YARDIM ALAN ULKELER TARAFINDAN SAGLANAN VERGI
KOLAYLIKLARI VE DI5 YATIRIMCILARIN UYARILMASI

Viadimir N. BANDERA - i
Fulbright Profestrii, Pavia Universitesi (Italya)
Boston College Frofesorii

I ~— Bu Raporun Dayandl‘é‘l Hususlar ve Gayesi

"Son yirmi yl zarfmdaki Uluslararas: ozel Sermaye harcketleri iki
olaganiistii hususiyet tagmmaktacdhir, Bir taraftan, ABD’den Bati Avrupa-
ya, bugiin dahi kavvetini muhafaza eden, yogun bir yatmm sermayesi
alim meveutken, diger taraftan, az geligmig ilkelere ancak oOnemsiz
miktarlarda &zel sermaye girebilmistir, Dolayisiyla, ézel yabenc: yatimm-
larm agap: gelir seviyesindeki filkelerin iktisaden gelismesine onemli bir
katkida bulunacagr zayl bir ihtimaldir', '

Bu sermaye akimlarmin, uygun vergi tedbirleri ile ne dereceye ka-
dar tegvik edileceg veya insiyatiflerinin kmilacagn suali akla gelmekie-
dir. Bu hiikiimet, yabana sermayenin cezbedilmesi i¢in vergi yolu-
nun kullanip kullamlamiyacagmi;  sayet kullamlabilirse  vergilerin bu
yolda nasil tatbik edilmesi gerektigini bilmek isteyebilir. Diger bir alter-
patif olarak, dig borglanma - seviyesi “belirli bir miktar” olarak
kabul edilebilir ve devlet yabanct yatirmnlarm  vasiflarmu kontrol et-
mek yani, iktisadi gelisme gayelerine matuf belirli  yatirum cesitlerini
tesvik etmek isteyebilir.

Bu raporun ana gayesi yabanci sermayeye yol gostermede vergilerin
tesir derecelerini degerlendirmek olduguna gore, yakm zamanlardaki ozel
yabane yatinmlarm arkasmdaki temel iktisadi faktdrlerin tartigiimas ile
konuya girmenin uygun olacag1 digtiniilmiigtii. :

Vergileme yoniinden uyarma fakiorit olarak, halihazir kazang sevi-
yesinin ne rol oynadigmmn bilinmesi ¢ok gnemlidir. Herkesce bilindigi gi-
bi, vergiler kazanglari dogrudan dogruya etkiler.

'

1) Bzkimiz: A. Bash, FinancingA Economie Development, London :
Macmillan, 1964. '
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Béylece, bu raporun ilk kismi 6zel sermaye hareketlerini tayin eden
bir unsur olarak cari kazanclarm diger degiskenlere layasla, tagjidign
duemle ilgili olan ampirik delilleri degerlendirmeye tesebbiis etmektedir.
Bu esasa dayanarak, raporun ikinej kismu birkag iilkenin vergi politikala-
It hakklndaki ternel bilgiler ortaya koymakta ve yabanc sermaye akim
kontroliinde bu vergi tedbitlerinin ne derece tesirl; olduguna aragtirmak-
tadr, :

Bu raporda ileri siiviilen tezlerin az gelismis iilkelere de tesmil oluna-
bilecegi iimit edilir, fakat yazar vardigl sonuglar: sadece Avrupa iilkele-
rindeki tecritbelere dayandirmmgtir ve bunun igin de oziir dilemektedir.
Sadece Avrupa iilkelerindeki tecritbelerin esas olarak almmasina sebep,
ekseriyetle bu memieketlerin  biiyiik miktarlarda &zel s sermaye almug
olmalarmdan dogmaktadir. Bu yardimmlarn temin edildigi baslica iilke
ise, ABD dir. Bagka bir sebep de, ilgili istatistiklerin ve vergiler hakkin-
daki bilgilerin Avrupa iilkelerinde, az geligmis iilkelere nisbetle daha ko-
laylikla elde edilebilmesi 'keyfiyetidirz. '

I — Yabanc: Ozel Yatinmiarin Tegvik Edilmesi

a) Daha Onceki ‘T;c.wm}rf Calismular ve Kullandigimiz  Kantitatif
Yaklagum, : '

