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Abstract

In this study, PSEG Global Inc., the first arbitration case in which Turkey was tried
under ICSID. and Konya Ilgin Elektrik Uretim ve Ticaret Ltd. Sti. v. The Republic of Turkey
Case will be examined in legal terms. The case in question has a serious importance in terms of
being the first ICSID Arbitration proceeding for Turkey and contributing to the development in
terms of jurisprudence. In the case under reviewing, the issues of why the arbitral tribunal
decided that the principle of "Fair and Fair Treatment" was violated, why it rejected the
plaintiff's other claims, and whether the final decision in the concrete case was in accordance
with the law will be discussed.
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GIRiS

1980°1i yillarda Tiirkiye’nin yasadig1 artan elektrik talebinin bir sonucu olarak, devlet
enerji sektorlinii serbestlestirmeye ve yabancilarin katilimini tegvik etmeye karar verdi. Bu
baglamda Tiirkiye, 6zel girisimlere yetki veren yasalar ¢ikararak i¢ hukukunda s6z konusu
hedef dogrultusunda revizyonlar yapti. Sirketlerin elektrik iiretimi icin tesisler kurmasi ve
rettigi elektrigi satmasi i¢in hazine garantisi de dahil olmak iizere devlet tarafindan bir dizi

tesvik saglandi, uzun vadeli enerji satis anlasmalari akdedildi.

1994 yilinda ABD menseili PSEG sirketi, basvuruda bulundu ve Tiirkiye’nin Konya
ilinde komiirle ¢alisan bir elektrik santrali ve bitisigindeki bir komiir madeninin insasina iligkin
fizibilite caligmasi yapma yetkisi verildi. PSEG ile Tiirkiye arasinda “Uygulama Sozlesmesi”
ve “Imtiyaz Sézlesmesi” imzaland1. Ancak daha sonra taraflar arasinda sézlesmenin akdedilip
akdedilmedigi konusunda anlasmazlik ¢ikti. Imtiyaz s6zlesmesi, temel ticari sartlar hakkinda
nihai bir anlagsma igermiyordu. Ayrica taraflar, projenin hayata gecirilmesinde kurumsal yap1y1

6nemli kilan bir unsur olan ‘vergisel sonuglar’ konusunda anlagmaya varamadilar.

Tiim bu olaylar yasanirken Mart 2001°de 4628 say1l1 Kanun’un yiiriirliige girmesiyle
birlikte yasal ¢er¢evede de degisiklik yapilmis ve Bagvurucularin, proje igin hazine garantisi
alma ihtimalleri ortadan kalkmugtir. (Ancak kanunun ilgili hitkkmii Mart 2002°de Yargitay

tarafindan iptal edilmistir.)

Bagvurucuya gore tiim bu olaylar, Tiirkiye tarafindan Bagvurucunun yatirimini yok
etme niyeti tagimaktaydi. PSEG'in 6nerdigi komiir madeni ve elektrik santralinin insaati higbir
zaman baglamamuis olsa da, sirket 1990'larin sonlarinda ilk fizibilite ¢alismasi, takip ¢alismalari

ve devlet kurumlariyla yapilan birkag¢ tur miizakere i¢in milyonlarca dolar harcadi.

2001 yilinin baslarinda, taraflar santral kapasitesi ve enerji tarifeleri gibi temel
konulardaki miizakereleri bir tiirlii sonuglanamayinca ve 4628 sayili kanunun yiiriirliige
girmesine takriben PSEG, Tirkiye’'nin ICSID (International Centre for Settlement of
Investment Disputes) kurallarim cesitli nedenlerle ihlal ettigini 6ne siirerek Tiirkiye-ABD ikili
Yatirim Anlagmalart kapsaminda ICSID islemlerini baslatti. Sozlesme kapsamindaki
yikiimliiliklerin yerine getirilmemesi, miizakerelerin uygunsuz yiiriitilmesi ve yasal
cercevenin sozlesmeye aykiri olarak degistirilmesi gibi sebepleri ileri siirdii. PSEG,
Tiirkiye’nin adil ve hakkaniyetli muamele ile tam koruma ve giivenlik saglamadigmni, keyfi ve
ayrimct tedbirlerle yatirimin idamesini, kullanimmi ve yararlandirilmasini engelledigini,

