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1 97 ’li yillarin bagindan itibaren diinya ekonomilerinde dur-

gunluk, istikrarsizlik ve sermayenin kar haddinde diigme
yasanmaya baglanmistir. Petrol fiyatlarindaki yiikselmenin etkisiyle elde et-
tikleri fonlara ikraz mahreci arayan uluslararasi ticari bankalarin, ciddi ince-
leme yapmadan, gelismekte olan iilkelere bor¢ vermeyi tesvik edici politi-
kalari, sonugta 1978’den baglayarak bor¢ krizine neden olmugtur. Bir¢ok iil-
ke borg faizini 6deyemez duruma diismiis, 1980’lerin basinda bu tiir sorun-
lar tam serbest piyasa ekonomisini giindeme getirmistir (Kazgan, 1997: 68).

1990’1arla birlikte hizlanan kiiresellegme uluslararas: sermaye hareketle-
rinde akigkanligi arttirmigtir. Clinkii kiiresellesmenin temelini evrensel di-
zeyde serbest piyasa ekonomisine gecilmesi, biitiin iilkelerin diinya pazarla-
riyla biitlinlegsmesi, mal-hizmet ve sermaye hareketlerinin tiimiiyle serbest-
legtirilmesi olugturmaktadir (Kazgan, 1997: 70).

Kiiresellesmenin ekonomik boyutu sermayenin karliligini tek bagari
gostergesi olarak kabul edip, ekonomik kérin saglanmas: 6niindeki her tiirlii
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toplumsal, idari ya da kiiltiirel kisitlamalara karsi ¢ikmaktadir. Kiireselles-
me ideolojisinin ardindaki mantifa gore sermayenin kérliligs, etkin kaynak
dagilimini gergeklestirmenin, dolayisiyla ekonomik refahin arttirilmasinin
tek koguludur. Bu kosulun saglanmasi ise, tiimiiyle serbest pazar ekonomi-
sinden ge¢mektedir (Yeldan, 2001: 24).

Sermayenin kiiresellesme bigimlerinden biri 6zellikle ¢ok uluslu girket-
ler yoluyla dis iilkelerde yapilan yatirimlardir. Ulkeler arasinda ¢ok tarafli
yatirim anlagmalarmin konusunu olugturan yabanci yatirimlarin biiyiik bir
kismini, ¢ok uluslu sirketler tarafindan yapilan yatirimlar olusturmaktadir.
1997 yilinda yaklagik 400 milyar dolar degerindeki dogrudan yabanci yati-
rimlar, en zengin 100 ¢ok uluslu girket tarafindan kontro!l edilmektedirler.
Bu miktar, tiim diinyadaki kiiciik ve orta biiytikliikteki girketlerin sahip ol-
duklari yabanci yatirimlardan daha fazladir (OECD, 1997a: 2).

1980’11 yillara kadar dolaysiz dig yatirnmlarda birtakim kisitlamalar bu-
lunmaktaydi. Bu kisitlamalar: kaldirmak tizere, ¢ok tarafli yatirim anlagma-
sindan (Multilateral Agreement on Investment (MAI)) Once, uluslararasi
yatirimlarin liberallestirilmesine yonelik anlagmalar yapilmistir. Bu anlag-
malar bir bakima MATI’nin olusumu i¢in zemin hazirlamiglardir.

Bu caligmada oncelikle ¢ok tarafli yatinnm anlagmasinin (MAI) genel
hatlari, vergilemeye yonelik diizenlemeler agiklandiktan sonra, MAI’nin bu
diizenlemesiyle uygulanmas: halinde yaratacagi sorunlar ekonomik bir
perspektifle (piyasa yapilari ve rekabet tizerindeki etkileri a¢isindan) irde-
lenmektedir. Daha sonra alternatif olarak gelistirilen ¢ok tarafli yatirim an-
lagmalar1 agiklanmaktadir.

A. Cok Taraflh Yatirnm Anlagmasi (MAI)

Giiniimiizde bir politika se¢cimi olmayip, bir gercek olarak kabul edilen
kiiresellesmenin (Sustainable Development, 1999: 1) hizlanmasi, diinyada
cok tarafli yatirnm anlagmalarimin olugturulma gerekcesi olarak kabul edil-
migtir. Kiiresellesme yeni bir fenomen degildir. Ancak uluslararasi yatinm-
lar yoluyla kiiresellesmenin hizlanmasi, uluslararasi yatirimlarin 6nemine
dikkati cekmigtir. Kiiresellesme, diinyadaki kit kaynaklarin etkin kullanimi-
ni maksimize etmede diinya ekonomileri i¢in artan uluslararasi isbirligini
gerektirmektedir (Canner, 2000: 10). Prensip olarak hiikiimetlerin mali pi-
yasalarda istikrar: saglamak iizere, spekiilatif mali hareketleri diizenlemede
onemli bir rol oynamalari gerekmektedir. Ancak Tayland, Filipinler ve Gii-
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ney-Bat1 Asya piyasalarindaki son mali krizler ulusal olarak hiikiimetlerin
ve uluslararasi mali kurumlarin bu gorevi yeterli bir sekilde yerine getire-
mediklerini gostermistir (Statement, 1997). Ornegin IMF sadece bu iilke-
lerde talebi diigiirmeyi degil, ayn1 zamanda Asya’daki rekabetci devaliias-
yonlar yoluyla diinyanin geri kalan kisminda da iiriinlerin fiyatlarini diigtir-
me ve ihrag¢ piyasalarimi azaltmaya zorlamaktadir. Benzer deflasyoncu poli-
tika Avrupa’da da gozlenmektedir. Global sistem hala biiyiik sayida mal ve
hizmetlerin {iretimini saglayabilir. Ancak sorun tiiketici talebindeki eksik-
liktir (Morehouse & Hines, 2002).

Ticaretten politik olarak daha duyarli bir konu olan dogrudan yabanci
yatirimdaki statiiko, stirdiiriilebilir kalkinma i¢in bir engeldir. Bu engeli
kaldirmak tlizere avantajlari taraflar arasinda orantili dagitilmayan ikili ve
bolgesel yatirim anlagmalar1 olugturulmugtur (International Confederation,
2003: 2). Ancak bu anlagmalarin 6zellikle gelismekte olan iilkeler icin ye-
tersizligi, cok tarafli yatirim anlagmalarina olan gereksinimin bir diger ne-
denini olugturmaktadir. Imzalanan iki tarafli yatirnm anlagmalarinin ¢ogu en
fakir iilkeler icin yeni yatirim akigini saglayamamugtir. Geligmekte olan iil-
kelerdeki yabanci yatirimlarin biyiik bir cogunlugu birkag tilkede (Cin ve
Brezilya gibi biiyiik veya dogal kaynaklar1 zengin olan iilkelerde) yogun-
lagmustir (Peterson, 2003: 2).

Cok tarafli yatirim anlagmalarinda iki kurum (Diinya Ticaret Orgiitii
(DTO) ve OECD) énemli rol oynamaktadir. OECD’nin MAI’ye kadar yap-
t1ig1 diizenlemeler gizli yatinm engelleriyle ilgili diizenlemeler, serbest ser-
maye akis1 ve ¢ok uluslu girigimler i¢in genel kilavuzlugu icermektedir.
Ancak bu diizenlemelerin ii¢ temel eksikligi bulunmaktadr. 1lki, bu diizen-
lemeler tiim yatirim akiglarini kapsamamaktadir. Ikincisi, anlasmalar ger-
gek bir ¢ok tarafli gergeveyi yansitmamaktadirlar. Ugiinciisii anlagmalarin
iceriginin baglayici olmamasidir.

DTO ise, dogrudan yabanci yatirimlarla ilgili anlagsmalara muhatap ol-
dugundan, ¢ok tarafli organizasyonlara daha fazla katkida bulunmugtur. Bu
orgiitiin dogrudan yabanci yatirimlara yonelik iki anlagmasi vardir: i) Yati-
rim Onlemleri Anlagmasi (The Agreement on Trade-Related Investment Me-
asures (TRIMs)): Bu anlasma DTO’ye iiye ilkelerin ticaretine yonelik olas:
yatirim engellerinin olugmasina izin verilmemesini dngormektedir. ii) Hiz-
metler Ticareti Genel Anlagmasi (The General Agreement on Trade in Servi-
ces (GATS)): Bu anlagma kiigiik 6l¢ekli yatirimlarla ilgili diizenlemeleri
icermektedir. Her iki anlasma da DTO’niin alaniyla sinirlidir. Ancak bu an-
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lasmalarla DTO iginde, ticaret politikasindan bagimsiz bir yatintm akiginin
kapsamli diizenlenmesi heniiz olugturulamamigtir (Polk, 2002: 1).

