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OZET

HUKUKSAL VE KURUMSAL BAGLAMDA AMERIKA BiRLESIiK
DEVLETLERI VE TURKIYE’DE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

Dogrudan Yabanct Yatirimlar (DYY) iilkelerin ekonomik kalkinmasinda ¢ok 6nemli
rol oynar. Ozellikle tasarruflar yoluyla sermaye birikiminin yeterli olmadig1 gelismekte
olan iilkelerde DY Y nin tesvik edilmesi onem arz etmektedir. DYY ¢ekmede gelismekte

olan tiilkelerle gelismis iilkeler rekabet halindedir.

ABD tarihsel olarak en ¢cok DYY ¢eken iilke konumundadir. Ozellikle 2003 yilinda
cikarilan kanunla birlikte Tiirkiye de DYY alaninda diger iilkelerle rekabete baslamis ve

bunda da 6nemli Ol¢iide basar1 kazanmistir.

Bu calisma DYY ile ilgili olarak ABD ve Tiirkiye’nin hukuksal ve kurumsal
yapilarini incelemektedir. Ulkelerin hukuksal diizenlemelerinin igine anayasalar, yasalar,
tiziik ve yonetmelikler girmektedir. Ayrica uluslararast hukuktan kaynaklanan

yiikiimliiliikler de hukuksal diizenlemeler i¢inde yer almaktadir.

Kurumsal yapilar ise hukuk uyarinca olusturulmus bulunan organizasyonlarin
politika belirleyicilerin gdsterdigi hedeflere yasalarin tamidig1 yetki ve gorevler

cergevesinde ulagsmay1 saglayan araglardir.

Bu calisma, ABD ve Tiirkiye’yi hukuksal ve kurumsal baglamda inceleyerek, fark ve
benzerliklerini belirlemekte ve her iki {ilkenin birbirlerinden 6grenebilecegi dersleri ortaya

koymaya ¢alismaktadir. Ayn1 zamanda her iki iilke i¢in de Oneriler gelistirilmistir.



II

ABSTRACT

FDI IN THE UNITED STATES OF AMERICA AND TURKEY
IN LEGAL AND INSTITUTIONAL CONTEXT

Foreign Direct Investments (FDI) play a significant role in the economic
development of countries. The promotion of FDI in developing countries with a lack of
capital savings is especially important. Developing and developed countries are in
competition in attracting FDI.

The USA historically is the country which has attracted FDI most. Especially with
the enactment of a new law in 2003 Turkey began to compete with other countries in the

field of FDI and has gained a significant success.

This study examines the legal and institutional structures of the USA and Turkey in
respect to FDI. Legal regulations contain constitutions, laws and codes. Furthermore,

obligations arising out international law are also included within the legal regulations.

Institutional structures are vehicles which help organizations created by law to fulfill
objectives determined by policy makers in the framework of powers and missions given in

accordance with law.

This study examines the USA and Turkey in legal and institutional context, points
out differences and similarities between the two and sets the lessons each country may
learn from the other. Besides, some suggestions for both of the countries have also be

developed.
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ONSOZ

Ulkeler ekonomik gelisme i¢in yabanci yatirimlari ¢ekmekte rekabet halindedirler.
Bu, Tirkiye gibi gelismekte olan {ilkeler i¢in dogru oldugu gibi, ABD gibi gelismis olan
tilkeler icin de gegerli bir realitedir. Yabanci yatirimlarin faydalar1 ve sakincalari
literatiirde tartisilmakla birlikte faydalarinin agir bastig1 yoniindeki goriisler daha hakimdir

ve lilkelerin bu alanda yarisa girmis olmalar1 da bunu dogrulamaktadir.

Bu calisma hukuksal ve kurumsal baglamda Amerika Birlesik Devletleri ve
Tiirkiye’deki dogrudan yabanci yatirimlari incelemektedir. Iki iilke icin de sonuglar ortaya

koymakta ikisine de tavsiyelerde bulunmaktadir.

Lisansiistii dgrenimimin déniim noktas1 Yiiksek Ogretim Kurulu’undan (YOK) 1993
yilinda kazandigim burstur. Bu burs sayesinde 6grenimime ABD’de devam etme imkani
kazandim. Bununla birlikte, 1997 yilinda baglamis oldugum doktora ¢alismalarim bir dizi
sanssizlik sebebiyle basariyla tamamlanamadi. Bu c¢alisma, o zamandan beri edindigim

bilgi birikimi, tecriibe ve farkli yaklasim teknikleri temelinde hazirlanmigtir.

Bana yurtdisinda 6grenim hakki tanimig bulunan Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti’ne
stikranlarimi1 sunarim. Lisans, yiiksek lisans ve doktora 0grenimim asamalarinda hem
Tiirkiye’de hem ABD’de kendilerinden ¢ok sey 0grendigim tiim hocalarima da siikran
bor¢luyum. Danigmanim Dog. Dr. Mikail Erol, bu ¢alismanin her asamasinda bana verdigi

destekle en biiylik tesekkiirii hak etmektedir.

Basta esim ve ¢ocuklarim olmak {izere tiim Baykal ailesi, 6grenim hayatim boyunca

bana destek verdiler. Onlar olmasaydi bu ¢alisma bitmezdi.
Bu siiregte bana destek olan herkese tesekkiirlerimi ifade ediyorum.

Bu c¢alismanin dogrudan yabanci yatirimlar alanindaki politika belirleyicilere,

uygulayicilara ve aragtirmacilara faydali olmasi dilegiyle.
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GIRIS

Ulkelerin gelismek ve kalkinmak igin yatirnm yapmaya ihtiyaglari vardir. Yatirim
yapilmasinin temel kosulu sermaye birikimidir. Ancak, biriktirilmis bulunan bir sermaye
ile yatirim yapilabilir. Bu yilizden iilkeler tasarruflara biiyiik 6nem verirler. Bununla birlikte
her {ilkenin ig¢indeki tasarruflar, yatirim yapilabilecek sermaye birikimine imkan
vermemektedir. Tasarruf séz konusu olsa bile bunun yeteri ve arzulanabilir miktarda
yatirima doniismesi her zaman miimkiin olamamaktadir. Ozellikle gelismekte olan
iilkelerde ve az gelismis iilkelerde tasarruflar yatirim i¢in gereken sermaye birikimine
imkan tanimamaktadir. Hal bdyle olunca iilkeler yatirim ihtiyacini karsilamak i¢in baska
tilkelerin sermaye birikimlerine yonelmektedir. Bagka {ilkelerin tasarruflarin1 kullanmanin
bir yolu dis bor¢lanmadir. Ancak bor¢larin bir giin 6denecek olmasi, lilkelerin siyasi ve
ekonomik durumlarina gore borglara faiz uygulanmasi ve uluslararasi alanda alinan
bor¢larin harcanmasinin kimi zaman c¢esitli kosullara baglanmasi1 dis bor¢lanmay1 her
zaman en uygun alternatif konumunda tutmamaktadir. Yabanci flilkelerdeki sermaye
birikimlerini kullanmanin diger bir yolu ise dogrudan yabanci yatirimlar1 (DYY) iilkeye

¢ekmektir.

Yabanci yatirimlara iligkin ¢ok farkli teorik yaklasimlar bulunsa da, yabanci
yatirimlarin yararlarinin, sakincalarina gére daha onde olduguna dair yaklagimlar daha
fazla taraftar bulmaktadir. Bundan dolayidir ki, bir ¢ok iilke ekonomik gelisme igin
yabanci yatirim ¢ekmeye caba sarf etmektedir. Almanya ve Isvicre gibi gelismis iilkeler
bile yabanci yatirimlarla ilgili uluslararast diizenlemeler yapmislar, 1960’1 yillarin

baslarinda iki tarafli yatirim anlagmalari akdetmislerdir.’

Devletler arasindaki iliskilere uygulanan hukuk olan uluslararasi hukuk, yabanci
yatirimlar konusunda 1ilgisiz kalmamis giincel gelismeleri takip eden diizenlemeler
yapmustir. Geleneksel hukukta diplomatik koruma olarak bilinen mekanizmaya ek olarak
yabanci yatirimcilarla ev sahibi devletlerin iligkilerini diizenleyen hukuksal enstriimanlar

ortaya ¢ikmistir.

Tarihsel olarak bakildiginda ABD gibi gelismis iilkeler, dogal seyrinde yabanci
yatirnmlar1 ¢ekmigler, bunun i¢in 6zel Onlem almaya gerek duymamislardir. Kuzey

Amerika’da Ingiliz kolonilerinin kurulmasiyla birlikte Ingiliz Imparatorlugu’ndan buraya

! Zachary Elkins; Andrew T. Guzman; Beth Simmons. “Competing for Capital: The Diffusion of Bilateral
Investment Treaties, 1960-2000”, Berkeley Law Scholarship Repository, U. Ill. L. Rev., 2008, s. 265-280



sermaye hareketi gerceklesmistir. ABD’nin bagimsiz olmasi ve iilkeye yabanci gdciin
tesvikiyle birlikte de ozellikle 19. Yiizyilda Avrupa’dan ciddi miktarda sermaye buraya
akmistir. 20. Yiizyil ise ABD ekonomisinin 6nemli gelisimine sahitlik etmis, kar elde etme
amaciyla gelen yabanci sermaye icin ABD, en 6nemli ¢ekim noktasi olmustur. Son yillarda
DYY acisindan birinciligi Cin’e kaptirmis olsa da, ABD, hala diinyanin en 6nemli ¢ekim
merkezlerinden biridir. Dolayisiyla hukuksal ve kurumsal diizenlemeler daha ¢ok yabanci

sermayeyi tesvikten ziyade, diizenlemeye yonelik olmustur.

Tiirkiye’nin de aralarinda bulundugu gelismekte olan iilkelerde ise durum, bundan
farkli bir seyir izlemistir. Bu {ilkeler ekonomik ve siyasal istikrarsizliklar yasamislardir.
Onemli bir kism1 ancak 20. Yiizyilin ortalarinda bagimsizliklarina kavusmuslardir. Daha
once ¢ogu, bir somiirge devletinin yonetiminde oldugu i¢in yabanci sermayeye siiphe ile
bakmuslardir.” Sosyalist Blokta bulunanlar ise ideolojik nedenlerle “sermaye diismanlig*
icinde olmuglardir. Tiirkiye de, esasen hem kurulusundan itibaren Birlesmis Milletler ve
Avrupa Konseyinin iiyesi olmasi, hem de NATO ittifakina dahil olmas1 nedeniyle, yoniinii
liberal ekonomilerden yana ¢izmistir. Bununla birlikte 1. Diinya Savasi sonrast maruz
kaldig1 bati isgalinin izlerini, tarihsel mirasiyla birlikte dikkate alarak, {izerinden
atamamistir. Bunun bir sonucu olarak da yabanci yatirimlarn tesvik hususunda basarili
sayilabilecek hukuksal ve kurumsal diizenlemeler yapabilmesi ancak 2000°li yillarin
ortalarinda gergeklesebilmistir.” Tiirkiye, bu agidan bakildiginda, eski Sosyalist Blok
iilkelerinin de gerisinde kalmistir. Tirkiye’nin yarisa katildigi donemde ise yabanci

yatirima iligskin rekabet zaten ¢ok kizigmisti.

2011 yilinda en fazla uluslararas1 dogrudan yatirim ¢eken ilk dort lilkede degisiklik
olmayarak, ABD, 226.9 milyar dolarla yeniden ilk siray1r almig, bu iilkeyi 124 milyar
dolarlik yatirnmla Cin izlemistir. Belcika ve Hong Kong bu iilkeleri takip etmistir. italya,
Endonezya, Liiksemburg ve Sili 2011 yilinda ataga gegerek ilk 20 iilke arasina girmistir.*

Ozellikle 2003 yilindan itibaren ekonomik programin kararlilikla uygulanmas,
enflasyonun kontrol altina alinmasi, Ozellestirmelerin yayginlagtirilmast ve Avrupa
Birligine tiyelik perspektifi Tiirkiye’deki yatirnm ortamina giiveni artirmis, 2005 yili AT

Kearney-Uluslar arasi Yatinm Giiven Indeksinde Tiirkiye 29. siradan 13. siraya

* Bu dénemde yeni bagimsizligina kavusan devletler kendi dogal kaynaklari iizerindeki egemenliklerini
vurgulamak adima uluslararast hukukta diizenlemelere girismislerdir. Dogal Kaynaklar Uzerindeki Daimi
Egemenlik Ilkesi bunun bir gostergesidir.

3 Mevcut yabanci yatirmmlar kanunu 2003 yilinda ¢ikarilmistir.

4 UNCTAD, World Investment Report 2012, s.16.



yiikselmistir. Bu donemde Tiirkiye’de bankacilik sektorii Avrupa’nin ilgi odagi olmus,

otomotivde de iyi bir ihracat platformu olarak degerlendirilmistir.”

Yapilan g¢aligmalar neticesinde yabanci yatirnm girisleri 2005 yilinda 10 milyar
dolara, 2006’da 20 milyar dolara, 2007 yilinda ise rekor 22 milyar dolara ¢ikmigtir. Daha
sonraki yillarda da 10-15 milyar dolar bandina oturmustur. 2011 yili sonu itibar1 ile
yaklasitk 16 milyar dolar olan yabanci yatirimlarin Onlimiizdeki yillarda artmasi

beklenmektedir.®

2011 yilinda Tiirkiye 15.9 milyar dolarlik DYY cekerek bir 6nceki yila gore alt1 sira
birden vyiikselerek diinya olceginde 23.siraya yiikselmistir.” 2003 yili DYY’leri tesvik
bakimindan yeni bir kanunun ¢iktig1 yildir. Artislar 6zellikle kanun ¢iktiktan ve akabinde

kurumsal diizenlemeler yapildiktan sonra yaganmustir.

Yabanci yatirimlarin bir iilkeyi tercih etmesinin ¢ok farkli nedenleri olabilir.
Kurumsal ve hukuksal diizenlemelerin tek ve en onemli neden oldugunu iddia etmek
elbette ciddi bir yanilgidir. Ciinkii ekonomik ve siyasal istikrarin olmadig: tilkeleri yabanci
sermayenin tercih etmeyecegi aciktir. Ekonomik ve siyasal istikrara ek olarak kiiltiirel ve
tarihsel nedenler de yabanci yatirimlarin bir iilkeye yonelmesi i¢in 6nem arz edebilir.
Ancak her tiirlii istikrar bulunsa bile, sermayeyi koruyucu hukuksal ve kurumsal
diizenlemeler bir iilkede yoksa oraya yabanci yatirimlarin yonelmesi uzun vadede kalic1 ve
siirdiiriilebilir olamaz. Istikrara ek olarak kurumsal ve hukuksal diizenlemeler DYY ler igin
bir giivence saglar. Ozellikle istikrarin gdrece oldugu ve bir giin kaybedilebilecegi

diistintildiiglinde hukuksal ve kurumsal diizenlemelerin 6nemi daha iyi anlagilir.

Ekonomik ve siyasal istikrar konusu daha ¢ok siyaset bilimci ve ekonomistlerin ilgi
alamidir. Isletme alaninda 6zellikle mikro diizeyde ¢ok ciddi galigmalar yapilmistir. Cesitli
isletmelerin ev sahibi iilke se¢imleri, sektorel alanlarin arastirilmasi, isletme yonetimi ve
lokasyon sec¢imine iligkin bir c¢ok arastirma gerceklesmistir. Diinyada cesitli {ilkeler
tizerinde de DYY arastirmalari yapilmistir. Bunlar 6zellikle gelismekte olan iilkelere
odaklanmistir. Tiirkiye de bu tiir arastirmalara konu olmustur. Bununla beraber Tiirkiye ile
ABD’nin karsilastirilmali olarak hukuksal ve kurumsal bakimdan incelenmesi bu 6lgekte

ilk defa bu arastirma ile gergeklesmektedir.

3 Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii, Uluslararasi Yatirim Yeri Endeksleri Incelemesi, Eyliil 2009, s. 11.
6 T.C Ekonomi Bakanligi , Uluslararast Dogrudan Yatirimlar 2011 Yili Raporu , Nisan 2012, s. 8.
"UNCTAD, World Investment Report 2012, s. 15.



Bu calismada, ABD ve Tiirkiye incelenerek hukuksal ve kurumsal olarak DYY
cekmede ne tiir diizenlemeler yapildig: arastirilmis ve ayn1 zamanda her iki iilkenin neleri

yapmasi gerektigine iligkin oneriler gelistirilmeye ¢alisilmistir.

Bu arastirma ile Tirkiye’'nin ABD’den Ogrenecekleri kadar, ABD’nin de
Tiirkiye’den ~ &greneceklerinin ortaya konmasina ¢aba sarf edilmistir. Ulkelerin
birbirlerinden alacaklar1 dersler, onlarin iyi yaptiklarini alip onlar takip etmek olacagi gibi,

yanlig yaptiklarin1 goriip onlardan kaginma seklinde de olabilir.

Arastirma DY Y’ nin faydal oldugu, ABD ve Tiirkiye’nin DYY ¢ekmekte basarili
oldugu ve oOzellikle Tirkiye’'nin daha fazla DYY c¢ekmek istedigi varsayimlarina

dayanmaktadir.®

Aragtirma yontemi, 1ilgili metinlerden belge toplama, verileri siniflandirma,
kavramsal ve mantiksal ¢oziimlemeler yapma, karsilastirma, anlama, agiklama, yorumlama
ve belli bagh kuramlar acisindan degerlendirme ve nihayet salt betimleme, ¢oziimleme ve
yorumlama ile yetinmeyip, sorun-¢6ziim odakli Onerilerde bulunma yontemleriyle
tamamlanmistir. Ozetle asil yontem kurumsal ve mevzuat arastirmalarinda genel olarak

uygulanan nitel arastirma ve degerlendirme yontemi olmustur.

Calisma giris ve sonu¢ boliimlerinden baska alti ana bdliimden olusmaktadir.
Calismanin birinci bolimiinde kavramsal ve kuramsal ¢erceve ortaya konmustur.
Literatiirde DYY alaninda kullanilan temel kavramlarin neler oldugu bunlarin
tanimlanmasina iligkin tartismalar incelenmis ve bu calismada kullanilan kavramlarin
anlamsal netlestirilmesi gergeklestirilmistir. Ayrica DYY’ye iliskin kuramsal tartigsmalar

literatiir taramas1 yapilarak verilmistir.

Arastirmanin ikinci bolimii, yabanci yatirimlari ilgilendiren uluslararasi hukuk
konularina odaklanmistir. Yabancilik unsuru igerdiklerinden dolayr DYY’ler, hem birden
fazla devletin hukukunu hem de devletlerin birbirleriyle olan iliskilere uygulanacak
hukuksal diizenlemeler ile iligkili oldugundan wuluslararas1 hukukun alanina da
girmektedirler. Ozellikle yabanci yatirimlara iliskin diizenleme yapacak ulusal hukuklar
uluslararast hukukun kurallarin1 goz ardi ederek diizenlemeler yapamaz. Ciinkii devletler

uluslararast hukuk kurallar ile baglidir. Dolayisiyla devletlerin bu alanda tabi olduklari

¥ Sadece Tiirkiye degil ABD de yabanci yatirim ¢ekmek istemektedir. Baskan Obama yaptig1 bir agiklama ile
bunu teyid etmis ABD’nin yabanci sermaye ¢ekmede “tembel” (lazy) kaldigini ifade etmistir. CNN News, 14
Kasim 2011.



kurallarin aragtirilmasi1 6nemlidir. Ayrica Ozellikle yatirnm uyusmazliklarmin ¢ézimii
alaninda son zamanlarda ortaya ¢ikan ve sik¢a uygulanan mekanizmalarin arastirilmasi

devletlerin uygulamalarina yon gostermek agisindan 6nem arz etmektedir.

Uclincii ve dérdiincii bolim, ABD’deki kurumsal ve hukuksal diizenlemeleri
arastirmaya ayrilmistir. Bu boliimlerde ABD’deki yabanci sermaye hareketleri tarihsel
gelisim igerisinde ele alinmis ve gelecege iliskin tahminlere de yer verilmistir. ABD
kurumsal ve hukuksal diizenlemelerini anlayabilmek icin bu {ilkenin ydnetim yapisinin
anlasilmasina ihtiya¢ bulunmaktadir. Ozetle de olsa iilkenin yasama, yiiriitme ve yargi
erklerine iliskin bilgi altyapisi verilmis, federal devlet yapisinin o6zellikleri de ortaya
konmustur. Bilahare DYY’leri ilgilendiren kurumlara iliskin yetki ve islev hususlar goz
onlinde bulundurularak analizler gerceklestirilmisti. ABD’nin DYY’leri ilgilendiren
mevzuatina iliskin arastirmalar da burada yer almistir. ABD’nin DYY’ye iliskin
politikalar, uyguladigi tesvik mekanizmalar1 ve kisitlamalar da bu boliimlerde

incelenmistir.

Calismanin besinci ve altinct boliimleri Tirkiye’ye iliskindir. Tarihsel olarak
Tiirkiye’ye yonelmis yabanci sermaye burada incelenmis, Tiirkiye nin yabanci sermayeye
iliskin izledigi politikalar bu boliimlerde analiz edilmis ve Tiirkiye’nin DY'Y’ye hakkindaki

kurum ve hukuksal mevzuati bu iki béliimde ayrintili olarak irdelenmistir.

Tezin sonu¢ boliimiinde, yukarida anilan alti boliimde yapilan arastirma ve

incelemelerin sonuglari tartisilmakta ve oneriler gelistirilmektedir.



BIiRINCi BOLUM

DYY: KAVRAMSAL VE KURAMSAL CERCEVE

1. Giris

Son 50 yilda kiiresellesmenin artmasina paralel olarak dogrudan yabanci yatirimlar
da (DYY) biiyilk 6nem kazanmaya baslamistir. Gelismisten, gelismemis tilkelere kadar
biitiin iilkeler DYY c¢ekebilmek ve yatirimlar agisindan cazibe merkezi olabilmek icin
kiyasiya bir yaris ve rekabet halindedirler. DY Y ’lerin iilke ekonomilerine katkisi, yapilan

binlerce arastirma ile ortaya konmustur.'

Kiiresellesmenin hizla artmasi, diinya ekonomisinin biitiinlesmesi ile girisimci
sahislardan, c¢ok uluslu sirketlere kadar biitiin yatirnmcilar sinirlar Gtesi yatirimlari
artirmaya, ticari faaliyetlerini genigletmeye baslamislardir. Artik gliniimiiz cagimi, DYY

cag1 olarak kabul edebiliriz.

DYY’ler artik diinya ekonomisinin etkili bir pargasi ve ililkelerin gelismesi igin
onemli bir itici gilictiir. Ancak DYY lerin faydalarindan her iilke, her sektor, her toplum
ayn1 derecede yararlanamamaktadir. Ulkelerin yabanci yatirim ¢ekmeye yonelik ulusal
politikalar1 ve yabanci yatirim iklimleri, o ilkelerin DYY’lerden farkli derecelerde
yararlanmalarina sebep olmaktadir. Giiniimiizde DYY ¢ekmede dnde olan ABD, Ingiltere,

Cin ve bazi Avrupa iilkeleri gibi iilkeler bu konudaki en giizel 6rneklerdir.”

' Bkz. Wilbur Chung, Will Mitchell, Bernard Yeung, “Foreign Direct Investment and Host Country
Productivity: The American Automotive Component Industry in the 1980s”, Journal of International
Business Studies, 34(2), 2003. ; James Leininger, “Recent Compensation and Benefit Trends in China”,
China Business Review, July-August, 2007. ; Jenifer W. Spencer, “The Impact of Multinational Enterprise
Strategy on Indigenous Enterprises: Horizontal Spillovers and Crowding Out in Developing Countries”,
Academy of Management Review , Volume 33, 2008.

2 UNCTAD, World Investment Report 2012, s. 29-33



2. Tarihsel Gelisim ve Diinyada DYY

Diinyada ilkel formda da olsa ticaretin varlig1 insanoglunun dogusu ile basladigin
kabul edersek, dogrudan yabanci yatirimlarin tarihi de ticaret kadar eski olmasa da en az
onun kadar eskidir. Ancak giinlimiizdeki anlami ile DYY’ler 6zellikle sanayi devriminin
gerceklesmesinden ve {iretim hacminin inanilmaz derecede artisindan sonra gerceklesmeye
baglamistir. 19. Yiizyilin ikinci yarisinda gelisen bati Avrupa iilkelerinin {iretim igin
gerekli madeni hammaddenin ¢ikarilmast ve temini, tarimsal hammaddenin iiretimde
kullanilabilme asamasina getirilmesi amaciyla merkezden c¢evreye dogrudan yabanci
yatirimlar yoluyla gergeklesmeye baslamistir. Bat1 Avrupa iilkelerinden 6zellikle Ingiltere
bu konuda 6ncii olmustur.’ Bu yillardaki yatirimlarin biiyiik cogunlugu tiiketim mallari
tiretimi ve lilkelerin ulagim, haberlesme, elektrik ve gaz gibi altyapr ¢aligmalarina yonelik

olmustur.*

[k etapta iiretim girdilerinin temini i¢in baslayan yabanci yatirimlar, dzellikle I1.
Diinya savasindan sonra Bati Avrupa tlkeleri ve Amerika’da sermayenin birikerek biiytik
miktarlara ulagsmas1 ve sirketlerin {irettikleri {irlinleri daha baska pazarlara satip karlarini

artirma istegi nedeniyle bu yatirimlar daha da artmaya basladi.

Yabanci yatirim sistemi kronolojik olarak 16. yiizyilda ingiltere ve Hollanda gibi
Bati Avrupa {ilkelerinin somiirgelestirme benzeri emperyalist politikalarina kadar
gitmektedir. S6z konusu iilkeler somiirge anlayisini tesvik etmek amaciyla gesitli ticari
yapilar1 desteklemislerdir. Baslangigta yabanci yatirim faaliyetlerine onciiliik eden bu
yapilar {iretim anlayisindan daha ¢ok ticaret yapma egilimindedirler ve zaman igerisinde
diger iilkelerde orman alanlari, tarim, maden boélgelerini ve yonetimsel faaliyetleri i¢ine
alacak sekilde yeni faaliyetlere de yonelmislerdir. Bunun neticesi olarak da 19. yilizyil
boyunca Ingiliz kolonilerinde biiyiikk miktarlarda yatirimlar gergeklestirdigi dikkat
cekmektedir. Giliniimiizde bilinen adiyla ¢ok uluslu sirketler ise sanayi devrimiyle birlikte
olusmuslardir. Bu donemde meydana gelen bilimsel, teknik ve ekonomik gelismeler emek
ve lretim faktorlerinin gelismesine de katkida bulunmustur. Daha sonralar1 Batt Avrupa
iilkelerinin daha fazla ekonomik getiri ve politik niifuza sahip olma amaciyla ham madde,

dogal kaynak ve ucuz is giliciine sahip lilkelere yatirim yapma girisimleri iilkeler arasi

3 Valentino Piana, Foreign Direct Investment, Economics Web Institute, 2005,
<http://www.economicswebinstitute.org/glossary/fdi.htm>, (10.3.2011)

* Nuri Yavan, Tiirkive 'de Dogrudan Yabanci Yaturimlarin Lokasyon Se¢imi, Iktisadi Arastirmalar Vakfi,
Istanbul 2006, s. 39.
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bloklagsma ve sonrasinda da diinya savaglarina sebep olmustur. Nitekim savaglar diinyanin
agirlik merkezini 6nemli bir sekilde degistirmistir. I. Diinya savasi sonrasinda en fazla
yatirim sermayesine sahip olan iilke Ingiltere iken, II. Diinya savasi sonrasinda Amerika
Birlesik Devletleri yenidiinyanin en fazla yatirim sermayesine sahip iilkesi konumuna
gelmistir. Amerika’nin bu stlinliigi 1970’lere kadar devam etmis, 1970’lerden itibaren
Alman ve Japon firmalarimin verimlilikte Amerika’yr yakalamasi ile yatirim
sermayesindeki dagilim da degismeye baslamistir. Dogrudan yabanci yatirimlar 1970’11 ve
1980’11 yillarda genel olarak gelismis iilkeler arasinda iken, 1990’11 yillar da giin gectikge

artan bir oranla gelismekte olan iilkelere kaymaya baslamistir.”

Global DYY’ler bir 6nceki yila gore 2011 yilinda %16 artmistir. Ayn1 zamanda bu
artis doneminde gelismekte olan tilkelerde ¢ok uluslu sirketlerde yiiksek kar ve goreceli
olarak yiiksek ekonomik biiyiime gozlenmistir. 2011 yil1 itibari ile diinya genelinde toplam
uluslararas1 dogrudan yatirim stoku bir dnceki yila gore %3 oraninda artarak 20.4 trilyon
dolar olarak gerceklesmistir. ABD, Ingiltere ve Hong Kong (Cin) en fazla uluslararasi
dogrudan yatim stokuna sahip iilkelerdir.® Tiirkiye ise, 2011 yilinda toplamda 140.3
milyar dolar DYY stoku ile 31.siraya yerlesmistir.”

2011 yilinda en fazla uluslararasi dogrudan yatirim ¢eken ilk 4 iilkede degisiklik
olmamig, ABD, 226.9 milyar dolarla yeniden ilk siray1 almis, bu iilkeyi 124 milyar dolarlik
yatinmla Cin Halk Cumhuriyeti takip etmistir. Belgika ve Hong Kong, bu iilkeleri takip
etmistir. Italya, Endonezya, Liiksemburg ve Sili 2011 yilinda ataga gecerek ilk 20 iilke
arasma girmistir. Tiirkiye 15.9 milyar dolarlik DYY c¢ekerek bir onceki yila gére 6 sira
birden yiikselerek diinya Slgeginde 23.siraya yiikselmistir.®

Diinyanin cesitli yerlerinde farkli sekilde artsa da, bu artis, gelismis, gelismekte ve
gecis ekonomileri olmak iizere ¢ok genis bir yelpazede, bu ii¢ ana ekonomik grubu
kapsayacak sekilde gerceklesmistir. Gelismekte ve gecis ekonomilerine olan DYY
yatirimlar %12 artigla 777 milyar dolarlik rekor seviyeye ulasmis ve bu yatirimlarin ¢ogu
artan bir sekilde yeni yatirnm (Greenfield) projelerine olmustur. Geligmis iilkelere olan

DYY’lardaki artis %21 olmakla beraber, bu artislarin ¢ogu biiylik diinya sirketlerinin

> Mehmet Mucuk, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: Teori ve Tiirkive Uygulamalari, Cizgi Kitabevi,
Konya, 2011, s. 65.

* UNCTAD, “World ..., s. 2.

7 “Tiirkiye, Uluslararas1 Dogrudan Yatirim Girislerinde Yiikselise Gegti”, Insight Yased, Say1 46, Temmuz
2012, s. 14.

* Ibid.
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cesitli iilkelerdeki sinir-6tesi birlesme ve satin almalardan (M&As) kaynaklanmls‘ur.9 2011
yilinda gerceklesen 15,638 adet yeni yatirnrmin degeri 904 milyar dolar olarak tespit
edilirken,ayrica bu donemde 5.769 adet uluslararasi birlesme/satin alma islemi

gerceklesmistir.'”

Diinyadaki bolgesel gelismelere baktigimizda, Sub-Sahara Afrika’s1 sadece dogal
kaynaklar1 dolayisi ile degil ayn1 zamanda gelismekte olan pazari i¢cin de DYY ¢ekmeye
baglamigtir. Her ne kadar geri kalmissa da Afrika’daki insanlarin da gelisen diinyaya ayak
uydurmasi ile beraber insanlarin tiiketim aliskanliklar1 da degismeye baslamistir. Son
zamanlarda bir¢cok Tiirk sirketleri de Afrika pazarina agilmaya baslamustir.'’  Yakin
gelecekte birgok Tiirk firmasini, miiteahhitlikten tekstile, perakende marketgilikten beyaz
esyaya kadar bircok konuda Afrika pazaria yatirim yapmis olarak gorecegiz. Her nekadar
DYY azalan bir egilim gosteriyor olsa da, Afrika iilkelerindeki ekonomik reformlar ve

istikrarin ¢abalarinin artmast, bu bélgeye olan beklentileri artirmaktadir.'

DYY’ler hem bati Asya’da hem de Giiney Asya’da yeni rekor seviyelere ulagmustir.
Bu bolgede en ¢ok dikkati ¢eken 31 miyar dolarla Hindistan’dir. Her ne kadar Cin, Hong

Kong ve Singapur eskiden beri basi ¢ekse de son yillarin parlayan yildiz1 Hindistan’dur."

Giliney Amerika, Latin Amerika ve Karayipler'de DYY, biiylimenin temel
belirleyicisi olmustur. Avrupa ve Amerika Birlesik Devletleri gibi Latin Amerika igin
geleneksel sayilan yatirimcilar degismekte, yerlerine diger gelismis iilkeler ve Japonya
yatirim yapmaktadir. Bu degisimin en biliylik nedeni, ev sahibi iilkelerdeki endiistri
politikalarindaki bazi degisimlerdir ve bu degisimlerden faydalanmak isteyen Japonya ve
diger gelismis iilkelerin spesifik olarak baz1 endiistrileri hedeflemeleri olarak

aciklanabilir."*

DYY’ler genellikle giiclii bir toparlanma siireci yasayan gec¢is ekonomilerine dogru
akma egilimindedir. Rusya’nm Diinya Ticaret Orgiitii (WTO) ne iiye olmasi nedeniyle
Rusya ve diger eski dogu bloku iilkelerine yatirimlar artmaya baglamistir. Rusya

Federasyonu %22 DYY artis1 yakalayarak 53 miyar dolar hacime ulagmistir. Bu rakam, su

’ UNCTAD, “World ..., s. 2.

' YASED, “Tiirkiye, Uluslararast ....s. 16.

" Kadir Dikbas, Zaman Gazetesi, 16.12.2012,
<http://www.zaman.com.tr/ekonomi/gelecek-afrikada 1215580.html>, (20.1.2102)
"> UNCTAD, “World ..., s. 39-40

" Ibid, s. 42-46.

*Ibid, s. 52-54.



10

ana kadar kaydedilen en biiylik yatirim rakamidir.Yabanci yatirimcilart yatirnrm yapmaya
iten en Onemli neden ise biiyliyen i¢ Pazar ve makul is¢ilik maliyetleridir. Rusya ayni
zamanda yiiksek potansiyele sahip enerji yataklar1 sayesinde yabanci sirketlerin ilgisini

¢ekmektedir. Amerikan Exxon Mobile ve Rus Rosneft ortaklig1 érnek olarak verilebilir."

3. DYY Kavramlari: Tamimlar ve Siniflandirma
3.1 Tanimlar

Yatirim; “Yatirinm” teriminin iizerinde uzlasilmis bir tanimi bulunmamaktadir.
Yatirim, ekonomi biliminde tasarruf etmek veya tiiketimi ertelemek anlami tasirken,
ticarette, isletmecilikte, kisa veya uzun vadeli gelir etme amaciyla ayni veya nakdi

unsurlar1 sermaye olarak kullanmak olarak tanimlanabilir.

Bir ekonomide herhangi bir donemde {iretim araglarinin toplamini artirmaya yonelik
olarak yapilan harcamalarin tiimii ekonomik anlamda yatirim olarak tanimlanmaktadir.
Yatirim yapmak i¢in tasarrufa ihtiya¢ vardir. Biiylik 6lcekte yollarin, kopriilerin, liman ve
enerji hatlarinin yapilmasi devlet altyapisina yonelik birer yatirimdir. Sirket veya kisiler
tarafindan yapilan iiretime yonelik yeni bina, tesis, makina ve techizata yapilan harcamalar
da birer yatirim olarak kabul edilir. Yatirim olarak kabul edilen aktivitelere madencilik
faaliyetleri, otellerin insas1 ve isletilmesi, bankacilik, altyap1 projeleri, ¢esitli hizmetlerin
saglanmasi, insaat miihendisligi ve yapi projeleri, hissedar olma ve bor¢ verme gibi
finansal enstriimanlar ilave edilebilir. Bir harcamanin yatirim olarak kabul edilmesindeki
en Onemli kriter o harcamanin yeni bir sermaye malinin saglanmasina veya iiretim
kapasitesinin artirilmasina yonelik olmasidir. Sermaye stokunda meydana gelen marjinal
degisim, pozitif ya da negatif net yatirim olarak tanimlanir. Negatif net yatirim kiigiilmeyi,

pozitif net yatirim ise genislemeyi ifade etmektedir'®.

Uluslararas1 yatirim hukuku dogrudan yatirimlar ile portfdy yatirimlari arasinda bir

ayrim yapmamaktadir.

Mahkemeler yatirrmin varligint saptarken, bir yatirim operasyonunun genel

birliginden hareket etmektedirler. Ciinkii yatirirm bir¢cok birbiriyle iligkili islemlerden

" UNCTAD, “World..., s. 56-59. }
'®Ali Erdogan, Gelismekte Olan Ulkelerde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: ve Tiirkiye Ornegi, Nobel
Akademik Yayincilik, Ankara 2012, s. 1.
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(transactions) olusan kompleks bir operasyondur. Onemli olan belli bir islem degil ancak

genel ve toplam operasyondur.'’

Bilateral Investment Treaty (BIT)’lerin ¢ogu, North American Free Trade Agreement
(NAFTA) ve Energy Charter Treaty (ECT) gibi, cok genis olan genel bir yatirim tabiri
icermektedirler. Bu antlagsmalar “her tiirlii varlik” (every kind of asset) kavramina atifta
bulunarak, tasinir ve tasinmaz mallari, sirket hisse ve parasal alacaklar1 yada finansal
degeri olan her tiirlii performansi, telif haklarini, know-how’u ve isletme imtiyazlarin

igeren bir liste sunmaktadirlar.

International Centre for Settlement of Investment Disputes (ICSID) so6zlesmesi
madde 25 (1) ile “yatirim” tanimi1 verilmeksizin “bir yatirimdan dogrudan kaynaklanan bir
hukuki uyusmazlik”in (legal dispute arising directly out of an investment) varligini
yetkisinin sarti olarak ongdérmektedir. Mahkemeler yatirimin tanimsal unsurlari olarak
kabul edilen kriterler listesi olusturmuslardir. Bu kriterler 1. Belirli bir slire gecmesi, ii. risk
alma,, iii. 6nemli yiikiimliiliik altina girme ve iv. Ev sahibi devletin kalkinmasina énemli
katkida bulunma olarak siralanabilir. Bu kriterler uygulandiklar ilk davalardan birine atifla
“Salini Testi” diye adlandirilmaktadir. Bazi mahkemelerin bir yatirnmin, dolayisiyla
mahkemenin yetkisinin var olup olmadigimi o6lgmede kullandigr bu kriterler, bagka

mahkemeler ve gozlemcilerce elestirilmistir.

Yatirim tanimi igeren bir BIT ya da ICSID sozlesmesinin bir olaya uygulanmasini
iceren davalarda, mahkemeler “ikili Anahtar Deligi Yaklasimmi” (Double Keyhole
Approach) benimsemistir. Buna gore isletme operasyonu, hem antlasmadaki tanima hem
de ICSID sozlesmesinin amaclari uyarinca gelistirilmis bulunan tanimsal kriterleri

kargilamahdur.'®

Sonuca ulagsmayan bir yatirim sézlesmesine ulagsmak icin yapilan miizakereler yatirim
kabul edilmez. Bu tiir miizakereler i¢in yapilan harcamalar i¢in hukuksal koruma soz

konusu olmaz."’

Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kanunu 2003’te ¢ikarilmig bulunan 4875 sayili
kanundur. Kanun’un amaci, Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin 6zendirilmesine,

yabanct yatirnmcilarin  haklarinin  korunmasi ile yatinm ve yatirnmci tanimlarinda

' Ceskoslovenska Obchodni Banka, AS v Slovak Republic [Decision on Objections on Jurisdiction of 24 May
1999] para. 72.

'8 Noble Energy Inc v Ecuador [Decision on Jurisdiction 5 March 2008] paras. 125-42.

' Mihaly v Sri Lanka [Award of 15 March 2002] paras. 60—1.
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uluslararas: standartlara uyulmasina, dogrudan yabanci yatirimlarin gerceklestirilmesinde
izin ve onay sisteminin bilgilendirme sistemine doniistiiriilmesine ve tespit edilen
politikalar yoluyla dogrudan yabanci yatirimlarin artirilmasmna iliskin  esaslari

diizenlemektir.*°

Dogrudan Yabanci Yatirnm  (DYY) 4875 sayilh Kanun’a gore su sekilde
tanimlanmistir; DYY, yabanci yatirimci tarafindan, i. Yurt disindan getirilen Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi’nca alim satimi yapilan konvertibl para seklinde nakit
sermaye, sirket menkul kiymetleri (devlet tahvilleri harig),makine ve techizat veya sinai ve
fikri miilkiyet haklar1 ile ii. yurt i¢inden saglanan yeniden yatirimda kullanilan kar, hasilat,
para alacagi veya mali degeri olan yatirimla ilgili diger haklar ve dogal kaynaklarin
aranmast ve ¢ikarilmasina iliskin haklar gibi iktisadi kiymetler araciligiyla yeni sirket
kurmay1 veya sube agmayi; veya menkul kiymet borsalar1 disinda hisse edinimi veya
menkul kiymet borsalarindan en az %10 hisse oran1 ya da ayn1 oranda oy hakki saglayan

edinimler yoluyla mevcut bir sirkete ortak olmayi ifade eder.

Yabanci Yatirimci, 4875 sayili Kanun’a gore Tirkiye'de dogrudan yabanci yatirim
yapan yabanci llkelerin vatandashigina sahip olan gergek kisiler ile yurt disinda ikamet
eden Tiirk vatandaglarin1 ve yabanci {ilkelerin kanunlarina gore kurulmus tiizel kisileri ve

uluslararasi kuruluslari ifade eder.

Yatirim Sozlesmesi (investment contracts) veya devlet sozlesmesi (state contract)
olarak da bilinen sozlesmeler ev sahibi devlet ile yatirimi gerceklestiren yabanci gergek
veya tiizel kisi arasinda yapilan sozlesmeyi ifade eder. Bu tiir bir sdzlesme ile karsilikli hak
ve yukiimliilikler ortaya konur. Taraflardan birinin devlet olmas1 ve egemenlik yetkisinin
bulunmasi, hukukunu istedigi gibi degistirebilecek olmasindan dolayr diger tarafin
haklarinin glivence altina alinmasi zorunlulugu vardir. Bu amacla soézlesmelerde
uygulanacak hukukun sec¢imi hiikmii ile uluslararasi hukukun veya bagka bir devlet
hukukunun uygulanmas1 sdz konusu olabilir. Imtiyaz, yap-islet-devret ve ortaklik

sozlesmeleri bu alanda en ¢ok yapilan s6zlesmelerdir.

Iki Tarafli Yatirim Anlasmas: (Bilateral Investment Treaty-BIT) iki devlet arasinda
akdedilen ve karsilikli olarak yatirimeinin uyrukluguna sahip oldugu kaynak devlet (source
state) ile yatinmin yapildig1 bir baska devletin (host country) hak ve yiikiimliiliiklerini

ortaya koyan anlagsmalardir. Bu tiir anlagmalarla yatirimlarin tesviki ve korunmasi

2 Bjliim 5, 6.
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amaclanmaktadir. Uluslararast Adalet Divani statiisiiniin  38. Maddesi ana hukuk
kaynagidir. Bunlar uluslararasi hukukta anlagmalar hukuku kurallarina tabidir. Yatirim igin
cerceve sunan bu anlagsmalar uyarinca bir devletteki gercek ve tiizel kisiler baska bir

devlette yatirim yaparlar.

Uluslararas: Yatirim Uyusmazlhiklart Coéziimii Merkezi (International Centre for
Settlement of Investment Disputes-ICSID) uluslararasi anlagsmayla kurulmus bulunan
hiikiimetler arasi (intergovernmental) bir kurumdur. Devletler ve yabanci 6zel hukuk
yatirimcilar arasindaki uyusmazliklarin ¢éziimiinde rol oynamaktadir. Kendisi uluslararasi
bir mahkeme olmayip, kurumsal bir ¢ergeve sunarak uzlasma ve tahkim yoluyla
uyusmazligin hallini hedeflemektedir. Uyusmazligin ¢6ziimii her dava bazinda olusturulan

(ad hoc) tahkim panelleri eliyle olmaktadir.*'

Yatirimer Yatirnmcilar bireyler de olabilir ancak c¢ogunlukla sirketlerdir. Bireyin
vatandaghigi (nationality), kendisinin vatandashigi iddia olunan devletin hukukuna gore
tespit edilir.* Uluslararasi hukukta sirketlerin de vatandashig s6z konusudur. Bir sirketin
vatandagligi, sirketin kuruldugu yere ya da merkezinin bulundugu yere bagli olarak

saptanir.

Mahkemeler genellikle sirket sahiplerinin  vatandasligini  ayrintili  olarak
arastirmazlar.”> Bu durum yatirimeilar sirketlerini daha avantajli sartlara anlasmalar
imzalanus devletlerde kurmaya yoneltir.”* Mahkemeler ayni1 zamanda vatandaghiga iliskin
hususlar1 planlamada da smir oldugunu ifade etmislerdir.”> Bu tiir uygulamalara mahal
vermemek i¢in bazi yatinm antlagmalar1 sekli (bigimsel) sartlarin Otesine gecerek,
yatirimet sirket ile vatandasligi iddia olunan devlet arasinda ciddi ekonomik bag bulunmasi
hususunda hiikiimler igermektedir. Bazi baska antlagsmalar ‘“faydadan mahrumiyet

hiikiimleri” (denial of benefit clauses) igermektedir. Bu hiikiimlere gore devletler,

*1 ICSID igin bkz. Salih Tuygun, /CSID Tahkimine Iliskin Hakem Kararlarinin Icra Edilmesi, Giincel
Yaynevi, izmir 2007; Siileyman Dost, Yabanct Yatirim Uyusmazliklart ve ICSID Tahkimi, Asil Yayin,
Ankara 2006.

*2 Soufraki v United Arab Emirates para. 55

3 Tokios Tokeles v Ukraine [Decision on Jurisdiction of 29 April 2004 and Dissenting Opinion of President
Prosper Weil] paras. 27-71.

** Saluka v Czech Republic [Partial Award of 17 March 2006] paras 239-42; Aguas del Tunari v Bolivia
[Decision on Jurisdiction of 21 October 2005] paras. 330-2.

> Banro American Resources Inc v Democratic Republic of the Congo [Award of 1 September 2000];
Phoenix Action Ltd v Czech Republic [Award of 15 April 2009] paras. 135-45.



14

vatandasligina sahip olunan devletle yatirimci sirket arasinda ciddi bir ekonomik bag yoksa

bu sirketi antlagmanin faydalarindan mahrum edebilecektir.?

ICSID sozlesmesine gore, baska bir devletin vatandashigina sahip olsalar bile, ev
sahibi devletin vatandaslari, uluslararasi korumadan istifade edemezler.”’ Diger taraftan, ev
sahibi devletler genellikle yatirimin kendi iilkelerinde kurulmus sirketlerce yapilmasini
talep edebilmektedirler. Ev sahibi devletin iilkesindeki subelerce gergeklesen yatirimlara
koruma saglamak amaciyla, ICSID s6zlesmesinin 25 (2) (b) maddesi yerel olarak kurulmus
bulunan ancak yabancilarin kontroliinde olan sirketlere anlagma uyarinca yabanci vatandas

muamelesi yapilabilecegini hiikme baglamaktadir.

Yatirimlar genellikle, yatirnmcinin vatandaglhigindan farkli bir vatandasliga sahip olan
bir sirketin hisselerine sahip olma, onlari satin alma seklinde gerceklesir. Barselona
Traction davasinda UAD, uluslararasi teamiil hukukuna binaen, bir baska devlette kurulu
bulunan bir sirketi kontrol eden hissedarlarin vatandashigina sahip oldugu devlet, sirketin

ugradig zarara istinaden diplomatik koruma uygulayamayacagini ifade etmistir.®

Yatirim antlagmalarinin  ¢ogu hissedarlara bagimsiz bir mevki (standing)
sunmaktadir: antlagmalar hissedar olmayr ya da yer almayr igerdikleri tanimlardaki
“yatirim” kismina dahil etmektedirler. Bu demektir ki, sirkette yer almak ya da hissedar
olmak yatirim anlamina gelmektedir ve sirketin yabanci hissedar1 yatirimer olmaktadir. Bu
durumda yabanci yatirimci ev sahibi devletin sirketin degerini ve karliligini olumsuz
etkileyen eylemlerine karsi talepte bulunabilecektir. Bu yontem araciligiyla bir sirketin
azinlik hissesine sahip olan yabanci hissedarlar antlasmanin sagladigi korumadan istifade

edebileceklerdir.?’

3.2 Simiflandirma

DYY’ler, satin alma veya yeni yatirim olup olmamasina gore, yatirimin miilkiyetinin
tamaminin yabanci yatirimciya ait olup olmamasina, yatirim sonucu sirket yapisinin
degisip degismemesine gore farkliliklar gostermektedirler. Her bir sirket yatirim yapacagi

tilkedeki tesvik veya kisitlamalara gore, piyasa sartlarinin geregine gére, amacina en uygun

% Art. 17 (1) ECT; Plama v Bulgaria [Decision on Jurisdiction 8 February 2005] paras. 143—78.

" Champion Trading v Egypt [Decision on Jurisdiction of 21 October 2003] 282.

2 Ayrica bkz. Ahmadou Siado Diallo [Republic of Guinea v Democratic Republic of Congo] decided by the
ICJ in 2007.

¥ CMS Gas Transmission Company v The Republic of Argentina [Decision of the Tribunal on Objections to
Jurisdiction of 17 July 2003] paras. 43—65.
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DYY c¢esidini segcmektedir. DYY’ler bircok kaynakta farkli ¢esitlendirilmekle beraber,

calismamizda asagidaki gibi ¢esitlendirilmistir.

3.2.1 Yeni Yatirim

Yeni yatirimlar, yabanci yatirim yapilan tilkedeki mevcut bir sirketin tamaminin
veya bir kisminin satin alinmasi yolu ile gergeklestirilmeyen yatirimlardir. Diger bir ifade
ile bir sirketin, kendi iilkesinin disinda kalan iilkelerden birinde, hisselerinin tamami
kendisine ait bir sirket kurarak, kurulusundan iiretim ve satisa kadar, komple bir yatirim
yapma islemidir. Bu tiir yatinmlar “Greenfield Investment” ile adlandirilmakta ve
genellikle tam miilkiyetli olmaktadir. Sifirdan yapilan yabanci yatirimlarda, sirket, yatirim
yapilan sektoriin gerektirdigi biitiin lisans ve izinleri temin etmek zorunda oldugundan,
sifirdan yapilan yabanci yatirimlar, ticari risk agisindan en riskli yatirim metodudur. Ancak
tilkelerin yabanci yatirnmi cazip hale getiren tesviklerinden yararlanmak, yeni pazarlara
girmek ve bazi girdi maliyetlerini azaltmak amaciyla bir¢ok sirket bu tiir yabanci yatirim
metodunu kullanmaktadir. Alman Volkswagen Otomobil firmasi, Rusya’nin Kaluga
sehrinde bir yatirim yaparak, hem Rusya pazarina girme imkani1 bulmus, hem de diisiik
vergi avantajlarindan yararlanmistir. Ancak, yeni yatirimlarin zaman alict olmasi nedeniyle

pazara girmesi uzun zaman almistir.>

3.2.2 Ortak Girisim

Rakiplerin isbirlikleri olarak da ifade edilen ortak girisimler (Joint Ventures) son
yillarda genel olarak biitiin lilkelerde popiiler hale gelmistir. Kiiresel ve yenilik¢ilik tabanl
rekabet sirketleri daha karmagsik isbirligi anlagsmalarina itmektedir. Sirketler maliyetleri
diisiirmek, hacim ekonomisinden yararlanmak, {iretim kapasitesini artirmak, AR-GE
kaynaklarimi artirmak, yeni iriinleri ticarilestirmek, yeni pazarlara girmek amaciyla veya

bagska amaglarla ortak girigsim anlagmalarina girmektedirler.31

Ortak girisim genel bir ifade ile birbirinden ayr1 iki veya daha fazla gergek veya tiizel
kisinin, ortak bir amaca ulagsmak i¢in kaynaklarini bir araya getirmesi ile yeni bir olusum
yaratmasidir. Bu olusum gercek kisi ortakligi veya sirket tiizel kisi olarak da faaliyette

bulunabilir.*®* Ortak girisimler ticari ortakliklara benzemekle beraber ticari ortaklik

3% Anja Lorenzen, Volkswagen's Way East - Brownfield or Greenfield Investments, Grin, 2007, s. 3.

3 Joint Ventures: Antitrust Analysis of Collaborations Among Competitors, ABA Section of Antitrust
Law,ABA Publishing, Chicago, 2006, s. 6.

2 Ibid.
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degildir. Bu tiir projeler sadece belli bir proje veya amaca yonelik olarak kurulur ve
genellikle kisa siirelidir. Ancak uzun siireli olanlar1 da azimsanmayacak kadar mevcuttur.
Ortak girisimin tarafi olan sirketler, girisime yaptiklar1 katki oranina gdre ortak girisimin

yonetiminde s6z sahibi olurlar.*?

Ortak girisim yonteminin, yabanci yatirim yapma araci olarak kullanilmasinin bir kag
sebebi vardir. Bunlardan birincisi, Ozellikle gelismekte olan hiikiimetlerin yabanci
yatirimeilara yatirimlari ortak girisim metoduyla yapma konusunda yaptiklari baski veya
yonlendirmedir. Hatta bazi {ilkeler, o iilkeye yatirim yapacak yatirimcilara ortak girisimi
zorunlu tutan uygulamalar yapmaktadir. Cin Cumhuriyeti, bu agidan verilebilecek en iyi
ornektir ve kapilarini yabanci yatirimceilara agtigr ilk yillarda agirlikli olarak ortak girisim
yolu ile yabanci yatirima izin vermistir. Ancak son yillarda tamami yabanci sirkete ait

yatirmmlar da artarak goriilmeye baslanmistir.*

Ortak girisimlerin hem yerli sirkete hem de yabanci sirkete katkisi vardir. Ortak
girisim ile yerli ve yabanci sirketler sahip olduklar1 teknolojileri birlestirilerek sektorde
avantaj saglayabilirler. Yerli sektor hakkinda hig¢ bir bilgi ve tecriibesi olmayan yabanci
yatirimeilar, ortak girisim sayesinde yerli sirketin destegini kullanarak, pazarda
karsilagabilecegi riskleri minimize edebilirler. Genel itibariyle ortak girisim yerli
finansman kaynagi bulma, teknoloji ve rekabet Ustlinliigli saglama agisindan ortak
girigimin taraflarina avantajlar saglamaktadir. Bu avantajlarin  yaninda, yabanci
yatirimcinin ortak girisimde bulundugu sirketten ve yabancist oldugu yerli sektérden

kaynaklanabilecek olumsuzluklar ciddi bir ticari risk olusturmaktadir.™

3.2.3 Sirket Birlesmeleri ve Satin Almalar

Birlesme ve satin almalar yabanci yatirimlarda en ¢ok kullanilan yatirim yapma
metotlarindan bir tanesidir. Diinya genelinde 2011 yilinda 1,524 milyar dolar olarak
gergeklesen toplam DYY tutarinin 526 milyar dolar1 birlesme ve satin almalar yolu ile

gergeklesmistir.36

33 Thilo Trost, Joint Ventures: The Benefits and Perils - Why Some are Successful and Others,Druck und
Binding:Book on Demand Gmbh, Norderstedt, Germany, 2011, s. 3.

3* Aimin Yan , Yadong Lou, International Joint Ventures : Theory and Practice, M.E.Sharp, New York,
2000, s. 7.

3% Morschett Dirk,Hanna Schramm-Klein, Joachim Zentes, Strategic International Management: Text and
Cases, Gabler, Wiesbaden, 2009, s. 309.

* UNCTAD World..., s. 6.
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Birlesme (Mergers), iki veya daha fazla sirketin orijinal kimliklerini kaybetmeden,
biitiin kaynaklarini bir araya getirme suretiyle birlesmeleridir. Birlesme sonucu genellikle
yeni bir organizasyon olusturulur. Satin alma (Acqusition) ise bir sirketin diger bir sirketin
belli bir iiretim merkezini veya boliimiinii veya tamamini satin almasi iglemidir. Nextel ve
Sprint birlesmeye, Procter and Gamble’in The Gillette Inc.’i devralma islemi de satin alma
icin iyi bir 6rnektir.’” Bu 6rneklere, Tiirkiye’de Aria ve Aycell birlesmesi ve Telsim’in

Vodafone’u satin almasi dahil edilebilir.*®

Sirketler de biiyiimek istedikleri zaman bunu i¢ ve dis biiyiime olmak tizere iki
metotla gergeklestirmektedirler. Birinci metot olan i¢ biiyiime sirketler icin hem zaman
kayb1 saglamakta hem de oldukca zorlu bir siiregle karsi karsiya birakmaktadir.”® Bu
nedenle sirketler dis biiyiime metodunu tercih etmekte, birlesme ve satin alma metodunu
sirket i¢i geniglemeye alternatif olarak kullanmaktadirlar. Birlesme ve satin almalarda, iilke
farki gozetilmeksizin, st diizey finansal ve legal danigmanlik hizmetine ihtiyag

bulunmaktadir™.

Birlesme ve satin almalar, yatay ve dikey olmak tizere iki tiirdiir. Yatay birlesme ve
satin alma islemi ayni sektdrde ve rakip olarak faaliyet gosteren firmalar tarafindan
gerceklestirilirken, dikey birlesme ve satin alma islemi {iretim siirecinin farkli
basamaklarinda yer alan sirketler tarafindan yapilir. Bir sirketin kendi tedarik¢isini veya
kendi malinin dagitimmi yapan pazarlama firmasiyla birlesmesi veya onu satin almasi

ornek olarak verilebilir.*!

3.2.4 Stratejik Birlesmeler

Stratejik birlesmeler Ar-Ge (Research & Development) bdliimlerini birlestirmek,
birbirinin {rlinlerini dagitmak, birbirlerinin teknolojilerini ve de bazi durumlarda bilgi
paylasmak seklinde olmaktadir. Genellikle sirketler birbirlerinden herhangi bir iicret talep
etmezler. Stratejik birlesmelerde rakip sirketler bazen tiim bazen de sadece belli alanlarda
isbirligi yaparlar. Mesela rakip sirketler belli bolgelerde ortak pazarlama calismalari

yaparken bazi bolgelerde rakip olarak pazarlama calismasina devam ederler. Cogu stratejik

37 Adrew J.Sherman, Milledge A.Hart, Mergers & Acqusitions from A to Z, Amacom, New York, 20006, s.10.
3% Zhanna Anarbek, Sirket Birlesmelerinin insan Kaynaklar1 Politikas1 Agisindan Degerlendirilmesi: AVEA
Ornek Olay Incelemesi, (Yaymlanmamis Yiksek Lisans Tezi), 2008, Ankara Universitesi, Ankara.

3% [brahim E.Sahin,Baki Yilmaz, Sirket Birlesmeleri, Birlesmelerde Tarihsel Gelisim Siireci ve Uygulanan
Odeme Yontemleri, Selcuk Universitesi I[IBF Sosyal Bilimler Dergisi,Say1 19, 2010,s. 64.

40 Investing in the United States: A Guide for International Investments, KPMG, 2011, Washington DC, s.10.
AL Erdogan, Gelismekte ..., s.14.
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birlesmelerde bu tip isbirligi yaygindir. Buradaki temel amag isbirliginin sinerji etkisinden
yararlanmaktir. Haier-Sampo, Adidas-Reebok bu birlesmelere iyi birer ornektir. Cin’in
biiytik elektronik sirketlerinden Haier ile Tayvan’in biiytik sirketlerinden Sanpo, 2002 yil1
Oncesinde birbirlerinin pazarma girmeme karari almislardi. Daha sonra stratejik ortaklik
karar1 alarak her iki sirket birbirlerinin {riinlerini kendi i¢ piyasasinda dagitmaya
bagladilar. Boylece hem Haier ve Sanpo, stratejik birlesme sayesinde pazarlarini
genisletmis oldular, hem de sinerji olusturarak hazir dagitim kanallar1 sayesinde diger yeni

pazarda, dagitim maliyetlerini oldukga azaltms oldular.*

Bu tiir birlesmeler hammaddeye ulasmada, teknolojiye ulasmada yaygin olarak

goriilmektedir.

4. Uluslararasi Yatirim Kuramlari

DYY’ler bir ililkeye sermaye, teknoloji getirme, uluslararasi ticareti artirma, istihdam
ve yonetim bilgisi saglama yoluyla ekonomik kalkinmayi olumlu yonde etki etmektedir.
Hizli kalkinan bir ekonomide DYY’ler iizerinde yatirimlarin lokasyonu agisindan bir
cekim giicii olusturmaktadir. Dolayisi ile hizla kalkinan, sermaye, teknoloji, uluslararasi
ticareti artirma, istthdam ve is yapma bilgisine ihtiyaci olan iilkeler yabanci yatirimci

¢ekmede rekabet etmektedirler.*

Diinyada sirketleri yabanci yatirima yonelten birgok sebep vardir. Bu sebeplerin
temelinde bazi yatirim teorileri vardir. Kuramsal baglamda DY Y ’lerin agiklanabilmesi i¢in
bu teorilerin incelenmesinde yarar vardir. DYY hakkinda yapilan kuramsal tartigma,

baslica asagidaki teoriler etrafinda odaklanmaktadir:

4.1 Tekelci Avantaj Teorisi

Ekonomistler, 1960’11 yillarda, uluslararasi sermaye hareketini agiklamak igin
cogunlukla uluslararas1 ticaret teorisi veya neo-klasik portfoy akisin1 teorisini
kullanmiglardir. Geleneksel teoriler tam rekabetin varsayimlarina bagliydi. Bu teoriler

sermaye akisinin iki farkl tilkedeki yatirim getirisi veya faiz oranmi arasindaki farkliliktan

* People’s Daily, February 25, 2002, <http://www.econ.hit-u.ac.jp/~trade/apts/2006/pdf/Larry Qiu.pdf>
(20.1.2012)

 Birol Efe, Kiiresellesme Siirecinde Dogrudan Yabanci Sermaye Analizi: Izmir Ornegi, izmir Ticaret Odasi,
[zmir 2002, s.1.
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dolay1 meydana geldigini gostermistir.** Dunning ve Rugman 1985°te yazdiklar1 makalede,
diinyada tam rekabetin yasanmasi ve islem maliyetinin olmamasi sonucu sermayenin
karliliga veya faiz oranlarmin artisina tepki vererek o yone kaydigini belirtmislerdir.
Sermaye fazlasi bulunan iilkelerde yatirinm getirilerinin diigiik olmasi, sermaye fazlasina
sahip gelismis {ilkeleri, sermaye sikintis1 yasayan gelismekte olan {ilkelere yatirim
yapmaya yoOneltmistir. 1960’ta Stephen Hymer “ Ulusal Sirketlerin Uluslararasi
Faaliyetleri : Dogrudan Yabanci Yatirnm” isimli doktora tezinde geleneksel teoremlere
kars1 ¢ikmistir. 1960°ta Hymer “ Ulusal Sirketlerin Uluslararas1 Faaliyetleri : Dogrudan
Yabanci Yatinm” isimli doktora tezinde geleneksel teoremlere karsi ¢ikmistir. Bu
caligmasinda Hymer, ¢ok uluslu isletmelerin uluslararasi faaliyetlerine dikkat c¢ekerek,
uluslararast geleneksel ticaret teorisinin, ¢ok uluslu isletmelerin DYY yapma nedenlerini
tam olarak aciklamada zorluk ¢ektigini, Amerikan ¢ok uluslu isletmeler iizerine yaptig1 bir
amprik calismasinda tespit etmistir. Hymer, piyasa eksikliklerini teori varsayimindaki gibi
ele almis ve ¢ok uluslu isletmelerin DYY aktivitilerini analiz etmek i¢in “Endiistriyel
Organizasyon Yaklasimini” kullanmistir. Daha sonra da Tekelci Ustiinliik veya Avantaj
Teorisi adi verilen teoriyi ileri siirmiistiir.* Bu teori piyasa eksikliklerinin varsayiminda
cok uluslu sirketler, diger iilkelerin isletmelerinde mevcut olmayan firma avantajlarin1 ve
ya tekelci Ustlinliiglinii elinde bulundurdugunu kabul etmektedir. Bu durum, ¢ok uluslu
isletmelerin DYY yapma nedenlerinin en 6nemlilerinden birisidir. Cok uluslu sirketlerin
tekelci avantajlar1 arasinda; 1) Ustiin bilgi birikimi avantaji, ydnetim ve organizasyon
becerileri, pazarlama becerileri ve patent igeren hizmetler, 2) Olcek ekonomisi, 3)
Hammadeye erisim, 4) Maliyet ve finansal avantajlar, 5) Uretim verimliligi ve {iriin
farklilagsmast bulunur. Bu yiizden, Cok uluslu isletmeler deniz asir1 yatirimlarin ek
maliyetlerinin listesinden gelmek, ev sahibi iilkedeki yerel firmalarla rekabet halindeyken
karsilagilan dezavantajlarin etkisini azaltmak ve  denizasir1 yatirimlarin karliligini
garantiye almak i¢in 0zgilin Ustlinliige ya da tekel Ustlinliigline sahip olmalidir. Durum

boyle olmakla beraber, Hymer’in tekel iistiinliigii teorisi, ¢ok uluslu isletmelerin ihracat

* Jonathan Jones, Colin Wren, Foreign Direct Investment and the Regional Economy, Ashgate Publishing,
Vermont, 2006, s.28.

* Beiguang Zhu, Internationalization of Chinese MNEs and Dunning’s Eclectic (OLI) Paradigm:A Case
study of Huawei Technologies Corporation’s Internationalization Strategy, (Unpublished Master Thesis),
Lund University, School of Economics and Management Department of Economics, 2008, Lund. Ilave olarak
Bkz John H. Dunning; Rugman, Alan M. “The Influence of Hymer's Dissertation on the Theory of Foreign
Direct Investment”, The American Economic Review, Vol. 75, No. 2, Papers and Proceedings of the Ninety-
Seventh Annual Meeting of the American Economic Association, 1985, s.228-232.
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veya lisans verme yerine, ni¢in dogrudan yabanci yatirimu tercih ettigini ¢ok iyi sekilde

agiklayamamaktadir.*®
4. 2 Oligopolistik Tepki Teorisi

Bu teorinin temelinde, pazarin lideri konumundaki sirketlerin sinirdtesi pazarlarda
yatirim yapmasiyla, diger sirketlerin de aynmi davranista bulunmasi yatmaktadir. Frederic
Knickerbocker, ¢ok uluslu sirketlerin davranis bigimleri i{izerine analizler yapmis ve
analizlerin sonuglarint 1973 yilinda yayinladig: kitabinda yayinlamistir. Knickerbocker’a
gore oligopolistik bir pazarda faaliyette bulunan sirketlerden bir tanesi, sinir Otesi diger
pazarlara DYY yaptiginda, ayni sektorde faaliyetgdsteren rakip sirketler de bir tepki olarak
hemen onu izlemekte ve ayni pazara DYY yapmaktadir. Pazar liderine tepki olarak yapilan
DYY yaklasimi, “Lideri Izle”stratejisi olarak da anilmaktadir. Bu yaklasima gore, takipgi
sitketler, lider sirketin yabanci iilkelere yapmis oldugu yabanci yatirimi, kendilerinin
varligina karsi bir tehdit olarak gormekte ve buna tepki olarak ayni pazarlarda DYY
yapmaktadirlar. Lider sirketin yaptigi yatirnmlar, Knickerbocker tarafindan DYY’de
saldirgan, onu takip eden diger sirketler ise DYY’de savunmaci yatirimci olarak
tanimlanmaktadir. Bu modele gore, takipgi sirketlerin davranislarinin iki sebebi vardir.
Bunlardan birincisi, lideri takip etmemelerinden dolayi, liderin DYY yaptiklar1 pazarlarda
ihracatc1 olarak kalmak ve zamanla pazar dis1 kalmak. ikincisi de, DYY yapan sirketin
yabanci iilkelerden edindigi bilgi, beceri ve tecriibe ile zamanla i¢ ve dis pazarlarda rekabet
istiinlligii yakalamasina engel olmak. Zira takipgi sirketler, lider sirketler gibi kendilerini
gelistirmezlerse, uzun vadede zor durumda kalabilirler.*” Ancak bu teori, genel olarak
biitiin sektorlerdeki DYY’lerin sebeplerini izahta yetersizdir.Teori, gelismekte olan bazi
giiney Asya illkelerindeki yari iletken iirlin endiistrilerinde ve hammadde sektorlerinde
bariz olarak goriilmiisse de genel olarak temel sektorlerde DYY ‘leri agiklamada

ekiklikleri vardir.*®

“ Ibid.

"' Nuri Yavan, Tiirkiye de Dogrudan Yabanci Yaturimlarin Lokasyon Segimi, iktisadi Arastirmalar Vakfi,
[stanbul 2006, s.104.

