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Ozet

Bu ¢alismada, iilkelerin uluslararasi vergilendirme uygulamalarina déniik
rekabet politikalarimin Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: (DYSY) iizerindeki
etkileri incelenmekte ve yatirim yapilan iilkelerdeki vergi yiikiiniin, bu iilkelere
yonelik DYSY miktarmni etkileyip etkilemedigi sorusuna cevap aranmaktadir. Bu
cercevede ilk olarak OECD ve UNCTAD "in veri ve raporlart iizerinden G-8, BRIC,
gelisen Asya ve gelisen Amerika iilke gruplarinda ve Tiirkiye’de 1985 — 2009 yillar
arasinda uygulanan kurumlar vergisi oranlart ile bu iilkelere yonelik DYSY akimlar
arasindaki iligki ortaya konulmakta; daha sonra Iktisat ve Maliye literatiiriinde
Hartman, Slemrod, Hines ve diger bilim adamlarinin vergi rekabetinin DYSY
tizerindeki etkilerine yonelik ampirik ¢alismalarinmin bulgular: tartisilmakta,; ayrica
DYSY’nin vergiye olan duyarliigina iliskin ortalama kismi elastikiyet degerleri
incelenmektedir. Gerek segilen iilke gruplarinda ve Tiirkiye'de kurumlar vergisi
oranlart ile DYSY akimlari arasindaki iligki, gerekse de ampirik ¢alismalarin
bulgular: ve ortalama kismi elastikiyet degerleri, uluslararasi literatiirde tartisildigi
olciide kurumlar vergisinin DYSY akimlarini etkilemede gittikce artan bir rol
oynadigint ortaya koymaktadir.
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FOREIGN DIRECT INVESTMENT AND INTERNATIONAL
TAX COMPETITION: A LITERATUR RESEARCH

Abstract

In this research, impact of countries’ competition policies towards
international taxation applications on FDI has been researched and it was
examined that if amount of inward FDI is affected by host country tax burden on
capital income or not. In this context, primarily the relation between host country
corporate income tax rates and inward FDI flows into the G-8, BRIC, emerging
Asian, emerging American countries and Turkey presented for the period of 1985 -
2009 depending on the datas and reports of OECD and UNCTAD; and then
Hartman, Slemrod, Hines and other scientists’ findings in their empirical studies
regarding the impact of international tax competition on FDI were discussed;
additionally average semi-elasticity values regarding the sensitivity of FDI to tax
were reviewed. Relation between host country corporate income tax rates and
inward FDI flows within the chosen country groups and Turkey, findings of
empirical studies and average semi-elasticity values reveal to the extend that is
discussed in the international literature, host country corporate income tax rates
have an increasing influence on inward FDI flows.

Keywords: Foreign Direct Investment (FDI), International Tax
Competition, Transnational Corporations (TNCs), Global Value Chains.

GIRIS

Ulkeler arasindaki ticari ve mali bagimliligin yeni bir olgu olmadig
yoniinde goriisler mevcut olsa da, giiniimiiziin kiiresel ekonomisinde DYSY 'nin
onemi yadsinamaz. Uluslararasi ticaretle ugrasan firmalar, eski donemlerde diger
iilkeler igerisinde ticari temsilcilikler kurmuslar ve bu iilkelerden kaynak
ihtiyaclarini karsilamiglardir. Avrupa firmalari, kolonicilik doneminde birgok tilkede
birkag yiizy1l boyunca devam edecek faaliyetler yiiritmiislerdir. Bankalar, kurumsal
ve biiyiik miisterilerinin finansman ihtiyaglarini karsilamak icin yabanci iilkelerde
subeler agmuglardir.

1990°’li  wyillarin  baslarindan  itibaren =~ Washington  Uzlasisinin
(serbestlestirme, istikrar1 saglama ve kuralsizlastirma) kalkinma regetesini
benimseyen makroekonomik gegis politikalarinin etkisiyle kiiresel ekonomi
icerisinde DYSY, kiiresel ticaret hacmi ve milli gelir diizeyinden ¢ok daha hizli bir
artis gostermistir. Bu da DYSY’de bulunan ulusétesi sirketlerin, hem lobicilik
yoluyla dogrudan, hem de iretim zincirinin dnemli bilesenlerini istedikleri tlkede
konumlandirabilme yetenekleriyle, iilkelerin politikalar1 iizerinde onemli etkilerde
bulunabilmelerine olanak saglamaya baslamustir.

Bu siiregte geligsmis ve gelismekte olan {ilkelerin ihracat yapisinda da
degisim meydana gelmis, gelismis iilkelerin ihracat1 sanayi tiriinlerinden hizmetlere
kayarken, geligmekte olan {ilkelerin ihracatinda sanayi iirinlerinin pay1 artmistir.
Uriin yasam dongiisii yaklasimindan da hatirlanacag: iizere gelismis iilkelerin
yliksek ARGE harcamalart ve nitelikli isgiliciinii kullanarak elde ettigi ve piyasaya
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sundugu yeni teknolojilere dayali iiriinler, zaman i¢inde standartlastikca gelismekte
olan tilkelerde iiretilebilir hale gelmekte ve bu gibi sanayi triinlerinin tretimi
gelismekte olan iilkelere kaymaktadir.