Yatirim Tahkim’inde “umbrella clause” maddesine uymadigint ve yatirimi dolayl olarak
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kamulastirdigint savundu. PSEG, Tirkiye’den 3 farkli yontemden biriyle hesaplanacak
(yatinmin adil piyasa degeri, gelecekteki yoksun kalinan miistakbel karlarn toplami veya

asgari olarak yaptig1 gercek yatirimlarin bedelini)tazminat talep etti.

ICSID Hakem Heyeti, Tiirkiye'nin adil ve hakkaniyetli muamele ytikiimliiliigiini
ihlal ettigini tespit etti, ancak diger tiim iddialar1 reddetti. Odenecek tazminat1 belirlerken,
ICSID Hakem Heyeti “adil piyasa degeri” standardini, kamulastirma bulunmadig: ve tiretken
varliklara herhangi bir zarar gelmedigi i¢in reddetmistir. ICSID Hakem Heyeti ayrica,
PSEG'in gelecekteki kar kaybir iddiasin1 da, kar ve performansa iliskin yerlesik bir kayit
olmadigi i¢in reddetti. ICSID Hakem Heyeti, ICSID tahkiminde gergek Bagvurucular
tarafindan istlenilmeyen bazi masraflar diisiildiikten sonra, projeye yatirdigi tutar1 PSEG'e
vermeye karar verdi. ICSID Hakem Heyeti ayrica Tiirkiye'nin toplam tahkim masraflarinin ve

avukatlik ticretlerinin %65'ini 6demesine hiikmetti.
I. TARIHSEL GELISIiM

1980'lerde artan enerji talepleri nedeniyle Tiirkiye, enerji sektoriinii serbestlestirmeye
ve yabanci yatirimlart gekmeye ¢alismisti. Bu amagla, sirketlere yap-islet-devret (YID)
sozlesmeleri teklif eden ve sirketlere enerji liretim santralleri insa etme ve daha sonra devlete
devretmeden 6nce isletme imtiyazlar tamyan bir yasa ¢ikardi. YID yaklagimi, Devlete ait
Tiirkiye Elektrik Uretim ve fletim A.S.'den (TEAS) uzun vadeli enerji alim garantilerinin yan

sira Hazine garantilerini igeriyordu.

1991 yilinda bir ABD sirketi olan PSEG, Tiirkiye'nin Konya ilinde kdmiirle ¢alisan
bir elektrik santralinin ingas1 i¢in bir fizibilite ¢aligmas1 yapmak i¢in bagvurdu ve izin aldi.
Teklifte, tesisin yakitin1 saglayacak bir linyit madeninin gelistirilmesi de Ongoriiliiyordu.
Fizibilite Caligmasi, belirli parametrelere sahip ve 38 yillik isletme siiresi olan bir tesisi ele aldi.
Projenin Devlet Planlama Teskilat1 tarafindan onaylanmasi ile bu planlar, 1996 yil1 Agustos

ayinda taraflarca imzalanan bir Uygulama Sozlesmesine dahil edilmistir.

Uygulama Soézlesmesi ayrica PSEG ile TEAS arasinda Uzun Vadeli Enerji Satis
Anlasmasi ve Hazine garantisinden yararlanacak proje olarak tasarlandi. Danistay, Mart
1998'de Imtiyaz Sozlesmesi seklinde Uygulama Sozlesmesini onayladi. Proje varliginin
kurumsal yapisi lizerinde uzun siiren miizakerelerden sonra, projeyi uygulamak iizere Konya

