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Turkiye’nin Taraf Oldugu Yatirnmlarin
Karsilikh Tesviki ve Korunmasina
lliskin Anlasmalarda En Cok G6zetilen
Ulus Kaydinin Dizenlenmesiv

The Regulation of the Most Favored Nation
Clauses in Bilateral Investment Treaties to
Which Turkey is a Party

Av. Emre KOLUMAN®™

Oz:

Bu makale, Tirkiye'nin taraf oldugu yatinmlarin karsilikli tesviki ve korunmasi (YKTK) anlagsmalardaki “en gok
gozetilen ulus” kaydinin diizenlenmesini incelemektedir. En gok gdzetilen ulus kaydi, bir anlasmada, taraflarin,
anlagsmaya taraf olmayan ugiincl devletlere veya bu devletlerin yurttaslarina tanidiklari ya da ileride taniyacaklari
en iyi muameleyi birbirlerine ya da birbirlerinin yurttaslarina da uygulamayi kabul ettiklerini agiklayan anlasma
hiikmidir. Bu kaydin kapsami ve sinirlarinin belirsizligi, 6zellikle yatirim tahkimi davalarinda farkli yorumlara ve
celiskilere yol agmistir. Makale, Turkiye'nin taraf oldugu YKTK anlagmalarindaki en gok gozetilen ulus kaydinin
kapsamini, diizenleme bicimini ve hangi alanlarla sinirlandirildigini analiz etmektedir. Kaydin uyusmazlik ¢6zim
mekanizmalarina uygulanabilirligi ve yabanci yatirmcilar arasindaki karsilastirma kriterleri de makale kapsaminda
incelenmistir. Son olarak, Tirkiye'nin model YKTK metni iizerinden yapilan diizenlemeler ve bu diizenlemelerin
uygulamadaki etkileri ele alinmistir. Bu baglamda, makale, Turkiye'nin taraf oldugu YKTK anlagsmalari gergevesinde
en cok gozetilen ulus kaydinin bir degerlendirmesini sunmaktadir.

Anahtar Kelimeler:

En Cok Gozetilen Ulus Kaydi, Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Uluslararasi Yatirimlarin Korunmasi, Yatirimlarin
Karsilikli Tegviki ve Korunmasi Anlagmalari, Uluslararasi Yatirim Hukukunda Muamele Esaslari.

Abstract:

This article examines the regulation of the “most-favoured-nation” (MFN) clause in bilateral investment treaties
(BITs) to which Turkey is a party. The MFN clause is a treaty provision whereby the contracting parties agree to
extend to each other or each other’s nationals the most favourable treatment granted, or to be granted in the future,
to third states or their nationals. The ambiguity surrounding the scope and limits of this clause has led to divergent
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interpretations and contradictions, particularly in investment arbitration cases. The article analyses the scope,
formulation, and limitations of the MFN clause in Turkish BITs, focusing on the specific fields to which the clause
is applied or excluded. It also explores the applicability of the clause to dispute settlement mechanisms and the
criteria used to compare foreign investors under this standard. Finally, the article evaluates the relevant provisions
of Turkey’s model BIT and discusses their practical implications. In this context, the study provides a comprehensive
assessment of the MFN clause within the framework of Turkey’s bilateral investment agreements.

Keywords:

Most Favored Nation Clause, Foreign Direct Investments, Protection of International Investments, Bilateral
Investment Treaties, Standards of Treatment in International Investment Law.

GiRi$

En ¢ok gozetilen ulus kayds, bir anlagsmada, taraflarin belirli bir konuda anlas-
maya taraf olmayan ticiincii devletlere veya bu devletlerin yurttaslarina tanidiklar:
ya da ileride taniyacaklari en iyi muameleyi, birbirlerine ya da birbirlerinin yurt-
taglarina da uygulamay kabul ettiklerini agiklayan anlagma hitkmiidiir. Yatirimlarin
kargilikli tegviki ve korunmasi (YKTK) anlasmalarinda yer alan bu kayit kapsamin-
da, ev sahibi devlet, yabanci yatinnmcilara, diger herhangi bir tilkenin vatandaglarina
ve sirketlerine uyguladigindan daha az elverigli olmayan bir muamele uygulamak
borcunu iistlenmekte ve bu hususa iliskin olarak giivence vermektedir.

Yatirimlara uygulanacak bir muamele standardi olarak en ¢ok gozetilen ulus
muamelesi neredeyse tiim YKTK anlasmalarinda yer almaktadir. Bu muamele
standardi ve buna iligskin kayitlar, modern uluslararas: yatirrm hukukunun temel
ilkelerinden biri olarak kabul edilir. En ¢ok gézetilen ulus kaydi, Diinya Ticaret
Orgiitii'niin (DTO) temel yasal belgelerinde ve ticarete iliskin uluslararasi an-
lagsmalarda da yer almaktadir. Ancak, bu kaydin en aktif sekilde 6ne stiriildigi
ve son zamanlarda kapsami dolayisiyla en fazla tartigmaya neden oldugu alan
uluslararast yatirim hukukudur.

Son dénemde tilkemizde de tizerinde galigmalar yapilan ve yatirim tahkimi
yargilamasindaki hakem kararlarinda da siklikla deginilen bu tartigmalarin temeli
hitkiimlerin kapsaminin ne kadar genisletilebilecegiyle ilgilidir. Tartigmalar, en
cok gozetilen ulus kaydinin yalnizca yatirimlarla ilgili maddi menfaatler igin mi
gecerli oldugu, yoksa yatirim tahkiminde yetki alanin1 genigletmek igin usule
iliskin meseleleri de igerecek sekilde uygulanip uygulanamayacagi noktasinda
toplanmaktadir. Hakem heyetlerinin bu konudaki farkli ve celigkili kararlari da
konunun derinlik kazanmasina sebep olmustur.

En cok gozetilen ulus kaydina iligkin hiiktimler ytizyillardir uluslararas: ticari an-
lagmalarda kullanilmig olsa da yatirim tahkimi alaninda bunlarin uygulanmasi ve yo-
rumlanmasi konusunda zorluklar yagsanmaktadir. Bu zorluklar, her seyden énce, en cok
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gozetilen ulus kaydi hitkiimlerinin yatirim anlagmazliklarinin ¢6ziimiinde usule iligkin
hiikiimlere ve yarg: yetkisi konularina uygulanip uygulanmayacagi sorusuyla ilgilidir.

Bu sorularin 6niine gecmek ve uygulamada yasanan sikintilar1 engellemek
icin devletler YKTK anlasmalarina iliskin yaklagimlarini degistirmektedir. Bu de-
gisiklikler yeni imzalanacak anlagmalarda kaydin kapsaminin ve sinirlarinin daha
acik sekilde diizenlenmesi yoluyla olabilecegi gibi mevcut anlasmalarin yeniden
imzalanmasi veya diplomatik nota aligverisi ile kapsamin sinirlandirilmasi seklin-
de de gerceklesebilmektedir.

Tiirkiye 6zelinde degerlendirildiginde, en ¢ok gozetilen ulus kaydina iliskin
diizenlemelerin zaman icinde degistigi ve ozellikle uyusmazhik ¢oziim mekaniz-
malarinda yasanan sorunlar de dikkate alinarak yenilendigi gériilmektedir. Ulke-
nin menfaat dengeleri gozetilerek hazirlanan 2009 tarihli model YKTK anlagmast
taslagi, Tiirkiye'nin taraf oldugu anlagmalardaki en cok gozetilen ulus kaydi hii-
kiimlerinin kapsaminin belirlenmesinde yol gosterici olmustur.

Bu caligma kapsaminda, en ¢ok gozetilen ulus kaydi 6zelinde kisaca YKTK
anlagmalarinda yer alan muamele standartlari irdelendikten sonra Tiirkiye 'nin
taraf oldugu anlasmalarinda kaydin ne sekilde diizenlendigi incelenecektir.

I. ULUSLARARASI YATIRIM HUKUKUNDA EN GOK GOZETILEN ULUS KAYDI

A. Dogrudan Yabanci Yatinmlara ili§kin Diizenlemeler ve Yatinmlara Uygulanacak
Muamele Esaslan

Kiiresel ekonomi, birden fazla tilke arasinda gerceklesen, birbirine bagh diinya
capindaki ekonomik faaliyetleri ve sermaye akigin1 ifade etmektedir. Kiireselles-
menin bir sonucu olarak ortaya ¢ikan bu kavram diinya ¢apinda bir sanayi ve ticaret
sisteminin gelisimi sonucunu dogurmus, ekonomilerin tek bir sistem olarak birlik-
te calismasina olanak saglamistir. Bu gelisimin en énemli unsurlarindan biri de giin
gectikce 6nemini artiran dogrudan yabanci yatirimlar olmustur’. Dogrudan yabanci
yatirimlar, kaynak tilkeden ev sahibi tilkeye mal, bilgi, para ya da emegin, sahibinin
denetimi altinda, ev sahibi tilkenin ekonomisine de katki saglayacak sekilde, uzun
vadeli olarak, ¢ogunlukla cok uluslu sirketlerce transferi olarak tanimlanabilir?.

Markus Krajewski/Rhea T., Hoffmann, Research Handbook on Foreign Direct Investment, Camb-
ridge 2019, s. 39; David Collins, An Introduction to International Investment Law, Cambridge
2017,s. 9.

Bilgin Tiryakioglu, Dogrudan Yatirimlarin Uluslararasi Hukukta Korunmasi, Ankara 2003, s. 1;
Zoltan Vig, Taking in International Law, Budapeste 2019, s. 1; Muthucumaraswamy Sornarajah,
The International Law on Foreign Investment, Cambridge 2010 s. 4; Emre Koluman, “The Nati-
onality of the Investor in International Investment Arbitration and the Dual Nationality Problem”,
(Acta Universitatis Szegediensis, Y. 2020, Sa. 10), s. 40.
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Yabanci yatirimcilar ev sahibi tilkeye yatirim yaptiklari andan baglayarak bu
yatirim stirecinin tamaminda belirli diizenlemelere tabi olacaktir. Bu diizenle-
meler, yatinmcinin {ilkeye girisinden baslayarak uyusmazlik ¢oziim yéntemleri-
ne kadar bir¢ok konuyu belirlemektedir. Yabanc1 yatirimlara iliskin muamelenin
dayanaklarini su ti¢ grupta incelemek miimkiindiir: (i) ev sahibi devletin ulusal
mevzuati, (ii) bireysel yatirnm sézlesmeleri, (iii) uluslararasi yatirim anlagmalars®.

Uluslararast yatirim anlagmalari, genel olarak, akit devletlerin yatirimcilari-
nin diger akit devletteki yatirrmlari icin koruma ve garanti saglamay1 amaclarken
ev sahibi devletin yatirimlara muamele esaslarini da belirler. Uluslararasi yatirim
anlagmasinin varligi durumunda, yatirimin tabi olacagi muamele ev sahibi devlet
ile yatirrmcini mensup oldugu kaynak devlet arasinda bir uluslararasi anlagma
borcu bicimini almaktadir; anlagmanin ev sahibi devlet tarafindan ihlali halinde,
uluslararast hukuk cercevesinde bu devlet sorumlu duruma diigmekte ve ulusla-
rarast hukuk yaptirimlarina maruz kalma riski ile kargi karsiya kalmaktadir.

Uluslararast yatinm anlagmalari, yatinmlarin karsihkli tegviki ve korunmast an-
lagmalar1 (iki tarafli yatirrm anlagmalari) veya cok tarafli yatirim anlagmalari seklin-
de olabilir. Yatirimlarin kargilikli tegviki ve korunmasi (YKTK) anlagmalan, iki tilke
arasindaki yatinm akiglarimin diizenlenmesi, karsilikli yatinmlarin tesvik edilmesi ve
korunmast icin yasal cerceve olusturan anlasmalar seklinde tanimlamak miimkiin-
diir. Bu anlagmalar her iki devletin yatirrmcilarinin korunmas icin haklar yaratirken,
bu haklarin ihlalinden dogan hukuki islemlere, diger bir deyisle anlasma iddialarina
olanak saglamaktadir®. Bu anlasmalar kapsaminda bir yandan yatirim akis1 diizenle-
nirken, diger yandan her bir taraf devletin vatandagimin diger taraf devlete yapacagi
yatirmmlarinda ve yatirim siirecinde saglanacak muamele esaslar1 belirlenir®.