Yasanan bu siire¢, ARGE, inovasyon gibi iiretim siirecinin yiiksek katma
deger yaratan, sermaye ve bilgi birikimine dayanan siireglerinin gelismis iilkelerde
gerceklestirilmesi, bu teknolojilere dayanilarak yapilacak tiretimin ise gelismekte
olan iilkelere dogru kaymasi olarak tanimlanabilecek dikey uzmanlasma olgusunu
giindeme getirmistir. Ulkeler, en ¢ok karsilastirmali iistiinliige sahip olduklari iiretim
faktoriine dayanan iiretim siirecinde uzmanlasmaktadirlar.

Dikey uzmanlagma olgusu sonucunda iiretimin farkli faktoér yogunluguna
sahip alt siireglerinin birbirinden ayristirilarak, her bir alt siirecin en ¢ok maliyet
avantaji saglayan yani o Uretim faktoriinii en diisiikk fiyattan arz eden {ilkede
gerceklestirilmesi, kiiresel deger =zincirlerinin olusmasini saglamistir. DYSY
miktarinda artisa yol agan kiiresel deger zincirleri daha c¢ok ulusdtesi sirketler
tarafindan olusturulmakta, artan DYSY miktarindan daha fazla pay almak isteyen
iilkeler arasinda rekabet gittikge hiz kazanmaktadir. Kiiresel deger zincirinin yiiksek
katma deger yaratan st halkalarinda yer almay1 ve bdylece yiiksek ve stirdiiriilebilir
kalkinmay1 hedefleyen iilkeler DYSY "nin iilkelerine yonlenmesini saglayacak cesitli
tesvik politikalar1 gelistirerek bu rekabete katilmaktadir. Ulkelerin DYSY’yi
iilkelerine ¢cekmek i¢in uyguladiklar: tegvik politikalarinin en 6nemlilerinden biri de
sagladiklar1 vergi avantajlaridir.

Ulkelerin DYSYyi iilkelerine gekmek igin sagladiklari vergi avantajlari,
“Uluslararas1  Vergilendirme” kavraminin gelismesine yol a¢mustir. Vergi
uygulamaya giicli olan uluslararasi resmi bir kurulus mevcut olmamasi nedeniyle
aslinda uluslararasi vergilendirme kavramimin kullanilmas: ¢ok dogru olmasa da bu
kavram, kimi zaman ulusal yasal mevzuat, kimi zaman ikili ve ¢ok tarafli anlagmalar
yoluyla iki can alict soruya cevap aramaktadir. Birincisi, ulusotesi islemler yoluyla
elde edilen gelir lizerinden ddenecek toplam vergi ne kadar olacaktir; ikincisi, bu
vergi hangi devlet veya devletlere 6denecektir? Bu sorulara verilecek cevaplar
sadece devletlerin elde edecekleri vergi gelirini etkilememekte, ayni zamanda,
ulusotesi yatirim faaliyetlerinin yoniinii ve kapsamini da etkilemektedir.

Bu makale ¢alismasinda, DYSY’yi ¢ekme yolunda, devletlerin uluslararasi
vergilendirme uygulamalarina doniik rekabet faaliyetlerinin etkileri incelenerek,
yatirim yapilan iilkedeki vergi yiikiiniin, bu iilkeye doniik DYSY miktarin1 etkileyip
etkilemedigi sorusuna cevap aranacaktir. Bu cercevede ¢alisma {i¢ ana bolimden
olugmaktadir.

Caligmanin birinci bolimiinde DYSY kavrami agiklanarak, DYSY’yi
gerceklestiren en onemli aktorler olan ulusétesi sirketlere deginilecek, daha sonra
DYSY’yi agiklamaya yonelik kuramsal yaklasimlar ele alinarak bu kuramlar
icerisinde vergi rekabetinin izleri aranacaktir. Calismanin vergi rekabeti olgusunu
aciklamay1 amaglayan ikinci béliimiinde ilk olarak DYSY’ye yonelik mali tesvikler
aciklanacak, DYSY’ye yonelik rekabet politikalarina deginildikten sonra vergi
rekabeti kavrami iglenecektir. Calismanin son boliimiinde uluslararast vergi
rekabetinin DYSY {izerinde etkisi bulunup bulunmadig: sorgulacak, bu kapsamda
ilk olarak G-8, BRIC, gelisen Asya, gelisen Amerika iilkelerinde ve Tiirkiye’de
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1985 — 2009 yillar1 arasinda uygulanan kurumlar vergisi oranlari ile bu tlkelere
yonelik DYSY akimlar1 arasindaki iliski ortaya konulacak daha sonra konuya iligskin
ampirik ¢alismalarin bulgular1 6zetlenerek bir sonuca varilmaya ¢alisilacaktir.

DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI
Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar:

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart (DYSY), bir ekonomide yerlesik
gercek veya tiizel kisinin, diger bir ekonomide yerlesik isletmenin hisse senetlerini,
uzun vadeli olarak ve isletmenin yonetimi {iizerinde ©nemli derecede etkide
bulunabilecek sekilde elde etmesidir.'