GATT ve Uruguay Round Anlagmas: (Biiyiiktagkin, 1997) diinyada ser-
best ticaretin ve piyasa ekonomisinin yerlesmesini saglayan kuruluslar ol-
mugslardir. Uruguay Roundu’nun hukuki sistemini olugturan temel anlagma-
larin baginda gelen GATT in temel ilkeleri incelendigi zaman, uluslararast
mal ve hizmet ticareti {izerindeki sinirlar1 kaldirmaya yonelik 6nemli adim-
lar atildig1 goriilmektedir. Bunlar;

- Ulusal sanayilerin dig rekabete karsi diigiik diizeydeki giimriik tarifele-
riyle korunmasi,

- Ulkeler arasinda giimriik tarifelerindeki farkliliklarin (hem ithal hem
ithra¢ mallarinda) kaldirilmasi,

- Ithal edilen iiriinler ile yerli iiriinler arasinda vergilemede ayrim yapila-
mamast

seklindeki diizenlemelerdir. Bu anlasma cergevesinin biiytik dlciide
gimriik tarife ve vergilemeye yonelik dig ticaret engel ve sinirlamalarinin
kaldirilmasina dayanan diizenlemelerden olugtugu goriilmektedir.

Uruguay Round Anlagmasi ¢ok tarafli anlagmalar bakimindan biiyiik
Oonem tagimaktadir. Uruguay Roundu uluslararasi yatirimlart yonlendirecek
cok tarafli kurallar belirlemigtir (Minibag, 1998: 28). Anlagmanin temel il-
keleri MAI’ye benzerlik gostermektedir.

30 Ekim-3 Aralik 1999 tarihleri arasinda Seattle’da DTO’ye iiye 134 iil-
ke temsilcilerinin katildig1 iigiincii DTO Bakanlar Konseyi toplanmigtir.
Uruguay Roundu yapilirken kamuoyunun ilgisizligi sézkonusu idi. Seattle
Roundu ise sadece yerel olarak degil ayn1 zamanda diinya ¢apinda ilgi oda-
g1 olmugtur (Sustainable Development, 1999: 1, 3). Seattle Round’da ¢ok
tarafli yatirim anlagmalari konusunda karar alinamamistir. Bu sonugta top-
lant1 6ncesi ¢ok tarafli yatirim anlagmalarmin azgeligmis iilkeler aleyhine
yaratacag etkiler hakkindaki yorumlar ve MAI deneyiminin 6nemli pay1
olmustur. Ornegin Panagariya, yatirtmlar alaninda ¢ok tarafli bir yatirim
anlagmasinin geligmekte olan iilkelere fayda getirebilecegi sorgulanabilir
kabul edilse bile, elde edilecek faydanin dagiliminin geligmis iilkeler lehine
orantisiz olabilecegini belirtmistir (Panagariya, 1999: 2).

9-14 Kasim 2001 tarihinde Katar’in Doha kentinde dérdiincii DTO Ba-
kanlar Konseyi toplanarak Doha Kalkinma Roundu baglatilmistir. Ancak
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Doha Roundu’nda belirtilen konular iizerinde goriigmeler baglatilmamugtir.
Goriismeler besinci DTO Bakanlar Konseyi oturumlari sonunda yapilacak-
tir. Oturumlarda konsensus ile alinan kararlarin 1 Ocak 2005’e kadar so-
nuclandirilmas: ongoriilmiigtiir.

Doha Kalkinma Roundu éncesinde bu Round’un giindemini olugturmak
ve hazirlik yapmak iizere DTO tarafindan seminerler diizenlenmistir. Orne-
gin 29 Kasim-1 Aralik 2000 tarihleri arasinda $ili’de yapilan seminerde,
gelismekte olan iilkeler icin sermaye hareketlerinin liberalizasyonuna ihti-
ya¢ duyulabilecegi (Sili deneyiminde oldugu gibi), ¢ok tarafli yatirim an-
lagmalarimin dogrudan yabanci yatirimlar: kapsamas: ve kisa donemli ser-
maye hareketlerini icermesi gerektigi konusunda goriis birligi olusturul-
mustur (EC Seeks Consensus, 2000: 1).

Doha Kalkinma Roundu’nda ilk defa DTO’niin yatirrmlara yonelik ¢ok
tarafli yatirim anlagmasi hazirlamas: giindeme gelmistir. Boylece cok tarafl
yatirim anlagmasi global diizeyde tekrar tartigmaya agilmig. DTO tarafindan
hazirlanacak yatirim anlagmasi, uluslararasi ticaretin geligimini saglayan sa-
dece dogrudan yabanci yatirimlara yonelmigtir (Geneva WTO, 2003: 1).

10-14 Eyliil 2003 tarihleri arasinda Meksika’nin Cancun kentinde yapi-
lacak Doha Roundu’nun Besinci Bakanlar Konseyi’'nde ¢ok tarafli yatirim
anlagmasi i¢in gorlismelere baslayip baslanmayacagina karar verilecektir.
Doha mantalitesine uygun olarak, goriigmelere baslama karari, goriismele-
rin usul ve igerigi konusunda agik bir konsensusun saglanmasini gerektir-
mektedir. Bu durum yatirim anlagmasi icin 6nemli bir engel tegkil etmekte-
dir (Khor, 2003: 2-3).

Uluslararas: yatinmlarn diizenleyen MAI, kiiresellesen sermayenin ana-
yasasi olarak nitelendirilmektedir. MAI’ye kadar yapilan anlagmalarda, ti-
carette var olan arbitraj ve ayrimci uygulamalardan uluslararasi yatirim
akimlarim1 koruyacak ve yatirimlan iilkeye ¢ekme engellerini diigiirmeye
yardim edecek kapsamli kurallar olusturulamamistir (Canner, 2000: 12).
MAT'nin igerigi incelendiginde diger anlagmalardan farklilif1 goriilmekte-
dir.

MAI, OECD iiyesi 29 iilke tarafindan 1995°den beri kapali kapilar ar-
dinda Parjs’de yapilan miizakereler sonucu olugturulmugtur. MAI'ye yone-
lik caligmalar, internet’e aktarilincaya kadar gizli tutulmus, MAI hazirlanir-
ken Amerika’da uluslararasi igletme meclisleri ve sirket lobilerine diizenli
olarak danigilmigtir. Dolayisiyla bu kurumlar MATI'nin geligsimine aktif ola-
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rak katkida bulunmuslardir. Buna karsilik emek, ¢cevre ve toplum orgiitleri
bu ¢aligmalarin disinda tutulmuslardir (The MAI, 2002). Bu 6nemli bir ek-
siklik olusturmaktadir. Ciinkii MAI tarafindan tegvik edilen yatirim liberali-
zasyonu basit olarak hiikiimetler ve igletmelerle ilgili bir konu degildir. Bu
liberalizasyon toplumun her kesimini etkileyecektir (Statement by Japane-
se, 1997).

MALI diinya genelinde para ve faktor hareketlerini sinirlayan politikalari
kaldirmay1 ve hiikiimetler iizerinde girketlerin giiciinii artttrmay: hedeflem
MAT’de yer alan temel konular §dyle 6zetlenebilir (OECD, 1997b):

- Ulusal Islem Ilkesi: Anlagmaya taraf olan her bir iilke, anlagmaya taraf
olan diger iilke yatirimcilarina ve onlarin yatirimlarina, yatirnmin kurulus,
isleyis, genigleme, yonetim, bakim, kullamim, satig ve diger kullanim yetki-
leri bakimindan kendi iilkelerinde uyguladiklarindan daha farkl islem uy-
gulamayacaktir.

Bu hiikiim ile yerli ve yabanci sirketler ayni islemlere tabi olmaktadirlar.
MAT’deki ulusal iglem ilkesi icin bir istisna bulunmaktadir. Bu ilkeyle yerli
sirketler aleyhine yabanci yatirimcilara negatif ayrimecilik yapilmasinin ya-
saklanmas: Onerilmigtir. Fakat yabanci sirketler yararina pozitif ayrimcilik
yapilmasina izin verilmektedir. Pozitif ayrimcilik, yerli sirketler agisindan
yabanci yatirima tercihli bir islem sunmaktadir.

- En Fazla Tercihli Ulke Ilkesi: Anlasmaya taraf olan bir iilkeye giden
yatirimcl ve onun yatirimlarina, o iilkenin tanidig: tiim ayricaliklar ve haklar
taninacaktir. Bu ilke Osmanli devletinin mali ve ekonomik bagimsizligini
olumsuz yonde etkileyen ve ¢okiigiiniin nedenleri arasinda yer alan 1838 Ti-
caret Anlasmasinin 2’inci maddesine oldukga benzerdir (Okgiin, 1985: 2-3).'

- Kamulagtirmaya Kargi Yatirumcilari Korumaya Yonelik Kurallar:
Anlagmaya taraf olan iilke yatirimcisinin yaptigi bir yatirnm dogrudan veya
dolayli olarak kamulagtirilmayacakur. Ancak bunun bir istisnasi onerilmek-
tedir. Soyle ki, "Kamu ¢ikart amacini” yerine getirmek i¢in kamulagtirmaya
izin verilecektir.’ Ancak bu kamulagtirmanin i) ayrimci bir temele dayan-
mamasl, ii) yasal prosediire uygun olmasi, iii) gecikmesiz, uygun ve etkin

' Sozkonusu madde; "Osmanli devletinin herhangi bir devlete tantyacagi ayricalik ve kolay-
lik kendiliginden s6zlesmeyi imzalayan devlete de taninacaktir " seklindedir.
"Kamu amaci (Public Purposese)" ve "Kamu yarari (Public Interest)” kavramlari farkl: ya-
sal gelenekten gelmekle birlikte ¢ok benzer anlamlara sahiptirler (Confidentiak DAF-
FE/MALI, 1997).
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bir tazminat 6denmesi, iv) kamulastirilacak yatirimin degerinin piyasa de-
gerine esit.olmasi gibi kosullarin saglamasi gerekmektedir.

