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ULUSLARARASI VERGI REKABETI VE SURUKLEYICI GUCLER[*
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Ulkeler gegtigimiz son yirmi yilda yogunlasan uluslararasi
ckonomik iligkiler sonucunda vergileme araclarinin ctkinligini sermaye
ve isglicit hareketliliginin - artmasi ve  teknolojide yasanan  gelismeler
nedeniyle kaybetmektedirler, Vergi yiikiimliilerinin bu dénemde portfolyo ve
dogrudan yabanci sermaye yatirunlarnim diigiik vergi yiikiine sahip llkelere
kaydirabilmeleri imkdmna kavugmalar, yatirimeilara vergi  yiiklerini
diigiirme konusunda yeni olanaklar yaratmistir. Ulkelerin yabanct sermayeyi
¢ekebilmek igin  diisiik vergi yiikiine neden olan ¢abalari literatirde
vergi rekabeti olarak tanimlanmaktadir, Calismanin amaci, uluslararasi
vergi rckabetinin - yogunlasan uluslararasi ckonomik iliskilerin  vergi
sistemleri iizerindeki diger ctkileri olarak nitelendirilen transfer fiyatlamasi
manipiilasyonlari, vergi idaresinin durumu ve elektronik ticaretle iliskisini

aragtirmalktir,
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Countries have been loosing the efficiency of their traditional tools
of taxation duc to the increases in cconomic relations, mobility of capital and
labor in international arena and the developments in technology. Since the tax
payers have ability to shift their portfolio and direct investment funds to the
low tax countries, the opportunity as a lower tax base provides an important
avenue for the investors. In the literature, the countries efforts to attract foreign
capital, by means of offering lower tax burden, is defined as international tax
competition. The purpose of this study is to scarch the potential link between
international tax competition and other issues of increasing international
economic relations which are transfer pricing manipulations, increasing

economic relations and tax administration, electronic commerce.
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1. GIRIiS

Yabanct  kambiyo diizenlemelerinin - serbestlesmesi  ve  sermayenin
uluslararas alandalki harcketliliginin artmast 198071 ve 1990°h yillarda
iilkelerin ckonomi ve maliye politikalarmi yeniden gozden gecirmelerine
neden olmustur. Sermayenin uluslararast alanda dolagim kabiliyetinin
artmast, dinya genclinde kaynak tahsisini iyilestirerck firmalarin ve
titketicilerin daha diistik fiyattan daha ¢ok segenckle kargi karsiya kalmasima
ve dGlkelerin Gretim faktdrleri igin rekabete girmesine neden olmustur,
Uluslararast harcketliligi olan vergi matrahlar, ézellikle de sermaye igin
vergi rekabeti dnem kazannistir,

Yogunlagan uluslararasi ckonomik iligkilerin ulusal vergi sistemleri
dzerindeki - etkilerinden biri olarak nitelendirilen  uluslararast  vergi
rckabetinin  siiriikleyici giiglerine deginilecek olan bu ¢alismada ilk
asamada, giintimiizde ulusal vergi sistemlerini tehdit eden ve uluslararasi
vergl rekabeti ile birlikte ortaya ¢ikan unsurlar agiklanacaktir,

2. YOGUNLASAN ULUSLARARASI EKONOMIK iLISKILER VE
ULUSAL VERGI SISTEMLERI UZERINDEKI ETKILERI

Vergi  sistemleri, vergi politikalan ve dzellikle uluslararasi  vergi
dizenlemeleri kiiresellesmeden ve pivasa serbestlesmesinden en ok
ctkilenen unsurlardandir. Giintimiiziin vergi diizenlemelerinin temelleri
kambiyo kontrollerinin, sermaye denctiminin ve teknolojinin, sermayenin
scrbest dolagimma sinrlama getirdigi bir donemde atlmustir, Mallarin,
hizmetlerin ve Gretim faktdrlerinin tilkeler arasinda dolagiminin kolaylastig
giinlimiiz ckonomik ¢evresinde ulusal vergi sistemlerinin bu kosullara
uyumunu saglayacak yeni diizenlemelerin yaptlmasi kaginilmaz olmaktadir
(Owens, 2002, 15).

Yogunlagan ckonomik iliskilerin ulusal vergi sistemleri {izerindeki etkileri
transfer fiyatlamast manipiilasyonlart, vergi idaresinin durumu, clektronik
ticaretin gelismesi ve uluslararasi vergi rekabeti olmak iizere dért temel
bashk altinda toplanabilir.

2.1. Transfer Fiyatlamasi1 Manipiilasyonlari

Cok uluslu sirketler diinya genelindeki vergi sonrasi kirlarinr maksimize
cdebilimek amaciyla dilkelerin vergi politikalarindaki, transfer fiyatlamas
diizenlemelerindeki, glimriik vergilerindeki, kur risklerindeki ve kar
aktarim  mckanizimalarindaki - siirlamalarim  agiklarindan - faydalanma
cgilimindedirler. Cok uluslu sirketlerin bu ¢abasi gelir transferi bigiminde
ortaya ¢ikan transfer fiyatlamas) manipiilasyonlart aracihigr ile gergeklesir,
Bu manipilasyonlar bazi iilkelerde vergi gelirlerinde dzellikle de kurumlar
vergisinde agimmalara neden olmaktadir,
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Transfer fiyatlamasi, bir igletmenin mal ve hizmetleri ile gayri maddi
varliklariikendi béliimleri ya da kollarrarasinda transfer ederken kullandig
fiyat olarak tammlanabiliv (Aktas, 2003, 40). Transfer fiyatlamasi, iilke
icinde faaliyet gosteren bir igletmenin alt sirketleri ya da boliimleri arasinda
olabilecegi gibi, alt sirketleri ve bolimleri farkh tilkelerde faaliyet gdsteren
cok uluslu sirketlerde de olabilir.

