmesi
gerekmektedir. Yukarida tekraren belirtildigi iizere, dogrudan yabanci yatirimcinin bir
Qer¢ek kisi olmasi miimkiindiir. 4875 sayili Kanunun 2/a-1 maddesine gore bu gercek
kisi ya yabanci bir iilkenin vatandasi ya da yurt disinda ikamet etmekte olan bir Tiirk
vatandast olmak zorundadir. Dolayisiyla gelir vergisinin ylikiimliisii olma sartlarindan
biri olan ger¢ek kisi olma zorunlulugu, 4875 sayili Kanun kapsaminda dogrudan
yabanci yatirimci kabul edilen ger¢ek kigiler bakimindan karsilanabilir bir kosuldur. Bu
dogrultuda, 4875 sayili Kanuna gore dogrudan yabanci yatirim yapan bir gercek kisi,
s06z konusu yatirimi sonucunda sayet GVK’da sayilan gelir tiirlerinden birini elde etmis,
yani vergiyi doguran olay dogrudan yabanci yatirimer kisinin sahsinda gerceklesmis ise

kisi gelir vergisi yiikiimliisii sayilacaktir.



181

Bu noktada belki bir parantez agarak “yabanci iilkelerin vatandaslhigina sahip olan
gergek kisiler” bakimindan Kanun lafzina yonelik elestirel bir degerlendirmeye yer
verilmesi yerinde olacaktir. S6z konusu kisiler ile kastedilenin, amagsal yorum
yapildiginda, tek tabiiyeti olan yabancilar olarak diisiiniilmesi miimkiindiir. Ancak konu
birden fazla tabiiyete izin veren {ilkeler bakimindan degerlendirildiginde s6z konusu
hiikmiin Kanunun amacina uymayan sonuglara yol acabilmesi de olas1 goziikmektedir.
Birden fazla iilkenin tabiiyetinde bulunan Tiirk vatandaslarinin Tiirkiye’de yatirim
yapmast halinde bu kisilerin “dogrudan yabanc1 yatirimer” statiisii tasiyip tasimayacagi
4875 sayili Kanun nezdinde tartismali olacaktir. Her ne kadar Kanunun lafzi, s6z
konusu kisileri de dogrudan yabanci yatirimci olarak kabul ediyor gibi goziikmekteyse
de bu durum amag¢ bakimindan degerlendirildiginde tam tersi bir sonuca varmak da
miimkiin goziikmektedir®®. Kald1 ki Kanun, ikamet siiresine iliskin bir diizenleme de
getirmemektedir. Yine de belirtmek gerekir ki s6z konusu belirsizlik sadece 4875 sayili
Kanun bakimindan gecerlidir. Bu kisilerin yatirimlar1 dolayisiyla Tirkiye’de elde
ettikleri gelirin vergilendirilmesinde, yukarida agiklandig {izere tam ve dar yiikiimliiliik
esaslar1 gecerli olacagindan vergilendirme bakimindan ayni belirsizlikten s6z
edilemeyecektir. Zira Gelir Vergisi Kanunu’nda dogrudan “yabanci yatirimci statiisiine
bagli” bir diizenleme bulunmayip Kanun’da gelir kabul edilen kazan¢ ve iratlarin
tamami tam ve dar yikiimliler bakimindan getirilen esaslar cergevesinde
vergilendirilmektedir. Dolayisiyla kisi, uyrugundan bagimsiz olarak Tirkiye’de elde
edilmis gelirleri lizerinden zaten dar yiikiimliilik kapsaminda vergilendirmeye tabii
olacaktir. Bu durum kaynakli ortaya ¢ikabilecek cifte vergilendirme sorunu ise —varsa-
taraf olunan CVOA kapsaminda ¢oziimlenebilecektir. Ancak “dogrudan yabanci

yatirimel statiisiine bagli” olarak verilen vergi tesvikleri®®’ bakimindan ayni sorun

5% Birden fazla tabiiyeti bulunan Tiirk vatandaslarmnin yurt disinda ikamet etmedikleri halde yabanci
yatirimel sayillmamasi gerektigi hakkinda aynmi yondeki goriis i¢in bkz.: Erten, Dogrudan Yabanci
Yatirimlar Kanununun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi ig:indeki Yeri ve Rolii, s. 104.
“Devletlerin, ‘yatirum projelerinin biiyiikliigiinii, konumunu, tesirini, tarzini ya da sektorii etkilemek
tizere tasarladiklart yeni bir projeyi ya da mevcut bir faaliyetin genislemesi veya yeniden
konumlanmasini hedefleyen tedbirleri’ yatirim tegvikleri olarak adlandirilmaktadir. Tegebbiisleri ya
da miitegebbisleri yatirima tesvik emek iizere kullanilan mali araglar ¢ok ¢esitlidir. Bunlar dogrudan,
finansal tesvikler seklinde olabilecegi gibi, calismamaizin konusunu olusturan, devletin mali
destegini dolayli olarak, vergi sistemleri tizerinden saglamay: tercih ettiginde karsimiza ¢ikan "vergi
tesvikleri"/vergiyle ilgili tegvikleri/fiskal tesvikler seklinde olabilir.” Leyla Ates, Yatirnm Vergi
Tesvik Politikasimin Hukuki Cercvesi, 1. baski, Sisli, Istanbul, On iki Levha, 2017, s. 2.
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devam edecektir. Bu durum i¢in Kkisinin statiisiiniin verilen tesvike iliskin diizenlemede

netlige kavusturulmasi gerekmektedir.

Parantez kapatilip gelir vergisi yilikiimliisii bir gercek kisi dogrudan yabanci
yatirrmeinin Tiirkiye’deki yatirimi vasitastyla gelir elde ettigi kabul edildiginde ise
konuya yukarida belirtilen gelir unsurlar1 dogrultusunda gelir vergisinde tam ve dar
yiikiimliiliik agisindan yaklasilmasi gerekmektedir. Tam ve dar yiikiimliliige iliskin
aciklamalar yukarida yapildigindan bu bashik altinda tekrar edilmemekle birlikte
yabanci yatirimct olma kosulunun 4875 sayili kanun kapsaminda Tiirk vatandaslari
bakimindan “yurt disinda yerlesik olma” unsuruna baglanmasi dolayisiyla bu kisilerin
dar yiikiimlii statiistinde kabul edilmesi, yabanci uyruklu kisiler bakimindan ise
Tiirkiye’de yerlesik olma kosulunun ayrica degerlendirilmesi gerekmektedir. Sayet
yabanci uyruklu bu kisiler Tiirkiye’de yerlesik ise tam yiikiimlii, Tiirkiye disinda baska
bir iilkede yerlesik ise dar yiikiimlii kabul edileceklerdir.

3.3.2.1.2. Kurum Olarak Yabanc1 Yatirimci

4875 sayili Kanun m. 2/a-2 yabanci yatirnmcinin kurum niteligini haiz olabilecegini
kabul etmektedir. Ilgili madde yabanci iilkelerin kanunlarina gére kurulmus tiizel
kisileri ve uluslararas1 kuruluslar1 yabanci yatirinmer kapsaminda kabul etmektedir. S6z
konusu tiizel kisilerin ve uluslararas1 kuruluslarin, 4875 sayili Kanun’a gore sirket
kurma, sube agma veya hisse edinimi yoluyla yatirimi gerceklestirmesi halinde bu
kurumlarin dogrudan yabanci yatirimer statiisiinde degerlendirilmesi, tipki gercek
kisilerdeki gibi, miimkiindiir; subeler bakimindan ise subenin niteligi gere§i zaten
zorunludur. Bu dogrultuda, 4875 sayili Kanuna gore dogrudan yabanci yatirnm yapan
bir kurum, KVK’nin yiikiimliisii olan sermaye sirketleri, kooperatifler, iktisadi kamu
kurulusglari, dernek veya vakiflara ait iktisadi isletmeler ve miikellefiyet tesis ettiren is
ortakliklar1 s6z konusu yatirim sonucunda sayet GVK’da sayilan ve KVK’nin da
benimsemis oldugu gelir tiirlerinden birini elde etmis ise s6z konusu kurum kurumlar

vergisi yliklimliisli sayilacaktir.



183

3.3.2.2. 4875 Sayili Kanun Kapsaminda Dogrudan Yabanci Yatirim Sayilan

Yatirim Tiirtine Gore Degerlendirme

Dogrudan yabanci yatirnmlara iliskin olarak yatirnmi yapan kisi nezdindeki
degerlendirmeler esasen yatirimcinin tabi olacagi vergi tiirliniin belirlenmesi i¢in bir 6n
niteleme amacini tasimaktadir. Yukarida aciklandigi iizere, yatirnmin bir gercek kisi
veya kurum tarafindan gergeklestirilmesi 4875 sayili Kanun’un tanidigi imkan dahilinde
olanaklidir. Ote yandan hukuki kisiligin baz alinmayip yatirim tiiriiniin 6n plana ¢iktig
daha kapsamli bir tasnifin diisliniilmesi de miimkiindiir. Zira 4875 sayili Kanun’da
yatirim i¢in dngoriilen {i¢ segenekten (yeni sirket kurma, sube agma ve hisse edinimi
yoluyla ortaklik) her birinin bir gergek kisi veya kurum tarafindan gercgeklestirilmesi
imkan dahilindedir. Bu dogrultuda s6z konusu yatirim tiirleri ve bunlar1 gerceklestiren
yatirnmecr  bakimindan ortaya ¢ikabilecek seceneklere ayr1 ayri yer verilecektir.
Belirtmek gerekmektedir ki bu kisimda yapilacak agiklamalar yatirimin tiiriine ve
yatirimcinin tam veya dar yiikiimlii olmasma baglh olarak Tirk vergi sistemi
icerisindeki genel konumunu belirlemeye yoneliktir. Her bir yatirim i¢in vergilendirme
usullerine, vergi kolayliklarina veya birtakim 6zellikli durumlara yer verilmesi,
calismanin amacim1 ve kapsamini agarak Tiirk vergi sisteminin neredeyse tamamini
iceren bir eser ortaya koyulmasi anlamina geleceginden izleyen kisimlar, konunun
tasnifleme ve saptamaya yonelik boyutuyla bazi 6n plana ¢ikan ozelliklerinin ele

alinmasini gerektirmektedir.

3.3.2.2.1. Yeni Sirket Kurma Yoluyla Yapilan Yatirimlarin Vergilendirilmesi

Calismanin ikinci boélimiinde aciklandigr tizere 4875 sayili Kanun’un ikinci
maddesinde belirtilen iktisadi kiymetler araciligiyla yabanci yatirimei tarafindan yeni
bir sirket kurularak Tiirkiye’de yatirim yapilmasi halinde s6z konusu sirket dogrudan
yabanci yatirim kapsaminda degerlendirilmektedir. Onceki diizenlemelerde kurulacak
sirketin limited yahut anonim sirket olma zorunlulugu bulunmaktayken 4875 sayili
Kanun kurulacak sirketin tiiriine iligskin bir sinirlandirma éngérmemistir. Su halde yeni
bir sirket kurma yoluyla gerceklestirilecek yatirimlar salt TTK’da sayilmis olan ticaret
sirketleri ile smirlandirilamayacaktir. Yabanci yatinmcinin  TBK  hiikiimleri

dogrultusunda adi ortaklik kurma yoluyla gerceklestirdigi yatirimlar da dogrudan



184

yabanci yatirim kapsamindadir. Bu dogrultuda, dogrudan yabanci yatirimcinin sirket
kurma yoluyla gergeklestirebilecegi yatirimlar1 sermaye sirketlerinin yani sira adi
ortakliklar bakimindan, Ozellikle sikga goriilen joint-venture ve konsorsiyum
bicimindeki yatirimlar 6zelinde de incelemek miimkiindiir. Yeni bir sirket kurma
bicimindeki yatirimlar c¢alismanin ilk boliimiinde yer verildigi {lizere yeni yatirimlar
(greenfield investments) olup aymi sekilde kahverengi alan yatirimlari (brownfield
investments) dogrultusunda yeniden yapilanmalar, bir baska deyisle sirket birlesme ve
devralmalar1 da dogrudan yabanci yatirim kapsaminda yer almaktadir. Dogrudan
yabanc1 yatirimlarin ¢ogunlukla ¢ok uluslu sirketler tarafindan gerceklestirilmesi, sirket
topluluklar1 bakimindan degerlendirme yapilmasi i¢in de elverisli bir zemin
olusturmaktadir. Sahis ve sermaye®® sirketleri ayrimina gidilebilecek olmasi da konuyu
daha detayli incelemeye miisait kilmaktadir. Anilan olasiliklar bakimindan ¢alismada
tim detaylara yer verilmesi c¢alismanin hacim simirlarim1 zorlayacagindan konunun
dogrudan yabanci yatirnmlar bakimindan 6zellikli haller dogrultusunda ve yatirimcinin
kazang bakimindan tabii olacagi vergilendirmeye iligskin genel bir siniflandirma igerecek
bicimde ele alinmas1 amaglanmistir. Yine 4875 sayili Kanun’da bir yatirimin dogrudan
yabanci yatirim sayilmasi i¢in yeni sirket kurulmasi dngériilmiis oldugundan, kurulan
sirketin kanuni veya is merkezinin Tiirkiye’de oldugu 6n kabuliiyle, konunun biiyiik

oOl¢iide tam yiikiimliilik kapsaminda ele alindigin1 belirtmekte fayda vardir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin adi ortaklik kurulmasi yoluyla gerceklestirilmesinin
oniinde bir engel bulunmamaktadir. Ozellikle uygulamada is ortakligi veya
konsorsiyum bi¢imindeki yatirimlarin 6n plana ¢ikmasi, adi ortakliklar bakimindan
degerlendirme yapilmasini gerektirmektedir. Adi ortaklik, TBK m. 620’ye gore adi
ortaklik sozlesmesine dayanan bir ortaklik olup adi gecen sozlesme “iki ya da daha
fazla kisinin emeklerini ve mallarint ortak bir amaca erigsmek iizere birlestirmeyi
tistlendikleri” bir sozlesme olarak tanimlanmaktadir. S6z konusu tanim dikkate
alindiginda adi ortaklik sézlesmesinde kisi, sermaye, sozlesme, miisterek amag¢ ve

affecito societatis®®® olmak iizere bes unsurun 6ne ¢iktig1 goriilmektedir. Bu dogrultuda

58 TTK m. 124/2: “Bu Kanunda, kollektif ile komandit sirket sahis;, anonim, limited ve sermayesi
paylara boliinmiis komandit sirket sermaye sirketi sayilir.”

59 “Adi ortakligin biitiin ortaklar: miisterek amacin gerceklesmesini desteklemeli ve bu yolda kendisine
ne diisiiyorsa, onu yerine getirmelidirler. Yani ortaklarin her biri miisterek amacin
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kisi unsurun adi ortaklik bakimindan en oOnemli unsur oldugunu, ortak sayisi
bakimindan bir sinirlama getirilmeden kisisel giiven iligkisinin 6n plana ¢iktig1 ve esit
ortaklarin yer aldig1 bir ortaklik bigimi oldugunu sdylemek miimkiindiir®®. TBK m. 12
uyarinca adi ortaklik sézlesmesi herhangi bir sekle bagli olmayip, TBK m. 621/1°de
ifade edilen sermaye; “para, alacak veya baska bir mal ya da emek” olarak koyulmaya
misaittir ve bu anlamda 4875 sayili Kanun’un 2/b-1 ve 2/b-2’de 6ngordiigii sermaye
tiirleri ile de uyumludur. Tiizel kisiligi haiz olmamakla birlikte hukuki bir birlik teskil
eden ve bu birligin asgari diizeyde de olsa organizasyon, karar ve yonetim

mekanizmasina sahip oldugu adi ortaklik®®*

, yapisina uygun bi¢gimde diger sermaye
sirketlerinden  vergilendirme anlaminda da farklilagsmaktadir. TTK m.125/1
cergevesinde ticaret sirketleri tiizel kisiligi haiz olmakla birlikte gelir vergisi
uygulamasinda sahis sirketleri bakimindan (tiizel kisiligi bulunmayan adi ortaklik da
buna dahil olmak {izere) tiizel kisilik yerine ortaklar muhatap alinmaktadir. Dolayisiyla
gelir vergisi i¢in sahis sirketinin ortaklar1 yoniinden degerlendirme yapilmasi
gerekmektedir. Caligmanin kapsamini sinirlandirmak maksadiyla kollektif ve adi
komandit sirketlere yer verilmeyecek olup dogrudan yabanci yatirimlarin uygulamada
karsilagilan  bigimlerinden olan adi ortakliklar ve adi ortaklik kapsaminda

degerlendirilen is ortakliklar1 ile konsorsiyumlar {iizerinden aciklamalara yer

verilecektir.