- Tahkim Komisyonu: Uluslararas: yatirnmcilar, yatirima iligkin engeller
ve rekabet kogullarinin bozulmasi durumunda yatirim yaptiklari iilke i¢in
uluslararasi tahkim komisyonuna dava agip, tazminat talep edebileceklerdir.

Taraflar aralarinda 20 giin i¢cinde anlagamazlarsa, mahkemenin kurulma-
sin1 talep edebileceklerdir. Tahkim kurulunun iiyeleri, "Uluslararas: Yatirnm
Uzlagmazliklar: I¢gin Coziim Kurulu (ICSID)" tarafindan énerilmektedir.
Kurul iiyelerinin hukuk¢u olmas: kosulu aranmamaktadir. Sadece onerile-
cek olan iyelerin tahkim kurulunda hizmet yapmaya istekli ve nitelikli
olanlar arasindan secilecegi belirtilmektedir. Bu durum kurula hukuki bir
kurum olma niteligi vermeyi énlemektedir (Minibag, 2002: 2-4),

- Bir iilkedeki tiim sektorler yabanci sermayeye agilacaktir.

- MATI'ye liye olan iilkeler kanunlarin1t MAI'ye gore degistireceklerdir.
MAUI’nin olusumunda 6nemli pay1 olan Amerika Birlesik Devletleri
bile MAT’ye katilmak i¢in baz: kanunlarini degistirmek zorunda kala-
bilir, Daha sonra yabanci yatirimcilar, yatinnmlarim etkileyecek kanun
degigiklikleri i¢cin MAI tahkim kuruluna bagvurabilirler.

- MATI’nin kapsamu, yiriirliik éncesi yatirimlart da igerecektir. Ayrica
yatinm akiginda tam liberalizasyon sadece MAI'ye tiye lilkeler i¢in
degil, MAI iiyesi olmayan tiim iilkelerden gelen yatinmcilar igin de
gecerlidir (Polk, 2002: 4).

- MATI’ye gore, ¢cok uluslu yatinnmlar gittikleri iilkeye teknoloji transfe-
rinde bulunma, o iilkenin girdisini, emegini kullanma ve iilke ihraca-
tina katki da bulunma yiikiimliiliikklerine girmeyeceklerdir.

Boylece MAI, yatirimi kabul eden iilkenin uygulayabilecegi;

- Uretilen mal ve hizmetlerin belirli bir orantn1 ihrag etme,

- Teknoloji transfer etme,

- Uretim siiresince belirli oranda yerli girdi kullanma,

- Belirli bir diizeyde 1stihdam saglama,

- Belirli miktarda iiretim, yatirim, satig ve AR-GE diizeyine ulagma,

- Satig asamasinda bolge smirlamalari getirme,

- Yonetim merkezini yatirimin yapildig: iilkede bulundurma,

- Yerli yatinnmci ile ortak girigim olusturma,

gibi performans olgiitleri getirmesini engellemektedir (Dinger, 1998).
Ancak belirtmek gerekir ki, bu tiir performans olgiitleri baz1 gelismekte
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olan iilkelerde (6rnegin Tiirkiye) zaten uygulanmamakta idi. Dolayisiyla bu
hiikiim kesinlestigi takdirde sadece bu odlgiitleri uygulayan iilkeleri baglaya-
caktir.

- MAT’ye dahil olan bir iilke 5 y1l ge¢medikce sozlesmeyi feshedeme-
yecektir. Sozlesmenin feshedilmesinden sonra 15 yil siire ile
MAT’nin hiikiimleri yiiriirliikte kalacaktir (Onder, 1998: 34).

Yukarida agiklanan cercevede MAI'yi belirleyen ii¢ temel unsur oldugu
sOylenebilir: Yabanci yatinm ve yatirimeryt korumak, yatirimin liberalizas-
yonu ve tahkim komisyonu mekanizmasi.

1. Yatirnm Kavrami

Yatirim kavraminin belirlenmesi anlagmanin alanini belirleme agisindan
biiylik onem tagimaktadur.

Anlagsmaya gore yatirim, bir yatirimci tarafindan dogrudan veya dolayli
olarak sahip olunan veya kontrol edilen her tiirlii varliklardir. Bunlar:

1) Girisim (Anlagmaya taraf {ilkenin kanunlarina gore organize olmus ki-
si, tlizel kisi veya kurumlardir. Bu bir girket, trost, ortaklik, sahsi miilkiyet,
sube, ortak yatirim ve organizasyon seklinde olabilir);

i1) Bir girisimdeki hisse senetleri, dagitilan diger haklar;

111) Tahvil ve bor¢lanma araglari;

1v) Yonetim, iiretim veya gelir paylagimini igeren sézlesmede yazili olan
haklar;

v) Kiralama, ipotek gibi miilkiyetle ilgili haklar ve diger maddi ve mad-
di olmayan (Ornegin telif haklari, lisans gibi) taginabilir ve taginamaz miilk-
lerle ilgili haklar’dir (OECD, 1997b)

Yatirim kavramina agagida yazili unsurlar dahil edilmemektedir:

1) Kamu bor¢lanma senetleri.

11) Yatirimla ilgili olmayan temel varliklar.

111) Ekonomik fayda amaci veya diger isletme amaglari i¢in kullanilma-
yan, maddi ve maddi olmayan menkul ve gayrimenkuller.

iv) Kisisel kullanim i¢in edinilmis taginabilir veya tagmamaz miilkler.

Yukaridaki agiklamalardan da anlasildigi gibi yatinnm tanimi, sadece
maddi unsurlar degil ayn1 zamanda maddi olmayan unsurlar1 da icerecek
sekilde genig ve genel tutulmustur (Polk, 2002: 3). MAI’'deki diizenlemeler
tim yatinmlar icin gecerlidir. Farkli yatirim tiirleri igin (sirkete sahiplik, or-
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taklik, yeni girisim olugturma veya minimum hisse sahipligi gibi) ayrim ya-
pilmaksizin ayni hiikiimler konmustur.

2. MAI’de Vergileme

MATI’de vergilemeye yonelik hiikiimler de yer almaktadir. Anlasmada
yatirimeilar igin belirlilik saglamak tizere vergilerin taniminin yapilmast
delegelerin biiyiik bir cogunlugu tarafindan kabul edilmistir. MAI'de yapi-
lan vergi tamimlamasi, OECD, IMF ve Birlesmig Milletler Ulusal Muhase-
be Sistemi tarafindan da kabul edilmektedir. Vergiler tanimlanirken su ge-
nel kriterler esas alinmaktadir (OECD, 1997b):

1. Vergi kavramui, devlete yapilan karsiliksiz, zorunlu é6demeyi icermek-
tedir. Vergiler, yiikiimliilerin odedikler1 vergilerle orantili olarak, devlet ta-
rafindan saglanan faydalardan yararlanmamalari anlaminda karsiliksizdir.

2. Vergi kavram, vergi suclariyla ilgili olmayan ve devlete ddenen zo-
runlu borglar1 icermemektedir.

3. Vergi toplamaya yetkili olanlar, merkezi yonetim, devletin etkin kont-
rolii altinda faaliyette bulunan birimler ve sosyal giivenlik kurumlarindan
olugmaktadir.

4. Avrupa Birligi Komisyonu ve diger kurumlar gibi ulus tistii kurumlara
zorunlu édemeler vergi olarak kabul edilirler. Bunlar tahsil edildikleri iilke-
nin vergi gelirlerinin boliimii olarak islem gérmektedirler.

5. Devlete 6denen zorunlu sosyal giivenlik katkilar1 da vergi geliri ola-
rak islem gormektedir. Ancak devlete 6denmeyen goniillii sosyal giivenlik
katkilar: vergi olarak islem gérmemektedirler.