DYSY, bir ekonomide yerlesik gercek veya tiizel kiginin (Dogrudan
yabanc!1 yatirimel veya ana sirket), dogrudan yabanci yatirrmeinin (DYSY Kurulusu
veya istirak¢i kurulugs veya yabanci istirak) bulundugu ekonomiden baska bir
ekonomide yerlesik bir kurulusa uzun vadeli bir iligkiyi i¢eren, kalict bir ¢ikar ve
kontrolii yansitan yatirimi olarak da tanimlanmaktadir.”

OECD tarafindan yapilan tanima gore ise DYSY, bir ekonomide yerlesik
gercek veya tiizel kisinin (Dogrudan yatirimci), icinde bulundugu ekonomiden bagka
bir ekonomide yerlesik bir kurulusa uzun vadeli olarak gerceklestirdigi sinir Otesi
yatirim tiiriidiir.?

Tim bu tanimlarin ortak noktasi, kontrol ve kontrol eden hisse payi
kavramlar1 olup bu kavramlar ayn1 zamanda DYSY ile portfoy yatirimlar: arasindaki
farki da yansitmaktadir. Tam olarak bir goriis birligi olmamakla birlikte, minimum
%10 hisse payi, yabanci firmaya yatirim yaptig1 isletmenin anahtar politikalar
iizerinde 6nemli etkilerde bulunmaya olanak taniyan bir hisse pay1 orani olarak
kabul edilmektedir.*

DYSY ’nin ii¢ bileseni bulunmaktadir. Bunlar, 6zsermaye, firma i¢i krediler
ve dagitilmayan karlarin firma biinyesinde yatirima doniistiiriilmesidir. Bu bilesenler
finansal muhasebe yoniinden ele alindiginda, bir yatinmcinin kendi iilkesinden
baska yabanci bir iilkedeki varliklarmin defter degerindeki artist gostermektedir.
Odemeler dengesi perspektifinden bakildiginda, dogrudan yatirimeinin kendi
iilkesindeki uzun vadeli sermaye ¢ikisini, yabanci yatirimin yapildigr iilkedeki uzun
vadeli sermaye girisini gostermektedir.’

DYSY’de hizli artis, bir takim faktorlere baglanmaktadir. Bunlar,
teknolojinin artan seviyesi ve hizli degisimi, ticaret ve yatinmin daha fazla

' IMF, Balance of Payments Manual, IMF, 1993, 5.86
2 UNCTAD, World Investment Report 2008, UNCTAD, 2008, s. 249

3 OECD, OECD Benchmark Definition of Foreign Direct Investment, OECD, 4th Edition,
2008, s.10

“Imad A. Moosa, Foreign Direct Investment: Theory, Evidence, and Practice, Palgrave
Macmillan, 2002, s.1

> Stephan J. Dreyhaupt, Locational Tournaments in The Context of The EU Competitive
Environment, DUV, 2006, http://books.google.com (13.09.2009), .19
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serbestlestirilmesi, bircok iilkedeki piyasalarin Ozellestirilmesi ve kisitlayici
kosullarin kaldirilmasi olarak siralanabilir. Bu faktorler firmalar arasinda rekabet
artisina ve bunun sonucu olarak firmalarin global ekonomide teknolojik yenilik
maliyetlerini diisirme ve rekabet giiclerini arttirma arayisi icerisinde sinir Otesi
birlesme ve satinalma sayisinda biiyiik artisa yol agmaktadir.® Ayrica DYSY, mal ve
faktorlerin eksik rekabet piyasalarinda igslem gormesi ile vergilendirme ve ticaret
engelleri gibi hiikiimet miidahalelerine de baglanmaktadir.’

DYSY’nin ¢ogu ulusétesi sirketler (transnational corporations) tarafindan
gerceklestirilmektedir. Ancak ulusétesi sirketleri olusturan nitelikleri kesin olarak
saptamanin gii¢liigli bir yana, bu sirketlerin nasil adlandirilacag: tizerinde dahi fikir
birligi bulunmamaktadir. Literatiirde bu sirketler hakkinda, uluslararasi, ulusétesi ya
da global kelimeleri ile ortaklik, sirket veya isletme kelimelerinin herhangi birinin
birlesiminden olusan etiketler kullanilmaktadir.®

Bununla birlikte firmalarin uluslararasi operasyonlarini ifade etmek {izere
kullanilan bu kavramlar arasinda bir takim farkliliklar da bulunmaktadir. Ornegin,
uluslararas: sirketler, sadece iilkeler arasinda mal ithalati ve ihracatiyla ilgilenen
sitketlerdir. Cokuluslu terimi bir firmanin uluslararasi faaliyetlerinin baska bir
iilkede fiili iiretime baglamayr igermesi durumunda kullanilmaktadir. Ulusdtesi
sirketler kavrami ise bir firmanin kimliginin kendi tilkesinden veya baska herhangi
bir iilkeden ayr1 ve bagimsiz bir karakter kazanacak derecede global faaliyetlerde
bulunmas1 durumunda kullanilmaktadir.’