Uluslararast transfer fiyatlamasimin énemi, transfer fiyatindaki herhangi
bir degisikligin, gelirin ve dolayisiyla verginin hangi iilkede tahakkuk
edeceginin  belirlenmesinden  kaynaklanmaktadir  (Dicle, 1995, 25).
Cok uluslu sirketler, varhk amaglarma uygun olarak gelirin yiiksck
oranda vergiye tabi oldugu iilkelerden diisiik oranda vergiye tabi oldugu
iilkelere aktarma motivasyonuyla transfer fiyatlamast manipiilasyonlarina
basvurabilmektedirler. Bu bakimdan bir Glke igindeki transfer fiyatlamasi
ayr vergilendirme yetkisine sahip bélgeler arasinda gergeklestirildiginde
ortaya ¢ikan vergisel sorunlar uluslararas) alanda ortaya ¢ikan vergisel
sorunlardan farkli olimayacaltir,

Farkh iilkelerde bulunan baglantili sirketler arasindaki mal ve hizmet
aligverisinde belirlenen transfer fiyati, faaliyetin bulundugu iilkenin
hiikiimeti veya vergi idaresi tarafindan gergekei bulunmaz ise bu durum
cesitli sorunlara yol acacaktir. Ornegin, uluslararast bir sirket, yiiksek vergi
oraninin oldugu bir iilkedeki bagh sirketine yiiksck fiyatla mal satarak
veya sdz konusu sirketten diigiik fiyatla mal alarak bu girketin kdrini ya da
ddeyecegi vergiyi diistirebilir. Pak ve Zdanowicz tarafindan 2002 yilinda
yaptlan bir arastirmaya gére Amerika Birlesik Devletleri 2001 yilinda dig
ticarctinde gergege aykirt transfer fiyatlamast nedeniyle yaklasik 53,1
milyar dolar vergi kaybina ugramistir (Pak, Zdanowicz, “U.S, Trade With
The World: An Estimate...™).

Uluslararas: transfer fiyatlamasi, vergi yiikiinii minimize ctimek isteyen ¢ok
uluslu sirketler igin vazgegilmez bir arag olarak kabul edilirken, yabanci
sermayeyi ¢ekme amacindaki gelismekte olan dilkcler agisindan da uygun
bir rekabet aracidir, Ozellikle 1960’1 yillardan sonra bazi gelismekte olan
iilkeler vergi sistemlerinde gok uluslu sirketlerin vergi yiikiintin azalmasina
imkan taniyan transfer fiyatlamasi manipiilasyonlart diizenlemelerine yer
vermislerdir.

2.2. Yogunlasan Uluslararasi Ekonomik iliskiler ve Vergi idareleri

Vergi idaresinin degisen ve gelisen ekonomik kosullara uyumlu olmasa,
vergi sisteminin ve politikasinin degisen kosullara uyum gdstermesinin
ilk kosuludur. Vergi idaresinin konu igindeki onemi kiiresellegme ile
birlikte sadece tilkelerarasindaki sinirlarin degil, vergi idarcleri arasindaki
simirlarin da yikilmasindan kaynaklanmaktadir. Vergi idareleri giintimiizde
artan kamu harcamalart karsisinda artan kamu geliri ihtiyaci ve ilkeler
arasinda hareketliligi artan matrahlar ile vergi yiikiinii minimize ctineye



cahisan vergi yiikiimliileriyle kargt kargiya kalmaktadir (“Modernisation of
Tax Administration...”).

Vergi idarelerinin bu durumu, vergiyi doguran olaym saghkh tespit
edilmesi, uluslararast vergi uyusmazhklart ve mali bilgilerin yabanci
vergi idareleriyle degigimi gibi konularinda yeni diizenlemelere ihtiyag
duyulmasina neden olmaktadir.

Vergi idarelerinin karst karsiya kaldigr bu olumsuzluklarin bazr iilkelerce
avantaja ¢evrildigi de goriilmektedir. Yabanct scrmayeyi ¢ekebilmek
amactyla vergi idarelerinin vergi yikiimlileriyle kendilerine uygulanacak
ayricahkl hiikiimler konusunda 6zel nitelikte anlagmalar yapmalart ve
mali bilgilerini yerlesigi olduklart dilkelerin vergi idarcleriyle paylagmaktan
kaginmalari bu iilkelerin yabanci sermaye gekime bagarnisinda ctkin rol
oynamistir.

2.3. Elektronik Ticaretin Vergi Sistemleri Uzerindeki Etkileri

Elcktronik ticarctin yayginlagmasi, vergi sistemlerini ve vergileme
esaslarni genel kabul gérmils ticaret ilkelerine ve kaliplarma  gore
olusturmus vergi idarelerini vergi gelirlerini korumaya yonelik onlemler
almaya zorlamaktadir. Ulkeler tarafindan alinacak dnlemlerin ckonomik
birimlerin ckonomik ya da teknolojik tercihlerinde farklilagma yaratacak
sckilde olmamasi, ticaretin stirekli geligmesi, is hacminin ve etkinlik
diizeyinin artmasi bakimindan énemli olabilccektir.

Elektronik ticarctin vergilendirilmesi giiniimiizde énemli bir sorun olarak
ortayaQlkmakmdlr.()zclliklcclcktronikE')dcmcsislcminingcli$5niclcl<h‘0nik
ticaretin vergilendirilmesini daha da giiglegtirmektedir. Elektronik ortamda
yapilan ticarctin nasil tespit edilip vergilendirilecegi konusu hem ulusal
hem de uluslararast diizeyde yogun bir bigimde tartigihmaktadir. Bilisim
teknolojilerinde yasanan izl gelismeler kargisinda meveut vergisel
diizenlemeler yetersiz kalmaktadir. Bunun en énemli nedenlerinden birisi
de elektronik ticaretin cografi sinirlart ortadan kaldirmasindan dolay,
devletlerin kendi yasal diizenlemelerinin yeni ckonominin olugturdugu
kiirescl ticarctin ihtiyaclari karsilamada yetersiz kalmalanidir.

Elektronik ticaret ile bigim degistiren Giriin teslimi ve 6deme bigimleri vergi
idaresi tarafindan vergiyi doguran olaym tespit edilmesini giiglegtirmis,
yiikiimliilerin vergiden kagmma ve vergi kagirma imkanlar artnstir
(TOBB, 2001, 12).

2.4. Uluslararasi Vergi Rekabeti ve Ulusal Vergi Sistemleri
Bireylerin galistigi, yatirim yaptigr; kurumlarin ise arastirma-gelistirme,

firetim faaliyetleri ile faaliyet yerlerini serbestee segtigi kiiresellegen
ckonomik yapida, bireylerin ve kurumlarin ckonomik faaliyetleri Gzerinde
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birgok ckonomik faktér vergi faktorii ile birlikte ctkili olmalktadr,

Uluslararasi vergi rekabeti daha basit bir sckilde, farkli vergilendirme
yetkisine sahip idarclerin yabanci sermaye ¢ekebilmek, yerli sermayeyi ise
kagirmamak i¢in cazip vergi hitkiimleri uygulamalar bakimindan rekabet
i¢inde bulunmalar scklinde tanimlanabilir.