6. Harg ve resimler de vergi gibi isleme tabi tutulmaktadir.

MALI iilkelerin yabénm yatirimlar vergilendirmesine de birtakim kisitla-
malar getirmektedir. MAI’nin vergilemeye iligkin boliimiinde, iilkelerin
vergisel onlemleri uygulayabilecekleri belirtilmektedir. Ancak bu vergileme
onlemlerinin, anlasmaya taraf iilkelerden biri tarafindan tahkim komisyo-
nuna bagvurulmasina neden olacak bir ayrimi icermemesi gerekmektedir.

a) Ilgili yatirimcy, ilk olarak bir ayrimcilik iceren vergi énleminin olup
olmadig: konusundaki anlagmazlikta, her iki anlagmaya taraf iilkenin yetki-
li vergi otoritelerine bagvurmadik¢a, 24 aylik bir donem i¢inde tahkim ko-
misyonuna gidemeyecektir.

b) Bagvurudan itibaren 24 ay icinde ilgili her iki tarafin yetkili vergi oto-
riteleri, vergi 6nleminin bir ayrimci muamele i¢erip icermedigini belirleye-
cektir.
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Vergisel onlemler i) anlagmaya taraf tilkelerin kendi kanunlarinda yer
alan vergilemeyle ilgili idari uygulamalari, ii) ¢ifte vergilemeden kaginmak
i¢in taraf iilkeleri baglayan diizenleme veya uluslararasi anlagmalarin vergi-
lemeyle ilgili hiikiimlerini icermektedir.

MATI’de uluslararas: iglemlere uygun c¢ifte vergilendirmeyle ilgili ayri
bir diizenleme bulunmamas: énemli bir eksiklik olarak goriilmektedir
(Skanderup, 2000: 42).

3. MAP’nin Yaratacagi Sorunlar

MAUTI’nin uygulanmasi halinde birtakim sorunlar olusabilecektir. Bu ne-
denle ozellikle gelismekte olan iilkelerin ¢ogu ya MAI'ye karsi ¢ikmakta
ya da biiyiik 6l¢iide kuskuyla bakmaktadirlar (Peterson, 2003: 2). Sorunlar
soyle siralanabilir:

1) Yaturim liberalizasyonunun arkasindaki rasyonalite, kaynaklarm etkin
kullanimini saglama, istihdam firsatlari yaratma ve yasam standardini gelig-
tirmeye katkida bulunmaktir. Bunlar1 realize etmek, diger bir ifadeyle ya-
banci yatirimlardan elde edilecek fayday: optimize etmek ise birtakim ko-
sullara baghdir. Soyle ki, yabanci yatirnmlardan elde edilecek potansiyel
faydalar, sermaye girisginin ¢ikigindan fazla olmasi, yeni istihdam olanakla-
rinin yaratilmasi, bilgi ve teknolojinin transferi ve uluslararasi pazarlara gi-
risin ve rekabetin saglanmasiyla elde edilir (Sauvant, 2001: 8). Yabanci ya-
tinmlarin GSMH’nin biiylimesine katk: saglayacagi kismen dogru olmasina
ragmen, diinyadaki 100 en biiyiik sirketin 51°nin ¢ok uluslu girketler oldu-
gu diisiincesi dikkate alindiginda yatirim liberalizasyonu, ¢ok uluslu sirket-
lere biiyiik miktarda servet ve ekonomik gii¢ getirecektir. Dolayisiyla MAI,
global dlcekte monopollerin olusumunu tesvik etme tehdidi yaratacaktir.
Bu ise, demokratik olarak segilen ulusal hiikiimetlerin yetkilerini tehdit
edecektir. Ayrica ¢ok uluslu girketlerin kullandiklar1 daha yiiksek pazar gii-
cii sayesinde, daha yiiksek teknik etkinlikle iiretim yapmalari, diinya refahi-
n1 ve taraf iilke refahini arttiracaklarim gostermez (Markusen, 1984: 224).

Boylece MAI ulusal diizeyde monopolleri yasaklar iken, uluslararasi dii-
zeyde monopolleri tegvik etmektedir (Statement by Japanese., 1997). Oysa
verimlilik ile uluslararasi rekabet arasinda pozitif bir iliski bulunmaktadir.
Nitekim belirli bir ticari engellerin var oldugu bir durumda, uluslararasi re-
kabetin nispi verimliligin kilit bir belirleyicisi oldugunu U. Choudhri &
Schembri gelistirdikleri modelde gostermektedirler (Choudhri and Schemb-
ri, 2002: 341-362).

144 miilkiye « Cilt: XX VII « Sayi: 240

10



2) MALI sirket karliligini tiim diger degerlerin iizerinde tutmaktadir. Bu
anlayls MAI’nin sosyal, ekonomik ve cevresel haklarin gelisimini radikal
olarak sinirlayabilecegini gostermektedir.

3) MATI'yi imzalayan iilke, yabanci yatirimcilara "en az (ayni kosullar-
da)" kendi yatirimcilarina yaptig1 islemler kadar 1yi iglem yapacaktir. "En
az" terimi, yabanci sirketlerin yerli sirketlerden daha kotii islemlere tabi tu-
tulmayacag1, ancak daha iyi islemlerden yararlanabilecegi seklinde yoruma
neden olmaktadir (Oyan, 1998: 288). Bu durum yerli sirketler aleyhine ola-
caktir.

4) MAT’ye yoneltilen elestirilerden biri de, anlasmadan ¢ekilme siiresiy-
le ilgilidir. Daha once de belirtildigi gibi MAI'yi imzalayan bir iilke anlag-
madan ¢ekilmek icin imza tarihinden itibaren 5 yil beklemek zorundadir. 5
yil sonraki yatirimlar i¢in MAI hiikiimleri gegerli olmayacak, ancak mevcut
yatirimlar i¢in anlagma hiikiimleri 15 yil gecerli kalacaktir. Boyle bir uzun
slire uygulamasinin gerekcesi olarak, yatinmciya uzun vadeli glivence sag-
lama gosterilmektedir (Oyan, 1997: 294). Ancak olduk¢a uzun tutulan siire-
ler degisen lilke ve diinya kosullar i¢in olduk¢a bagliyici olmaktadir. Yapi-
lan yatirimlarin ekonomik, sosyal ve siyasal olarak yaratacag: birtakim
erozyonlann sdézkonusu olmasi halinde olasi tahribatin telafisi zor olabilir.

5) MAI'de yer alan tahkim kurulu kavram olarak uluslararas: hukukta
simdiye kadar yer almamistir. Bu yontemde belirli asimetriler goriilmekte-
dir. Soyle ki, yatirnmcilar yatirim yaptiklar iilkeleri dava edebileceklerdir.
Ancak yapilan yatirimlarin olumsuz etkilerine maruz kalacak hiikiimet, ye-
rel yonetimler veya bireyler yabanci yatirimcilara kars1 dava agamayacak-
lardir, Dolayisiyla bu sistem yabanci yatirimlarin olumsuz etkiler yaratabi-
lecegini gbzard: etmektedir. Bu ise demokratik olarak secilen ulusal parla-
mentolar tarafindan yasallagtirilan diizenleyici kararlar ve politikalarin ter-
sine davranmaya sirket yetkililerine izin vermektedir. Bu durum demokrasi
kurumunu zedeleyebilir (Statement by Japanese, 1997).

7) MAI farkli yabanci yatirim tiirleri (birlesme, yeni sirket kurma, sirket
satin alma, portféy yatirimlari gibi) arasinda farklilagtirma yapmamig ve
yatirim kavraminin tanimini ¢ok genel tutmugtur (Hennart, 1993: 143-156).
Oysa piyasa yapis1 ve rekabetin derecesi iizerinde bir yatirnmun etkisi, bii-
yiik 6lciide yatirimun tiiriine baghdir. Islevsel bir ¢ok tarafli yatirim anlag-
masi1 degisik yatirim tiirleri arasinda farklilasmay: gerektirir. Ornegin
MATI’de portfoy yatirimlari, geleneksel dogrudan yatirimlarla ayni igleme
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tabi tutulmaktadirlar. Oysa portféy yatirimlar: kisa donemli olup bunlarda
risk cesitlendirilmesi dnemlidir. Ayrica, portféy yaturmmlarr uzun dénemli
dogrudan yatirimlardan farkli bir sekilde sirket planlamasim etkilerler
(Polk, 2002: 3,9, 15).

8) MAI yabanci yatinnmlarin liberalizasyonunu éngormektedir. Yatirim-
larin liberalizasyonunun, girket birlesmeleri tizerine etkisini degerlendirmek
zordur (Bresnahan & Reiss, 1991: 978-1003). Bu konuda teorik agidan iki
z1t hipotez ileri stirlilmiigtiir.

Ilk hipotez: Cok uluslu girigimler, ulusal firmalarla kargilagtirildiginda
piyasaya girig engellerinin iistesinden daha kolaylikla gelebilirler. Ciinkii
bunlar mali kisitlamalara daha az baglidirlar. Bu durum ise, bir piyasada
firma sayisim artirmaya yol agar ve sirket birlegsmeleri azalir. Eger bu du-
rum gergeklegirse yabanci yatinmlarin liberalizasyonu, yatirimin yapildigi
lilkede rekabeti arttirir ve pazar giiciinii kullanma olasilig1 daha azalir. Ya-
banci yatirimlarin liberalizasyonu daha az girket birlegmesine yol agar. Pi-
yasa yapisi ve toplam refah iizerinde MAI'nin etkisi pozitif olur.