* Lou Anne Barcley, Foreign Direct Investment in Emerging Economies, Corporate Strategy and Investment
Behaviour in the Caribbean, Routledge, New York, 2000, s.23.
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4.3 Uriin Hayat Seyri Teorisi

Bu teori Raymond Vernon tarafindan ortaya konmustur.* Teorinin amaci , iiretim
endiistrisinde II. Diinya savasindan sonra bati Avrupadaki Amerikan sirketleri tarafindan
yapilan dogrudan yabanci yatirirmin belli tiirlerini agiklamakti. Vernon’a gore iiretim

dongiisiiniin 4 sathas1 bulunmaktadir : Bulus (yenilik), gelisim, olgunluk ve diisiis.

Vernon’a gore ilk sathada, cok uluslu Amerikan sirketleri yerel tiiketim i¢in yenilik¢i
buluslar gergeklestirdiler ve iiretim fazlasini yabanci piyasalara ihrag ettiler. II. Diinya
Savasindan sonra Avrupa’da, Amerika’da iiretilen sanayi lriinleri gibi {irlinlere olan
ihtiyac artmisti. Boylelikle, Amerikan firmalar1 uluslararasi rakipleri karsisinda teknoloji
avantajin1 elde ederek ihracata basladilar.Uretim dongiisiiniin ikinci safthasinda, ileri
teknolojiye sahip flreticiler, lirtin gelistikge ve popiiler hale geldikce, teknolojiye sahip
olmanin avantajini elinde bulundurdular. Ureticiler zamanla iiriinii standart hale getirdiler.
Ancak, piyasada ayni iirinii kopyalayan firmalar da ortaya cikti. Boylece Amerikan
sirketlerinin ihracat yaptigi Avrupa iilkelerindeki sirketler, Amerikan iiriinlerini taklit
etmeye basladilar. Amerikan sirketleri ihragta bulunduklari yerel piyasalarda pazar
paylarini ellerinde tutmak i¢in, kendi iiretim tesislerini yapmak mecburiyetinde kaldilar.
Dolayist ile dogrudan yabanci yatirimlar gergeklesmis oldu.”® Cok uluslu sirketler,
piyasada doygunluga ulasan trlinler iiretmek yerine, yabanci yatirim yaptiklari ve
maliyetlerin daha diisiik oldugu iilkelerden kendi iilkelerine ithalata basladilar. Boylece
ticlincii satha gerceklesmisti. Son sathada ise lriinler yavas yavas piyasadan kalkti.Bu

dongii siirekli tekrarlandi.

Bu teori ile iiretimin yliksek teknolojiye sahip iilkelerde iiretilip gelistirildigi, lirlin
yayginlagip standart hale geldikten sonra maliyetlerin daha diisiik oldugu iilkelerde
iiretilmeye baslanacagi , daha sonra da iiriiniin ilk iiretildigi lilkeye ithal edilerek geri

dénecegi savunulmaktadir.”’

* Raymond Vernon, "International Investment and International Trade in the Product Life Cycle”. The
Quarterly Journal of Economics, 2(1), 1966, s.190-207.

>0 Vintila Denisia,  Foreign Direct Investment Theories: An Overview of the Main FDI Theories.”, The

European Journal of Interdisciplinary Studies, Volume 2, Issue 2, 2010, s. 106.

S Nuri Yavan, Tiirkiye de..., s. 103.
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Amerikalilarin teknolojik avantajlara sahip olmadigi bolgelerde de, bu donemde
yatirmm yapilmistir.”> Dolayisi ile, yabanci yatirimlari, uluslararasi ticaret ve yatirim

teorilerinin bir sentezi ile yatirim davranislarinin karmasikliklar1 daha iyi anlasilabilir.”
4.4 Eklektik Teori

Eklektik teori Dunning tarafindan savunulmustur. Eklektik teori, yatirirm yapilmasi
distiniilen lokasyonun DYY alani olarak secilmesinin sebebi olarak, o lokasyonun
sahiplik, lokasyon ve igsellestirme acisindan bir ¢ok nadir 6zelligi birlestirdigini ileri

stirmektedir. Dunning’e gore bu ii¢ 6zellik biraraya geldiginde DY'Y gerceklesir.

Bunlardan birincisi sahiplik avantajidir. Bu avantaj, sirketin miilk sahipliginden
dolay1 dogar ve sirketin sinir 6tesi piyasalarda karsilastigi rekabet dezavantajlarini ortadan
kaldirir. Bu avantajlar, marka bilinirligi, teknik bilgi istiinliigii, hacim ekonomisi ve
yonetim becerisi olarak sayilabilir.Teoriye gore avantajlarin ikincisi ise lokasyon
avantajidir. Bazen sirketler belli bir lokasyona, o lokasyonun kendi 6zelliklerinden dolay1
yatirim yaparlar. Bu 6zellikler genellikle dogal kaynaklar, ucuz iscilik, ulasim kolaylig1 vs
gibidir. Petrol tesisleri Ortadogu’da, tomruk i¢in Kanada’da, Bakir i¢in Sili’de fabrika
kurmak ornek olarak verilebilir. Eklektik teoriye gore son avantaj, sirketin sinir Otesi
operasyonlarini igsellestirmesi, yani kendi kontroliine alarak isletmesidir. Sirketler,
yabanci iilkelerde pazara girmek veya iiretim yapmak istediklerinde, verimsiz yerli

sirketlerle ¢alismaktansa, bizzat kendileri yatirim yaparak operasyonlari siirdiiriirler.>*
5. Yaklasimlar

DYY’ye olumlu ve olumsuz yaklagimlar kaynak {ilke ve ev sahibi iilke acisindan ayri

ayr1 agsagida incelenecektir.
5.1 DYY’ye Olumlu Yaklasimlar

DYY’ler kaynak iilkelere ve ev sahibi iilkelere, beklentilerine gore farkli faydalar
saglamaktadir. Bu nedenle, hem kaynak iilkeler hem de ev sahibi iilkeler DY'Y’lere olumlu

yaklagsmaktadirlar.

>2 Vintila Denisia,  Foreign Direct..., s. 106.

>3 Stephen D.Cohen, Multinational Corporation s and Foreign Direct Investment Avoiding Simplicity,
Embracing Complexity, Oxford University Press, New York, 2000, s. 124-125.

MK Aswathappa, International Business, Tata McGraw-Hill, Third Edition, New Delhi, 2008, s. 98.
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5.1.1 Kaynak Ulke Acisindan

Dogrudan yabanci yatirimlar, kaynak tilke yatirimcilart i¢in kendi {ilkesi disindaki
piyasalarda yatirim yaparak o lilkelerdeki ucuz hammadde ve dogal kaynaklara ulasma
imkan1 saglamaktadir. DYY yolu ile yabanci yatirimeir hem yeni piyasalara girmis olur,
hem de yatirnm yaptig1 iilkedeki ucuz maliyetli {iriinleri kendi {ilkesine veya yine yabanci
yatirim yaptig1 baska lilke piyasalarina ihrag¢ ederek bazi iiretim girdilerinin arbitrajini
yapmaktadir. Kaynak iilke sirketleri yatirnm yaptiklart iilkenin dogal kaynaklarindan
faydalandig1 gibi diger kaynaklari mevcut teknolojisi ile etkili bir sekilde kullanarak
maliyetlerini  diisik  tutmakta ve boylelikle piyasalarda fiyat avantajlarini
artirmaktadir. Bunun yani sira ucuz is¢ilik de maliyet yoniinden bu sirketlere 6nemli bir

avantaj saglamaktadir.

Dogrudan yatirnmin kaynak iilkeye sagladigi diger bir avantaj da yeni pazarlara
erisimdir. Kendi tilkesinde herhangi bir sektérde Pazar doymus ise veya pazar payinin ¢ok
yavas buyudiigi gelismis tilkelerin, gelismekte olan {ilke pazarlarina dogrudan yatirim
yaparak bu fllkelerin i¢ pazarlarina yonelik triinler iiretmesi veya hizmet saglamasi bu

faydaya ornek olarak gosterilebilir.”

Dogrudan yatirnm yapan sirketler birden fazla iilkede yatirim yapma egiliminde
olabilirler. Bunun birden fazla avantaji olabilir. Bunlardan birincisi riskin
paylastirilmasidir. Ornegin birden fazla iilkede yatirrm yapildiginda bolgesel risk sonucu
bir iilkedeki yatirim zarar etse bile digerlerinde edilecek kazanglar riski minimize etme
yoniinde avantaj saglayacaktir. Ikinci bir avantaj ise kaynak iilke vatandaslari icin dis
tilkelerde istihdam saglamasidir. Boylelikle kendi iilkesinde istihdam sikintisi yasayan
kaynak iilke, yabanci iilkede yatirim yaparak karlar iilkesine getirdigi gibi hem de kendi

iilkesinin istihdamina ¢6ziim saglamaktadir.

DYY, kaynak iilkelerin yatinm yaptig1 iilkelerle iliskilerinde de Onemli bir
parametredir. Bu iilkeler arasinda énemli miktarda ticaret hacmi var oldugunda yatirim
akis1 da stratejik bir onem kazanmakta ve iilkeler bu stratejik iliskilere gore politikalarini

gelistirmektedirler. *°

> Gokhan Narin, Tiirkiye’ye Gelen Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirrmlarmin Ozellikleri ve Tiirkiye
Ekonomisi Uzerindeki Olas1 Etkileri, (Yayimlanmamis Doktora Tezi), 2007, Gazi Universitesi, Ankara, s. 37-
39.

Sf Hafize Serap Bodur, Diinyada Yabanci Sermayenin Gelisimi ve Yabanci Sermaye Hareketlerinin Tiirkiye
Uzerindeki Etkileri, (Yaymlanmamig Doktora Tezi), 2007, Marmara Universitesi, Istanbul, s. 31.
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5.1.2 Ev Sahibi Ulke Acisindan

DY Y’nin ev sahibi iilke agisindan olumlu yanlar1 su basliklar altinda toplanabilir;

Sermaye: Yatirimlar iilkeye yabanci para akisini sagladiklari i¢cin hem i¢ piyasada
sermaye arz1 yaratir hem de dis ticaret ac¢ig1 kapanmis olur. DY'Y’ler uzun vadeli yatirim
olduklarindan hemen geri doniisii olmadig1 gibi sadece kar iirettiklerinde geri sermaye
¢ikist olur ki, bu da iilkenin ekonomisini bozacak biiyiikliikte olmaz. Bu tiir uzun vadeli
yatirim ile gelen sermayenin artmasi, kisa vadeli sermayenin giris ¢ikis etkisinden iilke

ekonomisini koruyarak fazla oynak olan kisa vadeli sermayeyi dengelemektedir.”’

Thracati Artirmak: DYY ile iilkeye giren yabanci yatirimci, bu iilkede daha ucuza
iirettigi bazi Uriinleri veya ucuz buldugu bazi iiretim girdilerini kendi tilkelerine veya bagka
iilkelere ihra¢ etmektedirler. Ornek olarak, Fransiz Carrefour ve Alman Metro Gross
Market diinyada bir¢ok yerde olan yatirimlarina Tirkiye’den bir¢ok {irlinii ihrag

etmektedir.>®

Ekonomik Biiyiime: DYY sayesinde biiyilk miktarlarda sermayenin temin edilerek
ekonomiye sokulmasi ekonomik biiyiime i¢in gerekli iiretim artigin1 ve istihdam firsatlarini
yaratmaktadir. Yatirimlarin artmasiyla ekonomi biiylime seyrine girmektedir. Tiirkiye ve
Cin’in son yillarda yasadigi ekonomik biiyiimenin arkasindaki en 6nemli sebeplerden bir

tanesi de DYYlerin son yillardaki ciddi artislaridir™.

Istihdam: Genel olarak ekonomi literatiirinde dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin istthdam yarattig1 goriisii hakimdir. Bu goriis yeni veya gelistirilen mevcut

yatirimlar i¢in kesin kabul gérmektedir.®

I¢ Yatrimin Artmasi: Agarwal’in bes giiney Asya iilkesi iizerinde yaptigi calisma
sonucunda DYY artislarinin oldugu {ilkelerde, yerli yatirnmcilarin da yatirimlarini
artirdiklar: tespit edilmistir. Gerek rekabet etkisi, gerek yeni teknoloji gelmesi, yerli

piyasaya giivenin artmasi gibi bircok sebep i¢ piyasaya yatirimlari tetiklemektedir.®'

°7 Mehmet Baykal, “Benefits of FDI for Developing Countries and the Case of Turkey.” Canakkale Onsekiz
Mart Universitesi Yonetim Bilimleri Dergisi, Cilt 1, Say1 1-2, 2003, s. 237.

*¥ Aloysius Mom Njong ;Tchakounté Raymond,” Investigating The Effects of Foreign Direct Investment on
Export Growth in Cameroon”, International Journal of Current Research, Vol. 3, Issue, 5, 2011, s. 185.

* Mehmet Baykal, “Benefits of FDI..., s. 238.

% Aviral Kumar Tiwari; Mihai Mutascu, “Economic Growth and FDI in Asia: A Panel-Data Approach”,
Economic Analysis & Policy, Vol. 41 no. 2, 2011, s. 184.

6! Jamuna Agarwal. P. “European Integration and German FDI: Implications for Domestic Investment and
Central European Economies. National Institute Economic Review 2, 160, April 1997, s. 100-110.
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Technology Spillover: DYY’larin bir iilke ekonomisine en biiyiik katkisi, yatirim
yapan sirketlerin kullandig1 yeni teknolojilerin zamanla yerel sirketler tarafindan
ogrenilmesidir. Teknoloji transferi ile bilgi, know how ve yontem O6grenme metotlari,
endistrinin kendi igerisinde (intra-industrial) yani yatay olarak veya farkli endiistriler
arasinda (inter-industry) yani dikey olarak gergeklesir. Uluslararasi sirketler bir iilkeye
yatirim yaptiklarinda teknolojilerini korumak isterler. Ne kadar korusalar da zamanla
teknoloji, yatirim yapilan iilkeye yayilir. Eger yatirim yapan sirket irtinlerini ihrag yolu ile
satmig olsaydi, yatirimi alan iilke ayni teknolojiye cok ge¢ ulasabilirdi. Tiirkiye 80°li
yillarda TV ve beyaz esya sektoriinde dogrudan yabanci yatirimlar aldigi i¢in teknolojiyi
ogrendi ve bugiin Vestel, Arcelik ve Beko gibi markalar Avrupa’da pazarda yer alan biiyiik

markalar arasinda yer almaktadir.®”

5.2 DYY’ye Olumsuz Yaklasimlar

DYY geldigi iilkeye 6nemli faydalar/avantajlar saglayabildigi gibi, o iilke i¢in hayati
sayilabilecek alanlarda ciddi bir takim dezavantajlar1 da beraberinde getirebilmektedir.
Bagimsizlik etkisi olarak adlandirilan, kamu sermayesinin sahip oldugu her tiirlii hakkin
Ozellestirme yoluyla yabanci sermaye tarafindan kullanilmasi, bu dezavantajlarin en
basinda gelmektedir. Sahip oldugu haklar sebebiyle sirket yonetimi iizerinde dolaysiz bir
kontrol mekanizmasi kuran DYY, iilke ekonomisinin can damar1 olarak adlandirilan
onemli sektorleri ele gecirerek ekonomiyi istedigi yonde manipiile edebilir. Boyle bir
durumda iilke ekonomik ve siyasal bagimsizlik yoniinden ciddi bir risk altina girebilir.”
Tamamen ¢ikarlarii diisiinerek hareket eden baska bir iilke menseli bir sermaye yapisinin
tilkenin ekonomik yapisina etki edebilecek politikalar izlemesi olduk¢a kaygi verici bir

durum olarak goriilmektedir.

Bir diger hayati dezavantaj ise DYY ‘nin sahip oldugu ileri teknolojiyi de
beraberinde getirmesidir. Baslangigta yiiksek teknolojinin gelmesi iilke i¢in faydali gibi
goriinse de, bu, uzun vade de giris yapilan iilkenin, yatirimcinin kendi {ilke teknolojisine
bagimli hale gelmesine yol agmakta, bu bagimlilik da, iilkelerin mevcut sermayesini AR-
GE c¢alismalar1 yerine kaynak iilkelerin ileri teknoloji iirlinlerine kaydirmasina sebep

olmaktadir. AR-GE faaliyetlerinin azalmas1 nedeniyle kendi teknolojisini gelistiremeyen

%2 Alper Sonmez; M. Teoman Pamukgu, “Foreign Direct Investment and Technology Spillovers in the
Turkish Manufacturing Industry”, Tekpol Working Paper Series, STPS-WP-11/03, METU, Ankara, Mart
2011, s. 12.

63 Halil Seyidoglu, Uluslararasi Finans, Glizem Can Yayinlari, Istanbul 2003, s. 32.
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yerli sermayenin, yabancit sermaye karsisinda rekabet giiclinii kaybederek zamanla
pazardan ¢ikmalari, ¢ok uluslu bu yapilarin ev sahibi iilke i¢inde tekellesmelerine neden
olabilmektedir. Bu tekellesme de {iretici ve tiiketici arasindaki ekonomik biitiinliige zarar

verebilmektedir.®*

DYY ‘nin iilke icinde edindigi finansal birikimleri iilke disina transfer etmesi,
kullandig1 ham madde ve techizati genellikle yatirimcinin kendi iilkesinden ithal etmesi,
dis ticaret acigmin onemli oranda artmasina sebep olabildigi gibi, glimriik vergileri ve
ithalat yasaklar1 gibi i¢ pazar ve yerli lireticiyi korumaya yonelik dis ticaret tedbirlerinin
asilmasi, finansal birikimlerin biitiiniiyle dis iilkeye nakledilmesi, giris yapilan tlkenin
O0demeler dengesinin alt iist olmasina da neden olabilmektedir. Belirtilen tiim bu
dezavantajlar disinda, DYY sirketlerinin kimya sanayi vb. gibi sektorlerde kendi
tilkelerinde gevre ve saglik problemlerine sebep olabilecek alanlarda gosteremedikleri bazi
faaliyetleri yatirim yaptiklar iilkelere tagiyarak bu iilkelerin yasam alanlarini kirlettikleri
ve ¢evre konularinda kendi iilkelerinde gosterdikleri hassasiyetleri, giris yapilan iilkelerde

gostermedikleri yoniinde de bir takim endiseler dile getirilmektedir.®

Buraya kadar belirtilen olast etkiler karsisinda DYY gelisinin sinirlanmasina
alternatif olarak, idari, sosyal ve ¢evresel koruma saglanmasi ve bunlarinin niteliginin
artirllmas1 DY alan iilkeler i¢in bulunabilecek en dogru ¢6ziim olarak goriilmektedir Kisa
vadede meydana gelebilecek tiim olumsuzluklara ragmen DYY, uzun donemde hem
yatirim yapan sirketin llkesine hem de giris yapilan illkeye Onemli kazanimlar
saglayacaktir. Rekabetci, bilgiye dayali, birbirini tamamlayici ve faktér piyasalariin
bulundugu bir piyasa yapisi ve uygun yasal diizenlemeleri igeren bir sistem ile birlikte,
yerli ve yabanci sermaye yatirimlari bulundugu iilke ekonomisine olumlu yonde katki

saglama ihtimalini artiracaktir.*®
6. Degerlendirme

Ticari faaliyette bulunan biitiin sahis veya sirketlerin nihai amaci karlarin1 maksimize
etmektir. Kiiresellesmenin dogal bir sonucu olarak yatirimcilar, kendi iilkelerindeki kardan

fazla daha fazla kar edebilecekleri yabanci iilke pazarlari {izerinde arastirma yaparlar.

% Sibel Yilmaz Tiirkmen, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Tiirkiye A¢isindan Bir Degerlendirme,
(Yaymlanmamis Doktora Tezi), 2006, Marmara Universitesi, Istanbul, s. 40.

% Hasan Kaymak, “Yabanc1 Dogrudan Yatirimlar1 Artirmak igin Tesvikler Gerekli ve/veya Yeterli mi?”,
Maliye Dergisi, Say1149, 2005, s. 83.

5 Fulya Bayraktar, Diinyada ve Tiirkiye’de Dogrudan yabanci Sermaye Yatirimlari, Tiirkiye kalkinma
Bankas1 Aragtirma Midiirligii, GA/03-1-1, Ankara 2003, s. 19.
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Yabanci yatirimeilarin yatirim karari alabilmesi igin, ev sahibi iilkelerden hukuki giivence
saglamasini beklemektedir. Yabanci yatirim yapilacak tilkede aranan 6zellikler, ekonomik
acidan istikrarli olmak, uluslararasi hukuk anlagsmalarina imza koymus olmak, isgilicii ve
hammadde gibi iiretim girdilerinde goreceli olarak ucuz olmak, pazari biiyliyen ve yatirim

tesvik uygulamalarina sahip olmaktir.

Ev sahibi {ilkelerin yabanci yatirnmlardan saglamak istedigi getiriler de sermaye
acigmin giderilmesi, yeni teknoloji getirilmesi, yeni yatirim, ortak girisim, stratejik
birlesmeler yolu ile teknoloji ve i yapma becerisinin getirilmesi, istthdam yaratilmasi ve

ekonominin biiyliimesine katki saglanmasidir.

DYY’lerin, yatirnmin taraflarinin beklentilerini karsilayabilmesi i¢in, DYY ile ilgili
kavramlarin dogru olarak 6grenilmesi, tilkelerin, uluslararas1 hukuka saygili diizenlemeleri

gerceklestirmelerine baghidir.
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IKiNCi BOLUM

ULUSLARARASI HUKUK ACISINDAN DOGRUDAN YABANCI
YATIRIMLAR

1. Giris

Yatirnmlarin nitelikleri, stireleri, tagidiklart riskler, gerceklestirilmeleri, elde edilen
kazanclarin transferi gibi konular uluslararasi hukukta spesifik bir alan olan uluslararasi
ekonomi hukukunun altinda yer alan uluslararas: yatirim hukuku (international investment
law) kapsaminda ele alinmaktadir. Nitekim bir kez yatirim gergeklestirildi mi artik konu
uluslararas1 ticaret hukuku alanindan ¢ikmaktadir. Hi¢ kuskusuz yabanci yatirnmlar ev
sahibi iilkenin hukuksal ve idari denetimine tabidir ve i¢ hukuk uyarinca ev sahibi iilke
hukuksal diizenlemeler yapma hakkina sahiptir. Uluslararas1 yatirim hukuku bir yandan
yatinmcilarin diger yanda ise ev sahibi lilkelerin hak ve menfaatlerini dengelenmesi

lizerine insa edilmistir.

20. yiizyilin ikinci yarisinda somiirge imparatorluklarinin dagilmasiyla uluslararasi
yatirimlara iligkin hukuksal diizenlemeler yatirimcilarla ev sahibi {ilkeler arasinda imtiyaz
hakki taniyan ikili anlasmalar yapilarak diizenlenmeye baslamistir. Bu tiir anlagmalar
devletin kontroliinii ciddi oranda sinirlandirmistir. 197011 yillardan itibaren O6zellikle
gelismekte olan iilkeler bu gidisata karsi ¢ikarak Dogal Kaynaklar Uzerinde Siirekli
Egemenlik Hakki (Permanent sovereignty over Natural Resources) baglaminda imtiyaz
sOzlesmeleri (concessions) ile sinirlanan egemenliklerini geri almanin yollarim
aramiglardir.! Haliyle yabanci yatirimer lehine olan dengenin dramatik bir bigimde ev
sahibi iilke lehine degismesi yatirnmda bulunmak isteyen yabancilari caydirict bir rol
oynamistir. 1980 ve 90larda yabanci yatirimin kalkinma i¢in 6nemli bir ihtiya¢ olduguna
iligkin goriisiin benimsenmesiyle birlikte yatirim ortaminin iyilestirilmesi ve hatta daha
sonralarda yabanci yatirim ¢ekme yarisi neticesinde yabanci sermayenin haklarini glivence

altina alma yoniinde gelismeler yasanmustir. Ulkeler bir yandan kendi i¢ hukuklarindaki

! Siirekli egemenlik hakki i¢in bkz. ibrahim Kaya, Uluslararas: Hukukta Temel Belgeler, Seckin Yaymcilik,
Ankara 2013, s. 18.
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mevzuatlariyla yabanci sermaye yatirimlarini tesvik edici diizenlemeler yaparken diger
yandan uluslararast iki tarafli ve ¢ok tarafli anlagsmalarla da bu amaca ulagsmaya

calismiglardir.
2. Uluslararas1 Yatirnm Hukukunun Kaynaklar

Uluslararas1 hukukun kaynaklar1 Uluslararast Adalet Divani Statiisii’niin 38.
Maddesinde gosterilmistir. Bu madde minvalinde DYY’yi de igerecek sekilde uluslararasi

yatirim hukukunun kaynaklar1 asagida ele alinmaktadir.
2.1 iki Tarafh Yatirnm Anlasmalar:

Iki tarafli yada karsilikli yatirrm anlasmalari (Bilateral Investment Treaties-BIT) bu
alandaki en 6nemli hukuk kaynagini olusturur. 1959°de bu tiirdeki ilk anlagmay1 Almanya
imzalamis ve bunu 1961 yilinda Isvicre takip etmemistir. Giiniimiizde 3000 civarinda iki
tarafli yatirim anlagmasi oldugu tahmin edilebilir. 130 civarinda anlagsma ile Almanya ve
Cin bas1 ¢cekmektedir. Bu anlagmalar aslen yabanci yatirimcinin haklarini giivence altina
almaya yonelik hiikiimler icerir. Ancak insan haklari, ¢evre ve calisma standartlar1 gibi
konularin da artik bu anlagsmalara girerek av sahibi iilkeler lehine diizenlemelerin de yer

almakta oldugu gozlenlenmektedir.

Klasik bir BIT sunlari igerir: Yatirim ve yatirimci tanimlari, yatirimin iilkeye girisi,
adil ve hak¢ca muamele garantisi, tam koruma ve ayrimcilia karsi gilivence, ulusal
muamele ilkesi (national treatment principle) veen fazla gozetilen ulus kaydi (most
favoured nation clause), kamulagtirmaya karsi giivence, gelir ve Odemelerin serbest
transferi, taraf devletler arasindaki uyusmazliklarin ¢6ziimii, tahkim mekanizmasi da dahil
olmak iizere ev sahibi iilke ile yatirimei arasindaki uyusmazhklarm ¢éziimii.” Bu tiir ortak
noktalar bulunmakla birlikte her anlasmanin ayri ve kendinse has 0zelliklerinin
bulundugunu ve her olayda s6z konusu anlamanin tek basina incelenmesi gerektigini de

degerlendirmek gerekmektedir.

? Rudolf Dolzer; Christoph Schreuer, Principles of International Investment Law, Oxford University Press,
Oxford 2012, s. 13.
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2.2 Cok Tarafl Yatirnm Anlasmalari

Yabanci sermayeye iliskin ¢ok tarafli bir anlagma (multilateral treaty) olusturma
gayretleri 195011 yillara uzansa da esas ¢alismalar 1995-1998 arasinda OECD biinyesinde
gelistirilmis ancak bagarili olamamistir. Cok tarafli bir yatirim anlagmasinin (Multilateral
Agreement on Invetstment-MAI) olusturulmas1 2004 yilinda Diinya Ticaret Orgiitii (DTO)
(World Trade Organization-WTO) kapsaminda gerceklestirilmistir.’

Uluslararas1 hukukta c¢ok tarafli anlagmalar taraflarina gore evrensel diizeyde ve
bolgesel uluslararasi anlasmalar olarak ayrilir.* 2004 MAI evrensel nitelikte sayilabilecek
bir anlasmadir. Bolgesel hiyette olan 1992 Kuzey Amerika Serbest Ticaret Anlagmasi
(North American Free Trade Agreement-NAFTA)I1. Boliimii ile yabanci yatirimlara
iliskin diizenlemeler igermektedir.” Giineydogu Asya Uluslar1 Birligi (Association of
Southeast Asian Nations-ASEAN) kurucu anlagsmasinda da yabanci sermaye yatirimlarinin

korunmasina iligskin hiikiimler bulunmaktadir.

Avrupa tlkeleri ile Rusya ve yeni bagimsiz olan Orta Asya iilkeleri arasinda enerji
alaninda isbirligini diizenleyen 1998 yilinda yiriirliige giren Enerji Sarti Anlagmasi
(Energy Charter Treaty-ECT) da DYY’ye iliskin diizenlemeleri de kapsaminda
barmndirmaktadir®. Bu anlasmanin yatirimlara iliskin boliimii yukarida belirtilen iki tarafli

anlagmalara paralel diizenlemeler getirmektedir.

Yatirim hukukunun 6zel alanlarina iliskin olarak akdedilmis ¢ok tarafli anlasmalar da
bulunmaktadir. Bunlardan en 6nemlileri arasinda Devletler ile Bagka Devletlerin Uyruklari
arasindaki Yatirim Uyusmazliklarinin Coziimii Hakkindaki Anlasma (Convention on the
Settlement of Investment Disputes between States and Nationals of Other States-ICSID
Convention), Cok Tarafli Yatinm Garantisi ajanst Kurucu Anlasmasit (Convention

Establishing the Multilateral Investment Guarantee Agency-MIGA), Ticarete iliskin

> DTO igin bkz. Peter Van Den Bossche, The Law and Policy of The World TradeOrganization, Cambridge
University Press, Cambridge 2008; Sait Akman; Sahin Yaman, Diinya Ticaret Orgiitii Doha Turu Cok
Tarafli Ticaret Miizakereleri ve Tiirkiye, Tepav, Ankara 2008; Mehmet Hasgiiler, Mehmet B. Uludag.
Devletlerarast ve Hiikiimetler-Disi Uluslararas: Orgiitler, Nobel Yayin Dagitim, Ankara 2005, 5.93;
Ibrahim Orkun Atalay Milletlerarast Entegrasyon Hukuku, Kazanci Kitap, Istanbul 2004, 5.35-65.

* Antlagmalar igin bkz. Peter Malanczuk Akehurst’s Modern Introduction to International Law, Routledge,
London 1997,s. 35-38; Hamza Eroglu Devietler Umumi Hukuku, Turhan Kitabevi, Ankara 1984, s. 28-83.
> NAFTA i¢in bkz. (der. Saban H. Calis; Birol Akgiin; Onder Kutlu), Uluslararas: Orgiitler ve Tiirkiye, Cizgi
Kitabevi, Konya (iginde) 2006, s. 381.

S ECT igin bkz. Catherine Redgewel; A Boyle; P Birnie, International Law & the Environment, (Oxford
University Press, 3rd edition, London 2009), s. 312.
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Yatirim Konular1 Anlagsmast (Agreement on Trade Related Investment Measures-TRIMS)
ve Hizmet Ticareti Hakkinda Genel Anlagsma (General Agreement on Trade in Services-

GATS) sayilabilir.
2.3 Teamiil Hukuku

Teamiil hukuku genel bir uygulama ile bu uygulamanin hukukun geregi olduguna
iliskin inancgtan olusur. Zaman igerisinde teamiil hukuku kurallar1 kodifiye edilerek yazili
hale getirilebilirler. Ancak Onemi azalsa da teamiil hukuku hala uluslararast hukukta

onemli bir kaynaktir.

Yatinm hukukunda yabancilara uygulanacak uluslararasi minimum standartlar
ozellikle yargiya erisimin engellenmesi (denial of justice) ¢ok 6nem tasimaktadir. Yabanci
yatirimlarin  korunmasi baglaminda devlet sorumlulugu (state responsibility) DYY
konusunda diger ¢ok dnemli bir uluslararasi hukuk alanini teskil etmektedir. Millilestirme
sonucu tazminat 6denmesi ylkiimliliigiiniin uluslararast teamiil hukuku kurali haline
geldigi degerlendirilebilir.7 Yabanci gercgek kisilerle sirketlerin tabiyetinin tesbitine iliskin
uluslararas1 hukuk kurallar1 da anlagmalarin uygulanmasi baglaminda ilgilidir. Devletin
yetkisine iliskin diplomatik himaye ve kisisel yetki kurallar1 da teamiil hukukunun bir

parcasi olarak goriilebilir.®

Birlesmis Milletler genel kurulu (BMGK) kararlarinin uluslararast hukukun miistakil
bir kaynagini olusturup olusturmayacagi tartismali ise de, bazt BMGK kararlar1 devlet
uygulamasi (state practice) baglaminda degerlendirilerek teamiil hukuku kuralinin
varligina delil teskil edebilir.” BMGK’nun Dogal Kaynaklar Uzerinde Siirekli Egemenlik
ve Yeni Uluslararast Ekonomik Diizen kararlar1 ile Devletlerin Ekonomik Hak ve

Garevleri Sarti bu baglamda teamiil hukukunun gostergeleri olarak degerlendirilebilir. "

7 Bilgin Tiryakioglu, Dogrudan Yatirimlarin Uluslararas: Hukukta Korunmasi, Daynlarli Hukuk Yayinlari,
Ankara 2003, s. 57.

¥ Yiicel Acer; ibrahim Kaya, Uluslararas: Hukuk, Legal Yaymcilik, istanbul 2012; Bilgin Tiryakioglu,
Dogrudan Yatirimlarm... s. 56-57.

? Yiicel Acer; [brahim Kaya, Uluslararasi Hukuk...s. 41.

1 Bilgin Tiryakioglu, Dogrudan Yaturimlarin..., s. 57.
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2.4 Hukukun Genel ilkeleri

Anlagmalar hukukunda ve teamiil hukukunda hiikiim bulunmadig: hallerde ortaya bir
hukuksal bosluk c¢ikmamasi amaciyla hukukun genel ilkelerinin uluslararast hukukun

kaynagi olarak kabul edildigi goriisii hakimdir."

Uluslararas1  yatirim hukuku alaninda sebepsiz zenginlesme ilkesi geregi
millilestirme halinde tazminatin tam O6denmesi, esitlik, kazanilmis haklarin korunmasi,

akdin dokunulmazlig gibi hukukun genel ilkelerine tahkim mercileri bagvurmaktadir.'?
2.5 Yargi Kararlan

Yardimci kaynak olan yargi kararlari mahkeme kararlari ile tahkim kararlarindan
olusmaktadir.”> Bu baglamda Uluslararas: adalet Divani’nin Bacelona Traction ve ELSI
davalar1 son derece onemlidir. UAD disinda tahkim mahkemesi olarak gorev yapan ve
ICSID Sozlesmesi’ne gore olusan heyetlerin kararlart ile DTO uyusmazlik ¢oziimii
mekanizmas1 uyarinca verilen kararlar son derece biiylik 6nem tasimaktadir. Ayrica
Uluslararas1 Ticaret Odasi (International Chamber of Commerce-ICC) baglamindaki
hakemlik mekanizmalari ile baska tahkim kararlar1 da bu alanda 6nem tagimaktadir. Daimi
Tahkim Mahkemesi (Permanent Court of Arbitration-PCA) 1899 yilinda kurulmus olmasi

hasebiyle bu alandaki en eski yargisal mercidir.

Yargi kararlar1 sadece eldeki uyusmazlikta ve ilgili davada baglayici olmakla
birlikte, kararin dayanagini teskil eden gerek¢e kismi benzer nitelikteki uyusmazliklarda
ileri stiriilebilir. Nitekim hakem mahkemeleri, UAD gibi, daha once verilmis kararlara
atifta bulunarak bu alandaki hukuk kurallarinin netlestirilmesinde biiyiik katk:

yapmaktadir.
2.6 Doktrin

Hukuk alaninda c¢alisan bilim insanlar1 ile bunlarin olusturdugu kuruluslarin goriisleri
doktrini olusturmaktadir. Bunlar baglayict olmamakla birlikte hem mahkeme diizeyinde

hem de anlasma akdetme baglaminda ¢ok yararli olabilmektedir.

""Malcolm N. Shaw, International Law, Cambridge University Press, Cambridge 2008.
12 Bilgin Tiryakioglu, Dogrudan Yaturimlarmn..., s. 59-60. _
3 Melda Sur Uluslararasi Hukukun Esaslari, DokuEyliil Universitesi Yayini, Izmir 2000, s. 85.
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3. Yatirrmin Ulkeye Kabulii

Uluslararas1 teamiil hukukunda devletler yabanci yatirimlar1 kabul etme zorunda
degildir. Bir devlet isterse tiim yabanci yatirimlara kapilarini kapayabilecegi gibi, tilkesinin
bir boliimiine veya bazi sektorlere yabanci yatirimlart acabilir. Ayni zamanda devlet

yapacagi diizenlemelere ve kosullara gore yabanci yatirimlari kabul etmede 6zgiirdiir.

Avrupal1 devletlerin akdettigi antlagsmalar yatirimlarin kabulii hakki tanimamaktadir.
Yatirimlar ev sahibi devletin mevzuati uyarinca kabul edilebilecektir. Ev sahibi devlet
yatirim anlagmasinin yiiriirliige girmesinden sonra bile, yatirnmlarin kabuliine iligkin
mevzuatin1 gozden gecirme ve gerekli goriirde degistirme hakkina sahip bulunmaktadir.
Yatinm antlasmalar1 genellikle yatirimlarin tesviki amaciyla “yumusak” hiikiimler
icermektedir. En ¢ok gozetilen ulus kaydinin yatirimlarin kabuliine iliskin kanulara tesmil
edilip edilemeyecegi hususu antlasma hiikmiiniin terminolojisine bagl olarak degisecektir.

Enerji Sarti Antlasmasi bu modeli benimsemistir.

ABD, Kanada ve Japonya gibi akdettigi yatirim antlasmalarinda farkli bir kabiil
politikas1 benimsemistir. Bu devletler, bir noktaya kadar, yabanci yatirimlara erisim hakki
tanityan antlagsmalara taraf olmuslardir. Bu tiir antlagsmalar uyarinca, ulusal muamele ve en
cok gozetilen ulus kayd: kabule iliskin hususlara da tesmil olunur. Ornegin ABD 2012
Model BIT ile bunu 6ngdrmektedir.'

Higbir devlet pratikte yabanci yatirimlara sinirsiz erigim hakki tanimamaktadir.”> Bu
tiir kabul hiikiimleri ¢ok biiyiik beklenti ve sinirlamalara tabidir. Bu konudaki bir yaklagim
antlagmaya taraf olan diger devletin yatirimcilarina agik olan sektorlerin tanimlanmasidir.
Bu yaklagim olumlu liste (positive list) olarak adlandirilmaktadir. Olumsuz yada kapali
liste (closed-negative liste) yaklasimi ise karsi taraftan yatirimcilara kapali olan, onlarin
giremeyecekleri  sektorleri  tanimlamaktadir. NAFTA  bu  ikinci  yaklasimi

. .1
benimsemektedir.'®

Bazi ev sahibi devletler yabanci yatirimcilara performans yiikiimliiliikleri
getirmiglerdir. Bunlar ihracat yiikiimliikleri, yerel malzeme temini ve yerel isleme

yiikiimliilikleri, ticaret dengeleme yiikiimliiliikleri, teknoloji transferi yiikiimliiliikleri ve

'* Madde 3(1). “Each Party shall accord to investors of the other Party treatment no less favorable than that it
accords, in like circumstances, to its own investors with respect to the establishment, acquisition, expansion,
management, conduct, operation, and sale or other disposition of investments in its territory”.

' Rudolf Dolzer; Christoph Schreuer, Principles of International... s. 89.

' Madde 1102, 1103.
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sermaye yikiimliiliikkleri gibi yiikiimliiliikkleri igermektedir. Performans yiikiimliiliikleri
genellikle tercih edilmez ve bazi antlagmalarca bunlarin getirilmesi yasaklanmigtir.
Ozellikle ABD ve Kanada arasindaki antlasmalar bunun tipik 6rnegidir.'” Ayrica TRIMS
eki de bazi performans yiikiimliliiklerini yasaklamaktadir. 2012 ABD Model BIT de

spesifik olarak belirterek performans yiikiimliiliiklerini yasaklamaktadir. 8

Bir¢ok yatirim antlagsmasi kendilerinin ev sahibi devletin “hukuku uyarinca” yapilan
yatirimlara uygulanacaklarint belirtmektedir. Bazen, yatirimin ulusal hukukuka uygun
olmasi yiikiimliliigii “yatirirm” taniminin bir unsurudur. Bazen bu husus tanimlar kisminda
degil yatirim antlagsmalarinin baska boliimlerinde yer alabilir. Yatirimin evsahibi devletin
ulusal hukukuna uygun olarak yapilacagi hususu sadece yatirimin kabuliine ve tesis
edilmesine iliskin olmayip, ayn1 zamanda ulusal hukuk sisteminin diger kurallariyla da
iligkilidir. Ulusal kurallar1 ihlal ederek gergeklestirilen yatirimlar antlasmanin sagladigi
giivencelerin disinda kalabilir. Sunu da eklemek gerekir ki bu sekilde glivenceden mahrum
kalma gergeklesen ihlalin niteligine ve agirligina baglidir. Usule iligkin kiiciik bir ihlal

yatirmun tiimiinii hukuka aykir1 kilmaz."

Yatirnm mahkemeleri miikerreren vermis olduklar1 kararlarda hukuka aykir
yontemlerle gerceklesmis bulunan yatirimlarin, hukukun sagladigi korumadan istifade

edemeyeceklerini ifade etmistir. Bu durum yatirimcinin kendi mali durumu, deneyimi ve

"7 Madde 8 United States Model BIT of 2004; madde. 1106 NAFTA.
'8 Madde 8(1). Buna gore:

Neither Party may, in connection with the establishment, acquisition, expansion, management,
conduct, operation, or sale or other disposition of an investment of an investor of a Party or of a non-Party in
its territory, impose or enforce any requirement or enforce any commitment or undertaking:

(a) to export a given level or percentage of goods or services;

(b) to achieve a given level or percentage of domestic content;

(c) to purchase, use, or accord a preference to goods produced in its territory, or to purchase goods
from persons in its territory;

(d) to relate in any way the volume or value of imports to the volume or value of exports or to the
amount of foreign exchange inflows associated with such investment;

(e) to restrict sales of goods or services in its territory that such investment produces or supplies by
relating such sales in any way to the volume or value of its exports or foreign exchange earnings;

(f) to transfer a particular technology, a production process, or other proprietary knowledge to a
person in its territory;

(g) to supply exclusively from the territory of the Party the goods that such investment produces or the
services that it supplies to a specific regional market or to the world market;

(h) (i) to purchase, use, or accord a preference to, in its territory, technology of the Party or of persons
of the Party; or

(i1) that prevents the purchase or use of, or the according of a preference to, in its territory, particular
technology,
so as to afford protection on the basis of nationality to its own investors or investments or to technology of
the Party or of persons of the Party
' Tokios Tokeles v Ukraine [Decision on Jurisdiction of 29 April 2004 and Dissenting Opinion of President
Prosper Weil] paras 83—6.
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yeterliligi hakkinda yanlis beyanda bulunmasi halinde de gegerlidir.”® Yatirim sozlesmesi
imzalanmasi i¢in ev sahibi devletin devlet baskanina riisvet verilmesi, sozlesmenin ihlali

hususunda davaciya sikayette bulunma hakkina mani olmustur.”

Kamu hizmeti tesebbiislerinin yonetimi ve hisse sahibi olma hususundaki ulusal
hukuktaki aldatic1 sinirlandirmalar, tabi olunan BIT uyarinca gercekte “hukuka uygun” bir
yatirimin olmadigr anlamina gelmektedir. Bu da mahkemenin yargi yetkisi olmadigi
anlamimdadir.* Hileli gercege aykirt beyan, ECT yatirnmin ev sahibi devletin hukukuna
uygun davranilmasi gerektigini 6ngdren agik bir hiikiim icermemesine ragmen, yatirimciyi
ECT uyarinca saglanacak korumadan mahrum birakmistir.” Bir davada mahkeme
uyusmazlik ortaya c¢iktiktan sonra uluslararasi tahkime erisimden yararlanma amaciyla
ulusal bir yatirimin yabanci bir iilkede kurulu bulunan bir sirkete yonlendirilmesi ¢abasini

hakkin kétiiye kullanimi olarak tanimlamugtir.**
4. Uluslararas1 Hukukta Yabanci1 Yatirimlarin Korunmasi

Basta BITler olmak iizere yatirimlarin korunmasi antlagsmalar1 cesitli standartlar
ortaya koymuslar ve bunlar ¢ergevesinde yatirimlarin korunacagini hitkkme baglamislardir.
Baz1 mahkemeler bu standatlarin kimilerinin birbiriyle ¢ok yakin iligkili (interrelated)
olduguna hiikmetmislerdir. Her ne kadar bunlarin bazilar1 ortlisiiyor (overlap) olsa da, en

azindan kismen, analitik olarak bunlar1 ayr1 degerlendirmek daha yerinde géziikmektedir.
4.1 Adil ve Hak¢ca Muamele (Fair and Equitable Treatment-FET)

Yatirnm uyusmazliklarinda FET en 6nemli standart olarak degerlendirilebilir. Hatta
biitliin standartlar1 kapsadigi iddia olunabilir. Bu standart bir uluslararast hukuk kurali
olarak tarif edilmistir. I¢ hukuktaki degerlendirmelerin burada énemi bulunmamaktadir.
Eger ev sahibi devlet kendi vatandaslarina bu standarda aykiri muamele yapiyorsa, yabanci
yatirimcilar ev sahibi devlet vatandaslariyla ayn1t muameleye tabi olsalar bile uluslararasi
hukuk ihlal edilmis olacaktir. Aym1 nedenden dolayi, eger yabanci yatirimci ev sahibi

devletin i¢ hukuku nedeniyle en ¢ok gozetilen ulus kaydi uyarinca baska yatirimcilart daha

 Inceysa Vallisoletana SL v El Salvador [Award of 2 August 2006] paras. 184— 264.
! World Duty Free Company Ltd v Kenya [Award of 4 October 2006] paras 128-88.
2 Fraport v Philippines [Award of 16 August 2007] paras. 300404,

» Plama v Bulgaria [Award of 27 August 2008] paras. 96—146.

* Phoenix Action Ltd v Czech Republic [Award of 15 April 2009] paras. 135-45.
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avantajli muameleye tabi tutuldugunu ispat edemiyorsa, yani bu ilkeye aykiri bir durum

olmasa bile, uluslararasi hukuka gore FET ihlal edilmis olabilecektir.
4.2 Tam Koruma ve Giivenlik (Full Protection and Security)

Yatirim antlagsmalarina bakildiginda ¢ogunlukla tam koruma ve giivenlik hususlarina
iliskin diizenlemelerin yer aldig1 gézlemlenmektedir. Terminolojik olarak farkliliklar olsa
da bazi1 antlagsmalar “daimi koruma ve gilivenlik” (constant protection and security) yada
sadece “glivenlik ve koruma” (security and protection) gibi tabirler kullanmaktadir. Bu tiir
hiikiimler uyarinca evsahibi devletler yatirnmlar1 olumsuz etkilere karst koruma
yikiimliligli altindadirlar. Koruma ve gilivenlik saglama yiikiimliiliigii hem devlet

organlarinin hem de 6zel hukuka tabi kisilerin eylemlerine kars1 bir korumay1 igcermektedir.

Geleneksel olarak, bu standardin amaci 6zellikle fiziki saldirilara kars1 yatirimlarin
korunmasidir. Yatirim mekanlarinin fiziksel korunmasi yaninda, tam koruma ve giivenlik
standardinin yatirirmcinin hukuki korunmasini da kapsamasi gerektigi yoniinde bir gelisme
s0z konusudur. Gergekten de bazi yatirnm antlagsmalarinda hukuki korumaya atif

bulunmaktadir.?’

Ictihat hukuku da bu standardin sadece siddet olaylarina kars1 degis aym zamanda
yatirimeilarin  haklarimin ihlallerine karst da koruma sunmasi gerektiginin igerildigi
goriisiinii desteklemektedir.”® Ozel hukuk kisilerine karsi yatinmeilar zayif hale getiren
hukuksal diizenlemeler bu ilkenin bir ihlalini olusturmaktadir.”” Bu ilkenin alt sirin,
yatirimcinin ev sahibi devletin adli makamlarina erisme hakkinin saglanmasi tegkil

etmektedir.?®

Sunu da ifade etmek gerekir ki, tam koruma ve giivenlik ilkesi fiziksel miidahale ve
hukuksal ihlallere karsi ‘mutlak’ anlamda bir koruma saglama yiikiimliligi ihtiva
etmemektedir. Uluslararasi hukuktaki ‘devlet sorumlulugu’ (state responsibility)
baglaminda ev sahibi devlet kusursuz sorumluluk (strict liability) ile kars1 karsiya degildir.
Devletin sorumlulugu, elinden gelenin en iyisini yapma (due diligence) ylikiimliligiidiir

ve bu durum spesifik olaydaki sartlar altinda yabanci yatirimlar1 korumak amaciyla makul

» Ornegin bkz.madde 4 (1) Treaty between the Federal Republic of Germany and the Argentine Republic on
the Promotion and Reciprocal Protection of Investment.

® Azurix Corp v Argentina [Award of 14 July 2006] paras. 406-8.

" CME v Czech Republic [Partial Award of 13 September 2001] para.613.

% Lauder v Czech Republic [Award of 3 September 2001] para. 314.
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(reasonable) hareket etmeyi kapsamaktad1r.29 Bu ilkenin ihlali eger dogrudan devlet
tarafindan  gergeklestirilmigse, devlet dogrudan sorumludur ve eylemin devlete
atfedilebilmesi ¢ok rahatlikla gosterilebilecektir. Devlet dis1 aktorler tarafindan ilke ihlal
edilmigse, devletin yeterli 6nlemleri alip almadigi ve ihlale kars1 bagvurulabilecek uygun
ve etkin mekanizmalari, ki bunlarin basinda yargisal yollar gelmektedir, saglayip

saglamadig1 arastirilmalidir. Her halukarda sorumluluk devlete atfedilebilecektir.™

NAFTA madde 1105(1) de yer alan bu ilkenin, FET gibi teamiil hukukunu

yansittigina dair bir anlayis bulunmaktadir.

4.3 Keyfi veya Ayrime1 Onlemlere Karsi Koruma (Protection against Arbitrary

or Discriminatory Measures)

Bir ¢ok yatirim antlagmasi keyfi veya ayrimci Onlemlere karst koruma ilkesini
icermektedir. “Keyfi” terimi yerine bazi antlasmalarda, “mesru olmayan” (unjustified) ve
“makul olmayan” (unreasonable) gibi tabirler de goze carpmaktadir. Keyfi veya ayrimci
onlemlere kars1 koruma prensibi ECT madde 10(1) ile diizenlenirken NAFTA’da bununla

ilgili ayr1 bir hiikiim bulunmamaktadir.

Burada dikkat edilmesi gerekn onemli bir husus “keyfi” ve “ayrimec1” sifatlarinin
“ve” degil “veya” baglactyla ayrilmis olmasidir. Yani bir dnlemin bu ilkeye aykir1 kabul
edilmesi icin hem keyfi hem de aym1 zamanda ayrimci olmasi gerekmemektedir. Onlemin
bu iki sifat1 birlikte haiz olabilecegi gibi sadece keyfi yada sadece ayrimci olmasi bu

ilkenin ihlali icin yeterlidir.’'

UAD Elettronica Sicula Davasi’nda keyfi teriminin tanimimi sdyle yapmuistir:
“Keyfilik sadece bir seyin hukukun istiinliigiine aykirihigr degil, bir seyin hukukun
istiinliigiine karsithigidir & Bu, hukuk usuliinii kasdi olarak g6z ardi etmektir, hukuka

uygunluk algisini sok eden, yada en azindan hayrete diisiiren, bir eylemdir.”*?

Yatinm uyusmazliklarina bakan mahkemeler, agikca mesru bir amaca hizmet

etmeyen ve yatirimciya zarara neden olan ev sahibi devlet eylemlerini keyfi olarak

* Noble Ventures Inc v Romania [Award of 12 October 2005] para. 164.

3% Roberto Rios Herran; Pietro Poretti,”Energy Trade and Investment Under the NAFTA” (Julia Selivanova),
Regulation of Energy in International Trade Law: WTO, NAFTA and Energy Charter, (i¢cinde) 2011, s.333-
358.

3! Azurix Corp v Argentina [Award of 14 July 2006] para. 391.

32 Karari orjinalindeki ifadeler soyledir: “Arbitrariness is not so much something opposed to a rule of law,
as something opposed to the rule of law & It is a wilful disregard of due process of law, an act which shocks,
or at least surprises, a sense of judicial propriety” at para. 128.
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nitelendirmislerdir. Burada 6nemli olan husus, yada baska bir deyisle keyfiligin varligini
belirleyen husus, yatirimciya zarar veren eylemin dogasi geregi olaymn verileri 1518inda
rasyonel gerekcelerle mesrulastirilamayacak olmasidir.” Eger alinan onlem nesnel olarak
dogrulanabilir sartlara bir uygun makul ve orantili bir tepki ise keyfilik yok demektir.’*
Benzer sekilde onlem objektif hukuki standartlar yerine Onyargi ve kisisel tercihlere
dayaniyorsa keyfidir.*”> Yine ozellikle kamu yarari gerekcesinin bir bahane olarak 6ne
stirilerek asil amacin yatirimciya zarar verme Orneginde oldugu gibi, kanun koyucunun
Oongordiigii gerekcelerle onlemin alinmasinin gergek gerekgeleri farkliysa keyfilik soz

36
konusu olur.

Ev sahibi devletin kotii niyete sahip olmasi konusu c¢ok acik degildir. Cek
Cumhuriyeti aleyhine bir davada mahkeme yatirimcinin haklarindan mahrum birakilmasi
niyeti (kasdi) 1s1ginda bu ilkenin ihlal edildigini saptamistir.>” Ekvatora kars1 agilan bagka
bir davada ise kasit bulunmasa bile keyfilik gergeklestigine ve keyfilik yasaginin ihlal

edildigine hiikmedilmistir.*®

Siemens’in Arjantin’e kars1 agmis oldugu bir davada mahkeme “keyfi” terimini
tanimlamaya c¢aligmistir. Buna gore olagan anlaminda (in its ordinary meaning) ‘keyfi’

demek ‘sadece goriisten tiiretilen’, giivenilmez’ ‘denetimsiz’’despotik’ demektir.”

Siemens davasi yukarida anilan Elettronica Sicula davasina atifta bulunmus ve bu
davada mahkemenin en yetkin yorumu yaparak hukukun kasdi olarak goz ardr edilmesi

(wilful disregard of the law) anlamina geldigini ifade etmistir.*’

Bir¢ok davada mahkemeler FET ile yakin baglanti igerisinde makul olmayan veua
keyfi 6nlem yasaklarini degerlendirme durumunda kalmuslardir. Ozellikle keyfi ve ayrimei
muamele yasagini agikca igermeyen NAFTA uygulamasinda mahkemeler bu uygulamaya

yonelmislerdir.*! Hatta denilebilir ki ayr1 ayr1 FET ve keyfi veya ayrimci muamele yasagt

3 Lauder v Czech Republic [Award of 3 September 2001] paras. 221, 232, 270.
** LG & E Energy Corp, LG & E Capital Corp and LG & E International Inc v Argentine Republic [Decision
on Liability] para. 158; ‘LG & E Case’.
> Azurix Corp v Argentina [Award of 14 July 2006] paras. 392, 393.
zj CME v Czech Republic [Partial Award of 13 September 2001] para. 612.
Ibid.
3% Occidental Exploration and Production Company v Republic of Ecuador [Final Award of 1 July 2004]
para. 163.
%% Siemens AG v Argentina (Award of 6 February 2007). Mahkeme su sézciikleri kullanmistir: “arbitrary’
means ‘derived from mere opinion’, ‘capricious’, ‘unrestrained’,‘despotic’.
0 Siemens AG v Argentina [Award of 6 February 2007] para. 318.
*! Ornegin bkz. Waste Management Inc v United Mexican States [Award of 30 April 2004] para. 98
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ilkelerini iceren hiikiimleri barindiran antlagmalarin uygulanmasinda mahkemeler bu iki
ayr ilke arasinda ayrim yapma ihtiyaci hissetmemislerdir.** Ancak bagka davalarda

mahkemelerin bu iki ilke arasindaki farka dikkat cektikleri de olmustur.®

Ayrimcilik birgok sekilde ortaya g¢ikabilir. Yabanci yatirimlarla ilgili olarak en ¢ok
goriilen ayrimcilik vatandasglik (milliyet) temelinde ayrimcilik yapmaktir. Genel uluslar
arast hukuka gore vatandaslik temelindeki her tiirlii farkli davranma (differential treatment)

hukuka aykir1 degildir.** BITlerin ¢ogu ayrim yapmama yiikimliiliigii 5ngérmektedir.

Ayrimeilik konusu i¢ hukuktan bagimsizdir. Hatta bazi durumlarda uluslararasi
hukuka aykir1 olan ayrimeilik, i¢ hukuktan kaynaklanan sebeplerden dogabilmektedir.*’

Burada 6nemli olan muamelenin ayrimci bir sonu¢ dogurmasidir.
4.4 Ulusal Muamele (National Treatment)

Ulusal muamele ilkesi bir¢ok iki tarafli yatirim anlagsmasinda yer almaktadir. Ayni
zamanda ECT ve NAFTA’da da bu ilke yer almustir.*® Bu ilkeye gore temel olarak
yabanci yatirimel ve yabanci yatirim ev sahibi iilkenin kendi vatandaslarindan daha diisiik
diizeyde bir muameleye tabi tutulmayacaktir. Buna mukabil yabanci yatirnmciya daha
yiiksek diizeyde avantajli bir muamele uygulanabilmesi miimkiindiir. Eger uluslar arasi
hukukun ©6ngoérdiigii standartlar vatandaglara uygulanan standartlardan daha yiiksekse
yabancilara bu standartlar yani daha yiiksek olan standartlarda muamele yapmak

gerekecektir.*’

Ulusal muamele hiikiimleri yabanci yatirim gergeklestikten sonra uygulanir. Diger
bir deyisle bu standartlar1 uygulanmasi iilkeye giristen sonradir (post-entry national
treatment). Bununla birlikte 6zellikle ABD-Kanada 6rneginde goriildiigii gibi baz1 yatirim
anlagmalar1 tlkelerin pazarlarina giriste de ulusal muamelenin uygulanacagini hilkme
baglamaktadir. Yani anlagmaya taraf olan devletlerin vatandaghigina sahip yatirimcilar
herhangi bir engelle karsilasmadan diger devlette yatirim yapma hakkina sahiptir (pre-

entry national treatment).

* Ornegin bkz. Saluka v Czech Republic [Partial Award of 17 March 2006] para. 460.
* Ornegin bkz. LG & E Case paras 162-3.

* Genin v Estonia [Award of 25 June 2001] para. 368.

* Lauder v Czech Republic [Award of 3 September 2001] para. 220.

* ECT madde 10(3) ve NAFTA madde 1102.

" Rudolf Dolzer; Christoph Schreuer, Principles of International Investment Law...
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Ulusal muamele hiikiimlerinin ¢ogu birbirine benzer olsa da, bunlarin uygulanmasi
pratikte sektorel bazda farklilasabilmektedir. Bu baglamda NAFTA dahil olmak iizere
ABD’nin taraf oldugu anlasmalar “benzer durum” (like situation) yada “benzer sartlar”
(like circumstances) kavramlara atifta bulunmaktadir. Mahkeme NAFTA ile ilgili bir
uyusmazlikta bu anlagsma ile korunan bir yabanci yatirimin tabi tutuldugu muamelenin ayni
iskolunda (same business) yada economic sektdrde (economic sector) faaliyet gosteren

yerli yatirimin tabi oldugu muamele ile karsilastirilmas: gerektigine hiikmetmistir.**

4.5 En Cok Gozetilen Ulus Muamelesi (Most-Favoured-Nation Treatment-
MFN)

En ¢ok gozetilen ulus yada eski deyimiyle en ziyade miisaadeye mazhar millet
muamelesi teamiil hukukuna gore uygulanmak zorunda olunan bir durum degildir.
Bununla birlikte hem ECT ve NAFTA hemde BITlerin ¢ogunda yer bulmustur.*” Bununla
amaclanan sey anlagmalara taraf olan devletlerin en azindan birbirlerine iigiincii devletlere
tanidiklar1 standartta muamele yapmalaridir. Buradaki muamele standardi {igiinci
devletlere saglanan standarda bagimli oldugundan dolay1 gorece ve degismelidir. Ugiincii
devletlerin vatandaslarina saglanan bir muamele standardinin yiikseltilmesiyle taraf devlet
vatandaslarina uygulanacak muamele de otomatik olarak yiikseltilecektir.En ¢ok gozetilen
ulus muamelesi igeren anlagsma hiikiimlerine dahil olan her durum igin bu gecerlidir.
Anlagsma kapsaminda istifade edilebilecek haklarin ger¢ek mahiyeti {iigiincii taraflara

taniacak haklara bagl olacaktir.
4.6 Transferler (Transfers)

Neredeyse biitiin anlasmalar fonlarin transferi hususunda hiikiimler icermektedir.”
Bu hiikiimler yatirimcinin transfer etme hakkinin teyidi, serbest transfere getirilebilecek
sinirlamalar, izin verilen 6deme sekilleri, doviz alim-satimi ve konvertibilite ile ilgilidir.
Anlagmalar {ilke i¢ine (inward) ve iilke disina (outward) olan transferleri diizenlemeleri
bakimindan farklilagir. Anlasmalarin ¢cogu her ikisini de diizenlerken bazilar1 sadece iilke

disina transferlerle ilgili hiikiimler icerir.

*® Pope &Talbot Inc v Canada Award on the Merits of Phase 2 of 10 April 2001 .
* ECT madde 10(3) ve NAFTA madde 1103.
%0 Ayrica bkz. ECT madde 14 ve NAFTA madde 1109.
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Hi¢bir anlasma mutlak transfer serbestisi tanimamaktadir. Bazi anlasmalar
transferlerin ev sahibi devletin yasalarina tabi (subject to the laws of the host state) oldugu
yoniinde hiikiimler igerir. Ozellikle gelecekte bu yasalarin degistirilebilecegi ihtimali goz
oniline alindiginda bu yondeki bir hiikmiin kisitlayic1 mahiyette oldugu degerlendirilebilir.
Bazen de sadece belli sekillerde transfere izin verilebilmektedir. Anlagsmalarin ¢ogu
serbestce konvertible olan déviz cinsinden yapilabilecegini, transferin transfer tarihindeki

resmi doviz kuru lizerinden ve geciktirilmeksizin yapilabilecegini hilkme baglamaktadir.
5. Yabanc1 Yatirimlarin Tesviki Ve Kamulastirma

Yabanci yatirimlar1 ¢ekmek isteyen devletler siyasal ve mali istikrar saglamaya ek
olarak spesifik olarak yatirnmlar baglaminda vergi tesvikleri, giimriik vergi muafiyet veya
indirimleri, ham madde yardimi, tesisin kurulus giderleri icin destek, arazi temini,
kamulagtirmaya kars1 giivence, doviz kurlar1 hususunda giivence gibi geleneksel hukuki
stratejiler olarak adlandirilan bazi tesvikler sunmaktadirlar. Ayrica yeni hukuki stratejiler
olarak anilan ev sahibi devlet giivencelerinin resmi hukuksal taahhiitler diizeyine
cikarilmasi, kurumsal reformlarin yapilmasi, tahkimin yatirnm uyusmazliklarinin
¢Ooziimiinde kullanilmasi, MIGA’nin kullanilmasi, ev sahibi devletteki sirketlerin
yabancilarla ortak yatirnm yapmasinin tegviki, miilkiyet {tizerindeki kisitlamalarin
kaldirilmas: gibi tesvik mekanizmalarina da basvurulmaktadir.”’ Bunlar arasindan
kamulastirma konusu 6zel bir 6nem tagimaktadir ve tahkim konusu da 6nemine binaen

uyusmazliklarin ¢oziimiine iliskin olarak bir alt baslikta ele alinacaktir.

Tazminatsiz kamulastirmaya karsi koruma uluslararast yatirim hukukunun en temel
noktalarindan biridir. Dogrudan yada dolayli kamulastirmaya karst biitiin BlTlerde
hiikiimler mevcuttur. ECT madde 13 ile NAFTA madde 1110 ile kamulastirma konusunu

ele almaktadir.

ABD 2012 Model BIT taraflara kamu yarar1 amaciyla, ayrimci olmayan bir sekilde,
zamaninda, uygun ve etkin tazminat 6demedik¢e hukuk usuliine uygun olarak ve minimum
muamele standardina uygun olmadik¢a dogrudan yada dolayli kamulastirma

(expropriation) ve millilestirmeyi (nationalization) yasaklamaktadir.”®> Kamulastirma

°! Bilgin Tiryakioglu, Dogrudan Yatirimlarn... s. 92-100.
32 Madde 6(1).
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tarihindeki gegerli piyasa degerinden,vakit gecirilmeden ddenecek ve dzgiirce iilke disina

transfer edilebilecek bir tazminat bedeli olacaktir.>?

Yargi kararlarinda ancak tamamen veya c¢ok ciddi bi¢gimde mahrum birakma soz
konusu ise kamulastirma konusu glindeme gelmektedir. Ciddi miidahaleler bile
yatinmciin elinde kontrol olanagin1  biraktigi miiddetce kamulastirma olarak
degerlendirilmemektedir. Mahkemeler ev sahibi devletin denetim yetkilerine artan oranda
onem atfetmektedirler. ABD’ye karst Methanex sirketinin actigt davada kamu yarari
amacina yonelik olarak hukuk usuliine uygun bicimde c¢ikarilan ve digerleri yaninda bir
yabanct yatinrmci1 yada yatirimi da etkileyen ayrimci olmayan bir diizenlemenin,
diizenlemeyi yapan hiikiimet tarafindan yatirnmciya 6zel gilivenceler verilmis olmadikga,
kamulagtirma (expropriatory) sayilmayacagini ve tazminat gerektirmeyecegini ifade

etmistir.”*

Benzer sekilde ABD 2012 Model BIT Ek B ile kamu saglig1 ve glivenligi, cevre
gibi konularda mesru kamu yararin1 korumak i¢in yapilan ayrimci olmayan diizenleyici

islemlerin dolayl kamulastirma sayilmayacagmi belirtmistir.>

Adil ve hakca muamele yiikiimliiliigi basta olmak iizere antlagmalarda belirtilen
standartlar kamulastirmaya kars1 ciddi bir koruma saglamaktadir ve uluslararasi yargi da

bunlar 6ne siiriiliirse basarili sonuglar alinabilir.
6. Yatirnm Uyusmazhklar

Uluslararas1 hukukta yatirim uyusmazliginin taraflar1 ya devletler yada yabanci bir
yatirimciyla ev sahibi devlettir. Tanimi geregi yabanci yatirimci ev sahibi devletin
vadandagligmma sahip olmayan kisidir. UAD’nin ifadesiyle “uyusmazlik hukuki veya
olgusal bir hususta anlasmazlik, taraflar arasinda hukuki goriislerin veya cikarlarin

catismasi1” dir.*®

Geleneksel olarak uluslararast hukukta diplomatik koruma mekanizmasi
cercevesinde yatirimeinin vatandaslhik bag ile bagl oldugu devlet ev sahibi devlete karsi

iddiada bulunup hak ileri siirebilir. Yatirimecinin korunmasi bakimindan bu sistem ciddi

>3 Madde 6(2).

> Methanex Corp v United States (Final Award of the Tribunal on Jurisdiction and Merits) s. 1456.

> Annex B 4 (b).

36 Case concerning East Timor, Portugal v. Australia, 1995, para. 89, 99. “ A disagreement on a point of law
or fact, a conflict of legal views or interests between parties”.
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dezavantajlara sahiptir. Her seyden Once diplomatik koruma hami konumunda olacak
devletin takdirine baghdir ve yatirimct bir hakka sahip degildir. Bu yiizden yatirimcinin
kendi devleti istedigi bir anda talepte bulunmaktan vazgegebilir. Ayrica diplomatik
koruma i¢ hukuk yollarimn tiiketilmesini zorunlu gérmektedir.”” Diger taraftan diplomatik
koruma mekanizmasi yoluyla devletlerin kolaylikla karst karsiya kalma riski
bulunmaktadir. Genellikle yatirimcinin kendi devleti gelismis bir devlet olurken ev sahibi
devlet gelismekte olan bir devlettir. Boyle bir durumda gii¢ esitsizligi mevcuttur. Bir

yatirim uyusmazligi boylece uluslararasi bir sorun haline gelebilmektedir.

Yatinmeilar glinlimiizde uyusmazlik ¢oziimiine iliskin mekanizmalara dogrudan
erisime sahiptirler ve diplomatik koruma bypass edilmektedir. Bu durumun yatirimcinin
hukuksal konumunu giiclendirdigi ve ev sahibi devlet lehine yatirim ortamini iyilestirerek
daha fazla yatirim c¢ekmede bir tesvik unsuru oldugunu sdylemek yerinde olur. Ayni
zamanda yatirim uyusmazliklar1 devletler arasinda bir sorun haline gelmemekte ve

siyasetin diginda kalarak teknik bir hal almaktadir.