Ilgin Ltd. Tiirkiye'de kuruldu.
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Uygulama S6zlesmesi, PSEG'nin komiir madeni ile ilgili ek ¢caligmalar yapmasina ve
gerekirse, komiir iretimi ve elektrik iiretim maliyetlerindeki herhangi bir maliyet artisini
yansitan revize edilmis bir enerji tarifesi oneren bir Revize Maden Plani sunmasina izin verdi.
Kuzey Amerika Komiir Sirketi (NACC)?, PSEG'e projenin madencilik yénleriyle yardimei oldu
ve sonu¢ olarak, yatirimcinin fizibilite ¢aligmasindan elde ettigi orijinal hesaplamalar,
Ongoriilen maliyet artiglarinin yan1 sira vergi sonuglarinda beklenen degisiklikler nedeniyle
Ongoriilen maliyetler onemli 6lgiide artirildi. Akabinde PSEG, Aralik 1997'de, tesisin iiretim
kapasitesini artirarak artan maliyetleri dengelemeyi Oneren revize edilmis bir Maden Planini

sundu.

Taraflar, revize edilen sartlar {izerinde bir anlagmaya varamadan, miizakereler
basladi. PSEG ile Tiirkiye Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig1 (ETKB) arasindaki miizakereler
sirasindaki temel sorun, santralin kapasitesi ve enerji igin uygulanacak tarifeler konusunda
anlagmaya varilmasiydi. Temel atma toreni disinda herhangi bir maden isletmesi yapilmadi ve
ingaata baglanmadi. Bu arada, Mart 2001'de 4628 sayili Kanun'un yiirlirliige girmesiyle yasal
cergevede de degisiklik yapilmigtir. Bu kanunun 8(1) maddesi yatirimcilarin Hazine garantisi
alma olasiligini ortadan kaldirmistir. Ancak 4628 sayili Kanunun bu hitkmii, Mart 2002'de

Yargitay tarafindan gegersiz kilinmistir.

2001 yilinin baglarinda, taraflar santral kapasitesi ve tarifeler gibi kilit konulardaki
miizakerelerde ¢ikmaza girince ve 4628 sayili Kanun'un (PSEG) yiiriirliige girmesinin
ardindan, proje sirketi ve NACC, Tiirkiye'nin S6zlesmede yer alan gesitli korumalari ihlal
ettigini iddia ederek ICSID tahkimine bagvurdu. PSEG, Tiirkiye’nin adil ve hakkaniyetli
muamele yapmadigini, tam koruma ve giivenlik saglamadigini, keyfi ve ayrimci tedbirlerle
yatirimin idamesini, kullanimmi ve yararlanilmasini engelledigini; yatirrmm korunmasina
iliskin yiikiimliiliikleri yerine getirmedigini savundu. Tim bu iddialar dogrultusunda
PSEG,Tiirkiye’den tazminat talep etmis ve tazminatin degerlendirilmesi icin {i¢ alternatif
yaklagim ortaya koymustur: Adil piyasa degeri, kayip kar degerlemesi ve proje sponsorlart

tarafindan fiilen yapilan yatirimlar.

2 Esasa iliskin kararindan 6nce, heyet, Tiirkiye'nin yarg1 yetkisine ydnelik itirazlarinin gogunu reddetmis ancak Tiirkiye'nin
PSEG'in ortak Bagvurucularindan biri olan NACC'nin “yatirimer” olmadig yoniindeki iddiasini onaylamis ve 4 Haziran
2004 tarihli yarg: yetkisi karari vermistir. NACC bu nedenle daha sonraki iglemlerden hari¢ tutulmustur.
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II. KARARIN DEGERLENDIRILMESI

Uygulanabilir mevzuata bakildiginda; “Turkey-US Bileteral  Investment
Treaties(Tiirkiye-ABD Ikili Yatirrm Anlasmalar1), Uluslararas1 Hukuk, Tiirk mevzuu hukuku”
oldugu goriilecektir.