Ikinci hipotez: Cok uluslu sirketler, yatrimin yapildig: iilkede rekabeti
azaltabilir. Bu durum c¢ok uluslu girisimlerin, teknolojik avantajlar ve 6l¢ek
ekonomilerinden dolay: ulusal sirketleri devre dig1 birakmasi durumunda
gerceklegebilir. Bu bir yandan etkinligi artirir, diger yandan daha yiiksek
diizeyde sirket birlegmeleriﬁe yol acabilir. Olas: bir sonug, firmalarin pazar
giiciinli daha 1y1 kullanabilmeleridir. Dolayistyla yabanci yatirim liberali-
zasyonunun genelde daha fazla girket birlesmelerine yol a¢ip agmadigint
degerlendirmek zordur. Etki, kisa ve uzun donemler ve yatirim tiirlerine go-
re farkl: olabilir. Yeni kurulan bir girigim kisa donemde girket birlegmeleri-
ni azaltir. Pazara yeni katilanlarin ulusal piyasaya girmeleriyle firma sayisi
ve rekabet artar. Tersine, birlesme ve satinalma geklinde yatirim tiirleri, gir-
ket birlesmelerini arttirabilir (Barros & Cabral, 1994: 1045-1047).

Uzun donemde sanayilesmis iilkelerde yabanci yaturimlar, sirket birles-
melerini azaltict etki yaparlar. Rekabet dogrudan yatirimlar sayesinde artar.
Bu da MAI'nin bu iilkelerde pozitif bir refah etkisi yaratacagini gosterir.
Ancak azgeligmis lilkelerde tersi bir durum s6z konusu olacaktir. Azgelis-
mis iilkelerde yabanci yatirimlar, uzun donemde sirket birlesmelerinde bir
artiga yol acarlar. Cok uluslu sirketler teknoloji avantajlari ve olcek ekono-
milerinden dolay1 ulusal girketleri pazar digi birakirlar (Polk, 2002: 9,10).

Ayrica artan pazar birlegmesinin liberalizasyondan kaynaklandigi deger-
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lendirilmesi, piyasanin nitelikleri —talep elastikiyeti, ikame edilebilirlik gi-
bi— ve piyasaya giris engellerinin derecesine baghdir (Polk, 2002: 8).

9) MAI yatinmcilara yeni haklar vermektedir. Fakat sozkonusu anlag-
mada yatinmcilarin gittikleri lilkede sosyal ve cevresel sorumluluk yiikle-
necekleri bir mekanizma olusturulmamistir. Bunun sonucu olarak, ¢evre gi-
bi alanlarda kamu yararma diizenlemeler, kiiltiir, kirli olmayan kamusal ve
sosyal hizmetler ile diger hassas alanlar1 korumada bir tilkenin giicii, tehli-
keye sokulabilecektir.

10) MAI uluslarin yatirimlara miidahalesini sinirlamaktadir. Ancak bazi
analistler, yabanci yatinimlar iizerinde kontrol saglayan politikalarin uygu-
lanmasinin, iilke ekonomileri i¢in gerekli oldugunu 6nemle vurgulanmakta-
dir. Bu goriise dayali olarak kontrol edici politikalarin yoklugunda; yabanci
yatirnmlarin uzun donemde iilkeye giren mali akimlardan fazla ¢ikig yarata-
bilecekleri ve 6demeler dengesi sorunlar: olusabilecegi belirtilmektedir
(Statement by Japanese, 1997: 4). Hiikiimetlere ulusal ekonomik kalkinma
stratejilerini gerceklestirmek iizere, ozellikle standart bir diizeyde tatmin
edici istihdamu ve giiclii toplumu olusturmak icin yeterli faaliyet alani veril-
melidir. Boylece hiikiimetler ulusal sermayeleri ve yatirimlar: destekleyebi-
lir, yeni ve biiytiyen sanayilerin olusumunu tesvik edebilirler (International
Confederation, 2003: 3).

Yine karh tiikketim sektoriindeki yabanct yatirimeilar, ulusal yatirimceilar-
dan bir¢cok yonden giiclii olmalart halinde, ulusal yatirimcilarin piyasadan
cekilmesine neden olabilirler. Ulkelerin miilkiyeti iizerinde etkili bir kont-
rol kurmak istedikleri toprak, maden ve ormanlar gibi 6nemli alanlar ya-
banci uluslarin kontrolii altina girebilir (Das, 2003: 2).

11) Makine-donamim, gayrimaddi haklar vb. geklinde bir iilkeye giren
dogrudan yatirnmlarin, iilke ithalatini arttirmalar: icin yerli sermaye ile is-
birligi yapmalari ve yerli personeli kullanmalar1 gerekmektedir (Kazgan,
1997: 133). Ancak MAI, daha 6nce de belirtildigi iizere, yabanci yatirimci-
larin yerli yatirimcilarla ortak girisimlerde bulunmalan veya yerli personel
istihdam etmeleri kosullarini kaldirmaktadur.

Yukarida agiklanan sorunlarin yanisira belirtmek gerekir ki, kiireselleg-
menin anayasasi olarak nitelendirilen MAI, sermayede tam liberalizasyon
saglayarak, kiiresellesmeyi yayginlagtirmaya yonelik bir anlagmadir. Fakat
kiiresellesmenin 6zellikle azgelismis veya gelismekte olan iilkeler iizerinde
olumsuz etkilerinin oldugu gériilmektedir. Ornegin diinya olgeginde gelir
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esitsizligini gosteren Gini Katsayis1 1965°de 0.66; 1980°de 0.68 iken
1990°’da 0.74’e yiikselmigtir (Yeldan, 2001: 17). Yine 1970’lerde diinya niifu-
sunun en yoksul % 20’sinin kiiresel gelir icindeki pay: % 2.3 iken, 1990’larda
bu oran % 1.4’e diigmiistiir. Diinya niifusunun en zengin % 20’sinin pay1 1se
% 73.9’dan, % 82.7’ye ¢ikmustir (Ghai, 1995: 56).

B. MAD’ye Alternatifler

MATI’ye yoneltilen elestiriler dikkate alinarak MAI’ye alternatif olabile-
cek yatirim anlagmasi ¢aligmalari yapilmigtir. Bu ¢aligmalar heniiz tam bir
anlagma metnine doniigmemigtir. Bu nedenle yazimizda s6zkonusu alterna-
tif onerilerin kapsamli bir anlatimi yapilmayip, 6nemli ¢alismalar hakkinda
(2002) ozet bilgi verilecektir.

1) Bunlardan ilki; Morehouse & Colin tarafindan (2002) yapilan kap-
saml1 bir ¢calismadir. Bu anlagma, yerel toplumlara fayda saglayan yatirim-
lar1 tegvik etmek ve sermayenin demokratik yollardan kontroliinii giiglen-
dirmeyi hedeflemektedir.

MATI’de yer alan temel konulara bu anlagsmada da yer verilmistir. Soyle ki:

Ulusal Islem Ilkesi: Bu anlasmaya taraf olan iilkelerdeki bolgeler ve
toplumlarin yagam kalitesini gelistirecek, ¢cevre korumalarini arttiracak ve
uygun iicretle iilkede istihdami arttiracak yatirimlar tesvik edilecektir. Dev-
letler bu amaglar gergeklestirecek yerli yatinmcilara elverigli iglemler sag-
lamay1 tegvik edeceklerdir.

En Fazla Tercihli Ulke Ilkesi: Yerli yatinmcilarin zararina olmamasi
kosuluyla devletler; insan haklari, adil ¢alisma islemleri ve ¢cevreye saygili
diger iilke yatinmcilarina tercihli islem saglayabileceklerdir.

Bagar: Kogullari: Devletler agagida yazili amaglar1 yatirimcilardan iste-
yebilirler;

1) Monopollerin gelismemesini saglamak,

11) Yerli mallarin kullanimini tercih etmek,

iii) Minimum yerel adil ortaklik kogulunu koymak,

iv) Belirli diizeyde yatirimin yapildig: iilkedeki isgiiciinden yararlanmak
ve cevre standartlarina saygihi olmak,

v) Toplumun ihtiyaglarini karsilamaya yonelik hizmet veren girigimcile-
ri, adil olmayan yabanci sirketlerin rekabetinden korumak.
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Anlagmazliklarin Céoziimii: Bu alternatif tasan birey, toplum ve kurum-
lara bu yatirim anlagmast i¢in yatirimcilart dava etme hakki vermektedir.
Hakeme bagvurma usulii dahil tiim hukuki siire¢ tamamiyle saydam ve ka-
mu gozetimine agik olacaktr.

Yatirnmlart Koruma: Caliganlar ve toplum, girket varliklarimin yaratil-
masinda hayati bir rol oynarlar. Bu rol tanimlanmali ve korunmalidir. Nite-
kim hayati toplum ihtiyaclarina hizmet etmek i¢in boyle sirketlerin kamu-
lagtiriimasina izin verilip, bu sirketlerde ¢alisanlarin ve toplumun ilgisi dik-
kate alinmalidir. Benzer olarak, yabanci yatirimcilar tarafindan elde edilen
fazla kazanci kendi iilkesine gondermede sinirlama uygulanabilir. Boylece
calisan ve toplumun ¢ikarlarini zedeleyecek sermaye transferi yapilmaya-
caktir.