Yatirnmcinin - dogrudan uluslararasi  bir uyusmazlik ¢6ziim mekanizmasina
bagvurmasi ya yatirnmciyla ev sahibi devlet arasindaki bir sozlesmeden (investmet
contract), yada ev sahibi devlet ile yatirnmcinin kendi devleti arasindaki bir antlasmadan
(treaty) veyahut ev sahibi devletin i¢ hukukundan (code) dogmaktadir. Sunu da ifade
etmek gerekir ki yatirim sézlesmeleri daha ¢ok i¢ hukuk yollarin1 6ngérmektedir. Buna
karsin antlasmadan dogan mekanizmalar ise uluslararas1 mekanizmalardir. Baz1 devletlerin

ic hukuku tahkim gibi uluslararas1 mekanizmalara izin vermektedir.’®

Uyusmazligin konusunu geleneksel olarak kamulastirma ve kamulastirma bedeli
teskil etmisken glinlimiizde durum degigmistir. Teamiil hukuku kurali olarak minimum
ulusal muamele kurali uygulanmaktayken artik yukarida izah edilen adil ve hakga
muamele, tam koruma ve gilivenlik, keyfi ve ayrimc1 muamele yasagi, ulusal muamele ve
en ¢ok gozetilen ulus ilkesi on plana ¢ikmakta ve uluslararasi antlagmalarda yer
bulmaktadir. Devletler artik dogrudan kamulastirma yapmaktan ka¢inmaktadirlar. Ciinkii
yabanc1 yatirima ihtiyaglar vardir ve kotii bir sohrete sahip olmak istememektedirler. Ustii
kapali olarak dolayli kamulastirmaya yonelebilmektedirler. Ayrica kamu yarar1 amaciyla

artan bir sekilde uluslararasi mahkemeler kamulastirmaya olumlu bakabilmektedirler. Bu

37 Hiiseyin Pazarci, Uluslararasi Hukuk, Turhan Kitabevi, Ankara 2004, s. 420.
¥ Bkz Tiirkiye.
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durumda yukarida sayilan standartlarin ihlali nedeniyle yargiya basvurmak yatirimer igin

daha biiyiik bir imkan sunmaktadir.
6. 1 Uyusmazlik Coziim Mekanizmalar1®
6.1.2. Devletler-Aras1 Uyusmazhklar

Yatirnmeinin vatandasi oldugu devlet diplomatik korumaya bagvurmaya karar verdigi
durumlarda temel uyusmazlik ¢6ziim yontemi miizakeredir. Miizakereden sonug
alinamadig takdirde uluslararasi yargiya miiracaat miimkiindiir. UAD yargisal yollardan
biridir ve Barcelona Traction ve Elettronica Sicula davalar1 bu Divan tarafindan karara
baglanmis iki 6nemli yatirim uyusmazhigidir. Alternatif yargisal yol olarak tahkim

mevcuttur.

Diplomatik koruma mekanizmasina basvurmak uluslararasi antlagsmalar tarafindan
engellenmis olabilir. Ornegin ICSID madde 27 (2) antlasma uyarinca tahkime riza
gosterilmis oldugu durumlarda diplomatik koruma uygulanamayacagini ifade etmektedir..
Bununla birlikte informel olarak uyusmazligin ¢oziimiine yardimer olmak icin diplomatik

girisimlerde bulunmanin 6niinde bir engel bulunmamaktadir.

ICSID uyarinca miizakere veya devletlerin {izerinde anlagabilecegi baska bir
uyusmazlik ¢oziim yoluyla uyusmazlik ¢oziilemedigi miiddet¢e antlasmanin yorumu veya
uygulanmasi hususundaki uyusmazliklar UAD’ye gétiiriilebilecektir.®® Ancak antlasmanin
hazirlik ¢aligmalarindan anlasilmaktadir ki, bu hiikiim yatirimci ile devlet arasindaki

uyusmazlik ¢6ziimiine miidahale i¢in kullanilamayacaktir.
6.1.3 Yatirnmci-Devlet Uyusmazhklar
6.1.3.1 Ulusal Mahkemeler

Geleneksel olarak ev sahibi devletin i¢ hukuk mahkemelerinde yatirim
uyusmazliklar1 ¢oziilmektedir. Hal boyle olunca ev sahibi devletler yatirimlar1 ¢ekmekte
cazip olamamaktadir. Ev sahibi devlet yargi organlarinin tarafsizligi bir tartisma konusu
olmustur. Ayrica yatirim uyusmazliklart uzmanlik gerektiren bir alandir ve ev sahibi devlet

mahkemelerinin bu spesifik alanda uzmanliklar1 bulunmayabilmektedir.

> Uluslararas1 hukukta uyusmazliklarin ¢éziimii igin bkz. J. G. Merrills, International Dispute Settlement,
Cambridge University Press, Cambridge 2011.
% Madde 64.
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ICSID’e gore aksi belirtilmedikge yatirimci-devlet uyusmazliklarina iligkin tahkime
olur vermek diger uyusmazlik ¢oziim mekanizmalari uygulanamaz kilar.®’ Bunun

icerisine i¢ hukuk mahkemeleri de girmektedir.

Yatirimci-devlet uyusmazliklarinda tahkime onay veren BITler basta olmak iizere
antlagsmalar bazen i¢ hukuk yargi yollarina atifta bulunmaktadir. Bu tiir hiikiimlere gore
yatirimca ya ev sahibi devletin i¢ hukuk mahkemelerini yada uluslararasi tahkimi se¢me
hakkina sahip olacaktir. Bir kez se¢cim yapildi mi bu karar nihaidir. Bazen de bu
antlagmalara gore ilk 6nce ev sahibi devletin i¢ yargi organlarina miiracaat edilecek belli
bir zaman siirecinde (¢ogunlukla 18 ay) sonug¢ alinamazsa ancak uluslararasi tahkime
miracaat edilebilecektir. Bununla birlikte bu mekanizmanin ¢ok uygulanabilir olmadigi
degerlendirmesi  yerinde goziikmektedir. Ciinkii ¢ok karmasik olan yatirim
uyusmazliklarinda, kompleks hukuk usulii mekanizmalari da géz oniline alindiginda ve
ozellikle temyiz yolu da degerlendirildiginde, kisa slirede i¢ hukukta sonu¢ almanin
miimkiin olamayacagi daha iyi anlasiir. Once i¢ hukuk yollarna miiracaat
yikiimliliglinden  yatirimcilar MSN  ilkesini  gerekge  gOstererek  cogunlukla

kagiabilmektedir.®?

Her ne kadar geleneksel uluslararasi hukukta i¢ hukuk yollarinin tiikketilmesi bir
zaruret olsa da bu gereklilik diplomatik koruma i¢in gecerlidir. ICSID S6zlesmesi’ne gore
i¢c hukuk yollarmin tiiketilmesi yatirimei-devlet tahkiminde bir gereklilik degildir.®® BITler

ve baska antlagsmalar da benzer diizenlemeler icermektedir.

Ev sahibi devletten bagka devletlerin i¢ yargi organlar ¢ok seyreklikle uyusmazlik
¢Oziim mekanizmasi olarak secilebilmektedir. Bunun en 6nemli sebebi devlet muafiyetidir,
clinkii ev sahibi devletin baska bir devlet yargi mercileri 6niinde dava edilmesi egemenlik
konusuyla iligkilidir ve ev sahibi devletin eylem ve islemleri acta iure imperii (egemenlik
tasarruflari-sovereign acts) mahiyetindedir. Hal boyle olunca ev sahibi devleti agik¢a kendi
rizasiyla devlet muafiyetini kaldirmadik¢a baska bir devlet mahkemeleri 6niinde yargi

karsisina ¢ikarmak miimkiin olamayacak‘ur.64

5! Madde 26.

% Ornek olarak bkz. Maffezini v. Spain davasi.

% Madde 26.

4 Jan Brownlie, Principles of Public International Law, Oxford University Press, Oxford 2008, s. 340.
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6.1.3.2 Tahkim®

Diger mekanizmalarin eksiklikleri ve bosluklar1 dikkate alindiginda tahkim yatirimer
ile devlet arasindaki uyusmazliklarin ¢oziimiinde en ¢ok uygulanan ve tercih edilen yontem
olarak ortaya ¢ikmaktadir. Tahkim siyasi konulardan ve ev sahibi devletin yargisindan
bagimsiz bir mekanizma saglamaktadir. Ayrica taraflara hakem se¢gme olanagi saglamakta
ve maliyetinin nisbi olarak diisiik olmasi ve siirecin daha hizli sonuglanmasi sayesinde

etkin bir mekanizma olma mahiyeti arz etmektedir.
6.1.3.2.1 Tahkime Riza

Yatinm tahkimi de tiim diger tahkim tiirlerinde oldugu gibi taraflarin rizasina

dayanmaktadir. Riza pratikte ii¢ yontemle verilmektedir:
1. Yatirimci ile ev sahibi devlet arasinda bir s6zlesme (contract) imzalanmasi.

2. Ev sahibi devletle yatirnmecinin vatandasi oldugu devlet arasinda bir uluslararasi
antlasma akdedilmesi. BITlerin ¢cogu ve NAFTA, ECT gibi ¢ok tarafli antlasmalar taraf
devletlere diger taraf devletlerin vatandaslari ile yasanabibeleck uyusmazliklarda tahkime
riza vermeye iliskin diizenlemeler igermektedirler. Bu antlagsmalar tahkim antlagsmasi
olmamakla birlikte hak kazanan (ehil olan-eligible) kisilere tahkim hakki taninmasina
iligkin davet (offer) igermektedirler. Tahkim Onerisini karsi tarafin kabuluyle (icap-

acceptance) riza anlagmasi ortaya ¢ikmaktadir.

3. Ev sahibi devletin i¢ hukuk mevzuati uyarinca da tahkim hakki taninabilmektedir.
Buna gore de tahkim siirecinin baslatilabilmesi i¢in i¢ hukuk uyarinca devletin yaptigi
davet yatirimci tarafindan kabul edilmelidir. Kabul genellikle yatirimc tarafindan tahkim

stirecinin baglatilmasi yoluyla beyan edilmis olur.

Davet kabul edildikten sonra riza sartlart karsilikli olarak gergeklestirilmis olur ve
tek tarafli olarak caymak miimkiin degildir. Ancak davet kabul edilene kadar, davette
bulunan taraf rizasini geri ¢ekme hakkina sahiptir. Ozellikle i¢ hukuka hukuk mevzuat:
aracilifiyla taninmig tahkim hakki durumlarinda, yatirimer uyusmazlik ortaya ¢ikmamis
olsa bile tahkim davetini kabul ettigine dair bir beyanla kendisini garantiye almasinin

faydali olacagi degerlendirilebilir. Bilahare devlet tarafindan antlasmanin ve i¢ hukuk

55 Tahkim icin bkz. Feyiz Erdogan, Uluslararasi Hukuk ve Tahkim, Seckin Yayincilik, Ankara 2004; Nevhis
Deren Yildirim, Uncitral Model Kanunu ve Milletler Arast Tahkim Kanunu Cercevesinde Milletlerarasi
Tahkimin Esasli Sorunlari, Alkim Yayinevi, Istanbul 2004.
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mevzuatinin yiirlirlitkkten kaldirilmasi veya degistirilmesi bile tahkim i¢in verilmis bulunan

rizalar lizerinde etki etmeyecektir ve tahkim hakki mahfuz kalacaktir.

Tahkime riza genel olabilecegi gibi ¢esitli uyusmazlik tiirlerine hassaten verilmis de
olabilir. BITlerdeki tahkim hiikiimleri genellikle geneldir ve antlasma kapsamina giren tiim
yatirimlara uygulanmir. I¢ hukuk mevzuati da tahkim konusunda farkliliklar arz

edebilmektedir.
6.1.3.2.2 Yatirnmcinin Vatandashgi

Bir¢ok sebepten yatirimcinin vatandasligi onemlidir. Bir antlagma uyarinca tahkim
rizasina muhatap olabilmek i¢in yatirimcinin antlasmaya taraf olan bir devletin vatandasi
olmast gerekmektedir. Aym1 zamanda yatinmci ev sahibi devletin vatandasi da
olmamalidir. Bir BIT durumunda taraf devletlerin vatandaslari karsilikli olarak diger devlet
nezdinde antlagma tarafindan saglanan haklardan, tahkim de dahil olmak iizere, istifade
ederler. ICSID durumunda bu sozlesmeye taraf olan devletlerin vatandaslari ICSID

tahkiminden yararlanabilirler.

Bir kisinin vatandagligi kendi devletinin i¢ hukuku uyarinca tespit olunur. Bir yatirim
mahkemesi pasaport ve benzeri vatandagligi gosterir belgeleri vatandasligin kaniti olarak
hi¢ sorgulamadan kabul etmemelidir. Nitekim bilahare vatandaglik yitirilmis olabilir ve bu
konuda ev sahibi devlet bilgi sahibi olmayabilir. Ayrica gesitli kolayliklar elde etmek
amactyla edinilmis bulunan vatandaslik (nationality of convenience) gercek bir bag

(genuine link) olmaksizin sorgulanmalidir.®

Tiizel kisiler i¢in vatandaslik bagi sirketin kuruldugu yada kaydinin yapildigi yere
bakilarak tespit edilir. Ayn1 zamanda sirket merkezi (seat) de vatandashigi saptama da
onemlidir. Sirket iizerindeki kontrol ancak istisnai durumlarda 6nem kazanir. Eger sirketin
sahipligi yada hisselerinin ¢ogunun sahipligi araciligiyla kontrol saglaniyorsa ve kontrol
hususu uluslararas1 antlagsma uyarinca vatandaslik bagi baglaminda ele alinmigsa ancak bu

durumda kontrole sahip bulunan kisilerin vatandasligi 6nem tasiyacaktir.

Ilkesel olarak sirketin vatandashgmi saglanan avantajlar hesap edilerek stratejik
olarak planlamak hukuk tarafindan kabul edilmektedir. Bununla birlikte ECT gibi bazi

antlagsmalar kurulmus bulunan sirketle bu sirketin vatandasligini iddia ettigi devlet arasinda

% Nottebohm davasi. Dava icin bkz. David J. Harris, Cases and Materials on International Law, Sweet and
Maxwell, London 2004, s. 616.
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gercek bir ekonomik bag aranmasini hilkkme baglamakta ve bu tiir bir bagin olmadigi
durumlarda o devlet vatandaslarina taninan haklari bu sirkete tanimamaktadir.®” Ekonomik
bagin gostergesi olarak sirketi kontrol eden kisilerin vatandasligi ve ciddi isletme

faaliyetlerinin o devlette yer aliyor olmas1 gosterilebilir.

ICSID So6zlesmesi uyarinca ev sahibi devlette kayitli bulunan bir sirket bile yabanci
yatirimer statiisii ve dolayistyla tahkim hakk: elde edebilir.®® Bunun olabilmesi i¢in taraf
devletlerin yerelde kurulu sirketlerde yabanci kontroliiniin bulunmasi halinde bu sirketlerin

yabanci yatirimet sayilmasina iligkin goriis birliginde olmasi gereklidir.

Uluslararasi yatirim tahkiminde yatirnmin bizatihi varligr 6n kosuldur. Hukuki yetki
sadece olarak yatirim uyusmazliklarina samildir. Tahkime riza verilmesini Ongdren

anlagmalar genis bir “yatirim” tanimi1 icermektedirler.”
6.1.3.2.3 Uygulanacak Hukuk (Applicable Law)

Uluslararas1 tahkim esasa (0ze-subtantive) ve usule (procedural) iligskin kurallara
gore gerceklesmektedir. Usul kurallar taraflar arasindaki anlasmaya gore tespit olunmakta
ve genellikle de var olan standart bir prosediir takip edilmektedir. ICSID tahkimi
durumunda bu sozlesme uyarinca belirlenen usul kurallar1 uygulanmaktadir. Yetki
konusunda da benzer miilahazalar s6z konusu olup, yetki taraflarin rizasini ortaya koyan

belgelerce diizenlenir.

Yatirim uyusmazliginin esasina uygulanacak hukuk (applicable law) konusu daha
karmasiktir. Bir ¢ok daha hem i¢ hukuk (¢ogunlukla ev sahibi devletin hukuku) hem de
uluslararas1 hukuk konularii ilgilendirmektedir. Taraflar uygulanacak hukuku se¢mekte
ozgiirdiir. I¢ hukuklari, uluslararast hukuku yada bunlarin her ikisini birden uygulanacak
hukuk olarak secebilirler. ICSID Soézlesmesine gore taraflarin segtikleri hukuk
uygulanacaktir. Taraflar bir hukuk se¢giminde bulunmamislarsa mahkeme ev sahibi devletin
ic hukukunu ve uluslararasi hukukun uygulanabilir kurallarim uygulayacaktir.”

NAFTA ve ECT gibi baz1 antlagmalar uygulanacak hukuk olarak uluslararasit hukuku

1

ongormektedir.”' BITler ise uygulanacak hukuk olarak kendi hiikiimlerini, baska

" Madde 17 (1).

% Madde 25 (2).

% Tanim i¢in bakiniz BSliim 1 ve 2.

7 Madde 42 (1).

"' NAFTA madde 1131(1) ve ECT madde 26 (6).
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antlagmalari, genel uluslararasi hukuku, ev sahibi devletin hukukunu ve yatirimla ilgili 6zel

diizenlemeleri ongdrebilmektedir.

Uluslararas1 hukukun uygulanabilir oldugu durumlarda uluslararast hukukun biitiin
kaynaklarindan (sources) dogan kurallar gecerlidir. Mahkemeler bu baglamda antlagmalari,
teamiil hukukunu ve hukukun genel ilkelerini uygulamislardir. Ayrica daha onceki

mahkeme kararlarina ve akademik calismalara (doktrin) atif yapmislardir.’

I¢c hukuk uluslararas1 hukuk iliskisi baz1 sorunlarin ortaya ¢ikabilmesine sebebiyet
verebilmektedir. ICSID mahkemeleri uluslararast hukuku iistiin kabul etmisler ve i¢

hukuktan kaynaklanan bosluklar1 bununla doldurmuglardir.”
7. Degerlendirme

Yabanci yatirimlar konusu uluslararast hukukla dogrudan ilgilidir. Ciinkii birden
fazla devletin hem birbirleriyle olan iligkileri hem de birden fazla hukuk diizeninin

birbiriyle olan iliskisi s6z konusudur.

Cagimizda devletler yabanci yatirim ¢ekmeyi amag¢ edinmisler ve bunun igin de
diizenlemelere girismislerdir. Hukuksal mekanizmalar yabanci yatirim ¢ekmede bir arag

olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Yabanci yatirimlari tesvik etmenin en énemli yollarindan bir tanesi onlara hukuksal
koruma saglamaktir. Miilkiyet hakkina dayali bu yaklasim uluslararasi insan haklari

hukukunu da ilgilendirmektedir.

Bu boliimde yabanci yatirnm c¢ekmek icin c¢aba gosteren ABD ve Tiirkiye nin

uluslararas1 hukuka gore yapabilecekleri bir biitiin olarak degerlendirilmistir.

72 Uluslararasi hukukun kaynaklar1 UAD statiisii madde 38’de siralanmustir. Taraflar {izerinde mutabik
kalmadig1 miiddetge mahkemelerin hakkaniyet ve nisfet kurallarin1 uygulamasi beklenmez. Madde metni i¢in
bkz. Aslan Giindiiz, Milletleraras: Hukuk, Beta Kitap, Istanbul 2003, s. 17.

3 Rudolf Dolzer; Christoph Schreuer, Principles of International...
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BOLUM 3

ABD’DE DYY: KURUMLAR VE POLITIKALAR

1. Giris

Yabanci yatirimlar kuskusuz biitlin iilkelere birgok fayda saglamaktadir. ABD’nin
gecmisine bakildiginda yabanci yatirimlardan ne decere faydalandigi goriilmektedir. Tezin
bu boliimiinde ABD’nin ge¢miste i¢inde bulundugu durum ve yillara gore DYY gelisimi
incelenecek, ABD’nin bugiin diinyanin en ¢ok yatirim ¢eken iilkesi olmasinin temel taslar
anlasilmaya caligilacaktir. Ayrica bu bolimde ABD’nin devlet sistemi hakkinda bilgi
verilerek, devlet kurum isleyis sistemi izah edilmeye calisilacaktir. Yabanci yatirimlarla
ilgili 6nemli devlet kurumlarina da deginilerek, ABD’de DY'Y konusundaki aktor kurumlar

incelenecektir.
2. ABD’de DYY

ABD’deki DYY’lar1 gegmis durum ve mevcut durum olmak tizere iki bdliimde

inceleyecegiz.
2.1 Tarihsel Seyri

ABD’de yabanci yatirmlarin ilk baslangici 1870’lere kadar dayanmaktadir.” Ancak
bu yiizyilda ABD’ye pek fazla dogrudan yatirnm yapilmamistir. Yapilan yatirimlarin
cogunlugu ise Avrupa menseeli olmustur. O donemde Avrupa’nin biiytik iilkeri teknoloji
ve bilgiye hakim durumda olduklarindan yatirimlar daha ¢ok Avrupanin kendi igerisinde
kalmistir. Ayn1 donemde ABD’ye yapilan dogrudan yatirimlarin ¢ogu sermayeden ziyade
teknoloji ve bilgi, beceri transferi seklinde olmustur. Bu durumun bir agiklamasi ABD’nin
iilke olarak uzakta olusu ve donemin ulasim ve iletisim imkanlariin giiniimiize kiyasla
yavas olmasidir. Ciinkii yabanci iilkede yapilan bir yatirimi kendi {iilkesindeki sirketin

merkezinden yonetmek oldukca zor oldugu i¢in, sirketler daha cok insan gocii seklinde

" Edward M. Graham; David M. Marchick, U.S. National Security and Foreign Direct Investment, Institute
for International Economics, Massachusetts 20006, s. 2.
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teknoloji, bilgi ve beceri transferi yapmiglardir. En yaygin yontem 6nce ABD’de sirket
kurmak sonra bilgi, beceriye sahip insanlari goc ettirerek o yatirimi yonetmek olarak
gerceklesmistir. Hatta bilgi, beceriye sahip bir¢ok yabanci gercek kisi kendileri bizzat go¢
ederek ABD’de yatirim yapmislar ve bir zaman sonra bu yabancilar vatandas olarak yerli
yatirimct haline doniismiislerdir. Bu donemin en biiyiik sirketlerinden biri olan Carnegie
Steel (daha sonradan US Steel) firmasi sahibi Iskogya dogumlu Andrew Carnegie’nin

Amerikan vatandas1 olmasi ile dogrudan yabanci yatirimdan yerli sirkete doniismiistiir.”

Celik endiistrisinin disinda 19. ylizy1l sonlarinda 20. yiizyilin baslarinda 6nemli
sektorlerde DYY girisleri baslamistir. Bu sektorler kimya, radyo yayini, telekomiinikasyon
ve ulastirma makinalar1 gibi sektorlerdi. Bir¢cok yabanci sirket otomobil iiretmek igin
fabrikalar kurdular. Bu yatirimlarin artmas: ekonomiyi kalkindirmig ancak beraberinde
Amerikan Ulusal Giivenlik konularmi da giindeme getirmistir. Bu donemlerdeki bilgi
kayitlar1 ¢cok saglikli olmasa da iilkeye giren DYY miktar1 1914 nominal degerleri ile 1.3
milyar dolar olarak gerceklesmistir. Aynt donemde ABD’nin yurtdisinda yaptigi DYY 2.6
milyar dolar olarak gerc;eklesmistir.3 Bu donemde Alman firmalarinin 6nemli miktarlarda
yatirnm yaptiklar1 gozlenmistir. Ancak 1914’ten sonra baglayan diismanliklar dolayist ile
Alman firmalarinin Amerikan ekonomisini ne derece kontrol ettigi sorgulanmistir. Bazi
Alman yatirnmlarinin ticari amag¢ tagimadigi konusunda siiphelerin artmasi ve yabanci
yatirimceilara yonelik siipheli bakis agilar1 bu donemde ABD’ye yapilan yabanci yatirimlari
azaltmistir. Bu donemde Alman yabanci yatirimlariin millilestirilmesi, DYY’lere el
konulmasi yabanci yatirimlart azaltmis, 1919 itibar1 ile 1 milyar dolarin altinda
gerceklesmistir. Azalmaya ragmen yatirimlar cogunlukla Ingiltere’den gergeklesmis olup
bir miktar da Almanya’dan gelmeye devam etmistir.* Bu yabanci yatirimlar sayesinde
ABD daha 6nce bagimli oldugu bircok {iriinii liretebilmeye baslamis, hatta savas dolayisi
ile zor duruma diisse bile ingiliz ve Alman yatirimcilar sayesinde kurulan fabrikalar eliyle
ithtiyacin1 karsilamistir. Yabanct yatirnmlarin getirdigi teknoloji destegi ile ABD savasa
rahat girmis, savas sirasinda da Ozellikle Alman ydnetimli yabanci yatirimlarin gok

faydasim gormiistiir’.

2 Edward M. Graham and David M. Marchick, U.S. National..., s. 2.

3 Stephen H. Hymer, The international operations of national firms: A study of direct

foreign investment, MIT Press Cambridge, Mass. 1976, s. 3.

* Mira Wilkins,. The History of Foreign Investment in the United States to 1914, Harvard University Press
Cambridge, Mass. 1989,s. 13-15

5 Edward M. Graham and David M. Marchick, U.S. National..., s. 3-4.
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[.Diinya savasinin tecriibeleri gostermistir ki DYY diisman bir iilkeden gelse bile,
yatirrmin yapildig: iilkeye ulusal giivenlik agisindan tehlike yaratmayip, bilakis fayda

saglamaktadir.

1930 yilinda kimya sektorii, DYY arasinda ilk sirada yeralmistir. Yine bu dénemde
DYY’lerde Alman agirligi goriilmektedir. Ancak Almanya’da Hitler’in yiikselen giicii
nedeniyle Alman yatirimlar1 tekrar Amerikan ordusunun dikkatini iizerine g¢ekmeye
baglamistir. Bu donemde ger¢eklesen DYY nominal degerde 1.4 milyar dolarda kalmus,
gercek manada zamanin degerine gore 1914 yilimin DYY seviyesinin altinda kalmigtir.
Bunun en biiyiik sebebi hem Almanlarin hem de diger yabanci yatirimcilarin goziinde,
ABD’nin yabanci yatirimlar1 uluslararast1 hukuk kurallarina gore, hatta ABD yerel
kanunlarma goére koruyamamis olmasindan kaynaklanmistir. Bu donemde Amerikan
yatinm ortaminin politik agidan olduke¢a riskli ve ekonomik agidan oldukca istikrarsiz
oldugu gozlenmistir. Az da olsa gerceklesen DY'Y ’lerde uluslararasi kartel etkisinin oldugu
ortaya ¢ikmis ve bu sirketler I.Diinya savasindan sonra dava edilerek illegal olduklar tespit

edilmistir.®

1941°de Baskan Roosevelt Amerikan hiikiimetinin Alman ve Japon yatirimecilarin
yatirimlarini millilestirmis, ancak I. Diinya Savasi ile II. Dilinya Savasi arasindaki donemde

yatirimlarin az olmasi nedeniyle el konulan sirketlerin sayis1 az olmustur.”

II. Diinya Savasi’ndan sonra yatirimlarin tamamen kesilmesi beklentisine ragmen,
yabanci yatirimlar 1946’da 2,5 milyar dolara ulagsmistir. Bu yatirimlar yeni yatirimlar

olmay1p ¢ogunlugu hisse degisimi ve birlesmelerle gerceklesmistir.®

Savagtan ¢ikan biitlin iilkelerin ekonomik durumlar ¢ok kotiiydii. 1950°den sonra
diinya normallesmeye baslad1 ve yabanci yatirimlar artti. ABD’de DYY’ler 1946 yilinda
2,5 milyar dolardan 1956 yilinda 4 milyar dolara yiikselmistir.” Daha sonralar1 1960’larda,
1970’lerde yabanci yatirimlar oldukga istikrarli bir bicimde biiyiimeye devam etmis ve
1977 yilinda 51.5 milyar dolara ulagmustir.'® 1956 ile 1977 arasinda Avrupa
ekonomilerinin toparlanmasi ile ABD’deki DYY hizli bir sekilde biiylimiis ve ortalama
yillik %13.5 biiyiime gerceklestirmistir. Bu rakamlarin yiiksek olmasinin sebebi 70’lerde

®Ibid,, 5.14-16..

7 Ibid.

¥ Ibid, s.19.

? Stephen H. Hymer, The international...s. 3.

10 Edward M. Graham and David M. Marchick, U.S. National ..., s.21
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ABD’deki yiliksek enflasyon ve dolarin Avrupa para birimleri karsisinda deger
kaybetmesinden kaynaklanmigtir. Bu nedenle DYY’lardaki bu biiyliklik Amerikan
ekonomisi igerisinde oldukg¢a diisiik kalmistir. Amerikan ekonomisine goreceli olarak
bakmak gerekirse 1914’teki DYY degerinin Amerikan ekonomisi igindeki degeri,
1977°deki DYY’nin aym1 donemdeki Amerikan ekonomisindeki degerinden daha
yiiksektir'".

1970’lerde yabanci yatirimlarla ilgili Amerikan politikalarinin nasil olmasi gerektigi
ile ilgili bir¢ok akademik calisma yapilmaya baglanmistir. Vernon, Dunning, Buckley ve
Casson, C. Fred Bergsten, Thomas Horst ve Theodore Moran gibi yazarlar DYY ye
yonelik  Amerikan politikalarim1  tartismislar, ozellikle hiikiimet politikalari, vergi
politikalar1, yatirnm tesvikleri, performans sartlar1 vs. gibi bir¢cok konuda c¢alisma
yapmuglardir. Cogu yazarlar yatirnmlarin pozitif etkisinden bahsederken, Barnet ve Mueller
gibi bazilar1 da yabanci yatirimlarin olumsuz oldugundan ve caydirilmasindan yana goriis

beyan etmislerdir. 2

1983’de Reagan yonetimi yabanci yatirimlara kucak acic1 faaliyetlerde bulunmus, en
azindan piyasa dinamiklerinin Oniinde durulmamasi yoniinde adimlar atmistir. 1984’iin
sonunda ABD’deki toplam DYY stoku 165 milyar dolara ulagsmistir. Bu yillardan sonra

kiiresellesmenin de etkisi ile yabanci yatirimlar artmaya baslamistir'”.

ABD’ye gelen DYY’ler, 1990’lara kadar hizla artarak devam etmis ancak bu yildan
sonra DYY’lerde hizli bir diisiis gorilmiistiir. 1989°da yillik 72 milyar dolar olan DY'Y
once 37 milyar dolara, 1992’de de 20 milyar dolarin altina inmistir. 90’lara kadar olan
artisin detaylarina bakildiginda, artigta Japon sirketlerinin agirligi goriilmektedir. Ancak
Japon sirketlerinin ABD piyasasindaki etkinligine bakildiginda, Amerikan sirketlerinin
karsisinda en ciddi tehdit bu sirketler olmuslardir. 90’11 yillardaki diisiisiin sebebinin ABD
ekonomisindeki olumsuzluklar oldugu ifade edilse de, perde gerisinde Japon sirketlerinin

aktivitelerinin de etkisi vardir. '

1992°den sonra diinyada DYY’lar hizla artmaya baslamis ve ABD bu artistan en
fazla pay alan tlilke olmustur. 1993’te 50 milyar dolar olan DY Y ler 4 y1l sonra 100 Milyar

"' Ibid, s. 19.

" Ibid, s. 19-20.

Ibid, s. 21.

'* Mahnaz Fahim-Nader; William J. Zeile, “Foreign Direct Investment in the United States”, Survey of
Current Business, May 1995, s. 57.
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dolara yiikselmis, 2000 yilinda ise 300 milyar dolarin {izerinde gerceklesmistir. Ancak bu
yatinmlarin ¢ogu sirket birlesmeleri seklinde gerceklesmistir. Daha sonraki yillarda
diinyadaki gelismelere paralel olarak yatirnmlarda azalma gerceklesmis olsa da 2006

yilindan itibaren yillik 200 milyar dolar bandina oturmusturl5.

2.2 Mevcut Durum

Amerika Birlesik devletlerinde DYY’ler 2011 yilinda 227,9 milyar dolar olarak
gerceklesmistir. Bu rakam 2010 yili ile kiyaslandiginda %4 azalmaya tekabiil etse de
DYY’ler agisindan ABD hala diinyanin ¢ekim merkezi olarak kabul edilmektedir. Amerika
tarthinde en yiiksek DY'Y 2008 yilinda 310,1 milyar dolar olarak gerceklesmistir. ABD nin
son iki yilda ¢ekmis oldugu DYY, ekonomik kriz ve sirketlerin yatirim konularinda
cekimser tavirlari nedeniyle hemen hemen ayni miktarda kalmistir. Kesinlesmemis
istatistik bilgileri sik sik degistiginden bir onceki yila iliskin %4’liikk azalmanin ortadan
kalkma ihtimali ytiksektir. 2009°da ekonomik kriz sonrasi yari1 yariya azalan DYY,
2010°da %50 artmis ve tekrar artis yoniinde ivme kazanmistir. DY'Y’ler ABD ekonomisi
icin ¢ok Onemlidir. Bu yatirimlar 2011°de Amerika’daki yerli olmayan i¢ yatirimlarin
%15’ini olugturmakta ve 5 milyondan fazla yiiksek maash istthdam yaratarak Amerikan

ekonomisine biiyiik katki saglamaktadir.'

' Lawrence R. McNeil,US BEA 2007 Report,

<http://www.bea.gov/scb/pdf/2007/06%20June/0607 _fdius.pdf> (16.3.2012)

16 Organization for International Investment, Foreign Direct Investment in the United States, March 14, 2012,
<http://ofii.org/docs/FDIUS 3 14 12.pdf> (18.4.2012)



Tablo 3.1: ABD’ye DYY Girisleri 2002-2011*
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Kaynak: U.S. Bureau of Economic Analysis, International Transactions Accounts

data. *2011 Y1l Kesinlesmemis Bilgi

Tablo 3.2: 2011 Yilinda ABD’ye En Fazla DYY Yapan Ulkeler

M Belgika

W isvicre

M Luksemburg
W Japonya

M Kanada

H Hollanda

Almanya
= Almanya

7% v

Luksemburg u Diger Ulkeler

9%

Hollanda

7% Kanada Japonya

7% 9%

Kaynak: U.S Bureau of Economic Analysis, International Transactions Account Data



56

Tablo 3.3: 2011 Yilinda ABD'ye Dogrudan Yabanci Yatirim Yapan Ilk 20 Ulke

Sira Ulke 2010 2011%* % Degisim
Diinya 228249 219957 -0.04
1 Belcika 6051 43758 6.23
2 Isvicre 41268 29151 -0.29
3 Liiksemburg 28692 19433 -0.32
4 Japonya 20785 19031 -0.08
5 Kanada 10488 15809 0.51
6 Hollanda 10821 15077 0.39
7 Almanya 20052 14878 -0.26
8 Avustralya 8789 11350 0.29
9 Norveg 513 10140 18.77
10 Ingiliz ve Karayip 1266 9452 6.47
11 Ispanya 2731 5944 1.18
12 Fransa 19452 5175 -0.73
13 Brezilya 2680 3739 0.4
14 Italya 666 3615 4.43
15 Gliney Kore 1567 2529 0.61
16 Meksika 1152 2445 1.12
17 Isveg 5334 1628 -0.69
18 Hindistan 861 1283 0.49
19 Venezuella 356 1050 1.95
20 Danimarka 1895 679 -0.64

Kaynak: U.S. Bureau of Economic Analysis, International Transactions Accounts

data.*2011 Y1l Kesinlesmemis Bilgi

ABD’ye yatirim yapan iilkelerin baginda Belgika, Isvigre, Japonya, Kanada ve
Almanya gibi gelismis llkeler yer almaktadir. 2011 yili itibar1 ile 43,8 milyar dolarla
Belcika ABD’ye yatirim yapan iilkelerin basinda gelmektedir. Belcika’yr 29,2 milyar
dolarla Isvigre, 19,4 milyar dolar ile Liiksemburg takip etmistir. Japonya, Kanada,
Hollanda ve Almanya da ABD’ye en ¢ok yatirim yapan iilkeler arasindadir. Bu yedi tilke

ABD’deki toplam yabanci yatirimlarin %72’°sini olusturmasi agisindan dikkat cekici ve

onemlidir. !’

Belgika, yatirnmlarimi 6 kat artirarak en ¢ok yatirnm yapan {iilke konumuna
yiikselmistir. ABD’ye DYY yapan ilk 20 iilke arasinda Norveg %1900 artisla en hizli artist

gergeklestiren iilke olmustur. Bunlara ilave olarak italya da, yatirimlarimi bir dnceki yila

17 1bid.
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gore %440 artisla dikkat cekici bir sekilde gergeklestirmistir. Kanada’nin yatirimlarini

artirmasi da bir komsu iilke olarak ABD agisindan ¢ok énemlidir.'®

Ik 5 iilke arasindan bir dnceki yila gdre daha fazla yatirim yapan sadece iki iilke,

Belgika ve Kanada olarak goriilmiistiir. Isvigre, Liiksemburg ve Japonya’nin bir dnceki yila

gore yatirimlarinin %29, %32 ve %8 oranlarla azalmas: dikkat cekicidir."

Tablo 3.4: ABD'deki Uluslararas1t DYY Girislerinin Sektorlere Gore Dagilimi

ABD'deki Uluslararast DYY Girislerinin Sektorlere Gore Dagilimi

2010-2011* Mart 14, 2012 (Milyon Dolar)

Endiistri 2010 2011* %
Imalat Sanayii $83,224 $83,824 1
Toptan Ticaret $45,292 $34,177 -25
Tasarruf Kurumlari $7,466 $17,991 141
Finans ve Sigorta $42,029 $7,328 -83
Profosyonel, Bilimsel ve $5.202 $6,684 28
Teknik Hizmetler

Perakende Ticaret $1,384 $3,254 135
Emlak, Kiralama ve leasing $1,080 $2,062 n/a
Bilgi $7,341 $1,669 -77
Diger Endiistriler $37,391 $62,968 68

Kaynak: U.S. Bureau of Economic Analysis, International Transactions Accounts

data.*2011 Yili Kesinlesmemis Bilgi

ABD’nin imalat sektorii yabanci sirketler i¢in hala dominant sektoér olarak kendini

gostermektedir. Imalat sektoriine yatirrmlar bir onceki yila gére hemen hemen aymi

miktarda gerceklesmistir. 2011°de 83.8 milyar dolar olarak gerceklesen yatirimlarin

2010’daki tutar1 83.2 milyar dolardi. Toptan ticaret sektorii bir dnceki yila %25 azalma

gostermesine ragmen, bu sektordeki yatirimlar biitiin sektorler arasinda hala ciddi bir tutar

olarak goriilmektedir. Tasarruf kurumlar1 ve perakende sektoriine yapilan yatirimlar %141

ve %135 gibi oranlarda c¢ok ciddi bir artis gostererek toplam yatirimlarimi ikiye

katlamlstlr.20

13 Ibid.
1 Ibid,
2 Ibid.
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2.3 ABD’de DYY’lerin Gelecekteki Durumu ile Tlgili Ongoriiler

Son yillarda DYY’lerde Asya iilkelerinin popiilerligi artarak devam etmistir. 2012
yilinda yaymlanan AT Kearney Foreign Direct Investment Confidence Index raporuna
gore Cin, Hindistan, Brezilya, ABD, Almanya ve Avusturalya diinyadaki en popiiler ilk alt1
DYY destinasyonu olmuslardir. Bu da diinya ekonomisinin Bati’dan Dogu’ya y6neldigini

ispatlamaktadir.”!

Diinya yatirim yoneliminin Asya olmasi ve gelismekte olan bazi
tilkelerin gelistirmis olduklar1 yatirim tesvik politikalart ile yatirimlarin diger iilkelere

gideceginin isaretini vermektedir.

Artan ulusal gilivenlik kaygilarinin etkileri ve ozellikle 2009 krizinden sonra
bozulmaya baslayan ABD’nin makroekonomik ortami1 ABD’ye yonelen yatirimlarin hizini
yavaglatmigtir. Bunun sonucunda, 2012 yilinda ABD'in ¢ektigi DYY girislerinde ciddi
diisiis gozlenmistir. Diisiislin detaylarina bakildiginda bu diisiisler biiylik dl¢lide sinir Gtesi
birlesme ve satin almalarin azalmasiyla olusmustur.”> DYY’lerdeki bu diisiise ragmen
ABD, diinyada DYY akislarinin varis noktasi olarak hala en biiyiik iilke konumundadir.
Ancak bunun ne kadar siirecegi ABD’nin onlimiizdeki yillarda {iretecegi yabanci yatirim
politikalarina baglidir. Bu nedenle, ABD’nin gelecekte kiiresel DY'Y geligsmelerinden artan
miktarda pay alabilmesinin anahtar noktasi, baska iilkelerdeki gibi, yabanci yatirimlara
yonelik yeni politikalar gelistirmesidir.23 ABD’nin son yillardaki politikalarinin etkisi
birlesme ve satin almalarda azalma olarak yansimistir ve bu politikalarin devam etmesi

halinde gelecek ABD’nin DY Y ’leri artirmasi pek kolay olmayacaktir.
3. ABD’nin Kurumsal Yapisi, Devlet Sistemi ve Isleyisi

ABD 6zgiirliik ve demokrasi temeline dayali olarak 1776 yihinda kurulmustur.**
Hiikiimet sistemi olarak olduk¢a esnek ve uyarlanabilir bir yapida oldugu kabul
edilmektedir. ABD demokrasi ile yonetilen anayasal federal bir cumhuriyet yapisina
sahiptir. Anayasa ABD tarafindan en yiiksek diizeyde yasa olarak kabul edilmektedir.
Anayasa federal ve eyalet hiikiimetlerinin yapilandirilmasinin seklinin yaninda, bu
hiikiimetlerin yetkilerini de ciddi manada simirlandirmaktadir. Federal kelimesi ile {ilkede

50 eyalet hiikiimeti ve bir ulusal hiikiimet oldugu kastedilmektedir. Cumhuriyet, yonetim

2! <http://www.atkearney.com/gbpc/foreign-direct-investment-confidence-index> (15.4.2013)

22 UNCTAD, Global Investments Trend Monitor, Say1 11, 23 January 2013,s. 4

 Lucyna Kornecki, “Inward FDI in the United States and its Policy Context”, Columbia FDI Profiles,
Columbia University, 2013

* Theodore J. Lowi; Benjamin Ginsberg. American Government Instructor’s Manual and Test Bank, W.W.
Norton& Company, New York 1992.s. 112.
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sekli olarak halkin egemenliginin halkin kendisinde olmasi ve yonetme hakkinin sectigi

temsilcilerle kullanilmasi olarak tanimlanmaktadir.

Disaridan bakildiginda ABD hiikiimet sistemi basit goriilmekle beraber oldukca
karmagiktir. Yasalar Meclis tarafindan yapilir ve Bagkan tarafindan onaylanir. Amerikan
sisteminde asil giic halkin elinde oldugundan sistem bir Cumhuriyet olarak tanimlanir.
Halk bu giiciinii, belli donemlerde yapilan Baskan, Kongre Uyeleri, yerel ve eyalet
yoneticilerini sectigi secimlerle kullanir. Secilen bu kisiler, devletin giinliik faaliyetlerini

yerine getirir, devlet politikalari iiretir ve kanunlar ¢ikartir.”

ABD anayasasinin Amerikan hiikiimet sisteminde ¢ok temel bir rolii vardir ve
yasama, yliriitme ve yargi organlar1 ile bu organlarin yetkileri anayasa ile belirlenmistir.
Ayrica yasama, yiiriitme ve yargi organlarina ait pozisyonlarin nasil doldurulacag: da
anayasa ile belirlenmistir. Gii¢ler dengesi sistemi anayasanin en 6nemli 6zelliklerinden
biridir ve bu sisteme gore gii¢ bu {i¢ organ arasinda boliiniir. Bu organlarin birbiri {izerinde
belli 6lgiilerde yetkisi vardir. Ornek olarak Baskan (yiiriitme), Yiiksek Mahkemenin
hakimlerini (yargi), Senatonun (yasama) onayi ile atar. Buna benzer sekilde Yiiksek
Mahkeme Hakimleri, Kongre’den gecerek Bagkan tarafindan onaylanan kanunlar
anayasaya aykirilik gerekgesi ile iptal edebilir. Bu tiir bir denge sistemi, tek bir devlet

kurumunun tek basina daha fazla giice sahip olmasini engeller.

Anayasa ile halkin hak ve yetkileri koruma altina alinmistir. Anayasanin ilk on
maddesi, daha sonra Haklar Bildirgesi (Bill of Rights) olarak isimlendirilmistir.”® Bu
bildiri ile her bir ABD vatandasinin ifade, basin ve din 6zgiirliigii, makul olmayan arama
uygulamalarina maruz kalmama ve jiiri tarafindan yargilanma hakki garanti altina
alimmistir. Hiikiimetin biitiin seviyelerinin yasama ve yiirlitme giicii lilkedeki en yiiksek
yasa olan Anayasa (Constitution) tarafindan sinirlandirilir. ABD Yiiksek Mahkemesi
(Supreme Court) diger mahkemelerin anayasaya aykiri oldugunu diistindiigii herhangi bir
yasa veya yasanin bir kismini iptal edebilir. Anayasa degisikliklerinin onaylanabilmesi
icin, degisikligin Meclis ve Senatonun figte ikisi tarafindan teklif edilmesi ve eyaletlerin

dortte ticli tarafindan kabul edilmesi gerekmektedir.

» William Storey, U.S. Government and Politics, Edinburg University Press, Edinburg 2007, s. 236.
%8 patrick Brogan; Chris Garratt. Introducing American Politics, Icon Books, Cambridge 1999.s. 20.
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3.1 Federal Hiikiimet ile Eyalet Hiikiimeti ve Yerel Yonetimlerin iliskisi

Anayasa hem federal hiikiimetin yapisim1 ve yetkilerini belirler, hem de eyalet
hiikiimetinin genel kosullarin1 diizenler. Her eyalet de kendi i¢indeki yerel yonetimleri de
kapsayan bir anayasaya sahiptir. Yerel yonetimlere konu bolgeler arasinda belediye, il,
kasaba, okul bolgesi ve bolgedeki dogal kaynaklar ve ulagim aglar1 gibi konularin

yonetiminden sorumlu olan 6zel bolgeler bulunmaktadir.

Federal hiikiimetin yetkisinin sinirlart ABD Anayasasi’nin kendisine 6zel olarak
verdigi yetki ve sorumluluklar kadardir.”” Eyaletler arasindaki ticareti diizenleme, milli
giivenligi saglama, para yaratma, go¢ ve vatandasliga kabul etme islemlerini diizenleme ve
yabanci lilkelerle anlagmalar yapma gibi yetkiler Anayasa’nin federal hiikiimete verdigi

yetkilere 6rnek olarak verilebilir.

Zaman igerisinde yapilan degisikliklerle federal hiikiimetin eyalet hiikiimetleri ile
beraber ¢aligmasi saglanmistir. Bu ¢ergevede federal hiikiimetin destekledigi ve eyaletlerin
yonettigi baz1 yasa ve programlar hazirlanmistir. Eyaletlerin federal kurallara tabi sekilde
federal yardimi kullanarak sundugu temel hizmet alanlarindan bazilar1 egitim, toplumsal
refah, konut ve beslenme yardimi, i¢ gilivenlik, ulasim ve acil miidahale olarak
gosterilebilir.

Yerel yonetimlerin olusumu her bir eyaletin kendi anayasasina gére tanimlanir.”®

Federal kanunlarla eyalet politikalar1 birbirine uyumlu olmak zorundadir. Eyaletler, federal
kanunlara aykiri hiikiim igeren eyalet politikas1 iiretemezler. Yerel yonetimlerin tabi

oldugu yasal diizenlemelerin kaynagi, eyalet anayasasi ve tliziikleridir.
3.2 Federal Hiikiimetin Yasama Orgam (The Legislative Branch)

Senato ve Temsilciler Meclisi federal hiikiimetin yasama organini olan Kongre’yi
olusturur. Bagkan’in bir yasay1 imzalayabilmesi i¢in o yasanin 6énce Senato ve Temsilciler

Meclisi tarafindan onaylanmis olmasi gerekmektedir.”

" Karen O’Connor; Larry J. Sabato, Essentials of American Government Continuity and Change, Pearson
Longman, New York 2007, s. 100.

% Yerel yonetimler i¢in bkz. Nick Ragone, The Everything American Government Book, Adams Media,
Massachusetts 2004, s. 247.

2 Kathiann M. Kowalski, Order in the Court: A Look at the Judicial Branch, Lerner Publications,
Minneapolis 2004, s. 6.
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Bir kanun tasarisinin federal kanun haline gelebilmesi i¢in uzun bir siiregten gegmesi
gerekmektedir. Bir senatdr veya temsilci, kendisi veya bir vatandasin talebi ile veya bir
ticaret birliginin talebi ile yasa tasaris1 hazirlayabilir. Tasariyr kim talep ederse etsin,
kesinlikle bir Senator veya Temsilci tarafindan meclise sunulmalidir. Tasariyr yazan
Senatdr veya Temsilci tasartya destek arayarak meclise sunulacak tasarinin giiclii olmasini

saglamaya calisir.

Meclise sunulan tasar1 numaralandirilarak kayit altina alinir ve Kongre Kayitlari’nda
tasartya destek verenler, imza koyanlar yaymlanir. Tasarmin konusuna uygun komite
gorevlendirilerek, gerektiginde komite baskani daha uygun bir alt komiteye tasariyi
devredebilir. Bu asamada komite veya alt komite baskaninin biiyiik yetkisi vardir. Eger
komite baskani tasariya karsi ¢ikarsa, tasari ile ilgili hi¢ bir islem yapmayabilir. Komite
Baskani tasartya karsi ¢ikmazsa, komite tasari ile ilgili kisi veya kurum gorevlilerini davet
ederek dinler. Alt komite oturumlar tamamlandiginda “6zel oturum” yaparak tasariyi
inceler. Bu oturumda istenen degisiklikler yapilarak tasarinin genel komiteye gonderilip
gonderilmeyecegi oylanir ve oylama sonucuna gore cogunlugun karar1 gondermeme
yoniinde ise tasari iptal edilir. Aksi takdirde tasar1 genel komiteye sunulur. Genel komite
de, alt komitenin yaptig1 ¢alisamalar tekrarlayabilir. Genel komite yine oylama yaparak

bagli oldugu meclise gore tasary Temsilciler Meclisi’ne veya Senato’ya sunabilir.*”

Meclis’e veya Senato’ya sunulan tasari Meclis veya Senato iiyeleri tarafindan
miizakere edilir. Bu asamada tasar1 bastan sona degistirilebilir, komiteye iade edilebilir
veya karar i¢in oylamaya gegilebilir. Tasar1 kabul edilirse, diger meclise gonderilir. Eger
bir tasar1 6nce Senato’ya gelmis ve gecmisgse Temsilciler Meclisi’nde ayni siirecten geger

veya tersi durum sézkonusu ise bu sefer de Senato’ya sunularak ayni siiregten geger.

Meclis ve Senato’nun her ikisinden de gecen tasar1 Baskan’a sunulur. Eger Meclis
veya Senato ayni yasa tasarisini farkli olarak kabul etmisse, Meclis sozciisii ve Senato
Baskani bir uzlasma komitesi kurarak tasari tizerinde birligi saglamaya calisirlar. Uzlasma
saglanmadig1 takdirde tasari iptal edilir. Uzlagma saglanmasi1 durumunda tasari, her iki
Meclis’te de degisiklige ugramadan oylamaya sunulur ve her iki meclis tarafindan da kabul
edilirse, imza i¢in Baskan’in onayina sunulur. Tasar1 Baskan’in imzalamasi ile kanunlagir
veya Bagkan imzalamaz ve veto edebilir. Bunlarin disinda eger Kongre devam ederken

Baskan herhangi bir eylemde bulunmazsa, tasar1 15 giin sonra kendiliginden kanunlasir.

30 William Storey, U.S. Government ..., s. 247.
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Eger Baskan, Kongrenin son oturumu yapilirken herhangi bir eylemde bulunmazsa, bu

durumda tasari iptal edilmis olur.”'

Kongre, Baskan tarafindan veto edilmis bir tasarinin veto edilme kararini iptal
etmeye calisabilir. Senato ve Meclisin {igte ikisinin oyu, tasari lehinde olursa veto karari

iptal edilir ve tasar1 kanunlagir.
3.2.1 ABD Senatosu (The Senate)

ABD Senatosu her eyaletten iki senatdr olmak tizere 100 {iyeden olusur ve
Temsilciler Meclisine gore bir "Ust Meclis" olarak kabul edilir.** Zira Senato’da yapilan
miizakerelerle Temsilciler Meclisindeki miizakereler karsilastirlldiginda, Senato

miizakerelerinin daha 6nemli oldugu diistiniiliir.

Senatorler alti yil veya daha fazla gorev yapabilirler. Her iki yilda bir se¢im
yapilarak Senato’nun {igte biri yenilenir. Bu metodla Senato’da daima eski liyelerden bir
kismi oldugu i¢in Senato’da mutlaka tecriibeli iiyeler yer alir. Bos pozisyon oldugu zaman

genellikle pozisyonun ait oldugu Eyalet Valisi’nin atamastyla bu pozisyon doldurulur.

Senato Baskanligit ABD Bagkan yardimcisi tarafindan yapilir ve herhangi bir oylama
sadece ve sadece oylarin esit ¢ikma durumunda oy kullanir. Senato’nun tek basina sahip
oldugu bazi yetkileri vardir. Bunlar arasinda Baskan’in {ist mahkemelere atadig1 kisilerin
onaylanmasi, Baskan tarafindan miizakere edilen uluslararasi anlagmalar1 onaylamak veya
reddetmek yeralmaktadir. Senato, ayrica Baskan’a veya Yiiksek Mahkeme iiyelerine karsi

acilan su¢ davalarinda durugmay1 yonetir ve jiiri gibi hareket eder.
3.2.2  Temsilciler Meclisi (The House of Representatives)

Temsilciler Meclisi "Halkin Evi" olarak tanimlanir ve eyaletlerin nufuslarina goére
dagitilmig toplam 435 Temsilciye sahiptir. Temsilciler Meclisinde Columbia Bolgesi,
American Samoa, Guam, Puerto Rico ve ABD Virgin Adalar1 olmak iizere bes ABD

bolgesi ve somiirgesi oy vermeden temsil edilmektedir.

Her Temsilci belirli bir cografi alana gore belirlenen se¢im boélgelerinden segime
girer ve secimlerde lyeler tek seferde, iki yillik gdrev i¢in secilirler. Bir pozisyon
bosaldiginda, bu pozisyonlar 6zel veya genel segimle doldurulur. Meclis Baskant,

Temsilciler Meclisi tarfindan segilir.

31 7
Ibid, s. 248.
32 Thomas E. Petterson, The American Democracy, 6th Edition, McGraw Hill, New York 2004, s. 300.
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Temsilciler Meclisi’nin Senato’dan farkli bazi yetkileri vardir. Bu yetkiler arasinda
Baskan’a ve Yiiksek Mahkeme Hakimler’ine karsi su¢lamada bulunma, gelir saglama ile
ilgili tasarilar lizerinde karar verme vardir. Baskanlik seciminde, Baskan seg¢ilemedigi

zaman, Baskan1 Temsilciler Meclisi belirler.
33 Yiiriitme Organi (The Executive Branch)

Devlet Baskan1 federal hiikiimetin en biiyiik organi olan Yiiriitme’nin basidir ve bu
organin bagina dért yillligima segilir.*® Bagkan yardimcisi da Baskan’la ayni anda segilir ve
olim, gorevi ifsa etmede yetersizlik veya suclama ya da mahkiimiyet nedeniyle gérevden

alinma gibi zorunluluk hallerinde baskanin yerine gececek ilk kisidir.

Hiikiimetteki en yetkili kisi bagkan’dir. Bagkan devlet adina hareket eder ve
Amerikan ordusunun baskomutan’idir. Baskan’in gorevleri arasinda Senato tarafindan
onaylanan Yiiksek Mahkeme Hakimler’inin, alt federal mahkeme hakimlerinin, bakanlarin
ve devlet kuruluslart baskanlarinin atamasini yapma bulunmaktadir. Bagkan ayrica
uluslararas1 anlagsmalar ve Amerikan Kizilderili Kabileleriyle olan anlasmalar1 miizakere
edebilmektedir. Baskan Kongre’den gecen yasalar1 veto etme hakkina sahiptir. Baskan’in

daha birgok gorevleri vardir.*

Bagkan ve Bagkan Yardimcist 15 bakanlik ve ¢ok sayida kurum ile beraber ¢alisarak
Yiiriitme Organi gorevini icra eder. Bu kurumlar hep birlikte "hiikiimeti" olustururlar. Bu
kurumlarin gorevleri arasinda yasalari idare etmek, uygulamak ve c¢esitli hiikiimet

hizmetlerini sunmak vardir.
Hiikiimetin Bakanliklar1 sunlardir;

e Tarim Bakanligi- Department of Agriculture (USDA)

e Ticaret Bakanlig- Department of Commerce (DOC)

e Savunma Bakanligi- Department of Defense (DOD)

e Egitim Bakanligi- Department of Education (ED)

e Enerji Bakanligi- Department of Energy (DOE)

e Saglik ve Insan Hizmetleri Bakanligi- Department of Health and Human

Services (HHS)

33 Milton C. Cummings; David Wise. Democracy Under Pressure, Harcourt Brace Jovanovich, Florida 1985,
s. 380.

3% Bagkan-Kongre iliskileri igin bkz. Michael Foley; John E. Owens. Congress and The Presidency,
Manchester University Press, Manchester 1996.
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e I¢ Giivenlik Bakanligi- Department of Homeland Security (DHS)

e Iskdn ve Kentsel Kalkinma Bakanligi- Department of Housing and Urban
Development (HUD)

e ¢ Isleri Bakanligi- Department of the Interior (DOI)

e Adalet Bakanligi- Department of Justice (DOJ)

e (alisma Bakanligi- Department of Labor (DOL)

e Dis sleri Bakanligi- Department of State (DOS)

e Ulastirma Bakanlig1 -Department of Transportation (DOT)

e Maliye Bakanlig1 -Department of the Treasury

e Gaziler Bakanlig1 -Department of Veterans Affairs (VA)

Her bir kuruma ait Bakan Senato’nun onayi, Bagkan’in imzasi ile atanir. Bakanlar
kendi kurumlar1 ile alakali konularda Baskan’a danismanlik yaparlar ve bunlarin
olusturdugu gruba Baskanlik Kabinesi denir. Kabine’ye Baskan tarafindan daha baska bir
iist diizey Yiiriitme organi yetkilisi dahil edilebilir. BagskanYardimcisi, Beyaz Saray Genel
Sekreteri, Yonetim ve Biitge Dairesi direktorii ve ABD Ticaret Temsilcisi bu kisiler
arasinda yeralabilir. Yiirlitme organina bagh olarak calisan bazi 6nemli bagimsiz kurum ve
komisyonlar da mevcuttur. Bunlara 6rnek olarak ABD Posta Hizmeti, Cevre Koruma
Dairesi ve Ulusal Havacilik ve Uzay Dairesi (NASA) verilebilir. Kongre tarafindan,
genellikle ekonomiyle ilgili belirli karigik teknik meseleleri ¢c6zmek icin kurallar koymak
ve bunlar1 uygulamakla yetkilendirilmis bazi idari kurumlar vardir. Bu idari kurumlar

sunlardir;

e Sermaye Piyasas1 ve Borsa Komisyonu-Securities and Exchange Commission
(SEC)

e Federal Ticaret Komisyonu- Federal Trade Commission (FTC)

e Niikleer Diizenleme Komisyonu- Nuclear Regulatory Commission (NRC)

e Gida ve Ilag Dairesi (HHS'ye bagli)- Food and Drug Administration (FDA)

e Federal Iletisim Komisyonu- Federal Communications Commission (FCC)

e (Cevre Koruma Dairesi- Environmental Protection Agency (EPA)

e Istihdamda Firsat Esitligi Komisyonu- Equal Employment Opportunity
Commission (EEOC)

e Is Saglig1 ve Giivenligi Dairesi (DOL'a bagli)- Occupational Safety and Health
Administration (OSHA).



65

Hemen hemen biitiin isletme ve tiiketicileri etkileyen kurallar1 diger idari kurumlarla

birlikte bu kuruluslar hazirlamaktadir.

Yukarida belirtilmis komisyon iiyeleri ve kurum baskanlar1 Senato’nun onayi ile
Bagkan’in imzasi ile atanir. Bu kurumlarin hazirlamis oldugu diizenleme ve kurallar
kurallar1 Kanun Hiikmiinde Kararnamelerdir (KHK). Bu KHK’lere mahkeme yolu itiraz

edilebilir ve bunlar ancak Kongre tarafindan iptal edilebilir.
3.4 Yargi Organi (The Judicial Branch)

Kongrenin yaptig1 kanunlara itirazlar veya bu kanunlarin yorumlanmasinin gerektigi
davalar Yargi Organi’nin sorumlulugu altindadir. Bir kisi federal yasalar ihlal ettiginde de
yine Yargi Organi bu tiir cezai davalara bakmakla sorumludur. Daha 6nce belirtildigi gibi
eyalet yasalar1 federal yasalarla uyumlu olmak zorundadir. Her hangi bir eyalet yasasinin
anayasaya aykirt oldugu durumlarda Federal Mahkemelerin o yasay1 temyiz hakki
bulunmaktadir. Eyaletleraras1 kisilerle alakali davalarda da Federal Mahkemelerin

yargilama yetkisi vardir.”

Temyiz Mahkemesi, federal bolge mahkemeleri, iflas mahkemesi ve federal iddia
mahkemeleri dahil olmak tizere Yiiksek Mahkeme ve alt federal mahkemeleri Yargi
Organini olusturur. Eyalet mahkemelerinden temyize gelen hukuk ve ceza davalarina
federal yargi mahkemeleri bakar. Bu mahkemenin kapsadigi yargi alani patent, ticari
marka, federal hiikiimete karsi yapilan iddialar, iflas, finansal degerler, deniz hukuku ve

uluslararasi iddialarla ilgili davalardir.*

Yargi organi diger devlet organlarindan bagimsizdir ve yalnizca Anayasada belirtilen
giicler dengesine tabidir. Bagimsiz bir federal yargi yapisi biitiin vatandaslarin adil ve

esitligi icin garanti saglayan bir mekanizmadir.?’

Yarginin bagimsizligi, anayasa tarafindan iki sekilde desteklenmektedir. Bunlardan
birincisi federal hakimlerin dmiir boyu hizmet vermek iizere atanmasidir. Yani anayasa ile
federal hakimlerin siiresiz olarak gdrev almalari teminat altina almmustir. Ikincisi ise,
Anayasa ile®® hakimlerin maaslarimin hi¢ bir sekilde diisiirilmemesi teminat altina

alinmistir. Bu iki 6nlem ile federal hakimlerin mali kaygilarla hareket etmelerinin Oniine

35 Susan Welch,; John Gruhl. American Government, West Publishing Company, Minneapolis 1994, s. 410.
36 <http://www.uscourts.gov/educational-resources/get-informed/federal -court-basics.aspx> (13.1.2011)
37 11
Ibid.
¥ The United States Constitution, <http://www.archives.gov/exhibits/charters/constitution.html> (19.7.2012)
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gecilmektedir. Federal hakimlerin gorevden alinabilmesi i¢cin Kongre’nin mahk(miyet
karar1 vermesi gerekmektedir. Yiiksek Mahkeme ve alt mahkeme hakimleri Bagkan

tarafindan atanir ve yalnizca Senato tarafindan onaylandiktan sonra géreve baglar.
3.5 Eyalet Sistemi

ABD’de Federal Devlet, Eyalet Devletleri ve Yerel Yonetimler olarak {i¢ diizeyli
hiikiimet sistemi bulunmaktadir. Federal Devlet ABD’yi en iist diizeyde temsil etmekte ve
federe devletlerden (eyaletlerden) olugmaktadir. ABD anayasasi ulusal ve eyalet
katmaniyla ilgili meselelere deginmistir. ABD'ye yeni eyaletler kabul etme yetkisi anayasa
ile Kongre’ye verilmistir. ABD ilk kuruldugunda 13 olan eyalet sayisi bugiin 50’ye

ulagmstir.”

Bu 50 eyaletin yaninda {ilkenin ulusal baskenti olan Columbia Bolgesi de
bulunmaktadir. Federal bir bolge olan bu bolge herhangi bir eyalete bagli olmayip belediye
yonetimi ile yonetilmektedir ve biit¢esinin kontrol ve idari denetimi Kongre tarafindan

yapilmaktadir.

Her bir eyaletin kendi egemenligi vardir ve eyaletler, federal hiikiimetin bir alt birimi
olarak kabul edilmemektedir.* Eyaletler anayasadan aldiklar1 giicle federal hiikiimete
hesap vermezler. Ancak uyusmazlik durumlarinda ABD Anayasasi ve federal yasalar,

anlagmazlik yasanan bolgelerdeki eyalet anayasalari ve yasalarinin yerine gegmektedir.

Her eyalet hiikiimeti, ABD Anayasasina gore cumhuriyetle yonetilir. Halk kendi
yoneticilerini ve temsilcilerini kendisi secger. Eyaletler de ayni federal hiikiimet gibi
birbirinden bagimsiz Yiiriitme, Yasama ve Yargi organina sahiptir. Yiirlitme organinin basi
validir ve se¢imle isbagina gelir. Yiiriitmenin sorumlulugu hiikiimetin giinliik iglerini idare
etmek, cesitli hizmetler sunmak ve yasalari uygulamaktir. Yiiriitmenin bast olan Vali’nin
gorev siiresi iki ya da dort yil olabilir ve eyaletten eyalete degisiklik gostermektedir. Vali
vekili, eyalet genel sekreteri, bagsavci, mali isler sekreteri ve cesitli kurul ve komisyon
tiyeleri gibi Yiiriitmenin diger iiyeleri de secimle igsbasina gelirler. Bunlar disindaki {iyeler

Vali tarafindan atanmaktadir.

3% Articles of Confederation, U.S. Constitution. Nov. 15, 1777; Bkz. <www.kpmg.com> (19.7.2012)
%0 Eyalet anayasalar1 icin bkz. John J. Dinan, The American State Constitutional Tradition, University Press
of Kansas, Kansas 2006.
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Eyaletlerin iki kanatli yasama meclisi vardir ve tiyeler halk tarafindan segilir. Sadece
Nebraska eyaleti meclisinde tek kanat vardir.*' Eyalet Yasama orgamimi olusturan Meclis
iiyeleri iki ya da dort yil i¢in goreve gelirler ve tek tiyeli bolgelerden segilirler. Her eyalet
kendi meclisinin adin1 kendisi belirler. Ust meclis eyaletlerde genellikle senato olarak
adlandirilmaktadir. Temsilciler Meclisi, Delegeler Meclisi veya Eyalet Meclisi isimleri de

alt meclis i¢in kullanilmaktadir.

Kanunlar1 uygulama, eyalet biitcesini onaylama, ylirlitme ve yargi organlarina
yapilan atamalar1 onaylama ve yliriitme organinin faaliyetlerini denetleme yasama

meclisinin en temel sorumluluklar1 arasinda yer alir.

Eyalet yiikksek mahkemesi veya temyiz mahkemesi bir eyaletin en yiiksek
mahkemesidir. Yiiksek mahkeme yetkisi sadece alt mahkemelerin kararlarmi tekrar
degerlendirme, yani temyiz yetkisidir ve bu mahkemenin kararlari ABD Yiiksek
Mahkemesine gotiiriilerek temyiz edilebilir. Her bir eyalette alt eyalet mahkemelerinin
yapist diger eyaletlere gore biiylik farkliliklar gostermektedir. Hukuk ve ceza davalarina
bakmak i¢in bazi eyaletlerde ayr1 mahkemeler kurulmustur. Ayrica, biitiin eyaletlerde yerel
belediye veya il mahkemeleri kurularak kiiciik su¢ ve iddialarla ilgili konular sonuca

baglanmaktadir.**
4. ABD’de DYY’lerle ilgili Onemli Devlet Kurumlar

ABD’de yabanci yatirimlarla ilgili kanun, KHK, diizenleme ve kural yapan ve her
tiirlii yabanci yatirimin tesvik ya da caydirilmasina etki eden birgok kurum bulunmaktadir.

Asagida bunlarin sadece en 6nemlileri iizerinde durulmustur.
4.1 Amerikan Kongresi

ABD anayasasmin 1. maddesine gére ABD Kongresi federal kanunlar1 yapar ve
kanunlagmasini saglar. ABD kongresini Temsilciler Meclisi (The House) ve Senato (The
US Senate) olusturur ve bunlar Federal Devletin yasama organini olusturur. ABD
Kongresi’nin sorumluluklarindan bir kismina savas ilani, i¢ ve dis ticareti diizenleme, vergi
ve biitge politikalar1 6rnek verilebilir. Temsilciler meclisi kanunla sabitlenmis olup

eyaletlerin niifuslarina oranlanarak belirlenmistir. Uyelerin toplami 435°dir.*

*! Patrick Brogan; Chris Garratt. Introducing ...s. 22.
“<http://photos.state.gov/libraries/turkey/231771/PDFs/amerika_hakkinda abd yonetim_sekli.pdf>
(10.06.2011)

# <www.house.gov> (11.2.2011)
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ABD Anaysas1 1. madde bolim 8’e gore “Yabanci iilkelerle ve bir¢ok eyalet
arasinda ve Kizilderili kabileler ile ticareti diizenlemek™ Kongre’nin yetkisindedir. Diger
bir ifade ile Federal Anayasanin Ticaret Fikrasina gore yabanci yatirimlarla ilgili kanun ve
politikalarda en belirleyici kurumlar Kongre ve  Yiriitme Orgam1 (The Executive
Branch)’dir. Yiiriitme Organi, Baskan, yardimcist ve 15 bakanliktan olusmaktadir. Bu
kurumlar anayasal hiikiimler g¢ercevesinde ulusal giivenligin tesisi ic¢in politika iiretir.
Ozellikle yabanci yatirimlarla ilgili birgok kanun uygulamaya konmustur. Son yillarda
Kongre’nin en ¢ok iizerinde durdugu konular yabanci yatirnmlarin ulusal giivenlige etkisi

{izerinde olmusgtur.**
4.2 Maliye Bakanhgi (Treasury Department)

Maliye Bakanligi ekonomik refahi tesvik ve Amerika Birlesik Devletleri'nin mali
giivenliginin saglanmasindan sorumlu icra ajansidir. Bu bakanlik, ekonomik ve mali
konularda Bagkan’a danigsmanlik, siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi tesvik ve finansal

kurumlarda yonetimin gelistirilmesi gibi bircok konuda ¢alisma yapmakla sorumludur.