A. Adil ve Hakkaniyetli Davranma Yiikiimliiligi Acisindan

Degerlendirilmesi

ICSID Hakem Heyeti, yaptig1 degerlendirmede “adil ve hakkaniyetli muamele”
standardinin ihlal edildigine dair birkag vaka tespit etti. Ik olarak ICSID Hakem Heyeti,
Bagvurucularla miizakerelerin yiiriitiilmesi konusunda Idare’nin bariz ihmaline isaret etti.
ICSID Hakem Heyeti, Tiirk idari makamlarinin, Basvurucular tarafindan ek maliyetlere yol
acan ve Tirkiye'nin Bagvurucularla profesyonel ve yetkin bir sekilde miizakereleri
yliriitememesine yol agan mazur goriilemez sessizliklere, gecikmelere ve tutarsizliklara igaret
etti. Tkinci olarak, ICSID Hakem Heyeti, Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi'ni elektrik igin
tahsil edilecek tarifelerle ilgili olanlar da dahil olmak iizere, sdzlesme sartlarinin tam tesekkiillii
bir yeniden miizakeresini baslatmaya ¢alistiginda, yetkinin kotiiye kullanildigina karar verdi.
Keza bu husus Bakanligin yasal yetki sinirlarinin disinda kalmaktaydi. ICSID Hakem Heyetinin
yasama ortamindaki stirekli degisikliklerin "roller-coaster" etkisi olarak kabul ettigi seyle ilgili
olarak FET?® standardinin iiciincii bir anlasma ihlali bulundu. Gergekten de ICSID Hakem
Heyeti, "degismeye devam edenin yalnizca yasa degil, 6zellikle yonetimin tutum ve politikalari
oldugunu" kaydetti. ICSID Hakem Heyetinin goriisiine gore, bu tiir degisiklikler, ev sahibi
devletlerin "yatirnmeilarin faaliyet gosterebilecegi istikrarli ve Ongoriilebilir bir is ortami"

saglamasini zorunlu kilan FET ylikiimliiligiine aykirtydi.
B. Tam Koruma ve Giivenlik Yiikiimliiliigii A¢isindan Degerlendirilmesi

ICSID Hakem Heyeti, tam koruma ve giivenlik yiikiimliiliigi konusunda kisilerin ve
tesislerin fiziksel giivenligini referans almistir. Sadece bazi istisnai durumlarda yasadaki
degisikliklerin veya idari islemlerin yatirim {izerindeki olumsuz etkileri s6z konusu
yiiktimliiliigiin ihlali sonucunu dogurabilmektedir. Oysa dava konusu olayda fiziksel bir

emniyet ve giivenlik sorunu olmadig:r gibi, CME’de oldugu gibi daha genis kapsamin

3 FET: Fair and Equitable Treatment (Adil ve Esit Davranma Yiikiimliiligii)

224 |Sayfa



uygulanmasini hakli ¢ikaran herhangi bir istisnai durum olmadigindan ICSID Hakem Heyeti,

tam koruma ve giivenlik ylikiimliiliigiiniin ihlal edilmedigini tespit etmistir.
C. Keyfilik ve Ayrimcilik Yasag Kapsaminda Degerlendirilmesi

Tiirkiye ile ABD arasindaki “ikili Yatim Anlagmas1” nm 2.maddesinin 3.fikrasinda
“yatirimin yonetimini, isletilmesini, bakimini, kullanimini, yararlanimini, genisletilmesini veya
elden ¢ikariimasini” engelleyen keyfi ve ayrimci 6nlemlere karst koruma saglanmistir. ICSID
Hakem Heyeti, yaptig1 degerlendirmede Tiirk makamlarinin hatali uygulamalarinin “adil ve
hakkaniyetli davranma yiikiimliliigii "ntin ihlali kapsamina girdigini, dolayisiyla da keyfilik
nedeniyle ayr1 bir sorumluluk baslig1 agilmasina gerek olmadig: kanaatine varmistir. Ayrica
ICSID Hakem Heyeti yaptigi degerlendirmede makro-ekonomik politikadaki degisikliklerin bir

biitlin olarak ekonomiyi ilgilendirmesinden dolay1 herhangi bir ayrimeilik kanit1 bulamamustir.
D. “Umbrella Clause” Maddesi Bakimindan Degerlendirilmesi