Ulusoétesi sirketler siklikla, “en alt seviyeye hiicum” (race to the bottom)
olarak adlandirilabilecek, en diisiik vergi oranlari, isgiicii ve ¢evre standartlarinin
mevcut oldugu iilkelere yonelmekle suglanmaktadirlar. Bu egilimin, diinyadaki
mevcut standartlarin daha agsagi seviyelere c¢ekilecegi ve diinya ekonomik
biliyiimesinde “komsuyu zarara sokma politikas1” (beggar-thy-neighbour policy)
yaklagimina neden olacagi tartisilmaktadir. Diger taraftan ulusotesi sirketler,
teknolojik gelismedeki hizlanmanin ve bu teknolojinin diinya ¢apinda
yaygimlasmasinmn itici giicii olarak gériilmektedir. °

Literatiirdeki tartigmalari, vergi rekabetinin DYSY {izerindeki etkisi
acisindan asagidaki basliklar altinda degerlendirecegiz.

® Jonathan Jones, Colin Wren, Foreign Direct Investment and the Regional Economy,
Ashgate Publishing, Ltd., 2006, s.25

" Andrew Walter, Gautam Sen, Analyzing the Global Political Economy, Princeton
University Press, 2009, s.197

8 Moosa, s.6
o Jones, Wren, s.10

!9 Susan F. Stone, Patrick A. Jomini, “Modelling FDI in a Computable General Equilibrium
Framework”, Foreign Direct Investment: Research Issues, Bijit Bora (drl.), Routledge,
2002, s.234

51



Doc¢. Dr. Mehmet SISMAN*Ozan OZTURK

Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarina Yonelik Kuramsal

Yaklasimlar

Tekelci Avantaj Teorisi

1960’11 yillara kadar DYSY’nin agiklanisi, sermayenin disiik getiri
saglayan bolgelerden, yiiksek getiri saglayan bolgelere dogru hareket ettigini ileri
stiren standart Neoklasik sermaye hareketleri teorisi ile sirli bir goriinim arz
etmekteydi. Bu yaklasima goére DYSY, portfdy yatirimlariyla aymi sekilde
degerlendiriliyor ve sadece faiz oranlarindaki uluslararasi farkliliklara ve getiri
oranlaria bagl oldugu kabul ediliyordu. Hymer, portfoy yatirimlart ile dogrudan
yatirimlarin birbirleri ile es anlamli olarak kullanilmasina iliskin bu hakim goriisteki
eksikligi fark etmistir. Hymer’a goére firmalar, yatirim yapilan iilkedeki firmayi
devralmak veya onunla birlesmek suretiyle o iilkedeki endiistri i¢i rekabeti ortadan
kaldirmak ve yabanci lilkede faaliyet gosteren firmalarin iizerinde, daha diisiik
tiretim faktorii maliyetleri gibi bir takim avantajlara sahip olabilmek i¢in DYSY’ye
yonelmektedirler.!! Hymer’in hipotezine gore firmalar, iiretim teknolojisi,
finansman, maliyet, iiriin farklilastirmas1 ve istiin dagitim ag1 gibi yerli rakiplerin
sahip olmadiklari avantajlara sahip olduklar takdirde DYSY ye giriseceklerdir.'?

Oligopolistik Tepki Teorisi

DYSY’yi agiklamaya yonelik teorilerden bir digeri ise uluslararasi
tiretimin, oligopolistik rakiplerin beklenilen davraniglarina olan stratejik bir tepki
sonucunda olustugunu agiklayan oligopolistik tepki teorisidir. Knickerbocker, ABD
kokenli imalat sirketlerinin 1948 — 1967 yillar1 arasindaki davranislart {izerinde
yaptig1 ¢aligmalar sonucunda oligopolistik yapidaki bir endiistride faaliyet gdsteren
riskten kaginan sirketlerin, ayni endiistrideki herhangi bir sirketin 6nemli nitelikteki
yabanc1 bir piyasada iiretime baslamasi durumunda, diger sirketlerin de onu takip
ederek yabanci piyasaya yoneleceklerini ileri siirmektedir.'* Bu sekildeki lideri takip
stratejisinin, vakalarin %45’inde ilk yatirmrmin yapilmasindan itibaren 3 yil icinde,
%75’inde ise ilk yatirimin yapilmasindan itibaren 7 yil i¢inde gozlendigi
belirtilmektedir."* Bu sekilde davranan oligopolistler, iilke icinde elde ettikleri
teknoloji ve yonetsel yetenekler gibi firmaya 6zgii yeteneklerden dig piyasalarda da
istifade edebilme yeteneklerini korumay1 saglamaktadirlar. '

Ozellikle ulusdtesi sirketler, rakiplerinin vergi yoniinden rekabetgi
politikalar izleyen lilkelerde gerceklestirdikleri yatirimlart sonucunda elde ettikleri
vergi avantajlart karsisinda, maliyet yoniinden dezavantajli duruma diismemek i¢in

1 Jones, Wren, s.28

2 Lou Anne A. Barclay, Foreign Direct Investment in Emerging Economies, Corporate
Strategy and Investment Behaviour in the Caribbean, Routledge, 2000, Barclay, s.19