Ev sahibi devletler ile yabanci yatirnmcilar arasindaki iliskide, muamele stan-
dartlarinin esasini taraf devletler arasinda imzalanan YKTK anlagmasinin metni
belirleyecek olmakla birlikte, cogu YKTK anlagmasi benzer bir modeli takip et-
mekte ve benzer hiikiimler icermektedir. YKTK anlagmalarinda yer alan stan-
dartlarini, ulusal muamele, keyfi ve ayrimci muamelelerden kacinma, kamulas-
tirmaya kargt koruma ve tazminat, en cok gozetilen ulus muamelesi, adil ve esit
muamele, tam koruma ve giivenlik olarak siralamak miimkiindiir’.

®  Rudolf Dolzer/Cristoph Schreuer, Principles of International Investment Law, Oxford 2012, s. 12;

Vig, s. 14.
Tiryakioglu, Dogrudan Yatirimlar, s. 64-65.
Bernardo Cremedes/David J.A. Cairns, “Contract and Treaty Claims and Choice of Forum in

Foreign Investment Disputes”, Arbitrating Foreign Investment Disputes, Ed.: Norbert Horn, The
Hague 2004, s. 326.

Tiryakioglu, Dogrudan Yatirimlar, s. 55.

David Collins, An Introduction to International Investment Law, Cambridge 2017, s. 38; Sornara-
jah, s. 188.
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B. En Cok Gozetilen Ulus Muamelesine Genel Bakis

Caligmanin 6ziinti olugturan en ¢ok gozetilen ulus muamelesi, taraflarin
belirli bir konuda ticiincii devletlere ya da vatandaslarina tanidiklar1 veya tani-
yacaklar1 daha elverisli muameleleri birbirlerine ya da vatandaslarina karsi da
uygulamayi tistlenmeleri anlamina gelen uluslararas: ticarete iligkin diizenle-
melerin temel kurallarindan biridir®. Dogrudan yabanci yatirimlar kapsamindan
degerlendirildiginde, bu muamele standard: sayesinde ev sahibi devlet, yabanci
yatirimcilara, diger herhangi bir iilkenin vatandaglarina ve sirketlerine uyguladi-
gindan daha az elverigli olmayan bir muamele uygulamak borcunu tistlenir ve bu
hususa iligkin olarak giivence vermis olur®. Bu muamele standards, farkl: yatirrm
anlagmalari altinda faaliyet gosteren yatinmcilar arasinda ayrimciligi 6nlemeyi ve
esit sartlar saglamay1 amaglar®.

En ¢ok gozetilen ulus muamelesinin uygulanabilmesi igin yatirim anlagma-
larinda bu standarda iliskin bir kaydin bulunmasi zorunludur, diger bir deyisle
kayit muamelenin 6n kosuludur. Bu kapsamda, bir devlet en ¢ok gozetilen ulus
kaydi dogrultusunda en ¢ok gozetilen ulus muamelesi ile yiikiimlendirilmediyse,
diger devlet ya da bu devletin yatirimcist bu muamelenin uygulanmasi icin talep-
te bulunamayacaktir.

En ¢ok gozetilen ulus muamelesinin ne olduguna iliskin YKTK anlagmala-
rinda ortak bir tanima rastlanmamakla birlikte, Birlesmig Milletler Uluslararasi
Hukuk Komisyonu'nun en ¢ok gozetilen ulus muamelesine iligkin yaptigi calis-
malar neticesinde ortaya ¢ikan 1978 tarihli rapor ve taslak metin, bu konuya
iliskin olarak hazirlanmis en kapsamli belgelerden birini olarak halen giiniimiizde
siklikla bagvurulan bir kaynak olarak kargimiza ¢ikmaktadir.

Bu caligmanin 5. maddesinde “en cok gozetilen ulus muamelesi” tanimlan-
makta olup, bu kapsamda en ¢ok gozetilen ulus hakki, saglayan devletin, haktan
faydalanan devlet, kisiler ve saire saglanacak haklarin ayni iilke tarafindan tictin-
cii bir devlet, kisi ve saire saglanacak haklardan daha az elverigli olmamasi ile

Nudrat E. Piracha, Toward Uniformly Accepted Principles for Interpreting MFN Clauses, Alphen
aan den Rijn 2021, para. 65; OECD, Most-Favoured-Nation Treatment in International Investment
Law, OECD Working Papers on International Investment, http://dx.doi.org/10.1787/518757021651
(Erisim tarihi: 15.05.2025); Johan Billiet, International Investment Arbitration: A Practical Handbo-
ok, Antwerpen 2016, s. 141; Samet Sevgi, “En Cok Gozetilen Ulus Kaydinin Ikili Yatirim Anlasma-
larinin Usule lliskin Hiikiimleri Uzerindeki Etkisi: Maffezini Davas!”, (Sakarya Universitesi Hukuk
Fakdltesi Dergisi, Y. 2020, C. 8, Sa. 1-2), s. 92.

Aslen, en gok gozetilen ulus muamelesi ve ulusal muamele, uluslararasi hukuk kapsaminda,
ayrimcilik yapmama ilkesinin bilesenleridir. Ulusal muamele, ayrimcilik yapmama ilkesinin i¢ bo-
yutunu betimlerken, en gok gozetilen ulus muamelesi ilkenin digsal yonuyle takdir edilebilir.

Kara S. Smith, “The Jurisdiction-Limiting MFN Clause”, (New York University Law Review, Y.
2024, C. 99), s. 1141.
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saglanmaktadir. Uluslararasi yatirim hukuku agisindan bu husus somut olarak
yabanci yatirimeilarin tigiincii kisi yatinmcilara uygulanandan daha az lehte mu-
amele gérmemeleri anlamina gelir™.

Tarihi 17. yiizyila dayanan en ¢ok gozetilen ulus kaydi ya da eski adiyla “en
ziyade miisaadeye mazhar millet kaydi1” (the most favored nation clause) giinii-
miizde iki tarafl veya cok tarafli yatirrm anlagmalarinda siklikla yer almaktadir®.
Bu kayit, bir anlasmanin taraflarinin, maddenin kapsadig: alanlarda, ev sahibi
devletin diger anlagmalar kapsaminda farkli devletlere sagladiklari muameleden
daha az avantajli olmayan bir muamele gérmesini saglayarak yatirim anlagma-
larin1 birbirine baglamay1 amaclar. Bdylece en cok gézetilen ulus kayd: yatirim
alaninda ekonomik liberallesmeyi saglayan ve yabanci yatirnmcilar arasindaki
esitsizliklerin dniine gecen 6nemli bir arac haline gelmistir®.

Ozellikle son yirmi bes yillik dénemde, gerek ICSID hakem kararlarindaki bu
kayda iliskin farkli uygulamalar, gerek kaydin YKTK anlagmalarindaki uyusmazlik-
larin ¢oztimiine iligskin kurallara uygulanmasina iliskin mevcut hukuki tartigmalar
dogrultusunda bu kaydin hukuki etkileri ve kapsamu biiyiik ilgi gormektedir™.

Tartismalarin nedeni, ayn1 YKTK anlasmalarindaki kaydin bile farkli hakem
heyetleri tarafindan farkl sekilde yorumlanabilmesi ve bu konuda tutarli bir igti-
hat olugturulamamasidir; bu husus yatirim tahkimine yonelik elestirilerin baglica
nedenlerinden biri haline gelmistir®.

C. En Cok Gozetilen Ulus Kaydinin Tanimi

En ¢ok gozetilen ulus kayds, bir anlasmada, taraflarin, anlasmaya taraf olmayan
tictincti devletlere veya bu devletlerin yurttaglarina tamdiklar1 ya da ileride taniya-
caklar1 en iyi muameleyi birbirlerine ya da birbirlerinin yurttaglarina da uygulamay1
kabul ettiklerini agiklayan anlagma hiikmiidiir; YKTK anlasmalarinda yer alan en
cok gozetilen ulus kaydi kapsaminda, ev sahibi devlet, yabanci yatirrmcilara, diger
herhangi bir tilkenin vatandaglarina ve sirketlerine uyguladigindan daha az elverisli

" International Law Commission, “Report of the International Law Commission on its Thirtieth Session”,

(Yearbook of the International Law Commission, Y. 1978, C. 2), s. 18, 19; UNCTAD, Most-Favoured-
Nation Treatment, UNCTAD Series on Issues in International Investment Agreements I, https://unc-
tad.org/system/files/official-document/diaeia20101_en.pdf (Erisim tarihi: 15.05.2025). Uluslararasi
Hukuk Komisyonu, Birlesmis Milletler Genel Kurulu’na en ¢ok godzetilen ulus kaydina iligkin bir kon-
vansiyon imzalanmasi tavsiyesinde bulunmus ancak bu hicbir zaman gergeklesmemistir.

2 Collins, s. 109.

®  OECD,s.2.

Campbell Mclachlan/Laurence Shore/Matthew Weiniger, International Investment Arbitration:
Substantive Principles. Oxford 2010, s. 254.
Bilgin Tiryakioglu, “Extension of the Most Favoured Nation Clause to Dispute Settlement Provisi-

ons in Bilateral Investment Treaties Which Turkiye is a Party of”, (Public and Private International
Law Bulletin, 2023, C. 43, Sa. 1), s. 4.
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olmayan bir muamele uygulamak borcunu tistlenir ve bu hususa iligkin olarak bir gii-
vence vermis olur®. Diger bir ifadeyle, en ¢ok gozetilen ulus kaydi, en cok gozetilen
ulus muamelesini uygulamakla yiikiimlii olan devlet ile yararlamc1 devlet arasindaki
anlagma kapsamindaki muameleden daha lehte olmasi durumunda, tictincti devletle-
re uygulanan muameleyi yararlanict devlete de genigletmesini zorunlu kilar.

Birlesmis Milletler Uluslararast Hukuk Komisyonu'nun en cok gozetilen
ulus kaydina iliskin yaptigi caligmanin 4. maddesinde en ¢ok gozetilen ulus kaydi,
“bir devletin bagka bir devlete, {izerinde anlagmaya varilmug iligkiler alaninda en
cok gozetilen ulus muamelesini uygulama yiikiimliliigiin tistlendigi bir anlasma
hitkmii” olarak tanimlanmaktadir”.

ICSID tahkim kararlarinda da en cok gozetilen ulus kaydina iliskin tanim-
lara rastlanmaktadir. Ornegin, Siemens v. Argentine davasini® gormekle yetkili
hakem heyeti, yetkiye iligkin verdigi kararda en cok gozetilen ulus kaydini su
sekilde tanimlamigtir:

“Yaturvmin yalmzca yabanct yanrimelar tarafindan mu yoksa yerel ya-
nruncilarla ortak veya ortaklasa mi yapildigina bakilmaksizin, yati-
rimcilar yabanct olduklar icin ayrimcailiga ugramamali ve aym zaman-
da diger yabanci yatirimailara en iyi sekilde muamele edilmelidir®”.

II. TURKIYE'NiN TARAF OLDUGU YKTK ANLASMALARINDA KAYDA iLiSKiN
DUZENLENMELER

1959 yilinda Pakistan ve Federal Almanya arasinda imzalanan ilk YKTK an-
lagmasindan® itibaren en cok gozetilen ulus kaydi YKTK anlagmalarinin miiza-

Sornarajah, s. 204; Tiryakioglu, Dogrudan Yatirimlar, s. 174; Alper C. Yilmaz, Uluslararasi Enerji
Yatirimlarinin Korunmasi, Istanbul 2013, s. 255; Rudolf Dolzer/Margrete Stevens, Bilateral In-
vestment Treaties, The Hague 1995 s. 65; Tanjina Sharmin, Application of Most-Favoured-Nation
Clauses by Investor-State Arbitral Tribunals: Implications for Developing Countries, Singapur
2020, s. 2; Elif Uzun “Milletlerarasi Hukuk Agisindan En Cok Gézetilen Ulus Kaydr”, (Milletlerara-
s Hukuk ve Milletlerarasi Ozel Hukuk Biilteni, 2004, C. 24, Sa. 1-2), s. 742; Ayse Aydogmus, “iki
Tarafli Yatinm Anlasmalarindaki En Ziyade Miisaadeye Mazhar Millet Kaydina Istinaden ICSID’e
Basvuru imkanr”, (istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Ozel Hukuk Anabilim Dali Yiik-
sek Lisans Tezi), istanbul 2009, s. 2; OECD, s. 2; Billiet, s. 141; Jarrod Wong, “The Application of
Most-Favored-Nation Clauses to Dispute Resolution Provisions in Bilateral Investment Treaties”,
(Asian Journal of WTO & International Health Law and Policy, 2008, C. 3, Sa. 1), s. 172.