Bakanligin diger bir 6nemli gorevi de ABD’nin finansal altyapisi i¢in kritik 6nemi
bulunan diizenlemeleri yapmaktir. Bunlar arasinda para basimi ve kontrolii, federal
devletin ihtiyaci i¢in gelirlerin toplanmasi ve bor¢ alma bulunmaktadir. Maliye Bakanligi
devletin diger birimleri ile yabanci hiikiimetlerle ve uluslararasi finansal kurumlarla
isbirligi yaparak kiiresel ekonomik biliylimeye, hayat standartlarini yiikseltmeye, finansal
krizleri tahmin ederek Onlemeye calisir. Ulusal giivenlikle ilgili finansal tedbirlerin

alinmasinda ve uygulanmasinda basrol oynar.*

Maliye Bakanligi yabanci yatirimlarla ilgili islemlerin takip, degerlendirme ve
onaylama mekanizmasi olan CFIUS’a baskanlik etmektedir. Dolayis1 ile Maliye Bakanlig1
yabanci yatirimlarla ilgili ABD’deki en 6nemli Kongre ve Yiiriitme Organi’nin sonraki en
onemli kurumdur. Daha dogru bir ifade ile ABD Kongresi ve Baskani agirlikli olarak

yabanci yatirimlarla ilgili diizenlemeleri Maliye bakanligi kanaliyla yonetmektedir.

* Robert .H. Mundheim And David. W. Heleniak, “American Attitudes Toward Foreign Direct Investment
In The United States”, Journal Of Comparative Corporate Law And Securities Regulation, Vol 2 , 1979, s.
227-228.

# <www.treasury.gov> (11.2.2011)
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4.3 Invest in America

Invest in America (Amerika’ya Yatirnm Yap), ABD hiikiimetinin, yatirimlart tesvik
ve koordinasyon merkezi olarak islev goren federal diizeydeki en iist birimidir. Invest in
America hem ABD ekonomisini bir biitiin olarak tanitmakta hem de yatirim bagvurulari ile
ilgili her tiirlii sorulara cevap vermeye ¢alismaktadir. Invest in America, federal diizeyde
hizmet verdigi icin, biitiin eyaletlere kars1 esit pozisyonda bulunmakta, eyaletlerin yabanci
yatinm ¢ekmede birbiri ile rekabetinde tarafsiz kalmaktadir. Faaliyetler yabanci hiikiimet
ve yatinmcilara ulasma konusunda yogunlasirken, her bir eyaletin yatirim tesvik
faaliyetlerine destek verilmekte, uluslararasi yabanci yatirimcilarin ticari yatirim ortami ile
ilgili endiseleri glindeme getirilmektedir. Invest in America ayn1 zamanda uluslararasi
yabanci yatirimcilarla Washington D.C. arasinda bir ombudsman gorevi gérmektedir. Bu
ofis Ticaret Bakanligi'min (U.S. Department of Commerce) Uluslararas1 Ticaret Idaresi
(International Trade Administration) biinyesinde yer almakta ve diinya ¢apinda 80 iilke

tarafindan desteklenmektedir.*®
4.4 SelectUSA

Invest in America 15 Haziran 2011°de SelectUSA’e katilmistir. SelectUSA (ABD’yi
Sec¢) ABD baskaninin emri ile ABD Ticaret Bakanliginin (U.S. Department of Commerce)
bilinyesinde kurulmustur. SelectUSA, iilkedeki ekonominin biiylimesinde ve ig yaratmada
cok onemli olan yatirimlarin, hiikiimet nezdinde, hem yerli hem de yabanci sirketlere
yonelik olarak en genis sekilde tesvik edildigi, kolaylastirildigi ve hizlandirildigi bir

kurumdur.*’

SelectUSA, ABD Ticaret Bakanligi’nin biinyesindeki ve federal seviyedeki biitlin

birimlerin ticari yatirimlarla ilgili boliimleri arasinda koordinasyon saglar.**

SelectUSA, eyalet, bolgesel ve yerel ekonomik kalkinma 6rgiitleri ile ABD’nin ticari
cazibesini artirmak, tesvik etmek, kolaylastirmak ve yatirim ¢abalarina destek olmak i¢in
isbirligi i¢inde calisir, ortak calismalar yapar. Bu birim, Birlesik Devletleri temsilen ve
cografi tarafsizlik ilkesi cercevesinde calisir. Kesinlikle hi¢ bir eyaletin menfaatine,
digerlerinden farkli bir c¢aba igerisine girmez. Her eyalet, uluslararasi yatirim g¢ekmede

kendi tesvik enstrumanlar ile diger eyaletlerle rekabet eder.

* U.S. Department of Commerce International Trade Administration
7 U.S. Department of Commerce, <http://www.commerce.gov> (10.9.2011)
* <http://selectusa.commerce.gov/welcome-selectusa> (10.9.2011)
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SelectUSA, ABD‘yi diinyanin en iyi ticari lokasyonu olarak tanitmaya calisan,
ilgilenenlerin federal tesvik programlarina ve yatirime1 hizmetlerine ulagmasina yardimci

olan federal diizeyde kurulmus bir birimdir.

Bu organizasyon biinyesinde yerli ve yabanci tiim sirket ve ajanslarin ihtiyaci olan
yatirim ortami, kanun ve kurallar, uygulamalarla ilgili her tiirlii bilgi ve belgeyi biinyesinde
barindirmaktadir. Saglanan bilgiler arasinda federal diizeyde olan her tiirlii tesvik program
bilgileri, ABD’de ticaret yapan firmalara federal diizeyde saglanan hizmetler
bulunmaktadir. Bunlar arasinda her tiirlii hibe, kredi, kredi teminatlar1 ve vergi tesvikleri
de bulunmaktadir. Ayrica bu kurum detayli sektor analizleri, ABD’de ticaret yapmanin

faydalari, avantajlari gibi diger bircok konuda da bilgi paylasiminda bulunmaktadir.*
4.5 Organization for International Investment (OFII)

Organization for International Investment (Uluslararasi Yatinm Orgiitii) (OFII),
uluslararasi yatirimlara yardimci olmak amaciyla yaklasik 20 yil 6nce kurulmus kar amaci
giitmeyen bir ticari birliktir. OFII ABD’de milyonlarca Amerika’liya istthdam yaratmis
diinyanin 6nde gelen kiiresel sirketlerinin temsilciligini yapmaktadir. OFII yabanci menseli
sirketlere adil, ayrimci olmayan uygulamalar1 savunmaktadir. Ayrica bu organizasyon,
yabanci sirketlerin ABD’de yatirim yapmasini tesvik ederek ABD’deki istihdamin
artirtlmasini, Amerikan ekonomisinin gelistirilerek ekonomik olarak biiyiimesini

saglamaktadir.™
4.6 ABD’de DYY’lerle flgili Diger Onemli Devlet Kurumlar

Yabanci yatirimlarda onemli rol oynayan diger devlet daireleri sunlardir; Tarim
Bakanligi -Department of Agriculture (USDA), Ticaret Bakanligi -Department of
Commerce (DOC), Savunma Bakanlig1 -Department of Defense (DOD), Enerji Bakanligi-
Department of Energy (DOE), I¢ Giivenlik Bakanligi- Department of Homeland Security
(DHS), Adalet Bakanligi- Department of Justice (DOJ), Calisma Bakanlig1 -Department of
Labor (DOL), Dis Isleri Bakanhig1 -Department of State (DOS), Ulastirma Bakanligi -
Department of Transportation (DOT), Maliye Bakanligi -Department of the Treasury,
ABD Ticaret Temsil Dairesi-Office of the U.S. Trade Representative, Bilim ve Teknoloji
Politikalar1 Dairesi-Office of Science & Technology Policy, Biit¢ce Yonetim Dairesi-Office

of Management & Budget, Ekonomi Danisma Kurulu-Council of Economic Advisors,

¥ <http://selectusa...
0 <www.ofii.org> (15.1.2013)
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Ulusal Giivenlik Kurulu-National Security Council, Ulusal Ekonomi Kurulu-National
Economic Council, I¢ Giivenlik Kurulu-Homeland Security Council, Sermaye Piyasasi ve
Borsa Komisyonu-Securities and Exchange Commission (SEC), Federal Ticaret
Komisyonu-Federal Trade Commission (FTC), Niikleer Diizenleme Komisyonu-Nuclear
Regulatory Commission (NRC), Gida ve Ilag Dairesi (HHS'ye bagli)-Food and Drug
Administration (FDA), Federal Iletisim Komisyonu-Federal Communications Commission
(FCC), Cevre Koruma Dairesi Environmental Protection Agency-(EPA), Istihdamda Firsat
Esitligi Komisyonu-Equal Employment Opportunity Commission (EEOC), Is Saglig1 ve
Giivenligi Dairesi (DOL'a bagli) Occupational Safety and Health Administration (OSHA).

5. ABD’de Ticaret Yapma Sekilleri

Yabanci sirketlerin ABD’de yatirnm yaparken ilk etapta karsilastiklari en 6nemli
husus, en uygun sirket yapisini se¢gme konusudur. Her ne kadar yatirimcilarin sube agma
imkanlar1 olsa da, subelerin smirli sorumluluk imkani saglamamasindan dolay1 bu pek de

tercih edilen bir uygulama degildir.”!

Yabanci yatirnmc1 ABD’deki var olusunu bir ka¢ sirket tipinden birini segerek
gerceklestirebilir. Bunlarin en yaygin olarak kullanilanlart Anonim Sirket (C Corporation),
Limitet Sirket (LLC)’dir. Her bir tip sirketin birbirine gore bazi avantaj ve dezavantajlar

vardir ve bunlar takip eden sayfalarda agiklanacaktir.
5.1 Anonim Sirketler (Corporations)

Anonim sirketlerin en 6nemli avantaji, hissedarlarina sinirli sorumluluk saglamasidir.
Eger, anonim sirket yeteri kadar sermaye ile kurulur ve hissedarlarindan tamamen ayr1 bir
varlik olarak yonetilirse, sirket hissedarlari, faaliyetlerde sinirli sorumlu olur. Sirket
kurulusunda hata yapilmaz ve kanunlara uygun faaliyette bulunulursa, hissedarlar hi¢ bir
sekilde dava edilemezler ve kaybedebilecekleri toplam yatirim ancak sirket sermayesi
toplam1 kadar olur. Bunlara ilave olarak sirketin politika ve stratejisini belirleyen yonetim
Kurulu da gorevlerini iyi niyet ve makul ticari kararlar ¢ergevesinde yaptiklari siirece hig¢

bir sekilde kisisel olarak sorumlu tutulamazlar.>*

*! Investing in the United States, A Guide for International Investors, March 2011, s. 2.< www.kpmg.com>
(10.2.2011); Bkz.Raymond J. Waldman ; Robert A. Cohn, Business Investment in the United States, The
Bureau of National Affairs Inc., 1984.

2 W. Kelsea Eckert; Arthur G. Sartorius;Mark Warda, Form Your Own Corporation, Fifth Edition, Sphinx
Publishing, Illinois 2006, s. 1-21.
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Anonim sirketler, genellikle ana yabanci yatirimer sirketin %100 sahibi oldugu yavru
bir sirket veya ana yabanci yatirimci sirketin sahiplerinin dogrudan sahipliginde kurulurlar.

Ortak girisim veya diger bilesik sahipliklerle de sirket kurulabilmesi miimkiindiir.

ABD’de anonim sirket kurulusu federal kanunlara degil eyelat kanunlarina tabidir.
Birgok eyalet, statii ve vergi agisindan birbirinden farkli uygulamalara sahip olduklart i¢in,
yabanci yatirimcilar ilk once sirketlerini kuracaklar1 eyaleti tespit ederler ve daha sonra
anonim sirketi kurarlar. Cogu eyalette anonim sirket kurulusu oldukea basittir. ilk once
“Articles of Incorporation” adi verilen Anonim sirket esas sozlesmesi igin eyalet yetkili
makamlarina (Secretary of State of the State) basvurulur. Sirket esas sozlesmesinde
kurulan sirketin adi, hisse senedi tipleri, hisse say1 bilgisi ve bagvuruyu yapan sirket
temsilcisinin adi, soyadi ve adresi bulunur. Diger bazi belgelerin de eklenmesiyle sirket
kurulusu tamamlanir. Bu diger belgeler arasinda anonim sirketin i¢ ydnetimini gdsteren
gorev dagilimi, sirket direktorleri, atanan idarecileri, mali yil se¢cimi ve ABD’deki banka

hesap numarasi bilgisi vardir.”

Sirketin kurulusu i¢in herhangi bir minimum sermaye zorunlulugu yoktur. Ancak
sirket 6z sermayesi, sirket hissedarlarinin sinirli sorumlulugunu saglayacak makul miktarda
olmalidir. Bu makul miktar, sirketin yapmay1 diisiindiigii is biiyiiklik hacmine ve iginde
bulundugu sektoriin gerektirdigi finansal biiyiiklige gore degisiklik arz eder. Sermaye
katilimi, nakit, taahhiit mektuplari, sirkete yapilan hizmet veya yapilacak hizmet

anlagmalar1 seklinde olabilir.>*

Bir ABD anonim sirketinde yonetimin kontrolii ii¢ seviyelidir. Bunlar hissedarlar,
direktorler ve yoneticilerdir. Hissedarlar sirketin sahibidirler ve Yonetim Kurulu’nu (Board
of Director) olusturan direktorleri sectikleri icin ve de sirket politikalarina yon veren bazi
temel konularda oy kullandiklar1 i¢in dolayli olarak kontrolii elde bulundururlar. Yonetim
Kurulu tyeleri sirket genel politikalarint belirler ve sirketin bazi icraatlarin1 onaylarlar.
Ayrica Yonetim Kurulu sirket yoneticilerinin atamasini yapar. Sirket yoneticileri Yonetim
Kurulu’nun politikalarin1 icra etmekle ve sirketin giinliilk operasyonlarin1 yonetmekle
sorumludur. Bir anonim sirket genellikle bir Genel Miudiir (President), bir Yazman
(Secretary), bir Sayman (Treasurer) ve bir Genel Miidiir Yardimcisi’na (Vice President)

sahiptir. Anonim sirkette, ayni1 kisi ayn1 anda, hem hissedar, hem yonetim kurulu tlyesi

53 bid.
* 1bid.
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hem de yonetici olarak bir veya birden fazla gorev alabilir. Bdyle olmakla beraber, yaygin
uygulamada genel olarak en az iki ayr1 yoneticinin gorev almasi, sirket operasyonunun iyi

calismasina ve farkli gérevlerin daha iyi yerine getirilmesini saglamaktadir.

Yabanci yatirimci, ABD’de sirket kurarken vergi hususunu dikkate alarak girket
tipini se¢melidir. ABD’de anonim sirketler federal ve eyalet gelir vergilerine tabidirler.
Genel kural olarak hem federal, hem de eyalet vergileri derecelenmis vergi oranlarina gore
uygulanmaktadir. 2012 yilindaki anonim sirket gelir vergisi oran1 maksimum %35’tir.
Eyaletler icin anonim sirketler gelir vergisi orani eyaletten eyalete farklilik gostermekle

beraber, yaygin olarak %5-%8 dolaylarinda uygulanmaktadir.™

ABD’de sirket tipi olarak anonim sirketlerin se¢ilmesinin en biiyiik dezavantaji
sirket gelirinin “gifte vergi”ye tabi tutulmasidir. Anonim sirketin vergiye tabii her net
geliri, hem federal hem de eyalet gelir vergisi oranlarina tabi tutularak vergilendirilir.
Vergi sonrasi elde edilen net gelir hissedarlara dagitildiktan sonra, hissedarin anonim
sirketten elde ettigi bu gelirler tekrar federal ve eyalet seviyesinde vergiye tabi tutulur.
Hissedarin tabi olacagi vergi oran1 yasadigi eyalet vergi oranlaridir. Eger hissedar yabanci
yatirimer ise, bir bagka iilkede yasiyor ise vergi orani sabit %30’dur. Bu oran, eger
ABD’nin, yatirimcimin ilkesi ile vergi anlagsmasi varsa, %5 ile %15 arasinda
degisebilmektedir. Hatta bazi anlagsmalara gore, eger yabanci yatirnrmci ABD sirketinin en
az %480’ine sahip ve baz1 kriterlere uyuyor ise, bu vergi orant %0’a kadar

diisiiriilebilmektedir.’®
5.2 Limited Sirketler (LLC)

LLC’ler anonim sirket ile adi basit ortakliklarin karisimindan olusan bir sirket
seklidir. LLC’ler, konsept olarak Tiirkiye’deki Limited, Fransa’daki SARL, Italya’daki
Limitid, ve Ispanya’daki S.L’e benzer tip sirketlerdir. Dogru yapilandirildig: takdirde iiye
olarak tanimlanan sahiplerine ABD’de tek seviye federal ve eyalet vergilendirilmesi saglar.
Karlar, zararlar ve indirilecekler LLC’den, dogrudan iiyelere gecirilir, ¢iinkii LLC vergi
amach ortaklik olarak kabul edilir (Istisna olarak bazi eyaletler biitiin LLC’leri Anonim
Sirket gibi vergilendirir). Bu nedenle iiyeler sadece LLC’nin vergilendirilebilecek gelirleri
tizerinden vergi oder ve cifte vergilendirilmenin 6niine gegilir. Bu sirket yapisi nedeniyle

anonim sirketlerle kiyaslandiginda ciddi manada vergi tasarrufu saglamaktadir. Tabii ki

> <www.irs.gov> (2.4.2013)
0 W. Kelsea Eckert; Arthur G. Sartorius;Mark Warda, Form... s.1-21.
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tasarruf miktar1 kar dagitim planlarina, yabanci yatirimciya uygulanacak vergi oranina ve

diger faktérlere bagh olarak degisim gosterir.”’

LLC’nin vergi agisindan dezavantaji ise, LLC’nin yabanci yatirimci tiyesi sirket
geliri lizerinden vergi 6demek ve ABD’de vergi beyannameleri doldurmak zorundadir.
Eger yabanci ortak iiye bir sirket ise, yani bir yabanci tiizel kisilik ise, sube karlar1 vergisi
Odetilmek zorunda kalabilir. Bu durum, yabanc1 yatirimcinin diger hususlarla beraber ABD
Ic Gelirler Servisi (U.S. Internal Revenue Service) tarafindan denetime de acilmasina
neden olabilir. Son olarak, eger yabanci yatirimct bir gergek kisilik ise, bu ger¢ek kisinin
Oliimii halinde, yatinmcinin LLC’deki yatiriminin toplam degeri, iki iilke arasinda aksine

bir anlagsma olmadik¢a, Amerikan miilk vergisine tabi tutulur.

Bir LLC “Articles of Organization” adi verilen bir formun doldurulmas: ve eyalet
yetkili makamlarma (Secretary of State of the State) basvurulmasi ile kurulur. Articles of
The Organization bir bakima sirketin organizasyon sertifikasidir. Anonim sirketlerden
farkli olarak, isletme anlasmasi yapilir ve tiyeler arasindaki iliskiler agik ve net olarak
belirtilir. Isletme anlagmasi, kanuni agidan anonim sirketlerle kiyaslandiginda, sirket
yonetimde iiyelere bircok esneklikler saglar. Bu anlagsmayla, gelirler, kazanimlar, zararlar,
kesintiler, iiyeler arasindaki krediler ve liyeler arasindaki nakit ve diger miilklerin dagitim1
ayristiritlir. LLC formunun kullanilmasi ¢ok yararlidir, ¢iinkii isletme anlagmasi her bir

{iyenin sorumluluklarini agikea tasvir etmektedir.”®

LLC’le hem iiyeler tarafindan hem de atanmis yoneticiler tarafindan yonetilebilirler.
Biitiin tiyeler isletme anlagmasi ¢er¢evesinde sirketin giinliik operasyonlarini yonetebilirler.
Atanmis yoneticilerin yonettigi LLC’lerde, iiyelerin ekonomik ilgileri olmakla, giinliik
isler ve operasyonla ilgili sirket lizerinde kontrolleri yoktur. Ciinkii burada ydneticiler
isletme anlagsmasi1 c¢ercevesinde yonetici olarak atanmislar ve sirketi yonetmekle

sorumludurlar. Yoneticinin sorumluluklari da isletme anlagsmasinda yer alir.”’
5.3 Diger Sirket Yapilar

Diger sirket yapilar1 arasinda, Tiirkiye’de de yaygn olarak goriilen adi ortakliklara

benzer sirket yapilari vardir. Bunlar genel ortaklik ve limited ortaklik sirketleri olarak

37 Anthony Mancuso, Form Your Own Limited Liability Company, Sixth Ed, Nolo, California 2009, s. 5-6.
** Ibid, s. 8.
* Ibid, s. 9.
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sayilabilir. Ortak olmadan da bir gercek kisi tek basina basit bir gercek kisi sirketi

kurabilir.

Yabanci yatirnmcilar genellikle genel ortaklik (General Partnership) kurmazlar,
clinkii genel ortaklikta, ortagin her biri girketin potansiyel sorumluluguna karsi sinirsizca
sorumludur. Yani ortakligin her tiirli zarar, borg, ceza, tazminat, vb. gibi konularinda her
bir ortak biitlin mal varlig1 ile sinirsiz bir sekilde sorumludur. Genel ortaklik iki veya daha
fazla sahis tarafindan kar amaci ile ticaret yapmak icin kurulur. Yazili bir ortaklik
anlagmasi resmi olarak zorunlu degildir, fakat yapilmasi tavsiye edilir. Genel ortakligin her
bir ortag1 sirket borg¢ ve yiikiimliiliikklerinden miiteselsilen ve sinirsizca sorumludur. Genel
ortakliklarin tiizel kisilikleri yoktur. Bagvuru yatirimin yapildigi sehrin “County Clerk”’inde

yapilr.®’

Smirli ortaklik (Limited Partnership), genel ortakliga benzemekle beraber, bu
ortaklik yapisinda sirketin biitiin bor¢ ve yiikiimliiliiklerinden sadece sirketi yoneten ortak
siirsizca sorumlu olur. Bu sirket yapisinda sirket yonetimine katilmayan ortak, sadece
koydugu veya koymay: taahhiit ettigi sermaye miktart ile sorumludur. Siurli sorumlu
ortak, sirketin yonetimine hi¢ bir sekilde katilamaz. Ortakligin biitiin kontrolii sinirsiz
sorumlu ortaktadir. Eger sinirli ortak, sirket islerine miidahale ederse, o da diger sinirsiz
ortak gibi sirketin biitiin bor¢ ve yiikiimliiliiklerine miiteselsilen ve sinirsizca sorumlu olur.
Sinirli ortakl “Certificate of Limited Partnership” belgesinin County Clerk’e teslimi ile

kurulur ve ortaklik anlasmasi zorunlulugu yoktur, ancak yapilmasi tavsiye edilir.®’
6. Yabanci Personel Calistirma izinleri ve Vize islemleri

Yabanci yatirimcilar, ABD’deki yatirimlariin bazi énemli pozisyonlarinda istihdam
etmek iizere genellikle kendi iilkelerinden ©nemli personeli ABD’ye gotiirmek
istemektedirler. Bu personelin llkeye giris ve calisma izinleri Amerikan go¢menlik
kanunlarina (U.S. immigration laws) tabidir. Yatirnmlarin aksamamasi ic¢in yabanci

yatirimeinin izin bagvurularini dogru ve zamaninda yapmasi gerekmektedir.

ABD go¢menlik kanunlarina gore iilkeye seyahat i¢in ve gegici olarak gelenlerle,
yerlesmek veya ¢ok uzun zaman kalmak amaciyla gelenler ayri islemlere tabii
tutulmaktadirlar. Bu amagla yapilan bagvurular, genellikle yabanci yatirimcinin

iilkesindeki ABD konsolosluguna veya ABD go¢menlik ve vatandaslik servislerine

60 Anthony Mancuso, Form Your Own ..., s. 11.
' Ibid, s. 12.
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dogrudan yapilmaktadir. Calisma izni i¢in Kanuni Daimi ikamet izni (Lawful Permanent
Residency), diger bir ifadeyle Yesil Kart (Green Card) temin edilmelidir. Bu izin ABD’de

istihdam veya aile baglar1 yontemleri ile elde edilebilir.”?

Yabanct personelin ¢ogu, kisa donem go¢men olmayan vizelerle ABD’de
caligsmaktadirlar. En yaygin gogmen olmayan ticari vize tipleri B-1, L-1, E, H-1B, O-1 ve
TN (veya NAFTA) vizeleridir.”

B-1 Ticari Ziyaret¢i Vizesi: Bu vize tipinde, yabanci yatirimeinin, kendi iilkesinden
davet ettigi personeli 6 ay veya daha az bir siire igcin ABD’ye gelebilir. Baz1 durumlarda bu
siire daha da uzatilabilir. Yabanci sirketin personeli izin verilen kalig siiresi miiddetince,
ticari toplantilara katilabilir, sirketi adina pazarliklar yapabilir, bazi sinirlamalarla sirketi
adina satis da gerceklestirebilir. Ancak, o personel ABD’de bir Amerikan sirketinde

calisamaz veya maasini ABD’deki sirketten alamaz.*

L-1 Sirketi¢i Tayin Vizesi: Bu vize yabanci yatirimci sirketin yoneticilerine, st
yonetim direktorlerine, ¢ok 6zel bilgi ve yetenege sahip sirket personeline yonelik bir vize
tiriidiir. ABD’de en fazla bir yil 6nce, yeni kurulmus bir yabanci sirketin ABD’ye transfer
edilen bir personeli i¢in ilk baslangicta verilen L-1 vizesi 1 yil ile sinirlandirilmistir. Ciinkii
bu sirket bir yildan daha az bir siiredir operasyonda oldugu i¢in, “Yeni ofis” olarak kabul
edilmektedir. Daha fazla zamandir operasyonda olan yabanci sirketlerin personeline
verilen L-1 vize siiresi baslangigta 3 yildir. Ust diizey yoneticiler i¢in L-1A statiisii verilir
ve siire ardarda 7 yildir. Cok 6zel bilgi ve yetenege sahip personel i¢in bu tip vize siiresi 5

yildir.%

E Vizeleri: ABD ile ikili anlagmasi olan yabanci {ilkelerin sirketlerine veya
vatandaglarina saglanmis bir vize tiliriidiir. ABD’ye makul diizeyde yatirim veya ABD ile
makul hacimde ticaret yapan sirketlerin sahip, yonetici veya 6zellikli elemanlarina verilir.
E-1 vize basvurusunda bulunabilmek i¢in, makul hacimde ticaret yapildigina dair ispat
gerekmektedir. E-2 vizesi i¢in ise yabanci yatirinmm Onemli miktarda oldugunun
gosterilmesi gerekmektedir. E vizesine basvuran kisiler ile adina calisacaklar1 yabanci
yatirimci sirket sahipleri ayni yabanci iilkeden olmak zorundadir. Bu tiir vizeler yabanci

tilkelerdeki ABD konsoloslukalrina dogrudan yapilabilir. E vizelerinin siireleri, 5 yila

%2US Embassy , Ankara. <http://turkish.turkey.usembassy.gov/vize_kategorileri.html> (11.6.2012)
63 .
Ibid.
* Ibid.
% Ibid.
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kadar ya da katlar1 seklinde verilmektedir. Yabanci yatirim devam ettigi siirece de vize

tekrar tekrar verilebilir.®®

H-1B Vizeleri: Bu vize tiirii, ABD’deki sirketlerde, 6zel uzmanlik gerektiren
mesleklerde istihdam edilecek yabanci kisilere verilen bir vize tiiriidiir. Ozel uzmanlik
gerektiren meslekler arasinda profesyonel servisler, genellikle {niversite derecesi
gerektiren bilim adamligi, miihendislik, bilgisayar sistem analistleri ve bazi pazarlama
uzmanlar1 sayilabilir. Isveren sirketlerin, vize temin edilecek kisi icin, ABD Iscilik
Ofisinden (U.S. Department of Labor) is¢ilik sartlarini tagidigina dair onay almalari
gerekmektedir. Bu onayda, isveren istihdam ettigi yabanci personele verdigi isi ve isin
ederi maas1 verecegini beyan etmektedir. H-1B vizesi ilk etapta 3 yil, toplamda maksimum
6 yila kadar verilmektedir. Bu maksimum siire, siiresinin dolmasindan en az 365 giin 6nce
yesil karta basvuruldugu takdirde uzatilabilir. Bu vize tiiri her yil belli miktarda

verilmektedir. Son yillarda H-1B vize kontenjani yilin ilk aylarinda dolmaktadir.

O-1 Vizesi: Bu vize tiri normaliistii 6zel yeteneklere sahip yabanci kisilere
verilmektedir. Bu tiir vizelerde ispat dnemlidir. O-1 vizesi baslangigta 3 yil, daha sonra

birer yil arayla onaylanmaktadir.®’

TN veya NAFTA vizesi: Bu tiir vizeler Kanada veya Meksika vatandaslarina ABD’de

baz1 sektdrlerde ¢alisma izni vermektedir.®®
7. ABD DYY Politikasi

Amerika Birlesik Devletleri diinyanin en biiyiikk ve en dinamik ekonomilerinden
birine sahip olan bir iilke olarak yabanci yatirimlara agik bir politika izlemektedir. Zira
yabancit yatirimlar sayesinde 5 milyon Amerikali dogrudan istthdam edilirken
milyonlarcas1 da dolayli yonden is sahibi olmaktadir. Uluslararas1 yatirimcilar i¢in de 300
milyonluk gelir diizeyi yiiksek bir ekonomi ile Amerika, iyi bir pazar ve gelismislik diizeyi

ile 1y1 bir iiretim merkezidir.

11 Eylil sonrasi ulusal giivenlik konusundaki hassasiyet ve 2006’daki liman
devirlerindeki olumsuz tutumu, ABD’nin yabanci yatirimlara karsi bir durus sergiledigi
inancini dogurmustu. 2007 yilinda ABD baskan1 George W. Bush bir bildiri yayimlayarak

yabanci yatirimlara acik olduklarini beyan etmistir. Bildiri sadece yabanci yatirimlarin

%6 US Embassy , Ankara. <http://turkish.turkey.usembassy.gov/vize_kategorileri.html> (11.6.2012)
67 1a;

Ibid.
* Ibid.
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tesvikine yonelik degil, yabanci yatirimlara agik ve tesvik eden bir yatirim ortamini tesis
ile Oonemli ulusal giivenlik konularinda bir denge kurma arayisi olmustur. Baskan
demecinde, 6zgiir ve acik bir uluslararasi yatirim rejiminin hem kendi tilkesinde hem de
diinyada istikrarlt ve gelisen bir ekonomi i¢in hayati 6nem tasimakta oldugunu, ancak
biitiin diinya iilkeleri gibi kendi iilkesinin de yabanci yatirimlarin ulusal giivenlik
boyutlarina daha fazla odaklandiklarini, ulusal giivenligi saglarken de iilkeyi bugiine

getiren disa agiklig1 en iyi sekilde saglayacaklarim belirtmistir.”

ABD, sermayenin serbest dolagimmin hem ABD ekonomisine hem de kiiresel
eknomiye faydasi olduguna inanmaktadir. ABD’nin yabanci yatirimlara yonelik temel
politikas1 ne yatinmlar1 destekleme ne de caydirma seklinde olmustur. Bu politika,
yatirimlara agik olma politikas1 olarak tanimlanmakta olup, yatirimlar piyasa dinamiklerine
birakilmistir. ABD federal devleti hi¢ bir yabanci yatirnmciyr yerli yatirimeidan farkl

gérmemis, uygulamalarda yerli veya yabanci ayrimi1 gézetmemistir.
ABD’nin yabanci yatirimlara yonelik politikasinin temel varsayimlar1 sunlardir;

1- Eger uluslararasi yatirimlar piyasa gii¢lerinin dinamiklerine gore akmalarina izin
verilirse, genellikle kaynaklarin en ekonomik sekilde lokasyonu ile sonuglanir.

2- Aktif olarak yabanci yatirnmlari tesvik etmek veya caydirmaya galismanin
Amerikan ulusal menfaatlerine ilave bir katki saglayacagi yoniinde bir sonug
cikacaracak herhangi bir dayanak yoktur.

3- Uluslararas1 yatirim siirecinde tek tarafli bir ABD hiikiimet miidahalesi diger
iilkelerin de ABD ekonomisi ve ABD dis politikasi iizerinde olumsuz etkiler
yapabilecek ekonomik eylemleri tetikleyebilir.

4- ABD’nin yerli yatirnmcilariin yabanci iilkelerde de ABD’deki uygulamalarin

benzerleri ile karsilasmalar1 konusunda hassasiyeti vardir.”

ABD’nin yabanci sermayeye yonelik politikalarinin temelinde {ilkenin kendi ulusal
cikarlart yatmaktadir. Bu iilke, yabanci yatirimlara karst disa acik olma politikasini,
yabanci yatirimcilart veya yabanci ililke hiikiimetlerini agirlamak icin degil daha ziyade

yabanci yatirimlarin ABD ekonomisine getirdigi faydalar nedeniyle korumustur. ABD,

% Fagan, David N, “ The US Regulatory and Institutional Framework for FDI” Deloitte, US Chinese
Services Group, Vale Columbia Center on Sustainable International Investment, Volume 2, 2008.
"°Elliot L. Richardson, “United States Policy Toward Foreign Investment:We Can't Have It Both Ways”
American University International Law Review, Volume 4, Issue 2, Article 8, 2011.
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yabanci yatirimlart ekonomik biiyiimede bir arag, yeni teknoloji ve yonetim becerilerine
ulagsma yolu, isttihdami ve verimliligi artirma olarak gérmektedir. Yabanci yatirimcilarin
ABD’deki tiim yasalara ve yonetmeliklere tabi olduklart vurgusu tasinmakta, onlarin ¢ok

iyi kurumsal vatandas olduklarina inanilmaktadir.

ABD yabanci yatirimlarin Oniindeki engelleri ¢ok tarafli ve ikili diizeylerde
azaltmaya c¢alismis, tiim diinyada yabanci yatinmlart kisitlayict uygulamalarin
kaldirilmasina, yatirnrm ortamlarinin liberalize edilmesi konusunda daima 6n planda
olmustur. Bu konuda en son yapilan yasa, “the Omnibus Trade and Competitiveness Act of
1988” (Cok Maddeli Ticaret ve Rekabet Yasasi)‘dir. Bu yasa ile ABD baskanina,
uluslararast yatirimlari, ticareti zora sokan kisitlayici uygulamalari kaldirmak igin
miizakere etme yetkisi verilmistir. Ayn1 zamanda bu yasayla Baskan’a, ulusal giivenligi

tehlikeye sokabilecek birlesme ve satnalmalari iptal etme yetkisi de verilmistir.”'

ABD’nin genel olarak yabanci yatirimlara yaklasimi liberal olsa da, disa acik bir
politika izlese de, ulusal giivenlik nedeniyle sektorel bazda bazi kisitlamalar1 vardir. Bunlar
arasinda ulasim, telekomiinikasyon, enerji basta gelmektedir. Mesela, federal hiikiimet
radyo iletisim lisans1 vermeyebilir. Diger bir 6rnek havayolu sektoriinde vardir. Yabanci
bir yatirimci bir Amerikan havayolu sirketine sahip olamaz veya bir havayolu sirketinin
%?25’den fazlasna sahip olamaz. Diger bazi durumlarda, yabanci yatirimcilar herhangi bir
sektorde Amerikan sirketlerini satinalabilirler ancak yatirnmi yaptiklar1 anda bazi
kisitlamalarla karsi karsiya kalabilmektedirler. Mesela yabanci bir sirket herhangi bir
bankaya yatirim yapabilir. Fakat yatirime1 firmanin hissesi %25°1 gegerse veya bankay1
kontrol altina alip yonetmeye baslarsa, yatirimci ilave onaylamalara maruz kalacak ve
bankacilik tist kurullar tarafindan ilave olarak bazi kurallara tabi tutulacaktir. Bu kurallar
veya uygulamalar yatirimci sirketin bankacilik sektorii disinda yatinm yaptigi isleri de

kapsayabilecektir.”*

Tarim sektoriinde belli bir seviyenin iizerinde yatirim yapan yabanci yatirimcilar, bu
yatirimlarin1 Department of Agriculture (Tarim Bakanligi)’a bildirmek zorundadir. Son
zamanlarda sikilagtirilan ABD kanunlari belli basgl bazi yabanci yatirimlar {izerinde ulusal
giivenlik nedeniyle kurumlararasi goriis alinmasit konusunda yetkilendirme yapmistir.

Yabanci yatirimlara kisitlama getiren ¢ogu federal kanunlar, yillarca 6nce ekonomik veya

"I Elliot L. Richardson, “United States ...
2 Edward M. Graham; Paul R. Krugman, Foreign Direct Investment in the United States, Institute for
International Economics, Washington DC 1991, s. 119.
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ulusal giivenlik nedeniyle uygulamaya konmustu. Bazi eyaletlerde yabanci yatirimeilarin
tarim arazileri de dahil olmak iizere gayrimenkul alimlar1 sinirlandirilmis, bazi eyaletler ise
yabanci hiikiimetlerin sigorta sirketlerine yatirnrm yapmalar1 kistlanmisti. Agriculture
(Tarim), Department of Transportation (DOT) (Ulastirma), Federal Reserve Board
(Federal Rezerv Kurulu), Federal Communications Commission (FCC) (Federal
Telekomiinikasyon Komitesi), Nuclear Regulatory Commission (Niikleer Diizenleme
Komisyonu) ve Igisleri Bakanligi yabanci yatinmlarla ilgili yabanci yatirimeilarin
sahiplikleri, satinalmalar1 ve hisse degisikliklerini izleyip ABD kanunlarini uygulamakla
sorumludur. Yukarida belirtilen her bir kurum, kisitlamalara tabi yatirimlar1 incelemek ve
uygunluk durumlarina gore onay vermekle sorumlu olup, uygun olmayanlarin yatirimlarini
iptal etmek durumundadir. ilgili kurumlar, &zellikle hisse sayilarinin izin verilen
miktarlarin iizerine ¢ikip ¢ikmadiklart ile ilgili olarak yatirim yapan sirketlerle iletisimde

olmak ve yabanci sirketten siirekli olarak bu konuda bilgi almak zorundadir.”

8. Degerlendirme

ABD, uzun yillardir yabanci yatirimlara a¢ik olmanin karsiligin1 her yonde geliserek
almis ve almaktadir. Diinya DYY trendine baktigimizda, ABD hala DY Y ler i¢in en cazip
yatirim bolgesi olmaya devam etmektedir. Bunda kuskusuz, iyi isleyen bir devlet
mekanizmasinin rolii ¢ok biiyiiktiir. Ancak hala diinyanin en ¢ok yatirim ¢eken {ilkesi olsa
da, yatirim tesvik calismalarinda diger tilkelerden geri kalmamaktadir.

ABD vyabanci yatirimlarin diizenlemelerini genellikle, sektorlerin bagli olduklar
bakanliklar araciligi ile gelistirmektedir. Bu bakanliklardan en 6nemlileri olara Maliye
Bakanlig1, Ticaret bakanligi, Disisleri Bakanligi, Adalet Bakanligi, I¢ Giivenlik Bakanlig
sayilabilir. Bunlarin yaninda FCC, FDA, NRC gibi diger komisyonlar da yabanci
yatirimcilar acisindan 6nemli kuruluslardir.

Diinyanin her yerinden ABD’ye yabanci yatinmcilar gelmekte ve bu sirketler kendi
personelleri i¢in ¢aligma izinleri talep etmektedirler. Yabanci personelin ¢cogu, kisa donem
gocmen olmayan vizelerle ABD’de ¢aligmaktadirlar. En yaygin gd¢men olmayan ticari
vize tipleri B-1, L-1, E, H-1B, O-1 ve TN (veya NAFTA) vizeleridir.

ABD’de sirket kurma iglemleri oldukca basit ve hizlidir. Yabanci yatirimcinin

yapacag1 yatirima gore ve alacagi risklere gore segebilecegi sirket tipleri mevcuttur. C veya

 GAO-09-608, May 2009 GAO , “Laws Limiting Foreign Investment Affect Certain U.S. Assets and
Agencies Have Various Enforcement Processes”, United States Goverment Accountability Office.
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S Corporation, LLC gibi tiizel kisilikli sirketlerin yaninda adi sahis veya ortaklik sirketi de

kurulabilmektedir.
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BOLUM 4

ABD’DE DYY: MEVZUAT VE UYGULAMALAR

1. Giris

Ozel sirketler ABD ticaret diinyasmin ¢ok uzun yillar siiregelen bir 6zelligidir.
Ekonomik politikalarinin temelini 6zel sirketler olusturur ve Amerikan ticaret tarihinde
0zel sirketlerin millilestirilmesi sézkonusu olmamistir. Sadece Biiylikk Depresyon
doneminde tekelciligi 6nlemek, istikrarli bir ekonomik ortam hazirlamak, ¢evreyi korumak
ve biitlin vatandaglara esit firsat ve serbest rekabet ortami saglamak amacl diizenlemeler

getirilmistir.

ABD sadece vatandaglarina degil, ayn1 zamanda yabancilara da piyasa dinamikleri
cergevesinde serbest ticaret imkani tanimistir. Kuruldugu ilk yillardan itibaren yabancilar
da ABD vatandaglar ile beraber ayni sekilde muameleye tabi tutulmuslardir. Diinyanin en
¢ok yabanci yatinm ¢eken llkesinin ABD olmasi, yabanci yatirimlara olan agikligin en

onemli gostergesidir.

ABD’de ticari faaliyette bulunan yerli veya yabanci sermaye tarafindan kurulmus
biitiin sirketler federal, eyalet ve yerel diizenlemelere uymak zorundadir. ABD’de federal
diizeyde bir sirketler kanunu yoktur. Her bir eyaletin kendi sirket kanunlar1 vardir. Bir
sirketin yabanci olarak tanimlanabilmesi i¢in, bir Amerikan sirketinin en az %10 hissesinin
sahibi veya sirket oylarinin %10 veya daha fazlasinin bir yabanci yatirimciya ait olmasi
gerekmektedir. Bir sirketin dolayli da olsa %10’ na veya fazlasina sahip olmak o sirket

yonetimi {izerinde ciddi manada etki edilebilecegini gostermektedir.’

ABD’nin DYY politikas1 oldukga liberal olmakla beraber son yillarda artan kiiresel
teroriin etkisiyle ulusal giivenligi ilgilendirebilen yabanci yatirimlara dikkat edilmektedir.

Bazi istisnalar disinda genel olarak yabanci yatirimcilar iizerinde sinirlama yoktur.

'8 806.15 Code of Federal Regulation (CFR): Foreign Direct Investment in The United States- ABD
Dogrudan Yatirim Ydnetmeligi.
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ABD Bagkan’1t anayasadan kaynaklanan yetkisini kullanarak Kanun Hiikmiinde
Kararname (KHK-Executive Order) ¢ikarma yetkisine sahiptir. Anayasal yetkiye ek olarak
bazi kanunlara da atifla KHK Bagskan tarafindan ¢ikartilabilir. Ornek olarak 11858 sayili
KHK, anayasal yetkiye ilaveten Act of 1903 ve section 10 of the Gold Reserve Act of 1934

adli kanunlarin verdigi yetkilerle Baskan tarafindan cikartilmugtir.?
2. ABD Yabanc Yatirom Mevzuati

ABD yatirim mevzuatinin ¢er¢evesini Kanun, KHK, Yonetmelikler ve Uygulamalar
olusturmaktadir. Tarihi gelisime goére ABD yatirim mevzuatinin su sekilde oldugu

gorilmektedir.

2.1 Birlesik Devletler’de DYY Yonetmeligi (Foreign Direct Investment in the
United States) Madde § 806.15

Bu yonetmelikte ABD’de dogrudan yabanci yatirim tanimlanmistir. Bir yabanci
kisinin bir ABD sirketinin %10 veya daha fazlasina sahip olmasi veya dolayli ya da
dolaysiz olarak yonetim kontroliine sahip olmasiyla dogrudan yabanci yatirim yapilmisg
sayilir. Bu sirket bir sube de olabilir. ABD’deki bagl sirket veya ortaklik ise yabanci
yatirimeinin dogrudan yatirim yaptigi sirketi ifade eder. Yabanci Ana Sirket ise, ABD’de
dogrudan yatinm yapan ve merkezi ABD disinda olan sirket olarak tanimlanir.
Yonetmeligin diger kisimlarinda verilmesi gereken beyannamelerle ilgili bilgiler

yeralmaktadir. 3

2.2 11858 sayih KHK (Executive Order 11858--Foreign investment in the United
States)

11858 sayili ABD’de Yabanci Yatirim Kanun Hiilkmiinde Kararnamesi 7 Mayis 1975
tarithinde yayinlanmistir. Karanamenin 1. maddesinde ABD Yabanci Yatirim Komitesinin
(Committee on Foreign Investment in the United States CFIUS) kuruldugu belirtilmistir.
Baskan Gerald Ford 11858 sayilt KHK’yi imzalayarak ABD’de yapilan yabanci yatirimlar
degerlendirecek bir komitenin kurulmasint saglamistir. Komite kurulmasinin temel amaci
yabanci yatirimlarin ekonomik sonuglarini izlemekti. Komite’nin kurulusunun bir sebebi
de OECD iilkelerinin ABD’deki siyasi amacli yatirimlarin artirmasi olmustur. Rockefellar

Center’in Japonlar’a satilmasi, Japon’lart sembolik manada bir tehdit haline getirmisti.

? Executive Order 11858 (KHK).
3 Foreign Direct Investment in the United States § 806.15.
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Ayrica Kongre de, yatirimlarla ilgili bilgilerin devlet kontroliinde olmasi ve seffaf
olmamasindan sikayetciydi. Ciinkii biitlin gizli bilgiler sadece Maliye Bakanligi’nda

saklaniyordu®.

Komite Disisleri Bakanligi (The Secretary of State), Maliye Bakanlig1 (The Secretary
of Treasury), Savunma Bakanligi (The Secretary of Defense), Ticaret Bakanligi (The
Secretary of Commerce), Ticaret Temsilcisi (The United States Trade Representative),
Ekonomik Danisma Kurulu Bagkanligi (The Chairman of the Council of Economic
Advisers), Adalet Bakanligit (The Attorney General), YoOnetim ve Biitce Dairesi
Direktorliigli (The Director of the Office of Management and Budget) tarafindan
olusturulur ve komitenin baskanliini Maliye Bakani yapar. Baskan bazi toplantilarda

devletin diger birimlerinden temsilcileri de toplantilara davet edebilir.’

Komitenin, ABD'deki dogrudan ve portfolyo yabanci yatirimlarinin etkilerini
izlemek, koordine etmek, bu yatirimlar {izerinde ABD politikalarmi uygulamak igin icra
Organi (the Executive Branch) iginde birincil derecede sorumlulugu vardir.’ Bu

sorumluluk ¢ercevesinde;

1- ABD'deki yabanci yatirimlarda 6nemli gelismelerin analizini yapmak ve trend
analizlerini hazirlamak,

2- Potansiyel olarak ABD'de biiyiikk capta dogrudan yatirim yapacak yabancilara
diizenlemeler konusunda rehberlik etmek,

3- Yabanci yatirimlar1 ABD’nin ulusal ¢ikarlar1 da dahil olmak {izere degerlendirmek
ve gozden gecirmek,

4- Gerekli goriildiigiinde yabanci yatirimlarla ilgili yeni kanun ve diizenleme teklifi
sunmak,

5- Icra organi ile daha &nce diizenlenmis olan kanunlar (The Defense Production Act of
1950, as amended (50 U.S.C. App. 2061 et seq.) "Defense Production Act") arasinda

koordinasyon saglamak gibi gorevleri vardir.

* Steven H. Thal and Florian Von Eyb.
<http://www.phillipsnizer.com/publications/articles/FINSA-CFIUSThal10-07 art.cfm> (16.3.2012)
> Executive Order 11858 madde.1/a.

6 Executive Order 11858 madde.1/b.
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Ihtiyag duyuldugunda, Komite, Milli Giivenlik Kurulu ve Ekonomi Politikasi
Kurulu'na oneriler ve analizler sunar. Ayrica komite periyodik raporlarin hazirlanmasi ve

yayinlanmasi ¢alismalarini da yapar7.

Bu KHK ile Ticaret Bakanligi’nin ABD'deki yabanci yatirim verilerini toplama ve
kullanma ile ilgili asagidaki faaliyetlerin yerine getirilmesi icin, Ozellikle, sunlari

saglayacaktir®;

1- ABD'deki yabanci yatirimlar ile ilgili bilgi elde etme, birlestirme ve bilgi analizi
yapilmasi,

2- Yabanci yatirimlar konusunda bilgi toplama ve dagitimi i¢in yontemler gelistirilmesi,

3- ABD'deki yabanci yatirimlarin ¢ok yakindan gozlemlenmesi,

4- Yabanci yatirimlarla ilgili 6nemli gelismelerin ve egilimlerin analiz ve raporlarinin
hazirlanmasi,

5- Verilerin derlenmesi ve dnemli yatirim islemlerinini degerlendirmeye hazirlanmasi,

6- Yabanci Yatirnrm Komitesi’'ne ABD’deki yabanci yatirimlara iligkin bilgilerin nasil
giincel tutulacagi ile ilgili tavsiye de dahil olmak iizere bu yatirimlarla ilgili uygun

rapor, analiz, veri ve tavsiyelerin sunulmasi,

Maliye Bakanligt Gold Reserve Act (1934 madde 10) kanunundan aldigi giicle,
Bagkan’dan onay almadan da bakanligin kur istikrar fonu (the Exchange Stabilization
Fund) kaynaklarinin makul kullanimina yetkilidir. Ancak bu yetki, Ticaret bakanligina bu
KHK ile verilmis gorevlerin yerine getirilmesinde direkt olarak ortaya c¢ikan harcamalarla
ilgili oldugu durumlarda gegerlidir. Bu yetki daha 6ncesinden iptal edilmedigi stirece 1 yil

icin geg:erlidir.9

Ayrica biitiin devlet daireleri ve ajanslar bu KHK’nin 4. maddesinine gore Yabanci
Yatinm Komitesinin veya Ticaret Bakanliginin bu KHK ile yapmak zorunda oldugu
gorevlerde, ihtiyaci oldugu bilgi ve yardimi yasalarin izin verdigi Olgiide saglamak

zorundadir.'°

Komiteye sunulmus gizlilik degeri olan bilgi ve belgeler, Komite tarafindan sadece

Komiteye bu KHK ile yiiklenmis sorumluluklarin yerine getirilmesinde kullanilabilir,

" Executive Order 11858 madde.1/c
8 Executive Order 11858 madde.2

? Executive Order 11858 madde.3
10 Executive Order 11858 madde.4
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ayrica kamuya ag¢ik olmayan bu bilgi ve belgeler kanunen agiklanmasi gereken kismi

disinda kamuya agilanamaz ve yaymlanamaz. "'

Bu KHK’deki hi¢ bir madde, yabanci yatirimlarla ilgili mevcut her hangi bir ajansin
ya da devlet biriminin, veri toplama, diizenleme veya icra yetkilerini etkilemez ve bu KHK
ile degerlendirmeye alinan bireysel yatirimlara ylriirlikteki diger kanunlar halel

. 12
getirmez.

Komite, The Defense Production Act madde 721(a) uyarinca, onerilen veya islemleri
devam eden birlesme, satinalma veya devralmalar iizerinde bir inceleme yapilip
yapilmayacaginin kararinin verilmesinde, bilgi ve beyan almakla gorevlendirilmistir. Eger
Komite, inceleme yapmaya karar verirse onerilen veya islemleri devam eden birlesme veya
satinalmanin yazili olarak Komite’ye geldigi tarihten itibaren en fazla 30 giin igerisinde
inceleme baslatilmali ve inceleme kararinin alinmasindan en fazla 45 giin igerisinde de
sonuglandirilmalidir. Eger inceleme kararinin verilmesinde komiteden bir {iye farkli goriis
bildirirse, 25 giin icerisinde Komite Bagkani, Baskan’a farkli goriisii bir raporla sunar.
Komite oybirligi ile bir inceleme yapmamaya karar verirse, Komite Baskani karar

Bagkan’a sunar."?

Komite bir inceleme sonuglandirildiginda veya inceleme iptal edildiginde Bagkan’a

rapor verir.

Komite Bagkani, tiyelerin de goriisiinii alarak “Madde 721 Defense Production

Act”in uygulanmas i¢in diizenlemeler yapmaya yetkilidir."*

ABD, dogrudan yabanci yatirirm ¢ekmede diinyada lider bir iilke olarak, yabanci
yatirimeilara yerlilerle esit muamele uygulayan bir disa agiklik politikast izlemektedir.
CFIUS bu disa acgik yatirim politikalarinin ana g¢ergevesinde énemli bir rol oynarken, ayni
zamanda yabanci yatirimcilara ulusal giivenlik menfaatleri goélgesinde iyi bir yatirim
ortami saglamaya calisir. Bu acidan bakildiginda CFIUS’un amaci istihdam yaratan ve
devam ettiren yabanci yatirimlar: tesvik ederken ulusal giivenligi de saglamaktir. Dolayis1
ile CFIUS sadece ulusal giivenlik konularini ilgilendiren yatirimlari incelemektedir ki,

bunlar da toplam DYY’ler igerisinde oldukc¢a az bir miktar1 olusturmaktadir. Greenfield

" Executive Order 11858 m.5
12 Executive Order 11858 m.6
13 Executive Order 11858 m.7
' Executive Order 11858 m.7
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yatirimlart da dahil olmak iizere ABD’deki yabanci yatirimlarin ¢ogu CFIUS incelemesi

gerektirmemektedir."

CFIUS baskanligim1 Maliye Bakanligi’nin yaptig1 bir devlet kurumlararasi komitedir.
Sekiz iiyesi vardir. Bunlar Ticaret Bakanligi (The Departments of Commerce), Savunma
Bakanlig1 (Defense), Anavatan Giivenligi (Homeland Security), Adalet Bakanlig1 (Justice),
Disisleri Bakanlig1 (State) ve Enerji Bakanligi (Energy), Ticaret Temsilcisi (The U.S.
Trade Representative) ve Beyaz Saray Bilim ve Teknoloji Ofisi (The White House Office
of Science and Technology). Ayrica oy kullanmayan daimi iki iiye daha vardir. Bunlar da
Ulusal Istihbarat Direktorii (The Director of National Intelligence) ve Calisma Bakanligi
(The Department of Labor)’dir.

CFIUS ilk olarak 1975 yilinda 11858 sayilit KHK ile kurulmus ve 1988 yilinda Exon-
Florio karanamesi ile diizeltmelere tabi tutulmustur. Exon-Florio, eger bir Amerikan
sirketinin yabanci bir sirketle birlesmesi veya satinalinmasinin ulusal giivenlik tehdidi
olusturdugu Baskan tarafindan belirlenirse, ABD Bagkani’na bu birlesme veya satinalmayi
durdurma, iptal etme yetkisi vermistir. Bu otorite daha 6nce CFIUS’a verilmisti. 2007
yilinda CIFIUS FINSA ile daha da giiclendirilmistir. Giiniimiizde CIFIUS FINSA ile
diizeltilen Defense Production Act madde 721 (1950) ve 11858 sayili KHK uyarinca

faaliyette bulunmaktadir.

ABD Bagkan1 CFIUS’a gelen bir satinalma veya birlesme islemini ulusal giivenlik
acisindan degerlendirebilir. Komitenin karar1 ne olursa olsun, nihai karar ABD baskani

tarafindan verilir.

CFIUS siireci taraflarin birlesme veya satinalma i¢in bildirimde bulunmalar1 ve
giivenlikle alakali sorular1 cevaplamalartyla baglar. Bildirim genellikle goniilliiliik esasina
dayanmakla beraber Komite, bazi gerekli durumlarda bildirim yapmay1 zorlayabilir.
Bildirim CFIUS gorevlilerine Hazine Bakanligi’nda yaptirilir ve her bir bildirim ayr1 ayri
incelenir, ancak herbiri i¢in ayni kriterler uygulanir. Siire¢ de bildirimin alindig1 tarihten
itibaren ilk 30 giinli gézden gegirme ve degerlendirme olarak uygulanir. Daha fazla vakit
gerektiren incelemelerde ilave 45 giin daha kullanilabilir. ABD Bagkanlig’inin
degerlendirmesi en fazla 15 giin siirer. Dolayist ile bir dosyanin CFIUS’taki inceleme ve
degerlendirmesi resmi olarak 30 ila 90 giin alabilir. Dosyalarin ¢ogu ilk 30 giinde

sonuglandirilmakta ve sartsiz olarak onaylanmaktadir. Bagvurulardan su ana kadar sadece

15 Bkz. Béliim 1.
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1990 ve 2012°de olmak flizere sadece iki tanesinde ABD Bagkanligi yabanci bir
yatirimeinin taraf oldugu birlesme veya satinalmayi ulusal gilivenlik sebebiyle bloke

etmistir.

Inceleme siireci yasal olarak siki gizlilik sartlar1 ile baghdir ve ulusal giivenlik ve
taraflar ile ilgili ticari agidan hassas olan 6zel bilgilerin de korunmasi amaclanmaktadir.
CFIUS herhangi bir bagvurunun yapilip yapilmadigini veya bir bagvurunun sonucunun ne
oldugu ile ilgili bilgiyi yaymlamaz. Sadece incelemenin sonucunu gizli ibaresiyle ABD
Kongresi’ne iletir. Dolayist ile sirf inceleme siirecinden dolayr yatirimin taraflarinin

bilgileri kamu ile paylasilmaz. Yatirimcilar bilgi yayilmasi nedeniyle magdur edilmez.

Ulusal giivenlik kaygilarinin tanimlanmasi acik ve net olarak yapilmamakla beraber
CFIUS’un bir incelemeyi su agilardan yapar. Birlesme veya satinalmanin milli savunma
ihtiyaclarii karsilamak i¢in yerli iiretim imkanlar1 ve kabiliyetine etkisine, ulusal
giivenligi etkileyen bir alanda ABD'nin teknolojik liderligini etkileyip etkilemedigine,
ABD’nin altyap1, uzun vadeli enerji ve kritik teknoloji gibi baz1 6nemli alanlardaki etkisine
bakilmaktadir. Bunlara ilave olarak birlesme veya satinalmaya taraf olan olan yabanci
yatirim sirketinin bir baska tlke hiikiimeti olup olmadig1 da ulusal giivenlik agisindan
dikkat edilen hususlardan biridir. Bunlara ilave olarak CFIUS, Kongre’ye verdigi
raporunda, incelenen birlesme veya satinalmaya konu sirketin ABD hiikiimetinden hali
hazirda almis oldugu ulusal giivenlik, siber giivenlik, tedarik isleri, baz1 6nemli devlet

tesisleri ile ilgili veya tesislere yakin yerdeki tiim islerle ilgili bilgi verir.

Birlesme veya satinalmaya konu sirketin yabanci devlet kontrollii olmasi durumunda,
yatirim dosyas1 CFIUS tarafindan daha fazla arastirilir. FINSA yabanci devlet sahipliginin
bulundugu yatirim islemlerinde 45 giinliikk arastirma asamasi karinesi yaratmistir. Hazine
Bakanligi veya CFIUS’un igindeki muadili {ist diizey bir kurumun sakinca gérmedigi
durumlarda bu arastirma asamasi uygulanmaz. Sorusturma asamasina gelen yabanci devlet
ortakli birlesme ve satinalmalarda, hukuki mevzuat, ilgili yabanci iilkenin ABD ile terdrle
miicadele, silahsizlanma ve ihracat kontrol rejimleri konusunda uyumlu olup olmadiginin

degerlendirilmesini zorunlu kilar.

CFIUS her bir dosyay1 incelerken ii¢ bolimden olusan bir ulusal giivenlik analizi
yapmaktadir. Birincisi, yabanci yatirimer tarafinin istismar niyeti veya zarar verme imkanti
olup olmadigin1 analiz etmek. Bu tehdit analizi olarak tanimlanmaktadir. Ikincisi, yabanci

yatirima konu Amerikan sirketinin ABD milli savunmasimin herhangi bir zayif noktasi
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veya eksikligi ile alakas1 olup olmadiginin analizidir ki, buna giivenlik ac1g1 analizi denir.
Son analiz risk analizidir. Tehdit ve giivenlik ac1g1, belirli bir islemin (yatirimin) sonucu
olarak etkilesim halinde oldugu durumlardaki degerlendirmedir. Risk analizi sonucuna

¢

gore yatirmmin ulusal giivenligi tehdit ettigi sonucuna varilirsa, CFIUS “’mitigation
agreement’’ adi1 verilen bir anlagma dahilinde isleme yani satinalma veya birlesmeye onay
verir. Bu anlagsma yabanci yatirima ulusal giivenlik konusunda bazi sartlar getirir.
Yatirnmin yakindan izlenmesi, dogrulama mekanizmasinin isletilmesi ve bir takim ilave
giivenlik onlemlerinin yerine getirilmesi gibi bazi sartlar1 saglamasi istenebilir. 2009 ile

2011 arasinda CFIUS tarafindan incelenen birlesme ya da satinalma islemlerinden sadece

%8’1 kanunen baglayici “’mititation agreement’” anlagsmasina maruz birakilmistir.

ABD, uluslararast yatirnmlarin piyasa dinamiklerince ve ozgiirce dolagmasindan
dolay1 diinyanin hertarafindan ciddi manada yatirim ¢ekmekte ve menfaat saglamaktadir.
CFIUS dar ve politik olmayan gorevi ile ABD’nin ulusal gilivenlik c¢ikarlar1 ile ABD
ekonomisindeki kiiresel yatirimlarin tesviki arasinda gerekli dengeyi kurma islevi

gormektedir. '
2.3 The Exon-Florio Provision of 1988

1988’den 6nce ABD’nin yabanci yatirimlara olan politikast agirlikli olarak daima
notr olmustur. Hi¢ bir sekilde yerli sirketler yabancilara, yabanci sirketler de yerli
sirketlere tercih edilmemistir. Bu donemde, sadece iizerinde kisitlama olmasi gerektigi
federal kanunlarca belirlenmis sektorlerde kisitlama uygulamalari devam etmistir. Sadece
bir kag tane alanda yabancilarin yatirim yapmalar1 yasaklanmistir. Bu yasaklar da zaten 19.
yiizyilin sonunda veya 20. yiizyilin baslarinda konulmustur. Bu sektdrler i¢ hava ulagima,
niikleer enerji tiretimi ve kullanimi ve ¢ogu i¢ denizyolu ulasimidir. Bazi sektorler de
tamamen olmasa da sahiplik agisindan kisitlamalara tabi tutulmustu. Federal iletisim
Komisyonu istisna izni vermedik¢e yabanci yatirimci sirket ABD’de yayin yapan ya da

yayin lisans1 olan bir sirkete %20’den fazla oranda sahip olamaz.'’

Exon-Florio, ABD Baskani’'na veya onun gorevlendirecegi kisiye yani CFIUS’a,

yabancilarin ABD’de ticaret yapan bir sirketin kontroliinii almasim1 saglayacak bir ticari

'® John Lettieri, Understanding The Cfius Process, Ofii,

<http://www.ofii.org/docs/OFIl_CFIUS Primer Final.pdf> (23.9.2011)

' Edward M. Graham; Paul R. Krugman, Foreign Direct Investment in the United States, Institute for
International Economics, Washington DC 1991, s. 122.
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birlesme veya satinalmanimn, ABD ulusal giivenligi tizerindeki olasi etkileri ile ilgili
arastirma yapmak icin yetki verir. Ancak hangi islemlerin (birlesme veya satinalma) Exon-
Florio kapsaminda oldugu net olmamakla beraber, Hazine Bakanligi 31 CFR 800.301
numarali Federal Yonetmelik ile detayli olarak agiklamistir. Bu islemler her zaman tek
veya iki taraf tarafindan goniillii beyan ile CFIUS’a bildirilmektedir. Hazine Bakanlig1
CFIUS’un bagkan1 olarak beyani, eksik belge nedeniyle iade edip inceleme siireci
baglamadan eksik belge nedeniyle ihtiya¢ olan bilgiyi isteyebilir. CFIUS den bir iiye, bir
birlegsme veya satinalma islemi Komite’ye bildirilmedigi zaman, taraflardan inceleme icin
bilgi istenebilir. Komitenin bir bildirimi tam olarak dikkate alabilmesi i¢in mutlaka bir

birlesme veya satinalma isleminin mevcut olmasi gerekmektedir.

Daha 6nceden de belirtildigi gibi tamamlanmis bir bildirim CFIUS tarafindan 30 giin
stiresince ulusal giivenlik acisindan incelenir ve ilave siire gerekirse, maksimum 45 giine

kadar incelemenin sonug¢landirilmasi gerekmektedir.

1975’te Baskan Gerald Ford 11858 sayii KHK’y1r imzalamasiyla CFIUS
kurulmustur. O zaman 6 iiyeden olusan komite’ye 1980 yilinda Baskan Jimmy Carter
tarafindan imzalanan 12188 sayili KHK ile 2 {iye daha ilave edilmistir. Bu komitenin
gorevi temel olarak yabanci yatirimlarin ABD’deki etkilerini takip etmek, ABD’nin
yabanci yatirimlar iizerindeki politikalarinin uygulanmasi ve koordinasyonunu saglamakti.
flave olarak Ticaret Bakanlig1, Komite nin kullanimina sunmak iizere yabanci yatirimlarla
ilgili bilgileri takip ve toplama ile gorevlendirilmisti. ilk bastaki KHK’da birgok
degisiklikler olmasina ragmen bu gorevler halen devam etmektedir. 11858 Sayili KHK’da
ne Komite’nin ne de ABD Bagkani’nin bir ABD sirketinin yabanct kisi veya kurulus
tarafindan satinalinmasi veya yabanci sirketle birlesmesini durdurma veya iptal etme
yetkisi yoktu. Ancak Komite tespit ettigi bazi sakincali birlesme veya satinalmalari
antitrost kanunlar1 ve Savunma Bakanlig1 gibi devletin baska kanun ve mekanizmalar ile

durdurma ya da ¢ozlime ulagtirmistir.

11858 Sayili KHK’dan 13 yil sonra Kongre “Omnibus Foreign Trade and
Competitiveness Act (1988)” i onaylamis ve bu kanun'® 1974’te imzalanan Trade Act’den
sonra, ABD’nin son yillarda maruz kaldig: ticaret agiklarini ve ABD’nin diinya rekabeti

icerisindeki gerilemesinin Oniine gegecek ve ABD ticaret politikasin1 yeniden

'8 Christopher F. Corr, “A Survey of United States Controls on Foreign Investment and Operations: How
Much Is Enough?”’, American University International Law Review, Volume 9, Issue 2 Article 1,s. 421.
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yapilandiracak en Onemli gelisme olarak kabul edilmistir. Exon-Florio degisikligi, bu

kanun ile Defense Production Act (1950) kanununa ilave edilmistir."

Exon-Florio ile ABD Baskanina, bir Amerikan sirketinin yabancilara satilma veya
devredilme islemini ulusal giivenlik agisindan degerlendirme ve gerekirse durdurma veya
islem tamamlanmissa islemi iptal etme yetkisi verilmistir. Exon-Florio degisikliginde ilk
basta degerlendirmelerin sadece ulusal giivenlik acisindan degil ayn1 zamanda temel ticari
acidan da degerlendirilmesi talep edilmis®, ancak bu kabul edilmemistir. Eger yabanct bir
yatirim temel ticari a¢idan da degerlendirmeye tabi tutulup, durdurulma veya iptale maruz
kalsaydi, ABD yillardir savundugu yatirimlari, piyasa dinamiklerine birakma ilkesinden
vazgecmis ve miidahaleci bir yapiya biiriinmiis olacakti. Bir yabanci yatirimi ulusal
giivenlik acgisindan degerlendirme yapmak ile ekonomik agidan degerlendirme yapmak

ayni seyler degildir.