Gergek yahut tiizel, herhangi bir kisilik atfedilmemis olan adi ortakliklar, GVK’daki
esaslara gore vergilendirilemeyecekleri gibi KVK m.1’de de yiikiimlii olarak
sayllmadiklarindan, kurumlar vergisi miikellefi de degildir. Adi ortaklikta ortaklarin
ortaklik faaliyetinden kendilerine diisen hisse dogrultusunda belirlenen kazanglari, GVK
kapsaminda ayr1 ayri ortak bazinda vergilendirilmektedir. Adi ortakliklarda, ortaklarin
ortaklik kazancindan aldiklar1 paylar, ortakligin faaliyet alam1 kapsaminda
degerlendirilmekle birlikte dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan ¢ogunlukla ticari
kazang ortaya ¢ikmaktadir ve her bir ortak bakimindan paylar1 dogrultusunda ayri ayri

kazanglar s6z konusu olmaktadir. Bu nedenle gelirin beyani i¢in her ortagin ayri

gergeklestirilmesine katkida bulunmall ve bu gayeye aykirt eylem ve islemlerden el ¢cekmelidir.” Orug
Hami Sener, Teorik ve Uygulamal Ortakliklar Hukuku, 4. Baski, Ankara, Seckin Yayincilik,
2019,s. 9.

600 Sener, a.g.e., s. 1 vd.

601 Sener, a.g.e., s. 10.
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beyanname vermesi®® ve GVK hiikiimleri dogrultusunda vergilendirilmesi séz konusu
olacaktir. Adi ortaklik hissedarlarinin, paylarini, ortaklara veya iiglincii kisilere
devretmelerinden dogan kazang ise asagida yer verilecegi lizere GVK miik. m. 80
dogrultusunda deger artig kazanci olarak vergilendirilecegi i¢in s6z konusu hususa bu

baslik altinda yer verilmemektedir.

Adi ortakliklar kapsaminda dogrudan yabanci yatinmlarin  gergeklestirilme
bi¢imlerinden biri olan is ortakliklarina (joint venture) ve vergilendirme bakimindan
farklilasan hususlara da ayrica deginilmesi gerekmektedir. Dogrudan yabanci
yatirimlarin dogasi1 geregi genellikle biiylik yatirimlar niteliginde olmasi, yabanci
yatirimciyl bir ortakla beraber is yapmaya yonlendirebilmektedir ve is ortakligi
uygulamalarina s6z konusu yatirimlar bakimindan sikga rastlanmaktadir. Belirli bir
sonuca yonelik olarak isin bitimine kadar devam eden ve adi ortakligin niteligine uygun
bicimde birlikte hareket etmenin 6nem arz ettigi is ortakliklarinda, ortaklarin hak ve

603 ve isin tiimii ortaklar tarafindan beraberce

sorumluluklar1 birbirinden ayrilmamakta
iistlenilmektedir. KVK m. 2/7’ye gore kurumlar vergisi yiikiimliisii ... kurumlarin kendi
aralarinda veya sahis ortakliklart ya da gergek kisilerle, belli bir isin birlikte
vapilmasini ortaklagsa yiiklenmek ve kazancint paylasmak amaciyla kurduklart
ortakliklardan bu sekilde miikellefiyet tesis edilmesini talep edenler” tiizel kisiligi haiz
olmasalar dahi kurumlar vergisi yiikiimliisii olabilmektedir. Maddede yer alan “bu
sekilde miikellefiyet tesis ettirmek isteyenler” ifadesi ortakliga secimlik bir hak

tanimakta ve kurumlar vergisi miikellefiyetinin se¢ilmemesi halinde s6z konusu ortaklik

adi ortakliklara iliskin vergilendirme hiikiimlerine tabi kilinmaktadir.

Dogrudan yabanct yatirimlarin  gerceklestirilme bicimlerinden bir  digerinin
konsorsiyumlar olmast da muhtemeldir. Konsorsiyumun is ortakligindan farklilagtig
nokta, konsorsiyum ortaklarinin (liyelerinin) hak ve sorumluluklarini birbirinden

ayirarak isin kendi uzmanlik alaniyla ilgili kismini gergeklestirmeyi iistlenmesidir®®,

02 Ortaklar (GVK m. 46-51 ve VUK m. 176-178 maddeleri dogrultusunda) basit usulde
vergilendirilebilecekleri gibi, ikinci sinif tiiccar kapsaminda isletme hesabi defteri veya birinci sinif
tiiccar olarak bilango esasina gore de defter tutabilir.

Senyiiz, Yiice, Gergek, Tiirk Vergi Sistemi, s. 157.

Senyiiz, Yiice, Gergek, a.y.

603
604
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Konsorsiyum soézlesmesi Tiirk hukukunda 6zel olarak diizenlenmemekle birlikte TBK
m. 620/2 hiikmiinde, bir ortakligin, kanunla diizenlenmis ortakliklarin ayirt edici
niteliklerini tagimamasi halinde, adi ortaklik sayilacagi agikca ifade edilmektedir. Adi
ortaklik hiikmiindeki konsorsiyumlar, is ortakliklarinin aksine KVK uygulamasinda
kurumlar vergisi yiikiimliisii kapsaminda yer almamaktadir Bu nedenle konsorsiyum
ortaklarinin vergilendirilmesinde her ortak kendi elde ettigi kazang iizerinden vergi
yiikiimliisii olacaktir. Konsorsiyum icinde kanuni veya is merkezi Tiirkiye disinda
bulunan bir kurumun varligi halinde ise s6z konusu kurum dar yilikiimliiliik esasi

dogrultusunda vergilendirmeye tabi tutulacaktir.

Dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan kurum istiraklerin de ayrica degerlendirilmesi
gerekmektedir. Istirak kelime olarak;ortaklik, ortak olma, paydaslk, bir iste yer alma,
paydaslik etme anlamina gelmektedir®®. Dogrudan yabanci yatirnmlarin “ortaklik”
yoluyla gergeklestirilmesi halinde, “isletmelerin diger sirketlerin yonetimine ve ortaklik
politikalarinin belirlenmesine katilmak amacuyla iktisap ettigi hisse senetleri veya

7608 olarak nitelendirilen istiraklerin®’, asagida yer verilen menkul

ortaklik paylar
kiymet yatirimlarina nazaran daha biiyilik 6neme sahip oldugunu sdylemek yanlig
olmayacaktir. Zira bir isletmenin diger isletmelere yaptigi yatirimlari uzun vadeli
yatirimlar (istirak ya da baglh ortaklik) ve kisa vadeli yatirimlar (menkul kiymet
yatirimi) olarak siniflandirmaya®® tabi tutmak miimkiindiir ve dogrudan yabanci yatirrm
tanimma daha uygun diisen bi¢cimi de uzun vadeli yatirimlardir. Bu tiir yatirimlar
bakimindan isletmenin yonetimi ve faaliyetleri iizerinde, birinci bdliimde aciklanan,
kontrol sahibi olma niteligi 6ne ¢ikmaktadir. Bu dogrultuda isletmeler arasi istirakler

bakimindan orgiitlenme ve isleyisleri ele alindiginda en elverisli hukuki yapinin anonim

sirketler oldugu®® kabul edilmektedir.

805 «Tiirk Dil Kurumu”, (01.05.2023), (Cevrimici) https://sozluk.gov.tr/?kelime=istirak, 01.05.2023.

606 Ahmet Ak, Vergi Hukunda istirakler (Kurumlarn istirakleri), Ankara, Savas Kitap ve Yayinevi,
2009, s. 9.

Isrtirak iliskisi 6zel sektorde faaliyet gdsteren isletmeler arasinda kurulabilecegi gibi kamu isletmeleri
ve Ozel sektor arasinda da kurulabilmekte olup ¢alismanin kapsami bakimindan konunun yalnizca
ozel sektor boyutu ele alinmaktadir.

608 Ak, Vergi Hukunda Istirakler (Kurumlarin istirakleri), s. 7.

609 Ak, a.g.e., s. 8.

607
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Kurum istirakleri bakimindan vergilendirme ¢ok daha genis kapsamli bir ¢alismanin
konusu olmakla birlikte dogrudan yabanci yatirimlarla baglantili oldugu olgiide
calismada yer verilmesi gereken bir husustur. Dogrudan yabanci yatirimel igin istirak
hisselerinin elden ¢ikarilmasina iligkin GVK kapsamindaki hiikiimlerine asagida genel
olarak yer verilmistir. Ancak istiraklere iliskin uygulamalarin vergi hukukunda daha
ziyade kurum kazanci dogrultusunda on plana ¢ikmasi sebebiyle bir kurum olarak
istiraklere iliskin degerlendirme yapilmasi gerekmektedir. Dolayisiyla istirak kelime
anlami dolayisiyla her ne kadar hisse edinimi yoluyla ortaklik bakimindan yapilacak
degerlendirilmeye miisait goriinmekteyse de cogunlukla anonim sirketler bakimindan
uygulamasi olan istiraklere bu baslik altinda yer verilmektedir. Kurumlarin istirakleri
bakimindan yurt i¢i ve yurt disi istirakler dogrultusunda yine ikili bir ayrima gidilmesi
s0z konusudur. Zira dogrudan yabanci yatirimer statiisiindeki bir sirketin tam
ylikiimliiliige tabi bir kuruma istirak etmesi miimkiin oldugu gibi 6rnegin sirketler
toplulugu icinde yer alan dogrudan yabanci yatirimci bir sirketin yurt disi istirakleri

tizerinden de kazang elde etmesi miimkiin olmaktadir.

Istiraklerle ilgili diizenlemelere bakildiginda ne TTK’da ne de vergi mevzuatinda
tanima yoOnelik bir hiilkme rastlanmakta ancak bazi durumlar {izerinden istirak
kavramina yer verildigi goriilmektedir. TTK, sirketler topluluguna iliskin hiikiimlerinde
istirak kavramina yer vermektedir. TTK m. 195/4 geregi “hakim sirkete dogrudan veya
dolayli olarak bagl bulunan sirketler, onunla birlikte sirketler toplulugunu olusturur.
Hakim sirketler ana, bagl sirketler yavru sirket konumundadir”. Bu dogrultuda kanun
koyucunun sirketler toplulugunu tanimlamadigi ancak hangi hallerde sirketler
toplulugunun  varligindan s6z edilebilecegini  hiikkme bagladigim1i = sdylemek

miimkiindiir®°

. 196. maddede ise “bir ticaret sirketinin bir sermaye sirketindeki
istirakinin yiizdesi, o sermaye sirketindeki payimin veya paylarin itibari degerleri
toplaminin, istirak olunan gsirketin sermayesine oranlanmasiyla bulunur” denilerek
istirak oraninin belirlenmesine iliskin diizenleme getirilmistir. Tiirkiye Muhasebe
Standardi (TMS 28) tarafindan istiraklere iliskin getirilen tanim ise “yatirimci

isletmenin, adi ortaklik gibi tiizel kisiligi olmayan isletmeler de dahil olmak iizere, is

610 Hakim ve baglh sirkete iliskin detayli agiklama i¢in bkz.: Riza Ayhan, Hayrettin Caglar, Mehmet
Ozdamar, Sirketler Hukuku Genel Esaslar, 2. Baski, Ankara, Yetkin Yaynlari, 2020, s. 668 vd.
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ortakligi veya bagl ortaklik niteliginde olmayan, ancak tizerinde onemli etkisinin
bulundugu isletmeler” bicimindedir. Goriildiigii lizere TTK’da hakim-bagli sirket
arasinda istirak yoluyla kurulan bir iliskinin ve istirakle baglantili olarak bagl ortakligin
mevcudiyeti s6z konusuyken TMS 28 istiraki bagl ortaklik niteligini haiz olmayan bir
yap1 olarak kabul etmektedir. KVK’da ise hakim sirket, bagli sirket, ana sirket, yavru
sirket, sirketler toplulugu veya grup sirket bi¢imindeki ifadelerden herhangi biri yer
almamaktadir. Literatiirde grup sirketler “bir ‘ana sirket’ ve ‘ana sirketin belirli bir
oranda kar paywna, hissesine ve/veya oy kullanma hakkina sahip oldugu diger

sirketler/bagll  igletmeler’ 2611

olarak tamimlanmaktaysa da TTK’da ve vergi
mevzuatinda yer alan diizenlemeler bakimindan sirketler toplulugunun vergilendirilmesi
ille grup sirketlerin  vergilendirilmesi  teknik  olarak aym1  kapsamda
nitelendirilememektedir®®?.  Zaten istiraklere iliskin  olarak grup  sirket
vergilendirilmesine  yonelik  6zel bir diizenleme de vergi sistemimizde

bulunmamaktadir®?

. S6z konusu kavramlara yer veren bir hiikiim bulunmamakla
beraber KVK’da benzer ifadelere yer veren baz1 diizenlemeler yer almaktadir. Ornegin
KVK m.4/1-vda “il ozel idareleri, belediyeler ve koyler ile bunlarin olusturduklar:
birlikler veya bunlara bagh kuruluslar”, KVK m. 5’te “istirak eden/istirak edilen
kurum” ve “istirak payr”’, KVK m.7’de “kontrol edilen yabanct kurum” ile “yurt disi
istirak”, KVK m.33’te “kontrol edilen yabanci sirket” gibi kullanimlar mevcuttur. Yine
KVK m. 12, 22, 27, 32, 32A, gecici madde 4 ve 5’te sirket kavramini karsilamak

lizere®'* isletme ifadesi tercih edilmistir.

Bu dogrultuda, istirakler bakimindan, TTK’nin kavramlara iligkin dili ile ortiismeyen
bir vergi mevzuatinin varligindan séz edilmesi miimkiin olmakla birlikte; 6zel bir

vergilendirme rejiminin de bulunmayisi, konuya KVK kapsaminda istiraklere taninan

611 Giilsen Gedik, Grup Sirketlerin Vergilendirilmesi Sistemleri ve Konsolidasyon (Amerika ve
Hollanda Mevzuatlari Bakimindan Degerlendirmeler ve Tiirkiye I¢in Ornekler), 2. Baski,
Istanbul, On ki Levha Yaymcilik, 2019, s. 7.

“Grup sirketlerin vergilendirilmesi amaciyla ézel ve imtiyazli bir vergi matrahi hesaplanmasini
ongoren diizenlemelerde ise sirketler toplulugu kavramimin, oy hakkimin ¢ogunlugu, ydnetimde
cogunluk, iiye sayist ile’hakimiyet’ olciitleri tek basina yeterli olmaywp, hissedarlik ve/veya oy
kullanma haklar ile ilgili sayisal bir oranmin, érnegin %80, en az %90 gibi belierli bir oranin net bir
bicimde gosterilmis olmasi gerekir.”Gedik, a.g.e., . 37.