Son zamanlarda yapilan bazi galigmalar, harice yapilan Amerikan
ozel yatirunlanmin arkasindaki iktisadi sebepleri belirlemeye cahgmagtir.
Ekseriyetle igletmelerin cevaplandirchgn anketlere dayanan bu inceleme-
ler ¢ok cesitli sebeplerin ortaya cikmasina yol acnigtr. Soyle ki: —Daha
yiitksek kér igin arastrmalar,— Dig talebi genisletme, —Dig ticaret yasak-

2} Az geligmig tlilkelerde yabanc: yatirimlar vergilendirilmesi proble-
mi ile dogrudan dofruya veya dolayll olarak ilgili agagidaki incelemelere
okuyucunun dikkatini ¢cekmek isteriz:

W. A, Brown, “Treaty, Guaranty, and Tax Inducements for Foreign
Investments”, American Economic Review, Proceedings, May 1950;

G.D.A. Mac Oorgamm. “The Benefits and Costs of Private Investment
from Abroad: A Theoritical Approach”, Economic ecoud, March 1960;

W. J. Gibbons; Fax Factors in Basing Infernational Business Abroad,
Cambridge: Harvard Univeristy Press, 1957;

© U.N. Economic and Social Coundil, International Tax Problems: Waxa-

tio nin Capital — exportingg and Capital — importing Covuntries of Private
Foreign Investment: (1856); . ;

P.G. Richman, Taxation of Foreign Investment Income, Baltimore:
John Hopkins Press 1963.
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jamalari— Arz edenle miisteri arasmdaki iliskiyi devami ettirme ih-
tiyact,— Mahalli dagitacilarm yetersiz faaliyeti — Urtinleri dig talebe uygun
Xdabilme zorunlulugu gibi husustar bu sebeplere dahildir, Vergiler ya
ikinei derecede onemli telikki edilmekte veya hic gozoniine alinmamakta-
dir. Yatirim kararlannm arkasindaki en nemli veen sik bahsi gégell sebep-
Jeri bir nokiada toplayabiliriz: Yabanci piyasalara sizarak ticarl kérlart
arttirma istegi. Gelecek kisimda, yabana yatirrmlan tayin edici unsur
olarak piyasa hacminin yillik kazanclara kiyaslanmasmm ve borg alan
iilkenin odemeler dengesinin énemiyle ilgili istatistiki delilleri sunacagam.

Son yillardaki yabanci ézel yatiwimlar biiyiik cogunlukla gizli ol-
maktan ziyade dogrudan dofruya yapilrmgtir. Bu husus bilhassa Avrupa’-
dalki Amerikan yatinmlan ve az gelismis iilkeleideki yabane1 yatummlar
jcin gegerlidir. Buna ragmen ABD’nin direkt yatirmmlar: az gelismisg
memleketlerdeki yabanci yatmmlarm tersine talebe gore ayarlanmmghr.
Buna sebep yabanci sermayenin, urettigi mamulleri borg alan ikelerin
baglica mahalli piyasalannda satabilmesidir. Az geligmis {ilkelerdeki ya-
baner  yatirimlar, dig sermayenin, mahalli kaynaklar1 kullanarak iret-
tigi mamulleri borclu éilkenin digina (diger memleketlere) satmak istedigi
igin, arza gére ayarlanmig obmaktadir. Bylece, Avrupa’daki Amerikan ya-
ymmlarmin tegviki ve vergilenmesi hakkindaki incelememiz, “dogrudan
dogruya talebe gore ayarlanan yatmmlar” adi altinda 6zel bir kategori

tegkil etmektedir.

 Yatrmun tegvik hakkindaki meveut arastirmalarin aksine, istatistikd
calismaya dayanan belirli sonuglar alinmasin saglayacak bir tesebbiisde
yapilmghr,

Daha sonra, yerli piyasasmm hacmini tayin eden M. 6.in (ic) nisbi
dnemini (X) cari kazanclar, ve wluslararasy rezervleri, direkt yabanci
vatimmn belirleyici unsurkars olarak kantitatif yonden degerlendirmeye
calisacagiz, : '

b) Kullandan Istatistik Teknikleri.