1 Barclay, 5.23

14 Paul Fischer, Foreign Direct Investment in Russia : A Strategy for Industrial Recovery,
Palgrave Macmillan, 2000, s.26

15 Barclay, 5.23
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ayni maliyet avantajlarindan yararlanmak {izere ayni iilkede veya rekabetci vergi
oranlart uygulanan diger iilkelerde DYSY gerceklestirmek zorundadirlar. Bu
nedenle ulusotesi sirketlerin rakiplerine karsi rekabet gliglerini koruyabilmeleri i¢in
gerceklestirdikleri DYSY, sadece disiik is¢ilik, hammadde ve tasima
maliyetlerinden yararlanmak icin degil, ayn1 zamanda diisiik vergi oranlarinin
sagladig1 maliyet avantajlarindan yararlanabilmek i¢in de gerceklestirilmektedir.

Icsellestirme Teorisi

Icsellestirme teorisi, isletme fonksiyonlarmin hiyerarsik entegrasyonunu
gosteren igsel organizasyon ile DYSY arasinda baglant1 kurmaktadir. Eksik rekabet
piyasalarina dayanan igsellestirme teorisi Buckley ve Casson tarafindan 1970’li
yillarin ikinci yarisinda formiile edilmistir.'® Buckley ve Casson’a gore ozellikle
biiyiikk firmalarin faaliyetleri sadece mal ve hizmet iiretiminden degil, pazarlama,
finans, aragtirma — gelistirme ve idari faaliyetlerden olusmaktadir. Karsilikli
bagimliliga sahip olan ve maddi iiriinler veya bilgi ve tecrilbe gibi ara iirtinler
vasitasiyla birbirine bagli olan bu faaliyetler, eger ara iiriinler eksik rekabet
piyasasinda islem goriiyorsa firmalar bu iiriinleri igsellestirme yoniinde tesvik
edilmektedir. Bu igsellestirme faaliyeti ulusal sinirlarin Gtesinde gergeklestiginde
DYSY ortaya gikmaktadir."”

Dunning’in Biitiinlestirici Teorisi

Dunning’in biitiinlestirici teorisi, DYSY teorisinin ii¢ 6nemli bilesenini
analiz ederek, bir firmanin yabanci iilkelerde yatirnm yapma kararinin, tekelci
avantajlar (miilkiyet avantaji olarak ifade etmektedir.), i¢sellestirme avantajlar1 ve
bolgesel avantajlar tarafindan etkilendigini ileri siirmektedir.'® Biitiinlestirici teoriye
gore bir firma yabanci bir lilkeye ancak ii¢ kosulu yerine getirdiginde dogrudan
yatirim yapacaktir. Firma oncelikle diger firmalar karsisinda kendisine avantaj
saglayan ayricalikli bir varhgm miilkiyetine sahip olmahdir. Tkinci olarak firma bu
varlig1 s6zlesme veya lisans yoluyla kullandirmak yerine kendi biinyesinde tutarak
i¢sellestirmelidir. Ugiincii olarak firma icin, ihracat yerine belli bir iilkede yatirim
yapmasini saglayacak bolgesel bir avantaj mevcut olmalidir. DYSY’yi etkileyen bu
kosullar, iilkeler arasinda diizgiin bir sekilde dagilmadigindan, her bir kosul tek tek
tilkelere dzgii faktorler tarafindan belirlenecektir. "

Kiiresel Deger Zincirleri Yaklasimi (Global Value Chains Approach)

Kiiresel deger zincirleri (global value chains), malzeme ve emegin teknoloji
ile birlestirilmesi yoluyla iiretilen bir mal veya hizmetin iretimiyle ilgili ardisik
faaliyet dizisini ifade etmektedir.”® Kiiresellesme siirecinin hizlanmasinin bir nedeni,

16 Fischer, s.27
17 Jones, Wren, s.33
18 Barclay, 5.26
19 Jones, Wren, s.36

2 John Ravenhill, Global Political Economy, Oxford University Press, 2008,
http://books.google.com (03.10.2009), s.481
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hammaddeden nihai {irtine dogru {iretim siirecinin tiim asamalarinin ayrigtiritlmasi ve
herbir siirecin, gerekli tiretim faktorlerinin en uygun maliyetle mevcut oldugu
iilkelerde gerceklestirilmesidir. Deger zincirinin kiiresellesmesi, yurtici ve yurtdist
piyasalardaki artan rekabetin firmalar1 daha diisiik maliyetle ve etkin calismaya
zorlamasi kadar, yeni gelisen piyasalara girmek ve dis bilgiden faydalanmay1
saglayabilecek stratejik varliklara erismek amacindan da kaynaklanmaktadir.”
Yabanci sirketlerin istirakleri, yalnizca yerel piyasaya hizmet vermemekte diger
piyasalara hizmet vererek ve ulusotesi sirketlerin diger ilkelerdeki istiraklerine girdi
saglayarak kiiresel deger zincirlerindeki baglantiyr olusturmaktadirlar.? Sonug
olarak dretim giderek daha diisiik oranda ulusal smirlar igerisinde
gerceklestirilmekte, yurtici tiretim gittikge yabanci girdiye bagli hale gelmektedir.
Diinya sanayi Urilinii ithalatinin yaridan fazlasi, ara mallardan (temel hammaddeler,
parga ve bilesenler, yar1 mamuller) olusmaktadir.?