International Law Commission, s. 18, 19; UNCTAD, Most-Favoured-Nation Treatment, s. 11, 12.
'®  Siemens A.G. v. The Argentine Republic, ICSID Case No. ARB/02/8, https://www.italaw.com/ca-
ses/1026 (Erisim Tarihi: 15.05.2025).

Siemens v. Argentine, Usule lliskin Karar, s. 37, https://www.italaw.com/sites/default/files/case-
documents/ita0788.pdf (Erisim Tarihi: 15.05.2025).

Federal Almanya Cumhuriyeti ile Pakistan arasinda imzalanan YKTK anlasmasinin ingilizce tam
metni igin bkz: https://treaties.un.org/doc/Publication/lUNTS/Volume%20457/volume-457-1-6575-
English.pdf (Erisim Tarihi: 15.05.2025).
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keresi ve sonuglandirilmasinda siklikla yer almistir. Erken dénem anlagmalar-
da, o sirada bircok tilkede uygulanan korumaci politikalarin da etkisiyle, ulusal
muamele esasina sistematik olarak yer verilmemisse de en cok gozetilen ulus
kaydinin daha az sorunlu oldugu kabulii (yabancilar arasinda ayrimci miidahaleye
daha az rastlanmasi nedeniyle) ve farkli milletlerden yabanci yatirnmcilara esit
imkanlar saglama diistincesiyle bu kayit anlagmalara dahil edilmistir”.

Giiniimiizde iki tarafli anlagmalarinin neredeyse tamaminda (bu ca-
lismanin yazildigi tarih itibariyle %97’sinde) en ¢ok gozetilen ulus kaydina
rastlanilmaktadir®®. 1976’da Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii’ne iye l-
kelerinin hitkiimetleri tarafindan kabul edilen Uluslararasi Yatirim ve Cok Uluslu
Sirketler Deklarasyonu’ndan® sonra, bu iilkeler tarafindan imzalanan tiim YKTK
anlagmalari, serbest ticaret anlagmalar1 ve ekonomik isbirligi anlagmalarinin, ulu-
sal muamele ve en cok gozetilen ulus kaydini icermesi kararlastirilmistir®.

Bu ¢alismanin tamamlandig: tarihe kadar Tirkiye 136 YKTK anlagmasina
taraf olmustur®. Bu anlagmalar incelendiginde en ¢ok gozetilen ulus kaydina ilis-
kin hiikiimlerin farkli anlagmalardaki yazimi ve kapsaminin degisiklik gosterdigi
anlagilmaktadir.

A. Kaydin Bagimsiz Bir Madde Olarak ya da Diger Muamele Standartlariyla Birlikte
Diizenlenmesi

En cok gozetilen ulus kaydi, YKTK anlagmasinda bagimsiz bir madde olarak
diizenlenebilecegi gibi ulusal muamele veya baska bir muamele standard: ile ayn1

# UNCTAD, Most-Favoured-Nation Treatment, s. 1.

2 UNCTAD, Mapping of IIA Content, https://investmentpolicy.unctad.org/international-investment-
agreements/iia-mapping (Erisim Tarihi: 15.05.2025).

Giincel bazi model YKTK anlagmalarinda kayda yer verilmedigi gériilmektedir. Ornegin, Hindis-
tan ve Brezilya’nin taraf oldugu anlasmalarin bazilarinda en gok gozetilen ulus kaydi bulunma-
maktadir. Daha detayli bilgi icin bkz: OECD, Interaction, s. 12. Yine, Giiney Afrika Kalkinma Top-
lulugu (SADC) model YKTK anlagsmasinda en ¢ok gozetilen ulus kaydi yer almamaktadir. Model
anlasmay! hazirlayan Komite tarafindan buna gerekge olarak “iki tarafli yatinm anlasmalarinin en
cok gozetilen ulus kaydi kapsaminda ¢ok tarafli hale gelmemesi gerektigi” gosterilmistir. Model
anlasmanin tam metni icin bkz: https://investmentpolicy.unctad.org/international-investment-ag-
reements/treaty-files/2875/download (Erisim Tarihi: 15.05.2025). Benzer sekilde 2015 tarihli Hin-
distan model YKTK anlagma taslaginda da en gok gozetilen ulus kaydina yer veriimemistir. Model
anlasmanin tam metni icin bkz: https://investmentpolicy.unctad.org/international-investment-ag-
reements/treaty-files/3560/download (Erisim Tarihi: 15.05.2025).

1976 yilinda imzalanan Deklarasyon, uluslararasi yatirimlar i¢in acik ve seffaf bir ortam saglamak
ve ¢ok uluslu sirketlerin ekonomik ve sosyal ilerlemeye yapabilecekleri olumlu katkiyi tesvik et-
mek i¢in hikimetlerce imzalanan bir taahhuttur.

% UNCTAD, Most-Favoured-Nation Treatment, s. 12.

% Bu sayl imzalanan tim YKTK anlasmalarini sayisi olup, yiiriirlikte olmayan anlagsmalari da icer-
mektedir. Turkiye’nin taraf oldugu YKTK anlasmalarin guincel listesi icin bkz. https://investment-
policy.unctad.org/international-investment-agreements/countries/214/turkey.
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maddede de yer alabilir. Ozellikle 2009 yilinda hazirlanan model anlasma? metni
sonrasinda Tiirkiye'nin taraf oldugu anlagmalarda, en cok gozetilen ulus kaydinin
genellikle ulusal muamele standardi ile ayn1 maddede diizenlendigi goriilmektedir.

Tiirkiye'nin Model YKTK anlasmasinin 2. maddesinde, adil ve esit mua-
mele, tam koruma ve giivenlik, keyfi ve ayrimci muameleden kaginmaya iligskin
standartlar diizenlenmis, 3. maddede ise ulusal muamele standard ile birlikte en
cok gozetilen ulus kaydina yer verilmistir. Buna gore:

“(i) Her akit taraf, kendi yasa ve diizenlemeleri cercevesinde, kendi top-
raklarinda, benzer kosullar altmmda herhangi bir iiciincii devletin yatirim-
cilarvmn yanrimlarma tanminandan daha az elverisli olmayan bir temelde
yatirimlar kabul edecektir. (ii) Her akit taraf, kurulduktan sonra, bu yati-
rimlara, benzer durumlarda kendi yanrimalarvun yaturumlarina veya her-
hangi bir tigiincii devletin yatuirimclarvn yaturvmlarima (hangisi en wygun-
sa) uygulanandan daha az elverigli olmayan bir muamele wygulayacakr.”

Model anlagma metni dogrultusunda, Tiirkiye ile Meksika arasindaki YKTK
anlagmasinin 4. maddesinde diger muamele standartlari diizenlenirken, 5. mad-
desinde ise en cok gozetilen ulus kaydi ve ulusal muamele standard: birlikte
diizenlenmistir®. Ayni sekilde, Tiirkiye ile Banglades arasindaki YKTK anlagma-
sinin? 3. maddesinde ve Tiirkiye ile Giircistan arasindaki YKTK anlagmasinin®
4. maddesinde en cok gozetilen ulus kaydi, ulusal muamele standardina ayni
maddede yer verilmistir.

Kaydin diger muamele standartlarindan ayri olarak diizenlendigi anlagmalara
rastlamak miimkiindiir. Ornegin, Tiirkiye ile Vietnam arasinda imzalanan YKTK
anlagmasinin® 3(2) maddesinde ulusal muamele standardina yer verilirken 3(3)
maddesinde en ¢ok gozetilen ulus kaydi su sekilde yer almigtir:

“2. Her bir Akir Taraf, kendi kanun ve diizenlemeleri cercevesinde, di-
ger Akit Tarafin yatrimcalan tarafindan kurulmus olan bu yatirimla-
ra, kendi yanrimclarimn yatnrimlarima benzer durumlarda uwyguladign
muameleden daha az elverisli olmayan bir muamele wygular.

7 Tirkiye'nin 2009 tarihli model YKTK anlasmasinin tam metni igin bkz: https://investmentpolicy.unc-
tad.org/international-investment-agreements/treaty-files/2852/download (Erigim Tarihi: 18.01.2024).

% Turkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti ile Birlesik Meksika Devletleri Hiikiimeti Arasinda Yatirimlarin Kar-
silikli Tesviki ve Korunmasina iliskin Anlasma, RG, 22.08.2017, S. 30162.

® Turkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti ile Banglades Halk Cumhuriyeti Hiikiimeti Arasinda Yatirimlarin
Karsilikl Tesviki ve Korunmasina iliskin Anlasma, RG, 25.04.2018, S. 30402.

¥ Tirkiye Cumhpriyeti Hikimeti ile Glrcistan Hikimeti Arasinda Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve
Korunmasina lligkin Anlagsma, RG, 01.06.2021, S. 31498.

%' Tirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti ile Vietham Sosyalist Cumhuriyeti Hiikiimeti Arasinda Yatirimlarin
Karsilikh Tesviki ve Korunmasina lligkin Anlasma, RG, 07.06.2017, S. 30089.

Cilt: 11- Say1: 2 | Temmuz 2025 l Baskent Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi @



Av. Emre KOLUMAN

3. Her bir Akit Taraf, diger Akit Tarafin yatirvmcilan tarafindan kurul-
mus olan bu yanrimlara, iiciincii bir iilke yatirnmcalarimn yatirnimlarina
benzer durumlarda uyguladigr muameleden daha az elverisli olmayan
bir muamele wygular.”

B. Kaydin Kapsam ve Simirina ili§kin Diizenlemeler

En cok gozetilen ulus kaydinin muamele esasinin kapsamini ve sinirlarini
belirtip belirtmedigine iligkin bir ayrim yapilabilir. Geleneksel YKTK anlagma-
larinin cogu, en cok gozetilen ulus kaydinin uygulama kapsamini, yani kapsanan
onlemlerin kategorilerini belirtmemektedir®. Ancak bazi YKTK anlagmalar1 bu
konuda daha kesindir, kapsam ve sinirlar1 agik bir sekilde belirtir.

1. Kaydin Uygulanacagi Konularin Belirlenmesi

YKTK anlagmalarinda en cok gozetilen ulus kaydinin uygulanacagi konula-
ra iligkin farkli diizenlemeler goriilmektedir. Baz1 anlagmalar, yatirimlara iligskin
olarak, hangi konularda kaydin uygulanacagina iligkin sinirlamalar getirir; bu tip
anlasmalar incelendiginde, genellikle benzer hiikiimlere yer verildigi ve kaydin
uygulanmasinin yatirimlarinin ydnetimi, stirdiiriilmesi, kullanim1 ve elden cika-
rilmasi konulariyla sinirlandigi goriilmektedir.

Tiirkiye'nin taraf oldugu YKTK anlagmalarinda da kaydin kapsam ve sinirina
iliskin diizenlemeler farklilik géstermektedir. Baz1 anlagmalar kaydin uygulana-
cagi konulara iligkin sinirlamalar getirmektedir; kaydin uygulamasini, yatirimin
yonetimi, stirdiiriilmesi, kullanimi veya elden c¢ikarilmasi gibi konularla sinirlan-
dirilmaktadir.

Ornegin Tirkiye ile Israil arasinda imzalanan YKTK anlagmasimin® 3. mad-
desinde en cok gozetilen ulus kaydinin kapsamina iligskin olarak su diizenlemeye
yer verilmigtir:

“Akit Taraflarin hicbirisi, kendi iilkesindeki diger Akit Taraf yatirim-

cilarina, yanrimlarimn yonetimi, bakvm, kullanimi, tasarrufu ya da

tasfiyesi agisindan, kendi yanrimcillarina ya da herhangi bir iigiincii
tilke yatirimcisina wyguladigi muameleden daha az elverigli bir muame-

le wygulamayacakiir.”

Benzer sekilde Tiirkiye ile Gambiya arasindaki YKTK anlagmasinin 4. mad-
desinde de kaydin uygulanacag konular kisitlanmistir. Buna gore:

¥ Suzy H. Nikiema, The Most-Favoured-Nation Clause in Investment Treaties. 1ISD Best Practices

Series, 2017, https://www.iisd.org/system/files/publications/mfn-most-favoured-nation-clause-
best-practices-en.pdf (Erisim Tarihi: 15.05.2025).