1953 ile 1962 yillan arasinda Avrupa Memleketlerindeki ABD. direkt
yatmmlarnin (D) seviyesini izah eden dediskenler olarak kazangla (G),
Milli Gelir (Y) ve dig Jikiditelerin (L) énemini olcebilmek icin bu-
rada Regresyon ve Korelasyon Analizi kullaplmistir,  Agagidaki fonksi-
yonel bagmtiy1 leyid etmeye caligmaktayrz:

D —f (Y, G, I
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G'yi D’nin potansiyel izah edici unsuru olarak kabul. etmemizin se-
bebi agikdrdir. Millt Gelir, talebin kuvvetli bir tayin edici faktérii oldu-
guna gore butada Y i¢ pazarm bityikligiini gosteren bir endeks olarak
kabul edilmektedir. Dig likidite endeksi, L, Raporumuzun muhteviyatin-
da yabanci sermaye ve kazanclarm bir elden digerine transfer edilebilmesi
balimmdan hiiktimet politikalarimmn ikame bir degigkeni vlarak kallanda-
caktir, Bazen, dovizin degistirilebilirligi (konvertibilitesi}) dig  yathnm
kararlarmda 6nemli bir yer iggal eder. ' o

Asagndaki ti¢ denklemin imaldt, ticaret ve petrol sektorleri icin he-~
saplanmigtir: ‘ '

I—D—A, =AY
II—D=A =AY - A, G
NI — D= A, - AY = A, G ~ As I,

Bafizsiz degiskenlerin emsal rakamlar, 025 seviyesinde t deneyi ile
istatistiki 6nemi bakimindan kontrol edilmistir.

Her regresyon denklemine tayin edici.unsur olarak emsal rakamlari,
R eklenmigtir. (Tabii ki, Korelasyon emsal rakammdir). Birinci denklem
iki degisken, Y ve D ihtiva etmektedir ve dolayis1 ile basit R* hesaplana-
bilmistir. Birden R*ler diger denklemlerin de kullanitmas: ile hesapla-
nabilir. Basit tayin edici unsur emsal saytlarimn, birden fazla tayin edici
unsur emsal sayilart ile mukayesesi G ve L'ye mukabil D'nin Y ile izah
edilmesine bir dereceye kadar munzam delil sevketmektedir,

c) Istatistiki Sonuclar.

Tablo I'de 6zetlendigi gibi, regresyon ve korelasyon sonuglan D ile
Y arasmda istikrarh ve istatistiki yonden onemli dayamsmalar gos-
termekte fakat G veya L’nin D.yi etkilediklerine dair herhangi bir delili
ortaya koymaya muvaffak olamamaktadilar. A.B.D. direki yatinmlar ta-
rafmdan, tercih edilmis olan imalat sektdriindeki neticeleri biraz teferru-
atlt olarak yorumlamaya cahsalim, Pek cok iilke icin basit R¥ler cok
yiiksektir. Isvec’te goriflen istisnai derecedeki diisitk R? ve istatistik yoniin-
den &nemsiz Ay, bu memlekette iyice tutunmus bir sirketin  aktifle-
rinin satilmis oldugn zamana rastlayan 1959 ve 1960 yillarindaki A.B.D.
imalét yatmumlarinin degerinde bariz bir azalmaya atfedilebilir.

Yulkanda belirttigimiz gibi Isveg harig, her iig-denkle-mdekiY degiske~
ninin emsal sayilan 025 seviyesinde énemlidir, 1T inci denkleme L ve IT inci
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An}pirik bulgularimiz, talebe gére ayarlanan yabanc: yatirumlanz ne-
den az gelismis ekonomilerden uzak durduklan sualine baz karsiiklar ver-
mektedir, Bu tlkelerde yabaner sermaye, geleneksel olarak, arza gore ayar-
lanmmgtir. Yani, yabancilarm sahip oldugu fitmalar tarafindan yapilan iire-
timler dilnyanin sanayilesmis olan diger yarisinda pazarlanmaktadir®. Bu-
nunla beraber, talebe gére ayarlanmig yatirnmlar ekonomik kalkinmay:
tahrik etmede ¢ok tesirhi olabili¥; ciinkii bu sayede, fakirlikle miicadele
eden iilkelerde yeni hiinerler kesfetmek, ortay akoymak tegebbiisleri kam-
alamak ve ekonomiye ileri teknigi getirméye yardun ederler. Maalesef, Av-
rupadakinin aksine, az geligmis iilkelerdeki yogalticr gelirlerinin devamh
bityiimesi hakkindaki zaydf tabmin ve mahalli piyasalarm yoklugu ozel
sermayenin iktisadi gelismenin hizlandincis ve ortafi olma insiyatifinden
yoksun kilar. '

OI — Vergilerin Yabanen Sermaye Uzerindeki Tesirleri

Raporun bu kismmda, yabana sermaye aliminm kontrol edilmesi
hususunda vergilerin roliinii tayin edecegiz. Vergilerin biinyesi, yabancy
tegebbiisler tarafindan kazamlan kérlan dogrudan dogruya etkilemesi ve
~yabancilarm icinde ¢alisacaklart “Genel hava” ya tesir etmesi bakimm-
dan onemlidir.

a) 7 Kazanglarm Agir Olmasma Ihtiyag Yok.