Grup sirketlerin vergilendirilme rejimleri ve Tiirkiye bakimindan oneriler i¢in bkz.: Funda Buz,
Grup Sirketler ve Grup Vergilendirme Rejimi, Ankara, Adalet Yayinevi, 2022; Gedik, Grup
Sirketlerin Vergilendirilmesi Sistemleri ve Konsolidasyon.

Gedik, Grup Sirketlerin Vergilendirilmesi Sistemleri ve Konsolidasyon, s. 181.

612

613

614
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istisna hiikiimleri kapsaminda yer verilmesi zorunlulugunu dogurmaktadir. Daha
onceden belirtildigi tizere dogrudan yabanci yatirimer bir kurumun bir bagka kuruma
sermaye koymak suretiyle ortak olmast miimkiindiir. Dolayisiyla genel anlamda istirak
eden ve istirak edilen kuruma iligkin olarak, istirak edilen kurumdan elde edilen istirak
kazanci dogrudan yabanci yatirimlar i¢in de gecerli olmaktadir. S6z konusu iliski
igerisinde istirak edilen kurumun kazanci iizerinden tabi oldugu mevzuat dogrultusunda
vergilendirme yapildiktan sonra kar payi, hissesi oraninda, istirak eden kuruma

615

aktarilmaktadir®. Ana kurum bakimindan ikinci bir vergilendirmenin 6niine gegilmesi

616 getirilen istirak kazanglar1 istisnasi ise KVK m. 5/1-a ve 5/1-b’de

amaciyla
diizenlenmektedir. Belirtmek gerekir ki istirak kazanglar1 i¢in getirilen s6z konusu
istisna hiikiimleri ile istirak hisselerinin elden ¢ikarilmasina iliskin olan ve satistan elde
edilen gelire dair istisnay1 diizenleyen KVK m. 5/1-c, 5/1-e ve 5/1-f hiikiimleri
birbirinden ayr1 tutularak degerlendirilmelidir. Istisna edilen kazancin istirak eden
konumundaki ana kurumun kazanci oldugunu ayrica belirterek s6z konusu istisnanin
istirak edilen kurumun yurt i¢inde veya yurt disinda bulunmasina gore farkli esaslara
baglanmis durumda oldugunu sdylemek miimkiindiir. Tirkiye’de bulunan tam
yukiimliiliige tabi kurumlardan elde edilen istirak kazanglarimin kurumlar vergisinden
istisnast KVK m. 5/1-a’da®!’ diizenlenmekte; kanuni veya is merkezi Tiirkiye’de
bulunmayan dar yiikiimli kurumlar (anonim ve limited sirket olmak kosuluyla)

618

bakimindan getirilen istisna ise KVK m. 5/1-b’de®!® yer almaktadir. Istirak hisselerinin

615 Senyiiz, Yiice, Gergek, Tiirk Vergi Sistemi, s. 196.

616 Senyiiz, Yiice, Gergek, a.y.; Kurumlar Vergisi Genel Tebligi (Seri No 1), Resmi Gazete, Yaym
Tarihi: 03.04.2007, Say1:26482, 5.2., par. 6.

flgili maddeye, galismanin hacmini arttirmamak amaciyla, ana metinde yer verilmemistir. Hiikiim su
sekildedir: “Asagida belirtilen kazanglar, kurumlar vergisinden miistesnadir:

a Kurumlarin;

1) Tam miikellefiyete tabi baska bir kurumun sermayesine katilimlarindan elde ettikleri kazanglar,

2) Tam miikellefiyete tabi baska bir kurumun kdrina katilma imkdni veren kurucu senetleri ile diger
intifa senetlerinden elde ettikleri kar paylari,

3) Tam miikellefiyete tabi girisim sermayesi yaturim fonu katilma paylari ile girisim sermayesi yatirim
ortaklklarmmin hisse senetlerinden elde ettikleri kdr paylart ile katilma paylarimin fona iadesinden
dogan gelirler.

4) Tam miikellefiyete tabi diger yatirum fonu katilma paylarindan elde ettikleri kar paylart ile katilma
paylarimin fona iadesinden dogan gelirler (portféyiinde yabanct para birimi cinsinden varlik ve altin
ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayali sermaye piyasast araglari bulunan yatirim fonlarindan
elde edilen kazanglar harig).

5) (3) ve (4) numaralr alt bentlerde yer alan istisna kazanglarina kaynak olusturan yatirim fonlarinin
katilma paylarmmin 213 sayilh Vergi Usul Kanununun 279 wuncu maddesi kapsaminda
degerlenmesinden kaynaklanan deger artis kazanglari.”

flgili maddeye, ¢alismanin hacmini arttirmamak amaciyla, ana metinde yer verilmemistir. Hiikiim su
sekildedir: “b) Kanuni ve ig merkezi Tiirkiye'de bulunmayan anonim ve limited sirket niteligindeki

617

618
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elden ¢ikarilmasindan saglanan kazanclar ise esasen kurumlarin aktiflerinde bulunan
istirak hisselerinin satilmasi yoluyla finansal kaynaklarin isletmeye kazandirilmasi, bir
anlamda bor¢lanma yoluna basvurmadan O6zkaynaklar araciligiyla mali yapinin
giiclendirilmesi®®® anlamina gelmekte olup buna iliskin istisna bakimindan yine yurtigi
ve yurtdist ayrimina gidilmistir. Yurtdist istirakler bakimmmdan KVK m. 5/1-e ile
“kazancin elde edildigi tarih itibariyla araliksiz en az bir yil siireyle nakit varliklar
disinda kalan aktif toplaminin % 75 veya daha fazlasi, kanuni veya is merkezi
Tiirkiye’'de bulunmayan anonim veya limited sirket niteligindeki sirketlerin her birinin
sermayesine en az % 10 oranminda istirakten olusan tam miikellefiyete tdbi anonim
sirketlerin, en az iki tam yul siireyle aktiflerinde yer alan yurt disi istirak hisselerinin
elden ¢ikarilmasindan dogan kurum kazanglary” istisna kapsamina alinmistir. KVK m.
5/1-e dogrultusunda yurtigi istirakleri bakimindan "kurumlarin, en az iki tam yil siireyle
aktiflerinde yer alan istirak hisseleri ile ayni siireyle sahip olduklart kurucu senetleri,
intifa senetleri, riichan haklari ve bu fikranin (a) bendi kapsaminda istisna kazanglarina
kaynak olusturan yatirnm fonlarmmin katilma paylarmin satisindan dogan kazanglarin
%75 ’lik kismi ile aym siireyle aktiflerinde yer alan tasinmazilarin satisindan dogan

kazanclarin %50 °lik kismi” istisna edilmektedir.

Calismanin birinci boliimiinde yer verildigi lizere dogrudan yabanci yatirimin iilkeye
giris bigimlerinden bir digeri kahverengi alan yatirimlart (brownfield investments)

olarak nitelendirilen ve halihazirda var olan/faaliyet gosteren bir isletmenin yabanci

sirketlerin sermayesine istirak eden kurumlarin, bu istiraklerinden elde ettikleri asagidaki sartlari
tasryan istirak kazanglari;
1) Istirak paywn elinde tutan sirketin, yurt dist istirakin odenmis sermayesinin en az % 10 'una sahip
olmast,
2) Kazancin elde edildigi tarih itibariyla istirak paymmin kesintisiz olarak en az bir yil siireyle elde
tutulmast (Riichan hakki kullamilmak suretiyle veya yurt disi istirakin i¢ kaynaklarindan yapilan
sermaye artirtmlart nedeniyle elde edilen istirak paylari icin sahip olunan eski istirak paylarinin elde
edilme tarihi esas alimir.),
3) Yurt disi istirak kazancimin kdr payr dagitimina kaynak olan kazanglar tizerinden édenen vergiler
dahil istirak edilen kurumun faaliyette bulundugu iilke vergi kanunlari uyarinca en az % 15 oraminda
gelir ve kurumlar vergisi benzeri toplam vergi yiikii tasimasi; istirak edilen sirketin esas faaliyet
konusunun, finansal kiralama dahil finansman temini veya sigorta hizmetlerinin sunulmast ya da
menkul kiymet yatirimi olmast durumunda, istirak edilen kurumun faaliyette bulundugu iilke vergi
kanunlart uyarinca en az Tiirkiye 'de uygulanan kurumlar vergisi oraminda gelir ve kurumlar vergisi
benzeri toplam vergi yiikii tasimasi,
4) Istirak kazancinin, elde edildigi hesap dénemine iliskin kurumlar vergisi beyannamesinin verilmesi
gereken tarihe kadar Tiirkiyeye transfer edilmesi.”

619 Senyiiz, Yiice, Gergek, Tiirk Vergi Sistemi, s. 198.
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yatirimcr tarafindan satin alinmasiyla gerceklestirilen yatirimlardir. S6z konusu
yatirimlarin da dogrudan yabanci yatirim niteliginde olmasi sebebiyle konunun vergi
hukuku acisindan birlesme, boliinme ve hisse degisimi islemleri kapsaminda
degerlendirilmesi miimkiin olmaktadir. Calisma kapsaminda konunun her ydniiyle
degerlendirilmesi miimkiin olmamakla beraber dogrudan yabanci yatirimlarla iliskili
oldugu 6lgiide baz1 agiklamalara siirlandirilmis bigimde yer verilmesi gerekmektedir.
Bu dogrultuda asagida oncelikle genel olarak birlesme ve boliinmenin Tiirk hukuku
acisindan ifade ettigi anlam {izerinde durulacak ardindan vergi hukukunda birlesme,

boliinme ve hisse degisiminin ne sekilde diizenlendigine genel olarak yer verilecektir.

Sirketlerin kendi olanaklar1 ile gelistirdikleri i¢sel biiylimenin yani sira, bir sirketin bir
baska sirketin yahut sirketlerin tamaminin veya bir kisminin yonetimini denetim altina
alarak dissal biiylime gergeklestirmesi de miimkiindiir ve birlesme en basit haliyle “iki

ya da daha fazla sirketin tek bir biitiin haline”®®

geldigi dissal bliylimeyi ifade
etmektedir. Bir ortakligin tiim aktif ve pasifleri ile devralindigi ve devralinan ortakligin
hukuki varligmin sona erdigi®® durumda devir yoluyla birlesme, iki veya daha fazla
ortakligin tiizel kisiliklerini sona erdirerek aktif ve pasiflerini birlestirmek suretiyle yeni
bir ortaklik meydana getirdigi hallerde ide yeni kurulus yoluyla birlesmenin varligindan
s6z edilmektedir®??. Boliinme ise yine sirket verimliligini saglamaya ydnelik bir islem
niteliginde olup esasen tam boliinme ve kismi boliinme terimlerini karsilayan bir iist
kavram niteligindedir®?, Birlesmede oldugu gibi boliinmenin de devir yahut yeni
kurulus biciminde ger¢eklesmesi miimkiin olmakla birlikte boliinen ortakligin tiizel
kisiliginin devam edip isletmenin bir kisminin yeni kurulacak ortakliga devri halinde ise

kismi boliinmeden bahsedilmektedir®®. Hisse degisimi ile genel olarak “bir sirketin

yonetiminin ve hisse senedi cogunlugunun elde edilmesi”®? ifade edilmektedir.

620 Hamdi Deniz Ege Goktuna, Vergi Hukukunda Birlesme, Boliinme ve Hisse Degisimi islemleri,

Istanbul, Legal Yayincilik, 2013, s. 3.

Calismanin  kapsamint asmamak amaciyla tasfiyeye iliskin TTK diizenlemelerine yer
verilmemektedir.

Goktuna, Vergi Hukukunda Birlesme, Boliinme ve Hisse Degisimi islemleri, s. 5.

623 Goktuna, a.g.e., S. 8.

624 Goktuna, a.g.e., S. 8-9.

625 Goktuna, a.g.e., s. 16.

621

622
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Calisma konusu bakimindan birlesme, boliinme ve hisse degisimi kavramlara vergi
mevzuatinda ne sekilde yer verildigi 6nem arz etmektedir. TTK’da yer alan birlesme
kavramindan farkli bigimde KVK diizenlemesi®®, birlesmeleri vergili birlesme ve
vergisiz birlesme olarak smiflandirmakta; vergili birlesmeler birlesme, vergisiz
birlesmeler ise devir olarak kabul edilmektedir®?’. Vergili birlesme KVK m. 18’de
diizenlenmis ve kurumlarin birlesmesinin, birlesme sebebiyle infisah eden kurumlar
bakimindan tasfiye®?® niteliginde oldugu ve birlesmede tasfiye kari yerine birlesme
karinin hesaplanacagi hiikkme baglanmis (KVK m. 18/1), tasfiye karinin tespiti
hakkindaki hiikiimlerin, birlesme karinin tespitinde de gecerli oldugu ifade edilmistir
(KVK m. 18/2). Devir olarak nitelendirilen vergisiz birlesme ise KVK m. 19/1°de
diizenlenmektedir. KVK sistematigi kapsaminda ticaret sirketlerinin birlesmeleri, s6z
konusu sirketlerin aktiflerinin igerdigi gizli yedeklerin realize edilmesi dogrultusunda

gergeklesmektedir®?®

. KVK m. 19/1 hiikmii ise s6z konusu realizasyonun yapilmaksizin
aktiflerin devrine imkan tanimakla islemin vergisiz kalmasini saglamakta; esasen bir
vergi istisnas1 olmaktan ziyade gizli yedeklerin realizasyonuna dek vergi ertelemesi
imkan1 sunmaktadir®’. KVK m.19/1 devir islemini iki sarta baglamistir. Birlesme
isleminin KVK kapsaminda devir olarak nitelendirilebilmesinin ilk kosulu birlesmenin
neticesinde varligi sona eren kurum ile birlesilen kurumun kanuni merkezi ve is
merkezinin Tiirkiye’de bulunma zorunlulugudur (KVK m. 19/1-a). Dolayisiyla her iki
kurumun da tam yiikiimli olmas1 gerekmektedir. Ikinci kosul ise birlesen kurumun
devir tarihindeki bilango degerlerinin, birlesilen kurum tarafindan bir biitiin halinde

devralinmasi ve aynen bilangosuna gecirilmesi, bir bagka ifadeyle yeniden degerlemeye

tabi tutulmamasidir®!, Devrin KVK m. 20°deki®? kosullara uygun yapilmis olmasi

626 TTK kapsaminda devir yoluyla ve yeni sirket kurulusu yoluylaa birlesme esas alinmgsken KVK

uygulamasinda ayrim yapilmaksizin her iki birlesme ayni1 kapsamda degerlendirilmektedir.

“Bir birlesme igleminin vergisiz yapilip yapimamasinda aywt edici husus, birlesmenin kaytli

degerler iizerinden yapilmasi noktasinda yer almaktadir”. Goktuna, Vergi Hukukunda Birlesme,

Boliinme ve Hisse Degisimi Islemleri, s. 177.

628 KVK m. 17.

629 Altar Omer Arpaci, “Kurumlarin Avantajli Birlesme Sekli: Devir Miiessesesi”, Vergi Sorunlar:

Dergisi, No: 178, 2003, s. 63.

Goktuna, Vergi Hukukunda Birlesme, Boliinme ve Hisse Degisimi islemleri, s. 196-197.

831 Goktuna, a.g.e., s. 200.

832 “MADDE 20- (1) Devirlerde, asagidaki sartlara uyuldugu takdirde, miinfesih kurumun sadece devir
tarihine kadar elde ettigi kazancglar vergilendirilir; birlesmeden dogan karlar ise hesaplanmaz ve
vergilendirilmez:

a) Sirket yetkili kurulunun devre iliskin kararmmin Ticaret Sicilinde tescil edildigi tarih, devir
tarihidir. Miinfesih kurum ile birlesilen kurum;

627
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halinde birlesmeden dogan deger artis kazanglar1 vergilendirilmeyecek, KVK m.