Tirkiye Cumhuriyeti Hitkiimeti ile Israil Devleti Hiikiimeti Arasinda imzalanan Yatirimlarin Karsi-
likli Tesviki ve Korunmasina lliskin Anlasma, RG, 02.09.1998, S. 23451.
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“Her bir Akit Taraf, kurulmus olan bu yanrimlara, bunlarin yinetil-
mesine, siirdiiriilmesine, kullanumina, isletilmesine, faydalamlmasina,
genisletilmesine, satisina, tasfiyesine veya elden cikarilmasina iligkin
olarak, kendi yatirimcilarimin yanrimlart ya da herhangi bir iiciincii
tilkenin yanrimcilarimn yanruimlarina benzer durumlarda uyguladig
muameleden hangisi en elverisli ise, bundan daha az elverigli olmayan
bir muamelede bulunur.”

Kaydin uygulanacagi konulara iliskin sinirlama getirmeyen anlagmalar da
mevcuttur. Ornegin, Tiirkiye ile Ukrayna* ve Tiirkiye ile Amerika Birlesik Dev-
letleri® arasindaki YKTK anlagmalarinda kaydin uygulanacagi konulara iligskin
tahdidi bir sayim yapilmamus, dolayisiyla kapsam daha genis tutulmustur.

Tiirkiye'nin 2009 tarihli model anlasma metni incelendiginde de sinirlayici
bir diizenlemeye rastlanmamaktadir. Her ne kadar model anlasmada bu tip bir
diizenleme olmasa da bu tarihten sonra imzalanan anlasmalarda da kaydin uy-
gulanacagi konularin tahdidi olarak sayildigi anlagmalara rastlamak miimkiindiir.

2. Kaydin Hangi Asamadaki Yatinmlara Uygulanacaginin Belirlenmesi

YKTK anlasmalar: genellikle yabanci yatirimcilarin ev sahibi tilkeye girisiyle
ilgili iki farkli yaklagim benimser; bazi anlagmalar yalnizca kurulus sonrast siireci
diizenlerken, diger anlagmalar hem kurulus 6éncesi hem de kurulus sonrasina ilis-
kin hiikiimler icerebilir®.

Klasik YKTK anlagmalarinda, yani yalnizca yatirrmin tilkeye girisinden son-
raki agamalar1 kapsayan anlagmalarda, yabanc1 yatirimeilarin kabulii, yatirmmin ev
sahibi tilkenin yasalarina ve yonetmeliklerine uygun olarak yapilmasini gerekti-
ren bir maddeyle ele alinir. Kurulus 6ncesini de kapsayan YKTK anlagmalarinda
ise kurulus hakki ulusal muamele ve en cok gozetilen ulus kaydiyla diizenlenir®.

Kurulus 6ncesini agama, yatirimin girig kogullarini kapsar ve yatirnmciya hem
yatirmmin fiilen gerceklestigi anda hem de o noktadan &nce, yani hala giris asa-
masindayken haklar tanir. Kurulug éncesi asamanin kaydin kapsamina dahil edil-
mesi durumunda, ev sahibi devlet, kapsanan yabanc1 yatirimciya, giris kosullar
(6rnegin, ekonominin belirli sektérlerine erigim veya belirli faaliyetlerde yabanci
sermaye katiliminin sinirlar1) agisindan farkl tabiiyetteki herhangi bir tigiincti ya-

Tiirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti ile Ukrayna Arasinda imzalanan Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve
Korunmasina lliskin Anlasma, RG, 17.04.1998, S. 23316.

Tiirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti ile Amerika Birlesik Devletleri Hiikiimeti Arasinda Imzalanan Yati-
rimlarin Karsilikli Tesviki ve Korunmasina lliskin Anlasma, RG, 13.08.1989, S. 20251.

Pia Acconci: “Most-Favoured-Nation Treatment”, The Oxford Handbook of International Law, Ed.:
Peter Muchlinski, Federico Ortino, Cristoph Schreuer, New York 2008, s. 370.

¥ UNCTAD, Most-Favoured-Nation Treatment, s. 38.
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banci yatirrmciya sagladigindan daha az elverisli olmayan bir muamele saglamay1
taahhiit etmektedir®.

Buna karsilik, en cok gozetilen ulus kaydinin kurulug asamasindan sonra uy-
gulanacagina iligkin bir diizenlemenin varlig1 halinde, kayit yalnizca yatirrm ev
sahibi tilkeye girdikten sonraki asamada uygulanir. Bu durumda, koruma, yatiri-
min giristen sonraki déngiisiinii, baglangictan yatirimlarin tasfiyesine veya elden
cikarilmasina kadar olan asamalar1 kapsar®. YKTK anlagmalarinin biiytik bir kismi
kurulug asamasini kapsam diginda birakmakta, yatirimciy1 ancak yatirimin tlkeye
girisinden sonra korumaya baglamaktadir; dolayisiyla en cok gozetilen ulus kaydi
da ancak bu asamadan sonra uygulanabilir olacaktir®.

En ¢ok gozetilen ulus kaydi kurulug sonrasi asamayla sinirli oldugunda, ev
sahibi tilke, yabanci yatirimcilar igin belirli girig sartlari belirleme 6zgiirligiini
korumaktadir. Bu nedenle ulusal mevzuat, yabanci yatirnmcilarin veya belirli ya-
banci yatirimlarin tilkeye girisi veya kabuliiyle ilgili olarak sinirlamalar da dahil
olmak iizere ayrimci kurallar belirleyebilir*'. Bu tip anlasmalarda yatirimin kabu-
liine YKTK anlagmasi degil, ilgili devletin kanunlar uygulanacaktir®.

Tiirkiye'nin taraf oldugu YKTK anlagmalar1 kaydin hangi asamadaki yatirim-
lara uygulanacagi konusunda farkliliklar gériilmektedir. Bazi anlagmalar yatirimin
iilkeye girisini, yani kurulug éncesi dénemi kaydin kapsamina alirken, diger an-
lagmalar yalnizca kurulustan sonraki asamada kaydin uygulanmasini diizenlemek-
tedir®.

En ¢ok gozetilen ulus kaydinin uygulamasini yatirimin yapilmasindan sonrasi
ile kisitlayan anlasmalara 6rnek olarak Giircistan ile Tiirkiye arasindaki YKTK

% UNCTAD, Most-Favoured-Nation Treatment, s. 19.
% UNCTAD, Most-Favoured-Nation Treatment, s. 20.
“ Nikiema, s. 6.
Nikiema, s. 7.

Bu ayrimci muamelelerin kismen de olsa 6niine ge¢mek adina, devletler, yatinmcilarin llkeye
girigini kolaylagtirmak igin YKTK anlagmalarinda birtakim diizenlemelere yer vermektedir. Orne-
gin, Turkiye ile Tanzanya arasinda imzalanan YKTK anlagsmasinin 3(3). maddesinde bir yatirrmin
yapilmasi veya surdurllmesi ile ilgili olarak ev sahibi Ulkeye girmek isteyen yatirmci ve ailesine
gereken 6zenin gosterilmesi gerektigi diizenlenmistir. (Turkiye Cumhuriyeti Hikimeti ile Birlesik
Tanzanya Cumhuriyeti Hiikiimeti Arasinda Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve Korunmasina lliskin
Anlasma, RG, 25.07.2013, S. 28718).

Yalnizca yatirimin Ulkeye girisinden sonraki asamalari kapsama alan anlagsmalarda, bu yatirim-
larin kabullniin ev sahibi Ulkenin kanunlarina tabi olacagdina iliskin duzenlemelere de rastlamak
miimkiindir. Ornegin Avusturya ile Tiirkiye arasinda imzalanan YKTK anlagsmasinin 2. maddesin-
de bu husus su sekilde belirtilmistir: “Akit taraflardan her birinin, diger akit tarafin yatirimcilarinin
kendi llkesindeki yatirimlarini miimkdiin oldugu &l¢iide tesvik edecek, kendi mevzuatina gére bu
yatirimlar1 kabul edecek ve her héaliikdrda bu yatirimlara adilane ve esit muamelede bulunacak-
tir.” (Avusturya Cumhuriyeti HikUmeti ile Yapilan Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve Korunmasina
iliskin Anlagsma, RG, 10.02.1991, S. 20782).

4

42

43

@ Baskent Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi I Cilt: 11- Say1: 2 | Temmuz 2025



Tiirkiye'nin Taraf Oldugu Yatinmlarin Karsilikli Tesviki ve Korunmasina liskin Anlagmalarda En Cok Gozetilen Ulus Kaydinin Diizenlenmesi

anlagmasi verilebilir. Anlagmanin 4. maddesinde kaydin kurulmusg olan yatirim-
lara uygulanacag: belirtilmis, kurulus asamas: kapsam disinda birakilmustir. 1lgili

madde su sekildedir:

“Her bir Akit Taraf, diger Akit Tarafin yanrimcilarvn kurulmus olan
yaturvmlarimn yénetilmesi, siirdiiriilmesi, kullanvm, isletilmesi, fayda-
lamlmasi, geniglemesi, satisi, tasfiyesi veya elden ¢ikarlmasina iliskin
olarak, kendi yanrimcimn yanrimlar ya da herhangi bir idiciincii tilke-
nin yaturvmcilarin yaturvmlarina benzer durumlarda wyguladign mua-
meleden hangisi en elverisli ise, bundan daha az elverisli olmayan bir
muamelede bulunur.”

Tiirkiye ile Zambiya arasinda imzalanan YKTK anlagmasinin® 5. maddesinde
de benzer bir diizenleme mevcuttur:

“1. Her bir Akit Taraf kurulmus olan bu yanrimlara, bunlarin yonetil-
mesine, siirdiiriilmesine, kullanumina, isletilmesine, faydalamlmasina,
genisletilmesine, sansina, tasfiyesine veya elden gikarilmasina iliskin
olarak, kendi yanrimcilarvmin yanrimlarn ya da herhangi bir ticiincii
tilkenin yatrmclarimn yatrmlarima benzer durumlarda wyguladig
muameleden hangisi en elverisli ise, bundan daha az elverisli olmayan
bir muamelede bulunur.”

Tiirkiye'nin taraf oldugu anlagmalarda yatirmmin tilkeye giris asamasin1 dog-
rudan kaydin kapsamina alan ya da kaydin uygulamasini kurulus sonras: ile ki-
sitlamayan, genis kapsamli diizenlemelere de rastlamak miimkiindiir. Ornegin,
Tirkiye ile Ozbekistan arasinda imzalanan YKTK anlasmasinin 4(1). maddesin-
de yatirimlarin ev sahibi devlete girisinde en cok gozetilen ulus kaydinin uygula-
naca@ belirtilmistir. Tlgili madde su sekildedir:

“1. Her bir Akit Taraf, kanun ve diizenlemeleri cercevesinde, yatirimla-

n, herhangi bir ticiincii tilke yatirmclarimn yanrimlarina benzer du-

rumlarda wygulanandan daha az elverisli olmayacak sekilde, iilkesine

kabul eder.”

Tiirkiye ile Romanya arasinda imzalanan YKTK anlamasinda® ise, en cok
gozetilen ulus kaydinin bulundugu 3. maddede kaydin uygulamasina iliskin her-
hangi bir sinirlama getirilmemistir; bu dogrultuda yatirimin yapilmasi agamasinin
da kaydin kapsamina dahil edildigi kabul edilebilecektir. Buna gore:

“ Turkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti ile Zambiya Cumhuriyeti Hiikiimeti Arasinda Yatirimlarin Karsilikli

Tesviki ve Korunmasina lliskin Anlasma, RG, 22.04.2020, S. 31107.
Turkiye Cumhuriyeti Hikimeti ile Romanya Hukumeti Arasinda Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve
Korunmasina lliskin Anlasma, RG, 03.07.2010, S. 27630.
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“Her bir Akit Taraf kendi iilkesindeki diger Akit Tarafin yaturimcilari-
mn yatirmlarima kendi yanrimcilarimn yaturmlarina ya da herhangi
bir iiciinii devletin yatrimcilarimn yanrimlarina uyguladigindan daha
az elverigli olmayan bir muamelede bulunacaknir.”

3. Kaydin Uygulanacagi Muamele Standardinin Belirlenmesi

Kaydinin uygulanmasi noktasindaki diger bir ayrim ise, YKTK anlagmala-
rinda bu kaydin uygulamasinin yalnizca belirli bir muamele standardi ile sinir-
Ii tutulmasidir. Bu tip sinirlamalar getiren anlagmalarda, en ¢ok gozetilen ulus
kaydinin uygulama alaninin genellikle adil ve esit muamele standardi veya tam
koruma ve giivenlik standardi ile sinirlandigi goriilmektedir.