Marksist Teori’nin DYSY’ye Bakis1

Keynesyen yatirim fonksiyonu, yatirrmin ana belirleyicisi olarak kapasite
kullanimi  {izerine odaklanirken, Marksist yaklasim kar oram iizerine
yogunlasmaktadir.** Marksist ekonomistlere gore gelismis kapitalist iilkelerde kar
oranlar1 diisme egiliminde oldugundan, sermaye daha fazla kér elde edebilecegi
alanlara dogru hareket edecektir. Diger bir deyisle, sermaye-¢ikti oranindaki
ylikselme ve karlarin paylagim oraninin diistiigii gelismis ekonomilerden, diisiik
sermaye-¢iktt oranlarina ve isgiiciiniin daha ucuz oldugu alanlara dogru sermaye
hareket edecektir. Geligmekte olan ekonomilerde isgiicliniin nispi ucuzlugu yaninda
sermayenin kit iretim faktdrii olmasi nedeniyle kar oranlarindaki yiikseklik,
sermaye ihracinin ve dolayisiyla DYSY’nin bu ekonomilere dogru yon
degistirmesine yol agmustir.?

ULUSLARARASI VERGI REKABETI

Gilintimiizde firmalarmm hangi iilkede konuslandiklart veya firetimlerini
iilkelerin karsilastirmali dstiinliikklerini dikkate almak suretiyle bu iilkeler arasinda
nasil organize ettikleri, rekabet giicleri ve uluslararasi piyasalardaki konumlari
agisindan biiyiik onem arz etmektedir.”® GATT-WTO c¢alismalarmin bir pargasi
olarak tarife engellerinin agamali bir sekilde ortadan kaldirilmasi, firmalarin énemli
bir pazar payma sahip olduklari veya yeni pazara girmek istedikleri tilkelerde

2! OECD, “Moving Up the (Global) Value Chain”, Policy Brief, July 2007, s.1
2 OECD, Policy Brief, s.3
2 OECD, Policy Brief, s.2

24 Jonathan P. Goldstein, “A Keynes-Marx Theory of Investment”, Heterodox
Macroeconomics Keynes, Marx and Globalization, Jonathan P. Goldstein, Michale G.
Hillard (drl.), Routledge, 2009, s.112

% Nihat Batmaz, Halil Tunca, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar ve Tiirkiye, Beta
Yayinlari, 2005, s.15-16

%6 Chris Edwards, Daniel J. Mitchell, Global Tax Revolution: The Rise of Tax Competition
and The Battle to Defend It, Cato Institute, 2008, http://books.google.com (25.10.2009),
$.133
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dogrudan yatirim yapmalar1 yoniindeki baskilar1 azaltmaktadir. Bu nedenle, firmalar
yatirrm yapacaklar1 veya genisleyecekleri yerleri mali tesvikleri goz oOntinde
bulundurarak se¢cmektedirler. Bu durum, son yillarda sermaye hareketlerinin mali
politikalara neden daha duyarli hale geldigini agiklamaktadir. Bunun yaninda
bolgesel bloklarin giliclenmesi yoluyla kiiresellesme egilimi, bolgelerini daha
rekabetei ve biitiinlesik bir hale getirmek icin iilkelerin vergi diizeylerinde indirime
gitmelerini rasyonel hale getirmektedir.”’

Mali DYSY Tesvikleri

Mali DYSY tesvikleri, bir firmanin vergi ylkiinii azaltmak {izere
olusturulan indirimli kurumlar vergisi orami seklindeki vergi imtiyazlari, vergi
tatilleri, hizlandirilmis amortisman uygulamasi, ithalat vergileri istisnast ve ihracatta
vergi iadesi gibi uygulamalardir.?® Birgok calismanin vardigi sonuca gore en gok
kullanilan tesvik tiirii mali DYSY tesvikleridir. Bu tesvik tiirii daha ¢ok finansal
tegvikler icin sinirli miktarda fona sahip olan OECD iiyesi olmayan {ilkeler
tarafindan uygulanmaktadir.”

e indirimli Kurumlar Vergisi Oram Uygulamasi: DYSYyi cekmek icin
kurumlar vergisi yiikiinii azaltmayr hedefleyen genel uygulamalar, indirimli
kurumlar vergisi, vergi tatili uygulamalariyla 6zel vergi imtiyazi saglayan bolgeler
seklinde siralanabilir. Vergi tatili uygulamasinda yeni kurulan sirketler belli bir siire
kurumlar vergisi 6deme yiikiimliiligiinden muaf olmaktadirlar. Yabancilar
tarafindan sahip olunan isletmelerin diisik kurumlar vergisi orani gibi mali
tegviklerin uygulandigi bolgelere imtiyazli erisim tercih etmeleri durumunda ise
ozel vergi imtiyazi saglayan bolgeler olusturulmaktadir. *