Bagka bir tanima gére vergi rekabeti, bir iilkenin bir ckonomik faaliyet
lizerindeki  vergilendirme yetkisinden, o faaliyetin iizerindeki vergi
yiikiiniin diger iilkelere gore diisiik olacak dlgiide kismen ya da tamamen
vazgegmesidir. Bu anlamda uluslararast vergi rekabeti, bir faaliyeti ilkeye
¢ckme ya da clde tutma gabasi olarak tanimlanabilir (Barker, 2002, 172).

Ulkeler dogrudan yabanci sermaye ve finansal yatirnmlart ¢ekebilmek,
uluslararast finansal merkez olabilmek ve kalifiye isgiiciinii ¢ckebilmek
amactyla vergi rekabetine basvurabilirler,

3. VERGI REKABETI KAVRAMI VE UNSURLARI

Vergi rekabetinin teorik temellerine kisaca deginilecek olan bu bashk
altinda, uluslararasi alanda harcketli tiretim faktérleri icin gergeklestirilen
rekabetin ¢ikiy noktasi olarak bir tilkenin yénetim yapist iginde yer alanyerel
idare (va da bilge) diizeyi benimsenmistir.! Bagka bir ifadeyle, uluslararas
vergi rekabeti agiklamirken yerel idarcler arasinda gergeklesen, harcketli
tiretim faktorleri igin yapilan vergi rekabetinin csaslarindan, yasalarindan
ve ¢ikarimlarmdan hareket cdilecektir. Cahsmada sikea kullanilan idare
kavramina initer ya da federal devlet sistemi iginde yer alan biitiin yerel
idare tiirlerini ve kiiresellesen diinyada vergi rekabetine girisen devletleri
kargilamas1 amaciyla; hdlge kavrammna ise idarenin cgemenligindeki
hizmet alanm kargilamasi amaciyla yer verilecektir.

3.1. Vergi Rekabeti Modellerinin Temeli: Tiebout Kuranu
Vergi rekabeti ile ilgili galigmalar Charles M. Ticbout’un 1956 yilinda

yaymlanan kuramina dayanir. S8z konusu kuramda, yerel idarcler arasinda
hane halklart (segmenler) igin yapilan rekabet incelenmistir. Tichout

I Caligmanm igerigi bakimindan tiniter ya da federal devlet yapisinin bir
Gneminin olmadigr kamisindayiz. Nitekim, yerel idarcler arasindaki vergi
rekabetinden hareketle tilkeler arasindaki vergi rekabetinin sonuglarini ve
ctkilerini inceleme konusu yapan, konuyu Avrupa Birligi gibi ckonomik
entegrasyon drnedini cle alarak inceleyen calismalar bulunmaktadir,
(")mcgin Oates (2001), Zodrow (2003), Soransen (2004), Alfono (2004),
Dcehejia ve Genschel (1998).



kuramina gére scgmenler, gok sayidaki yerel idare arasinda vergi ve kamu
harcamast tercihlerine gore bir segim yaparlar. Se¢menlerin yapacagi
secimde belirleyici olan kriterler arasina yerel idarelerin sundugu cgitim
hizmetleri, park ve bahge gibi ortak kullanim alanlarinin yayemhg,
giivenlik, ulagim ve otopark olanaklart yer alabilir (Ticbout, 1956, 309).

Yerel idarelerin kamu mal Giretim ve vergi diizeyi veri iken, segmenler
kendilerine en  yiiksck faydayr saglayacak yerel idarcye yerlesme
egilimindedirler. Yerel idarelerin sayismim ve cesitliliginin fazla olmasi
seemenlere kendi tercihlerine en uygun yerel idarcyi sceme ve oraya
yerlesme olanagi verir (Ticbout, 1956, 309).

Tiebout kuramininetkinlik sonuclariylailgi genis bir literatlir bulunmalktadir,
Kuram, cesitli zamanlarda varsayim ilaveleriyle gelistirilmigtir, Omegin
Ticbout'un orijinal kuramma William A. Fischel ve Michelle J. White
tarafindan 1975 yilinda bélgelerarast harcketli firmalar eklenmistiv. Kurama
gore firmalar da orijinal Ticbout kuraminda oldugu gibi segmenlerin kendi
tercihlerine uygun bir yer bulma gabasma benzer bir bigimde harcket
ederler. Bunun disinda David E. Wildasin tarafindan 1989 yilinda yapilan
caligmada da yerel idare politikalarimim neden oldugu mali digsalliklara
deginilmistir (Wilson, 1999, 272).

3.2. Basit Vergi Rekabeti Modeli

Ticbout kuramina yapilan varsayim ilaveleri basit vergi rekabeti teorisinin
olusumuna katkida bulunmugtur. John D. Wilson (1986) ile George Zodrow
ve Peter Mieszkowski (1986) tarafindan bigimlendirilen basit vergi rekabeti
modeline gore yerel idareler hareketli tiretim faktoriini ¢ekebilmek igin
diisiik vergi oranlari uygulamaktadir. Gintimtizde vergi rekabeti sorunlar
ise basit vergi rekabetinin gesitli agilardan revize edildigi modeller yoluyla
actklanmaya galisilmaktacdir. Basit vergi rekabeti modeline rekabetgi
idareler genelinde toplam sermaye stokunun degisken olmasi, birden
fazla vergi tiirii bulunmasi, yabanct firmalarin varligi, uluslararast gifte
vergilendirme, net vergi yiikiiniin diigtirilmesi bakimindan kamusal mal
niteligindeki ara mallar, kamu mallarinin iiretiminde digsal fayda ve blytk
bolgeler sorunu gibi degigkenler cklenmesi buna érnek gosterilebilir.

Basit vergi rekabeti modeli ve gesitli varsaymm ilaveleriyle olusturulan
gelistirilmis modellere gore uluslararast vergi rekabeti, vergi gelirlerinin
kamu harcamalarin karsilayamayacak 6lgiide azalmasina, kamu mal
{iretiminin etkin olmayan diizeye gerilemesine ve vergi ylikiiniin isgiicli ve
servet gibi daha az hareketli vergi kaynaklarina kaymasima neden olur.