Tiirkiye'nin tarafi oldugu anlagmalar incelendiginde, kaydin uygulamasinin
tek bir muamele standardi ile sinirlandigi anlagmalara rastlamak miimkiindiir.
Ornegin, Tiirkiye ile Hollanda arasinda imzalanan YKTK anlagmasmin® 3(2).
maddesinde, kaydin tam koruma ve giivenlik standardi i¢in uygulanacaginin be-
lirtildigi goriilmektedir. Ilgili madde su sekildedir:

“Her bir Sozlesme Tarafi, bu tiir yaturimlara, her durumda kendi yai-

rimcilarvn yatirumlarina veya herhangi bir iigiincii Devletin yatirim-

cilarvmin yatirimlarina, hangisi yanrimer icin daha elverisli ise, sagla-
nandan daha az olmayacak tam bir koruma ve giivenlik saglayacaknr.”

Tiirkiye ile Macaristan arasinda imzalanan YKTK anlagmasinin 3(2). mad-
desinde de benzer bir diizenlemeye yer verilmistir. Buna gore:

“Ogzellikle, her bir Akit Taraf, yatirimlara tam bir giivenlik ve koruma
saglayacak olup, bu koruma ve giivence, her hal ve karda kendi yaii-
rimcilarina veya herhangi bir iigiincii iilke yatirimcilarina ongoriilenden
daha az elverigli olmayacaktir.”

4. Kaydin Kapsami Disinda Kalan Alanlarin Diizenlenmesi

YKTK anlasmalarinda en cok gozetilen ulus kaydinin kapsami disinda kalan
alanlara iliskin diizenlemelere rastlamak miimkiindiir. Metinlerde farkhilik olmakla
birlikte genel olarak giimriik birligi, serbest ticaret ve cifte vergilendirmeye anlag-
malar1 en cok gozetilen ulus kaydinin uygulama alani diginda birakilmugtir®. Bu istis-
nalarin sonucu olarak, anlagmayla korunan yatirimcilar, ortak pazar veya ekonomik
entegrasyon alan1 kapsaminda ya da cifte vergilendirmeyi énleme anlagmasi teme-

“ Tirkiye Cumhuriyeti ile Hollanda Kralidi Arasinda Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve Korunmasina

lliskin Anlasma, RG, 20.04.1989, S. 20145.

Turkiye Cumbhuriyeti ile Macaristan Cumhuriyeti Arasinda Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve Korun-
masina iliskin Anlasma, RG, 22.02.1995, S. 22210.
OECD, s. 5; Tiryakioglu, Most Favoured Nation Clause, s. 8.
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linde tigtincii tilke yatirimcilaria ev sahibi tilke tarafindan saglanandan daha elverigli
bir muamele talep etmek icin en cok gozetilen ulus kaydina bagvuramayacaklardir®.

Tiirkiye'nin model anlasma metni incelendiginde, 4. maddede, kaydin si-
nirinin detayh bir sekilde ¢izildigi, (i) vergilendirmeye iliskin diger uluslararasi
anlagmalarin, (ii) glimriik birligi, ekonomik birlik, parasal birlik, ortak pazar veya
serbest ticaret bolgesine tyelikten kaynaklanan haklarin, (iii) usule iliskin di-
zenlemelerin ve (iv) arazi ve gayrimenkul edinimine iliskin hususlarin kapsam
disinda birakildigr goriilmektedir.

Tgili madde su sekildedir:

“(a) Isbu maddenin hiikiimleri, bir akit tarafin tamamen ya da kismen

vergilendirmeye iliskin bir diger uluslararasi anlasma veya diizenleme ile

tammg oldugu bir muameleyi, tercihi veya ayricalig, diger akit tarafin
yaturvmcilarina da saglamakla yiikiimlii oldugu seklinde yorumlanmaz.

(b) Isbu anlasmanin ayrimcilik yapmama, ulusal muamele ve en cok go-
zetilen ulus muamelesi hiikiimleri, akit taraflardan herhangi birinin, bir
giimriik birligi, ekonomik birlik veya parasal birlige, bir ortak pazara
veya serbest ticaret bilgesine iiyeliginden veya bunlarla ortakhigimdan
kaynaklanan ve akit taraflarin devletlerinin kendi vatandaslarina ya
da sirketlerine veya bu gibi bir birligin, ortak pazarin ya da serbest
ticaret bélgesinin kendi vatandaslar veya sirketlerine, bu tiir bir bir-
ligin iiye devletlerinin vatandaslarina veya sirketlerine veya herhangi
bir iiciincii iilke vatandaslarina veya sirketlerine tanimis oldugu tiim
mevcut veya gelecekteki avantajlara wygulanmaz.

(¢) Bu maddenin 1. ve 2. paragraflari, bu anlagma ve akit taraflardan
birinin imzaladigr diger benzer uluslararas: anlasma tarafindan es za-
manl olarak belirlenen usuli haklar agisindan gecerli degildir.

(d) Bu anlagmanin 2. ve 3. maddeleri hiikiimleri, Tiirkiye Cumhuriyeti'ne,
diger Akit Tarafin yatwrmcdarmn yanrmlarnna, arazi ve gayrimenkul edi-
nimi ve bunlara iliskin ayni haklar konusunda kendi yaturimcllarimn yati-
rimlaria uyguladigy muamelenin aymsim uygulama zorunlulugu getirmez.”

Tiirkiye'nin taraf oldugu YKTK anlasmalarinda da benzer hiikiimlere yer ve-
rilmistir. Ornegin, Tirkiye ile Slovakya arasinda imzalanan YKTK anlasmasinin®
“ulusal ve en ¢ok kayrilan ulus muamelesi” baglikli 3. maddesindeki diizenleme
su sekildedir:

“  Nikiema, s. 6.

Turkiye Cumhuriyeti Hikimeti ile Slovakya Cumhuriyeti Hikimeti Arasinda Yatirimlarin Karsilikh
Tesviki ve Korunmasina iliskin Anlasma, RG, 24.08.2013, S. 28745.
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“Isbu maddenin hiikiimleri, bir Akit Tarafi, tamamen ya da kismen ver-
gilendirmeye iliskin herhangi bir uluslararasi anlasma veya diizenleme-
den kaynaklanan ve bu gibi bir anlasmanin veya diizenlemenin taraft
olan Akit Tarafca saglanan herhangi bir muameleyi, tercihi veya ayri-
caligr diger Akit Tarafin yanrmcilarima saglamakla yiikiimlii oldugu
seklinde yorumlanmayacakur.

Isbu Anlagmann ayrumailik yapmama, ulusal muamele ve en cok kay-
rilan ulus muamelesi hiikiimleri, her bir Akit Tarafin bir giimriik birligi,
ekonomik birlik veya parasal birlige, bir ortak pazara veya serbest tica-
ret bolgesine iiyeliginden veya bunlarla ortakhgindan kaynaklanan ve bu
Akit Tarafin kendi yatirimcilarina veya sirketlerine, bu gibi bir birligin,
ortak pazarin veya serbest ticaret bélgesinin iiye devletlerinin vatandasla-
rina veya sirketlerine veya herhangi bir tigiincii tilke vatandaslarina veya
sirketlerine tamdigr mevcut veya gelecekteki avantajlara wygulanmaz.”

Benzer bir diizenlemeye Tiirkiye ile Ukrayna arasindaki YKTK anlagmasinda
da rastlanmaktadir. Bu anlagmanin 2(4) maddesine gore:

“Isbu maddenin hiikiimleri, Taraflardan herhangi birinin Taraf oldugu
asagidaki anlagmalar bakimindan gegerli olmayacaktir:

(a) mevcut veya gelecekteki herhangi bir giimriik birligi, serbest bélge,
bolgesel ekonomik teskilar veya benzer uluslararast anlasmalar,

(b) tamamen veya esas olarak vergilendirmeye iliskin olanlar.”

5. Kaydin Uyusmazhk Goziim Yontemlerine Uygulanabilirligine ili§kin Diizenlemeler

YKTK anlagmalarinda en ¢ok gozetilen ulus kaydi diizenlenirken, taraflar bu
kaydin uyusmazhk ¢éziim hiikiimlerine uygulanip uygulanmayacagi noktasinda
irade ortaya koyabilirler. Bagka bir ifadeyle, diger bir YKTK anlagmasindaki uyus-
mazlik ¢oziimiine iligkin daha elverigli hitkiimlerin, en ¢ok gozetilen ulus kaydi
uyarinca, anlagma kapsamindaki devlet ile yatirnmaci arasindaki uyusmazliklarin
¢oziimiine uygulanmasi konusunda bir diizenleme getirebilir ya da bu konuda
sessiz kalabilir ve herhangi bir diizenlemeye yer vermezler.

Kaydin, uyugsmazlik ¢6zim hiikiimlerine uygulanmayacagina iliskin bir di-
zenlemenin varlig1 halinde, taraflarin acik irade beyan karsisinda, bu hiikiimler
kapsamdan ¢ikmig olacaktir. Ayni sekilde, en cok gozetilen ulus kaydinin yati-
rimci ile devlet arasindaki uyusmazliklara uygulanacagi diizenlenmisse, bu du-
rumda kaydin ilgili hitkiimlere uygulanacag: konusunda bir tereddiit kalmayacak-
tir’". Hakem heyetlerinin farkli kararlari neticesinde uygulamada pek ¢ok farkl

" Pinar Baklaci, Uluslararasi Yatiim Hukukunda En Cok Gézetilen Ulus Muamelesi, istanbul 2009, s. 60.
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goriisiin ortaya ¢itkmasina sebep olan asil husus ise, YKTK anlagmasinda kaydin
uyusmazlik ¢oziimiine iliskin hiikiimlere uygulanip uygulanmayacagina iliskin bir
diizenleme olmamasi durumudur®.

a. Diizenlemelerin Zaman iginde Degisimi ve Konuya iliskin Hakem Kararlan

YKTK anlasmalarinda siklikla yer alan en ¢ok gozetilen ulus kayd, ilk bakista yal-
nizca maddi hak ve yiikiimliiliikler igin uygulanabilir gériinse de zamanla kaydin usule
iliskin hiikiimlere uygulanip uygulanamayacag tartigmalarin merkezine oturmustur®.
Bu tartigma, en ¢ok gozetilen ulus kaydinin, tigtincii bir devletle yapilan anlagmalarda
yer alan ve daha elverigli olan tiim hiikiimlerin yatinrmc lehine kullanilmasina olanak
tanty1p tamimayacagi sorusunu da beraberinde getirmektedir®. Kaydin yarg: yetkisine
etkisine dair tarihsel bir analiz, bu hiikiimlerin tanimi, kapsami ve usule iliskin etkileri-
ne iligkin uyusmazhiklarin kaydin kendisi kadar eski oldugunu gostermektedir®.

52 Tiryakioglu, Most Favoured Nation Clause, s. 9. Berschader and Berschader v Russian Federation

davasinda, hakem heyeti, kaydin usule iligkin hiikiimlere uygulanmasindaki belirsizlige ve goéris ay-
rihgina yonelik su tespitte bulunmustur: “En ¢ok gézetilen ulus kaydinin bir YKTK anlagsmasindaki
maddi menfaatlere iliskin olarak nasil isledigi ile uyusmazlik ¢6ziim hiikiimlerine iliskin olarak nasil
igledigi arasinda temel bir fark bulunmaktadir. YKTK anlagsmasinda yer alan bir en ¢ok gézetilen ulus
hiikmiindin ézlinlin, yatinmcilara tiim maddi menfaatleri saglamasi oldugu evrensel olarak kabul edi-
lirken, bu hiikiimlerin uyusmazlik ¢éziim hiikiimlerini de kapsayip kapsamadigi konusunda ayni goris
birligi bulunmamaktadir. Bu durum &ylesine belirsizdir ki, bircok davada farkli sonuglara ve bu konuda
genis bir ictihat birikimine yol agmistir. Bu belirsizlik, Birlesik Krallik model YKTK anlasmasinin kale-
me alinmasinda, madde 3(3)’te acikca belirtilerek giderilmeye calisiimistir. ligili madde, herhangi bir
slipheye mahal vermemek adina, en ¢ok gbzetilen ulus muamelesinin anlasmanin uyusmaziik ¢6zim
htikiimleri dahil olmak (lizere belirli maddelerine uygulanacagini teyit etmektedir.”: Berschader and
Berschader v Russian Federation, Esasa lliskin Karar, s. 61, 62 para. 179, https://www.italaw.com/
sites/default/files/case-documents/ita0079_0.pdf (Erisim tarihi: 15.05.2025).