20/1°deki sartlar dahilinde gerceklestirilen devirler bakimindan infisah eden kurumun

yalnizca devir tarithine kadar elde etmis oldugu kazanglar vergilendirme kapsaminda

olacaktir. Bolinme bakimindan ise yukarida isaret edildigi lizere Kanun’da ikili bir

ayrim yer almaktadir. KVK m. 19/3-a%% tam béliinmeyi diizenlemekle birlikte KVK m.

20’deki sekil sartlarina uyulmamasi halinde deger artislarinin vergilendirilecegi ve

tarhiyatin muhatabinin devralan kurum olacagi hiikkme baglanmistir. Kismi boliinme ise

633

1) Devir tarihi itibariyla hazirlayacaklar: ve miistereken imzalayacaklar: miinfesih kuruma ait
kurumlar vergisi beyannamesi ile,

2) Devir igleminin hesap doneminin kapandigi aydan kurumlar vergisi beyannamesinin verildigi ayin
sonuna kadar gecen stire igerisinde yapilmasi halinde, miinfesih kurumun onceki hesap donemine
iligkin olarak hazirlayacaklar: ve miistereken imzalayacaklart miinfesih kuruma ait kurumlar vergisi
beyannamesini, birlesmenin Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edildigi tarihten itibaren otuz giin iginde
miinfesih kurumun bagli bulundugu vergi dairesine verirler.

b) Birlesilen kurum, miinfesih kurumun tahakkuk etmis ve edecek vergi bor¢larmi ddeyecegini ve
diger ddevlerini yerine getirecegini miinfesih kurumun birlesme sebebiyle verilecek olan kurumlar
vergisi beyannamesinin ekinde verecegi bir taahhiitname ile taahhiit eder. Mahallin en biiyiik mal
memuru, bu hususta birlesilen kurumdan ayrica teminat isteyebilir.

(2) Kanunun 19 uncu maddesinin tictincii fikrasinin (a) bendine gore gerceklestirilen boliinmelerde,
asagidaki sartlara uyuldugu takdirde boliinme suretiyle miinfesih kurumun sadece boliinme tarihine
kadar elde ettigi kazanglar vergilendirilir; béliinmeden dogan kdrlar ise hesaplanmaz ve
vergilendirilmez:

a) Sirket yetkili kurulunun béliinmeye iligkin kararmin Ticaret Sicilinde tescil edildigi tarih, boliinme
tarihidir. Boltinen kurum ile bu kurumun varliklarint devralan kurumlar,

1) Boliinme tarihi itibaryla hazirlayacaklar: ve miistereken imzalayacaklart béliinen kuruma ait
kurumlar vergisi beyannamesi ile,

2) Béliinme isleminin hesap doneminin kapandigi aydan kurumlar vergisi beyannamesinin verildigi
aywn sonuna kadar gegen siire i¢erisinde yapilmast halinde, boliinen kurumun onceki hesap donemine
iliskin olarak hazirlayacaklar: ve miistereken imzalayacaklar: boliinen kuruma ait kurumlar vergisi
beyannamesini, béliinmenin Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edildigi tarihten itibaren otuz giin iginde
béoliinen kurumun bagl oldugu vergi dairesine verirler.

b) Boliinen kurumun varliklarini devralan kurumlar, boliinen kurumun boliinme tarihine kadar
tahakkuk etmis ve edecek vergi bor¢larindan miiteselsilen sorumlu olacaklarimi ve diger 6devierini
yerine getireceklerini, boliinen kurumun boliinme nedeniyle verilecek olan kurumlar vergisi
beyannamesine ekleyecekleri bir taahhiitname ile taahhiit ederler. Mahallin en biiyiik mal memuru,
bu hususta béliinen kurum ile bu kurumun varliklarini devralan kurumlardan teminat isteyebilir.

(3) Bu Kanunun 19 uncu maddesinin ti¢iincii fikrasinin (b) ve (c) bentlerinde belirtilen islemlerden
dogan karlar hesaplanmaz ve vergilendirilmez. 19 uncu maddenin iigiincii fikrasinin (b) bendine gére
gercgeklestirilen kismi boliinme iglemlerinde, béliinen kurumun boliinme tarihine kadar tahakkuk
etmis ve edecek vergi bor¢larindan béliinen kurumun varliklarin devralan kurumlar, devraldiklar:
varliklarin emsal bedeli ile simirli olarak miiteselsilen sorumlu olurlar.”

“a) Tam boliinme.: Tam miikellef bir sermaye sirketinin tasfiyesiz olarak infisah etmek suretiyle biitiin
mal varligini, alacaklarini ve borglarimi kayith degerleri iizerinden mevcut veya yeni kurulacak iki
veya daha fazla tam miikellef sermaye gsirketine devretmesi ve karsiliginda devredilen sermaye
sirketinin ortaklarina devralan sermaye sirketinin sermayesini temsil eden istirak hisseleri verilmesi,
bu Kanunun uygulanmasinda tam boliinme hiikmiindedir. Devredilen sirketin ortaklarina verilecek
istirak hisselerinin itibari degerinin % 10’una kadarlik kisminin nakit olarak odenmesi, iglemin
boliinme sayilmasina engel degildir.”
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KVK m. 19/3-b’de®* diizenlenmis olup sermaye sirketlerinin bilangolarindaki bazi
varlik ve borglarin bir bagka sirkete ayni sermaye olarak koyularak vergisiz devrini
ifade etmektedir. Tam boliinmeden farkli olarak sadece devralan sirketin tam yiikiimlii
olmas1 kosulu getirilmistir; devreden kurum bakimindan ise tam veya dar yiikiimliiliik
bakimindan bir fark gozetilmemektedir. KVK m. 19/3-¢’de®® diizenlenmis olan hisse
degisimi ise tam yiikiimlii bir sermaye sirketinin, bir baska sermaye sirketinin
hisselerini, s6z konusu sirketin yonetimi ve pay coklugunu kazandiracak bi¢imde

devralarak karsiliginda kendi sirketinin istirak hisselerini vermesi islemidir.

3.3.2.2.2 Sube A¢ma Yoluyla Yapilan Yatirimlarin Vergilendirilmesi

Dogrudan yabanci yatirimlar 4875 sayili Kanun’un 2/b-1 maddesi dogrultusunda sube
acma yoluyla da gergeklestirilebilmektedir. Dolayisiyla merkezi Tiirkiye harici bagka
bir lilkede bulunan yabanci iilke kanunlaria gore kurulmus sirketlerin Tiirkiye’de ayr1
bir sirket kurmaksizin sadece sube acilisi ile faaliyetlerine devam etmesi miimkiin
olmaktadir. Konunun vergilendirme bakimindan degerlendirilmesi ise Oncelikle ticari
isletmenin ve subenin hukuki niteliginin belirlenmesini gerektirmektedir. Zira TTK nin
hazirlanmasinda ticari isletme temelli bir yaklasim benimsenmis ve ticaret hukukunun

kurumlari ticari isletme kavramu ile baglantili olarak diizenlenmistir®®®.

634 «p) Kismi boliinme: Tam miikellef bir sermaye sirketinin veya sermaye girketi niteligindeki bir
yabanct kurumun Tiirkiye 'deki is yeri veya daimi temsilcisinin bildn¢osunda yer alan tasinmazlar ile
en az iki tam yil siireyle elde tutulan istirak hisseleri ya da sahip olduklari iiretim veya hizmet
isletmelerinin bir veya birkagini kayitli degerleri iizerinden ayni sermaye olarak mevcut veya yeni
kurulacak tam miikellef' bir sermaye sirketine devretmesi, bu Kanunun uygulanmasinda kismi
boliinme hiikmiindedir. Ancak, iiretim veya hizmet isletmelerinin devrinde, isletme biitiinliigii
korunacak sekilde faaliyetin devami icin gerekli aktif ve pasif kalemlerin timiiniin devredilmesi
zorunludur. Kismi boliinmede devredilen varliklara karsilik edinilen devralan gsirket hisseleri,
devreden sirkette kalabilecegi gibi dogrudan bu gsirketin ortaklarina da verilebilir. Taginmaz ve
istirak hisselerinin bu bent kapsaminda devrinde, devralan sirketin hisselerinin devreden sirketin
ortaklarina verilmesi halinde, devredilen tasinmaz ve istirak hisselerine iligkin bor¢larin da devri
zorunludur.”

“c) Hisse degisimi: Tam miikellef bir sermaye sirketinin, diger bir sermaye sirketinin hisselerini, bu
sirketin yonetimini ve hisse ¢cogunlugunu elde edecek sekilde devralmast ve karsiliginda bu sirketin
hisselerini devreden ortaklarina kendi sirketinin sermayesini temsil eden istirak hisselerini vermesi,
bu Kanunun uygulanmasinda hisse degisimi hiikmiindedir. Hisseleri devralinan sirketin ortaklarina
verilecek istirak hisselerinin itibari degerinin %10’ una kadarhik kisminin nakit olarak odenmesi,
islemin hisse degisimi sayilmasina engel degildir.”

63 Sabih Arkan, Ticari isletme Hukuku, 25. Baski, Ankara, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma

Enstitiist, 2019, s. 25.

635



196

Ticari isletme TTK m. 11/1°de “esnaf isletmesi icin ongoriilen sinir1 agsan diizeyde gelir
saglamayr hedef tutan faaliyetlerin devamli ve bagimsiz sekilde yiiriitiildiigii isletme”
olarak tanimlanmakta, uygulamada ise merkez ve sube kavramlari {izerinden
degerlendirilmektedir. TTK m. 40/1°de her ticari isletmenin bir merkezinin bulunmasi
gerektigi dolayli olarak isaret edilmekle®®” birlikte ticari islerin niteligi, isleri tek bir
merkezden yiirlitmenin zorlastig1 durumlar bakimindan baska birimlerin, yani subenin,

638 yer verilmis olmakla

varligin1 gerektirmektedir. TTK’da sube ile ilgili bir¢ok hitkme
birlikte subeyi tanimlayan bir hiikkiim yer almamaktadir. TTK haricinde ise subeyi
639 yier

almaktadir. Bu dogrultuda subenin unsurlar1 ise merkeze bagimli olma, dis iliskilerde

tanimlayan yahut bazi unsurlari belirlemede kullanilabilecek 6zel hiikiimler

640 Calisma bakimindan

bagimsizlik ile yer ve yonetim ayrilig1 olarak belirlenmektedir
onemli olan husus ise subenin tescilidir. TTK, merkezleri Tiirkiye’de bulunan ve
Tirkiye disinda bulunan subelerin tescilini 40. maddede diizenlemektedir. Bu
dogrultuda TTK m. 40/3 uyarinca “merkezi Tiirkiye'de bulunan ticari isletmelerin

)

subeleri de bulunduklar: yerin ticaret siciline tescil ve ilan” olunmakta; merkezi
Tiirkiye disinda olan ticari isletmelerin Tiirkiye’deki subeleri ise TTK m. 40/4 geregi
“kendi iilkelerinin kanunlarumin ticaret unvamna iliskin hiikiimleri sakli kalmak sartiyla,
verli ticari isletmeler gibi tescil” olunmaktadir. Bu durumda yerlesim yeri Tiirkiye’de
bulunan tam yetkili bir ticari miimessil atanacagi da fikranin devaminda ifade
edilmektedir. Ayni zamanda TTK m. 48/3 hiikmii geregi bu subelerin ticaret unvaninda,

merkezin ve subenin bulundugu yerlerin ve sube oldugunun gosterilmesi zorunlu

tutulmustur.

S6z konusu diizenlemeler dogrultusunda ve VUK m. 156’nin ag¢ik hiikmii geregi,
subenin, yukarida agiklanan isyeri statlisiinde oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bu
sebeple sube kazanglar1 bakimindan ikili bir ayrima gidilmesi gerekmektedir. Burada
dikkat edilmesi gereken husus ise ayrimin esasen subenin bagli bulundugu isletme
bakimindan yapiliyor olmasidir. Zira sube, isyeri sayilacagindan tam ve dar ytikiimliiliik

esaslari, subenin bagli bulundugu isletme bakimindan gegerli olmaktadir. Kanuni veya

837 Arkan, a.g.e., s. 34.

638 Ornegin m. 40/3, m. 40/4, m. 48, m.371/3.

639 5174 sayih Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi Kanunu m. 9, 5411 sayili Bankacilik Kanunu m. 3,
Ticaret Sicili Yonetmeligi m. 118/1.

640 Arkan, Ticari Isletme Hukuku, s. 38-39.
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is merkezi Tiirkiye’de bulunan isletmelerin subelerinin elde etti§i kazan¢ yukarida
aciklanan  gelir  tiirleri  dogrultusunda ve tam  yiikiimlilik kapsaminda
vergilendirilecektir. Kanuni veya is merkezi Tiirkiye disinda yabanci bir iilkede bulunan
isletmelerin ise sadece Tirkiye’deki subeleri aracilifiyla Tirkiye’de elde ettikleri

gelirin vergilendirilmesi s6z konusu olmaktadir.

Calismanin konusu bakimindan her iki alternatif de 4875 sayili Kanun kapsaminda
dogrudan yabanci yatirim kabul edilmektedir. Dolayisiyla kanuni veya is merkezi yurt
disinda bulunan bir kurumun/isletmenin Tiirkiye’de yurt dist merkezine bagl olarak
acacagi sube, Tiirkiye’de tescil edilmek zorundadir ve s6z konusu subenin Tiirkiye’de
elde ettigi gelir vergiye tabidir. Bunun yaninda dogrudan yabanci yatirimin kanuni veya
idari merkezi Tiirkiye’de bulunan bir sirket kurma yoluyla yatirnmi gergeklestirmesi ve
bu sirketin yine Tiirkiye’de faaliyet gosteren subesin bulunmasi da miimkiindiir. Bu
durumda ise Tiirkiye’de mukim bir sirketin, Tiirkiye’deki sube*! {izerinden yiiriittiigii
faaliyetler sonucu elde ettigi kazang da sirketin beyan edecegi kurum kazancinin bir
unsuru olcaktir. KVK m. 14/4 ve 24/3 hiikiimleri geregi yiikiimliilerin subeleri veya

kendilerine bagli diger is yerleri i¢in, bunlarin bagimsiz muhasebeleri ve ayrilmig

sermayeleri olsa dahi ayr1 beyanname vermeleri s6z konusu degildir.

3.3.2.2.3. Hisse Edinimi Yoluyla Mevcut Bir Sirkete Ortak Olunmasi Halinde

Vergilendirme

Dogrudan yabanci yatirim, 4875 sayili Kanun’un 2/b-ii maddesi uyarinca “menkul
kiymet borsalar: disinda hisse edinimi veya menkul krymet borsalarindan en az % 10
hisse orani ya da ayni oranda oy hakki saglayan edinimler yoluyla mevcut bir sirkete
ortak olmayr” da kapsamaktadir. Caligmanin ilk boliimiinde agiklandig: lizere bu madde
ile getirilen ve uluslararasi metinlerde da kabul edilen oranla uyumlu olan %10’luk
asgari sinir, yatinmin kalicilifini ve yatirnmcimin kararlar iizerinde soz sahibi
olabilmesini saglamak iizere belirlenmistir. Bunun yani sira tamamen yerli sermayeli bir

sirkete yabanci bir yatirimcinin ortak olmasi veya sermaye artisi durumunda yine bir

641 Tam yiikiimliiliik geregi Tiirkiye’de mukim sirket yurt disinda kurdugu sube aracilifiyla elde ettigi

gelirini de kurum kazancina dahil ederek beyan edecektir.
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yabanci istirakinin, kanundaki kosullar dahilinde, s6z konusu yatirimciyr yabanci

yatirimci statiisiine dahil edecegi hususunu belirtmek gerekmektedir.