3.3. Kamu Tercihi Teorisi ve Vergi Rekabeti

Kamu tercihi teorisi ise vergi rekabetinin sonuglarina temel ¢alismalardan
farkli bir agidan yaklagmaktadir. Kamu tercihi teorisine gore, vergi rekabeti,
refah diizeyini vergi rekabetinin olmadigi duruma gore yiikseltmektedir
(Wilson, 1999, 272). Bunun nedeni ise, vergi rekabetinin biirokratlarin rant
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kollama (rent-sccking) faaliyetlerini azaltimas: ve kamu kaynaklarinin daha
etkin kullanimint saglamasidir (Janeba, Scjelderup, 2002, 2).

Rant kollama, bireylerin siyasal siireei kendi menfaatleri dogrultusunda
kullanma  girisimleri  olarak tanunlanabilir.  Bireyler, rant kollama
faaliyctlerini karsi karsiya olduklan siyasal yapiya bagh olarak faydali
ya da daha az faydali bulabilirler. Rant kollamaya, tercihli vergi rejimleri,
rekabetten korunma, siibvansiyon ya da belli bir is koluna yonelik
indirimli vergi oranlari gibi ayricaliklar igin girigilen lobi faaliyetleri rnek
sosterilebilir (Aktan, 1993, 119).

Rant kollama, ckonomik bakimdan etkinsizlik olmamasina ragmen, kamu
tercihi teorisine gdre bircylerden olusan siyasal kurumlarin varligi nedeniyle
kagimilmaz bir durumdur. Modern demokrasilerde rant kollama, bir grubun
kendisine yasal ayricaliklar aramasi seklinde ortaya cikabilic. Bu durum,
grubun kendisi igin farkli bir yasal diizenleme ya da kamu kaynaklarindan
daha fazla yararlanma seklinde kendisini gisterebilir. Her iki durumda da
ayricalikli yasal diizenlemelerden elde edilen fayda, sadece lobi faaliyetinde
bulunan gruba yonlenmisken, saglanan bu ayricaligin maliyeti olan ilave
vergi yiiki, vergi 6deyen daha genis bir toplum kesimi tarafindan yiiklenilir
(Fagin, “The Application of Public Choice Theory...™).

Kamu tercihi teorisine gore vergi rekabeti, politikacilarin kullanacaklar
fon miktarmi vergi gelirlerindeki diisiisle baglantili olarak azaltmasi
nedeniyle kamu kesiminde etkin ve verimli harcket etmeyi zorunlu kilar,
Bu bakimdan vergi rekabeti devletin ekonomi igindeki payinin azalmasinin
yani sira politikacilarin etkin hareket etmesini saglamaktadur.

3.4. Vergi Rekabeti Kavramimin Unsurlar

Federal devletler vekiiresellesmenin neden oldugu ckonomik entegrasyonlar
diigiintildigiinde merkezilesme ve yerellesme olgulariyla birlikte vergi
rekabeti kavrammi yatay vergi rekabeti ve dikey vergi rekabeti olmak iizere
iki ayri baslik altinda ya da uygulama gekline ve ekonomik sonuglarina
gore yararh ve zarar verici vergi rekabeti olarak inceleyebiliriz.

3.4.1. Yatay ve Dikey Vergi Rekabeti

Yatay vergi rekabeti, ayn diizeyde olan iki veya daha fazla yerel
idarenin veya ulus devletin hareketli vergi kaynagi (mobil tax base)
tizerinden vergi almalari ve bunlardan birinin aldigi verginin, digerinin
vergi gelirlerini etkilemesi seklinde agiklanabilir (Goodspeed, 2002, 3).

Literatiirde idareler arasindaki vergi rekabeti, tirctim faktorlerinin, firmalarin
ve bireylerin bélgeler arasindaki harcketliligine dayandirimaktadir.
Uretim faktérlerinin ve ekonomik birimlerin bu hareketliligi ise idareleri
faaliyetlerinde daha etkin olmaya zorlarken, kaynaklarin yeniden tahsisi
amactyla toplanan vergilerin ctkinliini azaltabilmektedir (Salmon,
“Decentralization and Supranationality...”).



Yatay vergi rekabetinde, tiretim faktorlerinin ve bireylerin harcketli olmast,
idarelerin etkin kaynak tahsisini saglamasi ancak fayda vergilerinin
uygulandigy varsayimi altinda gegerli olabilir. Bagka bir ifadeyle, eger
vergilerckonomik birimlerinelde ettigi faydalara esit ise, Ticbout, ekonomik
birimlerin en fazla tercih cttikleri vergi-harcama bilesimini alabilmek
ve en yiiksck faydayn elde edebilmek i¢in en uygun idare sinirlarina gog
edeceklerini iddia eder. Bu giglin sonucunda ise etkin kaynak tahsisi
saglannug olacaktir (Goodspeed, 2002, 2).

Ancak, yatay vergi rekabeti konusu goz dniine alindiginda, idareler fayda
digt vergilere yonelme cgilimindedirler. Elde edilen faydalar yansitmayan
fayda digi vergiler, idareler arasinda sermayenin ve ckonomik birimlerin
dagihmi ile idarclerdeki kamu mallarmin diretim diizeyi gibi cesitli
ctkinsizliklerin kaynagi olarak gosterilebilir (Oates, 2001, 136).

Farkli  yonetim  kademeleri  arasindaki  vergi  rekabeti  olarak
tanimlayabilecegimiz dikey vergi rekabeti, vatay vergi rekabetinin aksine
scrmayenin ve diger Gretim faktorlerinin bolgelerarass harcketliligine
dayanmamaktadir (Salmon, “Decentralization and Supranationality...”).
Dikey vergi rekabetinin konusu ise, hem merkezi idarenin hem de yerel
idarenin ayni vergi kaynagini birbirinden bagimsiz olarak belirleyecekleri
vergi orantyla vergi kapsamina alma ¢abasidir.

Uluslararast vergi rekabetinin bu c¢alismanmin konusunu olusturmast,
tartigmalanin - yatay vergi rekabeti {izerinde yogunlagmasia neden
olmustur.

3.4.2. Yararh ve Zarar Verici Vergi Rekabeti

Uluslararast vergi rckabeti, uygulama bigimine ve ekonomik
sonuglarma gére zarar verict vergi rekabeti (harmful tax competition) ve
yararli vergi rekabeti (beneficial tax competition) olmak iizere iki bashk
alunda incclenebilir. Uluslararast vergi rekabeti konusunda ¢alismalar
ytiriiten OECD ve Avrupa Birligi'nin yararli ve zarar verici vergi rekabeti
ile ilgili gelistirdikleri 6l¢iitler birgok uluslararasi kurum, kurulus tarafindan
elestirilmekte, yaklagimlart gelismis-yiiksek vergi yiikiine sahip iilkeler
[chine tarafli bulunmaktadir (Oncel, Oneel, 2003, 6-8).