Garanti Koza v. Turkmenistan davasinda hakem heyeti, kaydin uyusmazlik ¢6ziim hukimlerine
uygulanmasina iliskin stregelen tartismalar ve kararlar arasindaki geliski hakkinda su tespitte
bulunmustur:

“Bu tahkim heyeti, bir yatirnm anlasmasindaki en ¢ok gézetilen ulus kaydinin ayni anlasmadaki
yatirim tahkimine iliskin maddenin kogullarini degdistirmek amaciyla kullanilip kullanilamayaca-
g1 sorusunu ele alirken, uluslararasi hukukun yogun sekilde tartisilan ve hélen (izerinde uzlagi
saglanamamis bir alanina adim attiginin farkindadir. Metinsel yorumlama, hukuki teori ve kamu
diizenine iliskin meseleler bu sorunun merkezindedir ve bu konular yirmiden fazla tahkim heyeti
tarafindan yetkin ve kapsamli bicimde degerlendiriimis, kararlar ve karsi oy yazilari ise uluslara-
rasi hukuk ve yatirim tahkimi alaninin en saygin otoriteleri tarafindan kaleme alinmigtir.”: Garanti
Koza v. Turkmenistan, Yetkiye Itiraz Hakkinda Verilen Karar, s. 20, para. 40, https://www.italaw.
com/sites/default/files/case-documents/italaw1540.pdf (Erisim Tarihi: 15.05.2025).

Tiryakioglu, Most Favoured Nation Clause, s. 9; Scott Vesel, “Clearing a Path Through a Tang-
led Jurisprudence: Most-Favored-Nation Clauses and Dispute Settlement Provisions in Bi-
lateral Investment Treaties”, (The Yale Journal of International Law, Y. 2007, C. 32), s. 126,
https://openyls.law.yale.edu/bitstream/handle/20.500.13051/6540/06_32YaleJIntlL125_2007_.
pdf?sequence=2&isAllowed=y (Erisim Tarihi: 15.05.2025); Edoardo Stoppioni, “Jurisdictional Im-
pact of Most Favoured Nation Clause”, (Max Planck Encyclopedias of International Law, Y. 2017),
s. 1, para. 3, https://www.mpi.lu/fileadmin/mpi/medien/research/MPEiPro/Most_Favoured_Nati-
on_Clause_law-mpeipro-e3287.pdf (Erisim Tarihi: 15.05.2025).

Vesel, s. 136. Kaydin usule iligkin etkilerine iligkin tartismalar 19. yGzyilin ilk yarisina uzanmak-
tadir. Bu hikiimlerin usule iliskin belirli etkilerini kabul eden igtihatlar iki ana konu etrafinda sekil-
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1970’li yillardan itibaren devletler, YKTK anlagsmalarina yatirimci ile dev-
let arasindaki uyusmazliklarin ¢oziimii ig¢in mekanizmalar eklemeye baglamistir.
Bu diizenlemeler, yatirimcilara ev sahibi devlete karsi, dogrudan tahkim yoluna
bagvurarak, yatirim anlagmasindaki ytikiimliiliiklerin ihlal edildigi iddiasiyla dava
acma imkan1 tanimaktadir. Ancak bu dénemde kaleme alinan en ¢ok gozetilen
ulus muamelesine iliskin hiikiimler, kaydin uyusmazlik ¢6ziim mekanizmalarini
kapsayip kapsamadigi konusunda agik bir ifade icermemektedir. Bu durum, ya-
tirimcinin en ¢ok gozetilen ulus kaydina dayanarak, ev sahibi devletin tgtinci
bir iilkeyle imzaladig1 yatinm anlagsmasindaki daha elverigli uyusmazlik ¢éziim
hiikiimlerinden yararlanip yararlanamayacagi sorusunu dogurmustur®.

1990’lt yillara gelindiginde, bazi devletler, yatirnmci ile devlet arasindaki
uyugmazlik ¢6ziim mekanizmalarinin en ¢ok gozetilen ulus muamelesi hiikiim-
lerinin kapsamina girdigini acikca belirten yatirim anlasmalari imzalamaya bas-
lamigtir. Ancak bu yaklagim oldukca sinirli kalmig ve uygulama alani buldugu
ornekler biiyiik 6lgiide istisnai nitelikte olmustur®.

Yatirim anlagmalarinda en ¢ok gozetilen ulus hiikiimlerine dayal olarak, tigiincii
bir taraf anlasmasindaki bir diizenlemenin temel anlagmaya aktarilmasina izin veren
ilk yayimlanmig tahkim karari Maffezini v. Spain davasidir®. 2003 yilindan itibaren,
ozellikle Maffezini v. Spain kararinin yarattigi hukuki sonuclar 1s1i§inda, bircok devlet
en ¢ok gozetilen ulus kaydi hiikiimlerinin yatirrmci ile devlet arasindaki uyugmaz-
liklarin ¢6ziim mekanizmalarini kapsamayacagini agikga hitkme baglayan diizenle-
melere yatirrm anlasmalarinda yer vermeye baglamugtir. Karar, devletlerin YKTK

lenmistir. Ik olarak, konsolosluk yargi yetkisi alaninda gesitli ulusal mahkemeler, en gok gdzetilen
ulus hikimlerinin taraf devletlerden birinin konsolosluk makamlarina, diger devletin tGglnci Ul-
kelere tanidigi usule iligkin ayricaliklari da sagdlayabilecegine hikmetmistir. Bu dogrultuda, ABD
ve Fransiz mahkemeleri en gok gdzetilen ulus hikiUmleri araciliiyla konsolosluk korumasina
iliskin usuli haklarin temel anlasmalara ithal edilebilecegini kabul etmistir. ikinci olarak ise, ulus-
lararasi ticaret yapan bazi tacirler, en gok gdzetilen ulus hikiimlerine dayanarak, acikca adalete
erisim hakki taninmamis olsa bile yerel mahkemelerin yarg! yetkisine erisim saglamak ya da
glivence teminati (cautio iudicatum solvi) yikimliliginden muaf tutulmak istemis, mahkemeler
bu konuda ¢eliskili kararlar vermistir. (Stoppioni, s. 2, para. 8.) Konudaki 6rnek kararlar igin bkz:
Yearbook of the International Law Commission, 1973 Sa. 2, https://legal.un.org/ilc/publications/
yearbooks/english/ilc_1973_v2.pdf (Erisim Tarihi: 15.05.2025). Yatinm tahkiminde en ¢ok gozeti-
len ulus kaydinin usule iligkin etkilerini tartismaya baglanmasindan dnceki dénemde uluslararasi
yargl mercilerinde ise bu meseleyi dogrudan ele alan bir karara veya agik bir degerlendirmeye
rastlanmamaktadir.

OECD, “The Interaction between Most-Favoured-Nation Clauses and Dispute Settlement Ar-
rangements in Investment Treaties, The Future of Investment Treaties - Track 27, Y. 2022, s. 6,
https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/2022/11/the-interaction-between-
most-favoured-nation-clauses-and-dispute-settlement-arrangements-in-investment-treaties_
a8a205e7/84a2b72d-en.pdf (Erisim Tarihi: 15.05.2025).

% OECD, The Interaction, s. 6.

% Emilio Agustin Maffezini v. The Kingdom of Spain, ICSID Case No. ARB/97/7, https://www.italaw.
com/cases/641 (Erisim tarihi: 15.05.2025).
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anlasmalarinda en ¢ok gozetilen ulus kaydinin hitkiimlerinin kapsamini daraltma yo-
niindeki egilimlerini etkileyen 6nemli déniim noktalarindan biri olmusgtur®.

Yakin donem YKTK anlagmalarinda, en ¢ok gézetilen ulus kaydina iligkin
hiikiimlerin kapsaminin ¢ogu zaman acik bir sekilde diizenlendigi goriilmektedir;
bu anlagmalarda uyusmazlik ¢6ziim mekanizmalari kaydin kapsami diginda bira-
kilmigtir. Durum bu olmakla birlikte, bircok devletin halen yiirtirliikte olan eski
tarihli anlasmalarinda benzer bir netlik bulunmamaktadir®. En cok gézetilen ulus
kaydinin yatirnm uyugmazliklarinin ¢éziim hiikiimlerine uygulanabilirligi konu-
sunda hiikiim icermeyen ve énemli 6lciide yorum farkliliklarina yol acabilecek
pek cok anlasma halen mevcut ve yiiriirliiktedir. Bu anlasmalara dayanarak, pek
¢ok hakem yargilamasinda en ¢ok gézetilen ulus kaydinin uyusmazlik ¢oziim me-
kanizmalarini da kapsayacak sekilde genisletilebilmesi hususu incelenmis ve bu
incelemeler neticesinde celigkili kararlar ortaya ¢ikmustir

YKTK anlagmalarinda kaydin uyusmazlik ¢oziim hiikiimlerine uygulanmasi
noktasindaki eksikligin yaninda, hakem kararlarindaki celiskinin bir diger sebebi de
anlasmalardaki kayda iliskin farkli diizenlemelerdir. Uyusmazlik ¢ziimii, uluslara-
ras1 yatirtm hukukunun igleyisinde merkezi bir neme sahiptir; ancak sayica fazla
olan YKTK anlagmalar1 yatirnmcilarin ev sahibi devletlere kargi ne zaman, nasil ve
hangi forumda dava acabilecekleri konusunda farkl diizenlemeler icermektedir.
Uyusmazlik ¢ozimiine iligkin bu hiikim cesitliligi, 6ziinde yatirnmecilar arasinda
esitlik olan en cok gozetilen ulus ilkesine tam olarak uyum saglamamaktadir®'.

Kaydin uyusmazlik ¢oziim mekanizmalarina uygulanabilirligi konusunda 6g-
retide yogun bi¢cimde tartisilan ve ciddi ictihat ayriliklarina sahne olan beg temel
hakem karar1 dikkat ¢ekmektedir. Bu erken dénem kararlar, en cok gozetilen
ulus kaydinin usule iliskin hiikiimlere uygulanmasi noktasinda belirleyici rol oy-
namig ve kendisinden sonraki hakem heyetlerinin kararlarinda sikca yer almigtir:
Maffezini v. Spain, Siemens A.G. v. Argentina® ve Gas Natural v. Argentina®
davalarinda tahkim heyetleri, yatirnmcilarin en cok gozetilen ulus kaydina daya-
narak, ev sahibi devletin ticiincii tilkelerle imzaladig: anlagmalardaki daha elve-
rigli uyusmazlik ¢6ziim mekanizmalarina erisim talebini kabul etmistir*. Buna

Tiryakioglu, Most Favoured Nation Clause, s. 9.

% OECD, The Interaction, s. 22.

" Vesel, s. 126.

82 Siemens A.G. v. The Argentine Republic, ICSID Case No. ARB/02/8, https://www.italaw.com/ca-
ses/1026 (Erisim tarihi: 15.05.2025).

8 Gas Natural SDG, S.A. v. The Argentine Republic, ICSID Case No. ARB/03/10, https://www.ita-

law.com/cases/476 (Erisim tarihi: 15.05.2025).

Ayni yondeki diger kararlar: RosinvestCo v. Russian Federation, Suez v. Argentina, National Grid

v. Argentina, Garanti Koza v. Turkmenistan.
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kargilik, Plama v. Bulgaria® ve Salini v. Jordan® davalarinda hakem heyetleri
bu yaklagimi benimsememis ve en ¢ok gozetilen ulus muamelesinin uyugmazlik
¢oziim hiikiimlerini kapsamayacagi yoniinde karar vermistir®.

En cok gozetilen ulus kaydinin uyusmazlik ¢6ziimiine uygulanmas: hakem
kararlarinda genellikle ti¢ sekilde karsimiza ¢ikmaktadir:

(i) Temel anlagsmada yer almayan bir tahkim mekanizmasinin devreye sokul-
mast: Ornegin YKTK anlagsmasinda ICSID’e basvuru hakki taninmamasina
kargin en ¢ok gozetilen ulus kaydi kapsaminda bu hakkin kullanilmast,

(ii) Tahkim yetkisinin kapsaminin genisletilmesi: Ozellikle temel anlagma sa-
dece belirli tiirdeki uyusmazliklara (6rnegin kamulastirmaya bagli tazminat
taleplerine) izin verilmesine karsin, en ¢ok gozetilen ulus kaydi kullanilarak
kapsam digindaki uyusmazliklar icin tahkime bagvurulmasi,

(iii) Yerel hukuk yollarina bagvuru zorunlulugu gibi usule iligkin sinirlamalarin
bertaraf edilmesi: Ozellikle bazi anlagmalarda tahkime bagvurmadan énce
belirli siire boyunca yerel mahkemelere bagvuru zorunlulugu getiren hii-
kiimlerin en ¢ok gozetilen ulus kaydi kapsaminda bertaraf edilmesi.