Bu alternatif yatirim anlagmasinda vergilemeye yonelik diizenlemeler de
bulunmaktadir. Bunlar goyle siralanabilir:

- Su andaki kolay kredi sistemi spekiilatorlere, hak edilen tutarin tistiin-
de gelir elde etmelerine izni vermektedir. Bu durum hiikiimetlerin finans ve
bankacilig1 yeniden diizenlemeleri ve yeni maliye politikalariyla (vergi ve
kamu harcamalar gibi) doviz kontrollerini yeniden degerlendirmelerini ge-
rektirmektedir.

Yabanci portfdy yatirimlart dogrudan yatirimlardan daha spekiilatif ve
risklidirler. Ciinkii yabanci portfoy yatirimlari deniz agini iilkelerdeki ser-
maye piyasalarina yatirilabilirler. Bu durum portféy yatirimcilariin yati-
rimlarini kontrol edip, yonetmelerini zorlagtiracaktir (OECD, 1997a: 3). Ki-
sa vadeli sermaye hareketlerindeki istikrarsizlik ise iilke ekonomilerinde
onemli olumsuzluklar, hatta ekonomik krizler yaratabilmektedir. Nitekim
doviz spekiilasyonlar: 1992’de Avrupa déviz kuru mekanizmasinda basari-
sizlik, 1994’de Meksika pezosundaki diigme ve 1997-1998 Giiney-Bat1 As-
ya’'daki krizlerde piyasada ani degisiklik ve istikrarsizlik yaratmigtir. Ani
doviz kuru dalgalanmalarinda fiyatlar ve kazanclar kullanilabilecek dévizin
nispi degerine bagli olarak asagi ve yukari hareket ettikleri i¢in uluslararasi
sirketleri biiylik zararlara ugratabilmektedirler.

Bu realitenin sonucu olarak ¢ok tarafli yatinm anlagmas: ¢ergevesinde,
kiiresellesmenin hizlandirdigr sermaye hareketliliginin olumsuzlugunu gi-
dermek, sermayeyi kontrol etmek tizere uluslararas: mali iglem vergisi ola-
rak "Tobin Vergisi (Tobin Tax)" onerilmektedir. Tobin, temel sorunun doviz
rejimi olmadifina inanmaktadir. Doviz spekiilasyonu ulusal ekonomilerde
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ciddi sorunlar yaratabilir. Ulusal politikalar nispi olarak bu sorunlardan
kurtulmada yetersiz kalmaktadir. Doviz spekiilasyonunu vergilendiren bir
islem vergisi sayesinde, spekiilatorlerin zarar verici giicii tizerinde bir kont-
rol saglanabilecektir (Tobin, 1978: 153-155).

Sermaye kontroliiniin amaci, déviz spekiilasyonunu diisiirmek, tilkeler
icin mali ve parasal bagimsizlik saglamak ve sosyal kalkinma ve ¢evre ko-
rumasini finanse edecek gelir yaratmak icin bir ¢ok tarafli mali transfer ver-
gisi olusturmaktir.

Geleneksel olarak bir tilkenin merkez bankasi, tilkenin parasini nispi
olarak dengede tutabilmek amaciyla, uluslararasi piyasada kendi parasini
satar veya satin alir. Tobin vergisi, doviz iglemlerinin miktarini kisarak,
merkez bankasinin kendi parasini etkili bir gekilde korumasini saglayabilir.
Tobin vergisi sayesinde, kararsiz mali piyasalarda goriilen taleplere uygun
para politikalarini gekillendirmeden ziyade, hiikiimetlere kendi ekonomik
gelismeleri igin en 1yi sekilde serbest hareket etmelerine izin verebilecegi
iler1 stirtilmiistiir.

Tobin vergisi 1lk defa 1978’de James Tobin tarafindan 6nerilmis (bkz.
Tobin,1978). Tobin kisa vadeli doviz spekiilasyonunu 6nlemek icin ulusla-
raras1 sermaye hareketleri {izerine, diisiik miktarda bir vergi 6nermistir. Ver-
gi oraninun, spekiilator karlarin diigiiren, fakat uzun dénemlt yatirimlar ve-
ya mal ve hizmet ticareti lizerinde ters etki yaratmayacak kadar yeterince
diigiik bir oran olmasi onerilmigtir. Ancak karli olabilecek bir déviz islemi
icin dovizin degerindeki degisme, Onerilen vergiden daha biiyiik olmalidur.
Spekiilatif doviz ticareti ¢ok daha kiiglik miktarda olustugu icin Tobin ver-
gisi, spekiilasyonun 6zendiriciligini ve karlhiligini ortadan kaldirabilir veya
diigtirebilir. Ayrica Tobin bu verginin kalkinma cabalarina destek saglaya-
cak geliri temin edecegini de belirtmektedir (Tobin, 1978: 155-156).

Tobin vergisi Giineydogu Asya krizini durduramamugtir. Fakat spekiilatif
girisimleri besleyen doviz spekiilasyon hacmi ve giddetini diisiirerek gele-
cek krizleri onleyebilmistir (Round, 2002).

Cok tarafh bir anlagma kapsaminda Tobin vergisi onerisi bagka plat-
formlarda da onerilmistir. Uluslararasi anti-tekel veya anti-trost kurallar,
vergl kagak¢iligr ve vergiden kacinmaya yonelik bir Tobin vergisi global
diizeyde monopol olugumunu onleyecek ve adil vergilemeyi saglayabile-
cektir (Statement by Japanese, 1997).
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- Sermayenin kagis tehdidi 6nemli 6l¢iide azalir azalmaz vergileme sis-
temi genelde toplumun ihtiyag¢larina hizmet etmek i¢in degistirilebilecektir.
Sermaye kazanglarinin daha yiiksek vergilendirilmesi, ¢evre vergilert, geli-
rin artan oranli vergilemesi ve tiim igglicii iizerinde daha diisiik vergiler bu
transformasyonda 6nemli bir yere sahiptirler. Kati ve saydam muhasebe ku-
rallart, hak edilmeyen zenginliklerden kaynaklanan refahi zaman icinde
azaltabilecektir.

Ayrica hile yaparak kurumlar vergisi kagiran sirkete karsi sert onlemler
almanin olduk¢a 6nemli oldugu belirtilmektedir. Bunun i¢in sirketin finans-
manimnin (6zellikle ddenen veya kagirillan global vergilerin) kamuya agik-
lanmas: ve ulusal ve global vergi bogluklarinin kapatilmas: gibi onlemler
alinmalidir. Boylece kotii niyetli girketler cezalandirilabilecek ve biiyiik bir
olasilikla vergi cennetleri ortadan kaldirilabilecektir. Sirket i¢i mali trans-
ferler — ve su anda ulusal vergilerin 6denmesinden kaginmada kullanilan ki-
mi yontemler (bkz. 6rnegin transfer fiyatlamasi)— denetlenebilecek ve bu
islemler cezal olarak vergilendirilecektir. Ilgili ekonomilerdeki kiy1 banka-
cilik merkezleri; kiyr bankacilik sermayesinin transferinin ulusal bankacilik
-sistemiyle yasaklanmasi yoluyla kaldirilabilecektir. Boylece getirilen dii-
- zenlemeler-ile bankacilik, glivenlik kanunlart ve ulusal vergilerle sermaye
kacirilmas: onlenecektir (Morehouse & Hines, 2002).

2) Ikinci bir alternatif ¢ok uluslu yatirnm anlagmasi calismasi Polk tara-
findan yapilmustir. Bu kapsamli bir ¢alisma olmayip, MAI'nin elestirisine
dayanmaktadir. Polk (2002: 12-16) calismasinda li¢ tez ileri stirmiigtiir:

a) Yabanci yatirimlarin piyasa yapisi ve rekabeti etkiledigi bir gercektir.
Bir ¢ok uluslu yatirtm anlagmas: hazirlanirken bu etkiler dikkate alinmali-
dir. Anlagsma ya kendi rekabet kurallarini uygulayabilir, ya da ulusal rekabet
kanunlarinin tistiinliigiini kabul edebilir.

Ayrica anlagma, liye lilkelerde olusacak negatif rekabet etkilerini onle-
yen kurallara agik olmalidir. MAI taslagi boyle bir yaklasgimdan yoksundur.
Bir iilke iiye lilkeler arasinda rekabetin olumsuz sonuc¢lar dogurdugnu go-
rirse gerekli yatirim diizenlemeleri yapilabilmelidir. Baglayici kosullar,
hem ulusal hem de yabanci girketler icin gecerli olacaktir. Birtakim diizen-
lemelere (6rnegin niikleer enerji icin yeni yerlere tesisler kurumasini yasak-
lama gibi), yerli ve yabanci yatirimcilart ayni sekilde etkiledigi siirece izin
verilir. Yasaklama, sadece yerli yatirimeilara karsi yabanci yatirimeilara bir
ayrim yapilmasi halinde getirilecektir.
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b) Gelecek i¢in hazirlanacak bir anlagsma rekabet politikasi diizenleme-
lerini igerecekse, "Yatirim" kavraminin daha dikkatli tammlanmasi gerekir.