Zarar verici vergi rekabeti, OECD tarafindan yiiriitiilen galismalarda sikca
vurgulanmakta, vergi rekabetinin “zarar verici” 6zellikleri daha cok bu
caligmalar kaynak gosterilerek 6n plana ¢ikartilmaktadir.?

2 Vergi rekabetinin zarar verici ya da yararli 6zellikleri bu alanda yapilan
cesitli teorik galismalardaki varsayimlara gore de ortaya ¢ikabilmektedir.
Ornegin vergi rekabetinin vergi oranlarinin gok diigiik diizeyde belirlen-
mesiyle sonuglanacaint 6ne siiren Wilson’a (1989) karsilik, Zodrow ve
Mieszkowski (1986) vergi ihraci etkisiyle vergi oranlarinin asiri yiikse-

lebilecegini dne siirmustiir.
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Uluslararast vergi rekabeti kavraminin zarar verici oldugu yolundaki
vurgularin kaynagint olusturan OECD g¢ahgmalarinin hareket noktasini
1998 tarihli Zarar Verici Versi Rekabeti Ruporu olugturmaktadir. 1998
tarihli raporun ilk adunlan ise 1996 yilinda OECD Maliye Bakanlar
toplantisinda atilmistir. Bu toplantida OECD kurulug anlagmasinda yer
alan amaclarn? icinde “zarar verici” vergi rekabetinin saptiier etkilerine
karst onlemler gelistirilmesinin de bulundugu kabul edilmistir.

1998 tarihli OECD raporunda kiirescllesmenin ve bunun sonucu olarak
sermayenin Gilkeler arasinda dolagim kabiliyetinin artmasmin son yillarda
diinya genelinde vergi indirimlerine neden oldugu vurgulannigtir. Rapora
gbre, sermaye lizerindeki uluslararast dolagim engellerinin biiyiik dlgiide
kalktig1 giiniimiiz diinyasinda vergi yiikiimliilerine cazip vergi olanaklary
sunarak sermayeyi kendisine gekmeyi amaglayan ilkeler, diger iilkelerde
matrah asinmalarima ve refah kayiplarina neden olabilmektedirler (Gronau,
“OECD’s Harmful Tax Competition...”).

1998 tarihli OECD raporu vergi rekabetinin muhtemel olumsuz etkilerini
de dzetlemistir:

Rapora gore vergi rekabeti,

- Sermaye akimlarinda sapmalara (vergi rekabetinin finansal sermaye
akimlart iizerinde dogrudan, reel yatinm akimlar Gzerinde ise
dolaylr etkili oldugu da belirtilmistir),

- Vergi sistemlerinin adil olmayan bir yapiya kavugmasina,

- Vergi yiikiimliilerinin vergiye géniillit uyumlarinin zorlagmasina,

Vergilerin ve kamu harcamalarinin  miktar ve bilesiminin
degigmesine,

Vergi yiikiiniin isgiicii, servet ve tiiketim gibi daha az hareketli
vergi konularina kaymasina,

- Vergi yonetim maliyetlerinin artmasina neden olabilecektir.

OECD’nin vergi rekabeti ile ilgili yaklagimi serbest piyasa savunuculan
ve aralarinda Nobel 8diillii Milton Friedman ve James Buchanan’mn da
bulundugu bazi iktisat¢ilar tarafindan clestirilmektedir (Gronau, “OECD’s
Harmful Tax Competition...”). Bu elestiriler OECD’nin yaklagimini,
yiiksek vergi yiikiine sahip iilkeler arasinda gelismekte olan iilkelerin vergi
yiiklerinin yiikselmesiyle sonuglanacak bir vergi karteli kurma gabasi olarak
nitelendirmektedir. Elestirilere gore, OECD bu yaklasimiyla sermayenin

3 Bu amagclar, OECD iiyesi iilkelerde mali istikrarla birlikte yiliksek siirdii-
riilebilir kalkinma, yiiksek istihdam orani ile yliksek yagsam standartlarina
ulasmak ve diinya ckonomisinin gelismesine katkida bulunmak; ekono-
mik kalkinma siirecinde iiye ve iiye olmayan Glkelerde saghkli ekonomik
gelismeyi saglamak; diinya ticaretinin gelismesini saglamak olarak ifade
edilebilir.



uluslararast alanda dolagimmi engellemektedir.”

Bir bagka clestiriye gére OECD, zarar verici vergi rekabeti zellikler
gosteren OECD iiyesi ilkelerle OECD iiyesi olmayan iilkeler arasinda
ayrimethk yapmakta, OECD Ulyesi olmayan ilkelere karst farkli bir
yaklagim iginde olmaktadir. Bu gériise gére, OECD 2000 Raporu OECD
tiyesi olmayan 35 dilkeyi vergi cenneti olarak nitelendirilirken:; OECD iiyesi
olup da zarar verici vergi rckabetine neden olan vergi diizenlemelerine
sahip 47 tercihli vergi rejimi belirtilmistir (Sen, “Offshore Tax...™).

Vergi cenneti olarak nitelendirilen dlkelerin yetkililerine gire OECD,
kendilerinin Mali Eylem Gérev Grubu® (Financial Action Task Force-
FATF) ile olan iligkilerini kasith olarak zedelemeye galismaktadir. Vergi
cenneti iilkelere gore, OECD nin kendilerine karsi yiiriittiigii ¢ahgmalar
para aklama ve terdrist faaliyetlerin finansmant igin kullanidan fonlara
kargy ytiriittiigti caligmalarla aym goriilmemelidir. Nitekim OECD nin kara
listeye aldigi vergi cennetleri ile FATF nin kara listesi birbirinden farklidur,
2003 yrlina kadar FATF hazirladi@i ve isbirligine yanagmayan iilkeler Cook
Adalari, Misir, Guatemala, Endonezya, Myanmar, Nauru, Nijerya, Filipinler
ve Ukrayna'dir (FATFE, 2003). Ancak FATF 'nin hazirlanus oldugu 2004
raporunda Ukrayna, Misir ve Guatemala bu listeden ¢ikartilmistir (FATF,
“Annual Review of™).