Hisse edinimi yoluyla ortakligin Kanun’un lafzindan yola c¢ikilarak iki ayr
siniflandirmaya tabi tutulmasi miimkiindiir. Oncelikle yukarida da ifade edildigi iizere
yatirimci tanimina getirilen kapsam sebebiyle bu edinimin bir gergek kisi veya kurum
tarafindan gerceklestirilmesi, bir bagska deyisle ortagin gergek kisi veya kurum olmasi
miimkiindiir. Ikinci olarak ise hisse ediniminin menkul kiymet borsalari iizerinden veya
borsa harici gergeklestirilmesi s6z konusudur. S6z konusu tasnif ise temelde hisse
senedi kavramimin, menkul kiymet borsalarinda islem goéren ve gormeyen hisse

senetlerinden ne anlasilacaginin kisaca agiklanmasini gerektirmektedir.

4875 sayilt Kanun, menkul kiymet borsasi araciligiyla veya bunun disinda hisse
ediniminden sdz etmektedir. Menkul kiymet borsasi®¥? kavrami esasen sermaye arz ve
talebinin karsilandig1 fiziksel bir alan karsilig1 olarak kullanilmakta ve sermaye piyasasi
iist kavraminin i¢inde yer alan bir yap1 olarak kabul edilmekte; saglikli bir sermaye
piyasasinin varligi icin gerekli goriilmektedir®®. 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu
m. 2/1-0’da, menkul kiymetleri —tanimlamadan- para, ¢ek, polige ve bono hari¢ olmak
lizere; paylar, pay benzeri diger kiymetler ile s6z konusu paylara iliskin depo
sertifikalar1 ile bor¢lanma araglar1 veya menkul kiymetlestirilmis varlik ve gelirlere
dayali bor¢lanma araglari ile s6z konusu kiymetlere iliskin depo sertifikalar1 olarak
belirtmekteyse de 4875 sayili Kanun’un lafzindan hareketle, dogrudan yabanci
yatirimlar bakimindan, TTK’nin benimsemis oldugu pay senetlerinin, hisse senedi
kavramini karsilamak iizere ele alinmasi gerekmektedir. Zira menkul kiymet sayilan

diger unsurlar 4875 sayil1 Kanun’un kapsaminda yer almamaktadir.

Bu dogrultuda oncelikle menkul kiymetler kapsaminda hisse senedi kavramina

deginilmesi gerekmektedir. TTK’da hisse senedi kavrami yerine pay senedi kullanimi

642 Borsa Istanbul Anonim Sirketi, Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 138’inci maddesi cercevesinde,
Kanun’un yiiriirliige girdigi 30 Aralik 2012 tarihinde kurulmus ve ticaret siciline tescil edilmis, esas
sozlesmesinin 3 Nisan 2013 tarihinde tescil edilmesiyle faaliyetine baslamistir.

643 Berna Taner, G. Cenk Akkaya, Sermaye Piyasasi1 Faaliyet Alam1 ve Menkul Kiymetler, Ankara,
Detay Yayncilik, 2012, s. 77.
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tercih edilmekle birlikte bir tanim yer almamaktadir. Pay senetleri literatiirde
“sermayesi paylara boliinmiis ve karsiliginda kiymetli evrak niteliginde pay senedi
¢tkarabilen sermaye ortakliklarimin kanuni sekillere uygun olarak diizenledikleri
belgeler olup, sermayesinin belirli bir oranmini temsil ve sahiplerine o oranda ortaklik

hakki saglayan senetler’®*

olarak tanimlanmaktadir. Calismanin kapsamini agmamak
amaciyla menkul kiymetler borsasinda islem goren sirketler bakimindan detayl
aciklamalara yer verilmeyecek olmakla beraber, dogrudan yabanci yatirimin bu tiirii
kapsaminda yapilacak yatirimlarda yatirim sonucu elde edilecek kazancin tiirii tizerinde
durulmasi gerekmektedir. S6z konusu edinimin dogrudan yabanci yatirim kapsaminda
nitelendirilebilmesi, en az % 10 hisse oran1 ya da ayni oranda oy hakki saglayan
edinimler araciligiyla gergeklestirilmektedir. Menkul kiymet borsalari diginda hisse
edinimleri bakimindan ise bir sinir belirlenmemistir. Bu durumda dogrudan yabanci
yatirimcinin gelirinin hangi kapsamda degerlendirilecegi hususu 6nem kazanmaktadir.

S6z konusu geliri bir ger¢ek kisinin veya bir kurumun elde etmesine gore ayri

degerlendirme yapilmasi gerekmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimci gercek kisinin  hisse edinimi yoluyla yatirimi
gergeklestirmesi ve buna bagl olarak gelir elde etmesi halinde dncelikle kisinin GVK
m. 1 dogrultusunda gelir vergisi yiikiimliisii oldugunu séylemek miimkiindiir. Yatirimi
gerceklestiren gercek kisi, 4875 sayili Kanun’un kabul ettigi {izere, yurt diginda ikamet
eden bir Tirk vatandasi ise dogal olarak, dar yilikiimlilik kapsaminda
vergilendirilecektir. Yabanci iilke vatandaslar1 bakimindan ise bu kisilerin Tiirkiye’de
yerlesik olup olmamalar1 durumuna gore tam veya dar yiikiimlilik s6z konusu
olabilecektir®. Zira 4875 sayili Kanun, yabanci iilke vatandaslari bakimimdan ikamete
iligkin bir sinirlandirma 6ngdrmemistir; bu sebeple kisinin Tiirkiye’de yerlesik
olmasmmin dogrudan yabanci yatirimci nitelemesine bir engel olusturacagi
sOylenemeyecektir. Dolayisiyla asagida yapilacak agiklamalarin esasen ylkiimliiniin
tam veya dar yiikiimlii olup olmamasina gore degerlendirilmesi gerekmektedir. Gelirin

kurumlar tarafindan elde edilmesi halinde KVK dogrultusunda kurum kazancinin

844 Seving Akbulak, Yavuz Akbulak, Tiirkiye’de Sermaye Piyasas1 Araclari ve Halka A¢ik Anonim
Sirketler, Cagaloglu, Istanbul, Beta Yayinevi, 2004, s. 51.

845 Yabanci yatirrmer gercek kisinin bir kuruma ortak olmasi ya da baskaca bir menkul kiymete yatirim
yapmasini sadece dar yiikiimliilik kapsaminda degerlendiren goriis i¢in bkz.: Sirin, Tiirkiye’de
Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Vergilendirilme Rejimi, s. 123.
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varhiginin kabul edildigi yukarida ifade edilmistir. Yine KVK m. 1/2 dogrultusunda
kurum kazanciin gelir vergisinin konusuna giren gelir unsurlarindan ibaret oldugu ve
m.3/3-d’de Tiirkiye’de elde edilen menkul sermaye iratlarinin kurum kazanci oldugu

ifade edildigi i¢in konunun GVK kapsaminda incelenmesi dngoriilmektedir.

Her haliikarda, kisinin tam veya dar yiikiimlii olmasindan bagimsiz olarak, hisse edinimi
yoluyla ortakliklarda bir kazangtan s6z edilebilmesi icin Oncelikle hissenin elden
cikarilmasi veya kar payr dagitimi yapilmas: gerekmektedir. Ancak bu iki alternatif
sonucu elde edilen kazancin vergilendirilmesi farkli gelir tiirleri kapsaminda
nitelendirilmektedir. Soyle ki, esasen yabanci yatirimer bir gercek kisinin bir kuruma
ortak olmasi veya baskaca bir menkul kiymete yatirnm yapmasi halinde GVK m.2’de
belirtilen gelir unsurlar1 bakimimdan 6. bentteki menkul sermaye iradi eldecegi
diistiniilebilecektir. Zira GVK m. 75 hiikmii dogrultusunda kisinin ticari, zirai veya
mesleki faaliyeti haricinde nakdi sermaye veya para ile temsil edilen degerlerden olusan
sermaye dolayisiyla elde ettigi kar payi, faiz, kira ve benzeri iratlar menkul sermaye
irad1 kapsaminda degerlendirilmektedir. Hisse senedi satisindan elde edilecek gelirlerin
ilk bakista “benzeri iratlar” kapsaminda disiiniilebilmesi miimkiinken GVK m. 76’da
konuya iliskin yapilan diizenleme dolayisiyla gelirin tiirii farklilasmaktadir. Ilgili
madde, menkul sermaye iradi olarak nitelendirilmeyen durumlar1 diizenlemektedir.
Buna gore “menkul kiymetin kuponlu veya kuponsuz olarak satilmasi, istirak
hisselerinin devir ve temliki, menkul kiymetler ile istirak hisselerinin tamamen veya
kismen itfa olunmast karsiliginda alinan paralarla itfa dolayisiyla verilen ikramiyeler
menkul sermaye iradi sayilmaz”. Su halde hisse senetlerinin alis bedeli ve satis bedeli
arasindaki olumlu farktan Otlirli saglanan kazan¢ menkul sermaye iradi olarak
nitelendirilemeyecek ve diger kazang ve iratlar kapsaminda vergilendirilmesi sz
konusu olacaktir. GVK m. 75/2-8’e¢ gore ise ‘“hisse senetleri ve tahvillerin vadesi
gelmemis kuponlarmmin satisindan elde edilen bedeller” menkul sermaye iradi
kapsaminda nitelendirilmektedir. ilgili bendin mefhum-u muhalifinden ise vadesi
gelmis kuponlari ile birlikte satilan hisse senetlerinin kupon bedeline karsilik gelen

kisminin satig1 gergeklestiren kisi bakimindan menkul sermaye iradi niteligi tasiyacagi
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sonucu ¢ikmaktadir®. GVK m. 76’da belirtildigi iizere istirak hisselerinin devir ve
temliki bakimindan da hisse senetlerine benzer bir durum s6z konusudur ve satistan elde
edilen kazan¢ menkul sermaye iradi kapsaminda degildir. Ancak GVK m. 75/2-9
uyarinca satilan istirak hissesinin heniiz tahakkuk etmemis kar paylarinin devir ve
temliki karsiliginda alinan para ve ayinlar menkul sermaye iradi sayilmaktadir. Burada
tahakkuk etmis ve etmemis kar paylart bakimindan ikili bir degerlendirme yapilmasi
miimkiindiir. Istirak hissesinin satict namina tahakkuk eden kar paymi icermesi halinde
“bu kisim”, halihazirda teslim edilebilecek durumda olup teslim edilmeden istirak
hissesi ile beraber satildigindan, satan kisi bakimimndan menkul sermaye irad1 niteligini
haiz olacak®’; buna karsin kar pay1 heniiz tahakkuk etmemis ise zaten ortada satisi
gerceklestirilebilecek bir kar payr olmadigindan menkul sermaye iradi séz konusu
olmayacaktir. GVK m. 75/2-4 ile menkul sermaye irad1 olarak KVK uyarinca yillik
veya 0zel beyanname veren dar miikellef kurumlarin, indirim ve istisnalar diisiilmeden
onceki kazanci {iizerinden kurumlar vergisi diisiildiikten sonra kalan kisim
vergilendirilmektedir. Dar miikellef kurumlarin kazanci lizerinden vergilendirilmesinin
farklt wusullere tabi olmasi ve c¢alismanin smirlarindan o&tiirii kavramsal olarak
deginilmekle birlikte dar miikellefin mukimi oldugu iilke ile Tiirkiye arasinda CVOA
bulunmasi durumunda da anlagma hiikiimleri uygulanacagindan konunun detayl

incelemesi yapilmamaktadir.

Menkul sermaye iradinin tespiti, GVK m. 87°de belirtilen muhafaza giderleri, kar pay1
ve faizlerin tahsil giderleri ile vergi resim ve harglarin gider olarak diistilmesi ile
yapilmaktadir. Vergi kolayliklar1 bakimindan ise kar paylarina taninmis olan istisnaya
yer verilmesi gerekmektedir. Menkul sermaye iratlarinda, tam miikellef kurumlardan
elde edilen, ortaklik dogrultusunda saglanan kar paylarmin yarisi1 gelir vergisinden
istisna edilmektedir. Bu tutar lizerinde GVK m. 94 dogrultusunda tevkif edilen verginin
tamami, kar paymin yillik beyanname ile beyan edilmesi durumunda yillik beyanname
tizerinden hesaplanan vergiden mahsup edilmektedir (GVK m. 22/3). Dar

miikelleflerden elde edilmis olan kar paylar1 ise istisna dahilinde yer almamaktadir.

646 “Kupon bedelleri aslinda satigin yapildi1 anda halihazirda tahsil edilebilecek durumdadir ve fakat

tahsil edilmeyip hisse senedi veya tahvilin asli ile birlikte satilmaktadir.” Sirin, a.g.e., s. 124.

847 Sirin, a.y.; Senyiiz, Yiice, Gergek, Tiirk Vergi Sistemi, s. 105.; Giilgin Kogak, “OECD Model Vergi
Anlasmas1 Hiikiimleri Isiginda Menkul Sermaye Iratlarinin Vergilendirilmesi”, Tiirkiye Adalet
Akademisi Dergisi, No: 47, 2021, s. 443.
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Menkul sermaye iradi elde eden kisilerin yillik beyanname vermelerini gerektiren bir
gelirleri bulunuyor ise beyanname vermeleri gerekmekte, aksi durumda beyanname
vermelerine gerek bulunmamaktadir. Bu dogrultuda, menkul sermaye iratlar1 igin;
GVK’nin gegici 67. maddesine gore tevkif suretiyle vergiye tabi olan, istisna hadleri
icinde kalan, beyanname sinirin1 ge¢gmeyen ve indirim oraninin birden biiylik olmasi
sebebiyle beyani gerekmeyen iratlar bakimindan yillik beyanname verilmemektedir.
Dolayisiyla menkul sermaye iratlar1 bakimindan temel vergilendirme yontemi GVK m.
94 dogrultusunda stopaj olarak belirlendigini sdylemek miimkiindiir. S6z konusu iratlar
tizerinden yapilacak vergi kesintisi GVK m. 94/1-b.7, 8, 9 ve 14’te diizenlenmekle
birlikte yukarida belirtildigi tizere tevkifat bakimindan gegici 67. maddenin dikkate
alinmas1 gerekmektedir. Bu noktada menkul sermaye iratlarinda yapilacak kesinti
bakimindan gelir veya kurumlar vergisi miikellefleri arasinda bir fark gozetilmedigi®*®

de tekraren belirtilmelidir®*°,

Yukarida deginildigi {izere hisse senetlerinin elden ¢ikarilmasi menkul sermaye iradi
sayllmamaktadir. GVK’da belirtilen yedinci gelir tiirii olarak diger kazang ve iratlar
kapsaminda deger artis kazanci niteligi tasiyan bu kazanglar Kanun’da ayri ayri

sayillmak suretiyle belirtilmistir. Miikerrer 80. madde deger artis kazanclarin1 6 bent

848 Yilmaz Ozbalci, Gelir Vergisi Kanunu Yorum ve Aciklamalari, Ankara, Olus Yaymcilik, 2005, s.
808.

Calismanin hacmini arttirmamak amaciyla tam ve dar mikellef kurumlar bakimindan detayl
aciklama yapilmamigtir. Ancak durmun sdyle 6zetlenebilmesi miimkiindiir: Tam yiikiimlii kurumlarin
01.01.2006 tarihinden sonra iktisap edilen pay senetlerinin alim satimindan elde ettikleri alim-satim
kazanci bakimindan 1) BIST’de islem géren hisseler igin; GVK gegici m. 67 kapsaminda, pay
senetlerinin alim-satim kazanglar1 stopaj oran1 %0, menkul kiymet yatirim ortakliklar1 pay senetleri
alim-satim kazanclar1 sermaye sirketleri i¢in %0, diger sirketler i¢in %10’dur (Bir yildan fazla siire
ile elde tutulanlar haric). Pay senedi alim-satim kazanclar1 kurum kazancina dahil edilir ve stopaja
tabi tutulmus olmasi halinde yillik beyannamede mahsup edilebilir. Kesilen stopaj hesaplanan
vergiden mahsup edilir. 2) BIST’de islem gérmeyen pay senedi alim-satim islemlerinden saglanan
kazanglar ise stopaja tabi olmayip kurum kazancina dahil edilmekte ve kosullarin karsilanmasi
halinde istisna hiikiimleri uygulanabilmektedir. Yine tam yiikiimli kurumlarin kar payi gelirleri
stopaja tabi olmayip tam miikellef kurumlardan elde edilen kar paylari kurumlar vergisinden
istisnadir (KVK m. 5/1-a). Dar yiikiimlii kurumlar bakimindan ise 01.01.2006 tarihinden sonra iktisap
edilen pay senetlerinin alim satimindan elde ettikleri alim-satim kazanci; 1) BIST’de islem géren
hisseler i¢in; GVK gegici m. 67. kapsaminda stopaj orant %0, menkul kiymet yatirim ortakliklari pay
senetleri alim-satim kazanclart sermaye sirketleri i¢in %0, diger sirketler i¢in %10’dur (Bir yildan
fazla siire ile elde tutulanlar harig). 2) BIST’de islem gérmeyen pay senedi alim-satim islemlerinden
saglanan kazanglar ise stopaja tabs olmayip kurumlar vergisi kapsaminda 15 giin i¢inde miinferit
beyanname ile beyan edilmesi gerekmekte, kalan tutarin ise %15 oraninda stopaja tabi tutulmasi
gerekmektedir. Kur farkindan dogan kazanglar vergilendirilmemektedir. Dar yiikiimlii kurumlarin kar
payindan dogan kazanglar ise %10 oraninda stopaja tabi olup beyanname verilmemektedir.