Tilhk kazanclarn yabana sermaye seviyesi ile baglantih ol-
duguna dair delil bulummamas: yabanci sermayeyi cezbetme veya uzak-
lastirma hususunda kazanclar fizerinde vergilerin marjinal tesirinin tali
bir rol oynachg fikrini vermcktedir. Istatistik denemelerimizin sonuglar
bizde bir siirpriz tesiri yarattign icin kazanclann rolii ile ilgili munzam
deliller aragtirdik,

Sermayeyi temin eden ve sermaye alan iilkelerde sermayenin verim:
“orammt kiyas etmek faydalidir. Aynr iktisadi sektorlerdeki kiyaslamalamn
gisteren bir tablonun -da belirttigi gibi Atlantifin iki kiyisindaki verim
oraplary arasmdaki farklar yabanci yatmmmlar swasmda hakim  bir
tesir icra etmemektedir. 19507ler ortalarmda ABD'nin  Avrupada
dogrudan  dogruya yapmis oldugu yatmmlar iizerindeki verim ora-

6} Buna ragmen, son yillarda Hindistan in fakir, fakat biliyiik piyasas:
vahanei sermayeyi cezbetmigiir. Hindistan vergi politikalarimm rolii M. Kid-
ron’on, Foreign Investment in India, Oxford University Press, 1965, adh ki-
tabmda tartisilmagtir.
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nmmn  ABD dahili imalatmdaki verim nisbetlerinden takriben yiizde.
bes daha yiiksek oldugu bir vakiadw, Mamafih, bu fark 1958 dan
beri gittikge azalomg olup 1962 den bu yana hig fark gériilmemektedir.
Dolayisiyla, 19607larda  Avrupada gittikge artan ABD yatmmlariin  ne-
deni (mahiyeti) kazanglardaki kiiciik farklar vasitasiyla ldyikiyle izah.
edilememektedis. Bu sebeple, hi¢ olmazsa Avrupada, yatirim havasim ta-
yin eden, yiiksek kazanclar olmayip pazatlarm biiylimesi keyliyetidir.

Biiyiiyen pazarlar, yatinmlar tizerinde, (agirt derecede olmasma) uzun.
devrede uygun Kir nisbetlerini temin edilebilecegi kanaati uyandirdildan.
takdirde baglca tesvik wnsuru olabilitler,

Genel olarak, daha az gelismis iilkelerde Gzel yatmmlar iizerindeki.
kazanglann daha gok olagelmis bulunduguna inanilir. Muayyen misaller-
de érnegin Petrol sanayiinde, bunun hakikaten boyle oldugu bir
gercektir. Mamafih goze batan:“agn kazanglar™ cok kere kati olmayan.
bir gelecek ve goze: ‘alman riskler kargihg1 olan bix primi tegkil ederler.
fstimlak, enfldsyon dolaysi ile husule gelebilecek beklenmedik gelisme--
ler ve is hayatinda normal olarak rastlanan basarnisizhklar gibi husus-
lar gbz éniine ahndign takdirde tiim. olarak yabanci sermaye kér “agm”
olarak goze batmiyacakiir. . .

Kisaca, vergiler hig siiphesiz ki yabanci yatinm atmosferine tesir
eserler; fakat, bu atmosfer lehte oldugu zaman kazanglar iizerindeki ver--
gileme sumuliiniin sermaye hareketlerine muhtemelen miihim’ bir tesiri
olmayacaktzr.

b) Avrupe Memleketlerindeki Vergi Tedbirlerinin Bir Degerlendir--
mesi. :

Bu noktada, Avrupa memleketlerinin vergi tedbitlerini dogrudan dog:-
ruya goz oniine alarak, bu tedbirlerin yabanc setmayeyi cezbetme ve:
giidiimlemedeki rollerini tayin etmeye calismahyiz. Bilhassa yatwmmn ik
birkag yihnda, dnemli olan agimmm nazariyeleri ile bagliyoruz. Tablo III' -
de de goriilecegi gibi aginma sartlar: en az mitsait olan iilke, Bati Alman--
" ya olup Fransa, Hollanda ve ABD’de de durum agag yukart aynidir.