OECD ise, para aklanmasi gerekgesiyle vergi cenneti olarak nitelendirilen
iilkelerin Gizerine gidilmesini bu dilkelerin yasal diizenlemelerinin ve idari
uygulamalarinin geftaf olmamasina baglamaktadir.,

OECD nin yirittiigh politikalara katilmayan ITIO (International Tax and
Investment Organization) gibi érgiitler ise OECD nin kendi iiyesi olmayan
kiigiik iilkelerle isbirligi i¢inde olmaktansa bu iilkeleri belirli bir vergi
politikast uygulamalart konusunda zorlamaktadir, Bu ise gelismekte olan
kiigiik dilkkelerin bagimsizhik sorunuyla karst karsiya kalmalarina neden
olabilmektedir (Sen, “Offshore Tax...”).

Bir bagka yaklasim, OECD nin vergi cenncti olarak adlandirilan tlkelere
yonelik  ytriietigi ¢aligmalarnt “zengin ve beyaz” sanayi uluslarini
“(gogunlukla)siyah ve fakir” uluslarakarst korumaolarak nitelendirmektedir
{Mitchell, 2000, 1).

4 Nitekim, OECD tarafindan 1998 yilinda yaynlanan raporda zarar verici
vergi rekabetinin uygulama bigimi olarak kabul edilen vergi cennetleri-
nin sermayenin uluslararast dolagim kabiliyetini ve mali piyasalarm liki-
tidesini arttirdi@r da belirtilmistir,

5 Para aklamaya ve terérist faaliyetlerin finansmaninda kullanilan fonlara
larg1 iilkeler arasinda politika belirlenmesi amaciyla G-7/8 1989 Paris
zirvesinde kurulmustur. FATF nin 31 dlke ve 2 bélgesel kurulus olmak
tizere toplam 33 diyesi bulunmaktadir, Tirkiye, 24 Eylil 1991 tarihinde
FATF ye fiye olmustur.
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OECDyaklasiminakarsiolarak nesiirtilen yaklagim, piyasackonomisindeki
rekabete benzer bir sekilde vergi salma yetkisine sahip tilkeler arasindaki
vergi rckabetinin daha kaliteli ve ucuz kamu hizmeti Gretimi ile
sonuglanacagini belirterek vergi rekabetinin yarar saglayict oldugunu
vurgulamaktadir  (Gronau, “OECD’s Harmful Tax Competition...”).
Bununla birlikte {ilkelerarasi sermaye harcketlerinin ve ticaret engellerinin
ortadan kalktigr ortamda Glkelerin gesitli agilardan birbirlerine kargt tistiin
oldugu taraflar olabilecektir. Ornegin bazi iilkeler iyi bir altyapiya, zengin
dogal kaynaklara, yiiksck niifusa ya da diinya ticarctinde 6nemli ticaret
yollarina sahip olabilir. Bu 6zellikler bir tilkenin rckabet giiclinii arttiran
avantajlar olarak nitelendirilebilir. Bu durumda, belirtilen tiirde avantajlara
sahip olmayan, yiiz dl¢iimii ve niifusu diger dlkelere gore kiigiik, dogal
lcaynaklari yetersiz veya kritik dneme sahip ticaret yollanm ellerinde
bulunduramayan iilkelerin bu rekabet dezavantajini ortadan kaldirabilmek
icin mali énlemlere bagvurmasi, normalde yatimm yeri olarak kendilerini
segmeyecek uluslararast yatirmmelarn ilgisini gekebilmek igin cazip vergi
hitktimleri uygulamalari gagirtict olmamahdir.®

3.5. Uluslararas: Vergi Rekabetinin Uygulama Bicimleri

Uluslararast vergi rekabetinin uygulama bigimleri OECD ve Avrupa
Birligi’nin bu alandaki ¢alismalari temel alnarak vergi cennetleri ve
tercihli vergi rejimleri bagliklar altinda inceleneccktir.

3.5.1. Vergi Cennetleri

Ulkeler vergi ve vergi digindaki tegvik araglarm kullanarak yabanci
sermayeyi kendilerine gekmeye ¢ahismaktadirlar. Bu ilkeler yatirmeilara
hi¢ ya da az vergi alinan, idari denctimlerin olmadigi bir yatirim ortami
sunmaktadirlar. Ayrica gizlilik ilkesiyle de diger iilkelerle mali bilgilerin
paylagimma yanagmamaktadirlar. Bu dlkeler “vergi cenneti™ olarak
adlandirtlmaktadirlar.

Sermaye piyasalarinin kiiresellesmesi, kiyr Otesi finansal faaliyetlerin
dneminin artmasima neden olmustur. Yapilan tahminlere gére diinya
geneline clde edilen gelirin dGigte biri kiyr dtesi finansal merkez olarak da
adlandimlan vergi cennetlerinde tutulmaktadir (Oxfam, “Tax Competition
and...”).

Vergi cennetlerinin sermaye i¢in cazip yatirim olanaklari sunmasi, mali
bakimdan zayif olan gelismekte olan tlkelerde matrah kayiplarina neden
olmaktadir. Vergi cennetleri nedeniyle gelismekte olan iilkelerin ugradigi
mali zararlan tam olarak hesaplamak miimkiin olmamakla birlikte, bir

6 Dogal kaynaklar yeterli olmayan ve pazar olanaklart da niifusun diigiik
olmasi nedeniyle sinirli olan dlkeler daha gok uluslararas: yabanct ser-
mayeyi diinya genelindeki vergi sonrasi kirlarini maksimize etme ama-
cinda olan ¢ok uluslu sirketlere transfer fiyatlamasi manipiilasyonlart ya-
pabilecekleri ya da yerlesigi olduklar iilkelerin vergi idarelerinden mali
bilgileri saklayabilecekleri ortam sunarak ¢eckmeyi amaglamaktadirlar.



rapora gore bu tutar yillik 55 milyar dolar dolaylarmdadir. Bu tutarimn,
geligmis iilkeler tarafindan gelismekte olan iilkelere yapilan yardumlara esit
oldugu diistiniilirse vergi cennetlerinin gelismekte olan dilkeler tizerindeki
etkileri daha acik olarak ortaya koyulabilir (Oxfam, “Tax Competition
and...”).