ICSID Hakem Heyeti, s6zlesme kapsamindaki yiikiimliiliiklerin esasli bir sekilde ihlal
edilmedigini tespit etti ve boyle bir ihlalin olmamasi durumunda, BIT(Tiirkiye-ABD Ikili
Yatirim Anlagmasi) “umbrella clause” maddesinin ihlal edilip edilmedigine karar vermeyi

gereksiz gordil.
E. PSEG’in Dolayh Kamulastirma iddiasinin Degerlendirilmesi

ICSID Hakem Heyeti, dolayli kamulastirmanin gergeklesmesi igin “yatirimeinin yatirimin
kontroliinden, sirketin giinliikk operasyonlarinin yonetiminden bir tiir mahrumiyetin olmasi
gerektigine karar verdi. Yani kar dagitimmi engelleyen, memur ve yoneticilerin atanmasina
miidahale eden veya sirketin miilkiyetinden ya da kontroliinden tamamen ya da kismen mahrum
birakan bir yonetimin varligini gerekli gérmiistiir. Her ne kadar ICSID Hakem Heyeti, Tiirk
hiikiimetinin hatali uygulamalari olsa da, bu uygulamalarin dolayli kamulagtirma sonucunu

dogurmayacagina karar vermistir.

F. PSEG’in Ugradign Zarar Iddiass ve Tazminat Taleplerinin

Degerlendirilmesi

Bagvurucu, ugradigi kayiplarin tazmini konusunda 3 farkli alternatif 6ne stirmiistiir;
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1. Adil Piyasa Degeri

Yatirimlarinda  kamulagtirma oldugu varsayimiyla, Bagvurucular yatirimlarini
kamulastirma tarihi itibariyle 114.951 milyon ABD Dolar1 olarak degerlendirmistir.
Bagvurucular, kamulastirma tarihinin 3 Mart 2001 olarak kabul edilecegini ileri stirmiiglerdir:
Bagvurucularin Hazine garantisi alma olasiligini ortadan kaldiran Elektrik Piyasasi Kanununun

yiriirliige girdigi tarih adil piyasa degerinin tespit edilmesinde referans olarak kabul edilmistir.
2. Kar Kaybi

Basvurucular, Imtiyaz Sozlesmesi kapsaminda elde edecekleri kar olarak toplam
223.742 milyon ABD Dolar talep ettiler. Bagvurucular, karlarla ilgili kesinligin, projenin
teknik ve mali olarak uygulanabilir olmasindan ve her y1l TEAS'a “alic1-6deme” esasina gore,
belirli bir tarife lizerinden satilacak asgari bir elektrigin kabul edilmesinden kaynaklandigini
ileri siirdiiler. Bu hesaplamada “Oranli-Hazine Garantili Tarife” nin referans alinmasi

gerektigini savundular.
3. Yatirnm Miktari

Bagvurucular, en azindan, sponsorlari tarafindan proje Sirketine yapilan yatirimi telafi
etmeye calistilar. Bu maliyetler bes ana kategoride gruplandirilmistir: yasal; maden ve yakit

temini; diger teknik ¢alismalar; ¢cevresel; ve proje hazirlama.

ICSID Hakem Heyeti, Bagvurucunin ileri siirdiigii 3 farkli alternatif hesaplama yontemini
de inceledi ve sonug olarak “Gergek Yatirim Miktar1” na gore tazminatin hesaplanmasina karar

verdi.