e Sermaye Olusumu icin Saglanan Tesvikler : Bu tesvikler, 6zel yatirrm
indirimi, yatirim vergi kredileri ve dagitilmayan karlara saglanan istisnalar olarak
siralanabilir. Ozel yatirim indiriminde, firmalarin belli kosullar1 saglayan sermaye
maliyeti unsurlarim1  daha hizli bir sekilde veya daha fazla miktarda
giderlestirmelerine imkan taninmaktadir. Yatirm vergi kredilerine ise belli
nitelikleri saglayan harcamalarin belirlenen bir yiizdesi oraninda hak kazanilmakta
ve hesaplanan tutarin 6denecek vergiden indirilmesine imkan saglanmaktadir.
Dagitilmayan karlara yonelik uygulamada, yatirima donistiiriilen karlari vergiden
istisna edilmesine veya belli bir siire boyunca hesaplanan vergiden diislilmesine
imkan saglanmaktadir.’'

?7 Guy Standing, Beyond The New Paternalism: Basic Security as Equality, Verso, 2002,
http://books.google.com (25.10.2009), .30

%8 José Marfa Fanelli, Lyn Squire, Economic Reform in Developing Countries: Reach,
Range, Reason, Edward Elgar Publishing, 2008, http://books.google.com (01.11.2009), s.
130

* OECD, Corporate Tax Incentives for Foreign Direct Investment, OECD Tax Policy
Studies, No. 4, 2001, http://books.google.com (01.11.2009), s.13

3 OECD - CIME, Checklist for Foreign Direct Investment Incentive Policies, OECD,
2003, s.19

' OECD - CIME, Checklist for Foreign Direct Investment Incentive Policies, 5.20
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e Sinirdtesi Faaliyetler icin Azaltilan Engeller : Yabanci yatirimcinin
merkez tlkeye yapacagi kar transferlerine indirimli vergi kesintisi imkani
saglanmasi, indirimli ithalat vergileri ve glimriik tarifeleri uygulamasi ve yabanci
yoneticilere ve ¢alisanlara diisiik gelir vergisi ve sosyal giivenlik primi uygulamasi
seklinde uygulamalar1 bulunmaktadir.*?

e Diger Vergi Indirimleri : Kurumsal yatirimcilari etkileyen herhangi bir
verginin segilerek indirilmesi yabanci kuruluslari iilkeye ¢ekmek igin bir yontem
olarak kullanilmaktadir. Giinlimiizde bazi {ilkeler diisiik satis vergileri ve KDV
indirimini bir tesvik olarak kullanmakta, bazilar1 da yabanci sermayeli sirketlere
emlak vergisi indirimi imkam tanimaktadir.™

DYSY’ye Yonelik Rekabet Politikas1 ve Vergi Rekabeti Kavrami

Rekabet, bagka iilkelerde uygulanan tegvik stratejilerinin bir sonucu olarak
yurticinde uygulanan DYSY tegviklerinin daha uygun hale getirilmesi veya
degistirilmesi durumu olarak tanimlanabilir.** Hedefe yonelik rekabet ve tesvik
rejimine yonelik rekabet olmak tizere iki ayri, ancak birbiriyle iliskili rekabet tiirii
bulunmaktadir. Hedefe yonelik rekabet, diger iilkelerde uygulanan tegviklerin
iizerinde tesvik sunulmasi yoluyla bireysel DYSY projelerini ¢ekmeye yonelik
cabalar1 ifade etmektedir. Tesvik rejimine yonelik rekabet ise, belirli bir bolgede
uygulanan DYSY tesviklerinin genel durumunun, bagka bir {iilkedeki tesvik
uygulamalarma bir cevap olarak secilmesiyle iliskilidir.*

Son yillarda iilkeler arasinda DYSY’yi c¢ekmeye yonelik rekabet
uygulamalar1 gittikge artmaktadir. Bunun birinci sebebi ¢ok sayidaki gelisen iilke
ekonomisinin kapali, devlet onciiliigiindeki bliyiime stratejisinden, daha agik ve
piyasa ekonomisine dayali biiylime stratejisine gegmeleri ve bu stirecte daha aktif bir
sekilde DYSY’yi ¢cekmeye doniik politikalar uygulamalarindan kaynaklanmaktadir.
Ikinci sebebi ise, OECD iilkelerinde 1970’li yillardan itibaren verimlilik artisinda
yasanan yavaglamaya ve bunu takiben 1970’lerin sonunda Kuzey Amerika ve
Avrupa’da gelisen Stagflasyon (diigiik bitylimenin yolagtig1 yiiksek issizlikle birlikte
yiiksek enflasyon) olgusuna bir politika tepkisi olarak OECD iilkeleri tarafindan
1980°li ve 1990°l1 yillardan itibaren uluslararasi ticaret ve sermaye hareketleri
lizerindeki yasal sinirlamalarin azaltilarak serbestlestirilmesi seklinde piyasaya daha
fazla giivene dayali politikalar izlenmesidir.*

Mali rekabet, ekonomik kalkinma, istithdam saglama ve arzu edilen diger
ekonomik ciktilarin saglanmasi amactyla biiylik bir imalat projesi i¢in vergi tatili,
altyapt yatirnmlari, yasal diizenlemelerde esneklik ve dogrudan saglanan
stibvansiyonlar yoluyla bir firmay1 yatirima yonlendirmeye doniik olarak bir iilkenin