MATI'de "Yatirnm" tanumi ¢ok genel yapilmigtir. Bu tantmlama farklt ya-
tirim tirlerinin piyasa yapist ve rekabet lizerindeki etkilerini gostermeye
izin vermemektedir. Bu nedenle yatirim kavrami, degigik yatirim tiirlerinin,
farkl etkilerinin gosterebilmesine yardimci olacak bir farklilagtirmay sag-
lamalidir.

¢) Eger tiim tilkeler iyi isleyen rekabet kurumlarina sahip olurlarsa, ya-
banci yatirim akimlarinin genis etkili liberalizasyonu biiylime, verimlilik ve
istihdam tizerinde pozitif etki gosterebilir.

Azgeligmig iilkelerde yabanci dogrudan yatirimlarin olasi negatif etkile-
ri dikkate alindiginda, 6zellikle bu iilkelerde etkili rekabet kurumlarinin
olugturulmasini tegvik edecek bir ¢ok tarafli yatirim anlagsmanin geregi da-
ha agik olarak goriilebilir. Birgok azgeligmis tilkenin, iyi igleyen bir rekabet
kurumundan yoksun olmasi ve rekabet politikasinin geligmig tilkelerin elin-
de kalabilecegi gercekleri, bu iilkeler i¢in rekabeti garanti edecek ¢ok taraf-
I1 bir yatirirm anlagmasinin énemini arttirir. Bu baglamda olugturulacak bir
cok tarafli yatinm anlagmasinin azgelismis iilkelerde iyi isleyen rekabet ku-
rullarinin olugumunu tegvik etmesi gerekmektedir.

Ayrica Polk, gelecekte yapilacak bir ¢ok tarafli yatirim anlagmasi igin
uygun orgiitiin OECD degil, DTO oldugunu belirtmektedir. ki gerekgeyle
agiklamaktadir. Ilki; OECD tarafindan hazirlanan ilk MAI taslaginin basari-
s1zlig1, ikincisi OECD i¢inde azgelismis tilke gruplarinin temsil edilmeme-
si, dolayisiyla OECD nin etki alaninin sinirli olmasidir.

DTO ise, baz1 yonlerden uluslararas: ticarette daha genis etki alanina sa-
hiptir. Polk, DTO’niin dogrudan yatirim, ticaret ve rekabet politikasi gibi
alanlardaki diizenlemeler i¢cin daha uygun oldugunu ileri stirmektedir.
DTO‘niin diger bir avantaji, azgelismis iilkelerin bu orgiit iginde temsil
edilmesidir. Bu iilkelerin politik agirliklar1 ve caligma gruplar i¢inde temsil
oranlar1 Amerika, AB iilkeleri veya Japonya ile karsilagtiritlamaz (Polk,
2002: 16-17). 1980’den beri gelismekte olan lilkeler diinyada toplam dog-
rudan yabanc! yatirim akiminin heniiz iicte birinden azini elde etmiglerdir
(Singh, 2003: 1). Ancak ¢ok tarafli yatinm anlagmasiyla bu iilkeler icin ge-
lisme saglanabilir. Bu iilkeler DTO icinde kendi ¢ikarlarimi diizenleyip,
aciklayabilirler.
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Doha Kalkinma Roundu’nda da DTO’niin ¢ok tarafli yatirim anlagmasi
hazirlamas: dngoriilmiistiir. Avrupa Birligi bir ¢ok tarafli yatirnm anlagmasi
icin DTO’nii destekleyip, bu orgiitii uluslararasi yatinmecilar i¢in yatirimi
yapan ve/veya yatirimin yapildig: lilke pozisyonundaki hem gelismis hem
de geligmekte olan iilkelerin ¢ikarlarini tamamiyle dikkate alan tek forum
olarak gormektedir (NewRound-EC Approach, 2003). MAI’'de kalkinma
stireci icindeki geligmekte olan iilkelerin ihtiyaci olan esneklige yer verme-
mesi, Avrupa Birligi’'nin MAI'ye yonelik elestirilerinin baginda gelmekte-
dir. Avrupa Birligi, DTO tarafindan diizenlenecek bir olasi yatirim anlagma-
sinin, kalkinma politikalarina saygili, esnek kurallara olanak verecek bir
anlasma olmasi gerektigi belirtilmektedir (Why the EC...., 2003).

Ancak gelismekte olan iilkeler DTO’niin ¢ok tarafli yatirim anlasmasina
karg: seslerini yiikseltmiglerdir. Ozellikle Hindistan geligmis iilkeleri gelis-
mekte olan tilkelere baski yaparak, konuyu Doha giindemine ¢cekme girigi-
miyle su¢lamaktadir.

10-14 Eyliil 2003 tarihleri arasinda yapilacak besinci DTO Bakanlar
Konseyi oncesinde, 18-20 Mayis 2003 tarihleri arasinda Yeni Delhi’de Hin-
distan Ticaret Bakanlig1t ve UNCTAD’1n organize ettifi seminerde,
DTO’niin yatirim anlasmasina karsi goriisler ileri siiriilmiistiir. Ornegin bu
¢ok tarafli yatirnm anlagmasiyla yabanci yatirimcilara, gelismekte olan iil-
keler i¢in dezavantaj olugturacak sorumluluk vermeksizin haklar verildigi
ileri stirtilmiigtiir (Das, 2003: 1).

Bir bagka goriise gore, gelecek bir ¢ok tarafli yatirim anlagmasi hazirla-
ma gorevi OECD’den alinmalidir. Ama bazilarinin énerdigi gibi DTO’ne
de transfer edilmemelidir. DTO’niin bir ¢ok tarafli yatirim anlagmalari igin
uygun olmadig: belirtilmektedir. DTO’niin mantalitesi mal ve hizmet tica-
retini vurguladig i¢in, yatirimlarla ilgili sorunlarla ugrasacak ne bilgi ne de
yeterli otoriteye sahip olmadig1 seklinde elestiri getirilmektedir (Singh,
2003: 2). Bu gorev, Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi’na
(The United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD))
verilmelidir. Gerekge olarak, bu orgiitlin geligmekte olan {iilkeler i¢in daha
adil bir forum olusturdugu goriisiidiir (Sarkar, 1998: 1).

C. Tiirkiye ve MAI

Tiirkiye’de yabanci sermaye yatirimlarina yonelik ilk yasal diizenleme
1954 yilinda yiirtirltige giren Yabanci Sermaye Kanunu ile yapilmigtir. 1995
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yilinda s6zkonusu kanun yeniden diizenlenmigtir. Yatirimi diizenleyen ka-
nun diginda bir¢ok uluslararasi anlagsma imzalanmigtir. 1980 sonrasinda li-
beral ve esnek bir yabanci yatirim politikas: izlenmeye baglanmigtir. Ancak
tilkemizde yeterli yabanci yatirim akisi saglanamamugtir. Gelen yatirnmlarm
cogu ulusal sirketlerle kurulan ortak yatirimlar seklindedir. Bu ortak yati-
rimlarda yabanc: girketlerin pay: toplam olarak yaklagik % 56’dir (MAI
Report From Turkey, 2003).

Tiirkiye OECD, DTO, IMF/Diinya Bankasi gibi uluslararas1 organizas-
yonlarin iiyesidir. Dolayisiyla bu organizasyonlar tarafindan diizenlenen
cok tarafli yatirim anlagmalarinda taraf olmak durumundadir.

Tiirkiye’de de MAI konusu giindeme gelmistir. Ancak tartigmalar ¢o-
gunlukla akademik ¢evrelerce yapilmigtir. Caligmadaki MAI'nin yaratacagi
sorunlar baslikl kisimda anlatilan sorunlarin tiimiiniin Tirkiye i¢in de soz-
konusu olacagi, MAI'nin ekonomik, sosyal ve siyasal olarak ciddi tehlike-
ler yaratacag ileri siiriilerek elestirilmistir. Ozellikle dzellestirme siirecine
baglayan lilkemizde MAI'nin "ulusal iglem ilkesi” birtakim sorunlar ve ulu-
sal acidan tehlikeli sonug yaratabilir. Bu ilke geregi tiim yerli yabanci yati-
rimctlara fark gozetmeksizin ayni haklar taninacagindan bazi kamu teseb-
biisleri icin ekonomik, sosyal ve siyasal acidan gerekli olan 6zel diizenle-
meler (calisanlara satig, altin hisse uygulamas: gibi) yapilabilmeyecektir.

Bu anlagmanin biirokrasi tarafindan benimsendigi yayimlanan demecler-
de goriilmektedir. Hazine yetkilileri sadece anlasma metnindeki bazi konu-
lar iizerinde ¢ekinceleri oldugunu belirtmislerdir. Yine Hazine tarafindan
Tiirkiye’nin Multilateral Investment Guarantee Agency (Cok Tarafh Yati-
rim Garanti Ajansi, MIGA) ile uluslararasi tahkimi kabul ettigi, dolayisiyla
MAT’nin Tiirkiye’'ye ek yiikiimliiliik getirmeyecegi belirtilmigtir (Kazgan,
1999: 209).