Yukarida belirtilen hakem kararlari, en ¢ok gozetilen ulus kaydinin usule iligkin
hiikiimlere uygulanmasi hususunda iki temel yaklagimin varhigini ve ictihatlar arast
belirsizligi ortaya koymaktadir. Genis yorum yaklagimi yatirnmci lehine daha esnek
bir sistem sunarken, dar yorum yaklagimi devletlerin rizasina dayali tahkim sistemi-
nin temellerini koruma egilimindedir. Bu nedenle, kaydin uyusmazlik ¢éziim hii-
kiimlerine uygulanip uygulanamayacagina dair nihai degerlendirme, her bir anlasma-
nin lafz1, baglam, taraflarin iradesi ve Viyana Andlagmalar Hukuku Sézlesmesi'nin
yorum ilkeleri dikkate alinarak somut uyusmazlik 6zelinde yapilmahdir.

b. Tiirkiye'nin Taraf Oldugu YKTK Anlagmalaninda Kayda iliskin Diizenlemeler

Tiirkiye'nin taraf oldugu YKTK anlagmalarinda kaydin usule iliskin hiikiim-
lere dolayistyla uyusmazlik c¢éziimlerine uygulanmasina iligkin diizenlemeleri
2009 yili 6ncesi ve sonrasi olarak iki dénem olarak incelemek miimkiindiir. Bu
ayrimin sebebi 2009 yilinda sunulan model anlagma taslagindaki konuya iliskin
diizenlemedir. Model anlagmanin 3(4)-c maddesinde en cok gézetilen ulus kay-
dinin usule iligkin hiikiimlere uygulanmayacagi agikca diizenlenmistir®.

% Plama Consortium Limited v. Republic of Bulgaria, ICSID Case No. ARB/03/24, https://www.ita-
law.com/cases/857 (Erisim tarihi: 15.05.2025).

%  Salini Costruttori S.p.A. and ltalstrade S.p.A. v. The Hashemite Kingdom of Jordan, ICSID Case
No. ARB/02/13, https://www.italaw.com/cases/954 (Erisim tarihi: 15.05.2025).

Vesel, s. 127. Ayni yondeki diger kararlar: Telenor v. Hungary, Berschader v. Russian Federation,
Tza Yap Shum v. Peru, Austrian Airlines v. Slovakia, Kilig¢ v. Turkmenistan.

Tiryakioglu, Most Favoured Nation Clause, s. 10.
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Madde metni su sekildedir:

“Bu maddenin 1. ve 2. paragraflan, akdedici taraflardan birinin taraf
oldugu benzer bir uluslararasi anlasma ile bu anlasma tarafindan es
zamanl olarak éngoriilen usule iliskin haklara uygulanmaz.”

Model anlagma taslagi dncesi, yani 2009 yili ve dncesi anlagmalar incelen-
diginde kaydin usul hiikiimlerine uygulanmasina iliskin bir diizenlemeye rast-
lanmamaktadir. Ornegin, 2009 yilinda imzalanan Tiirkiye ile Libya arasindaki
YKTK anlagmasinda®, yine 2009 yilinda imzalanan Slovakya ile Tiirkiye arasin-
daki YKTK anlagmasinda®, 1992 tarihli Tiirkiye ile Kazakistan arasindaki YKTK
anlagmasinda’™ ve yine 1992 tarihli Tiirkiye ile Japonya arasindaki YKTK anlas-
masinda” en ¢ok gozetlen ulus kaydinin usule iligkin hiikiimlere uygulanmasi ya
da uygulanmamasi yoniinde bir hiikiim bulunmamaktadir.

Model anlagsma sonrasindaki anlagmalarda ise usul kurallarinin en ¢ok gé-
zetilen ulus kaydinin kapsaminda olmadig1 diizenlenmeye baglamistir. Bu konu-
daki ilk érnekler, 2010 yilinda imzalanan Tiirkiye ile Kuveyt arasindaki YKTK
anlagmasinin® 3(4). maddesi ve yine 2010 yilinda imzalanan Tiirkiye ile Senegal
arasindaki YKTK anlagmasinin 3(4). maddesidir. Bu anlagmalarda, model anlas-
maya paralel sekilde, usul kurallar1 en ¢ok gozetilen ulus kaydinin uygulama alani
disinda birakilmustir.

Tiirkiye ile Senegal arasindaki anlagmadaki ilgili metin su sekildedir:

“Bu maddenin 1. ve 2. paragraflar, isbu Anlagma veya akit taraflar-
dan birinin imza koydugu benzer diger bir anlasmada diizenlenen usule
yinelik haklar bakimundan wygulanmayacaknr.”

Benzer sekilde, Tiirkiye ile Tanzanya arasindaki YKTK anlamasinda®™ da kay-
din kapsamina iligkin bir sinirlamaya yer verilmistir. Ancak bu anlagmada “usule
iliskin haklar” ibaresi yerine, dogrudan “uyusmazlik ¢oziim hiikiimleri” ibaresi

Turkiye Cumhuriyeti Hikimeti ile Libya Arasinda Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve Korunmasina
iliskin Anlasma, RG, 14.04.2011, S. 27905.

Turkiye Cumhuriyeti ile Slovakya Cumhuriyeti arasinda Yatirimlarin Karsilikh Tesviki ve Korunma-
sina lliskin Anlasma, RG, 24.08.2013, S. 28745.

Turkiye Cumhuriyeti Hikimeti ile Kazakistan Cumhuriyeti Hikimeti Arasinda Yatirimlarin Karsi-
Ikl Tesviki ve Korunmasina lligkin Anlasma, RG, 11.02.1995, S. 22199.

Turkiye Cumhuriyeti Hikiimeti ile Japonya Arasinda Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve Korunmasi-
na lliskin Anlasma, RG, 16.01.1993, S. 21467.

Turkiye Cumhuriyeti Hikimeti ile Kuveyt Devleti Hikuimeti Arasinda Yatirimlarin Karsilikli Tesviki
ve Korunmasina lliskin Anlasma, RG, 20.01.2012, S. 28179.

Tarkiye Cumhuriyeti HUk.[]meti ile Senegal Cumhuriyeti Hikumeti Arasinda Yatirimlarin Karsilikli
Tesviki ve Korunmasina lligkin Anlasma, RG, 27.03.2012, S. 28246.

Turkiye Cumhuriyeti Hikimeti ile Birlesik Tanzanya Cumhuriyeti Hikimeti Arasinda Yatirimlarin
Karsilikl Tesviki ve Korunmasina lligkin Anlasma, RG, 25.07.2013, S. 28718.
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kullanilmig, uyusmazlik ¢oziimiine iliskin diizenlemeler en ¢ok gozetilen ulus
kaydinin kapsami diginda birakilmistir.

Anlagmanin 3(4)/c maddesi su sekildedir:

“Bumaddenin 1. ve 2. paragraflar, isbu Anlagma veya akit taraflardan
birinin imza koydugu benzer diger bir uluslararasi anlagmada diizenle-
nen yanirumcet ile ev sahibi akit taraf arasindaki uwyusmazhgin ¢oziimii
hiikiimleri bakimindan uygulanmayacaknr.”

2010 yili sonrasindaki anlagmalar incelendiginde, anlagmalarin biyiik bir
kisminda usule iliskin haklar yerine dogrudan uyusmazlik ¢6ziim hiikiimlerinin
kaydin uygulama alan1 diginda olduguna iligkin diizenlemelere rastlanmaktadir™.

Séz konusu diizenleme, bazi anlasmalarda en ¢ok goézetilen ulus hiikiimlerinin
yer aldig1 genel muamele standartlari bsliimiinde yer alirken, baz1 anlasmalarda dog-
rudan yatinmm uyusmazliklarmin coziimiine iliskin maddelerde diizenlenmistir. Orne-
gin, 2011 tarihli Tiirkiye ile Nijerya arasindaki YKTK anlasmasinda kaydin uyugmazlik
¢6ztim hiikiimlerine uygulanamayacagina dair istisna, kaydin bulundugu 5. maddede
degil uyusmazlik ¢éziimiine iliskin 11. madde kapsaminda agik bigimde yer almugtir”.

[lgili hitkiim su sekildedir:

“5. maddenin (Yatirvmlara Uygulanacak Muamele) (1) ve (2). parag-

raflani, yatirimer ve ev sahibi akit taraf arasindaki uyusmazlhiklarin

isbu anlasma ile diizenlenen veya akit taraflardan birinin imza koydugu
benzer diger bir anlagsmada diizenlenen wyusmazlik ¢éziimii hiikiimleri
bakvmindan wygulanmayacaktir.”

Tiirkiye'nin taraf oldugu YKTK anlagmalarindaki en ¢ok gozetilen ulus kay-
dinin uyusmazlik ¢6ziim hiikiimlerine uygulanmasi konusundaki diger bir diizen-
leme sekli de ayr1 bir maddede kaydin istisnalarinin sayilmas: yéntemdir. Orne-
gin, Turkiye ile Gana arasindaki YKTK anlagmasinin “Ayrimcilik yapmama, en
cok gozetilen ulus ve milli muamele istisnalar1” baglikli 6(1). maddesinde kaydin
sinir1 su sekilde belirtilmistir:

“Isbu anlasmamn 5. maddesinin 1. ve 2. fikralarinda belirtilen en cok
gozetilen ulus muamelesi, yatirumci-devlet wyusmazliklarmin ¢oziimiine
iliskin hiikiimlere genigletilmez.”

Ogretide, 2016 yili sonrasi imzalanan bazs YKTK anlagmalarindaki hiikiim-
lerin 2016 tarihli model YKTK anlagma metni dogrultusunda hazirlandigi, daha
sonraki tarihlerde imzalanan YKTK anlagmalarindaki hiikiimlerin ise 2020 yilinda
giincellenen model YKTK metni temel alinarak hazirlandig: belirtilmistir. Metnin

™ Tiryakioglu, Most Favoured Nation Clause, s. 11.

" Tiryakioglu, Most Favoured Nation Clause, s. 12.
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yayimlandigina dair kesin bir bilgi olmasa da en giincel model YKTK metninin 4.
maddesinin (4)(c) fikrasinda su hitkmiin yer aldigi ifade edilmektedir™.

“Aciklik saglamak amaciyla, bu maddenin 1. ve 2. paragraflarinda yer
alan en ¢ok gizetilen ulus muamelesi, 10. maddede yer alanlar gibi yat-
rimct-devlet uyusmazhk ¢oziim usul veya mekanizmalarim kapsamaz.”

Ifade bicimleri farklilhk gésterse veya teknik diizenlemeleri degisiklik arz etse
de Tiirkiye'nin 2010 sonrast imzaladigi YKTK anlagmalarinin neredeyse tamaminda
benimsedigi temel yaklagim ortaktir; en ¢ok gozetilen ulus hiikiimlerinin, yatirimci
ile devlet arasindaki uyusmazliklarinin ¢éziimtine iliskin hiikiimlere uygulanama-
yacag1 actkga diizenlenmistir. Bu yondeki hiikiimler, en cok gozetilen ulus kaydi-
nin kapsamini sinirlandirarak, gecmiste uluslararast yatirim tahkimi uygulamasinda
ciddi tartismalara yol agan yorum farkhiliklarinin éniine ge¢gmeyi hedeflemistir®.

Boylelikle, Tiirkiye'nin anlagma pratigi, hem hukuki belirlilik ve 6ngortlebi-
lirlik saglamis hem de yatirnmcilar agisindan hangi hiikiimlerin en cok gézetilen
ulus kaydi kapsaminda talep edilebilecegine iliskin sinirlar1 netlegtirmistir.

C. Kaydin Yabanci Karsilastirma Gerektirmesine iligkin Diizenlemeler

Tiirkiye'nin taraf oldugu YKTK anlagmalarina iliskin olarak incelenecek son
husus yabanci yatirimcilar arasinda yapilacak kiyasa iliskindir.