7} Puerto Rico, Mexico, ve Filipinler’in tecrijbelerine dayanan K. M..
Konfman benzer bir sonuca varmighwr. Kendisinin “Income Tax Fxemption:
and Economic Development” adl: gerek yerli, gerek yabancu yatirimlar: tar-
tigan miikemmel makalesine bakiniz. National Tax Journal, June September-

1960.
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Bu sartlarin en cazip oldugu ulkeler ise Belcgika ve Italyadlr Mamaflh\
-memleketler arasmda bu mevzudakl farklar msbeten kitcitktiir,

ABD. IMALAT SEKTORUNDEK! YATIRIMIN KAR DURUMU

20 — — 20
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KAYNAK : The Economist (London), Dec. 17, 1966, p. 1255.'

Dagithmams kérlarm vergilenmesi de iilkeden iitkeye biiyiik bir fark
_gistermemektedir. Yalniz Belgika, geng firmalar taralindan kendi kendi-
ni finanse etme veya “tekrar yatmim yapma’y1 tegvik edici bir prensip
olan, dagitilmams kirlar {izerinde actkca gorillen digik vergi oran-
lar sahiptir.

Avrupa iilkeleri ile ABD gelir vergisi oranlan arasinda var olan
fark ABD vatandaglarimn dig yatlnmlardan elde ettikleri sahsi gelirleri
gogu zaman dig iilkelerde &denmis olan vergiler igin yapilan uygun bir
ayarlamadan sonra A.B. Devletlerinde gelir vergisine tabi olmalart sure-
tiyle azalmaktadir. Béylece, Avrupada kir hisselerinden elde edilen gelir
iizerindeki ABD’ye kiyasla daha’ diigiik olan vergi oranla, mahalli hal-
km yabanci sermaye hisselerini satin alma hususunda ilgisine sebep ol-
-makta fakat ABD wyruklu yatmetlara o oranda bir fayda saglamamak-
tadir.

'O halde bir Amerikan firmasmin kendi memleketi yerine, Belcika
Haricinde diger Avrupa memleketlerinden birine para yatirmasinda, en .
iyi bir ihtimalle, vergi yonimden pek az bir avantajt vardir.  1960larm

8 R.Nurkse. Problems of Capital Formation in Under developed Count-
ries, Oxford: Blackwel, 1957, ch. 1L
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baslarinda ABD firmalarina, kendi memleketlerine yatinm  yaptiklan
takdirde tanman vergi kolaylidar: ile arada mevcut vergi farklari mu-
hakkak ki gok azalmigtir, Buna ragmen, 1960larda Avrupaya yapilan ABD
yatummlarnin nispeti artmaya devam etmigtir,

Beicika'min durumu bizim icin bilhassa caziptir. Istatistikler Belgika’-
nin yabana yatmmeilar tarafindan nisbeten ihmale ugramig oldugunu

gostermektedir.

Nitekim Bel;cika’min tegvik edici liberal vergi tedbirleri yabanct ya-
fimm sahiplerine yetetli uyarmay saghyamamigtir, Sadece 1964-1567 ara-

TABLO III

A, AVRUPA ULKELERI VE ABRD/DE MUHTEMEL ASINTM

Y1 olarak
ortalama Sermaye Degerlerinin Yiizdesi Olarak Agimam
ULKE vergi hayat: 1 inei Yil 2 nei Yl 3 iined Yu
Belgika 8 25 % 50 % 5 %
Fransa 10 25 43.7 51.8
Hollanda 10 26.6 46.6. 11
italya 10 25 50 . 70
Bai: Almanya 10 20 36 48.8
AB.D. 12 29.5 42.4 51.4
TABLO III |
B. YABANCI FIRMALARA ATFEDILEN DAGITILMAMIS VE
DAGITILMIS KARLARLA iL.GILI VERGI YUK U*
Dagitilmig Karlar Vergl Hadleri :
Pay Sahipleri
Tarafindan Odenen
Dagitilmamg Karlar Isabet Temettiy Vergisi
: Karlar Edip Firmalar (veya Mukayeseli
Uike Vergi Hadleri Tarafindan Odenen  QGelir Vergisi)
Belgium 28.6% 45.3% None
Fransa 50 50 22 %
Hollanda 47 47 15
Italya 436 43.6 20
Bat1 Almanya 53.2 26.9 25
AB.D. 52 52 30
#) KAYNAK : K. H. Standk-e,‘ Amerikanische Investitionspolitik in der

EWG. Berlin: Beuth — Vartrieb, 1985.