Tiirkiye MAI’nin bir alt basamagi ve Diinya Bankasi’nin bir alt orgiitii
olan olan MIGA’y1 kuran anlagmayi imzalamigtir.

Yabanci sermaye yatirimlarini gittigi tilkede karsilagacag risklere karsi
korumayi garanti eden MIGA’nin igerigi soyle ozetlenebilir:

1) Garanti sahibi yabanci sirketleri, yatirimin miilkiyetinden veya elde
edecegi 6nemli bir ¢ikardan mahrum edecek idari ve hukuki 6nlemler ali-
namaz.

2) Garanti kapsamindaki yatirimcilarin doviz transfer talepleri gecikme-
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siz yerine getirilmelidir. MIGA sozlesmesi bu konuda gegerli mazeretlerden
kaynaklanabilecek uygun siireye bile izin vermemektedir.

3) MIGA sozlegsmesinin hiikiimlerinin ihlali veya yerine getirmedeki ba-
sarisizlik durumunda MIGA iiyeligi askiya alinir. MIGA sézlesmesinin 52.
maddesine gore askiya alma, toplam oy giiciiniin cogunluguna sahip iiyele-
rin salt cogunlugunun karariyla olur. Ancak belirtmek gerekir ki, sozkonusu
maddeye gore MIGA iiyesi 21 sanayilegsmig lilkenin toplam oy giicii
%59,4 tiir. Tiirkiye 'nin icinde bulundugu 128 gelismekte olan tilkenin top-
lam oy giicii %40.6’dir. Bu durum MIGA’daki karar, yargilama ve yaptirim
yetkisinin 21 geligmis iilke denetiminde oldugunu gostermektedir (Erten,
1998).

Ayni sekilde, ABD, Japonya, Almanya, Fransa, Ingiltere, Cin’den olusan
yonetim blokunun toplam oy giicli %36,5 iken, Tiirkiye, Beyaz Rusya, Bel-
cika, Cek Cumbhuriyeti, Slovakya ve Slovenya’nin i¢inde bulundugu gru-
bun toplam oy giicti %4.8dir.

4) Yatinnmcilar kargilagacaklari her tiirlti risklere karsi 15 yil siireyle si-
gorta edilmektedirler (Minibag, 1998: 30).

Sonug

1990’1arla birlikte hizi ve yogunlugu artan kiiresellesme hareketleri ser-
mayenin akiskanligini arttirmistir. Sermayenin karliligini basar1 gostergesi
olarak kabul eden kiiresellesme, bu amaci gergeklestirmenin kosulu olarak
serbest piyasa ekonomisini gormektedir. Bu baglamda sermayenin akigskan-
ligindaki tiim engellerin kaldirilmas: 6ngériilmektedir. 1995 yilinda hazirla-
nan MALI kiiresellesmenin anayasasi olarak ifade edilmigtir. Cok tarafl ya-
tirnm anlagmalarini olusturma gerekgeleri arasinda kiiresellesme de gosteril-
migtir. SOyle ki, kiiresellesme sonucu artan sermaye hareketliligi ve bunun
sonucu Ozellikle finansal yatinnm seklindeki yatirnmlarda olusan spekiilatif
hareketleri diizenlemede, ulusal hiikiimetler ve uluslararasi mali kurumlar
yetersiz kalmuglardir. Ornek olarak Asya krizi, Avrupa iilkelerindeki mali
krizler verilmistir.

MALI bir¢ok yonlerden elestirilmigtir. OECD tarafindan hazirlanan MAI
yabanci yatirimeilara — ki bunlarin biiyiik bir cogunlugunu ¢ok uluslu sir-
ketler olugturmaktadir - sinirsiz haklar tanimakta, hiikiimetler lizerinde gir-
ketlerin giicli artirilmaktadir. Bu diizenlemeler yatirimlar iizerindeki engel-
lerin kaldirilmasi adina yapilmaktadir. Ancak yabanci sermayeden elde edi-
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lecek potansiyel fayda iilkeye girecek sermaye miktarina, yaratilacak istih-
dam olanaklarina, saglanacak bilgi ve teknoloji transferine, uluslararasi pa-
zarlara girigin ve rekabetin saglanmasina baglidir. MALI iilkelerin bu kogul-
lar1 temin etme, denetleme yetkilerini ortadan kaldirmaktadir. Nitekim bazi
analistler, yabanci yatirimlar tizerinde kontrol saglayan bazi politikalarin
uygulanmasinin, iilke ekonomileri i¢in gerekli oldugunu 6nemle vurgula-
maktadir. Bu politikalarin yoklugu halinde, iilkede birtakim sorunlar (6de-
meler dengesi a¢igi, mali akimlardan girigten fazla ¢ikigin olmasi, vb.) olu-
sabilecektir. MAI'nin ulusal hiikiimetler tizerinde kisitlama getirdigi alan-
lardan biri de vergilemeye yoneliktir. Ulkelerin vergisel dnlemler uygula-
malarina ayrimcilik yapilmamas: koguluyla izin verilmektedir. Boyle bir
uygulama vergisel onlemlerin anlamliligini ortadan kaldiracaktir.

Yatirim kavramini ¢ok genel tutan MAI, tiim diizenlemeleri yatirimlar
arasinda ayrim yapmaksizin genel olarak almigtir. Oysa farkl etkilere sahip
olan her yatirim tiirii ayr1 ele alinmalidir. Ornegin yatirim liberalizasyonu-
nun piyasa yapisi ve rekabet iizerine etkileri, kisa ve uzun dénemde yatirim
tiirlerine gore farklilik gostermektedir. Bunun dikkate alinmamasi 6zellikle
azgeligsmis lilkeleri olumsuz yonde etkileyecektir.

MALI sadece sermaye karlilig1 lizerine olusturulmugtur. Bunun sonucu
olarak MAI’nin kabulii sosyal, ekonomik ve cevresel haklari radikal olarak
zedeleyecektir. Cevre, saglik, is¢i ve kiiglik isletmeleri korumada ulusal de-
mokratik haklarin her iilkede korunmasi gerekmektedir. MAI yatirimcilara
yeni haklar vermekle birlikte, gittikleri lilkenin sosyal ve ¢evresel sorumlu-
luklarmi yiiklenecekleri bir mekanizma olugturmamagtir.

MATI’ye yapilan elestiriler, alternatif ¢ok tarafli yatinm anlagmalarinin
olusturulmasini giindeme getirmistir. Bu konuda yapilan ¢aligmalardan ikisi
ornek olarak sunulmugtur. Bu alternatif ¢ok tarafli yatirim anlagmalari,
MATI’ye yapilan elestirilere dayanmaktadir. En ayrintili calisma Morehouse
& Hines tarafindan gelistirilenidir. S6zkonusu caligma, yerel toplumlara
fayda saglayan yatirimlarin tesviki ve sermayenin demokratik yollarla
kontroliinii hedeflemektedir. Bu anlagma tasarisi, kisa vadeli sermaye hare-
ketlerindeki istikrarsizliklarin ve bunlarin yarattigi spekiilatif kazanglar1 6n-
leyerek, sermayeyi kontrol etmek iizere bir uluslararasi mali islem vergisi
olarak "Tobin Vergisini" Onermigtir. Yine alternatif anlagma onerilerinde,
¢ok tarafli yatinm anlagmasinin, OECD disinda yapilmasi konusunda goriis
birligi bulunmaktadir. Ancak bu anlagmanin DTO veya UNCTAD tarafin-
dan hazirlanmasi konusunda farkli goriigler bulunmaktadir.
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MALI taslag: goriisiilmeye baslandiginda birgok iilke tarafindan elegtiri-
lere maruz kalmig 1998’de gecici olarak rafa kaldirilmig, ancak hala giin-
demden kalkmamigtir. Tiirkiye’de MAI heniiz onaylanmamigtir. Ancak
MATI’'nin bir alt basamagi olan MIGA imzalanmigtir. MAI ve benzer yapi-
daki yatirim anlagmalarinin ililkemizde kabul edilmemesi gerekmektedir.
Cok tarafli yatinm anlagmasi, sermaye hareketliligini diizenlemek i¢in ge-
rekli olabilir. Ancak bu anlagma iilkelerin ekonomik, sosyal, ¢cevresel ve si-
yasal haklarini sinirlamayacak, yabanci sermayeden tilkelerinin elde etmeyi
diistindiikleri potansiyel faydalar: gerceklegtirecek bir yatirim anlagmasi ol-
malidir.

1 S6zkonusu madde; "Osmanli devletinin herhangi bir devlete taniyaca-
g1 ayricalik ve kolaylik kendiliginden sozlegmeyi imzalayan devlete de ta-
nminacaktir " seklindedir.

2 "Kamu amaci (Public Purpose)" ve "Kamu yarar (Public Interest)"
kavramlan farkh yasal gelenekten gelmekle birlikte cok benzer anlamlara
sahiptirler (Confidential DAFFE/MALI, 1997).
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