649
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halinde siralamaktadir. Birinci bentte yer alan “ivazsiz olarak iktisap edilenler ile tam
miikellef kurumlara ait olan ve iki yildan fazla siireyle elde tutulan hisse senetleri harig,
menkul kiymetlerin veya diger sermaye piyasast araglarinin elden ¢ikarilmasindan
saglanan kazanglar” ve dordiincii bentte belirtilen “ortaklik haklarinin veya hisselerinin
elden c¢ikarimasindan dogan kazanglar” dogrudan yabanci yatirimlarin bu baslik
altindaki bi¢imi i¢in uygulanabilir niteliktedir. Su halde hisse edinimi yoluyla
ortakliklar bakimindan ise degerlendirmenin {i¢ alternatif dogrultusunda yapilmasi
gerekmektedir. Ilk olarak menkul kiymet borsasinda (BIST) islem goren hisse
senetlerinin elden c¢ikarilmasi halinde gelirin vergilendirilmesi GVK gegici m. 67
dogrultusunda yapilmaktadir. BIST te islem goren hisse senetlerinin bir y1l i¢inde elden
cikarilmasindan saglanan kazanclar i¢in beyanname verilmeyecek ve vergilendirme
kaynakta kesinti yoluyla yapilacaktir. BIST’te islem géren tam miikellef kurumlarin
hisse senetlerinin bir yildan fazla elde tutulup bu siireden sonra elden c¢ikarilmasi
halinde ise deger artis kazanci ortaya ¢ikmamaktadir. ikinci alternatif, BIST te islem
gérmeyen hisse senetlerinin elden ¢ikarilmasi durumudur. S6z konusu hisselerin bir yil
icerisinde elden ¢ikarilmasi halinde kazang yillik beyan yoluyla vergilendirilecek ve
aract kurum s6z konusu olmadigindan gegici m. 67 dogrultusunda tevkifata tabi
tutulmas1 miimkiin olmayacaktir. Son olarak ise ortaklik haklarmin veya hisselerinin
elden c¢ikarilmasindan dogan kazanglar da deger artis kazanci kapsaminda yer
almaktadir. Buradaki ortaklik hak ve hisseleri ile sahis ve sermaye sirketlerinde

ortaklarin hisse senedine baglanmamis paylar1 kastedilmektedir ve istisnaya tabiidir®°.

3.4. BOLUME ILiSKIiN ARA SONUC

Schattschneider, devlet ve is diinyast (¢alisma bakimindan c¢ok uluslu sirketler)
arasindaki ¢atismanin dogal oldugunu vurgulamakta ve biiylik sirketlerin devleti kontrol
ettigi yoniindeki goriisiin aksini diisiindiigiinii belirtmektedir®. Ancak bu etkilesimin
nesnel bir bicimde nasil belirlenecegi halen ¢oziilememis bir sorundur. Bu dogrultuda
Schattschneider’in is diinyas1 olarak niteledigi etken, genis anlamda ekonominin biitiinii

olarak disiiniilecek olursa, Pierson’un cevap olmaktan ziyade yeni bir soru soran

650 Senyiiz, Yiice, Gergek, Tiirk Vergi Sistemi, s. 113.
851 Elmer Eric Schattschneider, The Semisovereign People, 1960. bs, Hinsdale, Illionis, The Dryden
Press, 1960, s. 119 vd.
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yaklagimi konuya 1sik tutmaktadir: “Deviet ile ekonomi arasindaki simirlart nasil
saptariz ve daha onemlisi ikisi arasindaki nedensellik akisi nasildir? Devletler mi
ekonomiyi sekillendirir, yoksa ekonomiler mi devletleri sekillendirir? Her iki sorunun
da agik bir yaniti yok. Aslinda soruyu bu sekilde sormak bir sorun yaratir. Sanki devlet
ile ekonomi dissal ortamda birbirlerini etkileyebilen, simirlart agik¢a ¢izilmis seylermig

gibi, her iki terimi de seylestirme tehlikesi vardir ",

Ekonomik sistemin kar odakli olmasi sebebiyle herhangi bir siyasi sistemden zorunlu
olarak daha verimli olacagi goriisii®®® neoliberal sistem igerisinde belirli dlgiide
dogruluk payr barindirmaktaysa da dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan bu
durumun ev sahibi iilke kaynaklarmmin sOmiiriilmesine yol agmasi, c¢alismanin ilk
boliimiinde yer verildigi iizere, olasilik dahilindedir. Parasal olarak Ool¢iilemeyen
cikarlarin dikkate alinmadigi1®®* rasyonellik ise sosyal devlet igin smirli bir rasyonellik
olarak kalmak durumundadir. Devletler bakimindan parasal olarak ol¢iilebilecek ¢ikar
ise ¢alisma konusu bakimindan vergi olmakla birlikte, daha genis anlamdaki etkinin
ekonominin biitiiniine yansimasi da nesnel olarak ol¢iilebilir niteliktedir. Bu dogrultuda
esasen vergilendirme, vergi tiiriinden bagimsiz olarak, politiktir ve neyin desteklenecegi
de politik bir tercih meselesi olup kanun koyucunun takdirindedir. Bu tercihin
yansimasi olarak ikinci boliimde dogrudan yabanci yatirimlarin iilkeye girisine imkan
taniyan diizenlemelerin esasen vergi mevzuatiyla uyumunun degerlendirilmesi i¢in bu

boliimdeki teorik ve mevzuata yonelik agiklamalara yer verilmistir.

Bat1 demokrasilerinde yirminci yiizyilin devletinin on dokuzuncu yiizyil devletinden
dahi daha fazla vergi devleti olmasi®® yirmi birinci yiizyil i¢in de gegerlidir zira iiretim
biiyiik ¢ogunlukla o6zel sektdr tarafindan gergeklestirilmektedir. Ozel —sektoriin
vergilendirilmesine optimal kosullarin saptanmasi bu g¢alismanin konusu olmamakla
beraber unutulmamalidir ki “her vergi sermayenin biriktirme giiciiniin azaltma anlamini

tasir®®°. Bu noktada vergilendirilecek sermayenin yerli veya yabanci olmasi da bir

82 Pjerson, Modern Devlet, s. 137.

853 Vogel, “The Justification for Taxation: A Forgotten Question”, s. 55.

854 Vogel, a.g.e., s. 57.

%5 Vogel, a.g.e., s. 61.

65 David Ricardo, Siyasal iktisadin ve Vergilendirmenin ilkeleri, cev. Baris Zeren, 3. Baski, Istanbul,
Tiirkiye Is Bankasi Kiiltiirr Yayinlari, 2015, s. 125.
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tercihten ibarettir ve hem dogrudan yabanci yatirimlar hem de vergi mevzuati
bakimindan yerli-yabanct sermaye ayrimimin yapilmadigini;  vergilendirmenin
uluslararas1 olarak benimsenmis esaslar ¢ercevesinde tam ve dar yiikiimliiliikk ayrimi
dogrultusunda gerceklestirildigini sdylemek miimkiindiir. Yapilan agiklamalar 1s18inda
4875 sayili Kanun’un, dogrudan yabanci yatirimlarin {ilkeye giris bigimlerine gore
benimsenen yollar dogrultusunda uluslararas1 vergilendirme esaslar1 ile biiyilik ol¢iide
uyumlu bir diizenleme olma niteligi tasidigini sdylemek yanlis olmayacaktir. Ancak ¢ok
uluslu sirketlerin devlet diizenlemelerini dolanma kabiliyeti sz konusu diizenlemelerin
etkinligini sorgulanabilir kilmaktadir. Dolayisiyla her ne kadar devletlerin miinferit
olarak diizenlemeleri yabanci yatirnmlarin vergilendirilmesine imkan tanimaktaysa da
bu durumunun ¢ok uluslu sirketlerce asilabilmesi miimkiindiir ve sorun OECD’nin dahi
halen tam anlamiyla bir ¢oziim {lretemedigi bir meseledir. Bolim bu soruna
odaklanmamakla birlikte giris serbestisi ve giris bi¢cimleri Kanunla diizenlenmis olan
dogrudan yabanci yatinmlarin Tiirk vergi sistemi igerisinde hangi siiflandirma
tizerinden vergilendirilecegini ortaya koymustur. Ayr1 ayr kazang tiirleri bakimindan
yatirimeinin kigiligine gore yapilan degerlendirmelere yer verilmistir. S6z konusu tasnif
esasen dogrudan yabanci yatirimlar ile yerli yatirimlar arasinda vergilendirme
bakimindan ayrica 6ngoriilen bir ayrim olmadigini ortaya koymaktadir. Bu dogrultuda
esasen neoliberal politikalarla uyumlu bir ¢er¢evenin ¢izildigini sdylenmesi de miimkiin
goziikmektedir. Ancak ¢aligmanin ilk boliimiinde de vurgulandig: {izere vergilendirme,
konunun yalnizca bir yoniinii teskil etmektedir. Nihayetinde modern devlet bir vergi
devletidir ancak “..son kertede, kendi faaliyetine fon saglamak i¢in daha genis

ekonominin saghgina bagimhdir "%’

857 Pjerson, Modern Devlet, s. 136.
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SONUC

Yatirimcilarin kimligi degerlendirilirken, yatirimin kamu kesimi tarafindan mi1 yoksa
0zel kesim tarafindan mi1 yapildig1 dikkate alinmaktadir. Bu ayrima gidilmesinin sebebi
ise kamu yatinmeisinin, 6zel kesimle karsilastirildiginda farkli amaglara sahip olduguna
dair 6n kabuldiir ve bu nedenle kimliklerin 6neminden séz etmek miimkiindiir.
Yatirimer bir ¢ok uluslu sirket veya konu oOzelinde dogrudan yabanci yatirimer
oldugunda, yerli sirket ile ortak bir noktanin varligindan sz edilebilir ve bu ortak nokta
basit bir ticaret prensibi olarak karla ilgili hedeflerdir. Cok uluslu sirketin ticari
faaliyetlerinin amaci olan kar elde etmek ve bu kar1 kendi iilkesine aktarabilmek ile
devletin ¢ok uluslu sirketin faaliyetlerine iliskin egemenlik kaynakli vergilendirme
yetkisi kars1 karsiya gelmektedir. Kamu hukuku bakimindan catigma da, basitge, cok
uluslu sirket ile vergilendirme yetkisine sahip devlet arasindaki amag farkliligina iliskin

uyumsuzlugun giderilmesi noktasinda ortaya ¢ikmaktadir.

Cok uluslu sirketin kendisini diger ekonomik aktorlerden ayiran 6zelligi olan, ulusal
sinirlar boyunca ve otesinde stratejileri yonetme, kontrol etme ve gelistirme yetenekleri
kendilerini devletler karsisinda gii¢lii birer aktor haline getirmektedir. Cok uluslu
sirketin gelisiminde esas doniim noktasi ise 2. Diinya Savasi sonrasi donem olarak
kabul edilmektedir. S6z konusu tarihin esas alinmasinin sebebinin, temelde savas
sonrast siyasi aktorlerin tutumunun c¢ok uluslu sirketlerin gelisimini serbest birakan,
eskiye nazaran daha az korumaci tutumlar1 ve pek tabii sirket {izerindeki kontroliin
saglanmasinda Onemli bir etken olan iletisim teknolojilerindeki gelisim oldugu
sOylenebilecektir. Cok uluslu sirketin karakteristik 6zelligi ise birden fazla iilkede
gerceklesen dogrudan iiretim siireci ve bu sliregle birlikte gelisen dogrudan ticari
faaliyettir. Sirket, bu faaliyetlerin gerektirdigi bi¢imde bir bagka tilkede kendisine bagl

kuruluslara sahiptir ve varliklarinin kontroliinii elinde bulundurur.

Diinya genelindeki dogrudan yabanci yatirimlarin biiyiik bir kismi ¢ok uluslu sirketler
tarafindan gergeklestirilmektedir. Bu durum, ¢ok uluslu sirketlerin dogrudan yatirimin
bliytikliigiinii karsilayabilecek ekonomik giicii ve sinir Gtesi operasyonlart yonetebilme

kabiliyeti ile dogrudan ilgilidir. Giincel anlamiyla yabanci yatirnmin séz konusu
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olabilmesi i¢in de {i¢ temel kavramin varligindan oncelikle bahsedilmesi gerekmektedir.
Bunlar; yatirimei, yatirimcinin kendi iilkesi disinda hukuki iligkisinin oldugu ev sahibi
devlet ve yatirnmcinin tabi oldugu kaynak devlettir. Cogunlukla gelismis tilkelerden
gelismekte olan tilkelere dogru bir akisa sahip olan uluslararasi yatirimlarda, gelismekte
olan tlkeler, pazarlik giicleri, becerileri ve yatirirma yoOnlendirilebilecek tasarruflar
bakimindan ise daha dezavantajli durumdadir. Gelismekte olan iilkeler bakimindan
kisilerin marjinal tiiketim egiliminin yiliksek olmasi sebebiyle tasarruf azligi s6z
konusudur ve yabanci yatirim ihtiyacinin temelinde bu durum yatmaktadir. Yabancilik
unsuru iceren yatirimlar igerisinde yer alan ancak portfoy yatirimlart kapsamina
girmeyen yatirimlar ise dogrudan yabanci yatirnmlar bagligi altinda incelenmektedir. Bu
dogrultuda dogrudan yabanci yatirimlarin gelismekte olan {ilkelerdeki tasarruf
yetersizligine dayali olusan diisiik sermaye birikimini bir anlamda telafi ederek, bu
hareketliligin bir parg¢asini olusturdugunu sdylemek miimkiindiir. Calismada ele alinan
dogrudan yabanci yatirim kavraminda belirleyici 6zelligin “kontrol” oldugu kabul
edilmektedir. Cesitli uluslararas1 kuruluslar tarafindan da kabul edilen belirli bir hisse
oraninin varlig1 ve stratejik yonetim kabiliyeti dogrudan yabanci yatirimin temel
ozelligidir. Ancak calismada yer verilen ve genel kabul gormiis oran olan %10’luk pay
sinir1 bakimindan bir sorunun varhiginin géz ardi edilmemesi gerekmektedir: Hisse
cogunluguna sahip olmayan bir ortagin/sirketin kontrolii elinde bulundurmasi da
olanaklidir. Ornegin imtiyazli oy hakki taniyan pay senetlerinin elde bulundurulmasi
veya bazi pay gruplari i¢in 6zel haklar taninmis olmast s6z konusu paylar1 elinde
bulunduranlar i¢in sirket lizerindeki kontrolii gii¢lendirici etkiye sahip olacaktir. Bunun
yant sira dogrudan yabncr yatirimemin yer se¢imine yonelik olarak g6z Oniinde
bulundurdugu etkenler disiiniildiigiinde “ekonomik altyap1” haricinde ‘“hukuki
altyap1”nin da yatirime1 bakimindan dikkate alindigini belirtmek gerekmektedir. Esasen
dogrudan yabanci yatirimin “karsilikli’” fayda saglayan bir 6zellik gdsterebilmesi de
hukuki zeminin saglamlig1 ile miimkiin olacaktir. Aksi durumda yatirimciyr iilkeye
¢cekmek icin kullanilan araglar, dogrudan yabanci yatirimeiy1 kendisi i¢in avantajlt olan
iilkeye yoneltmekle birlikte ortada kar odakli bir isletme s6z konusu oldugundan
saglanan fayda da tek yonlii kalacak ve ev sahibi devleti kaynaklarini kullanima sunan
iilke olmanin Otesine gegiremeyecektir. Dolayisiyla bir iilkenin yabanci sermayeye