Federal devlet, bu kanun ile beraber sadece ulusal giivenlik acisindan bir yabanci
yatirimi1 durdurma yetkisinin yaninda yabanci yatirimlari izleme gorevi de listlenmektedir.
Bu gorev cergevesinde yabanci yatirimlarla ilgili detayli tiim bilgiler federal devlette
toplandi. Biitiin yabanci yatirimcilara, yatirnmlarla ilgili biitiin bilgileri belli araliklarla,
Ticaret Bakanligi’na bagli bir birim olan U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA) (ABD
Ekonomik Analiz Biirosu)’na rapor etmek zorunlulugu gelmistir. BEA, gorevi geregi ABD
O0demeler dengesi durumu ve ABD’deki yabanci yatirimcilarin aktiviteleri ile ilgili
toplanan biitiin bilgileri bir biitiin halinde sunmaya baslamistir. BEA’ya bildirim yapan
biitiin kisisel sirketlerle ilgili bilgiler gizli ve sadece BEA biinyesindeki belli basl

yOneticilere agiktir.

BEA disinda bazi devlet kurumlart da, bazi sektorlerde yabanci yatirimlarla ilgili
bilgi toplamakla yetkili kilimmistir. Ticaret Bakanlig1 biinyesinde BEA benzeri bir ofis olan
Bureau of the Census bunlara bir érnek olarak verilebilir.*! Burada, Bureau of the Census,
ozellikle imalat sektoriinde yeralan yabanci sirketler de dahil biitiin sirketlerle ilgili
bilgileri toplamakla sorumludur. 1990 yili sonlarinda ¢ikarilan The Foreign Direct
Investment and International Financial Data Improvements Act (1990) ile biitiin ofislerin

bilgi toplama ve paylagimi konusunda igbirligi zorunlu hale getirilmistir

" Edward M. Graham; David M. Marchick, U.S. National Security and Foreign Direct Investment, Institute
for International Economics, Massachusetts 2006, s. 34.

208 907 of House Bill 3

! <http://www.census.gov/> (10.7.2011)
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2.4 Byrd Amendment

1993°te The National Defense Authorization Act madde 837(a), bir diger isimle
“The Byrd Amendment” kanunlagmistir. Bu kanun yabanci devlet hiikiimetlerine ait veya
adina hareket ettikleri sirketlerin dahil olduklar1 satinalma veya birlesme iglemleri lizerinde
inceleme zorunlulugu getirmektedir. Bu incelemeler islemlerin ulusal giivenligi etkileyip
etkilemediginin siki1 bir sekilde ortaya konmasi i¢in yapilacaktir. Uygulamada, bu
kanundan Once yabanci devlet hiikiimetlerine ait veya onlarin adina hareket ettikleri
sirketlerin dahil olduklari satinalma veya birlesme islemlerinden bir¢ogu CFIUS un ilk 30
giinliik degerlendirme sonucunda ilave incelemeye gerek goriilmeden onay almistir.
Ayrica, CFIUS yabanci devlet hiikiimetlerine ait veya onlarin adina hareket ettikleri
sirketlerle ilgili bir¢ok yatirim isleminin dosyasini agikca ulusal giivenliigi tehdit etmedigi
gerekgesi ile herhangi bir bildirim veya degerlendirmeye tabi tutmadan kapatmistir. CFIUS
degerlendirmesine sadece bir Amerikan sirketinin yonetim kontroliinii yabanci kisilere
veren planlanmis veya tamamlanmis islemler alinir. Kanunun 31 C.F.R. §§ 800.302(1),
800.204(a) kisimlarinda detaylica agiklandigr gibi, bir Amerikan sirketinin kontroliiniin
yabanci kisilere ge¢mesi i¢in yabancilarin ¢ogunluk hisse sahibi olmasi gerekmemekte,
kritik kararlar alinmasinda ciddi manada etki yapabilecek hisse giiciine sahip olmalari

kabul edilmektedir.**
2.5 Baz1 Exon-Florio islem Ornekleri
2.5.1 CATIC/MAMCO

MAMCO adli bir ABD ugak pargalart iireticisi sirket, 1990 yilinda Cin devlet ordusu
ile giliclii baglantilar1 olan International Trust & Investment Corporation (“CATIC”)
tarafindan satin alinmak istenmisti.” Taraflar, satinalma islemi tamamlanmadan CFIUS’a
islemle ilgili bidirimde bulunmus ve Komite degerlendirmesini tamamlamadan once
anlagsma saglanip islem bitirilmisti. Komitenin degerlendirmesi, inceleme ve Komite’nin
oybirligi ile alinmis ulusal giivenlikle ilgili tavsiyesi sonrasinda Baskan George H. W.
Bush tarafindan satinalma isleminin iptal edilmesi istendi. Iptalin nedeni olarak Cin Devlet

Ordusu ile baglantis1 olan CATIC’in MAMCO sahipligi ile Amerikan havacilik

> Matthew R. Byrne, “Protecting National Security And Promoting Foreign Investment: Maintaining The
Exon-Florio Balance”, Ohio State Law Journal, Vol:67,s. 867.

 Stephan Coonrod, Mamco Case: A New, Unfriendly Policy On Foreign Investment?, The Seattle Times,
February 12, 1990.
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sirketlerine ulasabilmesinin, MAMCO tarafindan iiretilen bazi teknolojinin ihraacat
kisitlarina tabi olmasi olarak kabul edilmisti. Bu ortakligin ABD’nin ulusal giivenligini
tehdit eder mahiyette goriilmesi ve Baskan’nin emri ile bu satinalma islemi geri

cektirilmistir.

CATIC adl sirketin MAMCO’yu yine Cin devleti ile benzer baglantilar1 olan baska

bir sirkete pazarlama caligmalar1 da yine Baskanlik tarafindan 6nlendi.

CATIC/MAMCO satinalma islemi CFIUS’un olumsuz tavsiyesi ile resmi olarak

Baskan tarafindan iptal edilen ilk ve tek islemdir.**
2.5.2 Thomson/LTV

1992 yilinda Fransiz devletine ait Thomson-CSF Inc adl sirketin LTV Corporation
adindaki Amerikan sirketini almak i¢in teklif vermesi dikkatleri bu sirketler iizerine
cekmisti. LTV Corporation havacilik departmani da olan ABD’nin 6nemli bir c¢elik
ireticisidir.

Thomson satinalma teklifini Carlyle Group adli ve ¢ok giiclii baglantilar1 olan bir
yatirim sirketi ile beraber vermisti. Ayn1 zamanda LTV Corporation’a Amerikan havacilik
sektoriinden Martin Marietta adli baska bir sirket de teklif verdi. Bu iki sirket arasinda
kiyastya bir rekabet yasand1 ve nihayetinde teklifi Thomson ve Carlyle partnerligi kazandi.
Bu sirketlerden Thomson LTV nin Fiize boliimiinii, Carlyle da LTV nin Ugak boliimiinii
almak tlizere plan yapmisti. Satinalma anlagmasi tamamlandiktan sonra CFIUS’tan onay
almak gerekiyordu. Thomson 21 Nisan 1992’de CFIUS’a planlanan satinalma islemi ile

ilgili bagvuruda bulundu ve CFIUS un 30 giinliik degerlendirme siirecini baslad1.*

CFIUS degerlendirmesi baslamadan dnce Thomson sirketi, Savunma Bakanligi’nin
talep ettigi LTV nin fiize bolimi ile ilgili planlarin1 sunmakta basarisiz oldu. Zira LTV
flize boliimii ABD Savunma Bakanligi ile bir takim gizli kontratlara sahip bir sirketti ve bu
sirketin el degistirmesi ulusal gilivenlikle dogrudan alakali bir durum arz etmekteydi.
Ancak Thomson ulusal giivenlikle ilgili kaygilar1 azaltacak planlarint CFIUS’a sunmadi.
Martin Marietta bu durumdan faydalanarak LTV’ nin satisinin ulusal giivenlik sorunu
yaratacagini ileri siirdii. Martin Marietta ve bazi kurumlar Fransiz Thomson’in ge¢miste

Irak’a silah satmig olmasmin agik bir ulusal gilivenlik sorunu oldugu, LTV’nin

* Matthew R. Byrne, “Protecting ... s. 872.
* Ibid.
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teknolojisinin Thomson eliyle ABD diismanlarinin eline gegebilecegi arglimanini ileri
sirdliler. Mecliste yapilan bircok oturumlarla Thomson ve CFIUS iizerinde baski
olusturuldu. Savunma Bakanlig1 Thomson ile yaptig1 miizakerelerde herhangi bir anlagsma
saglayamadi. Thomson kendisine kabul ettirilmek istenen ilave diizenlemeleri kabul etmedi
ve Savunma bakanlig ilgili satinalma islemininin kabul edilmemesi yoniinde goriis
bildirdi.

Savunma bakanliginin giiclii itirazinin arkasinda Thomson’un Korfez Savasinda
Irak’a radar ekipmanlari saglamis olmasi yatiyordu. Savunma Istihbarat Dairesi bu
Thomson-LTV islemini degerlendirmeye alinan diger 200 satinalma veya birlesiminden en

fazla ulusal giivenlik kaygisi ihtiva eden islem olarak tanimlamustir.

Biitiin bu bilgilerle CFIUS’un Baskan’a olumsuz goriis bildirecegini diislinen

Thomson, Baskan’in veto ihtimaline karsilik teklifini geri ¢ekerek anlasmadan ¢ekildi.
2.5.3 CNOOC/Unocal

2005 yilinda Cin’in en biiytik petrol sirketlerinden bir tanesi olan the China National
Offshore Petroleum Company, Ltd. (CNOOC) bir ABD petrol sirketi olan Unocal’1 alma
girisiminde bulunacaginit duyurdu. CNOOC’m bir devlet sirketi, Amerikan Unocal’in da
diinyanin cesitli yerlerinde bazi petrol rezervlerine sahip olan bir sirket olmas1 dikkatleri bu
duyuruya c¢ekti. Ayn1 zamanda Unocal’a bir ABD sirketi olan Chevron da 16.4 milyar
dolarlik bir teklif sunmustu. Ancak 18.5milyar dolar ile daha yiiksek teklifi CNOOC verdi.
Kongre’nin birgok iiyesi, Hazine Bakanligi’na Unocal’in Cinli sirkete satis girisiminin
ulusal giivenlik kaygilartyla CFIUS tarafindan durdurulmasi icin mektup yazdilar.*” ileri
stirilen en biiyiik kaygi, CNOOC’1n Cin devleti ile bagi nedeniyle Cin Komiinist rejimi
tarafindan Amerika’nin petrol rezervlerinin ele gegirildigi diislincesiydi. Kongre’nin birgok
iiyesi, ABD’nin yabanci petrole olan bagimliligi, yiikselen petrol fiyatlar1 ve Cin’in askeri,
politik ve ekonomik yonden giiclenmesi gerekcesiyle ABD ydnetiminin bu satisa onay
vermesinin sorumsuzluk olacagi goriisii hakimdi. Hatta bazi Kongre iiyeleri bu satist
durdurabilecek kanuni diizenleme ¢alismalarina baslamislardi. Exon-Florio iizerinde bazi
degisiklikler yapacak ve satis1 durduracak diizenlemelerin tartismasi mecliste yapilmaya
baslandi. CNOOC ilk basta CFIUS onay1 alacagindan oldukc¢a emindi ve hatta her bir hisse

i¢in Unocal’a 2 dolar daha fazla 6deme iznini Cin hiikiimetinden almuisti.

% Ibid, s. 872-874.
2 1bid, s. 875.
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Bu arada Cin Disigleri Bakanligi ABD tarafindan yapilacak satisi durdurma
yoniindeki her hangi bir girisimi onaylamayacaklarini, satigla ilgili faaliyetlerin
durdurulmas: gerektigini ifade etti. Kamuoyu baskisi, Kongre’deki aleyhte diizenleme

calismalart CNOOC nin teklifini geri ¢cekmesine sebep oldu.

Teklif geri ¢ekilmesine ragmen Komite ile ilgili tartismalar devam etti ve Kongre

Exon-Florio’nun kanuni ¢ergevesini degistirme yoniinde ¢alismalara devam etti.?®
2.5.4 Dubai Ports World/P&O

Birlesik Arap Emirlikleri (BAE) sirketi olan Dubai Ports World (DPW), Ingiliz sirket
Peninsular and Oriental Steam Navigation Company (P&O) ile yaptigi anlagsmayla
diinyadaki bazi limanlarin yonetim hakkini satinaldi. DPW’nun sahibi BAE’ nin Seyhidir.
Ingiliz P&O ise diinyada birgok limanlarin isletme hakkina sahip bir sirkettir. DPW Ocak
2006 yilinda P&O ile yaptig1 bir anlagma ile i¢inde 11 terminal bulunan 6 ABD limaninin
sahipligini degil, sadece yonetimini satinaldi ve CFIUS’a gerekli bildirimler yapildi.
Maliye Bakanligit CFIUS’taki her bir liye kurumdan kendi 6zel degerlendirmelerini
yapmalarini istedi. Ayrica CFIUS Ulastirma ve Enerji Bakanliklari’nin da degerlendirme
stirecinde yeralmalar1 i¢in davette bulundu. Maliye Bakanligi satinalma isleminin
etkilerinin degerlendirilmesinde bazi Amerikan Istihbarat ajanslarmin goriisiinii istedi.
Hatta Bakanlik DPW ile yaptigt ve DPW’ye ilave zorunluluklar getiren anlagmanin
pazarlik detaylarini kamuoyu ile paylastl.29 llave zorunluluk anlagsmasinin yerine
getirilmesine ragmen Anavatan Giivenlik Bakanli’g1 (The Department of Homeland
Security-DHS) baz1 kaygilarini ileri siirdii ve bu kaygilar da DPW tarafindan kabul edilip
giderilince DHS itirazin1 geri ¢ekti. DPW limanlarin igletilmesi ile alakali ABD hiikiimeti
tarafindan yapilacak her hangi bir arastirmada yardimei olacaklari taahhiidiinii vermisti.
Subat 2006’da DPW- P&O anlagsmasinin onaylandigi kamuoyunda duyuldu. Temsilciler
Meclisi’'nde ve siyasi arenada bircok kisi CFIUS kararindan memnuniyetsizligini dile
getirdi. Medyada ve siyasi alanda karara kars1 biiyiik tepkiler olustu. Senato Cogunluk
Lideri, Senato Azinlik Lideri, Meclis S6zclisii gibi bircok dnemli sahsiyetin de karara karsi
tepkinin derecesinin iyi bir gostergesidir. Tepkiler sonucu Kongre’de Idare’nin yeni bir 45
giinlik DPW iglemi ile CFIUS degerlendirme siirecinin baslatilmasi istenmisti. Fakat

DPW’nun talebi ile CFIUS 45 giinliikk yeni degerlendirme siirecine bagladi. Kongre’de

2 1bid, s. 874-876.
¥ 1bid, s. 876-877.
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DPW isleminin ulusal gilivenlikle alakali kisimlar1 ve CFIUS’un kendi ¢alisma siireci
tartisilmaya baglandi. Baskan DPW konusunda olumlu yorum yaparak, DPW’nin ABD
icerisinde liman yoOnetimi yapmasmin ABD giivenligini etkilemeyecegini ve tehlikeye
sokmayacagini belirtti. Hatta Baskan ve destek¢ileri BAE nin giivenilir bir lilke oldugunu,
ABD ile kiiresel terore karsi ciddi destek ve isbirligi icerisinde oldugunu belittiler. Ayrica
BAE’nin ABD’nin uygulanmasini istedigi konteynerlarin gonderildigi iilkelerde DHS
tarafindan kontrol edilmesini saglayan Konteyner Giivenlik Girisimi’ni ilk destekleyen
ilkelerden biri oldugunu ortaya koydular. 11 Eylil saldirilarim1 gergeklestirenlerin bir
kisminin BAE’li olmasi ve saldirmin finansinin bu iilkeden saglanmasi gibi faktorler,
BAE’li sirkete liman giivenlik isinde glivenilemeyegi tartismasini getirmistir. Bu
tartigmalarin sonucunda Kongre’de DPW aleyhinde satinalmanin bloke edilmesi yoniinde
karar alindi. DPW P&O’dan aldig1 ABD liman isletme haklarini ilgilenen ABD sirketlerine
devredebilecegini acikladi. Nihayetinde DPW P&O’nun ABD isletmelerini American

International Group'a satmak zorunda kalmustir.*
2.6 Foreign Investment and National Security Act (2007) (FINSA)

George W. Bush’un imzasi ile 26 Temmuz 2007 tarihinde Ulusal Giivenlik ve
Yabanct Yatirim Kanunu (Foreign Investment and National Security Act-FINSA)
yiriirlige girdi. Bu kanunla Amerikan sirketlerine yapilan yabanci yatirimlarin ABD
ulusal giivenligi agisindan degerlendirilmeleri yeniden diizenlendi.’' FINSA ile yabanci
yatirim degerlendirmeleri daha siki hale getirilmistir. Bu kanun 6zellikle kritik altyap1 ve
teknoloji sektorlerinde, Ozellikle de yabanci devletlere ait sirketlerin yaptigi yatirimlara

yakin takip ve ilave degerlendirme kriterleri getirmistir.

FINSA Temmuz 2005 yilindaki Cinli CNOOC’un Unocal ve Subat 2006 yilindaki
DPW’iin P&O ile yaptigi anlagsma ile bazi ABD limanlariin yonetimine talip olmasi
cercevesinde yiikselen tartigsmalara bir tepki olarak ortaya c¢ikmistir. Her iki satinalma
girisimi ABD kamuoyunda biiyiik tepkilere yol agmis ve yabanci iilke sirketlerinin
Amerikan sirketlerine yaptig1 yatirimlar ulusal giivenlik konusuna olan ilginin artmasina
neden olmustur. Kongre, Exon-Florio siirecinde degisiklik ongdren bir takim yeni

reformlar giindeme getirmistir. En sonunda piysa aktorleri ve devlet idaresi “’kotiiniin en

3% Matthew R. Byrne, “Protecting ... s. 877-880.
31 Nova J. Daly; John Reynolds, Overview of the CFIUS Process, December 2009, Wiley Rein LLP,
Washington DC.
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iyisi’” olarak tanimladiklar1t FINSA’y1 desteklemislerdir. FINSA yeni yasa ihtiyact duyulan

bir donemde orta yolu bulan bir diizenleme olarak kabul edilmistir.*>

FINSA ile degerlendirme siirecinin gli¢lendirilmesi ve sinir 6tesi islemleri ¢cevreleyen
siyasi belirsizligi ortadan kaldirma hedeflenmistir. Amerikan kamuoyu, ulusal gilivenlikte
onemli baz1 sektorlerde Amerikan sirketlerinin yabancilara satilmasimin = Oniiniin
kesilmesini talep etmistir. Bu acidan bakildiginda FINSA daha ilimli bir politik
yaklagimdir. Hem iilkenin dis yatirnmlara ac¢ikliginin devam etmesini hem de kamuoyunun
beklentilerini belli dlgiilerde karsilamay1 saglamaktadir. Bu kanun ile ABD’deki yabanci
yatirimlar1 degerlendirme komitesi CFIUS un ¢alisma usulleri degisikliklere ugratilmistir.

FINSA ile CFIUS un degerlendirme siireci su sekilde degistirilmistir;

(1) Ulusal gilivenlik kavrami genisletilmis, enerji varliklar1 da dahil olmak {izere
stratejik onemi olan altyap1 ve teknoloji sektorlerindeki satinalma ve birlesmeler agik ve

net olarak bu kapsama alinmustir,

(i1) Yabanci tilke hiikiimetlerine ait sirketlerin dahil oldugu satinalma ve birlesme

islemlerinin tamami CFIUS incelemesine tabi olmustur,

(ii1) Bu kanunla CFIUS satinalma veya birlegsme isleminden dolayr dogan ulusal
giivenlik tehdidini ortadan kaldirmak veya haffletmek i¢in, her tiirlii pazarlik, dayatma ve

sartlarin uygulanmasinda tam yetkili kilinmustr,”

(iv) CFIUS incelemesinden gecerek de CFIUS’ un ilave sartlarini kabul ederek onay
alan islemler, daha sonra bu sartlar1 ihlal etme durumunda, tekrar CFIUS

degerlendirmesine tabi tutulabilirler.

(v) CFIUS’un Kongre ile istisareleri resmilestirilmistir. CFIUS hem 30 giinliik
degerlendirme, hem de 45 giinliik arastirma ve inceleme siireci sonunda Kongre’ye yazili

rapor vermekle yiikiimlendirilmistir.
(vi) FINSA ile CFIUS a goniillii olarak bildirim yapmay1 degistirmemistir.

FINSA ile beraber diinya piyasalarinda ABD yatirim ortamina iliskin baz1 endiseler
dogmaya bagladi. Zira bu yeni kanunla beraber ABD’de yapilacak yatirimlarin birgok

acidan incelemeye tabi tutulacagi ve biiyiik olasilikla bazi yatirimlarin birgok ilave

32 Christopher Corr, FINSA: Raising the Risks for Foreign Investments in the US, White&Case, Washington
DC, August 3, 2007, <http://www.whitecase.com/talking 08032007/#.UWPdI6LwngE> (2.3.2011)

33 Joshua C. Zive, “Unreasonable Delays: CFIUS Reviews Of Energy Transactions”, Harvard Business Law
Review Online, Volume:3, s. 169-170.
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diizenlemelere veya dayatmalara maruz kalabilecegi acik ve net olarak goriilmeye
baslandi. Maliye Bakanligi’ndan Paulsen ve Kimmit 2007 yilinda degisik tarihlerde, bu
imaj1 yikmak i¢in ¢esitli aciklamalarda bulunmuslar, ABD’nin disa agiklik politikalarinda
hi¢ bir degisiklik olmadigini, sadece ¢ok az miktardaki bazi yatirimlarin ulusal giivenlik
acisindan daha dikkatli degerlendirmeye tabi tutulduklarini belirttiler. Istatistiklere
bakildiginda CFIUS degerlendirmesine alinan yatirimlar toplam yabanci yatirimlarin

%10’unu gegcmemistir.

ABD Bagkan1 Barack Obama 13 Kasim 2011 tarihinde verdigi demecte, ABD’nin
hala istikrari, disa agiklig1 ve yenilik¢i serbest piyasa kiiltiirii ile diinyanin en ¢ok yatirim
ceken iilkesi oldugunu belirtti. Bagkan Obama, son yillarda ABD’nin yabanci yatirimlara
ilgisiz kaldigini, ancak artik yabanci yatirimlari artirmak i¢in bir¢ok c¢alisma iginde
olacaklarini belirtti. Hatta SelectUSA adinda, biitiin yerel hiikiimetler ve devlet daireleri
ile beraber calisacak bir birim kurduklarini, bu birimle yatirimlar konusunda destege

ihtiyaci olanlara destek olacaklarini ifade etti.’*

3. ABD'de Yabana Yatirimcilari ilgilendiren Bilgi ve Bildirimleri Federal

Diizeyde Diizenleyen Kanunlar

ABD'de yabanci yatirnmlar {izerinde kisitlama getiren 4 temel kanun vardir.
Bunlardan birincisi, International Investment and Trade in Services Survey Act (1976)'d1r.
Kongre bu kanunla ABD Baskani’na tilkede dogrudan ya da dolayli yapilan tiim yabanci
yatirimlarla ilgili bilgi toplama yetkisi vermistir. Toplanan bu bilgilerle Kongre, icraci
bakanliklar ve kamuya sunulmak iizere analizler yapilmaktadir.”> ABD baskan: da
kendisine verilen bu yetkiyi 11961 sayili KHK ile Ticaret ve Maliye Bakanliklarina
devretmistir. Baskan, bu kanunun bir geregi olarak her 5 yilda bir ABD’deki yabanci
yatirimlarla ilgili bir degerledirme c¢alismasi yaptirmak zorundadir. Ayrica daha sonra
getirilen degisikliklerle Baskan, belli bir sektdre ait yabanci yatirimlarla ilgili bilgileri de
isteme yetkisine sahip olmustur. Yabanci yatirimlar {izerinde etkisi olan diger bir federal
kanun da 1990 tarihli DYY ve Uluslararasi Veri Gelistirme Kanunu (Foreign Direct
Investment and International Financial Data Improvements Act)’dur. Bu kanun ile Ticaret
Bakanligi’na bagli BEA, Bureau of the Census’un topladigi bilgileri elde etme yetkisi

almistir. BEA, bu yetki ile Kongre’ye ve kamuoyuna sunulan yabanci yatirimlarla ilgili

bid, s. 171-172.
3322 USC § 3101.
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analizleri gelistirme ve dogrulugunu teyit ile gorevlendirilmistir.Yabanct yatirimlar
tizerinde etkisi olan baska bir kanun da yabancilarin tarim alanlarinda yaptig1 yatirimlarin
bildirilmesi ile ilgili kanundur. Agricultural Foreign Investment Disclosure Act adli bu
kanun 1978 yilinin sonlarinda kanunlagsmis olup tarim alanlarindaki yabanci yatirimlarla
ilgili bilgilerin toplanmasi amaciyla ¢ikarilmistir. Kanuna goére, her hangi bir yabanci kisi
40 doniim araziden fazlasini veya 1000 dolardan fazla tarimsal gelir getiren bir araziyi
satin alirsa Tarim Bakanligi’na bildirimde bulunmak zorundadir. Eger bir yabancinin sahip
oldugu arazi tarim arazisine doniisiir veya bir tarim arazisi sahibi arazisini yabanci bir
kisiye satarsa da bu arazilerle ilgili degisimler bakanliga bildirilmek zorundadir. Yabanci
kisi ya da kuruluslar AFIDA FSA-150 rapor formunu doldurmak ve bakanliga vermek
zorundadir. Toplanan bilgiler ile periyodik raporlar hazirlanarak Baskan ve Kongre’ye bu

tiir yatirimlarin ¢iftcilere etkileri rapor edilmektedir.

Bu kanunu ihlal eden veya yanlis bilgi verenler, miilk degerinin %25’1 kadar cezaya

tabidir.

Yabanci yatirimlarla ilgili bilgi konusundaki son kanun ise “The Domestic and
Foreign Investment Improved Disclosure Act” (1977) adiyla bilinen kanun olup, her hangi
bir kisinin Securities and Exchange Komisyonuna kayitli bir sirketin %5 veya daha fazla
hissesini satin almasi durumunda, yabancilik ve ikametgah gibi konularin da dahil oldugu
bir¢ok konuda bilgi bildirimi yapmay1 zorunlu hale getirmistir. Bu kanunun temel amaci,
federal hiiklimetin yatirim yapan yabancilar1 ve yatirimlar1 takip etmedeki kabiliyetini

artirmaktir.
4. Yabanci Yatirumcilara Kisitlanan Sektorler

Yukarida agiklanan kanunlarin tamami da bilgi toplama ve bilgi yayinlama
iizerinedir. Bu kanunlar yabanci yatirimcilar ve yatirimlarla ilgili bir takim bilgileri
bildirme zorunlulugu getirmektedir. Ancak ABD’de dogrudan herhangi bir kanun ile
herhangi bir yabanci yatirima yatirim yasagi getirilmemistir. Sadece belli basli bazi
sektorlerde kisitlamalar vardir. Bunun sebebi de Kongrenin uzun yillar edindigi tecriibeler

neticesinde bazi sektdrlerin ulusal gilivenligi ilgilendirdigi ve bunlarin iizerindeki yabanci
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yatirimlarin kisitlanmasi gerektigi inancidir. Bu sektorler denizcilik, havacilik, bankacilik,

dogal kaynaklar ve enerji, baz1 hassas devlet ihalele sektorleri olarak sayilabilir.*
4.1 Deniz Nakliye Sektorii

Denizcilik sektoriindeki kistlamalar ABD Kanun kodlar1 Baslik 46 (Title 46 of the
United States Code) altinda toplanmistir. ABD sinirlart igerisinde herhangi iki nokta
arasinda yiik tasimacilig1 hakki sadece ABD’de iiretilmis ve sahipleri ABD vatandasi olan
Amerikan Bayrakli ticari gemilere aittir. Bir Corporation, ortaklik veya birlik ABD
vatandasi olarak kabulu edilebilmesi i¢in o kurulusun en az %75 oraninda hissesi

Amerikan vatandaslarina ait olmalidir.

Bir ticari geminin ABD bayrakli olabilmesi i¢in, geminin her hangi bir yabanci {ilke
kanunlarina gore kayit altina alinmamis olmasi ve sirket sahibi kisi ise bu kisinin ABD
vatandas1 olmasi veya hisseli sirket ise list diizey yoneticilerinin tamaminin ABD vatandasi
olmasi gerekmektedir. Ilgili kanunlar The Shipping Act (1916), The Merchant Marine Act
(1920, 1929 ve 1936)’dur.

Magnuson-Stevens Fishery Conservation and Management Act’e gore de yabanci sahipli
gemiler herhangi bir eyaletin sinirlar1 igerisinde balik aveiligl yapamazlar. Bununla beraber
yabanci gemiler, Ticaret Bakanligi’nin izni ile Miinhasir Ekonomik Bolge (Exlusive

Economic Zone) ad1 verilen bolgede belli bir kotada balik avciligl yapabilirler.
4.2 Havacilik Sektorii

Yabanci yatirimcilar agisindan ABD havacilik sektorii ciddi miktarda kanuni
kisitlamalara tabidir. Herhangi bir kisinin kayit altina alinmamis bir hava aracini igletmesi
yasaktir. Bir hava aracinin kayit altina alinabilmesi i¢in herhangi bir yabanci iilke
kanunlar ¢ergevesinde kayit altina alinmamis olmasi ve sahibinin ABD vatandasi olmasi
gerekmektedir. Eger hava aract agirlikli olarak ABD’de kullaniliyorsa ve hava aracinin
sahibi ABD’de kanuni olarak daimi oturma izni almigsa veya sahipleri yabanci olan sirket
ABD kanunlarina gore kurulmus ve isletiliyorsa, bu durumda da hava aract ABD’de kayit
altina alinabilir. Ancak sirketin %75’1 ABD vatandaslarina ait veya ABD vatandaslarinin
kontroliinde olmas1 ve de sirket genel midiirli, yonetim kurulunun ve diger yoneticilerin

ticte ikisinin ABD vatandasi olmasi gerekmektedir. ”Kontroliinde olmak™ ciimlesinden

36 CRS Report for Congress, Foreign Investment in the United States:Major Federal Statutory Restrictions,
September 21, 2005, s. 9.
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kastedilen, kanuni smirlar i¢inde yabancilara ait bir sirketin gilintibirlik yonetim

kararlarinin ABD vatandaslar1 tarafindan alinmas1 demektir.

Yabanci tilkelerin silahli kuvvetlerine ait olmayan hava araglari, ABD tarafindan
onaylanmis ehliyete sahip pilotlar tarafindan ABD’de ugurabilirler. Hava araci isleticileri
vatandaslik kriteri ile ilgili kisitlamalara tabidir. Federal Havacilik Idaresi yoneticileri bir
havaaraci isleticisinin igletici sertifikasin1 iptal edebilecegi gibi, ABD ile karsilikli

anlasmasi olan iilke vatandaslarina havaaraci isleticisi sertifikasi verebilir.

Ulastirma Bakanligi havaaracinin isletilmesinden dogabilecek riskler i¢in sigorta
saglamakla sorumludur. Vatandaslik zorunlulugu sigorta temini i¢in dnemlidir. Mesela,
kargo tasimaciliginda, baz1 yiikler ancak sahipleri ABD vatandasi veya daimi oturumu olan

kisiler ise sigortalanabilir.”’
4.3 Madencilik Sektorii

ABD’de madencilikle ilgili mevzuati daha sonra degisikliklere ugrayan Mineral
Leasing Act (1920) kanunu diizenlemektedir. Bununla ilgili ilk kanun da General Mining

Law (1872)dir.

ABD sinirlart igerisinde bulunan biitliin degerli maden rezervleri ABD’ye ait olup,
satinalmak kaydiyla c¢ikarilmasit ve isletilmesi biitin ABD vatandaglarina veya ABD
vatandasi olma niyeti olanlara agiktir.®® Hig bir yabanci yatirimei herhangi bir maden
rezervi kiralama kontratin1 dogrudan satinalamaz ve sahibi olamaz. Ancak yabanci
yatirimcilar maden igletme kontratina sahip bir Amerikan sirketinin %100’e kadar hissesini
satinalabilir. Kisisel basvurularda vatandaslik belgesi, sirket bagvurulurinda ise sirket

kurulus sertifikas1 beyani talep edilir.

Komiir, fosfat, sodyum, potasyum, petrol, bitlimlii sist, gilsonit, evya gaz rezervleri
veya bu madenleri i¢inde bulunduran topraklar ABD’ye aittir ve gerekli izinleri almak
kaydiyla biitin ABD vatandaslarina veya ABD kanunlarina gore kurulmus sirketlerin

kullanim yetkisine agiktir.

Yabanci yatirimcilar maden aragtirma ve isletme hakkini kiralama yolu ile elde
edebilirler. Yanliz kiralama yapabilmeleri icin ABD kanunlarina gore kurulmus bir girketin

hissedar1 veya sirketin kontroliine sahip olmalidirlar. Ayn1 zamanda kendi iilkelerinde

37 Ibid, s. 13.
¥30U.8.C. §22
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ABD vatandas1 ya da sirketlerine ayni ¢esit ayricalik da taniniyor olmasi gerekmektedir.

Hangi iilkelerde bu tiir izinler oldugu bilgisi BEA’da mevcuttur.

Diizenlemelere gore kiralama kontratlarint sadece ABD vatandaslari, calisma izni

olan yabancilar, yerli sirketler veya birlikler alabilirler.

Deepwater Ports Act (1974) adli kanun ise Ulastirma Bakanligi’ni, ABD kiyilarina
yakin bolgelerdeki petrol ve gaz yataklarinin arastirilmasi i¢in ABD vatandaslarina lisans
verme ile yetkilendirmistir. Yabanci yatirimcilar sadece ABD kanunlarina gére kurulmus
olan ve derin sularda petrol ve gaz arama isletme hakkini kiralamis bir ABD sirketinin
hisselerine sahip olarak bu hakki elde ederler. Sartlara ilave olarak ilgili sirketin biitiin
iistdiizey yoneticilerinin ABD vatandas1 olma zorunlulugu vardir. Aksi takdirde Bakanlik

bu tiir sirketlerin lisansini iptal edebilir.*
4.4 Enerji Sektorii

Federal hiikiimetin kontroliinde olan sularda ve topraklarda, enerji lretimi ve
dagitimi i¢in ingaat, isletme, tesis bakim ve gelistirme i¢in verilecek lisanslar sadece ABD

vatandaslarina veya yerli sirketlere verilebilir.*’

Yabanci bir yatirimei kisi ya da yabanci hiikiimetler ya da kisiler tarafindan kontrol

edildigine inanilan sirketlere niikleer tesis i¢in lisans verilmez.*'
4.5 Telekomiinikasyon Sektorii

Bu sektor Communications Act (1934) adli kanun ile diizenlenmis olup diizenlemeler
Federal Iletisim Komisyonu (FCC) tarafindan takip edilmektedir. Kanunla yabanci
yatirimcilara kitle iletisim araclarinin (medya) sahiplik ve isletilmesinde bazi kisitlar
getirmektedir. Kanunun 310(a) maddesine gore radyo istasyonu lisans1 kesinlikle bir
yabanci1 lilke hiikiimetine veya yabanci iilke hiikiimet temsilcisine verilemez. Bu kanun ile
kimlere yayin, GSM operatorliigii, kablosuz kisisel iletisim sistemleri ve uzay

sabitleyicileri gibi bazi iletisim araci lisanslarinin verilemeyecegi belirtilmistir. Bunlar;

1- Herhangi bir yabanci kisi veya temsilcisi,

2- Herhangi bir yabanci iilke kanunlarina gére kurulmus yabanci sirket,

3% CRS Report for Congress,Foreign Investment ..., s. 14.
16 US.C.§797(e)
142 US.C. §2133(d)
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3- %20’den fazla hissesi yabanci kisi, yabanci sirket veya yabanci sirket temsilcisi,
yabanci iilke hiikiimeti veya yabanci iilke hiikiimet temsilcisine ait olan bir Amerikan
sirketi,

4- %25’den fazla hissesi yabanci kisi, sirket, hiikiimet veya temsilcilerinden olusan bir
sirketin dolayli ya da dogrudan kontroliinii elinde bulundurdugu bir Amerikan

sirketidir.*?

Yabanci yatirimcilara getirilmis yazili basin-yaym ve iletisim konusunda Federal
kisitlamalar bulunmamaktadir. Sadece The Foreign Agents Registration Act adli kanun

gerei, yabancilarin Adalet Bakanligi’na kayit yaptirmalar zorunludur.®
4.6 Bankacihik Sektorii

ABD’de The Bank Holding Company Act (BHCA) ile bankacilik sektori
diizenlenmis, International Banking Act (1978) ile de yabanci bankalar ile ilgili yasal
mevzuat diizenlenmistir. Yabanci bankalar, Federal Reserve Board (FRB) onay1 ile
ABD’de sube acgabilirler. Yabanci yatirimcilar herhangi bir ABD bankasinin %25’ten fazla
hissesini almadan 6nce FRB onay1 almak zorundadirlar. Yabanci yatirimcilarin bu sektore
yaptig1 yatirimlarda, FRB, onay siirecinde sahiplikle ilgili saglanan bilgileri inceler,
sahiplikle ilgili sahis ve sirketlerin gegmisini arastirir, yatirnm kaynaklari ve kisilerle ilgili

CIA, DEA ve Gogmen biirosu ile ortak ¢alismalar yiiriitiir.**
5. ABD Tesvik Sistemi

ABD’de yatirnm yapan sirket veya kisilerin ¢ogunun yatirim kararlarindaki ana
belirleyicisi, ABD piyasa faktorleridir. Sirketler piyasa dinamiklerine gére ABD’ye yatirim
kararini aldiktan sonra karsilastiklar: en zorlu agsama, ABD igerisindeki lokasyon se¢imidir.
Bu asamada sirketler en iyi lokasyonu segerken ulastirma altyapisi, kalifiye isci kaynaklari,
yerel mevzuat, vergi yapilar1 gibi belirleyici faktorleri analiz etmektedirler. Bu karar
matriksi icerisine ABD’deki tesvik sisteminin diinyada uygulananlardan farkli olmasini da

eklemek gerekmektedir.*

ABD’deki tesvik sisteminin diinyadaki uygulamalardan en biiyilik farki, tesviklerin

federal hiikiimet tarafindan degil, eyalet hiikiimetleri tarafindan belirlenmesidir. Yabanci

247 U.S.C. § 310(a)

# CRS Report for Congress,Foreign Investment ..., s. 16.

“Ibid, s. 17-19.

4 Raymond J. Waldman ; Robert A. Cohn, Business Investment in the United States, The Bureau of National
Affairs Inc., 1984, s. 33-403.
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yatirimeilar i¢gin ABD’de bulunan sayisiz tesvik programlarinin kurallart ve sartlari, kendi

tilkelerindeki tegvik uygulamalarina gore karmagsik gelebilir.

Her bir eyaletin veya yerel yonetimin tesviklerinin siirekli degismesi, bu tesvik

calismalarinin birbirleri ile kiyaslanmasini zorlu hale getirmektedir.*

Her bir eyalet, kendi eyaletinde gelistirmek istedigi sektorii canlandirmak igin siirekli
olarak tesvikler gelistirmekte ve ¢esitli kredi programlar iiretmektedirler. Bu tesvik ya da
kredi programlar1 sadece yabancilara yonelik degil, ayn1 zamanda yerel sirketlere de
yoneliktir. Fakat hangi sektorde olursa olsun, her bir yatirimda, her bir projede ekonomi
gelistirme otoriteleri agisindan ortak olan ii¢ 6nemli husus vardir. Bunlar sermaye yatirima,
istthdam yaratma ve pozitif yan sanayi etkileridir. Yani bir tesvik program gelistirilirken,
eyalet ya da yerel yonetim yetkilileri bu husular1 baglangi¢ noktas: olarak goérmektedirler.
Eyaletler tesvik ve kredi programlarimi vergi indirimleri, 6zel sektor-kamu ortaklig1 veya
diger fonlama mekanizmalar1 ile destekleyebilir. Ayrica eyaletler farkli hacimlerdeki
yatirimlara yukarida belirtilen hususlar ¢ercevesinde farkli miktarlarda tesvik ve kredi
uygulamasi yapabilir. Mesela, 1 milyon dolarlik harcama, 30 adet saati 10 dolarlik yeni is
getiren bir proje ile 20 milyon dolarlik yatirim, saatine 15-20 dolar gelir getiren 100 yeni

is iiretiyorsa, eyaletler ikinci proje i¢in daha fazla tesvik imkam saglayabilmektedirler.*’

Ancak tegviklerin maddi destek getirisi olanlarinin, ABD’ye gelen yabanci
yatinmlart ¢ekmedeki roliiniin kayda deger bir oranda olmadigi gorlisii de ortaya
atilmaktadir. SelectUSA yatirim tesvik ofisi gorevlilerinden Rebecca Moudry’nin ifadesine
gore, vergi, kredi destek ve diger fonlama temelli tesvikler, 2003-2006 yillarinda gelen
yabanci yatirimlarin %10’unda etkili olmus, 2006’dan sonra ise bu oran %6’larin da altina
diismiistir.”® Diger bir ifade ile sirketlerin ABD’de yatirim yapmalarmi belirleyen

faktorlerin basinda tesvik calismasinin gelmedigi belirtilmistir.

ABD’nin ekonomik planlama i¢in genel bir planlamasi olmadig1 gibi o6zel
yatirimlarin da belli bagli yonlendirmelerle belirlenmis bolgelere kaydirilmasi ¢aligmasi
yoktur. Bu tiir ¢aligmalar1 eyaletler yapmaktadir. Ancak ABD, federal diizeyde bazi

sektorlerin gelismesi i¢in destek programlarina sahiptir. Mesela, yenilenebilir enerji, hizl

“ Tbid.

*7 Jeff Miller, Partner, Incentis Group, LLC July 2008,
<http://www.locationusa.com/UnitedStatesDirectInvestmentIncentives/jul08/US-incentives-credits-foreign-
investors.shtml> (13.1.2011)

*® <www.selectUSA.gov> (13.1.2011)
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tren, bilisim teknolojisi ve altyapisi ilizerinde yapilan her tiirlii arastirma gelistirme
yatinmlarina federal hiikiimet ¢esitli sekillerde tesvik uygulamaktadir. Bu tesvikler
genellikle yatirnm kredisi, hibe veya vergi indirimleri seklinde olmaktadir. Bu tesviklere

sunlar 6rnek verilebilir®;

e Temiz Enerji Kredi Garanti Programi: Bu program Enerji Bakanligi’nin biinyesinde
bulunan Kredi Programi Ofisi (LPO) tarafindan yonetilmekte olup, bu program ile
yenilenebilir, temiz enerji projelerine tesvik saglanmaktadir.

e Federal Devlet Hibe Programi: Bu program 1999 yilinda c¢ikarilan Federal Mali
Destek Yonetim Gelistirme Kanunu®® ile baslatilms bir tesvik program olup, bugiin
Mali Yardim Reformu Konseyi’' ile devam ettirilmektedir. Konsey tarafindan
belirlenmis ve listelenmis yiizlerce konudaki projelere mali destek verilmektedir.

e Hollings Manufacturing Extension Partnership (MEP): Bu program mali bir yapida
olmay1p, federal hiikiimetin Ticaret Bakanlig: eli ile yonettigi bir tegvik programidir.
Bu program ile ABD’nin ¢esitli bolgelerindeki 60 merkezdeki uzmanlarla kiigtik ve
orta Olgekli dretim sirketlerine teknoloji gelistirme, tedarik¢i gelistirme,
stirdiiriilebilirlik, yeni miisteri edinme, yeni iriin gelistirme konularinda egitim
vermektir.

e Yiiksek Teknolojik Ara¢ imalat Kredi Programi®*: Enerji Bakanligi tarafindan
yonetilen bu program ile ABD’de imalat yapmak sarti ile yiiksek teknolojiye sahip
otomobil ve otomobil pargalar1 iireten sirketlere saglanan mali yapida bir tesviktir.
Bu programin biitgesi 25 milyar dolardir.

e EB-5 Go¢men Yatirimci Programi: Bu program ABD Vatandaglhik ve Go¢men
Hizmetleri Biirosu tarafindan yonetilmekte olup ABD’ye girmek ve oturum almak
isteyen yabancilara yatirirm yapma karsiligi verilen bir tesviktir. Yapilan yatirim
miktar1 genellikle en az 1 milyon dolarlik nakit ya da es deger varlikla olmalidir.
Eger yatirnm gelistirilmesi istenen sektorlerde olursa yatirim turart 500 bin dolara

kadar inebilmektedir. Yatirim ayrica en az 10 yeni tam zamanl istthdam yaratacak

*9 <http://selectusa.commerce.gov/investment-incentives> (10.1.2012)

*% Federal Financial Assistance Management Improvement Act of 1999

> The Council on Financial Assistance Reform (COFAR)

%2 Advanced Technology Vehicle Manufacturing (ATVM) Loan Program
<https://Ipo.energy.gov/wp-content/uploads/2010/09/applicantguidance.pdf> (7.8.2011)
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nitelikte olmalidir. Yatirim ya yeni bir sirket kurularak veya darbogazdaki sirketlere
yatirrm yapilarak gerceklestirilmelidir.™

e Yabanci Ticaret Bolge Tesvikleri: Ticaret Bakanligi’nin yonetiminde ABD’de bazi
serbest ticaret bolgeleri kurulmustur. Sirketlere baz1 giimriikk ve vergi muafiyetleri
saglanarak, ABD’deki sirketlerin kiiresel piyasalarda rekabet¢i olmalarini saglamak,
burada yapilacak iiretimlerle ithal edilen {iriinlerin tekrar ihracatin1 saglamak
hedeflenmektedir. Bu bolgeler sayesinde ABD topraklarindaki istihdam artirilirken,

ihracatin da gelistirilmesi hedeflenmektedir.>*

ABD federal hiikiimetinin cesitli bakanliklar eliyle yonettigi, yukarida ornekleri
verilen tesviklerin yaninda daha birgok tesvik programi daha vardir.” Ancak bu
programlarin hi¢ biri yatirimlarin ABD igerisindeki yatirimlart yonlendirmeye yonelik
degildir. ABD’de her bir eyalet federal devletten ayr1 olarak yatrimlari kendi bolgelerine
cekebilmek i¢in bazi yatirim tesvik uygulamalar1 yapmaktadirlar. 1999 yilinda Alabama
Eyaleti Honda otomobil sirketine 158 milyon dolar degerinde arazi, insaat, is¢i egitimi ve
mali destek saglayan tesvik saglamistir. Honda da Alabama’ya 400 milyon dolar yatirim
yaparak 1700 kisilik istihdam saglamistir. Alabama daha 6nce 1993 yilinda da benzer bir
tesvik ile Mercedes-Benz Daimler-Chrysler firmasinin ayni bolgede yatirnm yapmasini

saglamistr.”

Area Development Magazin’in 2007 Corporate Survey adli anketine gore sirketlere
uygulanan kurumsal vergiler, eyalet tesvikleri, yerel tesvikler ve vergi muafiyetleri
sirketlerin lokasyon se¢imlerinde rol oynayan en énemli 10 faktor arasinda yer almaktadir.
Sirketler yatinm karar1 alirken, kendilerine en uygun yeri secerken, bir¢ok faktorii
degerlendirmeye alirlar. Bu faktorler endiistriden endiistriye degismektedir ve kalifiye isci
arzi, enerji tedariki, maliyeti ve kurumsal vergi oranlar1 gibi birkac tanesi bu faktorler
icinde kritik 6neme sahiptir. Bu faktorleri etkileyen tesvikler yatirimci sirketler tarafindan

dikkalice takip edilmektedir.”’

Gelismis nakliye imkanlar1 ve internet sayesinde ABD’de ve diinyada ticaretin yapisi

degismistir. Daha dnceden pazarlara yakin olmak zorunda olan imalat ve bilisim sirketleri,

>3 <http://www.dhs.gov/index.shtm> (12.2.2012)

> <http://ia.ita.doc.gov/ftzpage/grantee/staffbyregion.html> (12.2.2012)

% <http://selectusa.commerce.gov/investment-incentives> (13.2.2012)

36 <http://www.siteselection.com/ssinsider/incentive/ti9906.htm> (13.2.2012)

>7 <http://www.areadevelopment.com/taxesIncentives/feb10/investment-oriented-incentives-economic-
development-2010222.shtml> (13.2.2012)
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artik enerjinin, is¢iligin ucuz, verginin daha az oldugu fakat pazarlara uzak bolgelere

yerlesme egilimindedirler.

Ohio ve Texas eyaletleri, imalat tabanli sirketlerden tiiketiciye yonelik perakendeci
firmalara kadar birgok sektore vergi kolaylig1 saglamak i¢in kurumsal vergilerde yapisal
degisiklige gitmistir. Ayrica Ohio, liretimde kullanilan gayrimenkulden alinan emlak
vergisini azaltmak veya kaldirmak ic¢in asamali kisisel emlak vergisi uygulamasina
gecmistir. Bu da diger eyaletlere veya uluslararasi piyasalara {iriin lireten, satan sirketlere

ciddi vergi avantaji1 saglamistir.
6. Degerlendirme

ABD’nin ulusal giivenlik konusunda aldigi kanuni oOnlemler, diinyanin diger
tilkelerinde de etkisini gdstermeye baslamistir. Almanya Bagbakan1 Angela Merkel Avrupa
Birliginin de ulusal giivenlik agisindan korumaci kontrol yaklagimlarini benimsemesi
gerektigini ifade etmistir. Cin ve diger bazi lilkeler de ulusal gilivenlik acisindan DYY

iizerinde ilave kisitlamalar getiren diizenlemeleri diisiinmektedirler.”®

ABD’de yatirim yapmis ¢ogu yatirimci spesifik olarak yabancilar1 hedef alan federal
kanunlara hedef olmamaktadir. Sadece belli basli bazi sektorlerde yer alan yabanci
yatirimcilara yonelik bazi kisitlamalar s6z konusudur. ABD’nin yabancilara yonelik
politikas1 genelde ac¢iklik yoniinde olmasina ve bu agiklik politikasi resmi agiklamalar ve
uluslararast anlagmalarla desteklenmesine ragmen bankacilik, tarim, ulastirma, dogal
kaynaklar, enerji, iletisim ve savunma sektorlerinde ciddi kisitlamalar s6z konusudur. Bu
sektorler Amerikan ekonomisindeki toplam gayri safi milli hasilanin yaklasik %20’sini
olusturmaktadir.” Sektorlere gore kisitlamalar, belli oranlara kadar sahiplik veya kisith
oranda yonetim kontrolii veya sahipligin izne tabi tutulmasi veya sektoriin yasaklanmasi
veya sahiplikle ilgili siirekli bilgi verilmesi seklinde olmaktadir. Bu kisitlamalarin ana
gerekgesi ulusal giivenliktir. Yabanci yatirimlara sadece federal kanunlarla degil, bazi
eyalet kanunlariyla da kisitlama getirilmistir. Ozellikle sigorta ve emlak sektdrleri bu

konudaki 6rnek sektorlerdir.®

¥ Christopher Corr <http://www.whitecase.com/talking_08032007/#.UWPdI6LwngE> (13.2.2012)

*U.S. Department of Commerce, Bureau of Econmic Analysis , <http://www.bea.gov/national/index.htm>
(12.4.2012)

% United States Government Accountability Office, Laws Limiting Foreign Investment A ffect

Certain U.S. Assets and Agencies Have Various Enforcement Processes, May 2009, Washington DC.
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ABD c¢ok uzun zamandir yabanci yatirimlara yonelik agik ve c¢ekici olmus, bu
acikligim birgok hukuki altyapt ve DYY politikalar: ile desteklemistir. Ornek olarak
1977°deki baskanlik demeci verilebilir. O demegte Baskanlik, ABD’nin yabanci yatirimlar
karsisinda tarafsiz oldugunu, bu tiir yatirimlara yonelik ne tesvik ne de caydiric politikalar
izledigini belirtmistir. 1983°teki bagkanlik mesajinda da, yabanci yatirimlarin serbest
piyasa sartlarinda, piyasa dinamikleri ¢ercevesinde geldigi siirece hos karsilanacagi ifade
edilmistir. Son zamanlarda da, 2007°de eski bagkan George W. Bush verdigi basin
demecinde, ABD’ye gelen biitlin uluslararast yatirnmlar1 tiimden desteklediklerini

belirtmistir.

ABD diger iilkelerle anlagmalara girerek, organizasyonlara katilarak yabanci
yatirimlar hususunda disa acgiklik taahhiidiinii yerine getirmekte, diger iilkeleri de disa
aciklik konusunda tesvik etmektedir. ABD Daisisleri Bakanlig1 verilerine gore, ABD, 40
ilke ile ikili yatirim anlagsmalar1 imzalamis, pazar odakli yabanci yatirim politikalari
iiretmede tesvik ve smnir Otesi yatirimlarin korunmasinda caba gdstermistir. Imzalanan
anlagmalarla, hem ABD hem de imzalayan iilke, karsilikli olarak yerli yatirimcilara verdigi
yatinm firsatlarin1 yabancilara da vermektedir. Bunlarin yaninda ABD bir¢ok {ilke ile
serbest ticaret anlagsmalarina girmekte ve anlagmaya taraf olan {llkeler disa agiklik
politikalar1 izlemektedirler. NAFTA ABD, Kanada ve Meksika tarafindan imzalanmis olup
ikili anlagsmalara benzer 6zellikler tasimaktadir. Son olarak ABD, yatirimlarda seffafligi

savunan ve ayrimciliga karsi esitlik ve disa agikligi savunan OECD ve WTO {iyesidir.
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BESINCI BOLUM

TURKIYE’DE DYY: KURUMLAR VE POLITIKALAR
1.Giris

Tirkiye, dinyanin 16.bliyiik ekonomisi arasinda yer alan, kiiresel pazarlara
yakinlig1r yaninda dinamik ve giiclii i¢ pazar yapisi ile son yillarda DYY agisindan cazibe
merkezi olmaya baslamistir'. Ancak heniiz istenen seviye gelmemistir. Bu bolimde
Tiirkiye’deki DYY durumu gegmisten giiniimiize detayli olarak incelenecek, yabanci
yatirimlarla ilgili kurumlar ve organizasyonlar {izerinde durulacaktir. Ayrica bu boliimde,
Tirkiye’deki yabanci yatirimlari artirmaya yonelik politikalar ve tesviklerle ilgili analizler

yapilacaktir.
2. Turkiye’de DYY
2.1 Tarihsel Seyri

Tirkiye Cumhuriyeti Devleti geng bir iilke sayilmakla beraber aslinda kokleri ¢ok
eskiye dayanmaktadir. Tabii ki uzun yillar 6nce de lilkemizde yabanci yatirimlar olmus ise
de, o zaman doneminde iilkemizin ¢ekmis oldugu yatirimlar giiniimiize kiyasla tlizerinde
durulamayacak kadar kiymetsizdir. Bu sebeple Tiirkiye’deki yabanci yatirimlar 1980

Oncesi ve sonrasi olmak tizere iki boliimde incelenecektir.
2.1.1 1980 oncesi Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci1 Yatirimlar

Ulkemizde DYY’ler 1838 yilinda Avrupa iilkelerine verilmeye baslanan ticari
imtiyazlarla baslamistir. Avrupali bu tlkelerin basinda gelen devlet ise o zamanin siiper
giicii olan Birlesik Krallik yani Ingiltere’dir. Daha sonraki yillarda bat1 Avrupa iilkelerinin
yapmis oldugu yatirimlarla da Osmanli Devleti liberallesmeye baslamistir. Ilk yatirimlar
ozellikle demiryolu, belediye, sanayi, sehir ihtiyacglari gibi altyap: hizmetlerine yonelik
olmustur. Bu dénemde karli yatirim alanlarindan bankaciliga ve stratejik bazi diger ticari
alanlara da yatirim yapilmistir®. imalata yonelik ilk fabrika 1845 yilinda isvigreli yabanci

yatirnmcilar tarafindan Bursa’da kurulmustur. Bu fabrika buhar giicii ile ¢alisan bir yiin

! <http://www.invest.gov.tr/tr-TR/turkey/factsandfi gures/Pages/Economy.aspx> (13.2.2012)
? Nuri Yavan, Tiirkiye 'de Dogrudan Yabanct Yatirimlarin Lokasyon Se¢imi, iktisadi Arastirmalar Vakfi,
Istanbul 2006, s. 54.
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isleme fabrikasidir. Daha sonra yine ayni sehirde Fransizlar tarafindan bir¢cok fabrika

kumlmustur.3

Tiirkiye Cumbhuriyeti Devleti kurulduktan sonra, yabanci yatirimlarla ilgili ilk
calisma Izmir Iktisat Kongresi ile baslamustir*. 1930 yilinda cikarilan Tiirk Parasmin
Kiymetini Koruma hakkindaki kanun ile her tiirlii dis ticaret ve yabancilarla ilgili ticari
iliskilerde Bakanlar Kurulu yetkili kilinarak yabanci yatirimlarla ilgili ilk engel ortaya
koyulmustur.” Zaten cumhuriyetin kurulmasindan sonra Osmanli’dan kalan biiyiik borglar
altinda ezilen devlet, 1950’lere kadar borglar1 6demeye caligsmig, millilestirme politikasi ile
yabanci yatirimlari, bedelini édemek suretiyle devletlestirmistir. i¢inde bulunulan &zel
kosullar, millilestirme politikalar1 ve yabanci yatirimlart artirmak i¢in herhangi bir ¢alisma

yapilmamasi bu dénemde yabanci yatirim gekilememesine neden olmustur.®

DYY ile ilgili olarak 1951°de 821 no’lu Yabanci Sermaye Kanunu ¢ikarilmis ancak
tarimi, ticareti ve kar transferini kisitlayan bu kanun oldukga yetersiz oldugundan, bu
yetersizlikleri bertaraf etmek tizere 1954°te 6224 No’lu Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu
yiriirlige konmustur. Bu kanun yabanci yatirimlarin Oniinii agan ilk kanun olmasi
hasebiyle ¢ok énemlidir’. Ayrica yine aymi yil, Petrol Kanunu’nda degisiklik yapilarak
petrol arama islerinde devlet tekeli kaldirilmis, daha sonra 1957°de yapilan degisiklikle
yabanci sermayeye rafineri kurma hakki verilmesi ile birlikte yabanci yatirimlarda artig
baslamistir.® Ancak daha énceki yillara gore birgok kanunda degisiklik yapilmus olsa da, bu
diizenlemeler dogrudan yabanci yatirimi tesvik edebilmekten uzak oldugundan 1980

ncesi toplam yabanci yatirim stokumuz 325 milyon dolar olarak gerceklesmistir.’
2.1.2 1980 Sonrasi Tiirkiye’deki Dogrudan Yabanci1 Yatirnmlar

Tiirkiye ekonomisinin disa agilmasi, 24 Ocak 1980 tarihinde alinan ekonomik istikrar

kararlar1 ile baglamis, liberal ekonomi politikalari izlenmesi ile devam etmistir. 24.01.1980

3 Biilent Ozkan, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarimi Belirleyen Faktorleri: isletme ve isveren Profili
Agisindan Gaziantep ili Ornegi, (Yayinlanmamis Doktora Tezi), 2005, Dumlupinar Universitesi, Kiitahya, s.
113.

* Sefer Sener; Ciineyt Kilig,Osmanli’dan Giiniimiize Yabanc1 Sermaye, Bilgi Dergisi, Cilt: 10, Sayr: 1, 2008,
s. 28.

31567 sayili Tiirk Parasint Koruma hakkindaki Kanun, Resmi Gazete, 25.2.1930, Say1 1433.

% Ertung Sirin, Tiirkiye 'de Dogrudan Yabanci Sermaye Yaturimlart ve Vergilendirme Rejimi, Vedat
Kitapgilik, istanbul 2006, s. 38.

" Tbid, s. 42.

¥ Petrol Platformu Dernegi, <http://www.petform.org.tr/?lang=tr&a=2&s=2> (24.1.2011)

? Osman Murat Kogtiirk; Meral Eker,“ Diinyada Ve Tiirkiye'de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve
Cok Uluslu Sirketlerin Gelisimi*, Tarim Ekonomisi Dergisi, Clt 18, say1 1, 2012, s. 40.
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tarithinde 8/168 sayil1 Yabanci Sermaye Cerceve Kararnamesi ve 1989 da Tiirk Parasinin
Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar ile ilgili diger mevzuat yiirtirliige girmistir.
Bu diizenleme yabanci yatirimlarda artisa sebep olmus ancak DYY’daki artig, portfoy
yatirimlari ve kisa vadeli yatirnmlarda goriilen artisin gerisinde kalmistir.'® Tiirkiye, DYY’i
0zendirme ¢abalarin1 artirarak, bunun sonucunda, yabanci sermayenin calisma alanlari
olabildigince genisletilmistir. Ozellikle tarim, madencilik ve hizmet sektdrlerinin birgok
kesimine yabanci yatirimcilarin girisi kolaylastirilmigtir. Bunlara ilave olarak, toplami 500
milyon dolar1 agsan garantisiz ticari borglarin yabanci sermaye yatirimina doniistiiriilmesine
imkan tanmmuistir. Ayrica, sermaye giris ¢ikislarinda serbestlestirmeye gidilmis ve alinan
bir dizi énlemlerle yabanci sermayeye giiven verici bir ortam yaratilmistir.'' Alinan
6nlemlerden bir tanesi de serbest bolgelerin kurulmasidir.'” Béylece serbest bélgeler
olusturularak yabanci sermayenin yerli smirlamalarin diginda c¢aligmasina olanak
saglanmistir. Ayrica yabanci yatirimlarla ilgili kararlarda ve biirokratik islemlerde hiz ve
diizen saglamak amaciyla 8/168 sayili Yabanci Sermaye Cergeve Kararnamesi 25.1.1980
tarihinde yiirtirliige girmis ve Bagbakanliga bagli Yabanci Sermaye Dairesi kurulmus, daha
sonra Devlet Planlama Teskilatina baglanmistir.”” Bu dairenin yaptigi hizmetler daha
onceden Maliye, Sanayi ve Ticaret Bakanliklar1 ile DPT tarafindan beraber yiiriitildigi

icin biirokrasi nedeniyle birgok problem yasanmaktaydi.

Yabanci yatirimcilarin karlarint yurt digina transfer edebilme imkéani verilmesi,
biirokratik islemlerin azaltilmasi, yerel firmalarla ortaklik kurmada saglanan kolayliklar
sayesinde yabanci yatirimcilarin ilgisi artmis, lilkemize gelen yatirimlarda ciddi bir artis
gozlenmistir. 2000 yil1 itibar1 ile toplamda 5000’in iizerinde yabanci sirket yatirimi ve ilk
kez 1 milyar dolar seviyesinin iizerine ¢ikilmistir. Bu yatirimlar fiili olarak gerceklesen
yatirnmlardir. Gergekte yatirim potansiyelinin daha fazla oldugu, yatirim izni alan ancak
yatirim yapmayan sirketlerin varligi ile ispatlanmistir. Ancak bu sirketler, gerek yatirim

ortammnin yeteri kadar uygun olmamasindan, gerek ekonomik ve politik istikrar

' Nuri Yavan; Hamdi Kara,“Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari Ve Bolgesel Dagilisi,
Cografi Bilimler Dergisi, Cilt:1, Say1:1, 2003, s. 30-31.

" Y1lmaz Giiven, “Tiirkiye’de 1980 Sonrasi Dénemde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Sektorel
Analizi ve Ekonomik Kalkinmaya Etkisi”, Eskisehir Osmangazi Universitesi IIBF Dergisi, Cilt:3, Say1:1, s.
77.

123218 No’lu Serbest Bolgeler Kanunu, Resmi Gazete, 15.6.1985, Say1:18785.

13 Resmi Gazete, 25.1.1980, Say1:16880.
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kaygisindan, sebep ne olursa olsun bir sekilde yatirrm yapmaktan vazge¢mislerdir.'* Bu da
Tiirk kanun koyucularina yatirim ortaminin iyilestirilmesi ¢aligmalarina devam etmeleri
konusunda ¢ok 6nemli bir mesaj olmustur. Ancak, sadece kanuni diizenleme yapmaklaiilke
yabanci yatirimeilar acisindan cazip hale getirilemez. Ozellikle 2003 yilindan itibaren
ekonomik programin kararlilikla uygulanmasi, enflasyonun kontrol altina alinmasi,
Ozellestirmelerin yayginlastirilmasi ve Avrupa Birligine tiyelik perspektifi ile Tiirkiye’deki
yatirim ortamina giiveni artirmig, 2005 yili AT Kearney-Uluslararast Yatirim Giiven
Endeksi’nde Tiirkiye 29. siradan 13. siraya yiikselmistir. Bu donemde bankacilik sektorii
Avrupa’nin ilgi odagi olmus, otomotiv sektorii de iyi bir ihracat platformu olarak

degerlendirilmistir."

Yapilan ¢aligmalar neticesinde yabanci yatirnm girisleri 2005 yilinda 10 milyar
dolara, 2006’da 20 milyar dolara, 2007 yilinda ise rekor 22 milyar dolara ¢ikmistir. Daha
sonraki yillarda da 10-15 milyar bandina oturmustur. 2011 yil1 sonu itibar1 ile yaklasik 16

milyar dolar olan yabanc1 yatirimlarin éniimiizdeki yillarda artmasi beklenmektedir. '°
2.2 Mevcut Durum

Tiirkiye, A.T. Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Giiven Endeksi’ne gore, 2012
yilinda DYY i¢in en cazip iilkeler listesinde 13. sirada yer almaktadir. 2002 yilinda
baslayan tek parti iktidarinin bir sonucu olarak yasanan ekonomik istikrarlilik DYY
acisindan cok olumlu sonuglar vermistir. Ozellestirmenin de etkisi ile yilda 1-2 milyar
dolara zor ulasan dogrudan yabanci yatirimlar 2005 yilinda 10, 2006°da 20, 2007°de 22
milyar dolara kadar ¢ikmistir. 2009 ve 2010 yillarinda 10 milyar dolarin altina diismiis ise
de 2011°de 16 milyar dolara yakin gerceklesmistir. Son 10 yilda yabanci yatirimer sayist 6
kat artmis ve 30,333’e ulagsmustir.

'* Henry Loewendahl; Ebru Ertugal-Loewendahl,“Turkey’s Performance in Attracting Foreign Direct
Investment: Implications of EU Enlargement”, European Network of Economic Policy Research Institutes,
Working Paper No. 8 November 2001, s. 2-4.

" Yabanc1 Sermaye Genel Miidiirliigii, Uluslararasi Yatirim Yeri Endeksleri Incelemesi, Eyliil 2009, s. 11.
' T.C Ekonomi Bakanlig1 , Uluslararast Dogrudan Yatirimlar 2011 Yili Raporu, Nisan 2012.
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Tablo 5.1: Uluslararast Dogrudan Yatirimlar Girisleri (Milyar $) ve Uluslararasi
Sermayeli Sirket Sayis1

Yillar Uluslaras1 Dogrudan Uluslararasi1 Sermayeli
Yatirimlar Girisleri Sirket Sayis1
(Milyar $) (Birikimli

2001 3.4 4,597
2002 1.1 5,006
2003 1.7 5,955
2004 2.8 7,701
2005 10.0 10,097
2006 20.2 12,934
2007 22.0 16,150
2008 19.5 19,196
2009 8.4 22,016
2010 9.0 25,293
2011 15.9 29,634

2012 Ocak- 8.2 30,333

Haziran

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanlig1

Tablo 5.2: Uluslararas1 Dogrudan Yatirim Girislerinin Ulkelere Gére Dagilimi

Ocak- Haziran
Ulke 2007 2008 2009 2010 2011
2011 2012

AB Ulkeleri | 12,601 11,076 4,928 4,719 11,246 6,564 5,181
Almanya 954 1,237 498 597 604 205 267
Fransa 367 679 617 623 986 869 52
Hollanda 5,442 1,343 718 486 1,587 803 551
Ingiltere 703 1,335 350 245 917 503 1,951
1talya 74 249 314 25 98 38 110
Diger AB

. 5,061 6,233 | 2,431 2,743 7,054 4,146 2,250
Ulkeleri
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Tablo 5.2: Uluslararast Dogrudan Yatirim Girislerinin Ulkelere Gore Dagilimi

(devam)
Ocak- Haziran
Ulke 2007 | 2008 2009 2010 2011
2011 2011
Diger Avrupa
Ulkeleri (AB 373 291 306 201 1,087 213 354
Harig)
Afrika Ulkeleri 5 82 2 0 0 0 0
A.B.D. 4,212 868 260 323 1,402 266 204
Kanada 11 23 52 55 21 11 12
Orta-Giiney
Amerika ve 494 60 19 7 61 59 15
Karayipler
Asya 1,405 | 2,345 673 928 2,028 274 893
Yakin ve Orta
. 608 | 2,184 361 473 1,522 61 576
Dogu Ulkeleri
Korfez Ulkeleri 311 | 1,963 209 388 205 52 58
Diger Yakin ve
. 196 96 78 45 1,313 9 518
Ortadogu Ulkeleri
Diger Asya
. 797 161 312 455 506 213 317
Ulkeleri
Diger Ulkeler 36 2 12 5 7 5 4
Toplam 19,13 | 14,74 6,252 6,238 15,852 | 7,392 6,663

Kaynak: T.C. Merkez Bankasi
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Tablo 5.3: Uluslararast Dogrudan Yatirim Giriglerinin Sektorlere Gore Dagilimi

Ocak- Haziran

Sektorler 2007 2008 2009 2010 2011
2011 2012
Tarim, Ormancilik
9 41 48 80 32 20 21
ve Balikeilik
Madencilik ve
336 145 89 135 144 24 85
Tasocakeiligi
Imalat Sanayii 4,131 | 3,971 1,642 923 3,414 652 |3,142
Gida Uriinleri, Icecek
. 691 | 1,252 221 123 650 97 2,015
ve Tiitlin Imalati
Tekstil Uriinleri Imalat 231 187 78 94 158 72 41
Kimyasal Madde ve
. . 1,111 199 337 120 343 174 333
Uriinlerin Imalat1
Diger Imalat 1,768 | 1,799 504 307 1,683 151 662
Elektrik, Gaz ve Su 570 | 1,070 2,158 1,826 4,272 561 497
Insaat 287 337 209 314 307 153 1,254
Toptan ve Perakende
234 | 2,088 390 435 703 552 159
Ticaret
Oteller ve Lokantalar 33 25 54 113 47 29 21
Ulastirma, Haberlesme
ve Depolama 679 96 230 182 232 167 96
Hizmetleri
Mali Aract 11,717 | 6,136 817 | 1,620 |6,006 |4,871 715

Kuruluslarin
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Faaliyetleri

Gayrimenkul Kiralama

ve Is Faaliyetleri

448

453

210

241

217

49

184

Tablo 5.3: Uluslararast Dogrudan Yatirim Girislerinin Sektorlere Goére Dagilimi

(devam)
Ocak- Ocak-
Sektorler 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 |Hazran | Haziran
2011 2011
Saglik Isleri ve Sosyal
176 147 105 112 232 157 283
Hizmetler
Diger Toplumsal,
Sosyal ve Kisisel 517 238 300 257 246 157 206
Hizmet Faaliyetleri
Toplam 19,137 | 14,747 | 6,252 6,238 15,852 | 7,392 6,663

Kaynak: T.C. Merkez Bankast

2.3 Gelecekle ilgili Ongoriiler

Tiirkiye’nin giiclii ve istikrarli ekonomik yapisi, diinya ekonomik krizinden az etkilenerek
cikmasi, Oniimiizdeki yillarda Tirkiye’nin cazibe noktast olmaya devam edeceginin en
onemli gostergesidir. Yatirim Danisma Konseyi 7. Toplantisi’nda Ekonomi Bakani Zafer
Caglayan, Tiirkiye'nin 2011'de diinyadaki uluslararasi dogrudan yatirim girislerindeki
paymin binde 7'den yiizde 1,1'e ¢ikarak, OECD igindeki siralamasinin 2011'de 14'e
yiikseldigini ve bu gelismeyle, Danimarka, Polonya, Avusturya, irlanda, Isvec, Israil, Cek
Cumhuriyeti ve Macaristan gibi énemli OECD iiyesi iilkeleri geride biraktigini belirtmistir.