Vergi cennctleri, yiikiimliilerin vergi yiikiind minimize eden uygulamalan
ve mali bilgileri diger vergi idarcleriyle paylagmamalar nedeniyle kurumsal
ya da bireysel yatrimetlar bakimimdan cazip finansal merkezlerdir. Vergi
cennetleri temelde dért amaca hizmet ederler (OECD, 1998, 22):

- Yatrimlar icin fonlarn saklanmasina ve degerlendirilmesine
imkan verirler,

- Menkul sermaye iratlarmin saklanmasina ve degerlendirilmesine
hizmet ederler,

- Hesaplarmin gizli olmasi nedeniyle vergi yiikiimliiliklerinin
vatandagt  olduklar  iilkelerin - vergi idarclerinden banka
hesaplarini gizlemelerine imkan verirler,

. Transfer fiyatlamast manipilasyonlaryla ¢ok ulustu sirketlerin
karlarinin minimize ctmesine olanak tamirlar,

Vergi cennetleri, birgok saygin olarak  bilinen cok uluslu sirketlere
vergiden kagmma imkdnt taniyan yasal ortam sunmaktadirlar, Hemen
hemen her Amerikan ya da Avrupa Bankasinin Karayip adalarinda bir
uzantist meveuttur, Cok uluslu sivketler rahathikla vergi cenncti tilkelerde
yavru sirketler kurabilmekte, kagut tizerinde islemler gergeklestirerck
kurum karlarini verginin yitksek oldugu iilkelerden nispeten daha diigtik
efektif vergi oram uygulayan ya da hi¢ vergi uygulamayan {lkelere
kaydirarak (transfer fiyatlamast manipiilasyonlaryla) vergiden kaginmaya
calisabilmektedirler. Ornegin diinyanin bityiik tiitiin ireticilerinden Philip
Morris ve RJ Reynols, 1990°It yillann ortalarinda idari merkezlerini
fsvigre vergi sisteminin avantajlarindan faydalanabilmek igin A.B.D."den
fsvicre’ye tasimglardir (Gurtner, “Tax Evasion: Hidden...™).

Ayrica, diinyanim gesitli dlkelerinde faaliyet gosteren ancak vergi yikinG
minimize ctmek amaciyla kurulug yeri ve iy merkezi olarak Bahamalan
tercih etmis 14.000 ¢ok uluslu sirket meveuttur (“International Tax
Evasion...”). Bunun disinda fiili faaliyetlerini diinyanin dért bir yaninda
siirdiiren 30.000 niifuslu Cebelitarik’ta 28.000 kayith sirket, Cayman
Adalarinda ise 32.000 ticaret sirketi kurulmustur (Bilici, 2004, 3).

1998 yilinda OECD tarafindan hazirlanan raporda bir Glkenin vergi cenneti
olarak degerlendirilme siirecinde kullanilacak dort oleiit belirlenmistir. Bu
rapora gore, diigiik oranda vergiuygulanmasiya dahig vergiuygulanmamast,
yabanct filkelerin - vergi idarcleriyle mali  bilgilerin  paylagimina
yanagilmamasi, vergi diizenlemelerinin ve idari uygulamalariin geffaf
olmamasi ve fiilen faaliyette bulunulmamasina (sirketlerin kagat lizerinde
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faaliyette bulunmast) imkan tanmmas: gibi ozellikler bir dlkenin vergi
cenneti olarak degerlendirilmesinde aranacak ézellikler olacaktir.

Ancak 2000 yilinda OECD tarafindan zarar verici vergi rekabeti ile ilgili
ikinei bir rapor” yayinlannustir. Sz konusu raporda bir {ilkeyi vergi cenneti
olarak nitelendirilmesinde  kullanilacak dlgiitlerden  “diisiik  diizeyde
vergi uygulanmasi ya da hig vergi uygulanmamasi™ ile “fili faaliyette
bulunulmamasi™ lgiitleri kaldirhmistir,

3.5.2. Tercihli Vergi Rejimleri

Birgok OECD iilkesi ve OECD tiyest olmayan dlke harcketli
sermayeyi gekebilmek amaciyla vergi sistemlerinde avantaj saglayan
hiiktimlere yer vermektedirler, Yiikiimliilere vergi avantaji saglayan tereihli
vergi rejimleri, daha ¢ok yatirimlar olduklan yerde tutabilinek amaciyla
va da portfolyo yatrimlarini ¢ekebilmek amaciyla olusturulmustur,
Tercihli vergi rejimlerinin dayanagi olan hiikiimlere vergi sistemi iginde
rastlanabilecegdi gibi vergi sisteminin disindaki baz diizenlemelerde de
rastlanabilmektedir. Bununla birlikte tercihli vergi rejiminin kaynagini
idari iglemler de olusturabilmektedir (OECD, 1998, 25).

Yerli - yaunmeilarin - bu - sisteme  girmelerine cesitli -+ kisitlamalar
getirilebilmesine  karsilik  yabanci sermayeyi ¢ekebilmek  maksadiyla
yabanci yatinimetlarin faaliyetleri 6zendirilmektedir,

Tercihli vergi rejimleri, genellikle, iilkeler arasindaki vergi farklhiliklaria
gore harcketlilik kazanan ekonomik faaliyetleri gekmek amaciyla kullanilir.
OECD tarafindan 1998 yilinda hazirlanan raporda, tercihli vergi rejimi
olarak nitelendirilebilecck vergi uygulamalarinin ozellikleri belirtilmistir,
Bu rapora gore sifir ya da diisiik vergi orant uygulanmasi, avantajli vergi
sisteminin iilkenin vergi sisteminden ayri tutulmasi, idari uygulamalarin
scffat” olmamasi ve yabaner dlkelerin vergi idareleriyle mali bilgilerin
paylagimindan kagimlmasi buna érnek gésterilebilir.