ICSID Hakem Heyeti, yaklasimini gerek¢elendirmeksizin, uygun zarar oOlgiisiiniin,
Bagvurucularin Projenin teknik ve yasal yonlerinin hazirlanmasi ve miizakeresi sirasinda maruz
kaldig1 yatirim harcamalarinin tazmini olacagina karar verdi. Davali, madencilik yapilmadig:
ve tesisin insasina bile baglanmadig: i¢in masraflarin tazminine itiraz etmistir. [CSID Hakem
Heyeti, bu argiimani su gerekceyle reddetmistir: “Bir yatirim, ingaat asamasina gelmeden dnce,
yatirim dncesi harcamalarla baglantili olsa bile, en 6nemlisi miizakerelerin maliyeti ve Projenin
gerceklesmesine yol agan diger hazirlik ¢aligmalari dahil olmak {izere birgok sekilde olabilir,
Ozellikle, bu durumda oldugu gibi, taraflar arasinda usuliine uygun olarak yiiriitiilen gegerli ve

baglayici bir S6zlesme varsa.” ICSID Hakem Heyeti, Fizibilite Calismasinin hazirlanmasini bir
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bitis an1 olarak secti: 0 zamandan 6nce yapilan harcamalar, “yatirim dncesi” harcamalar olarak

goriilmesi gerektigi i¢in tazmin edilemezdi®.

ICSID Hakem Heyeti, Tiirkiye’nin PSEG’e 6deyecegi tazminatin miktarimi su sekilde
hesaplamistir; Bagvurucularin uzmani tarafindan tahmin edilen harcama tutarini (11.467.668
ABD Dolari) “saglam bir temel” ve tazminatin hesaplanmasi i¢in baslangi¢c noktasi olarak
kullanmistir®. Bu masraflar aslinda PSEG'in proje ortaklart NACC ve Giiris tarafindan
iistlenildigi i¢in ICSID Hakem Heyeti bu miktardan 3.317 milyon ABD Dolar1 kesinti
yapmistir. ICSID Hakem Heyeti, tahkim yargilamasina taraf olmadiklari i¢in bu kuruluslar
tarafindan yapilan yatirim harcamalarina iliskin olarak tazminat ddenemeyecegine karar verdi®.
ICSID Hakem Heyeti ayrica, bu harcamalar Fizibilite Raporunun hazirlanmasindan &nce
yapilmis oldugundan ve dolayisiyla yatinm Oncesi giderler olarak degerlendirilmesi
gerektiginden 94,126 ABD Dolar tutarinda bir kesinti yapmustir’. ICSID Hakem Heyeti ayrica,
Bagvurucularin Amerikan-Tiirk Konseyi'ne katilimi igin katlanilan 21.730 ABD Dolarimi da
mahsup etti, ¢iinkii bunlar “dogrudan proje gelistirme ile ilgili bir maliyet” degildi. ICSID
Hakem Heyeti ayrica, Giirig'in olast yolsuzluk uygulamalar1 nedeniyle sorusturulan Sirketle
ilgili bir davada maruz kaldig1 yasal masraflart da (67,234 ABD Dolar1) ayni nedenle ve
Giiris'in tahkime taraf olmamasi nedeniyle mahsup etmistir®, ICSID Hakem Heyeti, Davali'min
iddia edilen kamulastirma tarihinden sonra yapilan harcamalarin miktarina gore tazminatin
azaltilmasina yénelik diger taleplerini dzet bir sekilde reddetmistir®. ICSID Hakem Heyeti,
toplam tazminat1 9.061.479.34 ABD Dolar1 olarak belirledi.

ICSID Hakem Heyeti, her ne kadar Bagvurucular parasal taleplerinin biiyiik bir kisminda
hakl1 goriilmese de, Tiirkiye nin bazi anlagma ihlalleri nedeniyle yargi yetkisi ve sorumluluk
konusunda galip geldikleri kanaatine varmigtir. Adaletin saglanmasi i¢in tahkim baglatilmasi
ve bu amagla masraf yapilmasi zaruri hale gelmistir. ICSID Hakem Heyeti bu masraflarin

%65’1ni Tiirkiye’ye, %35’ini Bagvuruculara yiiklemistir.

4 Bu bulgu, heyetin daha onceki bir gozlemiyle (paragraf 304), bu yatirrmin giderler “yatirim oncesi harcamalar1” da
igerebilir.