2011'de sektorel

Turkiye'ye gelen uluslararast dogrudan yatirimlarin

Caglayan,
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dagiliminda ilk ii¢ siray1 bankacilik ve sigortacilik, enerji ve imalat sanayinin aldigini,
Tiirkiye’nin enerji ihtiyacinin artmasi sebebiyle ontimiizdeki 11 yilda en az 130 milyar
dolar yatirnrm gelecegini, ABD'den bilhassa ilag sektdriinlin yani sira, enerji, otomotiv,
elektronik, iletisim ve bilgi sektorlerinde yatirimer ilgisi oldugunu dile getirmistir. Ayrica
Avrupa'dan da ¢ok ciddi yatirnmlarin Tiirkiye'ye kayacagini, bilhassa tekstil-konfeksiyon

alaninda 6. bolgeye saglanan desteklerin yatirimeilarin ilgisini ¢ektigini ifade etmistir."’
3. Tiirkiye’nin Kurumsal Yapisi

Devletlerin kurumsal yapisi, DYY ¢ekme konusundaki onemli belirleyicilerden
birisidir. Yatirnmcilar, hukuki a¢idan sirket varliklarinin korunmasinin zayif oldugu
iilkelerde, kamulastirma ihtimalinin yiiksek olmasi nedeniyle, yatirirm yapmaktan uzak
durmaktadirlar. lyi isleyen piyasalar igin gerekli olan kurumsallasmanin zayif olmasi ve
yolsuzluklar, bir iilkede is yapma maliyetini artirmakta ve yabanci yatirimlarin azalmasina
sebep olmaktadir.'® Bu agidan bakildiginda Tiirkiye’nin kurumsal yapisinda 1980’lerden
itibaren ciddi manada kurumsallagsma saglanmis, ekonomik istikrarsizliklar giderilmis, hem
yerli, hem de yabanci yatirimeilarin sirket varliklarinin korunmasi konusunda ciddi adimlar
atilmistir. Tiirkiye 80’lerden itibaren liberal ekonomi politikast uygulamis, o6zellikle
Ozellestirme uygulamalarini basarili bir sekilde gergeklestirmistir. Diger 6nemli bir husus
da Tirkiye'nin Diinya Ticaret Orgiiti (DTO)’ne tiye olmasidir.”” Bilindigi gibi iiye
tilkelerle yapilan c¢ok tarafli ve c¢oklu ticaret anlagmalarinin uygulanmasint ve
denetlenmesini saglamak, ticari uyusmazliklarin ¢oziimiinii saglamak DTO’niin temel
islevleri arasinda yeralir.”® Tiirkiye 1995 yilinda Diinya Ticaret Orgiiti'ne iiye olmus,
bunun yaninda bircok iilke ile ikili anlasmalar imzalamistir. 2001 yilinda Milletlerarasi
Tahkim Kanunu’nun c¢ikarilmas: ile de Tiirkiye’de ticaret ortami olumlu ydnde

gelistirilmistir.
3.1 Devlet Kurumlan

Dogrudan yabanci yatirimlarla ilgili devlet kurumlar ve rolleri agagida agiklanmistir;

'” Sabah Gazetesi, 4 Mayis 2012, <http://www.sabah.com.tr/Ekonomi/2012/05/04/dogrudan-yatirim-artiyor>
(5.5.2012)

' Blonigen, Bruce A.; ©’A Review of the Eprical Literature on FDI Determinants’’, Atlantic Economic
Journal, Vol 33,2005, s. 390.

' T.C. Drsisleri Bakanligi, <http://www.mfa.gov.tr/dunya-ticaret-orgutu-__dto_.trmfa> (13.8.2011)

2 <www.wto.org> (13.8.2011), DTO i¢in bkz. Van Den Bossche Bossche, The Law and... ; Sait Akman;
Sahin Yaman, Diinya Ticaret Orgiitii Doha Turu Cok Tarafli Ticaret Miizakereleri ve Tiirkiye, Tepav,
Ankara 2008.



118

T.C. Ekonomi Bakanligi: Ekonomi Bakanligi, dogrudan yabanci yatirimlara iligkin
politikalarin genel cergevesini belirlemeye, bu amagla diger kuruluslarin faaliyetlerine
katilmaya yetkilidir. Dogrudan yabanci yatirnmlari ilgilendiren mevzuatta yapilacak
degisiklik ve yeni mevzuat taslaklari hakkinda Ekonomi Bakanligi’nin uygun goriisii alinir.
Ekonomi Bakanligi, dogrudan yabanci yatirimlara iliskin bilgi sistemini kurmak ve
gelistirmek amaciyla, yatirimlar hakkindaki istatistiki bilgileri, her tiirli kamu kurum ve

kuruluglari ile 6zel kesim meslek kuruluslarindan istemeye yetkilidir.

Diinya ticareti ekonomik biitlinlesme siireclerinin derinlestigi, kiiresel 6l¢ekte pazara
giris stratejilerinin yogun sekilde uygulandigi ve ihracat pazarlarinda rakip iilkelerin aktif
stratejiler gelistirerek, ihracatta pazar paylarim1 artirmaya ¢alistigt bir donemden
gecmektedir. Bu donem ve iilkenin 2023 vizyonu, ekonomi ve dis ticaret politikalarinin
yeni bir anlayis ve yapiyla yiiriitiilmesini zorunlu kilmaktadir. Bu kapsamda, Cumhuriyet
tarthinde ilk kez, ihracata dayali biilyiime modeli ¢ercevesinde, mal ve hizmet sektdrlerinde
yatirim-iiretim-ihracat zincirine iliskin politikalarin bir biitiin olarak ele alinmasim
saglayacak bir kurumsal yapilanmaya duyulan ihtiya¢ dikkate alinarak, 8 Haziran 2011
tarihli 637 Sayili Kanun Hiikkmiinde Kararname ile Dig Ticaret Miistesarligi’nin tiim
hizmet birimleri ile Hazine Miistesarligi’nin Tesvik Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel

Midiirliikleri birlestirilerek Ekonomi Bakanligi’na baglanmistir.”’

Tesvik Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii: Hazine miistesarligina

bagli ana hizmet birimlerinden bir tanesidir.

Tesvik Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigi'niin en 6nemli gorevi
devlet plan, program ve strateji belgelerindeki hedefleri dikkate alarak, yapilacak
yatirimlarda devlet yardimlarina iliskin politika olusturmak, yatirnmlarda devlet yardimlari
mevzuati ¢ergevesinde yatirim projelerini degerlendirerek uygun goriilenlerin yatirim
tesvik tedbirlerinden yararlanmasini saglamak, tesvik tedbirlerini uygulamak, uygulatmak,
uygulamay1 takip etmek ve uygulama sonuclarmni degerlendirerek yeni politikalar
olusturmaktir. Midiirliik, ayn1 zamanda tesvik tedbirlerinin uygulanmasma yonelik

hiikiimlere aykir1 davranan yatirimcilara gerekli miieyyideleri uygulamak, uygulatmak,

21 637 Karar Sayili Ekonomi Bakanliginin Teskilat Ve Gorevleri Hakkinda Kanun Hitkmiinde Kararname,
Resmi Gazete, 8.6.2011, Say1:27958.
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tesvik tedbirlerinden yararlanan yatirnmlarin gerekli goriilen her asamada mahallinde

incelemesini yapmak veya yaptirmakla sorumludur.*

Tesvik Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigiiniin diger gorevleri, tesvik
tedbirlerinden yararlanan yatirimlarla ilgili proje bazli gerceklesme degerlerini tespit
etmek, sonuclarini periyodik araliklarla kamuoyuna duyurmak, yatirim tesvik tedbirlerini
uygulamakla gorevli kuruluslar arasinda koordinasyonu saglamak, uygulamada ortaya
cikan ihtilaflarla ilgili goriis vermek, 05.06.2003 tarihli ve 4875 sayili Dogrudan Yabanci
Yatirnmlar Kanunu’nda belirtilen gorevleri yapmak, uluslararasi dogrudan yatirimlar icin
politika Onerileri gelistirmek, uluslararasi dogrudan yatirnmlar rejimiyle ilgili alanlarda
politika ve uygulamalar ile uyumunu saglamak, uluslararasi dogrudan yatirim politikalar
acisindan uluslararasi kuruluslar nezdinde Tiirkiye Cumhuriyeti’'ni temsil etmek,
Tiirkiye’ye gelen ve Tiirkiye’den giden uluslararast dogrudan yatirimlar i¢in hukuki alt
yaptyt ve isbirligi imkanlarini gelistirmek, yabanci iilkelerle yapilacak Yatirimlarin
Karsilikli Tesviki ve Korunmasi Anlagmalarina iliskin hizmetleri ve miizakereleri
yiriitmek, yatirim ortaminin iyilestirilmesi alaninda ikili ve ¢ok tarafli uluslararasi iliskiler
gelistirerek yabanci iilkeler ve uluslararasi kuruluslarla ortak projeler yiiriitmek, yatirim
ortamina iliskin uluslararasi analiz, inceleme ve endeksleri izlemek, degerlendirmek ve bu
tiir caligmalarda kullanilacak verilere iligkin olarak ilgili kurumlar arasinda koordinasyonu

saglamak olarak sayilabilir.”

T.C. Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligi: Calisma hayatin1 diizenlemek, is ve isci
giivenligini saglayan ve gelistiren tedbirler almak, is¢i ve isveren iliskilerini diizenlemek,
toplumun tiim {yelerinin sosyal giivenligini saglamak ve istthdami gelistirmek amagl
kurulmus bir bakanliktir. 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar kanunu kapsaminda
kurulan sirket, sube ve kuruluslarda istihdam edilecek yabanci uyruklu personele, Calisma

ve Sosyal Giivenlik Bakanliginca calisma izni verilir.**

27.2.2003 tarihli ve 4817 sayil1 Yabancilarin Calisma Izinleri Hakkinda Kanun‘un 23
tincli maddesi uyarinca Hazine Miistesarlig1 ve Calisma ve Sosyal Glivenlik Bakanligi‘nca

miistereken hazirlanacak yonetmelikte; yabanci sermayeli sirket ve kuruluslardan

24059 Sayilt Hazine Miistesarliginin Teskilat Ve Gorevleri Hakkinda Kanun, Resmi Gazete, 20.12.1994
Say1: 22147.

3 4841 Sayili Calisma Bakanhgi'min Kurulus ve Gérevleri Hakkinda Kanun, Resmi Gazete, 30.1.1946,
Say1:6212.

#* Yabancilarin Calisma lzinleri icin bkz. Biilent Cicekli, Yabancilarn ... s. 115-148; Nuray Eksi,
Yabancilar Hukukuna ... s. 81-104.
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hangilerinin bu kapsama girecegi ile s6z konusu yonetmelik kapsaminda izin verilecek kilit
personelin tanimi ve calisma izinlerine iligkin 6zel nitelikteki diger esas ve usuller
belirlenir. Bu kapsamda istihdam edilecek personele, 4817 sayili Kanun‘un 14 iincii
maddesinin birinci fikrasmin (b) bendi uygulanmaz. Istihdam edilecek yabanci uyruklu
kilit personele, 4817 sayilt kanunun 13 {incii maddesinin birinci fikrasinin hangi

durumlarda uygulanacagi hazirlanacak yonetmelikte belirlenir.

T.C. Hazine Miistesarligi: Tirkiye nin kalkinmasina katkida bulunmak, ekonominin
tiim aktorleriyle isbirligi icerisinde, seffaf, hesap verebilir ve etkin bir sekilde; kamu mali
varlik ve yiikiimliiliiklerini yonetmek, ekonomik, finansal ve sektorel politikalar ile
diizenlemeleri olusturmak, uygulamak, denetlemek ve uluslararasi ekonomik iligkilerin
koordinasyonunu saglamak amaciyla kurulmus, Hazine Miistesarligi da, biinyesinde
Yatirrmer Iligkileri Ofisi’ni kurmustur. Bu ofisin temel gérevi, uluslararasi biitiin
yatirimcilara yonelik olarak Tiirk ekonomisi ile ilgili makro-ekonomik verileri diizenli,
strekli ve saglikli bir bicimde yayinlamaktir. Tiirkiye ile ilgili veri elde etmek isteyen
kurum ve kuruluslarin veri elde etmek icin ilk bagvurmalar1 gereken temel kaynak, T.C.

Hazine Miistesarligi’dir. >

T.C. Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakanligi: Bilim, sanayi ve teknoloji alaninda
politika, strateji, plan ve programlar gelistirmek ve uygulanmasini saglamak, bilgi
toplumuna doniisiim siirecinde, bilimsel bilgiye dayali diisiincenin 6zendirilmesini
saglamak, Yiiksek katma degerli, ileri teknolojiye dayali, verimli, ¢evreye duyarli, disa
bagimliligi azaltan, giivenli ve siirdiriilebilir bir iiretim yapisinin olugmasini saglamak,
{iniversite-sanayi isbirligini gelistirmek, basta KOBI’ler olmak iizere girisimcilige,
yenilikcilige ve Ar-Ge calismalarina verilen desteklerle, iilke sanayisinin teknolojik
altyapisin1 giiclendirmek ve rekabet giiclinii artirmak, haksiz rekabeti Onlemeye ve
kullanicilar1 korumaya yonelik olarak giivenli {iriin arzin1 ve dolagimini saglamak amaciyla

kurulmustur.26
Tiirkiye disinda kurulmus bir sirketin Tiirkiye'de bir sube agabilmesi i¢in Bilim

Sanayi ve Teknoloji Bakanligi’na basvurmasi gerekmektedir. Subenin bagl oldugu sirket

merkezinin yonetim kurulu veya yetkili organlarinin sube acgilmasina iliskin karar1 Bilim

24059 Sayilt Hazine Miistesarliginin Teskilat Ve Gorevleri Hakkinda Kanun, Resmi Gazete, 20.12.1994
Say1 : 22147.

%6 Bilim, Sanayi Ve Teknoloji Bakanliginin Teskilat Ve Gorevleri Hakkinda Kanun Hitkmiinde Kararname,
Resmi Gazete, 8.6.2011, Say1: 27958 Miik.
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Sanayi ve Teknoloji Bakanligi’na teslim edilir. Sube agilmasi ile sube temsilcisi, sube adi,
faaliyet alani, adres ve sermayedeki degisiklikler, tasfiye ya da birden fazla sube agilmasi

konular1 da Bakanlik’in iznine tabidir.

T.C. Yatirim Destek ve Tanitim Ajansi: Dogrudan T.C Basbakanligina baglidir. 5523
nolu kanunun 4 Temmuz 2006 tarihli Resmi Gazete’de yaymlanmasi ile kurulmustur.
Kiiresel is diinyasia Tiirkiye’deki yatirim firsatlarin1 tanitmak, yatirim yapma konusunda
ilgili kisi ve kuruluslara yatirimlarinin her asamasinda rehberlik yapmak, destek olmak
amaciyla faaliyete gecirilmis bir resmi kurumdur. Bir¢ok yabanci dilde hizmet
vermektedir. Yabanci yatirimcilara pazar arastirmasindan, ortak bulmaya, sirket
kurulusundan, ilgili resmi kurum ve kuruluslarla yazisma ve goriismeler saglamaya kadar
bir¢cok konuda yardimeir olmaktadir. Bu ajans, 6zellikle sirket kurulusu, tesvik basvurulari,
lisans teminleri, ¢aligma ve oturma izinlerinin saglanmasi, kisaca her tiirlii yasal konularda

islemlerin kolaylastirilmasi igin calismaktadir.”’
3.2 Sivil Toplum Kuruluslar:

YASED (Uluslararas: Yatirimcilar Dernegi): Uyeleri Tiirkiye’de bulunan yabanci
yatirimeilardan olusan ve kar amaci giitmeyen bir dernektir. 1980 yilinda kurulmustur.
Temel amaci, Tirkiye’de yatirnm yapmis biitiin yabanci yatirimcilarin tecriibelerinin
biraraya getirilerek, daha iyi bir yatirnm ortaminin gerceklesmesi icin faaliyette

bulunmaktir.

YASED’in misyonu, Tiirkiye’nin, diinyada yatirim yapilacak en iyi yatirim ortamina
sahip iilke olabilmesine katki saglamaktir. Dernek deneyim ve iliski agi ile uluslararasi
standartlarin Tiirkiye’de en iyi sekilde uygulanmasini ve yerlesmesini saglama, yabanci
yatirimeilarin problemlerini glindeme getirme ve ¢oziim Onerileri sunma faaliyetlerinde

bulunur.

YASED fiyeleri bilgi ve tecriibelerini paylagarak yeni yatirimcilara goniillii rehberlik

hizmeti vermektedir.

Dernek, ¢esitli ¢alisma gruplari kurarak Tiirkiye’de yatirim ortaminin iyilestirilmesi

konularinda c¢alismalar yapmaktadir. Bunlar arasinda kayit dist ekonomomi, hukuk

275523 Sayili Tiirkiye Yatirim Destek Ve Tamtim Ajansi Kurulmas: Hakkinda Kanun, Resmi Gazete,
4.7.2006, Say1: 26218
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giivenligi, vergi ve tesvikler, isttihdam ve egitim, fikri ve sinai miilkiyet haklar1 konulari

yer almaktadir.”®

DEIK (Dis Ekonomik Iligkiler Kurulu): Tirk 6zel sirketlerinin diinya piyasalarina
entegre olmalarina yardimci olmak amaciyla 1986 yilinda Tiirkiye Odalar ve Borsalar
Birligi onciiliigiinde kurulmus ve 1987 yilinda faaliyete gecmistir. DEIK’in uluslararasi
ticarete yaklasimi tek yonlii olmayip bir biitiin seklindedir. ithalattan ihracata birgok
konuda faaliyetlerde bulunmaktadir. Tirk sirketlerinin kiiresel pazarlarda kendini
gostermesiyle disa agilimlarina yardimci olurken, yabanci sirketlere de Tiirkiye’ye yatirim
yapma konularinda destek olmaktadir. Tiirk ve yabanci sirketlerin birbiri ile temaslarini

artici bircok faaliyette bulunmaktadir.”’

DEIK iiyeleri 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu’nda tamimlanan serbest meslek
sahipleri mensuplar1 ve Tirkiye'de faaliyet gdsteren, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu

hiikiimlerine gére kurulmus firmalardan olusmaktadir.*
4. Tiirkiye’deki Sirket Tiirleri

Tiirkiye’de sirket kuruluslarinda, sermayenin yerli veya yabanci olmasi konusunda
herhangi bir ayrim gozetmeme ilkesi benimsendiginden, yabanci yatirimcilar Tiirkiye’de
sirket kurmada yerli sirketlerle esit muameleye tabii tutulmaktadirlar. Yabanct yatirimet,
yatinmimin tamami kendisine ait olacak sekilde sirket kurabilir. Yerli ortak alma
zorunlulugu yoktur. Tiirkiye’deki yatirim sektorlerinin tamamina yakini, bazi istisna
sektorlerin diginda yabanci yatinmciya agiktir. Tirkiye, yasal diizenlemeler sayesinde
yatirimcilar i¢in son derece elverisli bir is ortami sunmaktadir. Tiirkiye’de bir giin i¢inde

sirket kurulabilmektedir.
Tiirkiye’de kurulabilecek sirket tiirleri su basliklar altinda incelenebilir;

Anonim Sirketler: Bir anonim sirket, tek bir gercek veya tiizel kisi tarafindan da
kurulabilir.*' 2012 yilinda ¢ikarilan Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, bir anonim sirketin
kurulusu i¢in asgari sermaye tutari 50,000 TL olup hisse senetlerinin nominal degeri 0,01

TL’den az olamamaktadir.*?

2 <www.yased.org.tr> (11.5. 2011)

¥ <www.deik.org.tr> (18.5.2011)

* Ibid.

' TTK madde 338/1

32 TTK.m.332, Ayrica Bkz. Baran Umut Baycan; Ekrem Oncii; Taylan Sahin, Eski TTK ile Karsilastirmali
En Son Degisikliklerin Islendigi 6102 Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, s.177.
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Anonim sirketlerin kendine has bir tinvan ve sermayesi olup, hisseleri dnceden
belirlenmis ve ayrilmig bir sirket tiirii olarak tanimlanmaktadir. Anonim sirketlerin yapisi
ve organizasyonu Tiirk Ticaret Kanunu’nda belirlenmis hiikiimlere tabidir. Anonim
sirketler eger 250°den fazla hissedara sahip ise, borsada kote edilmis hisse veya tahvil

cikarmissa, Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) hiikiimlerine tabidirler.*

Anonim sirketlerin sermayesi, her biri esit degerdeki hisselere boliinmek zorundadir.
Anonim sirketleri, sirketin sermayesini temsil etmek suretiyle ciro edilebilen hisse senetleri
cikartabilir ve bu hisse senetleri hamiline veya nama yazili sekilde olabilirler. Nama yazili
hisseler yonetim kurulunun onayi ile sirket ana sézlesmesinde, nama yazili hisselerin el
degistirmesine yonelik kisitlayict  6zel bir hiikkiim olmadigi siirece, bagkasina
devredilebilirler. Bununla birlikte, hamiline yazili hisse senetleri Tiirk Ticaret
Kanunu’ndaki hiikiimlere bagli olarak, baskaca herhangi bir kisitlamaya tabi olmaksizin

baskasina devredilebilir.

Anonim sirketlerde kararlar ¢ogunluk oyuyla alinmakla beraber, Tiirk Ticaret
Kanunu’'nda kiiclik hisse sahiplerinin haklarimi da koruyan bazi 6zel hiikiimler de

bulunmaktadir.

Sirketi temsil ve ilzam yetkisi anonim sirketin Yonetim Kuruluna aittir ve bu kurul
asgari ii¢ liyeden olusur. Ancak bazi 6nemli hususlar, Genel Kurul’'un onayma tabidir.
Bunlar arasinda temettii dagitimi, yonetim kurulu iiyelerinin ve denetgilerin atanmast,
sirket ana s0zlesmesinin tadili, sermaye artirimlar1 ve esas sozlesmede belirlenmis bulunan

diger hususlar bulunmaktadir.

Her bir anonim sirket, daimi bir denet¢i atamak zorundadir. Denet¢inin yillik genel
kurul toplantilarinda sirket hissedarlarina bazi raporlar sunmaktan baska 6zel bir gorevi

yoktur.**

Limited Sirketler: Limited sirketleri en az 1 en ¢ok 50 ortakli olmak {izere gergek
veya tiizel kisiler kurabilirler ve sermaye tutart asgari 10.000 TL'dir. Sermaye paylarinin
itibarl degerleri en az yirmibes Tiirk Lirasi olarak belirlenebilir. Sirketin durumunun
iyilestirilmesi amaciyla bu degerin altina inilebilir. Limited sirketler bankacilik ve

sigortacilik sektorleri diginda hemen hemen biitiin alanlarda faaliyet gosterebilirler.

3 <www.yased.gov.tr> (18.5.2011) )
* Yeni TTK.m.574, Ayrica Bkz. Baran Umut Baycan; Ekrem Oncii; Taylan Sahin, Eski TTK ile
Karasilastirmali..., s. 317.
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Ortaklar Kurulu ve Miidiirler limited sirketlerin yonetim organlarini olustururlar. Sirketin
yonetim ve temsil yetkileri miidiirlere devredilebilir. Eger bir limited sirketde ortak sayisi
20’den fazla ise bir veya birden fazla denetci atanir. Sirketi yonetme yetkilisi, atanmis
midiirdiir. Limited sirket miidiirleri, anonim sirketlerdeki yonetim kurulu iiyelerine benzer
bir pozisyona sahiptir. Ana sdzlesmenin degistirilmesi, miidiir ve denetgilerin atanmalari
ve islerine son verilmesi ve kar dagitimi, ancak ortaklar kurulu karari ile gerceklesebilir.
Limited sirketler hisse senedi g¢ikaramamaktadirlar. Pay devirleri, sermayenin en az
%75’ini temsil edecek sekilde, ortaklarin en az %75’1 tarafindan onaylanarak

gerg:eklesebilir.35

Komandit Sirketler: Komandit sirketlerin en 6nemli 6zelligi bazi1 ortaklarin sirket
alacaklilarma karst sinirli ve bazi ortaklarin ise sinirsiz sekilde sorumlu olmasidir.
Sorumluluklart sinirli olmayan ortaklara komandite ortak, sorumluluklar1 sirkete
yatirdiklar1 sermaye oraniyla sinirli sorumlu olan ortaklara ise komanditer ortak
denilmektedir. Sirket kurulusunda asagari sermaye zorunlulugu yoktur. Sirket Kurulus

S6zlesmesi ile hissedarlarm sorumluluk ve yiikiimliiliikleri belirlenir.*®

Kollektif Sirketler: Bu tiir sirketler Komandit sirketlere benzemekle beraber, sirket
hissedarlar1 sadece gergek kisilerden olusmaktadir. Ortaklarin sorumlulugu hisseleri
oraninda sinirhdir. Hissedarlarin sorumluluk ve yiikiimliilikkleri Sirket Kurulus S6zlesmesi

ile belirlenir.’’

Adi Ortakliklar: Adi ortakliklar (is ortakliklar1) ve ticari ortakliklar sinirsiz

sorumluluk gerektiren ve yabanci yatirimcilarin da kurabilecekleri sirketler arasindadir.

Adi ortakligin bir tiizel kisiligi yoktur. Bu ortakliklar konsorsiyum, is ortakligi, ortak
girisim gibi isimlerle sozlesmeye dayali olarak kurulurlar. Bu ortakliklar Tirk Ticaret
Kanunu’nda diizenlenen sirketlerin belirgin 6zelliklerini tasimadiklar1 i¢in kanunun
uygulanmas! agisindan adi sirket olarak kabul edilirler.’® iki veya daha fazla kisi bir
anlagsma ile adi ortaklik kurabilir. Ortaklar bor¢ ve ylikiimliiliiklerde miiteselsilen ve

sinirsizca sorumludurlar.

*1bid, s. 317-334.

3% Yeni TTK.m.304, Ayrica Bkz. Baran Umut Baycan; Ekrem Oncii; Taylan Sahin, Eski TTK ile
Karsilagtirmall..., s.166.

7 Yeni TTK.m.211, Ayrica Bkz. Baran Umut Baycan; Ekrem Oncii; Taylan Sahin, Eski TTK ile
Karsilastirmall..., s.124.

3% Ruknettin Kumkale, Yabanci Sermayeli Sirketler, Ankara, 2003
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Sube: Sermayesi hisseler oraninda dagitilmis yabanci sirketler Bilim Sanayi ve

Teknoloji Bakanligi’nin izni ile Tiirkiye'de subeler acabilir.

Yabanci bir girketin subesi ayr1 bir tiizel kisilik 6zelligi tasimaz. Subenin resmi isyeri
tinvani, “sube” ibaresini tagimak zorundadir. Yabanci banka ve sigorta sirketlerinin

subeleri 6zel kurallara tabi olarak islem gérmektedir.

Sube kurulusu i¢in asgari bir sermaye sarti olmamakla beraber, subenin faaliyetleri
icin gereken fonlar sirket merkezinin sorumlulugunda ve subenin yiikiimliiliikleri, sirket

merkezindeki varliklarin teminat altindadir.

Bir sirketin subesi, sirket merkezinin faaliyet alan1 disinda faaliyet gosteremez.
Subelerin yonetim organlar1 yoktur. Yabanci bir sirketin Tiirkiye’deki subesi, Tiirkiye’de
ikamet eden ve bu goreve sirket merkezince diizenlenmis bir vekaletname ile atanmig
yabanci bir temsilci vasitasi ile yonetilir. Bu vekaletnamede temsilcinin gorev ve yetkileri

acik ve detayli sekilde tanimlanir.”

Irtibat Biirolari: Irtibat biirolar ticari sirket veya ticari faaliyette bulunan bir birim
degildir. Tiirkiye’de 6zel bir statiileri bulunmaktadir. Irtibat biirolarinin temel amaclari
Tiirkiye’deki yatirim imkanlar1 hakkinda bilgi toplamak, pazar arastirmasi ve fizibilite
calismalar1 yapmak cercevesinde smirlandirilmistir. irtibat biirolar1, her hangi bir ticari

faaliyette bulunamazlar.*
5. Politikalar

Uluslararasi dogrudan yatirimlar: ¢ekmek igin bir iilkenin hem ekonomik, hem siyasi
ve hem de hukuki yonden istikrarli olmasi ¢ok dnemlidir. Yabanci yatirimcilara yardimei
olmak, islerini kolaylastirmak, tesvikler hazirlamak, destekler vermek, yatirim ortamin
olduke¢a cazip hale getirmek tek basina yeterli olmamaktadir. Birgok akademik caligmada
ve platformda yapilan yatirim tesvik ¢alismalarina ragmen Tiirkiye nin potansiyeline gore
almasi gerektigi kadar DY'Y almadigi ortaya konmustur.*' Bunun en biiyiik sebebi, yabanci
yatirimeilara yonelik olarak tesviklerin ve biirokrasinin kolaylastirilmasima yonelik
politikalarin yeterli oldugu goriisiiydii. Oysa uygulanan politikalar, bir¢ok yonden istikrari

saglamak iizere olmalidir.

%% Yased, Investment Environment in Turkey 2010, s. 91.

* Yased, Investment ..., s. 92. Ayrica Bkz. Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu Uygulama
Yonetmeligi.Madde 6, Resmi Gazete, 20.8.2003, Say1:25205.

* Mehmet Emin Er¢akar; Erdal Tanas Karag6l, “Diinyada Dogrudan Yabanct Yatirimlar”, SETA Analiz,
Sayi, 33 Ocak 2011. SETA Vakfi, Ankara, s. 23-26.
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Tiirkiye’de uygulanan politikalar ii¢ farkli kulvardan gelisme gdstermistir. Bunlardan
birincisi, yatirim ortaminin iyilestirilmesine yonelik mevzuat ve uygulama politikalaridir.
Ikincisi, ulusal yatirim ajanslarinin kurularak tanitim politikasi izlenmesi, dzellikle yiiksek
teknoloji gerektiren sektorlerin 6ne ¢ikarilmasidir. En sonuncusu ise iilkenin genel olarak
ekonomik, siyasi ve yasal haklar acisindan istikrarli bir pazar haline getirilmesine yonelik

uygulanan politikalardir.*?

5.1 Yatirim Ortamunin lyilestirilmesine Yonelik Mevzuat ve Uygulama

Politikalari

Tirkiye, yatirim ortaminin iyilestirilmesine yonelik, mevzuat ve uygulama
gelistirilmesi cabalar1 igerisindedir. Tiirk hiikiimeti, Tiirkiye’deki hukuki altyapinin, is
diinyasinin gelisen ihtiyaclar1 ve teknolojik gelismeler cergevesinde gelistirilmesine,
mevzuatin uluslararasi standartlara ve en iyi uygulamalara uygun sekilde giincellenmesine
yonelik caligmalar igindedir. Bu kapsamda yapilan caligmalardan bir tanesi de 1957
yilindan beri yiriirlikte olan 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu'nun degistirilmesi
olmustur. Bu kanun, basta teknoloji olmak {izere ticaret hukukunu ilgilendiren ulusal ve
uluslararasi gelismeler, Tiirkiye’nin AB mevzuatina uyum ytikiimliiliikleri ile finans ve
sermaye piyasalarinda yasanan degisimlerin 1s18inda yeni kanun olarak ortaya
konmustur.Yeni kanun 6102 sayili yeni Tirk Ticaret Kanunu’dur ve Tirkiye Biiyiik
Millet Meclisi (TBMM) tarafindan 13 Ocak 2011 tarihinde kabul edilerek 1 Temmuz
2012 tarihinde yiriirliige girmistir. Yeni Tirk Ticaret Kanunu’nun, Tirkiye’deki yatirim
ortamini dogrudan etkileyecek bir ¢ok yenilikleri vardir. Bunlarin arasinda, tek pay sahipli
anonim ve limited sirket kurulmasi da yeralmaktadir. Ayrica bu kanun ile anonim sirket
yonetim kurulunun ve limited sirket miidiiriiniin tek kisiden olugsmasi da miimkiin hale
gelmistir. Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’nun getirdigi diger yenilikler arasinda, yonetim
kurulu veya midiirler toplantis1 ile genel kurul toplantilarinin elektronik ortamda
yapilabilmesinin saglanmasi, giivenli elektronik imza ile karar alinabilmesi, sermaye
sirketlerinin web sitesi kurmasinin ve sirketle ilgili bilgi, rapor, agiklama vb.nin siteye
konmasinin 6ngoriilmesi, boylece sirket islemlerinde seffafligin arttirilmasinin saglanmasi,
uluslararast muhasebe ve raporlama standartlar1 ile mevzuatin uyumlastirilmasi, bununla

birlikte bu hususun Kiiciik ve Orta Biiyiikliikte Isletmeler (KOBI) icin ilave yiik

2 Ibid.
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getirmesini  Onleyecek kolayliklarin  diizenlenmesi, kurumsal yonetim ilkelerinin

gii¢lendirilmesi, pay sahiplerinin ve azhigin haklarimin giiclendirilmesi de bulunmaktadir.*’

Yargi sisteminin hizinin, etkinliginin, tutarliliginin ve 6ngoriilebilirliginin artirilmasi
konusu, yatirim ortamini iyilestirmedeki 6nemli 6ncelikler arasinda yer almaktadir. Adalet
Bakanligr ile saglanan koordinasyon neticesinde yargi acisindan bir¢cok gelisme
saglanmistir. Bu c¢ergevede, temel kanun niteligindeki 1927 tarihli Hukuk Usulii
Muhakeme Kanunu’'nu yiiriirliikten kaldiran yeni 6100 sayili Hukuk Muhakemeleri
Kanunu ¢ikarilmistir.** Bu kanun ile, uygulamadan kaynaklanan aksakliklarin giderilmesi,
davalarin basit, hizli, en az giderle ve etkili bir bigimde goriilmesi, mahkeme dis1 ¢oziim
yollar1 ile sulh veya uzlagsmayr miimkiin kilacak ve tesvik edecek bir altyapinin
olusturulmasi, ayrica karsilagtirmali hukuktaki gelismelerin  hukuk yargilamasina
yansitilmasina yonelik diizenlemelere yer verilmesi hedeflenmistir. Bu kanun, 1 Ekim
2011 tarihinde yiiriirliige girmis ve tahkim kiiltliriiniin yerlestirilmesine yonelik hiikiimleri
de kapsadigindan, yatirnmcilar i¢in biliyiilk 6nem arz eden, alternatif bir ¢6ziim yontemi
olarak kabul goéren tahkimin iilkemizde yayginlastirilmasina katki saglamistir. Ulusal
tahkime iliskin usul ve esaslar, Birlesmis Milletler Ticaret Hukuku Komisyonu Tahkimi
(UNCITRAL) Model Kanunu esas alinarak hazirlanan Milletlerarasi Tahkim Kanunu
cercevesinde yeniden diizenlenmistir.*® Bunun sonucunda, ulusal ve uluslararasi tahkim
kurallar1 uyumlu hale getirilmistir. Boylece, ulusal tahkim kurallart UNCITRAL kurallar
cercevesinde sekillendirilmistir. Bu diizenlemenin sonucu olarak yargi sisteminin hizinin
ve etkinliginin artirllmas: hedeflenmektedir.*®

Glimriik siireglerinin iyilestirilmesinde de ¢alisma yapilmistir. Yabanci yatirimcilar
Tiirkiye’ye sadece pazar i¢in degil, ayn1 zamanda {ilkemizi global piyasalara iiretim yapan
bir merkez gibi gorerek gelmekte ve ithracata yonelik iiretim yatirnmlar1 yapmaktadirlar. Bu
nedenle faaliyetleri sirasinda gerek girdilerde, gerekse uluslararasi piyasaya iiriin
pazarlamasinda, giimriik islemleri 6nemli bir yer tutmaktadir. Hem yerli yatirimcilar, hem
de yabanci yatirimcilar i¢in glimriik islemlerinin kolaylastirilmasi ve hizlandirilmasi firma

verimliligi acisindan ¢ok 6nemli oldugu i¢in, bir¢ok uygulama faaliyete gecirilmistir.

“ T.C. Ekonomi Bakanlig1, Yatirim Danisma Konseyi ilerleme Raporu 2012, s. 52. Ayrica Bkz. TTK
Madde 338, 371, 408, 573, 574, 616,629.

#6100 sayili Hukuk Muhakemeleri Kanunu, Resmi Gazete, 4.2.2011, Say1:27836.

4686 Sayilt Milletlerarasi: Tahkim kanunu, Resmi Gazete, 5.8.2001, Say1: 24453.

4 T.C. Ekonomi Bakanligi, Yatirim Danisma..., s. 55.
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Glimriik iglemlerinde e-imza uygulanmasina baglanmistir. Bu uygulama ile maliyetin
azaltilmasi ve siirecin kisaltilmasi hedeflenmektedir. Bu kapsamda e-imza sistemi, Kasim
2010 tarihinden itibaren Ankara TIR Glimriik Midiirliigiinde pilot uygulamasina baslanmis

olup bu sistem tiim giimriik idarelerine yayginlastirilmasi calisilmaktadir.*’

Elektronik Veri Degisimi (EVD), Beyanname bilgilerinin giimriikk miisavirleri,
ithalat-ihracat sirketleri ve tasiyict firmalar tarafindan elektronik ortamda transferini
saglamaktadir. 2006 yilindan itibaren, bu sistem aracilifiyla onaylanan beyanname orant,

artis gostermekte olup, en son bu oran 2011 yilinda %93 olarak gergeklesmistir.*®
5.2 Ulusal Yatiriom Ajanslar1 Kurularak Tanitma Politikasi

2006 yilinda dogrudan bagbakanliga baghh T.C. Yatirnm Destek ve Tanitim Ajansi
kurulmustur.”  Bu ajans, Ozellikle sirket kurulusu, tesvik basvurulari, lisans teminleri,
calisma ve oturma izinlerinin saglanmasi, kisaca her tiirlii yasal konularda islemlerin

kolaylastirilmasi i¢in calismaktadir.”

Kamu-6zel sektor arasindaki ortak calisma kiltiiriinlin basarili bir 6rnegi olan
Yatirim Ortamim lyilestirme Koordinasyon Kurulunun (YOIKK) yapisi ve ¢alisma usul ve
esaslarl, ekonominin artan performansi ve Ozel sektoriin degisen Onceliklerine paralel

olarak yatirim ortaminin iyilestirilmesi ¢alismalarinda bulunmaktadir.”’

Kalkinma Ajanslart ile Tiirkiye Yatinm Destek ve Tanitim Ajanst (TYDTA)
arasindaki isbirliginin daha etkin hale getirilmesi amaciyla TYDTA teskilat kanununda

degisiklik yapilmis ve Kalkinma Ajanslariyla isbirligi Daire Baskanligi kurulmustur.*

Tirkiye’nin son 10 yillik donemde yatirim ortaminin iyilestirilmesi alaninda elde
edilen kurumsal bilgi birikimini, talep eden iilkelerle paylagsmak amaciyla 2008 yilinda
olusturulan Tirkiye Tecriibe Paylasim Programi kapsaminda gerceklestirilen egitim

programlarina 2011 yilinda da devam edilmektedir.”

5.3 Istikrar Politikalar:

" Ibid, s. 82.

* Ibid, 5.80.

#5523 Sayili Tiirkiye Yatirim Destek Ve Tamtim Ajanst Kurulmas: Hakkinda Kanun, Resmi Gazete,
4.7.2006, Say1: 26218

" Ibid.

! <http://www.yoikk.gov.tr/> (21.5.2012)

2 <www.invest.gov.tr> (21.5.2012)

3 YOIKK, Tirkiye Tecriibe Paylasim Programi: Yatirim Ortami Reformlar
<http://www.yoikk.gov.tr/detay.cfm?MID=18> (17.6.2012)
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Tiirkiye’nin genel olarak ekonomik, siyasi ve yasal haklar bakimindan istikrarlt bir

pazar haline getirilmesine yonelik politikalar uygulanmaktadir.

Tirkiye’de birgok sektorde liberalizasyon caligmalari devam etmektedir. Enerji,
ulastirma ve bilgi teknolojileri sektorleri bu calismalarda 6ne cikan sektorlerdir. Bu
sektorlerde artan talebin karsilanmasi igin, altyapr c¢alismalari devam etmektedir. Bu
caligmalar, Tiirkiye agisindan stratejik politika alanlarindan biridir. Giiglii bir ulastirma
altyapist olusturulmasi, siirdiiriilebilir ekonomik kalkinmanin saglanmasinda biiyiik rol

oynamaktadir.

Elektrik enerjisi piyasasinda, 6zel sektor tarafindan iiretilen elektrigin, tiiketicilere
rekabet¢i bir piyasa yapisi igerisinde serbest olarak ulastirilmasi amaciyla Enerji Piyasasi
Diizenleme Kurumu (EPDK) tarafindan bir¢ok uygulama baglatilmis, tiiketicilerin enerji
gereksinimlerini, tedarikgiler ile ikili anlasmalar yaparak serbestce karsilayabilmelerinin
onli acilmistir. Tiirkiye’nin dagitim sebekesi, Elektrik Enerjisi Sektorii Reformu ve
Ozellestirme Strateji Belgesi ile 2004 yilindan itibaren 21 dagitim bolgesine ayrilmistir. Bu
ayrim cografi yakinlik, yonetim yapisi, enerji talebi ve diger etkenler gercevesinde
yapilmustir.”* Tiirkiye Elektrik Dagitim Anonim Sirketi (TEDAS)’nin dagitim agindaki
toplam1 20 bolge ozellestirme programma alinmistir.”’Disarida sadece Kayseri bolgesi

dagitim dis1 birakilmistir.

Dogalgaz piyasasinda, Tiirkiye’nin artan enerji talebinin kargilanmasinda dogal gazin
pay1l ve 0onemi her gecen giin artmaktadir. 55 dagitim bolgesinin ihalesi, 2011 y1l sonu
itibartyla tamamlanmis ve bu ihaleler sonucunda 62 sirkete dagitim lisans1 verilmistir.
Dogalgaz abone sayis1 yaklagik 2 milyon aboneye ulasmis olup, dagitim lisans1 almis olan
sitketler tarafindan lisans kapsamindaki dagitim bolgelerine 2,5 milyar TL {izerinde

yatirim yapilmustir.”®

Petrol piyasasinda ise 2011 yilsonu itibariyla gegerli lisans sayis1 13.658’e ulagmustir.
Toplam bayi sayis1 1.457 olarak gerceklesmistir. Yine 2011 verilerine gore petrol
piyasasinda 7 adet dagitici lisansi, 6 adet depolama lisansi, 7 adet ihrakiye teslimi lisansi, 4

adet iletim lisansi, 67 adet madeni yag lisansi, 16 adet serbest kullanici lisansi, 38 adet

**T.C. Sayistay Bagkanlig1, Trakya Elektrik Dagitim Anonim Sirketi 01.01.2011 —30.12.2011 Donemi
Raporu, Nisan 2013.

> Ozellestirme Idaresi Bagkanligi, <http://www.oib.gov.tr/tedas/bilgi_dokumani_turkce.pdf> (18.4.2012)
¢ T.C. Ekonomi Bakanligi, Yatirim Danigma ...,s. 60-62.
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demir yolu ve deniz yolu da dahil olmak iizere tagima lisanst ve 1 adet isletme lisansi

verilmistir.”’

LPG piyasasinda da 2011 yili icerisinde toplam 1.267 lisans verilerek piyasadaki

toplam lisans sayisi 9.739’a ulagmistir.>®

Tirkiye, kara, deniz ve hava yolu ulagiminda siirekli yatirimlar yapmakta, demiryolu
da dahil olmak {izere milyarlarca dolarlik is firsatlar1 iiretmektedir. DYY’leri ¢ekmede
onemli faktorlerden biri olan altyapr konusunda Tiirkiye Cumbhuriyeti Devleti, kamu
kaynaklarim1 kullanarak bu yonde girisimei politikalar izlemektedir. Her biri milyarlarca
dolarlik biitceye sahip onlarca proje uygulamaya konmaktadir. Duble yol yapimlari, bogaz
kopriileri, metro ve hizli tren ¢alismalari, havaalani insaatlari, liman ve deniz

tasimaciligindaki projelere bir gok 6rnekler verilebilir.”

Yatirimlarin artirilmasi, Tirkiye’nin son donemde yasamakta oldugu yiiksek
ekonomik performansin kalict hale getirilmesinde biiyiik 6nem tasimaktadir. Bu nedenle,
olusturulan yeni tesvik sisteminin amaci, yatirim, Uretim, istihdam ve ihracat politikalari
arasinda biitlinliigli olusturulmak, iilkemizin ihtiya¢ duydugu hammadde ve ara maddeleri
tiretilmek ve emek-yogun teknolojiden bilgi-yogun teknolojiye dogru ge¢isi saglamaktir.
Yeni tesvik sistemi ile KDV istisnasi, giimriik vergisi muafiyeti, vergi indirimi, asgari
licret lizerinden hesaplanan sigorta primi is¢i ve isveren hissesi destegi, faiz destegi,
yatirim yeri tahsisi, gelir vergisi stopaji destegi ve KDV iadesi desteklerinin tamamindan
ya da bir boliimiinden yararlanma imkani1 getirilmekte ve bunlar yatirimcilara, genel,
bolgesel, biiylik 6lgekli yatirnmlar ile stratejik yatirimlarin tesvikinden olusan dort ana

bashk altinda sunulmaktadr.*’

Tiirkiye’de kayit dist ekonomi ile miicadele, bir devlet politikast haline gelmistir.
Kayit dis1 ekonomiyle miicadeleye yonelik calismalar 2008 yilindan itibaren “Kayit Dis1
Ekonomiyle Miicadele Stratejisi Eylem Planlar1” kapsaminda yiiriitiilmeye baslanmistir.
Bu cergcevede gerceklestirilen calismalar ve denetimlerin etkinlestirilmesine yonelik
faaliyetler neticesinde son donemde kayit dis1 ekonomi oraninda ilerleme kaydedilmistir.
2003 yilinda %32,7 seviyesinde olan kayit dis1 ekonomi oranmin, 2010 yili itibariyla

%28,3 seviyesine geriledigi gozlenmistir. Kayit dis1 ekonomi ile miicadele ¢alismalari, adil

7 1bid, s. 62.
¥ 1bid, s. 62-63.
% 1bid, s. 65.
 1bid, s. 36.



131

rekabetin saglanmasina, isletme verimliliginin arttirilmasina, finansmana erisimin
kolaylastirilmasina, vergi tabaninin genisletilmesine ve iscilerin sosyal haklarmin
korunmasina katki saglamistir. Fatura, KDV, sigorta islemlerinde c¢evrimi¢i (online)
sisteme gegcilmesi, ekonomi tarihimizde yeni bir ¢ag baslatmistir ve dnemli bir gelisme

olarak kabul gérmiistiir.®!

6. Degerlendirme

Osmanli doneminde baglayan DY Yler esasen 2003 yilinda yeni kanunun ¢ikmasiyla
hiz kazanmistir. Bu kanunun getirdigi diizenlemelerin etkisi 2005 yilindan itibaren
goriilmeye baslanmistir. Once yillik 10 milyar dolarlara sonrasinda da 20 milyar dolarlara

cikmustir. 2011 yilinda yaklagik 16 milyar dolar olarak gerceklesmistir.

DYYlerin artmasinda birgok faktoriin rolii olmustur. 2003 tarihli kanunun ve
ekonomk ve siyasal istikrarin yaninda yatirim ortaminin iyilestirilmesine yonelik

politikalarin ve kurumsal yeniden yapilanmanin etkisi biiytiktiir.

! 1bid, s. 49.
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ALTINCI BOLUM

TURKIYE’DE DYY: MEVZUAT VE UYGULAMALAR

1. Giris

Tiirkiye’nin DYY ile tanismast Osmanli Devleti donemine kadar uzanmaktadir.

Ancak asil 6nemli yasal ve hurumsal diizenlemeler Cumhuriyet doneminde olmustur.

DYY’ye iliskin Tiirk mevzuat ve uygulamalar1 donemsel acgidan incelenecektir.

Clinkii her donemin DY'Y ’ye kars1 tutumu ayn1 olmamustir.
2. Dogrudan Yabanc1 Yatirnm Mevzuatinin Tarihsel Gelisimi

Dogrudan yabanci yatirim mevzuatinin tarihsel gelisimi asagidaki basliklar halinde

incelenecektir.
2.1 22 Nisan 1947 Tarihli 13 Sayih Karar

1931 yilindan sonra devlet¢ilik rejiminin kati bir sekilde uygulanmasi sonucu
Tiirkiye’de yabanci yatirimlara karst kapali bir politika izlenmistir. Tiirkiye, II. Diinya
savasi sonrasinda ABD’nin basimi ¢ektigi yeni diinya diizeninde bu {ilkelerin yaninda yer
almis, ABD’nin 6nderliginde kurulan IMF ve Diinya Bankasi’na katilmistir." Tiirkiye’nin
ABD’den mali ve askeri yardim almasi, Marshall Yardimi’ndan yararlanmaya baslamasi,
savag sonrasi agikca belirginlesen kutuplagsmada kapitalist iilkelerden yana olmasi dolayis1
ile yabancilarla ilgili bir takim politika degisikligine gitmek gerekmistir.” Bu konudaki ilk
calisma da yabanci iilkelerden gelen paralarla ilgili olarak gerceklesmistir. Bu yasal
diizenlemelerin ilki, 25 Subat 1930 tarihli ve 1567 sayili “Tirk Parasinin Kiymetini
Koruma Hakkinda Kanun”a dayanilarak ¢ikartilan 22 Nisan 1947 tarihli ve 13 sayili Tiirk

" Tiirkiye 11 Mart 1947 Tarihinde hem IMF’ye hem de Diinya Bankasina iiye olmustur. Bkz. www.imf.org;
www.worldbank.org

? Baris Ertem, “Tiirkiye-Abd Iliskilerinde Truman Doktrinive Marshall Plani”, Balikesir Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt: 12, Say1: 21 s. 386.
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Parasmin Kiymetini Koruma Hakkinda Karar’dir.’> Bu kanun Tiirk doviz kontrol rejiminin
esaslarini belirlemistir. Dovizin hangi sartlarda temin edilecegi, ithalat ve ihracat hallerinde
kullanilacak dovizlerin temini ve yurda getirilmesi sartlari, yabancilarin sahsi dovizlerinin
yurtdisina ¢ikarilmasi hususlari ve birtakim istisnalar detayli olarak diizenlenmistir. Ancak

genel itibari ile bu diizenlemeyle doviz kullanimi ¢ok siki kontrol altina alinmistir.

22 Nisan 1947 tarihli 13 sayili kararda yabanci yatirimlarla ilgili olan madde 31.
maddedir ve kararda su sekilde yer almistir;

“Madde 31 — Yurdun kalkinmasi i¢in fayda miildhaza edilen endiistri,
tarim, ulastirma ve bayimndirlik isleriyle ihracati artirici mahiyette olan ticari islerde
kullanilmak tizere yabanci memleketlerden doviz veya tesisat olarak getirilen
sermaye gelirlerinin veya tesebblis mevcudunun kismen veya tamamen harice
transferini teminen gerekli iznin verilecegi hususunda Maliye Bakanligi bu

tesebbiislere kars1 6nceden taahhiide girebilir.”4

Bu madde ile bu tarihe kadar engellenen yabanci yatirimciya, yatirimlarini istedikleri
zaman geri ¢ekebilme imkani taninmasi, yabanci yatirimlara yonelik gelisim agisindan ¢ok

biiyiik 6nem tagimaktadir.

2.2 1 Mart 1950 tarih ve 5583 sayih Hazinece Ozel Tesebbiislere Kefalet

Edilmesine ve Doviz Taahiidiinde Bulunulmasina Dair Kanun

Bu yasayla birlikte yabanci yatirnmcinin yatiriminin Oniindeki millilestirme riski
kaldirilmis, tilkenin menfaatine yonelik sektorlerde yatinm yapacak yatirimcilara
bakanlik¢a garanti verilmesi, kanunla giivenlik altina alinmistir. Her ne kadar birgok
kisitlamay1 bilinyesinde tasisa da, uzun vadede yabanci yatirim ortamini iyilestirme adina
atilmig onemli adimlardan biridir. Bu kanun cergevesinde 0zel tesebbiislere yabanci para
cinsinden bor¢lanma imkani1 verilmistir. Bu kanun ile beraber sadece disaridan bor¢ almak
isteyen isletmelere borglarint dovize transfer etme imkanmi verilmemis, aynt zamanda
iilkeye gelen yabanci sermayeye de transfer garantisi verilmistir. ilgili kanundaki 1. ve 2.

maddeler su sekilde diizenlenmistir;’

3 Sefer Sener; Ciineyt Kilig, “Osmanli’dan Giiniimiize Tiirkiye’de Yabanci Sermaye, Bilgi Dergisi, Cilt: 10,
Say1: 1, 2008, s. 30.

* Tiirk Parasi Krymetini Koruma Karari, Resmi Gazete, 26.5.1947, Say1: 6615.

> 5583 sayili Hazinece Ozel Tesebbiislere Kefalet Edilmesine ve Déviz Taahiidiinde Bulunulmasina Dair
Kanun, Resmi Gazete, 4.3.1950, Say17448.
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“Madde 1 — Yurdun kalkinmasi i¢in fayda miilahaza edilen endiistri, tarim, ulastirma ve
bayindirlik isleriyle, turizmde dogrudan dogruya veya dolayisiyla ilgili tesislerde ve
istihsali ¢cogaltici veya ihracati artirict mahiyette olan diger islerde kullanilmak tizere 6zel
tesebblisler tarafindan yabanci memleketlerden yapilacak uzun vadeli borg¢lanmalara,
toplami1 300 milyon liray1 ge¢memek sartiyla, Bakanlar Kurulu karariyla teminat

mukabilinde kefalet etmeye Maliye Bakanligi yetkilidir.

Madde 2 — Birinci maddede yazili islerde kullanilmak iizere yabanci memleketlerden
doviz veya tesisat olarak getirilen sermaye gelirlerinin veya tesebbiis mevcudunun kismen
veya tamamen harice transferini saglamak tizere gerekli doviz izninin verilecegi hususunda

Maliye Bakanligi bu tesebbiislere karsi taahhtide girebilir.”

2.3 9 Agustos 1951 Tarihli ve 5821 Sayih Yabanci Sermaye Yatirimlarini

Tesvik Kanunu

1950’lerden itibaren Tiirkiye’nin disa agilim siireci baslamis ve politikalar dis yardim
kabuliine, kredilere acik, uluslararasi girisimcilere ve yabanci sermayenin tesvikine
dayanan, yeni bir ekonomik politika uygulamasi olarak kendini gdstermistir. Bu yeni
ekonomik politika neticesinde, Tiirkiye’de de yabanci sermayeye doniik ¢alismalar

hizlandirilmastir.

9 Agustos 1951 tarihinde Yabanci Sermaye Yatirimlarint Tesvik Kanunu ¢ikarilarak
ile yerli sermayeye agik olan her sektorlerde kullanilmak ve sanayi, enerji, maden,
bayindirlik, ulastirma ve turizm alanlarinda yatirnm yapimak amaciyla iilkeye getirilecek
olan yabanci sermayeye, yatirim yapma imkani verilmistir. Verilen haklarin 6zel bir

imtiyaz teskil etmemesi gerekmektedir.’

Bu giine kadar yapilmis olan diizenlemelerde ilk kez yabanci sermaye kavrami bu
kanunla beraber kullanilmistir. Ayrica bu kanunun 4. maddesinde iilke ekonomisine katki
yapacak enerji, maden, ulastirma ve turizm gibi alanlarda yatirim yapacak uluslararasi
sermayenin, yerli girisimcilerle ayni sekilde muamele gormelerini saglayici ifade yer
almaktadir. Bu ifadede yabanci girisimcilerle yerli girisimcilerin esit sartlarda ticaret
yapabilmelerine imkan taninmasi Tirkiye’deki yabanci yatirnm ortaminin gelismesine

biiyiik katk: saglamistir.”

65821 sayili Yabanci Sermaye Yatirimlarim Tesvik Kanunu, Resmi Gazete, 9.8.1951, Say1: 7880.
7 Sefer Sener; Ciineyt Kili¢, “Osmanli’dan ..., s. 30.



135

2.4 6224 Sayih Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu

5821 Sayili yasanin kaldirilarak yerine getirilen 6224 Sayili Yabanci Sermayeyi
Tesvik Kanunu, Tiirkiye’ye gelen yabanci sermaye konusunu diizenleyen ve 2003 yilina
kadar yirirlikte kalmis o6nemli yasal diizenlemelerden biridir.® Liberal bir 6zellik
tasimistir. Bu kanun yabanci yatirimlara genel olarak biitiin sektorlerde hicbir sinirlama
getirmemis, kapsam olarak yabanci sermayeyi tesvik edici bir yapida olmustur. Ancak,
kanun liberal olmakla beraber igerisinde ¢ok genel ifadeler bulundurmasi, kanunun farkl
siyasi goriislere gore cok degisik bicimlerde yorumlanmasi sonucunu dogurmustur. 1.
maddede yer alan “yabanci sermayenin iilkenin ekonomik kalkinmasina yararli olmasi1”
konusu, yatirim kararlar1 degerlendirilirken nasil ve hangi kriterlere gore karar verilecegi,
uygulamada belirsizlige neden olmustur.” Her ne kadar bu kanundan onceki kanunlar
yiriirlikten kaldirilmigsa da, 5583 ve 5821 sayili yasalara gore gelmis yabanci sermayenin
sagladig1 haklar gecerliligini korumustur. Bu kanun ile, sermaye kavrami daha oncekilere
gore genis tutulmustur. Kanunun 2. maddesinde; “ Bu Kanunun tatbikati bakimindan ana
yabanci sermaye tabiri asagida gosterilen sekilde takdir ve tesbit olunan kiymetlerin

mecmuunu ifade eder:

a) Bu kanun mevzuuna giren bir tesebbiisiin verimli bir sekilde kurulmasi, tevsii veya

yeniden faaliyete gecirilmesi i¢in haricten ithal edilen :
1- Yabanci para seklindeki sermaye,

2- Makine, techizat, alet ve bu mahiyetteki mallar, makina aksami,yedek pargalar ve

malzeme ile Komitenin kabul ettigi sair lizumlu mallar,
3- Lisanslar, patent haklar1 ve alameti farika gibi fikri haklar ve hizmetler,

4- 3'lincli madde geregince yeniden yatirilmak suretiyle sermayeye kalbedilen karlar”

seklinde oldukga genis sekilde tanimlanmistir.'’

6224 Sayili Kanun ile yabanci yatirimlara finansal konularda bazi kolayliklar
saglanmistir. Yabanci yatirimlardaki en biiyiik risk olan yabanci yatirim sermayelerinin kar
transferleri ile ana sermayenin iadesi konusunda hicbir kisitlama getirmemistir. Kanuna

gore faaliyet sonucu elde edilecek kar, vergisi 6dendikten sonra herhangi bir kisit olmadan

¥ Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu, Resmi Gazete, 23.1.1954, Say1:8615.

’ Mehmet Emin Ercakar; Erdal Tanas Karagol, Diinyada Dogrudan Yabanci Yatirimlar, SETA Analiz, Say::
33, Ocak 2011. SETA Vakfi, Ankara, s. 9-10.

1 Yabanc1 Sermayeyi Tesvik Kanunu...
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yurtdisina ¢ikarilabilir. Yurt disina transfer edilmeyen karlar istenildigi takdirde ana
sermayeye ilave edilebilir. Yabanci yatirimin kismen ya da tamamen tasfiyesi durumunda
yabanci yatirimci, payina ait sermaye tutarini yurtdisina ¢ikartma hakkina sahiptir. Hisse
senetlerinin temettiileri ya da hisse senetlerinin satilmasiyla elde edilecek gelirler de
yurtdisina ¢ikarilabilir. Maliye Bakanligi, yabanci sermayeli kurulusun alacagi dis
kredilerin taksit ve faizleri i¢in teminat ya da kefalet karsiligr 1 milyar liray1 gegmemek

{izere Bakanlar Kurulu Karar1 ile kefalet verebilme imkani saglamistir."'

6224 Sayili Yasaya gore, yabanci yatirimlart degerlendirilmesi i¢in T.C. Merkez
Bankas1 miidiirliigiiniin bagkanliginda c¢esitli birimlerden olusan bir degerlendirme
komitesi kurulmustur. Bu komite kanun ¢ergevesinde yapilan bagvurular1 15 giin i¢inde
karara baglamak zorundaydi. Bu komitenin izin vermemesi halinde yatirimin

gerceklesmesi miimkiin degildi."

Bu kanuna gore yerli veya yabanci herhangi bir yatirimciya ayricalik saglanmamasi
garanti altina alinmistir. Diger bir deyisle herhangi bir yerli sirketin yatirinm yapmasina izin
verilmeyen bir sektdre, yabanci yatirimcilara ayricalik saglanarak yatirim yapmasina izin
verilemez. Kanunun 10. maddesinde yerli sermayeye ve tesebbiislere taninan haklar,
muafiyetler ve kolayliklardan, ayni1 sahalarda ¢alisan yabanci sermaye ve tesebbiisler de
ayni sartlar dahilinde istifade edebilecekleri oldukca agik bir sekilde belirtilmistir. Bu
baglamda yerli ve yabanci sirketlerin esit haklara sahip olacaklari ve ayn1 muameleye tabi

tutulacag ifade edilmistir."

Aynmi kanunun 7 maddesinde, Bakanligin iznine tabi olmak sartiyla Yabanci
sermayeli kurulus etiit, kurulus ve isletme donemlerinde is¢i, ustabasi, teknik eleman,
uzman ve kalifiye personeli istihday etme hakkina sahiptir. Ayrica istihdam edilen yabanci
personel kazandiklar1 paralar1 yine bakanlik izniyle, ailelerinin maiseti maksadiyle veya
normal tasarruflarimin harice gonderilmesi i¢in kendi memleketleri parasiyle transfer

edebilecekleri belirtilmistir."*
2.5 7 Mart 1954 Tarih 6326 Sayili Petrol Kanunu

Tiirkiye’de teknolojinin gelismesi, makinalasmanin artmas: ile birlikte petrole olan

talep de artmigti. Petrol aramalarina imkan vermek amaciyla 7 Mart 1954 tarihinde 6326

"' Mehmet Emin Ergakar; Erdal Tanas Karagdl, Diinyada ..., s. 10.
"2 Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu...

" Ibid.

" Ibid.
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say1lt “Petrol Yasast” ¢ikarilmistir. Bu kanunla devletin izledigi petrol politikasinda yeni
bir donem baslamis ve bu yasa ile petrol arama ve igletmeciliginin 6zel yerli ve yabanci
yatirimeilar tarafindan yapilmas: 6ngériilmiistir.” flgili kanun kapsamida, 7 Mart 1954
tarihinde 6327 Sayili Kanun kabul edilmis ve Tiirkiye Petrolleri Anonim Ortakligi (TPAO)
kurulmustur. Ayrica Maden Tetkik ve Arama Enstitiisii’niin ilgili birimleri de bu kurulusa

baglanmustir. '

792 sayilt kanun, 16 Mart 1954 tarihinde yrtirliige giren 6326 sayili Petrol Kanunu
ile ytrtrliikten kaldirilmigtir. Bu kanunu hukuk¢u ve jeolog Max Ball hazirlamistir. Max
Ball ayn1 zamanda 1952 tarihli Israil Petrol Kanunu'nu hazirlayan kisidir. Yerli ve yabanci
0zel sermaye, Petrol Kanunu ile petrol faaliyetleri yapma hakki elde etmistir.Bu diizenleme
ile Ozel sirketlere arastirma, arama, isletme ve petroliin islenmesi faaliyetleri imkani
verilmigstir. Petrol kaynaklar ile ilgili olarak devlet adina insiyatif alma gorevi Bakanlar
Kurulu, Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi (ETKB) ve Petrol Dairesi Reisligine
verilerek, idare ile fiili petrol faaliyeti konular1 birbirinden ayrilmistir. Bu yasa sayesinde,
isletmecilik faaliyetleri ile idari karar alma siirecinin birbirinden ayrilmistir. Yani devlet
biitgesi harcanarak yiiriitiilen isletmecilik faaliyetlerinin icrasi, kamu ve 6zel kesim

girisimcilerine agilarak ticari bir kimlige kavusturulmustur.'’

Tiirkiye Petrolleri Anonim Ortaklig1 6326 sayili Petrol Kanunu’ndan aldig yetki ile,
petrol ile ilgili miisaade, arama ruhsatnamesi ve isletme ruhsatnamesi alma hakkina
sahiptir. TPAO bu hakki bizzat kendisi veya kendisine ait diger kuruluslar araciligi ile
kullanabilir. Bu kanun ¢ergevesindeki esaslara uygun olmak kaydiyla, petrol ile ilgili izin,
arama ruhsati ve isletme ruhsati, yabanci devletler mevzuatina gore kurulmus yabanci

sirket tiizel kisilikleri de dahil olmak iizere tiim sermaye sirketlerine verilebilir. 18

Petrol Kanunu’nun 12. maddesinin birinci fikrasinda milli menfaatin korunmasi
amaciyla dogrudan yabanci bir devletle organik bagi olan bir sirketin petrol arama, isletme
hakkina sahip olamayacagi belirtilmistir. Ancak ayni kanunun 2.paragrafinda Bakanlar

Kurulu karari ile istisna getirilebilecegi ifade edilmistir."

15 <http://www.pigm.gov.tr/turkiyede petrol.php> (24.1.2011). Bzk 6326 Sayili Tiirkiye Petrolleri Anonim
Ortakligr Kanunu, Resmi Gazete, 16.3.1954, Say1:8659

'® Ibid.

7 Ibid.

18 petrol Kanunu M.6.

19 Eksi, Nuray. Yabancilarin Tiirkiye 'de Tasinmaz Iktisabi, 2. Baski, Beta Yayinevi, Istanbul, 2012, s.212.
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2.6 28 Subat 1960 Tarihli 7462 Sayili Eregli Demir Celik Fabrikalarn T.A.S

Kanunu

Yabanci yatirimlarla ilgili kanunlarin yeterli olmadig: bir donemde, sadece ve sadece
Eregli Demir Celik Fabrikasi’nin kurulabilmesi ig¢in ¢ikarilmistir. Bu kanun 20 Temmuz
1961 tarihinde degisiklige ugramis, kapsamina yabanci yatirimer ile ilgili de 6zel hiikiimler
konmustur. Kanunun®® 5. maddesi ve daha sonra ekte belirtilen yabanci yatirimer ile ilgili

maddeler su sekilde yaymlanmistir:

“Madde 5 - Sirketin yabanci sermaye yatiran hissedarlari ile Tiirkiye haricinde
sattigr tahvillerin hamilleri 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu’nun
bahsettigi haklardan istifade ederler. Birinci fikradaki mezkur hissedarlar ve tahvil
hamilleri namima Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu’nun icabettirdigi her tiirlii

muameleleri takip ve intaca sirket yetkilidir.”