4. VERGI REKABETININ SURUKLEYICi GUCLERI

Uluslararasi vergi rekabeti, bir iilkenin kendi sinirlar i¢inde ckonomik
faaliyetlerde bulunan birey ve kurumlarin sc¢imlerini ctkileyen diger
iilkelerdeki vergi degigikliklerine karsilhik vermesi ya da diger iilkelerde
bulunan scrmayeyi gekebilmek igin cazip vergi hiikiimleri uygulamasi
seklinde ifade edilebilir. Bu baglamda yiikiimliiniin vergi yiikiine ctki
cdecek diigiik vergi oranlary, istisna ve muafiyetler ile vergi ertelemelerinin
yani swra vergi yikiiniin azalmasma dolayh olarak ctki eden transfer
fiyatlamas: manipiilasyonlari, yiikiimlii yararma idari uygulamalar ve

7 Bkz. OECD, Towards Global Tux Co-Operation: Progress in Identifving
and Eliminating Harmfil Tax Practices (Paris, 2000).



clektronik ticarcte olanak taniyan giglii bir teknolojik alt yapn idlkeler
arasinda vergi rekabetinin stirdiiriilmesinde kullandan araglar olarak
karsimiza ¢ikmaktadir,

Cok uluslu girketlerin diinya genelinde clde cttikleri kurum kirmi vergi
yikiiniin distk oldugu iilkelere kaydirma egiliminde olmalart, uluslararas:
fonlar ¢ekime amacindaki ve vergi yiki diisiik dilkelerin uluslararasi
alanda kabul géren transfer fiyatlamast yontemlerini benimsememelerine
neden olabilmektedir, Nitekim, 1960°h yillarda bazi geligmekte olan
iilkeler yabanci yatirimlart tesvik ctmek amaciyla vergh sistemlerinde
transfer fiyatlamasr manipiilasyonlarina imkan tamyan diizenlemelere yer
vermislerdir (Barkowski, 1997, 322).

Vergi idaresinin ve igleyiginin vergirekabetiagisindan dnemi, bilgi paylagimi
ve idari uygulamalardaki seffaflik konularinda yogunlagmaktadur.

Vergi cenneti Glkeler, resmi kuruluglarinin ve kendilerinde faaliyet gosteren
mali kuruluslarin yabanci bireysel ya da kurumsal yatirimeilara ait bilgileri
bu yatimeilarin yerlesigi oldugu tilkelerin vergi idarclerine aktarmalarim
engelleyici yasal diizenlemelere sahip olabilmektedirler (OECD, 1998, 24),
Bunun disinda, vergi cenneti tilkelerde, vergi yiikiimliileri ile vergi idaresi
arasinda vergi oranlart ya da matrah konusunda 6zel anlagmalara imkin
saglayan idari ve yasal diizenlemelerin var olmasi, kaynagmi yasa dig
faaliyetler olusturan fonlarin bu Glkelere aktarilmasina neden olmaktadir
{Heper, Hosyumruk, 2002, 38; Bilici, 2004, 3).

Vergi idareleri ile ilgili bahsedilen bu diizenlemeler ve uygulamalar,
iilkelerin vergi rekabeti giictini arttiran birer unsur olarak kargimiza
ctkmaktadir.

Elektronik ticarctin vergi rekabeti agisindan  6nemi, isyeri kavrami
iizerinde yogunlagmaktadir. Cok uluslu sirketler, bilgi teknolojisinin
gelismesiyle birlikte, vergilendirme yetkisinin sinirlarini igyeri kavramina
gire belirleyen dlkelerin pazarlarinda fiziki bir isyerine sahip olmaksizin
iiriinlerini pazarlama imkanma kavusmustur. Ozellikle gelismekte olan
iilkeler agisindan teknolojik alt yapr imkanlarinin geligtirilerek ¢ok uluslu
sirketlerin pazarda faaliyet gostermeye gekilmesi dnemli olabilecektir.®

8 Bu konudaki tartismalar i¢in bkz. Reuven S. Avi-Yonah, “Taxation
and E-Commerce”, http://www.otpr.org/WP2001-13paper.pdf (Erigim:
15.07.03).
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Sekil 1: Uluslararast Vergi Rekabetinin Stiriikleyici Giigleriyle ligkisi

Uluslararast Ekonomik Iliskilerin Yogunlasmasmm Ulusal
Vergi Sistemleri ve Politikalart Uzerindeki Etkileri

Uluslararast
Transfer
Fiyatlamasi
Maunipiilasyonlar

Ulustararas:
Vergi Rekabeti

Vergi Elekironik
tdarelerinin Ticaretin
Uygulamalart Olanakiart

Uluslararast ekonomik iliskilerin yogunlagmasmin ulusal vergi sistemleri
ve politikalart tizerindeki etkileri ayni zamanda bu etkilerden biri olan
uluslararast vergi rekabetinin basariyla siirdiiriilmesi igin gerekli araglar
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu iligki tarafimizdan hazirlanan Sekil 1 de
oldugu gibi ifade edilebilir.

5. SONUC

Uluslararasi ekonomik iligkilerin yogunlagsmas, ulusal vergi sistemlerini
vergiyi doguran olaylarin tespit edilerek vergilendirilmesi konusunda
zor durumda birakirken yabanci sermayeyi cekme konusunda da dnemli
firsatlar sunmaktadr.

Ulkeler vergi sistemlerini ve vergi idarelerini, dogrudan yabanci sermaye ve
portfolyo yatirimlarim gekebilmek igin yapilandirabilecekleri gibi nitelikli
isgiictintin temini ya da ¢ok uluslu sirketlerin faaliyet gosterdigi finansal
ve ig merkezi haline gelme amaciyla da bigimlendirebilirler. Bu amaclarla
girisilen ve yogunlagan uluslararasi ckonomik iliskilerin bir sonucu
olarak ortaya ¢ikan uluslararas: vergi rekabetinde bagarili olabilmek, bu
gelismeninulusal vergi sistemleri agisindan diger sonuclarn olan uluslararas:
transfer fiyatlamasi, vergi idaresinin islemleri ya da elektronik ticaretin
sundugu olanaklardan faydalanmaya baghdir.

Bu baglamda uluslararasi ckonomik iliskilerin yogunlasmasmnin vergi
sistemleri ve vergi politikalari tizerindeki etkileri olarak nitelendirilebilecek
uluslararasi transfer fiyatlamasi manipiilasyonlari, vergi yiikiimliilerine



avantaj saglayacak vergi idareleri uygulamalart ve elektronik ticarctin
sundugu olanaklar; yine bu ctkilerden biri olarak goriilen uluslararasi vergi
rekabetinin siiriikleyici glict olarak nitelendirilebilir.,

Giintimiizde yabaner sermayeyi ¢ekebilmek igin cazip vergi ortami sunan
iilkeler ayni zamanda transfer fiyatlamast manipiilasyonlarina imkan
saglayan diizenlemeler, mali bilgilerin gizli tutulmasina ydnelik dnlemler
ve giiglii teknolojik altyapiyla ok uluslu sirketlerin kurulug yeri ve finansal
merkez olima gabasi igindedirler.
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