iligkin mevzuati, her ne kadar ¢ok uluslu sirketlerin isteyecegi oOl¢iide liberal
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diizenlemeler igeriyor olsa da ana gayesi kar elde etmek olan bir sirket i¢in esas olan
unsurlar pazar, isgiicli, altyapr ve yatirnmmi giivence altina alabilecegi bir hukuk
devletinin varligidir; bunlar olmadan tanman o&zgiirlikler ise dogrudan yabanci
yatirrmeinin ilgisini ¢ekmekte yetersiz kalacaktir. Yatirimer tarafindan istenmeyen
ancak istlenilmesi gereken politik risklerin en azindan bir kismini azaltmak ise yine
hukuk devletinin varhiginmi saglayacak uygulamalar1 gerektirmektedir. Bu noktada

hukuki belirlilik ilkesinin de bilylik 6nem arz ettigini ayrica belirtmek gerekmektedir.

Bu dogrultuda tamamen yeni yatirnmlar (greenfield investments) olarak nitelendirilen
yeni bir sirket veya ortaklik kurulmasi ile mevcut bir yerli sirketin satin
alinmasi/devralinmasi yoluyla gerceklestirilen kahverangi alan yatirimlar1 (brownfield
investments) dogrudan yabanci yatirim niteligi tasimakta olup ¢alismanin ikinci
boliimiinde yer verildigi tizere Tiirk hukuku bakimindan hisse edinimleri de bu kapsama
dahil edilmistir. S6z konusu yatirimlarin ise ekstra sermaye kaynagi, saglikli bir dis
dengeye katki, artan verimlilik i¢in temel, ek istthdam, etkili rekabet, rasyonel iiretim,
teknoloji transferi ve yonetsel bilgi kaynagi olma gibi olumlu 6zelliklerinin varligindan
soz etmek miimkiin olmakla beraber GSMH’ye etkisi bakimindan gelir arttirict etki
dogurmasi beklenen dogrudan yabanci yatirimlarda, beklenen etkinin ortaya ¢ikabilmesi
ise birgok degiskene baghdir. Yatinmin biytkligii, talep esnekligi, kullanilan
teknolojinin niteligi gibi unsurlar yatirimin ulusal firmalara ve iilke ekonomisine katki
saglamas1 bakimindan dikkat edilmesi gereken hususlardir. Dolayisiyla dogrudan
yabanci yatirimin ev sahibi iilke icin kalkinma bakimindan bir arag islevi gorebilmesi
muhtemeldir; ancak bu islevi yerine getirebilmesi yatirimin tiiriine baghdir ve elbette
“yatirim ¢iktisinin” ev sahibi iilkede ne kadarinin kalacagiyla ilintilidir ki bunun

belirleyicisi de ev sahibi iilkenin hukuki diizenlemeleridir.

Sayilan olumlu 6zelliklerin yaninda teknoloji transeferinin kimi zaman dis bagimlilik
yaratma potansiyelinin de bulundugu goz ardi edilmemeli ve dislama etkisi sebebiyle
yerli sirketlerin rekabet giiclerini sinirlandirabilecegi dikkate alimmalidir. Ayrica
dogrudan yabanci yatirimlarin portfdy yatirimlarina nazaran daha stabil goriintiisii her
sektor bakimindan ayni gecerlilige sahip degildir. Gorece kisa donemli ve belirlenebilir

bu etkilerin yani sira dogrudan yabanci yatirimlarin uzun vadede ekonomik kalkinmaya
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etkileri bakimindan da degerlendirme yapilmasi gerekmektedir. Zira ekonomik
kalkinma i¢in uzun donemli planlar ve bu planlamanin etkileri 6nemlidir. Dogrudan
yabanct yatirimlarin kosulsuz bigimde ev sahibi iilkeye kabul edilmesi ve negatif
etkilerinin yeterince g6z oniinde bulundurulmamasi, ev sahibi iilkeyi kalkindirmaktan
cok bunu daha da zorlastiran bir etki dogrurabilecektir. Ozellikle gevresel etkiler
bakimindan diisiiniildiigiinde, gelismekte olan iilkelerin ekonomik kaygilar1 dolayisiyla
taleplerinin  gelismis iilkelere nazaran ¢ok daha az oldugu goéz Oniinde
bulunduruldugunda kaynaklarin tiiketilmesi ve korunmasi i¢in bu iilkelerin dezavantajl
durumlarinin uzun vadede Onemli sorunlar yaratma potansiyeli bulundurdugunu

s0ylemek miimkiin goziikmektedir.

Cok uluslu sirketlerin ve dogrudan yabanci yatirimlarin devlet egemeligi ile baglantilt
olarak vergilendirme yetkisi ile iligkisi ¢alisma kapsaminda ele alinan bir baska
konudur. Devlet egemenliginin goriiniim bi¢imlerinden biri olan vergilendirme yetkisi
kural olarak, iilke sinirlar1 iginde gegerlidir ve bu durum vergi hukuku bakimidan da
miilkilik ilkesinin temelini olusturmaktadir. Ancak ¢ok uluslu sirketlerin faaliyetleri ve
yapist goz oniinde bulunduruldugunda, sinirlar kimi zaman belirsizleserek devletin
(egemenin) vergilendirme yetkisini bir anlamda asindirabilmektedir. Egemenligi
modern egemenlik kavraminin Otesinde “reel egemenlik” olarak ele almak,
vergilendirme yetkisi bakimindan baska bir bakis acisinin ortaya koyulmasina yardimei
olmaktadir. Egemen devletlerden bazilarimin “daha egemen” oldugu bir hiyerarsik
diizenin yahut, biiyiik ekonomik aktorler olarak ¢ok uluslu sirketler de buna dahil olmak
izere, egemenligi etkileyen devlet dis1 aktorlerin varligi, teorik bir egemenligin Gtesinde
reel egemenligi, yani “i¢ ve dis aktorlerden bagimsiz hareket edebilme” kabiliyetini
gerektirmektedir. Vergilendirme ise en nihayetinde devletin (egemenin) 6zerk hareket
etmek arzusunda oldugu ancak c¢ok uluslu sirketler s6z konusu oldugunda bunu
uluslararas1 siyasi ve ekonomik diizen igerisindeki miizakere giicli oraninda
gerceklestirebildigi bir faaliyettir. Cok uluslu sirketin ise miinhasiran tek bir devlete
bagli olmayip vergi planlamasi yolu ile aynmi anda birden ¢ok devletle etkilesim
igerisinde olmasi ise onu kendisi i¢in avantajli devleti aramaya itmektedir. Her ne kadar
teoride devletin kendi simirlar1 i¢inde egemenlik yetkisine dayanan, ¢izgisi hukuk

tarafindan cizilen oldukg¢a genis bir alana sahip oldugunu varsaymak miimkiin olsa da,
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gilinlimiizde ¢ok uluslu sirketlerin sahip oldugu ekonomik gii¢ beraberinde bu sirketlere
politik giicii de getirmistir. Calismada modern ¢ok uluslu sirketin atas1 olarak goriilen
Dogu Hindistan Sirketi’ne yer verilmesi de bu iligskinin ortaya koyulmasi igin 6rnek
niteligindedir. Yillar o6nce kendi mali amaglarimi gergeklestirmek ugruna
imparatorluklarin yikilmasima ve belirli bir bolgenin kaynaklarmin salt Sirket lehine
sOmiiriilmesine sebep olan bir ticari olusumun, ekonomik giiciinii siyasi giice ¢evirme
potansiyeli, modern c¢ok uluslu sirketin atast nezdinde yasanmisken, gilinlimiiz
kosullarinda hem mobilite hem manipiilasyon yetenekleri ¢ok daha gelismis olan ¢ok
uluslu sirketlerin devlet egemenligini sarsan eylemler igerisinde olmasi uzak bir olasilik
olmamakla birlikte devlet-¢ok uluslu sirket iliskisi i¢erisinde ayn1 zamanda karsilikl1 bir
bagimliligin da s6z konusu oldugu kabul edilmelidir. Bu bagimli iligkinin siirdiirtilebilir
bicimde devam etmesi i¢in tiretimi destekleyen bir hukuk sisteminin yani sira ¢ok uluslu
sirketlerin topluma, ekonomik dengeye yahut ¢evreye verdikleri zararlardan otiirii de

hesap verebilir kilinmas1 gerekmektedir.

Calismanin ikici bolimiinde ele alinan Tiirk hukuk sisteminde dogrudan yabanci
yatirimlara iliskin mevzuat kronolojik bir siralama igerisnde ele alinmistir. Devletin
politika cesitliligini ve dogrudan yabanci yatirimlara iliskin yaklasim farkliliklarimi
ortaya koyabilmek bakimindan donemsel bir inceleme yapilmistir. Osmanli Devleti
donemindeki olumsuz tecriibelerden kaynakli olarak, toplumda ve devletin yonetim
kademelerinde genel olarak olusan yabanci sermaye karsiti bakis agisi, Cumhuriyet
donemindeki uygulamalar1 da etkilemistir. Bu dogrultuda, yabanci yatirimlara iliskin
diizenlemelerin genel seyri hakkinda Cumhuriyet’in ilk yillarindan itibaren 1940’larin
sonlarina dek yabanci yatirimciya karst mesafeli bir tavrin varligindan séz edilmesi
miimkiindiir. Diga kapali ekonomi politikalarinin degismesi adina adimlar atilmasi ise
ancak 1940’11 yillarin sonunda gergeklesebilmis, 1950 sonrasi kanun seviyesindeki
diizenlemeler ile de dogrudan yabanci yatirimlar 6zel olarak ele alinmus, ilk olarak 5821
Sayili Yabanct Sermaye Yatirimlarin1 Tegvik Kanunu ¢ikarilmigsa da kar transferine
iliskin sinirlamalar yabanci yatirnmin iilkeye girisini istenen seviyeye c¢ikarmamistir.
S6z konusu Kanun bakimindan belirtilmesi gereken 6nemli hususlardan biri ise
belirtilen bazi alanlar icin yerli ve yabanci yatirimci arasindaki ayrimi kaldirmig

olmasidir. 5821 sayili Kanunun yabanci yatirimci ¢ekme konusunda beklenen etkiyi
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dogurmamasi iizerine 1954 yilinda 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu
yuriirliige girmistir. 6224 sayili Kanun, uygulanacagi yabanci sermayeye iliskin sartlar
yurt disindan gelecek sermayenin iilke ekonomisinin kalkinmasina faydali olmasi, yerli
0zel sermayeye agik olan faaliyet alanlarinda calismasi sartlarini getirerek bahsi gecen
faaliyetler i¢in kendisine higbir imtiyaz ve tekel avantaji saglanmasinin s6z konusu
olmayacagi seklinde belirtmistir. 5821 sayili Kanunla 6ngoriilen ve miinhasiran devletin
faaliyet gostermedigi alanlar bakimindan yerli 6zel yatirimci ile yabanci yatirimet
arasindaki ticaret ve ziraat alanlarinda ¢alisamama bigimindeki fark da 6224 sayili
Kanun ile giderilmistir. Bunun uygulamadaki yansimasi, 5821 sayili Kanunda
sinirlayict bir bicimde sayilan sanayi, enerji, maden, bayindirlik, ulastirma ve turizm
haricindeki faaliyet alanlarinin da yabanci sermayeye acilmast bi¢iminde
gergeklesmistir. 5821 sayili Kanunda kar transferinin oransal olarak sinirlayict bir
uygulama getirilmisken 6224 sayili Kanun bu wuygulamayr degistirerek oran
sinirlamasint  kaldirmis ve Maliye Bakanhiginin gerekli izni verecegini hiikme
baglamistir. 6224 sayili Kanunla getirilen degisiklikler goz dniinde bulunduruldugunda
siirlayict hiikiimler yerine tesvik edici diizenlemeler getirilmesinin liberal bir nitelik
tasidigr soylenebilecektir. 1980 ve 2003 arasinda dogrudan yabanci yatirim
diizenlemelerinde ise tarihe 24 Ocak Kararlar1 olarak gecen reform paketi etkili
olmustur. Gergeklesen mevzuat degisiklikleri, yabanci sermaye girisinin Oniinii agacak
altyapiy1 olusturmak bakimindan 6nem arz etmektedir. S6z konusu degisikliklerle daha
sonra yluriirliige girecek olan 2003 tarihli Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanununa
iliskin altyapit hazirlanmistir. Yabanci Sermaye Cerceve Kararnamesi ile oOnceki
diizenlemelere kiyasla yabanci yatirimin ¢aligma alanini genisletilmis olsa da tamamen
serbest birakilmamis ve istirak edebilecegi alanlari, toplam yatirnm tutarini, istirak
oranin1 ve miktarini siirlandirmistir. Karar ile yabanci yatirimeinin izin alma kosulu
devam ettirilmekle beraber bazi uluslararasi kuruluslar ve iilkeler bakimindan istisna
getirilmistir. 2001 yilindan itibaren hayata gegirilen Tiirkiye’de Yatirim Ortaminin
Iyilestirilmesi Reform Programi kapsaminda cikarilan ve halen yiiriiliikte olan 4875
Sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu ile yabanci yatirimci ve dogrudan yabanci
yatirimel kavramlart icin uluslararast metinlerdeki tanimlarla uyumlu olacak bigimde
yeniden nitelemeler yapilmis, yabanci yatirnmcimin oniinde biiyiikk bir engel olarak

gordiigli izin alma prosediirii kaldirilarak bunun yerine daha ziyade yatirimciy1 izleme
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amaci tastyan uygulamalarin altyapist olusturularak aymi zamanda uluslararasi
standartlarin mevzuattaki karsiliginin netlestirilmesi de hedeflenmistir. Kanun yabanci
yatirimeiyt Oncelikle gergek kisiler ve tiizel kisiler olarak ikiye ayirmistir. Buna gore
gercek kisiler bakimindan yapilan nitelendirmede, Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirim
yapan gergek kisilerden yabanci statiisiinde bulunanlar ile baska bir iilkede ikamet eden
ancak Tirk vatandasi statiisiinde olanlar Kanun kapsaminda yabanci yatirimci olarak
kabul edilmektedir. Yabanci iilkelerin kanunlarmma gore kurulmus tiizel kisileri ve
uluslararasi kuruluslar da yine yabanci yatirimci kapsaminda nitelendirilmistir. Kanun
dogrudan yabanci yatirnmi agiklarken yabanci yatirimci tanimina bagli bir bigimde
hareket etmekte ve dogrudan yabanci yatirimi, yabanci yatirimci kavrami iizerinden
tanimlamaktadir. Kanun, yabanci yatirimer tarafindan yatirim igin ortaya koyulan ve
ekonomik deger ifade eden unsurlar1 ise yurtdisindan getirilenler ve yurt icinden
saglananlar olmak {lizere ikiye ayirmakta ve bu kiymetler ile ya yeni bir sirket
kurulmasini veya sube agilmasini ya da menkul kiymet borsalar1 disinda veya belirtilen
kosullar dahilinde olmak iizere menkul kiymet borsasinda islem géren mevcut sirketlere
ortak olmay1 yabanci yatirim tanimi kapsaminda degerlendirilmektedir. Calisma
bakimindan belirtilmesi gereken bir husus ise yabanci sirket- yabanci sermayeli sirket
ayrimudir. Yabanci sermayeli Tiirk sirketinden kasit, Tiirkiye’de ve Tiirk Ticaret
Kanunu hiikiimlerine gore kurulan Tiirk tabiiyetli fakat sermayesinin bir boliimii ya da
tim sermayesi yabanci olan sirketken; yabanci sirketin hukukumuzdaki karsilig
yabanci bir iilkede, o iilkenin kanunlarina goére kurulan sirkettir. Dogrudan yabanci
yatirim terimi ilk bakista ve teknik detaylarina girilmediginde, yabanci bir sirketin ev
sahibi iilkede yatirim yapmasi biciminde anlagilmaya miisait goriinmektedir. Ancak
Kanun’un ifade ettigi bicimiyle bu durum, yeni kurulacak sirketler bakimindan,
dogrudan yabanci yatirim kavramini kargilamaktan uzak olacaktir. Zira Kanun, yeni bir
sirket kurulumunu 6ngérmektedir. Kurulacak bu sirketin “yabanci sermayeli” bir sirket
olacagi acgik olmakla beraber, Tiirk hukukuna gdre kurulmus bir sirket 6ngoriilmektedir.
Bu sebeple esasen yeni bir sirket kurma yoluyla gergeklestirilen yatirimin, yabanci

sermayeli Tiirk sirketi olarak anlasilmas1 gerekmektedir.