8. maddeye ek (d) fikrasi: Demir ve Celik Fabrikalarinin projesinde beyan olunan
birinci tesis kapasitesi kademesinin finansmanina ve kurulusuna miitaallik olarak Tiirkiye
Cumbhuriyeti Hiikiimeti, Amerika Birlesik Devletleri Kalkinma ikraz Fonu, Eregli Demir
ve Celik Fabrikalar1 Tiirk Anonim Sirketi, Koppers Associates S. A., Koppers International
C. A. ve bunlarin kurucular1 olan sirketler arasinda akdedilmis ve bundan boyle ayni
birinci tesis kapasitesi kademesinin finansmani ve kurulusuna miiteallik olarak sair yabanci
miiessese ve firmalarla akdolunacak mukavele ve anlagsmalar, sair mutabakat ve baglantilar
ile bunlara miisteniden tanzim olunacak bonolar, senetler, diger kiymetli evrak ve sair

bilciimle vesaik her tiirlii vergi, resim ve har¢tan muaftir.”!
2.7 25 Ocak 1980 Tarihli 8/168 Sayih Bakanlar Kurulu Karar

1980 yilinda Tiirkiye ekonomide liberal politikalar uygulamaya ge¢cmis ve bu
politikalar Tiirkiye Cumhuriyeti agisindan yeni bir donemin baslangici olmustur. Bu
donemde yabanci yatirimlara olan bakis acis1 onceki donemlere gore olduk¢a pozitif
olmustur. “24 Ocak Kararlar1” olarak da anilan bu doénemde kambiyo mevzuatinda ve
yabanci yatirimlarla ilgili diizenlemelerde degisiklikler yapilmistir. Bu kapsamda 6zellikle
6224 sayili Yabanci sermayeyi Tesvik Kanunu’nda yapilan degisikliklerle yabanci
yatirimlara bir takim yeni tesvik imkanlar1 saglanmistir. Bu amaca yonelik olarak

25.1.1980 tarihinde, 8/168 sayili Yabanci Sermaye Cerceve Kararnamesi yiiriirliige

207462 sayili Eregli Demir Celik Fabrikalar1 T.A.S Kanunu, Resmi Gazete, 3.1.1960, Say1: 10445
21 1
Ibid.
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girmistir. Bu kararname ile Bagbakanliga bagli olarak Yabanci Sermaye Dairesi kurulmus
daha sonra da bu daire, Devlet Planlama Teskilati biinyesine alinmustir.”* Sonraki yillarda
yapilan degisikliklerle 17.7.1991 tarih ve 436 sayili Kararname ile Yabanci Sermaye Genel
Midiirliigii once, Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi biinyesine, sonra da 9.12.1994 tarih
ve 4059 sayili Kanun ile Hazine ve Dig Ticaret Miistesarliklarinin kurulmasi sonucunda
Hazine Miistesarligina alinmuistir.”> Hali hazirda bu birim Tesvik Uygulama ve Yabanci
Sermaye Genel Miidiirliigii olarak Ekonomi bakanlig1 altinda hizmet vermektedir.**

80’11 yillarda baglayan diinyaya entegrasyon cabalari ¢ercevesinde, yabancilarin
Tirkiye’de tasinmaz mal edinimine iliskin diizenleme de yapilmistir.Bu diizenleme ile
yabancilarin Tiirkiye’de tasinmaz mal edinmesine iliskin sinirlamalarin kaldirilmasi , 3029
numarali kanunun 21 haziran 1984 tarihinde kabul edilerek 28 Haziran 1984 Tarih ve
18445 No’lu Resmi Gazetede yaymlanmasiyla saglanmistir. Tarim arazileri tizerindeki
sinirlamalarda degisiklik olmamis, aymi sekilde devam etmistir. Petrol sirketlerinin
cikardiklar1 dogalgazin ve petroliin % 35’ini ihra¢ etmesi, kiyidan uzak olanlarda bu oranin
% 45’e ¢ikmasi da petrol kanununda yapilan bir degisiklikle kabul edilmistir. Bir bagka
yenilik de turizme tesvik saglamasidir. Bu da 12/4/1982 tarihli ve 2634 sayili Turizmi
Tesvik Kanunu’nu ile ger(;eklestirilmistir.25

Bu donemde yabanci sermaye yatirimlarini kolaylastirmak amaciyla 10353 No’lu
Yabanci Sermaye Cerceve Kararnamesi ve Finansal Kiralama diizenlemeleri yapilmistir..
Ayrica Devlet Planlama Teskilati’'nin (DPT) izniyle, yurt disinda yerlesik kisi ve
kuruluslarin kambiyo mevzuat1 geregince, bloke veya blokaja tabi alacaklarinin yabanci
sermaye payit olarak kullanilmasina izin verilmistir. Bdylece, sermayenin digaridan
gelmesi sartiyla, Tiirkiye’de yerlesik olmayan gercek ve tiizel kisiler, yabanci sermaye
dairesinin izni ile Tirkiye’de taginmaz mal satin alabilir, sube agabilir ve yabanci
sirketlerin temsilcilikleri olarak calisabilirler.”® .

Yabanct yatirimlarin fiili hale doniismesi i¢in, tek basina mevzuatin sermaye
girislerine uygun bicimde diizenlenmesi yeterli degildir. Mevzuatin yaninda, sosyo-politik

durum, ekonomik istikrar ve altyapinin durumu gibi diger faktorler de vardir. Bunlara

*2 Hiisnii Turanli, Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Hukuki Cergevesi, (Yayimlanmanus Doktora Tezi), 2008,
Gazi Universitesi, Ankara, s. 164.

* DPT,” Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar1 Ozel ihtisas Komisyonu Raporu”, DPT: 2514, OIK: 532,
Mayis 2000, Ankara, s. 8.

> Boliim 5.

22634 Sayilt Turizmi Tesvik Kanunu, Resmi Gazete, 16.3.1982, Say1 : 17635

% Mehmet Emin Ercakar; Erdal Tanas Karagdl, Diinyada...s. 14.
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ilaveten, AB ile Giimriik Birligi kurulmasinin getirdigi sartlar nedeniyle, yabanci
sermayeyi ilgilendiren diger bazi kanunlar da ¢ikarilmistir. Bunlara Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun (1994), Patent Haklarinin Korunmasi Hakkinda Kanun Hiikmiinde
Kararname (1995), Markalarin Korunmasi Hakkinda Kanun Hilkmiinde Kararname (1995)

ve Tiiketicinin Korunmas1 Hakkinda Kanun (1995) gibi diizenlemeler 6rnek verilebilir.”’

2.8 3218 Numarah Serbest Bolgeler Kanunu

Bu kanun, 6 Haziran 1985 tarihinde kabul edilmis olup Resmi Gazete’nin 15
Haziran 1985 tarih 18785 sayili niishasinda yayinlanmistir. Kanunun amaci, ihracata
yonelik yatirim ve {iretimi tesvik etmek, dogrudan yabanci yatirimlar1 ve teknoloji girisini
hizlandirmak, isletmeleri ihracata yonlendirmek ve uluslararasi ticareti gelistirmektir. Bu
kanun serbest bolgelerin kurulmasi, yer ve siirlariyla faaliyet konularmin belirlenmesi,

yonetimi, isletilmesi, bolgelerdeki yap1 ve tesislerin teskili ile ilgili hususlar1 da kapsar.

Bu kanunla Tiirkiye'de serbest bolgelerin yer ve simnirlarini belirlemeye Bakanlar
Kurulu yetkili kilinmistir. Serbest bolgelerin, kamu, kurum ve kuruluslarinca, yerli veya
yabanci gergek veya tlizelkisilerce kurulmasina, isletilmesine Bakanlar Kurulunca izin

verilir.*®
2.9 12 Subat 1986 Tarih ve 86/10353 Sayih Kararname

Bu kararname ile 25 ocak 1980 tarihli 8/168 sayili Bakanlar Kurulu Karari
kaldirilmistir. Bu yeni Kararname ile yabanci sermaye i¢in mevcut 50 milyon ABD dolari
iist smir kaldirilmakta ancak bu tutar1 asan yabanci sermayeli yatirimlarin DPT nin 6n
incelemesinden sonra Bakanlar Kurulu izinine tabi oldugu esast getirilmistir. 50 milyon
dolarlik bu smir 1986 yilinda ¢ikarilan “Yabancit Sermaye Cerceve Karari Hakkinda 1

sayil1 Teblig” ile 150 milyon dolara ¢ikarilmistir. Bu 150 milyon dolarlik sinir da 7/6/1995
tarih ve 95/6990 Sayili Karar ile kaldirilimistir.”’

2.10 4875 Sayil Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu

2003 yilinda kapsamli bir caligma yapilmis, yabanci yatirim iklimini iyilestirmek i¢in

4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu (DYYK) diizenlenerek yiiriirlige

" Ibid, s. 13-14.

28 Serbest Bolgeler Kanunu, Resmi Gazete, 15.06.1985, Say1 : 18785

¥ Biilent Ozcan, Avrupa Birliginde Sermayenin Serbest Dolagimi Konusundaki Mevzuat Ve Tiirkiye’nin
Uyumu,(Yayimlanmamis Uzmanlik Tezi), 2004, ABGS, Ankara, s. 34.
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sokulmustur.®® Bu yeni Kanun ile 1954 tarihli ve 6224 Sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik
Kanunu yiiriirlikten kaldirmistir. Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu’na yapilacak biitiin
atiflar bu kanunun ilgili hiikiimlerine yapilmis sayilmaktadir.’’ Hali hazirda Tiirkkiye’de
yatirim yapmis yabanci sermayeli sirketlerin durumu da yine bu kanunla diizenlenmistir.
Buna gore Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu kapsaminda kurulan sirketlerin kazanilmig
haklar1 sakli kalmakta ve ancak yeni yapilacak her tiirlii islemde Dogrudan Yabanci

Yatirimlar Kanunu’na tabi olacaktir.?

Yeni DYYK ile yabanci yatirimcilara, yatirim yapabilecekleri sektor agisindan higbir
kisitlama getirilmemistir. Daha Once yiriirliikte bulunan Yabanci Sermayeyi Tesvik
Kanunu’nda da sinirlama olmamakla beraber, ilgili sektordeki yabancilarla ilgili hukukun

uygulanmasi sézkonusudur.*®
2.10.1 Kanunun Kapsami ve Amaci

4875 sayili kanun ile dogrudan yabanci yatirimlarin 6zendirilmesi, yabanci
yatinmcilarin haklarinin  korunmasi ve belirlenen yeni politikalar yoluyla dogrudan
yabanci yatirimlarm arttirilmasi amaglanmaktadir. Onceki kanun bashgmndaki “tesvik”
ibaresi bu kanunda bulunmamaktadir. Kanun gerekc¢esinde, bunun nedeni o yillar i¢in
tesvik araci olarak goriilen kar transferi, esit muamele gibi hususlarin artik uluslararasi
hukukun yerlesmis kurallari haline gelmesi olarak agiklanmustir. ** Daha onceki kanunda
bulunan dogrudan yabanci yatirimlarin gergeklestirilmesinde izin ve onay sistemi
kaldirilmis, yerine bilgilendirme sistemi getirilmistir. Dolayisiyla, bu kanun ile yabanci
yatirimciin  6niindeki biirokratik engellerin azaltilmasi, yerli yatirimci ile yabanci
yatirimet arasindaki farklarin azaltilmasi ve yabanci yatirimciya eskiden oldugundan daha
avantajli hak ve imkanlar saglayarak, yabanci yatirnmciyr Tirkiye’de yatirim yapmaya
0zendirilmesi hedeflenmistir. Ayrica yabanci yatirimcilarin haklariin korunmasu kanunun
bir amaci olarak dogrudan zikredilmistir. Kanunun kapsami, dogrudan yabanci yatirimciya

uygulanacak muameleler ile cercevelenmistir.>”

304875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu, Resmi Gazete, 17.06.2003, Say1: 25141.

' DYYK. madde.5/c.

2 DYYK. madde.5/a.

33 Cemile Demir Gokyayla; Ceyda Siiral, “4875 Sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu ve Getirdigi
Yenilikler” Dokuz Eyliil Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt No:6, Say1: 2, 2004, s. 134.

34 Bagbakanlik Kanunlar ve Kararlar Genel Miidiirliigii, 13.06.2002 tarihli yazu.
<http://www2.tbmm.gov.tr/d22/1/1-0327.pdf.> (2.6.2012) (Bundan Sonra “Kanun Gerekgesi”)

¥ DYYK, madde. 1.
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Bu kanun ile iki 6nemli degisiklik yapilmistir. Bunlardan birincisi, dogrudan yabanci
yatirimlar i¢in Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu'nun gerektirdigi izin ve onay
sisteminden vazgecilmesidir. Eski kanun, yatirim yapilacak tesebbiisiin ancak {iilkenin
ekonomik gelisimine yararli olmasi1 ve Tiirk 6zel tesebbiislerine acik bulunan bir faaliyet
alaninda ¢alismasi sartiyla yabanci yatirima izin vermekteydi.’® Yeni yatirimlarin yaninda,
mevcut yabanci sermayeli sirketlerin de, yeni yatirnm yapmay1 veya kapasite arttirmayi,
birlesme veya bir bagka isletmeye istirak etmeyi istediklerinde yine Hazine Miistesarligi’na
bagvurarak izin almalar1 gerekmekteydi. 4875 sayili yeni kanun ile bu izin sistemini
tiimiiyle ortadan kaldirmis ve yerine bilgilendirme sistemine geg¢ilmistir. Bilgi sistemi
Hazine Miistesarliginca kurulur ve yabanci yatirimcilar bilgiler Miistesarliga bildirmekle

yiikiimliidiirler.*’
2.10.2 Yabanc1 Yatirimei ve Yabanci Yatirimin Tanimlar:

4875 Sayili kanunda Tiirkiye'de dogrudan yabanci yatirim yapan, yabanci tlkelerin
vatandaghigina sahip olan gercek kisiler ile yurt disinda ikamet eden Tiirk vatandaslar1 ve
yabanci tilkelerin kanunlarina gore kurulmus tiizel kisiler ve uluslararasi kuruluslar yabanci
yatirmmer olarak tanmmlanmustir’®. Yabanci iilke kanunlarma gére kurulmus tiizel
kisiliklerin yaninda ayrica uluslararasi kuruluslarin da yabanci yatirimci olarak kabul
edilmesi kanunun getirdigi yeniliklerden biridir. Uluslararas1 kuruluslar yabanci bir detlette
kurulan orgiitler olmayip, uluslararasi hukuka gore devletlerin antlagsmalarla kurduklart ve
uluslararasi hukuka tabi olan kuruluslardir.®® Ayrica yurt disinda ikamet eden Tiirk
vatandaglarinin da yabanci yatirimer olarak tanimlanmasi ile kanunda yabanci yatirimei
tanimi1 oldukea genis tutulmustur. Yurt disinda ikamet eden Tiirk vatandaslarinin kanunun
uygulanmasi bakimindan yabanci yatirime sayilabilmeleri i¢in, yurtdiginda ikamet ettigini,

calisma veya ikamet izni ile belgelemeleri gerekmektedir.*

Kanunda yabanci yatirim ise yatirnmin kaynagi agisindan, yurtdisindan getirilen ve
yurticinden saglanan seklinde siniflandirilarak tanimlanmistir. Yurtdisindan getirilen,
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nca alim satimi yapilan konvertibl para seklinde
nakit sermaye, sirket menkul kiymetleri (devlet tahvilleri hari¢), makine ve techizat, sinai

ve fikri miilkiyet haklar ile yurt icinden saglanan yeniden yatirimda kullanilan kar, hasilat,

3% Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu, madde. 1.

*’ DYYK. madde. 4. Bkz. Cemile Demir Gokyayla; Ceyda Siiral, “4875 ..., s. 135.
¥ DYYK. madde. 2/a.

3% Malcolm N. Shaw, International Law..., s. 1309.

“DYYK Uygulama Yénetmeligi madde.10
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para alacag1 veya mali degeri olan yatirimla ilgili diger haklar, dogal kaynaklarin aranmasi

ve ¢ikarilmasina iliskin haklar yabanci yatirim olarak belirtilmistir.*!

Yine yabanci yatirimci menkul kiymet borsalart disinda hisse edinebilir. Menkul
kiymetler borasalar1 disinda edinilen hisselerin yanisira kisa vadeli sermaye hareketlerinin
s6z konusu oldugu menkul kiymetler borsalarinda, yabanci yatirimcilarin uzun vadeli
beklentilerini temsil ettigi uluslararas1 alanda kabul edilen, %10 oranini asan hisse orani

edinimi “dogrudan yabanci yatirrm” kapsamina alinmustir.*

Yabanci yatirimeti, kanunda belirtilen yatirim unsurlart ile Tiirkiye’de yeni bir sirket
kurabilir veya sube acabilir.” Tiirk Ticaret Kanunu’nda diizenlenen sirketler ile Borclar
Kanunu’nda diizenlenen adi sirketler, yabanci yatirimcilarin kurabilecekleri veya istirak
edebilecekleri sirketler olarak belirtilmistir. Adi ortaklik, konsorsiyum, is ortakligi, ortak
girisim gibi isimler altinda sézlesmeye dayali olarak kurulan ve Tiirk Ticaret Kanunu’nda
diizenlenen sirketlerin belirgin niteliklerini tagimayan ortakliklar, kanunun uygulanmasi
bakimindan adi sirket sayilirlar.** Yabanci yatirimei, ayrica Tiirkiye’de irtibat biirosu

kurarak yatirim yapabilir.*
2.10.3 Dogrudan Yabanc Yatirimlara iliskin Esaslar

Bu kanun ile Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti yabanci yatirimcilara bakis agisini ortaya
koymustur. Kanuna goére yerli yatirimcilarla yabanci yatirimeilar arasinda uygulama
acisindan bir fark yoktur. Yabanci yatirimcilar Tiirkiye’de serbestge yatirim yapabilirler.46
Bu husus, yeni kanunu, Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu’ndan ayiran en belirgin
yeniliktir. Bu yenilik sonucunda, Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirim yapmak serbest

hale gelmis ve izin ve/veya onay sisteminden bilgilendirme sistemine gecilmistir.

1954 tarihli Kanun’da oldugu bigi bu Kanun’a gore de, yabanci yatirimcilar da ayni
yerli yatirimeiya uygulanan muameleye (ulusal muamele ilkesi) tabidir.*’ Bunun yaninda
yabanci yatirimer her Tiirk vatandasinin yatirnm yapabilecegi bir alanda yatirim yapma
serbestiyetine sahiptir. Kanunda, bununla ilgili bir yasaklama olmamakla beraber sadece

uluslararast anlagsmalar ve 6zel kanun hiikiimleri tarafindan aksi 6ngdriilmemesi hiikkmii

' DYYK. madde. 2/b

2 DYYK. madde. 2/b/ii ve Kanun Gerek¢esi.
B DYYK madde. 2/b/i

“DYYK Uygulama Yénetmeligi. madde.9
® DYYK.madde.3/h

* DYYK madde. 3/a/1

' DYYK madde. 3/a/2
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bulunmaktadir.*® Diger bir ifadeyle, yabanci yatirimin konusunda herhangi bir uluslararas
anlagma ile kisitlama getirilmigse veya yabanci yatirim konusunda kisitlamaya yonelik 6zel
bir kanun varsa, bu kanundaki serbestlik hilkmii gegersizdir. Ancak 6zel hiikiim nedeniyle

ilave sartlar konulmus ise, yabanci yatirimei bu sartlart yerine getirmekle sorumludur.

Kamu diizeni, kamu sagligi, kamu gilivenligi ve kamu yarar1 gibi gerekgelerle Radyo
ve Televizyonlarin Kurulus ve Yaymlarn Hakkinda Kanun, Kabotaj Kanunu, Sivil
Havacilik Kanunu, Su iiriinleri Kanunu Telgraf ve Telefon Kanunu gibi ¢esitli mevzuatta
kisitlamalar getiren hiikiimler yer almakta, Maden Kanunu, Cevre Kanunu ve Turizmi

Tesvik Kanunu gibi bazi mevzuatta ise izin alma zorunlulugu éngdriilmektedir.*
2.10.4 Kamulastirma ve Devletlestirme

Kanunda kamulastirma ve devletlestirme hususu da yeralmistir. Kanun geregi,
dogrudan yabanci yatirimlar, ancak yliriirliikkteki mevzuat geregince ve kamu yarari
gerektirdiginde  ve  karsihiklart  6denmesi  sartiyla  kamulastirilabilir  veya

devletlestirilebilir.”

Kanundaki bu maddenin temel amaci, yabanci yatirimlarin,
kamulastirma ve devletlestirmeye karsi korunmasini saglamaktir. Bu madde ayn1 zamanda
Tiirkiye Cumbhuriyeti Anayasi ile teminat altina alinan haklarin bir teyidini ifade
etmektedir.”' Anayasa’ya gore kamulastirma devlet ve kamu tiizel kisilerinin kamu yararin
gerektirdigi hallerde, gercek karsiliklarini pesin 6demek kaydiyla, 6zel miilkiyette bulunan
tasinmaz mallarin tamaminin veya bir kisminin kanunla gosterilen esas ve usullere gore,
miilkiyetini zorla devralmasidir. Kamulastirma konusu yabanci yatirimecilar agisindan ¢ok
hassas bir konudur ve kamulastirmaya iliskin uyusmazliklarda ¢6ziim yolunun tahkim
olmasi onemlidir. Bundan dolay1 yatirim alan devletlerin tahkimi kabul edip etmemesi
yabanci yatirmmeinin karar almasindaki énemli unsurlardan biridir.”* Tahkimin yaninda
devletlerin uluslararas1 organizasyonlara {iyelikleri ve uluslararasi anlasmalara imza
koymas1 yabanci yatirimlarla ilgili problemlerin ¢6ziimiinde belirleyicidir. Devletler ve
Diger Devletlerin Vatandaslar1 Arasindaki Yatinm Uyusmazliklarinin Coziimlenmesi

Hakkinda S6zlesme (Convention on the Settlement of Investment Disputes between States

and Nationals of Other States ), Enerji Sart1 Antlagsmasi ( Energy Charter Treaty-ECT), iki

“ DYYK madde. 3/a
¥ Kanun Gerekgesi.
*DYYK.m. 3/b

> Anayasa.m.46-47
*2 Bkz. Boliim 2.
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tarafli yatirim antlagmalar1 (Bilateral Investment Treaties-BIT), Tiirkiye’nin uluslararsi

alanda imza koydugu antlasmalara 6rnek olarak verilebilir.”®

Uluslararas1 yatirnm hukukunda kamulastirmanin bir ¢ok tanimlari bulunmaktadir.
Bu tanimlardaki ortak noktalar sunlardir; kamulagtirmanin kamu yarari i¢in yapilmasi,
karsiliginda tazminat 6denmesi ve miinferit bir tedbir olmasidir. Taginirlar agisindan da
ayni nitelikler gecerlidir ve kamulastirma olarak kabul edilmektedir. Bir kamulagtirmanin
hukuka uygun oldugunun kabul edilebilmesi, kamulastirmanin kamu yarar1 gerekgesi ile
yapilmasina, ayrimci esasa dayanmamasina ve bir tazminatin 6denmesi gerektigine
baglidir ve bu konuda biiyiik 6l¢iide uzlasma saglanmistir. 4875 Nolu Dogrudan Yabanci
Yatinmlar Kanunu’nda, yabanci yatirimciya bir c¢esit gilivence verilmek istenmis ve
kamulagtirmanin, ancak kamu yararinin bulundugu hallerde ve bir karsilik 6denmesi
suretiyle yapilacaginin belirtilmesiyle, hukuka aykir1 kamulastirma ya da devletlestirmeye

basvurulmayacagi kanunla teminat altina alinmustir.>*
2.10.5 Yurtdisina Transfer Serbestisi

Yabanct yatirimcilara Tirkiye’de elde ettikleri kazanclarini istedikleri gibi
degerlendirebilme ve istedikleri takdirde kazang¢larini yurtdisina transfer etme imkani
saglanmistir. Yabanci yatirimeilarin Tiirkiye’deki faaliyet ve islemlerinden dogan net kar,
temettli, satis, tasfiye ve tazminat bedelleri, lisans, yonetim ve benzeri anlagsmalar
karsiliginda 6denecek meblaglar ile dis kredi, ana para ve faiz 6demeleri, bankalar veya
6zel finans kurumlari aracihifiyla yurt disina serbestce transfer edilebilir.”> Transfer
serbestisi kambiyo mevzuati, Tiirkiye nin taraf oldugu antlagmalar ve 1954 tarihli Kanun

tarafindan da tanmmaktadir.’®
2.10.6 Tasinmaz Edinimi Serbestisi

2003 tarihli Kanunu’n 3/d maddesinde, yabanci yatirimcilarin Tiirkiye’de kurduklar
veya istirak ettikleri tlizel kisilige sahip sirketlerin, Tiirk vatandaslarinin edinimine agik

olan bolgelerde, tasinmaz miilkiyeti veya sinirli ayni hak edinmeleri serbest oldugu ifade

>3 Pinar Baklaci “ Uluslararas1 Yatirimlarda Dolayli Kamulastirma ve Diizenleyici Yetkiler” Milletleraras
Hukuk ve Milletleraras: Ozel Hukuk Biilteni, Cilt 28, Say1 1-2 (2008), s. 2-3. Bitler baglaminda Tiirkiye’nin
ABD ile imzaladigi 1985 tarihli antlagsmanin kamulastirmaya iliskin hitkkmii i¢in bkz. Lerzan Yilmaz, “4875
Sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu’nun Getirdigi Yenilikler” Istanbul Ticaret Universitesi Sosyal
Bilimler Dergisi, Cil 1, Sayt: 10, 2006/2, s. 187-188.

> Cemile Demir Gokyayla; Ceyda Siiral, “4875 Sayili ... s. 141-143.

> DYYK. madde. 3/c, Bkz Cemile Demir Gokyayla; Ceyda Siiral, “4875 Sayili ... s. 143.

%% Kanun Gerekgesi.
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edilmistir. Kanun’da tiizel kisilige sahip sirketlerden bahsedilmektedir ve dolayisi ile
yabancilarin Tiirkiye’de kurduklari adi sirketlerin tasinmaz edinemeyecekleri hiikmii
ortaya ¢ikmaktadir. Konsorsiyum, is ortakligi, adi sirket, 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 sirket
sayilmaktadirlar.’’ Bu nedenle yukarida sayilan ozelliklere sahip ortakliklar Tiirkiye’de bu
kanunun tanidig1 serbestlikten yararlanarak tasimmaz edinemeyeceklerdir. DYYK’da
sadece, yabanci yatirnmcilarin Tiirkiye’de kurduklari veya istirak ettikleri tiizel kisilige
sahip sirketlerin, Tiirk vatandaglarinin edinimine agik olan bolgelerde tasinmaz miilkiyeti
veya sinirli ayni hak edinmeleri serbestisi getirilmistir. Ancak bu Kanun’un 3/d maddesi

anayasa Mahkemesi tarafindan 11.3.2008 tarihinde iptal edilmistir.”®

Son olarak Tapu Kanunu’nun 36. maddesinde degisiklik yapilmis ve bu degilisklik
18.8.2012 tarihinde yiiriirliige girmistir.”’ Buna gore yabanci uyruklu gercek kisilerin,
yabanci iilkelerin kanunlarina gore kurulmus tiizel kisilerin ve uluslararas: kuruluslarin
yiizde elli veya daha fazla oranda hissesine sahip olduklar1 veya yonetim hakkini haiz
kisilerin c¢ogunlugunu atayabilme veya gorevden alabilme yetkisine sahip olduklar
Tirkiye’de kurulu tiizel kisilige sahip sirketler, "yabanci sermayeli" sirket sayilmaktadir.
Bu sirketlerin sadece ana sozlesmelerinde belirtilen faaliyet konularini yiiriitmek iizere
tasinmaz miilkiyeti veya sinirli ayni hak edinebilecekleri hiikiim altina alinmistir. Bu
sartlar1 tamimayan ancak Tiirkiye’de kurulu bulunan yabanci sermayeli sirketler, yerli
sermayeli sirketlerin tabi oldugu sartlarda tasinmaz mal ve sinirl ayni hak edinebilirler.*
[laveten, Ekonomi Bakanligi Tarafindan hazirlanan 2644 Sayili Tapu Kanununun 36 nct
Maddesi Kapsamindaki Sirketlerin ve Istiraklerin Taginmaz Miilkiyeti ve Smirli Ayni Hak
Edinimine iliskin Yénetmelik 18.08.2012 tarihinden itibaren yiiriirliige girmistir.'

2.10.7 Uyusmazhklarim Coziimii

Ozel hukuka tabi olan yatirm sozlesmelerinden kaynaklanan uyusmazliklarin
¢ozlimi ile yabanci yatirnmcilarin idare ile yaptiklar kamu hizmeti imtiyaz sartlasma ve

sOzlesmelerinden kaynaklanan yatirirm uyusmazliklarinin ¢dziimlenmesi i¢in; gorevli ve

*"Uygulama Yénetmeligi madde. 9.

¥ Resmi Gazete, 16.4.2008. Say1: 26849. Bkz. Cemile Demir Gokyayla; Ceyda Siral, “4875 Sayili ... s. 147-
149.

% Resmi Gazete, 18.5.2012. Say1: 28296.

60 Nuray Eksi, Yabancilarn, s. 203.

5! Resmi Gazete, 16.08.2012. Say1: 28386.
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yetkili mahkemelerin yani sira, ilgili mevzuatta yer alan kosullarin olugsmasi ve taraflarin
anlasmas1 kaydiyla, milli veya milletleraras1 tahkim ya da diger uyusmazlik ¢6ziim

yollarma bagvurulabilinir.®*

Ayrica kanun, tahkim prosediiriiniin yani sira diger uyusmazlik ¢éziim yollara da
basvurulabilecegini belirterek uzlastirma, hakem, bilirkisilik, arabuluculuk gibi yollarla da
uyusmazhklarin  ¢oziimlenmesini miimkiin hale getirmistir.” 6325 sayili Hukuk
Uyusmazliklarinda Arabuluculuk Kanunu, arabuluculuk yoluyla ancak taraflarin serbestce
tizerinde tasarruf edebilecekleri is veya iglemlerden dogan 6zel hukuk uyusmazliklarinin,
yabancilik unsuru tasiyanlar da dahil olmak iizere, ¢oziilebilecegini 6ngdrmektedir.®* Bu

kanunla ilgili yénetmelik 22.6.2013 tarihinde yiiriirliige girecektir.®’
2.10.8 Nakit Dis1 Sermayenin Deger Tespiti

Nakit digindaki sermayenin deger tespiti, Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri
cercevesinde yapilir ve yabanci iilkelerde kurulu bulunan sirketlerin menkul kiymetlerinin
yatinm aract olarak kullanilmasi halinde, menge ililke mevzuatina gore deger tespitine
yetkili makamlarin veya mense iilke mahkemelerince tespit edilecek bilirkisilerin ya da

uluslararas1 degerlendirme kuruluslarmin degerlendirmeleri esas alinir.®®

2.10.9 Yabanci Personel istihdam

Yabanci yatirimlarda istihdam edilecek yabanci personel ile ilgili hususlar DY YK nin
3. maddesinde yer verilmistir.’” Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligi, bu Kanun
kapsaminda kurulan sirket, sube ve kuruluslarda istihdam edilecek yabanci uyruklu
personele, calisma izni vermekle yetkilidir. Ayrica 6 Eyliil 2003 tarihinde yiirtirliige giren,
Dogrudan Yabanci Yatinmlarda Yabanct Uyruklu Personel istihdami Hakkinda
Yonetmelik ve 4817 sayili Yabancilarin Calisma izinleri Hakkinda Kanun uyarinca; 4875

sayilt Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kanunu ¢ergevesinde faaliyette bulunan sirket, sube

%2 Boliim 2.

63 Cemile Demir Gokyayla; Ceyda Siiral, “4875 Sayil Dogrudan ... s. 149-150.

% Resmi Gazete. 22.6.2012. Say1: 28331. Madde 172.

% Madde 55. Hukuk Uyusmazhklarinda Arabuluculuk Kanunu Yénetmeligi. Resmi Gazete. 26.1.2013. Sayi:
28540.

“DYYK madde. 3/f

DY YK madde.3/g.
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ve irtibat biirolar1 kapsaminda istihdam edilecek yabanci uyruklu personelin calisma

izinlerine iliskin usul ve esaslar belirlenmistir.®®

Bu Yonetmelik uyarinca dogrudan yabanci yatirnmin ve irtibat biirolarinin 6zellik
arzetmesi® ve istihdam edilecek yabanci uyruklu personelin yatirimda kilit rolii olmast
gerekmektedir. Kilit personel disinda kalan yabanci uyruklu personel ile, 6zellik arzeden
dogrudan yabanci yatirimlarin disinda kalan dogrudan yabanci yatirimlarda istihdam
edilecek yabanci uyruklu biitiin personelin calisma izinlerinde, 4817 sayili Kanun ve
Yabancilarin Calisma Izinleri Hakkinda Kanunun Uygulama Yonetmeligi hiikiimleri

uygulanr.”

Kilit personelden ne anlagilmasi gerektigi de yine yonetmeligin 4. maddesinde

tanimlanmistir. Buna gore:

“Tiirkiye’de kurulu bulunan ve tiizel kisilige sahip bir sirketin, asagidaki sartlardan

en az birini saglayan personeli "Kilit Personel" sayilir;
a)
1) Sirketin {ist yonetiminde ya da ylirlitme pozisyonunda ¢aligmak,
2) Sirketin tamamin1 veya bir boliimiinii yonetmek,

3) Sirketin denetgilerinin, idari veya teknik personelinin iglerini denetlemek veya

kontrol etmek,

4) Sirkete yeni personel almak ya da mevcut personelin isine son vermek veya bu

konularda teklif yapmak,

% Dogrudan Yabanci Yatirimlarda Yabanci Uyruklu Personel istihdami Hakkinda Y énetmelik, Resmi
Gazete, 29.8.2003, Say1:25214.
% Yonetmelikte “Ozellik Arzeden Dogrudan Yabanci Yatirimlar” sdyle tanimlanmustir:

4875 sayili Kanun kapsamina giren ve asagidaki sartlarin en az birini saglayan sirket veya subeyi
ifade eder.

a) Yabanc1 ortaklarin toplam sermaye payinin en az 400 milyar Tiirk Liras1 olmasi kaydiyla, sirket
veya subenin son yil cirosunun en az 30 trilyon Tiirk Lirast olmast,

b) Yabanci ortaklarin toplam sermaye payinin en az 400 milyar Tiirk Lirasi olmas1 kaydiyla, sirket
veya subenin son yil ihracatinin en az 1 milyon ABD Dolar1 olmast,

¢) Yabanci ortaklarin toplam sermaye payinin en az 400 milyar Tiirk Lirasi olmas1 kaydiyla, sirket
veya subede son yil iginde Sosyal Sigortalar Kurumu’na kayitli en az 250 personelin istihdam edilmesi,

d) Sirket veya subenin yatirimda bulunacak olmasi halinde, 6ngoriilen asgari sabit yatirim tutarinin
en az 10 trilyon Tiirk Lirast olmas,

e) Ana sirketin merkezinin bulundugu iilke disinda en az bir lilkede daha dogrudan yabanci yatirimi
bulunmasi.

70
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alanlarindan en az bir tanesinde gdrev alan veya bu konularda yetki sahibi; sirket
ortagi, yonetim kurulu baskani, yonetim kurulu {yesi, genel miidiir, genel miidiir

yardimecisi, sirket miidiirti, sirket miidiir yardimcist ve benzeri mevkilerde gorev yapan kisi,

b) Sirketin hizmetleri, arastirma cihazlari, teknikleri ya da yoOnetimi igin temel
sayilan bilgiye sahip kisi,

c) Irtibat biirolarinda, yurt disindaki ana sirket tarafindan adma yetki belgesi

diizenlenen en fazla bir kisi.””"

3. Tiirkiye Baglaminda Uyusmazhklarin Coziimii ve Tahkim

4686 numarali Milletleraras1 Tahkim Kanunu (MTK), 21 Haziran 2001 tarihinde
kabul edilerek Resmi Gazete’nin 5 Temmuz 2001 tarih ve 24453 Sayili niishasinda

yayinlanarak yiiriirlige girmistir.

Uluslararas1 yatirimcilarin  karsilabilecekleri en biiylik risk, yatirim yaptiklart
iilkelerde uyusmazlik yasanan durumlarda bazi haksiz muamelelere tabi tutulmak veya
haksiz bazi uygulamalarla yatirrmin kaybedilmesidir. Bu nedenle uluslararasi ticari
iliskilerdeki uyusmazliklarin tahkim yoluyla ¢oziilmesini getiren hukuki diizenlemeler
olmadan yabanci yatirimcilarin dogrudan yabanci yatirim yapmalarini saglamak, bir tilkeyi
yatinm yapilacak cazip lilke haline getirmek oldukc¢a zordur. Biitiin iilkeler dogrudan
yabanci yatirimlari ¢gekmede bir rekabet halindedir ve tahkim hususu bu rekabeti etkileyen

en Onemli faktorlerden biridir.

Bu kanun milletleraras1 tahkime iliskin usul ve esaslar1 diizenlemek amaciyla
cikarilmistir. Bu kanun, yabancilik unsuru tasiyan ve tahkim yerinin Tiirkiye olarak
belirlendigi veya bu kanun hiikiimlerinin taraflar ya da hakem veya hakem kurulunca
secildigi uyusmazliklart tizerinde uygulanir. Bu kanunun 5. ve 6. madde hiikiimleri, tahkim
yerinin Tiurkiye disinda belirlendigi durumlarda da uygulanir. Bu kanun, eger
uyusmazliklar Tiirkiye'de bulunan tasinmaz mallar tizerindeki ayn1 haklara iliskin ise ve de

iki tarafin iradelerine tabi olmayan uyusmazliklar iizerinde uygulanmaz.

Bu kanun ayrica 21.1.2000 tarihli ve 4501 sayili Kamu Hizmetleri ile Ilgili Imtiyaz
Sartlasma ve Sozlesmelerinden Dogan Uyusmazliklarda Tahkim Yoluna Bagvurulmasi

Halinde Uyulmas1 Gereken Ilkelere Dair Kanun uyarinca yabancilik unsurunun bulundugu

" DYYK Uygulama Yo6netmeligi madde. 4. Bkz. Cemile Demir Gokyayla; Ceyda Siiral, “4875 ..., s. 152-
153.
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kamu hizmetleri ile ilgili imtiyaz sartlagsma ve sdzlesmelerinden dogan uyusmazliklarin
milletlerarasi tahkim yoluyla ¢oziilmesine de imkan tanir. Tiirkiye Cumhuriyetinin taraf

olarak imza koydugu uluslararasi antlasma hiikiimleri saklidir. 2

Uyusmazliklarin milletleraras1 bir nitelik kazanabilmesi i¢in yabancilik unsuru
tasimas1 gerekmektedir. Kanunda da bir uyusmazlhigin yabancilik unsuru tasiyabilecegi
haller agik ve net sekilde belirtilmis ve bunlardan birinin varligi halinde tahkim,

milletlerarasi nitelik kazanacaktir’".
Yabancilik unsuru tastyan haller soyle siralanabilir; ™*

1. Tahkim anlagsmasinin taraflarinin yerlesim yeri veya olagan oturma yerinin ya da

isyerlerinin ayr1 devletlerde bulunmasi.
2. Taraflarin yerlesim yeri veya olagan oturma yerinin ya da isyerlerinin;

a) Tahkim anlagsmasinda belirtilen veya bu anlasmaya dayanarak tespit edilen hallerde

tahkim yerinden baska bir devlette bulunmasi.

b) Asil sozlesmeden dogan yiikiimliiliiklerin 6nemli bir boliimiiniin ifa edilecegi yerden

veya uyusmazlik konusunun en ¢ok baglantili oldugu yerden baska bir devlette bulunmasi.

3. Tahkim anlagmasinin dayanagini olusturan asil sozlesmeye taraf olan sirket
ortaklarindan en az birinin yabanci sermayeyi tesvik mevzuatina gore yabanci sermaye
getirmis olmasi veya bu sodzlesmenin uygulanabilmesi icin yurt disindan sermaye

saglanmas1 amaciyla kredi ve/veya giivence sdzlesmeleri yapilmasinin gerekli olmasi.

4. Tahkim anlagmasinin dayanagini olusturan asil sozlesme veya hukuki iliskinin, bir

iilkeden digerine sermaye veya mal gegisini gerceklestirmesi.

Yetkili mahkemelerle ilgili hususlarda, mahkeme tarafindan yapilacagi belirtilen
islerde, davalinin yerlesim yeri veya olagan oturma yeri ya da isyerinin bulundugu yer
asliye hukuk mahkemesi; davalinin Tiirkiye'de yerlesim yeri, olagan oturma yeri veya
isyeri yoksa Istanbul Asliye Hukuk Mahkemesi gorevli ve yetkili oldugu kanunda
belirtilmis olup Milletlerarasi tahkimden kaynaklanan sorunlar i¢in mahkemeler, sadece bu

Kanunun hiikiimlerine gore miidahalede bulunabilecegi agik¢a ortaya konmustur.

2 MTK. madde.1.
3 MTK. madde.2.
™ 1bid.

> MTK. madde.3.
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Tahkim anlagmasi, taraflarin, sézlesmeden kaynaklansin veya kaynaklanmasin
aralarinda mevcut bir hukuki iliskiden dogmus veya dogabilecek uyusmazliklarin tiimiiniin
veya bazilarinin tahkim yoluyla ¢oziilmesi konusunda yaptiklar: anlagma ile dogar. Tahkim

anlagsmast, asil s6zlesmeye konan tahkim sarti veya ayr1 bir sézlesme ile yapilabilir’.

Tahkim anlagmasinin konusunu olusturan bir uyusmazlikta yapilacak itirazlarla ilgili
hususlar kanunda su sekilde belirtilmistir. Eger dava mahkemede acilmissa; karsi taraf,
tahkim itirazinda bulunabilir. Tahkim itirazinin ileri siiriilmesi ve tahkim anlagmasinin
gecerliligine iliskin uyusmazliklarin ¢oziilmesi, Hukuk Usulii Muhakemeleri Kanununun
ilk 1itirazlara iliskin hiikiimlerine tabidir. Tahkim itirazinin kabulii halinde, mahkeme
davayr usulden reddeder. Yargilama sirasinda taraflarin tahkim yoluna basvurma
konusunda anlagmalar1 halinde, dava dosyast mahkemece ilgili hakem veya hakem

kuruluna gonderilir.”’

Taraflardan birinin, tahkim yargilamasindan 6nce veya tahkim yargilamasi sirasinda
mahkemeden ihtiyati tedbir veya ihtiyati haciz istemesi miimkiindiir ve mahkeme bu yonde
karar verebilir. Hakem veya hakem kurulu, ihtiyati tedbir veya ihtiyati haciz karari
vermeyi, uygun bir giivence verilmesine bagli da kilabilir”®. Bu madde kapsaminda
taraflarin, Hukuk Usulii Muhakemeleri Kanunu ile Icra ve iflas Kanununa gore istemde

bulunma haklart saklidir.

Tahkim’de dava agildiginda karsi tarafin itiraz hakki vardir.Bu durumda hakem
sayisinin belirlenmesi gerekmektedir. Taraflar hakem sayisini belirlemede serbesttirler.
Hakemler gercek kisilerden olusmak zorundadir¢ Ayrica hakemlerin sayisi kararda esitligi
bozmak icin de tek rakamli olmalidir. Hakemlerin sayis1 taraflarca kararlastirilmamigsa {i¢
hakem seg¢ilir. Bu durumda, taraflardan her biri bir hakem seger; bu sekilde segilen iki
hakem iiclincii hakemi belirler. Taraflardan biri, diger tarafin bu yoldaki isteminin
kendisine ulasmasindan itibaren otuz giin i¢inde hakemini segmezse veya taraflarin sectigi
iki hakem secilmelerinden sonraki otuz giin icinde {igiincii hakemi belirlemezlerse,
taraflardan birinin istemi {lizerine asliye hukuk mahkemesi tarafindan hakem sec¢imi yapilir.

Uciincii hakem, baskan olarak gorev yapar’ .

" MTK .madde.4.
""MTK .madde.5.
® MTK .madde.6.
7 MTK .madde.7.
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Yargilamada taraflar yargilama kurallarim1 serbest¢e kararlagtirabilirler. Tahkim
yargilamasinda taraflar, yabanci gercek veya tiizel kisiler tarafindan da temsil edilebilirler.
Bu hiikiim, tahkimle ilgili olarak mahkemelere yapilan istemlere uygulanmaz (MTK.m.8).

Tahkimin yeri de taraflarca veya taraflarin sectigi kurumca da tespit edilir®.

Tahkim kararlar1 genellikle bir yil i¢cinde sonuglandirilir. Anlasma olmadig: takdirde
veya talep halinde asliye hukuk mahkemesince uzatilabilir.Siire uzatilmazsa yargi karari
kesindir. Tahkim yargilamasi, Tiirkce veya Tiirkiye Cumhuriyeti tarafindan taninan
devletlerden birinin resmi dilinde yapilabilir. Yargilamada kullanilacak dil veya diller,

taraflar arasinda kararlastirilmamissa, hakem veya hakem kurulu tarafindan belirlenir. 81

Taraflardan birinin yargilamaya katilmamasi veya gecerli bir neden gostermeksizin
durugmaya gelmez veya delillerini sunmaktan kacinirsa; hakem veya hakem kurulu,

tahkim yargilamasina devam ederek mevcut delillere gore karar verebilir. *

Tahkim yargilamasi sirasinda taraflar uyusmazlik konusunda sulh olurlarsa, tahkim
yargilamasina son verilir. Taraflarin istemini uygun bulan hakem veya hakem kurulunca
sulh, hakem karar1 olarak tespit edilir. 83 Taraflarca aksi kararlastirilmamigsa hakem kurulu

oy ¢oklugu ile karar verir.

Taraflar veya hakem kurulunun diger liyeleri yetki vermislerse, hakem kurulu

baskani,

yargilama usulii ile ilgili belirli konularda tek basina karar verebilir® . Tahkim yargilamasi,
nihai hakem kararmin verilmesi , davacinin davasini geri ¢ekmesi, taraflarin anlagmalari,
oybirligi karar1 olup da oybirligine varilamamasi, yargilama giderleri i¢in avans

yatirilmamast durumlarinda sona erer. *

Hakem kararima kars1 yalnizca iptal davasi acilabilir. Iptal davas: yetkili asliye hukuk
mahkemesinde acilir.Hakem kararlar1  bagvuruyu yapan tarafca, taraflardan birinin
ehliyetsiz oldugunu, veya taraflarin anlasmayi tabi kildiklar1 hukuka goére gecersiz
oldugunu, hakem veya hakem kurulunun sec¢iminde, taraflarin anlagmasinda belirlenen

veya bu Kanunda oOngorillen usule uyulmadigini, kararin, tahkim siiresi iginde

80 MTK. madde.9.

81 MTK. madde.10.
8 MTK. madde.11.
8 MTK. madde.12.
8 MTK. madde.13A.
8 MTK. madde.13B.
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verilmedigini, hakem veya hakem kurulunun, hukuka aykir1 olarak yetkili veya yetkisiz
olduguna karar verdigini, veya taraflarin esitligi ilkesinin gozetilmedigini, ispat ederse iptal
edilebilir.*® Kararin iptali ayrica Mahkeme tarafindan da Hakem veya hakem kurulu
kararina konu uyusmazligin Tirk hukukuna gore tahkime elverisli olmadigi, veya Kararin
kamu diizenine aykir1 oldugu, tespit edilirse gerceklesebilir. Baz1 durumlarda kararin belli
bir boliimii de iptal edilebilir. Iptal davas1 hakkinda verilen kararlara kars1 Hukuk Usulii
Muhakemeleri Kanunu hiikiimlerine gore temyiz yolu agik olmakla birlikte, karar diizeltme

yoluna gidilemez.

Taraflarca aksi kararlagtirilmamigsa, hakemlerin ticreti, dava konusu alacagin
miktari, uyusmazligin niteligi ve tahkim yargilamasinin siiresi dikkate alinarak, hakem
veya hakem kurulu ile taraflar arasinda kararlastirihr.®” Taraflar, hakem veya hakem
kurulunun iicretini milletleraras1 yerlesmis kurallara veya kurumsal tahkim kurallarina
yollama yaparak da belirleyebilirler. Hakem kararmin diizeltilmesi, yorumlanmasi veya

tamamlanmasi hallerinde ek hakem tucreti 6denmez.

Taraflar aksini kararlastirmadik¢a yargilama giderleri haksiz ¢ikan tarafa yiiklenir.
Davada her iki taraf da kismen hakli ¢ikarsa, yargilama giderleri haklilik durumuna gore

taraflar arasinda paylastirilir. **
4. Degerlendirme

Tiirkiye’nin ¢ekingen ve denetleyici bir tavir takindigi DYY ile iliskileri 6zellikle
2003 sonrasinda tamamen kapilar1 agma ve tesvik edici mahiyette olmustur. Bu amacla
1954 tarihli Kanun 2003 yilinda yerini yenisine birakmistir. Akabinde 2003 tarihli
Kanunun uygulama yonetmeligi hazirlanmigtir. Artik denetleyici taklasimdan uzaklagilmis,
izin alma ytikiimliiligii bildirim yapma yiikiimliiliigi ile degistirilmistir.

DYY c¢ekebilmek icin tiim diinyanin kabul ettigi standartlar1 Tiirkiye de

benimsemistir. Bunun igerisine uyusmazliklarin tahkim yoluyla ¢6ziimii de girmektedir.

% MTK. madde.15.
8 MTK. madde.16A.
8 MTK madde.16D.
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SONUC

Yabanci yatirimlar tlkelerin ekonomik gelisme ve kalkinmasinda ¢ok 6nemli rol
oynamaktadir. Gelismekte olan iilkeler i¢in bu dogru oldugu kadar gelismis tilkeler i¢in de
dogrudur. Nitekim gelismekte olan Cin, Hindistan, Brezilya, Macaristan, Polonya ve
Tiirkiye gibi iilkelerin yaninda ABD, Ingiltere, Belgika ve Liiksemburg gibi gelismis
iilkeler de yabanci yatirimlari tesvik bakimindan kurumsal ve hukuksal diizenlemeler

yapmuglardir.

Kurumsal ve hukuksal diizenlemeler i¢ ice gegmis girift bir yap1 arz etmektedir.
Hukuksal diizenlemeler 6zellikle devletlerin i¢ mevzuatlarindaki diizenlemeleri tanimlar ve
anayasa bagta olmak lizere normlar hiyerarsisinde asagiya dogru inen tabakalardaki
diizenlemelerle devam eder. Nitekim ABD anayasasi uluslararas: iligkilere ve ticarete
iliskin hiikiim igermis benzer sekilde de Tiirk anayasasi yapilan bir degisiklik ile tahkime
imkan tanimistir. Anayasanin altinda kanunlar gelmektedir ve KHK’lar bunlarla esit
diizeyde dneme sahiptir. Bunlar ¢esitli tiiziik ve yonetmelikler takip etmektedir. Hukuksal
diizenlemeler i¢ hukuktaki mevzuatla sinirl degildir. Devletlerin uluslararasi hukuka gore
yiiktimliliikleri bu hukuk ile belirlenmistir. Yabanci yatirnmlar alaninda da durum bdyle
olup hem ABD hem Tirkiye uluslararasi hukuka gore yilikiimlilik altinda
bulunmaktadirlar. Bu yikiimliliiklerin bir kismi teamiil hukukundan kaynaklanmakla
birlikte 6nemli bir boliimii bu iks devletin akdetmis bulundugu cok tarafli ve iki tarafli
antlagsmalardan dogmaktadir. Bu hukuksal yap1 igerisinde uygulamaya yonelik kurumlar
olusturulmus olup, bunlar hukuksal yapinin ¢izmis oldugu sinirlar dahilinde ¢alismaktadir.
Politika belirleyicilerin  ¢izmis oldugu hedefleri bu hukuksal yap1 igerisinde

gergeklestirmeye bu kurumsal baglamda c¢aba sar edilmektedir.

Bu calisma ABD ve Tiirkiye’yi yukarida izah edilen hukuksal ve kurumsal baglamda
DYY’ye iliskin olarak incelemistir. Calisma ABD 0Orneginde geleneksel olarak zaten
ABD’nin yabanci yatirim ¢ekmede basarili oldugunu, bunun bir sonucu olarak da tesvik
etmeye yonelik miinhasir i¢ hukuksal 6nlemlerin alinmadigini saptamistir. ABD, ekonomik
ve siyasal istikrarina ek olarak benimsemis oldugu liberal ticaret ve ekonomi
politikalarinin bir geregi olarak devlet olarak yabancilarla Amerikalilar arasinda yabancilar
lehine bir diizenlemeye girismemistir. Bununla birlikte kokleri eskiye dayanan bu
politikanin bile pazar1 agma baglaminda bizatihi bir tesvik mekanizmasi olusturdugunu

degerlendirmek yanlis olmaz. Nitekim bu donemlerde bir¢ok devlet korumaci onlemler
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uygulaylp yabanci yatirimlara siipheyle yaklasirken ABD’nin bu derece ozgiirliik¢ii
yaklagsmis olmasi sermayeyi bu lilkeye ¢ekmistir. Uluslararasi hukuk alaninda ise ABD
akdettigi anlagmalarla hukuksal olarak DYY’yi tesvik edici bir politika izlemektedir. Bir
cok ¢ok tarafli anlagsmaya sadece taraf olmamis ayni zamanda bu anlagmalarin ortaya

¢tkmasinda da bas rolii bu lilke oynamuistir.

Kurumsal bakimdan bakildiginda ise ABD’nin daha ¢ok tesvik edici mekanizmalari
bu baglamda kullandig1 goze carpmaktadir. Invest USA ve Select USA gibi kuruluslar
federal diizeyde ABD’nin yabanci yatirnm c¢ekmesinde rol oynamaktadirlar. Yabanci
yatirimcilara iligkin bu iilkenin vize ve ikamet politikalar1 da yabanci yatirimci ¢ekmeyi

tesvik etmektedir.

ABD i¢ hukuku, bu iilkenin uluslararasi hukuk yiikiimliiliikleri altina girerek yabanci
yatirimlart tesvik etmesinden farkli olarak, daha c¢ok yabanci yatirnmlari denetlemekle
ilgilenmistir. Kimi zaman yabanci yatirimlarin lilke giivenligi i¢in tehdit olusturabilecegi
gerekcesiyle engellendigi gozlenmistir. Ancak ifade etmek gerekir ki bu denetlemenin
sadece ¢ok swnirli yatirimceiyla ilgili oldugunu ve bazi sektdrlere yonelik oldugunu
belirtmek daha dogru olur. CIFIUS basta olmak {izere ortaya ¢ikarilan kurumsal yap1 bu
denetleme islevini gergeklestirmektedir. ilk bakista ABD’nin en azindan i¢ hukuk
baglaminda yabanci yatirimi tesvik edici diizenlemeler igermedigi goriisiine kapilmak
miimkiin olsa da bunun aldatict olabilecegini belirtmek gerekir. Nitekim ABD federal
politikasini eyalet (federe) politikalardan ayirmak gerekir. Federal bir devlet olan ABD
kendisini olusturan eyaletler agisindan tarafsizligin1 korumak higbir eyaleti digerine karsi
ayrimci politikalarla korumama yiikiimliiliigii altindadir. insentifler gelistirerek 6zellikle
eyaletler ABD’yi tercih etme durumunda olan yabanci yatirimcilart kendilerine ¢ekme
yarisinda bulunmaktadirlar. Bunun i¢in de lokasyon se¢imi baglaminda arazi saglanmasi,

vergi tesvikleri gibi yol ve yontemlere basvurmaktadirlar.

Son yillarda 6zellikle DYY ¢ekmede yillik bazda birinciligin kimi zaman Cin’e
kaptirilmasiyla ABD federal devletinin hukuksal ve kurumsal yapisi elestiriye tabi
tutulmaktadir. Bu elestirilerin odaginda tlkenin 6zellikle 11 Eyliil sonrast uyguladig:
giivenlik¢i politikalar bulunmaktadir. Ekonomik krizin yasandigi ortamlarda yabanci
yatirimlarin 6nemi daha da iyi anlasilmaktadir. Artik ABD’nin rakiplerine benzer sekilde
yabanci sermayeyi tesvik edici, zaten var olan kurumsal diizenlemelere ve uluslararasi

yikiimliiliklerine ek olarak, i¢c hukukunda da diizenleme yapma vaktinin geldigi
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degerlendirilebilir. Liberal ekonomik kurallarin uygulandigi ve bu tiir Onlemlerin
yabancilarin Amerikalilar aleyhine kayirildigi inanciyla kolayca karsitlik bulacagi bir
gercek olarak kabul edilse de en azindan belli sektorlerde ve ¢ok biiyiik miktarlardaki

yabanci yatirimi tesvik bir baslangi¢ opsiyonu olarak degerlendirilebilir.

Tiirkiye’nin hukuksal ve kurumsal baglamda DYY acisindan incelenmesinin bir
sonucu olarak ¢ok onceden Tiirkiye’nin yabanci sermayeye iliskin Onyargilarin1 kirdig
gerceginin ortaya ciktigini sdylemek yerinde olur. Nitekim 1980 yilindan beri ekonomik
liberallesme politikalar1 izlenmistir. Bununla beraber iilkede 199011 yillarda yasanan siyasi
ve ekonomik istikrarsizliklar, ayni donemde Sosyalist Blok’un dagilmasi ve yabanci
sermayeyi tesvik bakimindan Tiirkiye’yi ge¢mesi Tirkiye’nin onemli bir talihsizligi
olmustur. Tiirkiye ger¢ek anlamda DYY ¢ekme yarisina 2003 yilinda ¢ikardigi kanun ve
son yillarda yakaladigi ekonomik ve politik istikrarla katilmis ve basarili bir performans

sergilemistir.

Tirkiye agisindan ¢ikarilabilecek 6nemli bir sonu¢ yabancilarin Tiirkiye’de girisi ve
ikametine dair diizenlemelerin DY'Y ¢ekme politikastyla uyumlu olmasi geregidir. Nitekim

2013 Nisan’inda ¢ikarilan bir kanunla bu durum 6nemli 6l¢iide basarllmlstlr.1

Calisma Tiirkiye’'nin ABD 6rneginde oldugu gibi 6zellikle biiyiik capta ve onemli
sektorlerdeki DY Y nin bir denetleme siireci ve mekanizmasina tabi olmasi gerektigini
ortaya koymaktadir. Nitekim ABD gibi, belki de daha fazla, bir giivenlik riskiyle Tiirkiye
kars1 karstyadir. Ozellikle DY'Y 'nin kaynaklarmin iyi arastirilmas1 gerekmektedir. Tiirkiye
gibi yabanc1 yatirim ¢ekme cabasindaki bir iilkede bu Onerinin ¢ok kolay taraftar bulmasi
giic goziikse de, ileride bunun bir ihtiya¢ olacagini simdiden ifade etmek yerinde olur.
Bununla birlikte bir taraftan yabanci yatirimlar tesvik edilirken diger taraftan kisitlayici bir
yaklasim da getirerek tezata da diismemek gerekir. Denetleme geregi kisitlayict olmamali,
denetleme ¢ok hizli ve etkin bir bicimde gerceklesmeli, sadece belirli sektorler ve belirli

biiyiik hacimli yatirimlar ile sinirli olmalidir.

Hem Tiirkiye hem de ABD ig¢in ¢alisma bu alandaki uluslararas1 hukuk kurallarinin
gelistirilmesine daha ¢ok katki yapmay: onermektedir. Ozellikle uyusmazliklarin ¢6ziimii

alaninda uluslararasi igbirligi mekanizmalari1 daha da ¢ok gelistirilebilir.

' 6458 sayili Yabancilar ve Uluslararast Koruma Kanunu, 11 Nisan 2013 tarihli Resmi Gazete.
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Gelecekte bu alanda calisacaklar icinse bu arastirma daha da 6zele giderek Tiirkiye
ve ABD’nin cesitli sektorlere iliskin kurumsal ve hukuksal agidan DYY baglaminda
karsilagtirilmasinin  yararli olacagini ve bu alanlardaki bosluklarin doldurulmasini

Onermektedir.
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EK1

2012 U.S. MODEL BILATERAL INVESTMENT TREATY

TREATY BETWEEN THE GOVERNMENT OF THE UNITED STATES OF AMERICA
AND THE GOVERNMENT OF [Country] CONCERNING THE ENCOURAGEMENT
AND RECIPROCAL PROTECTION OF INVESTMENT

The Government of the United States of America and the Government of [Country]
(hereinafter the “Parties™);

Desiring to promote greater economic cooperation between them with respect to
investment by nationals and enterprises of one Party in the territory of the other Party;

Recognizing that agreement on the treatment to be accorded such investment will
stimulate the flow of private capital and the economic development of the Parties;

Agreeing that a stable framework for investment will maximize effective utilization
of economic resources and improve living standards;

Recognizing the importance of providing effective means of asserting claims and
enforcing rights with respect to investment under national law as well as through
international arbitration;

Desiring to achieve these objectives in a manner consistent with the protection of health,
safety, and the environment, and the promotion of internationally recognized labor rights;

Having resolved to conclude a Treaty concerning the encouragement and reciprocal
protection of investment;

Have agreed as follows:
SECTION A
Article 1: Definitions
For purposes of this Treaty:
“central level of government” means:

(a) for the United States, the federal level of government; and

(b) for [Country], [ ].

“Centre” means the International Centre for Settlement of Investment Disputes (“ICSID”)
established by the ICSID Convention.
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“claimant” means an investor of a Party that is a party to an investment dispute with the
other Party.

“covered investment” means, with respect to a Party, an investment in its territory of an
investor of the other Party in existence as of the date of entry into force of this Treaty or
established, acquired, or expanded thereafter.

“disputing parties” means the claimant and the respondent.
“disputing party”” means either the claimant or the respondent.

“enterprise” means any entity constituted or organized under applicable law, whether or
not for profit, and whether privately or governmentally owned or controlled, including a
corporation, trust, partnership, sole proprietorship, joint venture, association, or similar
organization; and a branch of an enterprise.

“enterprise of a Party” means an enterprise constituted or organized under the law of a
Party, and a branch located in the territory of a Party and carrying out business activities
there.

“existing” means in effect on the date of entry into force of this Treaty.

“freely usable currency” means “freely usable currency” as determined by the International
Monetary Fund under its Articles of Agreement.

“GATS” means the General Agreement on Trade in Services, contained in Annex 1B to the
WTO Agreement.
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“government procurement” means the process by which a government obtains the use of or
acquires goods or services, or any combination thereof, for governmental purposes and not
with a view to commercial sale or resale, or use in the production or supply of goods or
services for commercial sale or resale.

“ICSID Additional Facility Rules” means the Rules Governing the Additional Facility for the
Administration of Proceedings by the Secretariat of the International Centre for Settlement of
Investment Disputes.

“ICSID Convention” means the Convention on the Settlement of Investment Disputes between
States and Nationals of Other States, done at Washington, March 18, 1965.

[“Inter-American Convention” means the Inter-American Convention on International
Commercial Arbitration, done at Panama, January 30, 1975.]

“investment” means every asset that an investor owns or controls, directly or indirectly,
that has the characteristics of an investment, including such characteristics as the
commitment of capital or other resources, the expectation of gain or profit, or the
assumption of risk. Forms that an investment may take include:

(a) an enterprise;
(b) shares, stock, and other forms of equity participation in an enterprise;
(©) bonds, debentures, other debt instruments, and loans;'

(d) futures, options, and other derivatives;

()  turnkey, construction, management, production, concession, revenue-
sharing, and other similar contracts;

€3] intellectual property rights;

(2) licenses, authorizations, permits, and similar rights conferred pursuant to domestic

23
law;” ~ and

(h) other tangible or intangible, movable or immovable property, and related
property rights, such as leases, mortgages, liens, and pledges.

“investment agreement” means a written agreement’ between a national authority’ of a
Party and a covered investment or an investor of the other Party, on which the covered

! Some forms of debt, such as bonds, debentures, and long-term notes, are more likely to have the
characteristics of an investment, while other forms of debt, such as claims to payment that are

immediately due and result from the sale of goods or services, are less likely to have such characteristics.

* Whether a particular type of license, authorization, permit, or similar instrument (including a concession, to
the extent that it has the nature of such an instrument) has the characteristics of an investment depends on
such factors as the nature and extent of the rights that the holder has under the law of the Party. Among the
licenses, authorizations, permits, and similar instruments that do not have the characteristics of an investment
are those that do not create any rights protected under domestic law. For greater certainty, the foregoing is
without prejudice to whether any asset associated with the license, authorization, permit, or similar
instrument has the characteristics of an investment.

? The term “investment” does not include an order or judgment entered in a judicial or administrative action.
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investment or the investor relies in establishing or acquiring a covered investment other
than the written agreement itself, that grants rights to the covered investment or investor:

(a) with respect to natural resources that a national authority controls, such as
for their exploration, extraction, refining, transportation, distribution, or
sale;

(b) to supply services to the public on behalf of the Party, such as power
generation or distribution, water treatment or distribution, or
telecommunications; or

(c) to undertake infrastructure projects, such as the construction of roads,
bridges, canals, dams, or pipelines, that are not for the exclusive or
predominant use and benefit of the government.

“investment authorization”® means an authorization that the foreign investment authority
of a Party grants to a covered investment or an investor of the other Party.

“investor of a non-Party” means, with respect to a Party, an investor that attempts to make,
1s making, or has made an investment in the territory of that Party, that is not an investor of
either Party.

“investor of a Party” means a Party or state enterprise thereof, or a national or an enterprise
of a Party, that attempts to make, is making, or has made an investment in the territory of
the other Party; provided, however, that a natural person who is a dual national shall be
deemed to be exclusively a national of the State of his or her dominant and effective
nationality.“measure” includes any law, regulation, procedure, requirement, or practice.
“national” means:

(a) for the United States, a natural person who is a national of the United States
as defined in Title IIT of the Immigration and Nationality Act; and

(b) for [Country], [ ]

“New York Convention” means the United Nations Convention on the Recognition and
Enforcement of Foreign Arbitral Awards, done at New York, June 10, 1958.

“non-disputing Party” means the Party that is not a party to an investment dispute.

“person” means a natural person or an enterprise.

* “Written agreement” refers to an agreement in writing, executed by both parties, whether in a single
instrument or in multiple instruments, that creates an exchange of rights and obligations, binding on
both parties under the law applicable under Article 30[Governing Law](2). For greater certainty, (a) a
unilateral act of an administrative or judicial authority, such as a permit, license, or authorization issued
by a Party solely in its regulatory capacity, or a decree, order, or judgment, standing alone; and (b) an
administrative or judicial consent decree or order, shall not be considered a written agreement.

> For purposes of this definition, “national authority” means (a) for the United States, an authority at the
central level of government; and (b) for [Country], [ ].

% For greater certainty, actions taken by a Party to enforce laws of general application, such

as competition laws, are not encompassed within this definition.
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“person of a Party” means a national or an enterprise of a Party.

“protected information” means confidential business information or information that is
privileged or otherwise protected from disclosure under a Party’s law.

“regional level of government” means:

(a) for the United States, a state of the United States, the District of Columbia,
or Puerto Rico; and

(b) for [Country], [ ]
“respondent” means the Party that is a party to an investment dispute.

“Secretary-General” means the Secretary-General of ICSID.

“state enterprise” means an enterprise owned, or controlled through ownership interests, by
a Party.

“territory” means:
(a) with respect to the United States,

(1) the customs territory of the United States, which includes the 50
states, the District of Columbia, and Puerto Rico;

(i1) the foreign trade zones located in the United States and Puerto Rico.

(b) with respect to [Country,] [ ]

(c) with respect to each Party, the territorial sea and any area beyond the
territorial sea of the Party within which, in accordance with customary
international law as reflected in the United Nations Convention on the Law
of the Sea, the Party may exercise sovereign rights or jurisdiction.

“TRIPS Agreement” means the Agreement on Trade-Related Aspects of Intellectual Property
Rights, contained in Annex 1C to the WTO Agreement.’

“UNCITRAL Arbitration Rules” means the arbitration rules of the United Nations
Commission on International Trade Law.

“WTO Agreement” means the Marrakesh Agreement Establishing the World Trade
Organization, done on April 15, 1994.

Article 2: Scope and Coverage
1. This Treaty applies to measures adopted or maintained by a Party relating to:

(a) investors of the other Party;

7 For greater certainty, “TRIPS Agreement” includes any waiver in force between the Parties of any
provision of the TRIPS Agreement granted by WTO Members in accordance with the WTO Agreement.
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(b) covered investments; and

(c) with respect to Articles 8 [Performance Requirements], 12 [Investment and
Environment], and 13 [Investment and Labor], all investments in the
territory of the Party.

2. A Party’s obligations under Section A shall apply:

(a) to a state enterprise or other person when it exercises any regulatory,
administrative, or other governmental authority delegated to it by that
Party;® and

(b) to the political subdivisions of that Party.

3. For greater certainty, this Treaty does not bind either Party in relation to any act or fact
that

took place or any situation that ceased to exist before the date of entry into force of this
Treaty.