En cok gozetilen ulus kaydin uygulanmasi icin bagka bir yatinma veya dev-
let ile kiyas gereklidir; bu sebeple kayit dogrudan uygulanacak mutlak bir yii-
kimlilik degil, bagil bir yiikiimliilitk dogurur®. Ev sahibi devletin kayda iligskin
yiiktimliiliikleri, diger milletlerden yatirirmcilara ne haklar verildigine ve bu yati-
rimcilarin ev sahibi tilkedeki yatirimlarina bagli olarak belirlenmektedir. Ancak,
buradaki kiyas kosulsuz degildir®, yalnizca benzer veya ayni durumdaki bir ya-
banci yatirimeiyla olmalidir®.

Tiryakioglu, Most Favoured Nation Clause, s. 12, 13.
Tiryakioglu, Most Favoured Nation Clause, s. 12, 13.

% Mclachlan/Shore/Weiniger, s. 254; Yilmaz, s. 259; Collins, s. 109; UNCTAD, Most-Favoured-
Nation Treatment, s. 22; Sevgi, s. 94; Acconci, s. 364.

Karsilastirmali degerlendirme gerekliligi, hakem kararlarinda yer almaktadir. Parkerings v. Litvan-
ya davasinda hakem heyeti, en ¢cok gozetilen ulus kaydi kapsamindaki bir iddianin degerlendiri-
lebilmesi icin, karsilastirmaya konu olan yatirimcilarin “benzer kosullarda” bulunmalari gerektigini
acikca ifade etmistir. Kararda bu husus su sekilde vurgulamistir: “En ¢ok gézetilen ulus hiikmdi-
nlin ihlal edilip edilmediginin belilenmesindeki temel kosul, benzer durumda bulunan baska bir
yabanci yatirrmciya daha farkli bir muamelenin uygulanmis olmasidir. Dolayisiyla, benzer kosul-
larda bulunan bir yatirimciyla karsilastirma yapilmasi gereklidir.” [Parkerings v. Litvanya, Esa-
sa lliskin Karar, s. 78, 79, para. 369, https://www.italaw.com/sites/default/files/case-documents/
ita0619.pdf (Erisim tarihi: 15.05.2025).]

En gok gozetilen ulus muamelesine iligkin yikumlulik, ev sahibi devletin yabanci yatinmcilara her
kosulda ve hicbir ayrim gézetilmeksizin ayni muameleyi uygulamasi gerektigi anlamina gelmez.
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Bazi anlagmalar, “benzer durumlarda” (like situations) veya “benzer kosul-
larda” (like circumstances) ifadesini kullanarak en ¢ok gozetilen ulus kaydinin
kapsamina iliskin bir hiikiim icerebilir. Bu husus, Latince “ejusdem generis” ola-
rak ifade edilen ve “ayni tiirden” anlamina gelen en ¢ok gozetilen ulus kaydinin
ardindaki ilkeyi yansitir®.

Birlesmis Milletler Uluslararast Hukuk Komisyonu'nun en ¢ok gozetilen
ulus muamelesine iligskin 1978 tarihli taslak metnin 9. maddesinde ejusdem ge-
neris ilkesi su sekilde vurgulanmugtir®:

“En ¢ok gozetilen ulus kaydi wyarinca, yararlamici Devlet, kendisi veya

kendisiyle belirli bir iliski iginde olan kisiler veya seyler yararna, yal-

mzca hiikmiin konusunun simirlar: igine giren haklar: elde eder.”

Tiirkiye'nin 2009 tarihli model YKTK anlagma metni incelendiginde gorii-
lecegi tizere, anlagsmanin 3. maddesinde diizenleme ejusdem generis ilkesi kapsa-
minda yapilmustir; yani en ¢ok gozetilen ulus kaydinin uygulanmas igin benzer
durumdaki yatirim ve yatirnmcilar ile kiyas yapilmasinin gerekli oldugu diizen-
lenmistir®.

Tiirkiye ile Kuveyt arasindaki YKTK anlasmasinin® 3. maddesinde model
anlasmaya paralel bir diizenleme mevcuttur. Buna gore:

“1. Her bir Akit Taraf, kendi kanun ve diizenlemeleri cercevesinde, yati-
rimlart, herhangi bir diciincii iilke yanrimcilarimn yatirimlarina benzer
durumlarda wygulanandan daha az elverisli olmayacak sekilde iilkesine

kabul edecektir.

Hikmunln uygulanmasinda esas alinmasi gereken husus, karsilastirilan yatirrmcilarin “nesnel
olarak benzer kosullarda” bulunup bulunmadigidir. Eger yatirimcilar, faaliyet gosterdikleri sektor,
yatinmin niteligi, 6lgegi veya yatinm ortamindaki diizenleyici baglam gibi faktorler bakimindan
objektif olarak farkli durumdalarsa, saglanan muamelenin farklilik gostermesi uluslararasi hukuk
bakimindan hakli ve mesru kabul edilebilir. [Nikiema, Suzy, H., The Most-Favoured-Nation Cla-
use in Investment Treaties. [ISD Best Practices Series, 2017, https://www.iisd.org/system/files/
publications/mfn-most-favoured-nation-clause-best-practices-en.pdf (Erisim tarihi: 15.05.2025).]

Bu ifadelerin bulunmamasi, taraf devletlerin bilingli bir sekilde bu kiyaslamanin yapiimasini dig-
lamak istedikleri ya da kaydin mutlak ve kosulsuz sekilde uygulanmasini amagladiklari seklinde
yorumlanmamalidir. Karsilastirilabilirlik ilkesi, kaydin dodasi geregi icerdigi 6rttli bir kosuldur ve
her durumda uygulanir. (UNCTAD, Most-Favoured-Nation Treatment, s. 54).

Tiryakioglu, Most Favoured Nation Clause, s. 7.

“1. Her bir Akit Taraf, kendi yasalari ve diizenlemeleri gergevesinde, yatirimcilarinin yatirimlarini
kendi lilkesine kabul ederken, benzer kosullardaki lglincii devlet yatirimcilarinin yatirimlarina
tanidigr muameleden daha az elverisli olmayan bir muamele uygular.

2. Her bir Akit Taraf, bu sekilde kurulan yatirimlara, kendi yatirimcilarinin veya dginci bir devletin
yatirirmcilarinin benzer kogullardaki yatirimlarina tanidigi muameleden daha az elverigli olmayan
bir muamele saglar; hangisi daha lehte ise o uygulanir.”

Turkiye Cumhuriyeti Hikimeti ile Kuveyt Devleti HikUmeti Arasinda Yatirimlarin Karsilikli Tegviki
ve Korunmasi Anlagsmasi, RG, 20.01.2012, S. 28179.
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2. Her bir Akit Taraf, kurulmus olan bu yatirunlan, kendi yatirimeila-
rimn yatwrunlarina ya da herhangi bir iciincii bir ilke yanrimalarvn
yanrmlarna benzer durumlarda wyguladigi muameleden, hangisi en
elverigli ise, bundan daha az elverisli olmayan bir muameleye tabi tu-
tulacaktir.”

Ayni sekilde, Tiirkiye ile Tiirkmenistan arasinda imzalanan YKTK anlagma-
sinda® da en ¢ok gozetilen ulus kaydi uygulanirken “benzer durumda” olan yati-
rimlar ve yatirimcilar ile kiyas yapilmasi gerektigi vurgulanmigtir. Anlagmanin 2.
maddesi su sekildedir:

“1. Her bir Taraf, kendi iilkesindeki yanirimlara ve bunlarla ilgili fa-
aliyetlere, herhangi bir iigiincii iilkenin yanrimcilarvn yatirimlarina,
benzer durumda uygulanandan daha az elverisli olmayan kosullarda,
ilgili yasalara ve diger mevzuatina uygun olarak izin verecektir.

2- Her bir Taraf, gerceklesmis olan yatirimlara kendi yanrimalarmn
ya da herhangi bir ticiincii iilkenin yanrimcilarvun yanrimlarina, ben-
zer durumda uygulanandan, hangisi daha elverigli ise, daha az elverisli
olmayan bir muamele uygulanmasim saglayacakir.”

SONUG

Bu caligmada, Tiirkiye'nin taraf oldugu YKTK anlasmalarinda yer alan en
cok gozetilen ulus kaydinin uluslararasi yatirim hukukundaki diizenlenme bigim-
leri ve uygulamadaki etkileri ele alinmigtir. En ¢ok gozetilen ulus kaydi, yatirimei
haklarinin korunmasinda énemli bir standart olarak 6ne ¢cikmakla birlikte, kaydin
uygulama kapsami, sinirlari ve uyusmazlik ¢6ziim mekanizmalarina uygulanabi-
lirligi konusunda cesitli tartismalar ve belirsizlikler mevcuttur. Bu durum, 6zel-
likle yatirim tahkimi davalarinda celiskili kararlar verilmesine neden olmus ve bu
alanda tutarl bir i¢tihat olugmasini zorlagtirmistir.

Tiirkiye'nin taraf oldugu anlagmalar incelendiginde, en ¢ok gozetilen ulus
kaydinin bagimsiz bir madde olarak m1 yoksa diger muamele standartlariyla bir-
likte mi diizenlenecegi, hangi asamadaki yatirimlar: kapsayacagi ve hangi alanlar-
la sinirlandirilacagi gibi temel unsurlarin anlagmalar arasinda farklilik gésterdigi
tespit edilmistir. Bu noktada, Tiirkiye'nin 2009 tarihli model YKTK taslak met-
ni, en ¢ok gozetilen ulus kaydinin kapsamini daha acik bir sekilde belirlemek
anlaminda énemli bir rehber sunmaktadir. Bu diizenleme, yatirnmcilar arasinda
esitlik saglarken, devletlerin kendi ¢ikarlarin1 koruyabilmesi i¢in de bir denge

¥ Tirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti ile Tiirkmenistan Arasinda Yatirimlarin Karsilikl Tesviki ve Korun-

masli Anlasmasi, RG, 22.09.1994, S. 22059.
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saglamay1 hedeflemektedir. Model anlagma taslagi dogrultusunda imzalanacak
anlagmalar yatirrm hukuk alaninda yeknesaklik saglanmasina yardimer olacaktir.

Caligmada deginilen diger bir husus da yatirim tahkiminin en tartismal ko-
nularindan biri haline gelen YKTK anlagmalarinda yer alan en cok gozetilen ulus
kaydinin usule iligkin diizenlemeleri de kapsayip kapsamayacagi sorusudur. Maf-
fezini v. Spain davast ile baslayan ictihat ¢izgisi, bir yandan kaydin uyugmazhik ¢6-
ziim mekanizmalarini kapsayabilecegi yoniinde yorumlanirken, Plama v. Bulga-
ria ve Salini v. Jordan gibi kararlarla bu yaklagimin sinirlandirildigr gorilmiistiir.
Bu durum, devletlerin yatirim anlagmalarinda daha acik ve smirlayici hitkiimler
getirme yoniinde bir egilim gelistirmesine neden olmustur.

Tiirkiye'nin taraf oldugu YKTK anlagmalari da bu egilimi yansitir nitelik-
tedir. Ifade bicimleri farklilik gésterse veya teknik diizenlemeleri degisiklik arz
etse de Tiirkiye'nin 2009 tarihli model anlagma metni uyarinca 2010 yili sonrasi
imzaladig1 YKTK anlagmalarinin neredeyse tamaminda benimsedigi temel yakla-
sim ortaktir; en ¢ok gozetilen ulus hitkiimlerinin, yatirnmei ile devlet arasindaki
uyusmazliklarinin ¢6ziimiine iligkin hiikiimlere uygulanamayacag: acikca diizen-
lenmistir.

Sonug olarak, en cok gozetilen ulus kaydinin uluslararast yatirnm huku-
kundaki énemi tartigmasiz olmakla birlikte, uygulamada karsilagilan sorunlarin
giderilmesi icin daha net ve tutarli diizenlemeler yapilmas: gerektigi agiktir.
Tiirkiye'nin model YKTK anlagmasinin bu alandaki katkisi, yalnizca ulusal dii-
zeyde degil, uluslararasi yatirrm hukukunun genel gelisimine de 1gik tutmaktadir.
Bu baglamda, en cok gozetilen ulus kaydinin kapsami ve sinirlarina iliskin tar-
tigmalarin, devletler ve yatirimcilar arasindaki dengeli bir iligkiyi destekleyecek
sekilde ele alinmasi biiyiik 6nem tagimaktadir.
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