Waliye Enstitiisii Konferansian —' 17
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gindaki son iig yilda Amerikan yatlrlmlanmn Fransa ve diger iilkeler yerine:
tercihan Belcika'ya yapildin gériilmektedir, Halbuki, bu devrede, Bel-
¢ika'nin biiytime hiziiyabanc: sermayedarlarm artik insiyatiflerini kurma-
vacak bir duruma getirilmistir. Giinkii o anda hakim uyarmayl, Avrupa
miigterek pazarinin . Belcika taratmdan destelenebliecek biiytime hizi teg—
kil etmektedir.

Sermaye kabul eden #lkeler atasindaki vergi farklann ve ABD.ile Av—
rupa tlkeleri arasmdaki vergi farklan dogrudan dogruya yapilan yati~
rimlar {izerinde 6nemli bir rol bynamarms, oldugundan, emek maliyeti fark-
lam ve Atlantik agim ulastirma maliyetlerinden kaginma arzusundan belki.
de daha az 6nem. tasidig) sonucuna varabiliriz. Bu sonue, yabana sermaye-
nin vergi uyanm tedbirlerine kargt hassas olmadigim gosteren, az gelismis,
iilkelerde -vergileme iizerinde yapilan incelemelere uygundur.

c) Vergiler Yabanct Sermaye Tahsisine Yol Gasterebilir,

Avrupa iilkelerindeki vergilerin sermaye akimlar seviyesini 6nemli
derecede etkiledigi isbat edilememesine ragmen vergilerin, yabana ya-
tinmlinn kalitesini bilhassa onlarin sefmayenin en fazla ihtiyac duyul-
dugu sahalara yéneltilmesi bakimindan kontrol etme vetiresinde onamli
bir yol oynadiklan gériilmektedir, Bu sebeple, Almanya Derlinde yatmm
yapanlara vergi kolayhiklan tammakta; Belgika yeni sanayi binalan ve
gayrimenkul tesislere yapilacak yatirzmlan te§V1k etmekte; Italya sehir-
lesmemis balgelerdeki yatimlara ozel vergi indirimleri tanimakta, v.s....
Kanaatime gore, bir iilkede yabanci yatirm igin 6n sartlarin veya atmos-
ferin miisait oldugu zaman, arzu edilen muayyen iktisadi emelleri elde
edebilmek igin sermaye tah51smm voneltllmesmde vergiler kullanilabilir
ve kuHamImahd:r : -

d) Vargiler olumlu bir yatuwwn havass yaratibmaesina ya.rdm eder,

Vergi politikasinin  yabancy yatmmlaﬂa ilgili olimadig: uetice-
sine de varmamaliyiz. Avrupa iilkelerinin vergi politikalarim inceledigim:
zaman baz onemli hususlar miisahede ettin:

1) Vergi kanunlar ve somut yatirm garantileri 1950 lerin baslarn-
da kabul edilmistir, Boylece, yabanci yatunn sahipleri kendi' sermayeleri-

9) iki Dimmya Savagl arasimnda Avrupali borglu iilkelerin tecriibesi boyle
idi. Fereign Capital as an Investment of National Economic Poliey, adh in-
celememe bakiniz. The Hague: M Nijhoff, 1964,
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ne ve .bﬂgiierine ihtiya¢ olundugundan haklarmnﬁ— korunacagindan .habef-_-
dar edilmiglerdir. _ L _

"~ 2) Vergi hitkiimleri' istikrarh 'blup,'-siyasf havaya gite degigmem'ek—‘
tedsr B coT : N

3) Vergl huku.mlen kang.lk deg;ldn: ve sanayl ulke]en arasmda 01—
dukca benzerlik arzetmektedlr ‘

Bu gibi dikkatle diizenlenmis vergiler yabancilarm, yatmmlann uzun
stiresi zarfindan sermayenin gelecekteki kirlart haklanda. giivenilir  he-
saplamalar. yapmalariny, imkén. dahiline sokmustur. Bu baklmdan egit ve
arzu .edilen vergi tedbirleri yabanc1 yatwrmlar igin_ gerekh fakat yeterli
olmayan bir durum olarak gozonune alimmahdu.