Calismanin son bdliimiinde tam ve dar yiikiimlilik ayriminin yapilabilmesi igin

dogrudan yabanci yatirimcmin gelirinin vergilendirilmesi ele alinmis, miilkilik ve
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sahsilik ilkeleri {izerinden dogrudan yabanci yatirimlarin konumu belirlenmeye
calisilmistir. Zira vergilendirme yetkisinin kullanilabilmesi devlet ile ylikiimlii arasinda
kurulacak hukuki iliskiye baglidir ve s6z konusu iligkinin kurulmas1 ancak yiikiimliiniin
veya verginin konusunun devletin iilkesel ya da kisisel egemenlik alani igerisinde
bulunmasi ile miimkiin olmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlar, ¢aligmanin ikinCi
boliimiinde incelendigi ve 4875 sayili Kanun’un 6ngdrdigi sekliyle, yabancilik unsuru
iceren ve sermayenin kaynagini teskil eden {ilkeden farkli bir iilke olarak Tiirkiye’de
yapilan yatirimlar bi¢iminde diisiiniildiiglinde miilkilik ve sahsilik ilkelerine iligkin
aciklamalar somutlagmaktadir. Zira Kanun’un kabul ettigi bicimiyle yabanci yatirime1 —
yurt disinda ikamet eden Tiirk vatandaslar1 da dahil edilerek- yabanci iilke vatandaslari
ve yabanci iilke kanunlarina gore kurulmus tiizel kisiler ile uluslararas: kuruluglardan
ibarettir. Ote yandan 4875 sayili Kanun, yatirimin Tiirkiye’de yapilmasini éngdrmekle,
esasen Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti’nin mali egemenlik sinirlart igerisinde yapilan
yatirimlarin - vergilendirilmesine imkan tanimaktadir. Kanun, dogrudan yabanci
yatirimin gergeklestirilme bigimlerini de Tiirkiye’de sirket kurma veya sube agma yahut
hisse edinimi yoluyla ortakliklar bi¢ciminde sinirlandirmigtir. Tiirk Kanunlarina gore
gerceklestirilecek bu iglemler bakimindan sirketin/subenin tabiiyet ve ikamet unsurlari
bakimindan degerlendirilmesi de ayrica miimkiindiir. Tam ve dar yiikiimliiliik kosullar
bakimindan s6z konusu hususlarin degerlendirilmesinde bu anlamda sahsilik ilkesinin
de gozetildigi sdylenebilecektir. Vergilendirme esaslari bakimindan dogrudan yabanci
yatirimlar i¢in fayda ilkesinin uygulanabilirligi iizerinde de ayrica durulmustur. Zira
dogrudan yabanci yatirnmlar bakimindan yiikiimliiliigiin zemininde bir devletin
“kaynaklarindan yararlanmaya” dayali vergilendirmenin bulunmast dolayisiyla,
konunun, hem fiziki yatirrmlar hem de hisse edinimi yoluyla ortakliklar bakimindan
fayda teorisi temelinde ele alinmasi miimkiin olmaktadir. Yerlesik olmayan dar
yukiimliiler bakimindan da bu faydanin varhigi agiktir. Zira ¢ok uluslu sirketlerin
diinyanin bircok yerinde devletlerin saglamis oldugu hizmetlerden faydalandig:
kolaylikla varsayilabilecek bir husustur. Elbette bir iilkedeki tiiketimin digerlerinden
daha fazla olmasi miimkiindiir ve tiiketim oranlarinin belirlenmesi de ayr1 bir sorun
teskil etmektedir. Yatirime1, yatirim tiiriine gore degismekle birlikte, s6z konusu iilkenin
isglicli, hammade, altyapt gibi imkanlarindan faydalanmaktadir. Dogrudan yabanci

yatirimlar bakimindan devletin yatirimeciya sagladigi hizmetler diisiiniildiiglinde, s6z
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konusu faydanin altyapt gibi genel bir nitelik tasimasinin yani sira yatirimin
faydalandig1 hukuki yap: da &zel fayda olarak nitelendirilebilecektir. Ulkesel yetki alani
icinde vergilendirme yetkisinin kullaniminda dogrudan yabanci yatirimlar igin
ongoriilen baglama noktalar1 ise vergi kanunlar1 ve 4875 sayili Kanun birlikte goz
oniinde bulundurularak ele alinmistir. Dogrudan yabanci yatirimlarin ¢ogunlukla
kurumlar tarafindan gergeklestirilmesi sebebiyle kurumlar bakimindan gecerli olan
kanuni merkez/is merkezi, isyeri ve daimi temsilci ile birlikte DYYUY’de ayrica yer
verilmis olmasi nedeniyle, ticari faaliyette bulunmalar1 yasaklanmis olan irtibat

biirolarina iliskin de ayrica agiklama yapilmistir.

Tirk vergi sisteminde gelir iizerinden alinan vergiler ise bilindigi lizere gelir vergisi ve
kurumlar vergisidir. Yiikiimli unsuru bakimindan farklilagan fakat ayn1 konuyu yani
geliri vergilendiren s6z konusu vergilerin her ikisi de dogrudan yabanci yatirimcinin
“kim” olduguna gore uygulanabilir niteliktedir. Bu noktada geliri elde eden kisinin
hukuki staiisii ve sifat1 onem kazanmaktadir. Bu sebeple, her iki vergi bakimindan hem
gelirin unsurlarina hem de tam ve dar yiikiimliiliige iliskin agiklamalara yer verilmistir.
S6z konusu agiklamalar, dogrudan yabanci yatirimeinin kisiligi ve dogrudan yabanci
yatirimin tiirtine gore vergilendirilmesine iligskin tasnifin yapilabilmesine yoneliktir.
4875 sayili Kanun, GVK ve KVK hiikiimleri birlikte degerlendirildiginde, yabanci
yatirimel “gercek kisinin” bizzat sermayeye dayal1 gelir getirici bir faaliyette bulunmasi,
irat saglayan bir yatirim gergeklestirmesi yahut bir kuruma ortak olmasi veya bagskaca
bir menkul kiymet iizerinden kazang elde etmesi miimkiindiir. Ayni sekilde bir “tlizel
kisilik” iizerinden de dogrudan yabanci yatirim gergeklestirilebilmektedir. Bu durumda
yine benzer sekilde tiizel kisinin -daha genis kapsamda ise tiizel kisiligi bulunmayan
ortakliklar ve tiizel kisiligi bulunan ortakliklar1 kapsayacak bi¢cimde bir “kurumun”-
bizzat sermayeye dayali olarak gelir saglayici bir faaliyette bulunmasi yahut irat
saglayan bir yatiriminin s6z konusu olmasit miimkiindiir. GVK ve KVK’nin gelir
unsurlar1 bakimindan ayni esaslari benimsemis olmasi sebebiyle sadece yiikiimlii
unsuru agisindan farklilasma s6z konusu olmaktadir. Birden fazla {ilkenin tabiiyetinde
bulunan Tiirk vatandaglarinin Tiirkiye’de yatirim yapmasi1 halinde ise bu kisilerin
“dogrudan yabanci yatirime1” statiisii tastyip tasimayacagi 4875 sayili Kanun nezdinde

tartismal1 olacaktir. Her ne kadar Kanunun lafzi, s6z konusu kisileri de dogrudan
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yabanci yatirimct olarak kabul ediyor gibi goziikmekteyse de bu durum amag
bakimindan degerlendirildiginde tam tersi bir sonuca varmak da miimkiin
goziikmektedir. Kaldi ki Kanun, ikamet siiresine iligkin bir diizenleme de
getirmemektedir. Yine de belirtmek gerekir ki s6z konusu belirsizlik sadece 4875 sayili
Kanun bakimindan gecerlidir. Bu kisilerin yatirimlar1 dolayisiyla Tiirkiye’de elde
ettikleri gelirin vergilendirilmesinde tam ve dar yiikiimliiliik esaslar1 gegerli olacagindan
vergilendirme bakimindan ayni belirsizlikten soz edilemeyecektir. Zira Gelir Vergisi
Kanunu’nda dogrudan “yabanci yatirimer statiisiine bagli” bir diizenleme bulunmayip
Kanun’da gelir kabul edilen kazan¢ ve iratlarin tamami tam ve dar yiikiimliiler
bakimindan getirilen esaslar g¢ercevesinde vergilendirilmektedir. Bu durum kaynakli
ortaya cikabilecek cifte vergilendirme sorunu ise —varsa- taraf olunan CVOA
kapsaminda ¢oziimlenebilecektir. Ancak “dogrudan yabanci yatirimcr statiisiine bagl”
olarak verilen vergi tesvikleri bakimindan ayni sorun devam edecektir. Bu durum icin
kisinin statiisliniin verilen tesvike iliskin diizenlemede netlige kavusturulmasi
gerekmektedir. Kurumlar tarafindan dogrudan yabanci yatirrmin gerceklestirilmesi de
miimkiin olup 4875 sayili Kanuna gore dogrudan yabanci yatirnm yapan bir kurum,
KVK’nin yiikiimliisii olan sermaye sirketleri, kooperatifler, iktisadi kamu kuruluslari,
dernek veya vakiflara ait iktisadi isletmeler ve miikellefiyet tesis ettiren is ortakliklar
s6z konusu yatirrm sonucunda sayet GVK’da sayillan ve KVK’nin da benimsemis
oldugu gelir tiirlerinden birini elde etmis ise s6z konusu kurum kurumlar vergisi
yukiimliisii sayilacak, tam ve dar yiikiimliiliik kapsaminda vergilendirilmesi s6z konusu

olacaktir.

Yatirim tiirleri bakimindan yapilan degerlendirmelerde ise yabanci yatirimin sirket
kurma, sube agma ve hisse edinimi yoluyla ortak olma alternatiflerine gore elde
edecekleri gelirin tlirliniin yani1 sira tam ve yiikiimliiliige iliskin degerlendirmeler
yapilmistir. Bu degerlendirmeler, vergi kanunlar1 ile TTK arasindaki terimsel bazi
farkliliklar1 ortaya koymaktadir. S6z konusu diizenlemeler bakimindan TTK ve vergi
kanunlar1 arasindaki terminoloji farkliliginin giderilmesi gereken bir sorun oldugunu

s0ylemek miimkiindiir.
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Girig serbestisi ve giris bigimleri Kanunla diizenlenmis olan dogrudan yabanci
yatirimlarin =~ Tiirk  vergi  sistemi icerisinde hangi simiflandirma iizerinden
vergilendirilecegini ortaya koyan bdliimde ayr1 ayri kazang tiirleri bakimindan
yatirrmeinin kisiligine gore yapilan degerlendirmelere yer verilmistir. S6z konusu tasnif
esasen dogrudan yabanci yatirimlar ile yerli yatirimlar arasinda vergilendirme
bakimindan ayrica Ongoriilen bir ayrim olmadigini ortaya koymaktadir. Dogrudan
yabanci yatirimlara yonelik ayri diizenlemelerin tesvikler ile yapilmast miimkiin
olmakla birlikte bu husus ¢alisma kapsami disinda birakilmigtir. Dolayisiyla dogrudan
yabanci yatirimlar i¢in vergi kanunlari bakimindan ayrica bir vergilendirme rejimi
Ongoriilmedigini ve yatinmcinin elde ettigi gelirin genel esaslar ¢ergevesinde
vergilendirildigini sdylemek miimkiindiir. Caligmanin ilk boliimiinde yer verilen bebek
endistrileri  koruma bakimindan da bir mevzuat altyapisinin  bulunmadigi
sOylenebilecektir. Dogrudan yabanci yatirimer ile yerli yatirirmcimin arasinda fark
gozetilmemis olmasinin altyapisal karsiligt 1982 Anayasasinda da yer almakta ve
“Yabancilarin durumu” baghkli 16. maddede, yabancilar bakimindan temel hak ve
hiirriyetlerin siirlandirilmasinin milletleraras1 hukuka uygun bi¢cimde ve ancak kanunla
yapilabilecegi ifade edilmektedir. Bunun yani sira ¢alisma ve sozlesme hiirriyetini
diizenleyen 48. maddenin birinci fikrast da “Herkes, diledigi alanda ¢alisma ve
sozlesme hiirriyetlerine sahiptir. Ozel tesebbiisler kurmak serbesttir” hiikkmiiyle yabanci
ve vatandas ayrimi yapmayan bir yaklagimi yansitmaktadir. S6z konusu hiikiimdeki
“herkes” ifadesine dayanilarak yabancilarin vatandaglarla ayni kosullarda tesebbiis
kurmalarinin miimkiin oldugu sonucu c¢ikarilmaktadir. Bu dogrultuda vergi mevzuati
bakimindan esasen neoliberal politikalarla uyumlu bir ¢er¢evenin ¢izildigini sdylenmesi

de miimkiin goziikmektedir.

Sonug olarak devlet ile ekonomi (ve dolayisiyla ekonomik aktorler) arasindaki iligkiyi
irdelerken, devletin ekonomiyi ya da tam tersi bi¢gimde ekonominin devleti
sekillendirmesine baglama ¢abasi her iki kavramin sinirlarinin agikga ¢izilmis olmasini
gerektirir. Kuskusuz bu ayrimin g¢izgilerini belirlemek calismanin  kapsamini
asmaktadir. Ancak vergi hukuku (ve daha genis 6l¢ekte kamu hukuku) bakimindan

nihayetinde modern devlet bir vergi devletidir ve harcamalarinin mali finansman
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araclarindan biri olan vergilerin devamlilig1 da esasen genis dlgekte ne kadar saglikli bir

ekonomiye sahip olduguyla ilintilidir.
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