Article 3: National Treatment

1. Each Party shall accord to investors of the other Party treatment no less favorable than
that it accords, in like circumstances, to its own investors with respect to the establishment,
acquisition, expansion, management, conduct, operation, and sale or other disposition of
investments in its territory.

2. Each Party shall accord to covered investments treatment no less favorable than that it
accords, in like circumstances, to investments in its territory of its own investors with
respect to the establishment, acquisition, expansion, management, conduct, operation, and
sale or other disposition of investments.

3. The treatment to be accorded by a Party under paragraphs 1 and 2 means, with respect
to a regional level of government, treatment no less favorable than the treatment accorded,
in like circumstances, by that regional level of government to natural persons resident in
and enterprises constituted under the laws of other regional levels of government of the
Party of which it forms a part, and to their respective investments.

Article 4: Most-Favored-Nation Treatment

1. Each Party shall accord to investors of the other Party treatment no less favorable than
that it accords, in like circumstances, to investors of any non-Party with respect to the
establishment, acquisition, expansion, management, conduct, operation, and sale or other
disposition of investments in its territory.

2. Each Party shall accord to covered investments treatment no less favorable than that it
accords, in like circumstances, to investments in its territory of investors of any non-Party
with respect to the establishment, acquisition, expansion, management, conduct, operation,
and sale or other disposition of investments.

¥ For greater certainty, government authority that has been delegated includes a legislative grant, and a
government order, directive or other action transferring to the state enterprise or other person, or
authorizing the exercise by the state enterprise or other person of, governmental authority.
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Article 5: Minimum Standard of Treatment’

1. Each Party shall accord to covered investments treatment in accordance with customary
international law, including fair and equitable treatment and full protection and security.

2. For greater certainty, paragraph 1 prescribes the customary international law minimum
standard of treatment of aliens as the minimum standard of treatment to be afforded to
covered investments. The concepts of “fair and equitable treatment” and “full protection
and security” do not require treatment in addition to or beyond that which is required by
that standard, and do not create additional substantive rights. The obligation in paragraph 1

to provide:

(a) “fair and equitable treatment” includes the obligation not to deny justice in
criminal, civil, or administrative adjudicatory proceedings in accordance
with the principle of due process embodied in the principal legal systems of
the world; and

(b) “full protection and security” requires each Party to provide the level of

police protection required under customary international law.

3. A determination that there has been a breach of another provision of this Treaty, or of a
separate international agreement, does not establish that there has been a breach of this
Article.

4. Notwithstanding Article 14 [Non-Conforming Measures](5)(b) [subsidies and grants],
each Party shall accord to investors of the other Party, and to covered investments, non-
discriminatory treatment with respect to measures it adopts or maintains relating to losses
suffered by investments in its territory owing to armed conflict or civil strife.

5. Notwithstanding paragraph 4, if an investor of a Party, in the situations referred to in
paragraph 4, suffers a loss in the territory of the other Party resulting from:

(a) requisitioning of its covered investment or part thereof by the latter’s forces
or authorities; or

(b) destruction of its covered investment or part thereof by the latter’s forces or
authorities, which was not required by the necessity of the situation,

the latter Party shall provide the investor restitution, compensation, or both, as appropriate,
for such loss. Any compensation shall be prompt, adequate, and effective in accordance
with Article

6 [Expropriation and Compensation](2) through (4), mutatis mutandis.

6. Paragraph 4 does not apply to existing measures relating to subsidies or grants that
would be inconsistent with Article 3 [National Treatment] but for Article 14 [Non-
Conforming Measures](5)(b) [subsidies and grants].

? Article 5 [Minimum Standard of Treatment] shall be interpreted in accordance with Annex A.
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Article 6: Expropriation and Compensation'

1. Neither Party may expropriate or nationalize a covered investment either directly or
indirectly  through measures equivalent to expropriation or nationalization
(“expropriation”), except:

(a) for a public purpose;
(b) in a non-discriminatory manner;

() on payment of prompt, adequate, and effective compensation; and

(d) in accordance with due process of law and Article 5 [Minimum Standard of
Treatment](1) through (3).

2. The compensation referred to in paragraph 1(c) shall:
(a) be paid without delay;

(b) be equivalent to the fair market value of the expropriated investment
immediately before the expropriation took place (“the date of
expropriation”);

() not reflect any change in value occurring because the intended expropriation
had become known earlier; and

(d) be fully realizable and freely transferable.

3. If the fair market value is denominated in a freely usable currency, the compensation
referred to in paragraph 1(c) shall be no less than the fair market value on the date of
expropriation, plus interest at a commercially reasonable rate for that currency, accrued
from the date of expropriation until the date of payment.

4. If the fair market value is denominated in a currency that is not freely usable, the
compensation referred to in paragraph 1(c) - converted into the currency of payment at the
market rate of exchange prevailing on the date of payment - shall be no less than:

(a) the fair market value on the date of expropriation, converted into a freely
usable currency at the market rate of exchange prevailing on that date, plus

(b) interest, at a commercially reasonable rate for that freely usable currency,
accrued from the date of expropriation until the date of payment.

5. This Article does not apply to the issuance of compulsory licenses granted in relation to
intellectual property rights in accordance with the TRIPS Agreement, or to the revocation,
limitation, or creation of intellectual property rights, to the extent that such issuance,
revocation, limitation, or creation is consistent with the TRIPS Agreement.

'% Article 6 [Expropriation] shall be interpreted in accordance with Annexes A and B.
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Article 7: Transfers

1. Each Party shall permit all transfers relating to a covered investment to be made freely
and without delay into and out of its territory. Such transfers include:

(a) contributions to capital;

(b) profits, dividends, capital gains, and proceeds from the sale of all or any
part of the covered investment or from the partial or complete liquidation of
the covered investment;interest, royalty payments, management fees, and
technical assistance and other fees;

(c) payments made under a contract, including a loan agreement;

(d) payments made pursuant to Article 5 [Minimum Standard of Treatment](4)
and (5) and Article 6 [Expropriation and Compensation]; and

(e) payments arising out of a dispute.

2. Each Party shall permit transfers relating to a covered investment to be made in a freely
usable currency at the market rate of exchange prevailing at the time of transfer.

3. Each Party shall permit returns in kind relating to a covered investment to be made as
authorized or specified in a written agreement between the Party and a covered investment
or an investor of the other Party.

4. Notwithstanding paragraphs 1 through 3, a Party may prevent a transfer through the
equitable, non-discriminatory, and good faith application of its laws relating to:

(a) bankruptcy, insolvency, or the protection of the rights of creditors;
(b) issuing, trading, or dealing in securities, futures, options, or derivatives;

(c) criminal or penal offenses;

(d) financial reporting or record keeping of transfers when necessary to assist
law enforcement or financial regulatory authorities; or

(e) ensuring compliance with orders or judgments in judicial or administrative
proceedings.

Article 8: Performance Requirements

1. Neither Party may, in connection with the establishment, acquisition, expansion,
management, conduct, operation, or sale or other disposition of an investment of an
investor of a Party or of a non-Party in its territory, impose or enforce any requirement or
enforce any commitment or undertaking: "’

(a) to export a given level or percentage of goods or services;

"' For greater certainty, a condition for the receipt or continued receipt of an advantage referred to
in paragraph 2 does not constitute a “commitment or undertaking” for the purposes of paragraph 1.
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(c)

(d)

(e)
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to achieve a given level or percentage of domestic content;

to purchase, use, or accord a preference to goods produced in its territory, or
to purchase goods from persons in its territory;

to relate in any way the volume or value of imports to the volume or value
of exports or to the amount of foreign exchange inflows associated with
such investment;

to restrict sales of goods or services in its territory that such investment
produces or supplies by relating such sales in any way to the volume or
value of its exports or foreign exchange earnings;

to transfer a particular technology, a production process, or other
proprietary knowledge to a person in its territory;

to supply exclusively from the territory of the Party the goods that such
investment produces or the services that it supplies to a specific regional
market or to the world market; or

(i) to purchase, use, or accord a preference to, in its territory, technology of
the Party or of persons of the Party'*; or

(i1) that prevents the purchase or use of, or the according of a preference
to, in its territory, particular technology,

so as to afford protection on the basis of nationality to its own investors or
investments or to technology of the Party or of persons of the Party.

2. Neither Party may condition the receipt or continued receipt of an advantage, in
connection with the establishment, acquisition, expansion, management, conduct,
operation, or sale or other disposition of an investment in its territory of an investor of a
Party or of a non-Party, on compliance with any requirement:

(a)
(b)

(c)

(d)

to achieve a given level or percentage of domestic content;

to purchase, use, or accord a preference to goods produced in its territory, or
to purchase goods from persons in its territory;

to relate in any way the volume or value of imports to the volume or value
of exports or to the amount of foreign exchange inflows associated with
such investment; or

to restrict sales of goods or services in its territory that such investment
produces or supplies by relating such sales in any way to the volume or
value of its exports or foreign exchange earnings.

3. (a) Nothing in paragraph 2 shall be construed to prevent a Party from conditioning

2 For purposes of this Article, the term “technology of the Party or of persons of the Party” includes
technology that is owned by the Party or persons of the Party, and technology for which the Party holds,
or persons of the Party hold, an exclusive license.
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the receipt or continued receipt of an advantage, in connection with an
investment in its territory of an investor of a Party or of a non-Party, on
compliance with a requirement to locate production, supply a service, train
or employ workers, construct or expand particular facilities, or carry out
research and development, in its territory.

(b) Paragraphs 1(f) and (h) do not apply:

(1) when a Party authorizes use of an intellectual property right in
accordance with Article 31 of the TRIPS Agreement, or to measures
requiring the disclosure of proprietary information that fall within
the scope of, and are consistent with, Article 39 of the TRIPS
Agreement; or

(i1) when the requirement is imposed or the commitment or undertaking
is enforced by a court, administrative tribunal, or competition
authority to remedy a practice determined after judicial or
administrative process to be anticompetitive under the Party’s
competition laws."

(c) Provided that such measures are not applied in an arbitrary or unjustifiable
manner, and provided that such measures do not constitute a disguised
restriction on international trade or investment, paragraphs 1(b), (c), (f), and
(h), and 2(a) and (b), shall not be construed to prevent a Party from adopting
or maintaining measures, including environmental measures:

(1) necessary to secure compliance with laws and regulations that are
not inconsistent with this Treaty;

(i)  necessary to protect human, animal, or plant life or health; or

(iii)  related to the conservation of living or non-living exhaustible natural
resources.

(d) Paragraphs 1(a), (b), and (c), and 2(a) and (b), do not apply to qualification
requirements for goods or services with respect to export promotion and
foreign aid programs.

(e) Paragraphs 1(b), (c), (f), (g), and (h), and 2(a) and (b), do not apply to
government procurement.Paragraphs 2(a) and (b) do not apply to
requirements imposed by an importing Party relating to the content of
goods necessary to qualify for preferential tariffs or preferential quotas.

4. For greater certainty, paragraphs 1 and 2 do not apply to any commitment, undertaking,
or requirement other than those set out in those paragraphs.

5. This Article does not preclude enforcement of any commitment, undertaking, or
requirement between private parties, where a Party did not impose or require the
commitment, undertaking, or requirement.

" The Parties recognize that a patent does not necessarily confer market power.
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Article 9: Senior Management and Boards of Directors

1. Neither Party may require that an enterprise of that Party that is a covered investment
appoint to senior management positions natural persons of any particular nationality.

2. A Party may require that a majority of the board of directors, or any committee thereof,
of an enterprise of that Party that is a covered investment, be of a particular nationality, or
resident in the territory of the Party, provided that the requirement does not materially
impair the ability of the investor to exercise control over its investment.

Article 10: Publication of Laws and Decisions Respecting Investment
1. Each Party shall ensure that its:

(a) laws, regulations, procedures, and administrative rulings of general
application; and

(b) adjudicatory decisions

respecting any matter covered by this Treaty are promptly published or otherwise made
publicly available.

2. For purposes of this Article, “administrative ruling of general application” means an
administrative ruling or interpretation that applies to all persons and fact situations that fall
generally within its ambit and that establishes a norm of conduct but does not include:

(a) a determination or ruling made in an administrative or quasi-judicial
proceeding that applies to a particular covered investment or investor of the
other Party in a specific case; or

(b) a ruling that adjudicates with respect to a particular act or practice.
Article 11: Transparency

1. The Parties agree to consult periodically on ways to improve the transparency practices
set out in this Article, Article 10 and Article 29.

2. Publication
To the extent possible, each Party shall:

(a) publish in advance any measure referred to in Article 10(1)(a) that it
proposes to adopt; and

(b) provide interested persons and the other Party a reasonable opportunity to
comment on such proposed measures.

3. With respect to proposed regulations of general application of its central level of
government respecting any matter covered by this Treaty that are published in accordance
with paragraph 2(a), each Party:

(a) shall publish the proposed regulations in a single official journal of national
circulation and shall encourage their distribution through additional outlets;
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(b) should in most cases publish the proposed regulations not less than 60 days
before the date public comments are due;

() shall include in the publication an explanation of the purpose of and
rationale for the proposed regulations; and

(d) shall, at the time it adopts final regulations, address significant, substantive
comments received during the comment period and explain substantive
revisions that it made to the proposed regulations in its official journal or in
a prominent location on a government Internet site.

4. With respect to regulations of general application that are adopted by its central
level of government respecting any matter covered by this Treaty, each Party:

(a) shall publish the regulations in a single official journal of national
circulation and shall encourage their distribution through additional outlets;
and

(b) shall include in the publication an explanation of the purpose of and

rationale for the regulations.

5. Provision of Information

(a)

(b)

(c)

On request of the other Party, a Party shall promptly provide information
and respond to questions pertaining to any actual or proposed measure that
the requesting Party considers might materially affect the operation of this
Treaty or otherwise substantially affect its interests under this Treaty.

Any request or information under this paragraph shall be provided to the
other Party through the relevant contact points.

Any information provided under this paragraph shall be without prejudice
as to whether the measure is consistent with this Treaty.

6. Administrative Proceedings

With a view to administering in a consistent, impartial, and reasonable manner all
measures referred to in Article 10(1)(a), each Party shall ensure that in its administrative
proceedings applying such measures to particular covered investments or investors of the
other Party in specific cases:

(a)

(b)

(c)

wherever possible, covered investments or investors of the other Party that
are directly affected by a proceeding are provided reasonable notice, in
accordance with domestic procedures, when a proceeding is initiated,
including a description of the nature of the proceeding, a statement of the
legal authority under which the proceeding is initiated, and a general
description of any issues in controversy;

such persons are afforded a reasonable opportunity to present facts and
arguments in support of their positions prior to any final administrative
action, when time, the nature of the proceeding, and the public interest
permit; and

its procedures are in accordance with domestic law.



182

7. Review and Appeal

(a) Each Party shall establish or maintain judicial, quasi-judicial, or
administrative tribunals or procedures for the purpose of the prompt review
and, where warranted, correction of final administrative actions regarding
matters covered by this Treaty. Such tribunals shall be impartial and
independent of the office or authority entrusted with administrative
enforcement and shall not have any substantial interest in the outcome of
the matter.

(b) Each Party shall ensure that, in any such tribunals or procedures, the parties
to the proceeding are provided with the right to:

(1) a reasonable opportunity to support or defend their respective
positions; and

(i1) a decision based on the evidence and submissions of record or,
where required by domestic law, the record compiled by the
administrative authority.

(c) Each Party shall ensure, subject to appeal or further review as provided in its
domestic law, that such decisions shall be implemented by, and shall govern
the practice of, the offices or authorities with respect to the administrative
action at issue.

8. Standards-Setting

(a) Each Party shall allow persons of the other Party to participate in the
development of standards and technical regulations by its central
government bodies.'* Each Party shall allow persons of the other Party to
participate in the development of these measures, and the development of
conformity assessment procedures by its central government bodies, on
terms no less favorable than those it accords to its own persons.

(b) Each Party shall recommend that non-governmental standardizing bodies in
its territory allow persons of the other Party to participate in the
development of standards by those bodies. Each Party shall recommend that
non-governmental standardizing bodies in its territory allow persons of the
other Party to participate in the development of these standards, and the
development of conformity assessment procedures by those bodies, on
terms no less favorable than those they accord to persons of the Party.

() Subparagraphs 8(a) and 8(b) do not apply to:
(1) sanitary and phytosanitary measures as defined in Annex A of the

World Trade Organization (WTO) Agreement on the Application of
Sanitary and Phytosanitary Measures; or

' A Party may satisfy this obligation by, for example, providing interested persons a reasonable
opportunity to provide comments on the measure it proposes to develop and taking those comments into
account in the development of the measure.
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(i1) purchasing specifications prepared by a governmental body for its
production or consumption requirements.

(d) For purposes of subparagraphs 8(a) and 8(b), “central government body”,
“standards”, “technical regulations” and “conformity assessment
procedures” have the meanings assigned to those terms in Annex 1 of the
WTO Agreement on Technical Barriers to Trade. Consistent with Annex 1,
the three latter terms do not include standards, technical regulations or
conformity assessment procedures 'for the supply of a service.

Article 12: Investment and Environment

1. The Parties recognize that their respective environmental laws and policies, and
multilateral environmental agreements to which they are both party, play an important role
in protecting the environment.

2. The Parties recognize that it is inappropriate to encourage investment by weakening or
reducing the protections afforded in domestic environmental laws. Accordingly, each Party
shall ensure that it does not waive or otherwise derogate from or offer to waive or
otherwise derogate from its environmental laws" in a manner that weakens or reduces the
protections afforded in those laws, or fail to effectively enforce those laws through a
sustained or recurring course of action or inaction, as an encouragement for the
establishment, acquisition, expansion, or retention of an investment in its territory.

3. The Parties recognize that each Party retains the right to exercise discretion with
respect to regulatory, compliance, investigatory, and prosecutorial matters, and to make
decisions regarding the allocation of resources to enforcement with respect to other
environmental matters determined to have higher priorities. Accordingly, the Parties
understand that a Party is in compliance with paragraph 2 where a course of action or
inaction reflects a reasonable exercise of such discretion, or results from a bona fide
decision regarding the allocation of resources.

4. For purposes of this Article, “environmental law” means each Party’s statutes or
regulations,'® or provisions thereof, the primary purpose of which is the protection of the
environment, or the prevention of a danger to human, animal, or plant life or health,
through the:

(a) prevention, abatement, or control of the release, discharge, or emission of
pollutants or environmental contaminants;

(b) control of environmentally hazardous or toxic chemicals, substances,
materials, and wastes, and the dissemination of information related thereto;
or

' Paragraph 2 shall not apply where a Party waives or derogates from an environmental law pursuant to a
provision in law providing for waivers or derogations.

' For the United States, “statutes or regulations” for the purposes of this Article means an act of the
United States Congress or regulations promulgated pursuant to an act of the United States Congress that
is enforceable by action of the central level of government.



184

(©) protection or conservation of wild flora or fauna, including endangered
species, their habitat, and specially protected natural areas,

in the Party’s territory, but does not include any statute or regulation, or provision thereof,
directly related to worker safety or health.

5. Nothing in this Treaty shall be construed to prevent a Party from adopting, maintaining,
or enforcing any measure otherwise consistent with this Treaty that it considers
appropriate to

ensure that investment activity in its territory is undertaken in a manner sensitive to
environmental concerns.

6. A Party may make a written request for consultations with the other Party regarding
any matter arising under this Article. The other Party shall respond to a request for
consultations within thirty days of receipt of such request. Thereafter, the Parties shall
consult and endeavor to reach a mutually satisfactory resolution.

7. The Parties confirm that each Party may, as appropriate, provide opportunities for
public participation regarding any matter arising under this Article.

Article 13: Investment and Labor

1. The Parties reaffirm their respective obligations as members of the International Labor
Organization (“ILO”) and their commitments under the ILO Declaration on Fundamental
Principles and Rights at Work and its Follow-Up.

2. The Parties recognize that it is inappropriate to encourage investment by weakening or
reducing the protections afforded in domestic labor laws. Accordingly, each Party shall
ensure that it does not waive or otherwise derogate from or offer to waive or otherwise
derogate from its labor laws where the waiver or derogation would be inconsistent with the
labor rights referred to in subparagraphs (a) through (e) of paragraph 3, or fail to
effectively enforce its labor laws through a sustained or recurring course of action or
inaction, as an encouragement for the establishment, acquisition, expansion, or retention of
an investment in its territory.

3. For purposes of this Article, “labor laws” means each Party’s statutes or regulations,'’
or provisions thereof, that are directly related to the following:

(a) freedom of association;
(b) the effective recognition of the right to collective bargaining;

(c) the elimination of all forms of forced or compulsory labor;

(d) the effective abolition of child labor and a prohibition on the worst forms of
child labor;

"7 For the United States, “statutes or regulations” for purposes of this Article means an act of the United
States Congress or regulations promulgated pursuant to an act of the United States Congress that is
enforceable by action of the central level of government.
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(e) the elimination of discrimination in respect of employment and occupation; and

() acceptable conditions of work with respect to minimum wages, hours of
work, and occupational safety and health.
4. A Party may make a written request for consultations with the other Party regarding
any matter arising under this Article. The other Party shall respond to a request for
consultations within thirty days of receipt of such request. Thereafter, the Parties shall
consult and endeavor to reach a mutually satisfactory resolution.

5. The Parties confirm that each Party may, as appropriate, provide opportunities for
public participation regarding any matter arising under this Article.

Article 14: Non-Conforming Measures

1. Articles 3 [National Treatment], 4 [Most-Favored-Nation Treatment], 8 [Performance
Requirements], and 9 [Senior Management and Boards of Directors] do not apply to:

(a) any existing non-conforming measure that is maintained by a Party at:

(1) the central level of government, as set out by that Party in its
Schedule to Annex I or Annex III,

(i1) a regional level of government, as set out by that Party in its
Schedule to Annex I or Annex III, or

(iii)  alocal level of government;

(b) the continuation or prompt renewal of any non-conforming measure
referred to in subparagraph (a); or

() an amendment to any non-conforming measure referred to in subparagraph
(a) to the extent that the amendment does not decrease the conformity of the
measure, as it existed immediately before the amendment, with Article 3
[National Treatment], 4 [Most-Favored-Nation Treatment], 8 [Performance
Requirements], or 9 [Senior Management and Boards of Directors].

2. Articles 3 [National Treatment], 4 [Most-Favored-Nation Treatment], 8 [Performance
Requirements], and 9 [Senior Management and Boards of Directors] do not apply to any
measure that a Party adopts or maintains with respect to sectors, subsectors, or activities,
as set out in its Schedule to Annex II.

3. Neither Party may, under any measure adopted after the date of entry into force of this
Treaty and covered by its Schedule to Annex I, require an investor of the other Party, by
reason of its nationality, to sell or otherwise dispose of an investment existing at the time
the measure becomes effective.

4. Articles 3 [National Treatment] and 4 [Most-Favored-Nation Treatment] do not apply
to any measure covered by an exception to, or derogation from, the obligations under
Article 3 or 4 of the TRIPS Agreement, as specifically provided in those Articles and in
Article 5 of the TRIPS Agreement.
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5. Articles 3 [National Treatment], 4 [Most-Favored-Nation Treatment], and 9 [Senior
Management and Boards of Directors] do not apply to:

(a) government procurement; or

(b) subsidies or grants provided by a Party, including government-supported
loans, guarantees, and insurance.

Article 15: Special Formalities and Information Requirements

1. Nothing in Article 3 [National Treatment] shall be construed to prevent a Party from
adopting or maintaining a measure that prescribes special formalities in connection with
covered investments, such as a requirement that investors be residents of the Party or that
covered investments be legally constituted under the laws or regulations of the Party,
provided that such formalities do not materially impair the protections afforded by a Party
to investors of the other Party and covered investments pursuant to this Treaty.

2. Notwithstanding Articles 3 [National Treatment] and 4 [Most-Favored-Nation
Treatment], a Party may require an investor of the other Party or its covered investment to
provide information concerning that investment solely for informational or statistical
purposes. The Party shall protect any confidential business information from any
disclosure that would prejudice the competitive position of the investor or the covered
investment. Nothing in this paragraph shall be construed to prevent a Party from otherwise
obtaining or disclosing information in connection with the equitable and good faith
application of its law.

Article 16: Non-Derogation

This Treaty shall not derogate from any of the following that entitle an investor of a Party
or a covered investment to treatment more favorable than that accorded by this Treaty:

L. laws or regulations, administrative practices or procedures, or administrative or
adjudicatory decisions of a Party;

2. international legal obligations of a Party; or

3. obligations assumed by a Party, including those contained in an investment
authorization or an investment agreement.

Article 17: Denial of Benefits

1. A Party may deny the benefits of this Treaty to an investor of the other Party that is an
enterprise of such other Party and to investments of that investor if persons of a non-Party
own or control the enterprise and the denying Party:

(a) does not maintain diplomatic relations with the non-Party; or

(b) adopts or maintains measures with respect to the non-Party or a person of
the nonParty that prohibit transactions with the enterprise or that would be
violated or circumvented if the benefits of this Treaty were accorded to the
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enterprise or to its investments.

2. A Party may deny the benefits of this Treaty to an investor of the other Party that is an
enterprise of such other Party and to investments of that investor if the enterprise has no
substantial business activities in the territory of the other Party and persons of a non-Party,
or of the denying Party, own or control the enterprise.

Article 18: Essential Security
Nothing in this Treaty shall be construed:

1. to require a Party to furnish or allow access to any information the disclosure of
which it determines to be contrary to its essential security interests; or

2. to preclude a Party from applying measures that it considers necessary for the
fulfillment of its obligations with respect to the maintenance or restoration of
international peace or security, or the protection of its own essential security
interests.

Article 19: Disclosure of Information

Nothing in this Treaty shall be construed to require a Party to furnish or allow access to
confidential information the disclosure of which would impede law enforcement or
otherwise be contrary to the public interest, or which would prejudice the legitimate
commercial interests of particular enterprises, public or private.

Article 20: Financial Services

1. Notwithstanding any other provision of this Treaty, a Party shall not be prevented from
adopting or maintaining measures relating to financial services for prudential reasons,
including for the protection of investors, depositors, policy holders, or persons to whom a
fiduciary duty is owed by a financial services supplier, or to ensure the integrity and
stability of the financial system.'® Where such measures do not conform with the
provisions of this Treaty, they shall not be used as a means of avoiding the Party’s
commitments or obligations under this Treaty.

2. (a) Nothing in this Treaty applies to non-discriminatory measures of general
application taken by any public entity in pursuit of monetary and related
credit policies or exchange rate policies. This paragraph shall not affect a
Party’s obligations under Article 7 [Transfers] or Article 8 [Performance
Requirements]."

" It is understood that the term “prudential reasons” includes the maintenance of the safety, soundness,
integrity, or financial responsibility of individual financial institutions, as well as the maintenance of the
safety and financial and operational integrity of payment and clearing systems.

' For greater certainty, measures of general application taken in pursuit of monetary and related

credit policies or exchange rate policies do not include measures that expressly nullify or amend

contractual provisions that specify the currency of denomination or the rate of exchange of currencies.
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(b) For purposes of this paragraph, “public entity” means a central bank or
monetary authority of a Party.

3. Where a claimant submits a claim to arbitration under Section B [Investor-State Dispute
Settlement], and the respondent invokes paragraph 1 or 2 as a defense, the following
provisions shall apply:

(a) The respondent shall, within 120 days of the date the claim is submitted to
arbitration under Section B, submit in writing to the competent financial

authorities® of both Parties a request for a joint determination on the issue
of whether and to what extent paragraph 1 or 2 is a valid defense to the
claim. The respondent shall promptly provide the tribunal, if constituted, a
copy of such request. The arbitration may proceed with respect to the claim
only as provided in subparagraph (d).

(b) The competent financial authorities of both Parties shall make themselves
available for consultations with each other and shall attempt in good faith to
make a determination as described in subparagraph (a). Any such
determination shall be transmitted promptly to the disputing parties and, if
constituted, to the tribunal. The determination shall be binding on the
tribunal.

(c) If the competent financial authorities of both Parties, within 120 days of the
date by which they have both received the respondent’s written request for
a joint determination under subparagraph (a), have not made a
determination as described in that subparagraph, the tribunal shall decide
the issue or issues left

unresolved by the competent financial authorities. The provisions of Section B shall

apply, except as modified by this subparagraph.

(1) In the appointment of all arbitrators not yet appointed to the tribunal, each
disputing party shall take appropriate steps to ensure that the tribunal has
expertise or experience in financial services law or practice. The expertise
of particular candidates with respect to the particular sector of financial
services in which the dispute arises shall be taken into account in the
appointment of the presiding arbitrator.

(i)  If, before the respondent submits the request for a joint determination in
conformance with subparagraph (a), the presiding arbitrator has been
appointed pursuant to Article 27(3), such arbitrator shall be replaced on the
request of either disputing party and the tribunal shall be reconstituted
consistent with subparagraph (c)(i). If, within 30 days of the date the
arbitration proceedings are resumed under subparagraph (d), the disputing
parties have not agreed on the appointment of a new presiding arbitrator, the
Secretary-General, on the request of a disputing party, shall appoint the

2 For purposes of this Article, “competent financial authorities” means, for the United States, the Department
of the Treasury for banking and other financial services, and the Office of the United States Trade
Representative, in coordination with the Department of Commerce and other agencies, for insurance; and for
[Country], [ ].
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presiding arbitrator consistent with subparagraph (c)(1).

The tribunal shall draw no inference regarding the application of paragraph
1 or 2 from the fact that the competent financial authorities have not made a
determination as described in subparagraph (a).

The non-disputing Party may make oral and written submissions to the
tribunal regarding the issue of whether and to what extent paragraph 1 or 2
is a valid defense to the claim. Unless it makes such a submission, the non-
disputing Party shall be presumed, for purposes of the arbitration, to take a
position on paragraph 1 or 2 not inconsistent with that of the respondent.

The arbitration referred to in subparagraph (a) may proceed with respect to the

claim:

(1)

(i)

10 days after the date the competent financial authorities’ joint
determination has been received by both the disputing parties and, if
constituted, the tribunal; or

10 days after the expiration of the 120-day period provided to the competent
financial authorities in subparagraph (c).

On the request of the respondent made within 30 days after the expiration of the
120-day period for a joint determination referred to in subparagraph (c), or, if the
tribunal has not been constituted as of the expiration of the 120-day period, within
30 days after the tribunal is constituted, the tribunal shall address and decide the
issue or issues left unresolved by the competent financial authorities as referred to
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in subparagraph (c) prior to deciding the merits of the claim for which
paragraph

1 or 2 has been invoked by the respondent as a defense. Failure of the
respondent to make such a request is without prejudice to the right of the
respondent to invoke paragraph 1 or 2 as a defense at any appropriate phase
of the arbitration.

4. Where a dispute arises under Section C and the competent financial authorities of one
Party provide written notice to the competent financial authorities of the other Party that
the dispute involves financial services, Section C shall apply except as modified by this
paragraph and paragraph 5.

(a) The competent financial authorities of both Parties shall make themselves
available for consultations with each other regarding the dispute, and shall
have 180 days from the date such notice is received to transmit a report on
their consultations to the Parties. A Party may submit the dispute to
arbitration under Section C only after the expiration of that 180-day period.

(b) Either Party may make any such report available to a tribunal constituted
under Section C to decide the dispute referred to in this paragraph or a
similar dispute, or to a tribunal constituted under Section B to decide a
claim arising out of the same events or circumstances that gave rise to the
dispute under Section C.

5. Where a Party submits a dispute involving financial services to arbitration under
Section C in conformance with paragraph 4, and on the request of either Party within 30
days of the date the dispute is submitted to arbitration, each Party shall, in the appointment
of all arbitrators not yet appointed, take appropriate steps to ensure that the tribunal has
expertise or experience in financial services law or practice. The expertise of particular
candidates with respect to financial services shall be taken into account in the appointment
of the presiding arbitrator.

6. Notwithstanding Article 11(2)-(4) [Transparency - Publication], each Party, to the
extent practicable,

(a) shall publish in advance any regulations of general application relating to
financial services that it proposes to adopt and the purpose of the
regulation;

(b) shall provide interested persons and the other Party a reasonable
opportunity to comment on such proposed regulations; and

() should at the time it adopts final regulations, address in writing significant
substantive comments received from interested persons with respect to the
proposed regulations.

7. The terms “financial service” or “financial services” shall have the same meaning as in
subparagraph 5(a) of the Annex on Financial Services of the GATS.

8. For greater certainty, nothing in this Treaty shall be construed to prevent the adoption or
enforcement by a party of measures relating to investors of the other Party, or covered
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investments, in financial institutions that are necessary to secure compliance with laws or
regulations that are not inconsistent with this Treaty, including those related to the
prevention of deceptive and fraudulent practices or that deal with the effects of a default on
financial services contracts, subject to the requirement that such measures are not applied
in a manner which would constitute a means of arbitrary or unjustifiable discrimination
between countries where like conditions prevail, or a disguised restriction on investment in
financial institutions.

Article 21: Taxation

1. Except as provided in this Article, nothing in Section A shall impose obligations with
respect to taxation measures.

2. Article 6 [Expropriation] shall apply to all taxation measures, except that a claimant
that asserts that a taxation measure involves an expropriation may submit a claim to
arbitration under Section B only if:

(a) the claimant has first referred to the competent tax authorities of both
Parties in writing the issue of whether that taxation measure involves an
expropriation; and

(b) within 180 days after the date of such referral, the competent tax authorities
of both Parties fail to agree that the taxation measure is not an
expropriation.

3. Subject to paragraph 4, Article 8 [Performance Requirements] (2) through (4) shall
apply to all taxation measures.

4. Nothing in this Treaty shall affect the rights and obligations of either Party under any
tax convention. In the event of any inconsistency between this Treaty and any such
convention, that convention shall prevail to the extent of the inconsistency. In the case of a
tax convention between the Parties, the competent authorities under that convention shall
have sole responsibility for determining whether any inconsistency exists between this
Treaty and that convention.

Article 22: Entry into Force, Duration, and Termination

1. This Treaty shall enter into force thirty days after the date the Parties exchange
instruments of ratification. It shall remain in force for a period of ten years and shall
continue in force thereafter unless terminated in accordance with paragraph 2.

2! For the purposes of this Article, the “competent tax authorities” means:

(a) for the United States, the Assistant Secretary of the Treasury (Tax Policy), Department of
the Treasury; and

(b) for [Country], [ ].
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2. A Party may terminate this Treaty at the end of the initial ten-year period or at any time
thereafter by giving one year’s written notice to the other Party.

3. For ten years from the date of termination, all other Articles shall continue to apply to
covered investments established or acquired prior to the date of termination, except insofar
as those Articles extend to the establishment or acquisition of covered investments.

SECTION B

Article 23: Consultation and Negotiation

In the event of an investment dispute, the claimant and the respondent should initially seek
to resolve the dispute through consultation and negotiation, which may include the use of
nonbinding, third-party procedures.

Article 24: Submission of a Claim to Arbitration

1. In the event that a disputing party considers that an investment dispute cannot be settled
by consultation and negotiation:

(a) the claimant, on its own behalf, may submit to arbitration under this Section
a claim

(1) that the respondent has breached

(A)  an obligation under Articles 3 through 10,

(B) an investment authorization, or

and (C) an investment agreement;

(i1) that the claimant has incurred loss or damage by reason of, or
arising out of, that breach; and

(b) the claimant, on behalf of an enterprise of the respondent that is a juridical
person that the claimant owns or controls directly or indirectly, may submit
to arbitration under this Section a claim
(1) that the respondent has breached

(A)  an obligation under Articles 3 through 10,

(B)  an investment authorization, or

©) an investment agreement;
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and

(i1) that the enterprise has incurred loss or damage by reason of, or
arising out of, that breach,

provided that a claimant may submit pursuant to subparagraph (a)(i)(C) or (b)(i)(C) a
claim for breach of an investment agreement only if the subject matter of the claim and the
claimed damages directly relate to the covered investment that was established or acquired,
or sought to be established or acquired, in reliance on the relevant investment agreement.

2. At least 90 days before submitting any claim to arbitration under this Section, a
claimant shall deliver to the respondent a written notice of its intention to submit the claim
to arbitration (“notice of intent”). The notice shall specify:

(a) the name and address of the claimant and, where a claim is submitted on
behalf of an enterprise, the name, address, and place of incorporation of the
enterprise;

(b) for each claim, the provision of this Treaty, investment authorization, or
investment agreement alleged to have been breached and any other relevant
provisions;

(©) the legal and factual basis for each claim; and
(d) the relief sought and the approximate amount of damages claimed.

3. Provided that six months have elapsed since the events giving rise to the claim, a
claimant may submit a claim referred to in paragraph 1:

(a) under the ICSID Convention and the ICSID Rules of Procedure for
Arbitration Proceedings, provided that both the respondent and the non-
disputing Party are parties to the ICSID Convention,;

(b) under the ICSID Additional Facility Rules, provided that either the
respondent or the non-disputing Party is a party to the ICSID Convention;

(©)] under the UNCITRAL Arbitration Rules; or

(d) if the claimant and respondent agree, to any other arbitration institution or
under any other arbitration rules.
4. A claim shall be deemed submitted to arbitration under this Section when the
claimant’s notice of or request for arbitration (“notice of arbitration”):

(a) referred to in paragraph 1 of Article 36 of the ICSID Convention is received
by the Secretary-General;

(b) referred to in Article 2 of Schedule C of the ICSID Additional Facility
Rules is received by the Secretary-General,

(c) referred to in Article 3 of the UNCITRAL Arbitration Rules, together with
the statement of claim referred to in Article 20 of the UNCITRAL
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Arbitration Rules, are received by the respondent; or

(d) referred to under any arbitral institution or arbitral rules selected under
paragraph 3(d) is received by the respondent.

A claim asserted by the claimant for the first time after such notice of arbitration is
submitted shall be deemed submitted to arbitration under this Section on the date of its
receipt under the applicable arbitral rules.

5. The arbitration rules applicable under paragraph 3, and in effect on the date the claim or
claims were submitted to arbitration under this Section, shall govern the arbitration except
to the extent modified by this Treaty.

6. The claimant shall provide with the notice of arbitration:

(a) the name of the arbitrator that the claimant appoints; or

(b) the claimant’s written consent for the Secretary-General to appoint that

arbitrator. Article 25: Consent of Each Party to Arbitration

1. Each Party consents to the submission of a claim to arbitration under this Section in
accordance with this Treaty.

2. The consent under paragraph 1 and the submission of a claim to arbitration under this
Section shall satisty the requirements of:

(a) Chapter II of the ICSID Convention (Jurisdiction of the Centre) and the
ICSID Additional Facility Rules for written consent of the parties to the
dispute; [and]

(b) Article II of the New York Convention for an “agreement in writing[”] [;”
and

Article I of the Inter-American Convention for an “agreement.”]
Article 26 Conditions and Limitations on Consent of Each Party

1. No claim may be submitted to arbitration under this Section if more than three years
have elapsed from the date on which the claimant first acquired, or should have first
acquired, knowledge of the breach alleged under Article 24(1) and knowledge that the
claimant (for claims brought under Article 24(1)(a)) or the enterprise (for claims brought
under Article 24(1)(b)) has incurred loss or damage.

2. No claim may be submitted to arbitration under this Section unless:

(a) the claimant consents in writing to arbitration in accordance with the
procedures set out in this Treaty; and

(b) the notice of arbitration is accompanied,

(1) for claims submitted to arbitration under Article 24(1)(a), by the
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claimant’s written waiver, and

(i1) for claims submitted to arbitration under Article 24(1)(b), by the
claimant’s and the enterprise’s written waivers

of any right to initiate or continue before any administrative tribunal or
court under the law of either Party, or other dispute settlement procedures,
any proceeding with respect to any measure alleged to constitute a breach
referred to in Article 24.

3. Notwithstanding paragraph 2(b), the claimant (for claims brought under Article
24(1)(a)) and the claimant or the enterprise (for claims brought under Article 24(1)(b))
may initiate or continue an action that seeks interim injunctive relief and does not involve
the payment of monetary damages before a judicial or administrative tribunal of the
respondent, provided that the action is brought for the sole purpose of preserving the
claimant’s or the enterprise’s rights and interests during the pendency of the arbitration.

Article 27: Selection of Arbitrators

1. Unless the disputing parties otherwise agree, the tribunal shall comprise three
arbitrators, one arbitrator appointed by each of the disputing parties and the third, who
shall be the presiding arbitrator, appointed by agreement of the disputing parties.

2. The Secretary-General shall serve as appointing authority for an arbitration under this
Section.

3. Subject to Article 20(3), if a tribunal has not been constituted within 75 days from the
date that a claim is submitted to arbitration under this Section, the Secretary-General, on
the request of a disputing party, shall appoint, in his or her discretion, the arbitrator or
arbitrators not yet appointed.

4. For purposes of Article 39 of the ICSID Convention and Article 7 of Schedule C to the
ICSID Additional Facility Rules, and without prejudice to an objection to an arbitrator on a
ground other than nationality:

(a) the respondent agrees to the appointment of each individual member of a
tribunal established under the ICSID Convention or the ICSID Additional
Facility Rules;

(b) a claimant referred to in Article 24(1)(a) may submit a claim to arbitration
under this Section, or continue a claim, under the ICSID Convention or the
ICSID Additional Facility Rules, only on condition that the claimant agrees
in writing to the appointment of each individual member of the tribunal; and

(c) a claimant referred to in Article 24(1)(b) may submit a claim to arbitration
under this Section, or continue a claim, under the ICSID Convention or the
ICSID Additional Facility Rules, only on condition that the claimant and the
enterprise agree in writing to the appointment of each individual member of
the tribunal.
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Article 28: Conduct of the Arbitration

1. The disputing parties may agree on the legal place of any arbitration under the arbitral
rules applicable under Article 24(3). If the disputing parties fail to reach agreement, the
tribunal shall determine the place in accordance with the applicable arbitral rules, provided
that the place shall be in the territory of a State that is a party to the New York Convention.

2. The non-disputing Party may make oral and written submissions to the tribunal
regarding the interpretation of this Treaty.

3. The tribunal shall have the authority to accept and consider amicus curiae submissions
from a person or entity that is not a disputing party.

4. Without prejudice to a tribunal’s authority to address other objections as a preliminary
question, a tribunal shall address and decide as a preliminary question any objection by the
respondent that, as a matter of law, a claim submitted is not a claim for which an award in
favor of the claimant may be made under Article 34.

(a) Such objection shall be submitted to the tribunal as soon as possible after the
tribunal is constituted, and in no event later than the date the tribunal fixes
for the respondent to submit its counter-memorial (or, in the case of an
amendment to the notice of arbitration, the date the tribunal fixes for the
respondent to submit its response to the amendment).

(b) On receipt of an objection under this paragraph, the tribunal shall suspend
any proceedings on the merits, establish a schedule for considering the
objection consistent with any schedule it has established for considering
any other preliminary question, and issue a decision or award on the
objection, stating the grounds therefor.

(c) In deciding an objection under this paragraph, the tribunal shall assume to
be true claimant’s factual allegations in support of any claim in the notice
of arbitration (or any amendment thereof) and, in disputes brought under
the UNCITRAL Arbitration Rules, the statement of claim referred to in
Article 20 of the UNCITRAL Arbitration Rules. The tribunal may also
consider any relevant facts not in dispute.

(d) The respondent does not waive any objection as to competence or any
argument on the merits merely because the respondent did or did not raise
an objection under this paragraph or make use of the expedited procedure
set out in paragraph 5.

5. In the event that the respondent so requests within 45 days after the tribunal is
constituted, the tribunal shall decide on an expedited basis an objection under paragraph 4
and any objection that the dispute is not within the tribunal’s competence. The tribunal
shall suspend any proceedings on the merits and issue a decision or award on the
objection(s), stating the grounds therefor, no later than 150 days after the date of the
request. However, if a disputing party requests a hearing, the tribunal may take an
additional 30 days to issue the decision or award. Regardless of whether a hearing is
requested, a tribunal may, on a showing of extraordinary cause, delay issuing its decision
or award by an additional brief period, which may not exceed 30 days.

6. When it decides a respondent’s objection under paragraph 4 or 5, the tribunal may, if
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warranted, award to the prevailing disputing party reasonable costs and attorney’s fees
incurred in submitting or opposing the objection. In determining whether such an award is
warranted, the tribunal shall consider whether either the claimant’s claim or the
respondent’s objection was frivolous, and shall provide the disputing parties a reasonable
opportunity to comment.

7. A respondent may not assert as a defense, counterclaim, right of set-off, or for any other
reason that the claimant has received or will receive indemnification or other
compensation for all or part of the alleged damages pursuant to an insurance or guarantee
contract.

8. A tribunal may order an interim measure of protection to preserve the rights of a
disputing party, or to ensure that the tribunal’s jurisdiction is made fully effective,
including an order to preserve evidence in the possession or control of a disputing party or
to protect the tribunal’s jurisdiction. A tribunal may not order attachment or enjoin the
application of a measure alleged to constitute a breach referred to in Article 24. For

purposes of this paragraph, an order includes a recommendation.
9. (a) In any arbitration conducted under this Section, at the request of a disputing

party,
a tribunal shall, before issuing a decision or award on liability, transmit its

proposed decision or award to the disputing parties and to the non-disputing
Party. Within 60 days after the tribunal transmits its proposed decision or
award, the disputing parties may submit written comments to the tribunal
concerning any aspect of its proposed decision or award. The tribunal shall
consider any such comments and issue its decision or award not later than
45 days after the expiration of the 60-day comment period.

(b) Subparagraph (a) shall not apply in any arbitration conducted pursuant to
this Section for which an appeal has been made available pursuant to
paragraph 10.

10. In the event that an appellate mechanism for reviewing awards rendered by investor-
State dispute settlement tribunals is developed in the future under other institutional
arrangements, the Parties shall consider whether awards rendered under Article 34 should
be subject to that appellate mechanism. The Parties shall strive to ensure that any such
appellate mechanism they consider adopting provides for transparency of proceedings
similar to the transparency provisions established in Article 29.

Article 29: Transparency of Arbitral Proceedings

1. Subject to paragraphs 2 and 4, the respondent shall, after receiving the following
documents, promptly transmit them to the non-disputing Party and make them available to
the public:

(a) the notice of intent;
(b) the notice of arbitration;

() pleadings, memorials, and briefs submitted to the tribunal by a disputing
party and any written submissions submitted pursuant to Article 28(2)
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[Non-Disputing Party submissions] and (3) [Amicus Submissions] and
Article 33 [Consolidation];

minutes or transcripts of hearings of the tribunal, where available; and

orders, awards, and decisions of the tribunal.

2. The tribunal shall conduct hearings open to the public and shall determine, in
consultation with the disputing parties, the appropriate logistical arrangements. However,
any disputing party that intends to use information designated as protected information in a
hearing shall so advise the tribunal. The tribunal shall make appropriate arrangements to
protect the information from disclosure.

3. Nothing in this Section requires a respondent to disclose protected information or to
furnish or allow access to information that it may withhold in accordance with Article 18
[Essential Security Article] or Article 19 [Disclosure of Information Article].

4. Any protected information that is submitted to the tribunal shall be protected from
disclosure in accordance with the following procedures:

(a)

(b)

(c)

(d)

Subject to subparagraph (d), neither the disputing parties nor the tribunal
shall disclose to the non-disputing Party or to the public any protected
information where the disputing party that provided the information clearly
designates it in accordance with subparagraph (b);

Any disputing party claiming that certain information constitutes protected
information shall clearly designate the information at the time it is
submitted to the tribunal,;

A disputing party shall, at the time it submits a document containing
information claimed to be protected information, submit a redacted version
of the document that does not contain the information. Only the redacted
version shall be provided to the non-disputing Party and made public in
accordance with paragraph 1; and

The tribunal shall decide any objection regarding the designation of
information claimed to be protected information. If the tribunal determines
that such information was not properly designated, the disputing party that
submitted the information may (i) withdraw all or part of its submission
containing such information, or (ii) agree to resubmit complete and redacted
documents with corrected designations in accordance with the tribunal’s
determination and subparagraph (c). In either case, the other disputing party
shall, whenever necessary, resubmit complete and redacted documents
which either remove the information withdrawn under (i) by the disputing
party that first submitted the information or redesignate the information
consistent with the designation under (ii) of the disputing party that first
submitted the information.

5. Nothing in this Section requires a respondent to withhold from the public information
required to be disclosed by its laws.
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Article 30: Governing Law

1. Subject to paragraph 3, when a claim is submitted under Article 24(1)(a)(i)(A) or
Article 24(1)(b)(1)(A), the tribunal shall decide the issues in dispute in accordance with
this Treaty and applicable rules of international law.

2. Subject to paragraph 3 and the other terms of this Section, when a claim is submitted
under Article 24(1)(a)(i)(B) or (C), or Article 24(1)(b)(i)(B) or (C), the tribunal shall

apply:

(a) the rules of law specified in the pertinent investment authorization or

investment agreement, or as the disputing parties may otherwise agree; or
(b) if the rules of law have not been specified or otherwise agreed:

(1) the law of the respondent, including its rules on the conflict of laws; and
(i)  such rules of international law as may be applicable.*

3. A joint decision of the Parties, each acting through its representative designated for
purposes of this Article, declaring their interpretation of a provision of this Treaty shall be
binding on a tribunal, and any decision or award issued by a tribunal must be consistent
with that joint decision.

Article 31: Interpretation of Annexes

1. Where a respondent asserts as a defense that the measure alleged to be a breach is
within the scope of an entry set out in Annex I, II, or III, the tribunal shall, on request of
the respondent, request the interpretation of the Parties on the issue. The Parties shall
submit in writing any joint decision declaring their interpretation to the tribunal within 90
days of delivery of the request.

2. A joint decision issued under paragraph 1 by the Parties, each acting through its
representative designated for purposes of this Article, shall be binding on the tribunal, and
any decision or award issued by the tribunal must be consistent with that joint decision. If
the Parties fail to issue such a decision within 90 days, the tribunal shall decide the issue.

Article 32: Expert Reports

Without prejudice to the appointment of other kinds of experts where authorized by the
applicable arbitration rules, a tribunal, at the request of a disputing party or, unless the
disputing parties disapprove, on its own initiative, may appoint one or more experts to
report to it in writing on any factual issue concerning environmental, health, safety, or
other scientific matters raised by a disputing party in a proceeding, subject to such terms
and conditions as the disputing parties may agree.

2 The “law of the respondent” means the law that a domestic court or tribunal of proper jurisdiction would
apply in the same case.
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Article 33: Consolidation

1. Where two or more claims have been submitted separately to arbitration under Article
24(1) and the claims have a question of law or fact in common and arise out of the same
events or circumstances, any disputing party may seek a consolidation order in accordance
with the agreement of all the disputing parties sought to be covered by the order or the
terms of paragraphs 2 through 10.

2. A disputing party that seeks a consolidation order under this Article shall deliver, in
writing, a request to the Secretary-General and to all the disputing parties sought to be
covered by the order and shall specify in the request:

(a) the names and addresses of all the disputing parties sought to be covered by
the order;

(b) the nature of the order sought; and
(©) the grounds on which the order is sought.

3. Unless the Secretary-General finds within 30 days after receiving a request under
paragraph 2 that the request is manifestly unfounded, a tribunal shall be established under
this Article.

4. Unless all the disputing parties sought to be covered by the order otherwise agree, a
tribunal established under this Article shall comprise three arbitrators:

(a) one arbitrator appointed by agreement of the claimants;
(b) one arbitrator appointed by the respondent; and

(c) the presiding arbitrator appointed by the Secretary-General, provided,
however, that the presiding arbitrator shall not be a national of either Party.

5. If, within 60 days after the Secretary-General receives a request made under paragraph
2, the respondent fails or the claimants fail to appoint an arbitrator in accordance with
paragraph 4, the Secretary-General, on the request of any disputing party sought to be
covered by the order, shall appoint the arbitrator or arbitrators not yet appointed. If the
respondent fails to appoint an arbitrator, the Secretary-General shall appoint a national of
the disputing Party, and if the claimants fail to appoint an arbitrator, the Secretary-General
shall appoint a national of the nondisputing Party.

6. Where a tribunal established under this Article is satisfied that two or more claims that
have been submitted to arbitration under Article 24(1) have a question of law or fact in
common, and arise out of the same events or circumstances, the tribunal may, in the
interest of fair and efficient resolution of the claims, and after hearing the disputing parties,
by order:

(a) assume jurisdiction over, and hear and determine together, all or part of the
claims;

(b) assume jurisdiction over, and hear and determine one or more of the claims,
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the determination of which it believes would assist in the resolution of the
others; or

(c) instruct a tribunal previously established under Article 27 [Selection of
Arbitrators] to assume jurisdiction over, and hear and determine together,
all or part of the claims, provided that
(1) that tribunal, at the request of any claimant not previously a

disputing party before that tribunal, shall be reconstituted with its
original members, except that the arbitrator for the claimants shall
be appointed pursuant to paragraphs 4(a) and 5; and

(i1) that tribunal shall decide whether any prior hearing shall be
repeated.

7. Where a tribunal has been established under this Article, a claimant that has submitted a
claim to arbitration under Article 24(1) and that has not been named in a request made
under paragraph

may make a written request to the tribunal that it be included in any order made under
paragraph 6, and shall specify in the request:

(a) the name and address of the claimant;
(b) the nature of the order sought; and
(c) the grounds on which the order is sought.

The claimant shall deliver a copy of its request to the Secretary-General.

8. A tribunal established under this Article shall conduct its proceedings in accordance
with the UNCITRAL Arbitration Rules, except as modified by this Section.

9. A tribunal established under Article 27 [Selection of Arbitrators] shall not have
jurisdiction to decide a claim, or a part of a claim, over which a tribunal established or
instructed under this Article has assumed jurisdiction.

10. On application of a disputing party, a tribunal established under this Article, pending
its decision under paragraph 6, may order that the proceedings of a tribunal established
under Article 27 [Selection of Arbitrators] be stayed, unless the latter tribunal has already
adjourned its proceedings.

Article 34: Awards

1. Where a tribunal makes a final award against a respondent, the tribunal may award,
separately or in combination, only:

(a) monetary damages and any applicable interest; and

(b) restitution of property, in which case the award shall provide that the
respondent may pay monetary damages and any applicable interest in lieu
of restitution.
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A tribunal may also award costs and attorney’s fees in accordance with this Treaty and the

applicable arbitration rules.
2. Subject to paragraph 1, where a claim is submitted to arbitration under Article 24(1)(b):

(a) an award of restitution of property shall provide that restitution be made to
the enterprise;

(b)  an award of monetary damages and any applicable interest shall provide that
the sum be paid to the enterprise; and

(¢)  the award shall provide that it is made without prejudice to any right that
any person may have in the relief under applicable domestic law.

3. A tribunal may not award punitive damages.

4. An award made by a tribunal shall have no binding force except between the disputing
parties and in respect of the particular case.

5. Subject to paragraph 6 and the applicable review procedure for an interim award, a
disputing party shall abide by and comply with an award without delay.

6. A disputing party may not seek enforcement of a final award until:
(a)  in the case of a final award made under the ICSID Convention,

(1) 120 days have elapsed from the date the award was rendered and no
disputing party has requested revision or annulment of the award; or

(ii) revision or annulment proceedings have been completed; and

(b)  in the case of a final award under the ICSID Additional Facility Rules, the
UNCITRAL Arbitration Rules, or the rules selected pursuant to Article
24(3)(d),

(1) 90 days have elapsed from the date the award was rendered and no
disputing party has commenced a proceeding to revise, set aside, or
annul the award; or

(i1) a court has dismissed or allowed an application to revise, set aside,
or annul the award and there is no further appeal.

7. Each Party shall provide for the enforcement of an award in its territory.

8. If the respondent fails to abide by or comply with a final award, on delivery of a request
by the non-disputing Party, a tribunal shall be established under Article 37 [State-State
Dispute Settlement]. Without prejudice to other remedies available under applicable rules
of international law, the requesting Party may seek in such proceedings:
(a) a determination that the failure to abide by or comply with the final award is
inconsistent with the obligations of this Treaty; and

(b) a recommendation that the respondent abide by or comply with the final award.

9. A disputing party may seek enforcement of an arbitration award under the ICSID
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Convention or the New York Convention [or the Inter-American Convention] regardless of
whether proceedings have been taken under paragraph 8.

10. A claim that is submitted to arbitration under this Section shall be considered to arise
out of a commercial relationship or transaction for purposes of Article I of the New York
Convention [and Article I of the Inter-American Convention].

Article 35: Annexes and Footnotes

The Annexes and footnotes shall form an integral part of this Treaty.

Article 36: Service of Documents

Delivery of notice and other documents on a Party shall be made to the place named for
that Party in Annex C.

SECTION C

Article 37: State-State Dispute Settlement

1. Subject to paragraph 5, any dispute between the Parties concerning the interpretation or
application of this Treaty, that is not resolved through consultations or other diplomatic
channels, shall be submitted on the request of either Party to arbitration for a binding
decision or award by a tribunal in accordance with applicable rules of international law. In
the absence of an agreement by the Parties to the contrary, the UNCITRAL Arbitration
Rules shall govern, except as modified by the Parties or this Treaty.

2. Unless the Parties otherwise agree, the tribunal shall comprise three arbitrators, one
arbitrator appointed by each Party and the third, who shall be the presiding arbitrator,
appointed by agreement of the Parties. If a tribunal has not been constituted within 75 days
from the date that a claim is submitted to arbitration under this Section, the Secretary-
General, on the request of either Party, shall appoint, in his or her discretion, the arbitrator
or arbitrators not yet appointed.

3. Expenses incurred by the arbitrators, and other costs of the proceedings, shall be paid
for equally by the Parties. However, the tribunal may, in its discretion, direct that a higher
proportion of the costs be paid by one of the Parties.

4. Articles 28(3) [Amicus Curiae Submissions], 29 [Investor-State Transparency], 30(1)
and (3) [Governing Law], and 31 [Interpretation of Annexes] shall apply mutatis mutandis
to arbitrations under this Article.

5. Paragraphs 1 through 4 shall not apply to a matter arising under Article 12 or Article
13.

IN WITNESS WHEREOF, the respective plenipotentiaries have signed this Treaty.



204

DONE in duplicate at [city] this [number] day of [month, year], in the English and
[foreign] languages, each text being equally authentic.

FOR THE GOVERNMENT OF FOR THE GOVERNMENT OF

THE UNITED STATES OF AMERICA: [Country]
Customary International Law

The Parties confirm their shared understanding that “customary international law”
generally and as specifically referenced in Article 5 [Minimum Standard of Treatment] and
Annex B [Expropriation] results from a general and consistent practice of States that they
follow from a sense of legal obligation. With regard to Article 5 [Minimum Standard of
Treatment], the customary international law minimum standard of treatment of aliens
refers to all customary international law principles that protect the economic rights and

interests of aliens.
Expropriation

The Parties confirm their shared understanding that:

1. Article 6 [Expropriation and Compensation](1) is intended to reflect customary
international law concerning the obligation of States with respect to expropriation.

2. An action or a series of actions by a Party cannot constitute an expropriation unless it
interferes with a tangible or intangible property right or property interest in an investment.

3. Article 6 [Expropriation and Compensation](1) addresses two situations. The first is
direct expropriation, where an investment is nationalized or otherwise directly expropriated
through formal transfer of title or outright seizure.

4. The second situation addressed by Article 6 [Expropriation and Compensation](1) is
indirect expropriation, where an action or series of actions by a Party has an effect
equivalent to direct expropriation without formal transfer of title or outright seizure.

(a) The determination of whether an action or series of actions by a Party, in a
specific fact situation, constitutes an indirect expropriation, requires a case-
by- case, fact-based inquiry that considers, among other factors:

(1) the economic impact of the government action, although the fact that
an action or series of actions by a Party has an adverse effect on the
economic value of an investment, standing alone, does not establish
that an indirect expropriation has occurred;

(i)  the extent to which the government action interferes with distinct,
reasonable investment-backed expectations; and

(iii)  the character of the government action.

(b) Except in rare circumstances, non-discriminatory regulatory actions by a
Party that are designed and applied to protect legitimate public welfare
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objectives, such as public health, safety, and the environment, do not

constitute indirect expropriations.
Service of Documents on a Party

United States
Notices and other documents shall be served on the United States by delivery to:

Executive Director (L/EX)
Office of the Legal Adviser Department of State Washington, D.C. 20520
United States of America

[Country]
Notices and other documents shall be served on [Country] by delivery to:

[insert place of delivery of notices and other documents for [Country
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EK 2

DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR KANUNU

Amag ve kapsam

MADDE 1.- Bu Kanunun amaci, dogrudan yabanci yatirimlarin 6zendirilmesine, yabanci
yatirimcilarin  haklarinin korunmasi ile yatinm ve yatirimcr tanimlarinda uluslararasi
standartlara uyulmasina, dogrudan yabanci yatirimlarin gergeklestirilmesinde izin ve onay
sisteminin bilgilendirme sistemine doniistiiriilmesine ve tespit edilen politikalar yoluyla
dogrudan yabanci yatirimlarin artirilmasina iliskin esaslar1 diizenlemektir. Bu Kanun,
dogrudan yabanci yatirimlara uygulanacak muameleyi kapsar.

Tanimlar
MADDE 2.- Bu Kanunda gecen;

a) Yabanci yatirimer: Tiirkiye'de dogrudan yabanci yatirim yapan,

1)Yabanci iilkelerin vatandasligina sahip olan gergek kisiler ile yurt disinda ikamet eden
Tiirk vatandaslarini,

2) Yabanci iilkelerin kanunlarina gére kurulmus tiizel kisileri ve uluslararasi kuruluslari,

b) Dogrudan yabanci yatirim: Yabanci yatirimer tarafindan,

1) Yurt disindan getirilen;

- 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,

2) Yurt i¢cinden saglanan;

-Yeniden yatirimda kullanilan kar, hasilat, para alacagi veya mali degeri olan yatirimla
ilgili diger haklar,

- Dogal kaynaklarin aranmasi ve ¢ikarilmasina iliskin haklar,

Gibi iktisadi kiymetler araciligiyla;

1) Yeni sirket kurmay1 veya sube agmayi,

i1) Menkul kiymet borsalar1 disinda hisse edinimi veya menkul kiymet borsalarindan en az
% 10 hisse oran1 ya da ayn1 oranda oy hakki saglayan edinimler yoluyla mevcut bir sirkete
ortak olmayi,

¢) Miistesarlik: Hazine Miistesarligini,
Ifade eder.
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Dogrudan yabanci yatirimlara iligkin esaslar
MADDE 3.-

a) Yatirim serbestisi ve milli muamele

Uluslararasi anlagmalar ve 6zel kanun hiikiimleri tarafindan aksi 6ngoriilmedikge;
I-Yabanct yatirimeilar tarafindan Tiirkiye'de dogrudan yabanci yatirnm yapilmasi
serbesttir.

2- Yabanc yatirimeilar yerli yatirnmcilarla esit muameleye tabidirler.

b) Kamulastirma ve devletlestirme
Dogrudan yabanci yatirimlar, yiiriirlikteki mevzuat geregince; kamu yarari
gerektirmedikge ve karsiliklart 6denmedik¢e kamulastirilamaz veya devletlestirilemez.

¢) Transferler

Yabanci yatirimcilarin Tirkiye'deki faaliyet ve islemlerinden dogan net kar, temettii, satis,
tasfiye ve tazminat bedelleri, lisans, yonetim ve benzeri anlagmalar karsiliginda 6denecek
meblaglar ile dis kredi ana para ve faiz 6demeleri, bankalar veya 6zel finans kurumlari
aracilifiyla yurt digina serbestce transfer edilebilir.

d) Tasinmaz edinimi

Yabanci yatirnmcilarin Tiirkiye'de kurduklari veya istirak ettikleri tlizel kisilige sahip
sirketlerin, Tiirk vatandaslarinin edinimine acik olan bolgelerde tasinmaz miilkiyeti veya
siirlt ayni hak edinmeleri serbesttir.

e) Uyusmazliklarin ¢6ziimii

Ozel hukuka tabi olan yatirim soézlesmelerinden kaynaklanan uyusmazliklari ¢oziimii ile
yabancit yatinmcilarin idare ile yaptiklar1 kamu hizmeti imtiyaz sartlasma ve
sozlesmelerinden kaynaklanan yatirirm uyusmazliklarinin ¢oziimlenmesi igin; gorevli ve
yetkili mahkemelerin yan1 sira, ilgili mevzuatta yer alan kosullarin olugsmasi ve taraflarin
anlagsmasi1 kaydiyla, milli veya milletlerarasi tahkim ya da diger uyusmazlik ¢oziim
yollarina bagvurulabilinir.

f) Nakit dis1 sermayenin deger tespiti

Nakit disindaki sermayenin deger tespiti, Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri ¢ergevesinde
yapilir. Yabanci iilkelerde kurulu bulunan sirketlerin menkul kiymetlerinin yatirim araci
olarak kullanilmasi halinde, mense iilke mevzuatina gore deger tespitine yetkili
makamlarin veya mense {ilke mahkemelerince tespit edilecek bilirkisilerin ya da
uluslararasi degerlendirme kuruluglarinin degerlendirmeleri esas alinir.

g) Yabanci personel istthdami

Bu Kanun kapsaminda kurulan sirket, sube ve kuruluslarda istihdam edilecek yabanci
uyruklu personele, Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanliginca ¢alisma izni verilir.
27.2.2003 tarihli ve 4817 sayil1 Yabancilarin Calisma izinleri Hakkinda Kanunun 23 iincii
maddesi uyarinca Hazine Miistesarligi ve Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanliginca
miistereken hazirlanacak yonetmelikte; yabanci sermayeli sirket ve kuruluslardan
hangilerinin bu kapsama girecegi ile s6z konusu yonetmelik kapsaminda izin verilecek kilit
personelin tanimi1 ve calisma izinlerine iligkin Ozel nitelikteki diger esas ve usuller
belirlenir.
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Bu kapsamda istthdam edilecek personele, 4817 sayili Kanunun 14 {incii maddesinin
birinci fikrasinin (b) bendi uygulanmaz. istihdam edilecek yabanci uyruklu kilit personele,
4817 sayili Kanunun 13 {incli maddesinin birinci fikrasinin hangi durumlarda uygulanacag:
hazirlanacak yonetmelikte belirlenir.

h) Irtibat biirolar1

Miistesarlik, yabanci tlilke kanunlarina gore kurulmus sirketlere, Tiirkiye'de ticari faaliyette
bulunmamak kaydiyla irtibat blirosu agma izni vermeye yetkilidir.

Politika belirleme ve bilgi isteme

MADDE 4.-

Miistesarlik; kalkinma plan ve yillik program hedeflerini, iilkenin genel ekonomik
durumunu, diinyadaki yatirim egilimleri ve ilgili kamu kurum ve kuruluslar ile 6zel kesim
meslek kuruluslarinin goriislerini dikkate alarak, dogrudan yabanci yatirimlara iliskin
politikalarin genel cercevesini belirlemeye, bu amacla diger kuruluslarin faaliyetlerine
katilmaya yetkilidir. Dogrudan yabanci yatirnmlari ilgilendiren mevzuatta yapilacak
degisiklik ve yeni mevzuat taslaklari hakkinda Miistesarligin uygun goriisii alinir.
Miistesarlik, dogrudan yabanci yatirimlara iliskin bilgi sistemini kurmak ve gelistirmek
amaciyla, yatirimlar hakkindaki istatistiki bilgileri, her tiirlii kamu kurum ve kuruluglar ile
0zel kesim meslek kuruluslarindan istemeye yetkilidir.

Yabanci yatirnmcilar, yatirnmlar: ile ilgili istatistiki bilgileri Miistesarlik¢a hazirlanacak
yonetmelikle belirlenen usul ve esaslar ¢ercevesinde Miistesarliga bildirirler. S6z konusu
bilgiler istatistik amaglar1 disinda ispat araci olarak kullanilamaz.

Cesitli hiikiimler

MADDE 5.-

a) Mevcut yabanci sermayeli kuruluslar
18.1.1954 tarihli ve 6224 sayili Kanun kapsaminda kurulan sirketler, kazanilmis haklari
sakl1 kalmak kaydiyla bu Kanuna tabidirler.

b) Yonetmelik
Bu Kanunun uygulanmasina iliskin esaslar Kanunun yayimimi izleyen bir ay icerisinde
Miistesarlikca hazirlanacak yonetmelikle diizenlenir.

¢) Yiirtrliikten kaldirilan hiikiimler

18.1.1954 tarihli ve 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu yiiriirlikten
kaldirilmastir.

Mevzuatta, 6224 sayili Kanuna yapilan atiflar bu Kanunun ilgili hiikiimlerine yapilmis
sayilir.

d) Bu Kanun hiikiimlerine iligskin degisiklikler, ancak bu Kanuna hiikiim eklenmek veya bu
Kanunda degisiklik yapilmak suretiyle diizenlenir.

GECICI MADDE 1.- Bu Kanunun uygulanmasm gostermek iizere hazirlanacak
yonetmelikler yiirtirliige girinceye kadar, mevcut kararname, teblig ve genelgelerin bu
Kanuna aykir1 olmayan hiikiimlerinin uygulanmasina devam olunur.

Yiiriirlik
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MADDE 6.-
Bu Kanun yayimi tarihinde ytiriirliige girer.
Yirtutme

MADDE 7.-

Bu Kanun hiikiimlerini Bakanlar Kurulu yiirtitiir.