5 PSEG Global, Inc., The North American Coal Corporation, and Konya Ilgin Electrik Uretim ve Ticaret Limited Sirketi
v. Republic of Turkey, ICSID Case No. ARB/02/5, Paragraf 321. < https://www.italaw.com/sites/default/files/case-
documents/ita0695.pdf > Erigim Tarihi: 12.11.2022.

51CSID Case No. ARB/02/5, Paragraf 322-326.

7ICSID Case No. ARB/02/5, Paragraf 327-328.

81CSID Case No. ARB/02/5, Paragraf 334-336.

9 ICSID Case No. ARB/02/5, Paragraf 327-329.
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SONUC VE DEGERLENDIRME

ICSID Hakem Heyeti, PSEG’in Tiirkiye’ye yonelttigi tazminat talebi konusunda
hesaplama yontemini segerken “Adil Piyasa Degeri Yontemi”nin yalnizca kamulagtirma
davalarinda ve kamulastirma diginda bazi istisnai durumlarda kullanilacagindan bahisle net bir
gerekge de gostermeksizin bu yontemi reddetmistir. Ancak ICSID Hakem Heyetinin tam olarak
acik olmayan bu yaklasimina heniiz liretim agsamasinda olmayan bir yatirimin da piyasa degeri

olabilecegi yoniinde elestiriler gelmistir.

Ayrica ICSID Hakem Heyeti, “Kar Kayb1 Yontemi”nin gelecekteki karlari, belirsiz
ve spekiilatif olarak nitelendirmis ve bu nedenle de bu hesaplamay1 yapmay1 reddetmistir.
ICSID Hakem Heyetinin bu yaklagimi sorumluluk ve inisiyatif almaktan kaginmak olarak

degerlendirilebilir.

ICSID Hakem Heyetinin tercih ettigi “Fiili Yatirim Miktar1 Y6ntemi’nde yatirim
projesine iliskin giderler, proje gergeklesmese bile tazmin edilecektir. Yatirimci ortaklarinin

projeye yaptig1 harcamalar tazminattan mahsup edilmistir.

ICSID Hakem Heyeti, hilkmedilen miktar lizerinden vergilerin gelecekte 6denmesini
hesaba katmak i¢in tazminat miktarinin artirtlmasi gerekip gerekmedigi meselesinden kagind.
Faizin hangi tarihten itibaren 6denecegi belirlenirken, yapilan belirli harcamalarin belirli
tarihlerini kullanmak, ¢ok hantal hesaplamalara neden olacagindan, uygulanabilir degildi. 7
yillik bir donemde telafi edilebilir giderlerin yapildig: ortalama bir tarih segmek yeni ve pratik
bir ¢oziimdiir. ICSID Hakem Heyeti, Fizibilite Calismasinin hazirlanmasini bir kesinti ani
olarak secti: o zamandan Once yapilan harcamalar, “yatirim Oncesi harcamalar” olarak
degerlendirilmeleri gerektigi i¢in tazmin edilemezdi®. Bu bulgunun, ICSID Hakem Heyetinin
yatirim harcamalarinin “yatirim 6ncesi harcamalar1” da igerebilecegine iligskin daha dnceki bir
gozlemiyle'! uzlastirlmasi oldukga zordur. ICSID Hakem Heyeti ayrica, yatirim ve yatirim
oncesi harcamalar arasinda ayrim yapmak i¢in hangi testin benimsenmesi gerektigini de
netlestirmedi. Uygun faiz oranina karar verirken, ICSID Hakem Heyeti, Tiirk tahvil getirisinin
ve ABD Hazine bonolarmin kullanilmasi 6nerilerini, bu tiir menkul kiymetlere yatirimin
olanaksiz olacag: gerekgesiyle reddetmistir. Bilesik faiz arti LIBOR oranimnin %2 iizerinde

verilmesi i¢in higbir sebep gosterilmemistir.

0 |CSID Case No. ARB/02/5, Paragraf 328.
1 1CSID Case No. ARB/02/5, Paragraf 324.
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