N

- IV — Gelisen Ulkeler fgin Tasidizn Anlam

Sonug olarak, az geh§m1§ {ilkelerdeki yabanm yatmm mekelesi’ hak-
kindaki ilgili tezlerumzm uygunluk derecesnn tekrar klsaca behrtel]m '

Daha evvelce de belirttigimiz g1b1 istatistiki mcelemenm sonuglan
talep tarafindan yonetilen yabaner sermayenin az geligmis iilkelerden ne-
den kagmdin sorusuna yol gésterecek mahiyettedir. Ragman Nurske aga-
g1daki hususlan yaydiga vakit bu durumu anlarmgti:

“Ozel yatummm yoni, tabiatiyle, piyasanm hareketlerine tabiidir.
Gegmigte, biiyiik piyasalar sanayi iilkelerinde bulunmakta idi. Az gelis-
mis bolgelerdeki yabanc1 sermaye, bu piyasalar icin ¢ahgmays, i¢ piyasast
kiigiik oldugundar dolay:, agag gelir seviyesindeki iilkelerin yatirm uyar-
mast zayf olan pazarlarinda cabismaya tercih etmis ¢linkit daha kirh
bulmustur.”

Mahalli pazarlarm bulunmadifs ve buna iliveten siyast ve iktisadi
dengesizlik ve belirsizlik sebepleri-ile yabanci yatirmilar igin hayamn da-
ha da bozulduju yerlerde yabanei sermayeyi gozetici bir vergi sistemi
tathik etmenin tesitli bir tutum vlacagi uzak bir ibtimaldir. Avrupada
oldugu sekilde vergi yéniinden miitevazi tegviklerin daba az geligmis
iilkelerde kafi insiyatif yaratabilecegi siiphelidir. Diger tarafta, tarihi de-
liller yabane sermayeye agin tegvikte bulunmamn, yani, hicbir sinrlama

10y Bakimz: :

R. F. Mikesell, Public Foreign Capital for Private Enterprise in Beveleping
Countries, Princeton University, “Essays in International Finance,” No.,
52, April 1966,
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koymadan yabantr sermayenin iilkeyi istila etmesine goz yuman bir po-
litika kullanmanm tehlikeli olabilecegini gostermektedir. fvi' bilinen 6r-
nelder arasmda yabana sermaye sahiplerinin tekel kurabilmeleri, mahalli
firmalarin gelismesinin gecikmesi, ve borglu iilkenin édeme dengesinin,
yabaner borclar iizerine bizzat maliyetlerinin de binmesi ile daha da bo-
zilabilecegi tehhkelen ‘varittir. Fakat biitiin bu iktisadi fedakarhklara,
ragmen, borg veren iilkenin daha hizli ekonomik bir gelisme veya kendi
‘ kendine idame ettirilen mucizevi bir bilytimeyi saglayacagma dair bir ga-
ranti yoktur ' :

Belki de rapbmmu dahia . 1y1mser ‘bir " nota .ile bitirmem , gere-
kirdi. Ozel yabiner sermayemn az geligmis ilkelere akmm kolayca
uyarilamadigima gore, dégisik diger sermaye kaynaklarnmn bulunmas:
gerekir. Suras sevindiricidir ki, iktisadi geligmeyi uluslararasi kamu borg-
lart ve yardumlan (faneler) ile tegvik etmek icin baz imkénlar
hili mevcuttur. ILB.R.D. ve ilgili “supranational” (Milletleriistii) kurum-
larin ‘sayiea artacapl iimid edilir. Béylece iktisadi ve insancil gayeler, za-
manmmizin ‘bitytik’ meselesinin —yani diinyanmm geri kalomg bélgelerinin
ktisadi gelismesi- problemini— ¢ézmede siyasétin yerini alw.

Boyleee Gzel yabanm seimaye cezbedilemedigine gore, “Uluslararas:”
sermaye eldeki ig 1gm kullamlabifir hale getirilmigtir.

Terciime Eden : Asis. Dr, Onder AR