32 OECD - CIME, Checklist for Foreign Direct Investment Incentive Policies, .20
¥ OECD - CIME, Checklist for Foreign Direct Investment Incentive Policies, s.20
3 OECD — CIME, Checklist for Foreign Direct Investment Incentive Policies, .12
35 OECD — CIME, Checklist for Foreign Direct Investment Incentive Policies, s.13

%% Charles Oman, Policy Competition for Foreign Direct Investment: A Study of
Competition Among Governments to Attract FDI, OECD Publishing, 2000,
http://books.google.com (31.10.2009), s.15
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diger bir iilkeyle giristigi yaris1 ifade etmektedir.’” Vergi rekabeti, iilkelerin ek
DYSY c¢ekebilmek amaciyla, vergi diizeylerini indirmeleri durumunda ortaya
cikmaktadir. Boyle bir yatirnm c¢ekme stratejisi ancak diger kaynak {ilkelerin bu
duruma uyum saglayarak, ayni sekilde vergi oranlarini indirme yoluna gidemedikleri
durumda etkili olabilmektedir. Diger iilkelerin ayn1 vergi indirimini ger¢eklestirmek
suretiyle misillemede bulunmalart durumunda, klasik “Mahkiimlar A¢mazi” sorunu
ortaya ¢gitkmaktadir.™

Uluslararasi Vergi Rekabetinin Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar:

Uzerindeki Etkisi

Bu boliimde ilk olarak ¢esitli iilke gruplarinda uygulanan kurumlar vergisi
oranlar1 ortalamasiyla bu {iilkelere yonelik DYSY akimlari toplami arasinda trend
analizi yoluyla bir iliski kurulmaya calisilacak, daha sonra bu konudaki ampirik
calismalar irdelenerek bir sonuca varilmaya calisilacaktir.

Vergi Rekabetinin Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlari Uzerindeki

Etkisinin Degerlendirilmesi
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37 David E. Wildasin, “Fiscal Competition”, The Oxford Handbook of Political Economy,
Barry R. Weingast, Donald A. Witmann (drl.), Oxford University Press, 2006, s.503

3 Julie A. Roin, “The Economic Underpinnings of International Taxation”, Research
Handbook in International Economic Law, Andrew T. Guzmadn, A. O. Sykes (drl), Edward
Elgar Publishing, 2007, s. 337
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Tarkiye'de Uygulanan Kurumlar Vergisi Oranlari - Dogjrudan Yabanci
Sermaye Yatirmlari Kargilagtimasi
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Grafik 1: Cesitli Ulke Gruplarinda Uygulanan Kurumlar Vergisi Oranlar

Ortalamasi ve Bu Ulkelere Yonelik DYSY Akimlari Toplami
Kaynak: Frankfurt Universitesi, Historic Statutory Corporate Income Tax Rates (1985-2007),
http://www.wiwi.uni-frankfurt.de (27.09.2010); KPMG, KPMG’s Corporate and Indirect Tax Rate
Survey 2009, KPMG, Ekim 2009, s.11-14; UNCTAD, Major FDI Indicators WIR 2010,
http://stats.unctad.org/FDI/ TableViewer/tableView .aspx?Reportld=4031, (27.09.2010)

Vergi rekabetinin dogrudan yabancit sermaye yatirimlari {izerindeki
etkisinin irdelenebilmesi icin oncelikle 1985-2009 doneminde dort tilke grubu ile
Tirkiye’de uygulanan kurumlar vergisi oranlart ile bu iilkelere yonelik DYSY
akimlart karsilastirtlmistir.  Yukaridaki dilke gruplarindan G-8, Kanada, Fransa,
Almanya, Italya, Japonya, Rusya Federasyonu, Ingiltere ve A.B.D.; BRIC, Brezilya,
Rusya, Hindistan ve Cin; Gelisen Asya Ulkeleri, Tayvan, G.Kore, Malezya,
Singapur ve Tayland; Gelisen Amerika Ulkeleri, Arjantin, Brezilya, Sili, Meksika ve
Peru iilkelerinden meydana gelmektedir.

Yukarida, dort iilke grubu ve Tiirkiye’de 1985-2009 yillar1 arasinda
uygulanan kurumlar vergisi oranlar1 ile bu iilkelere yonelik DYSY akimlarimin
gelisimi incelendiginde, kiiresel ekonomik konjonktiirden veya iilkelerin spesifik
kosullarindan kaynaklanan dalgalanmalar hari¢ tutuldugunda genel egilimin hem
gelismig, hem de gelismekte olan iilkelerde kurumlar vergisi oranlari icin azalis
yoniinde, DYSY i¢in ise artis yoniinde oldugu sonucuna varilmaktadir.

O halde bu iki parametre arasinda bir iliski var midir? Bagka bir deyisle
DYSY’deki artig kurumlar vergisi oranlarindaki azalmadan mi1 kaynaklanmaktadir?
Veya DYSY’deki artisin ne kadarhik boliimii kurumlar vergisi oranlarindaki
azalmadan kaynaklanmaktadir?

Calismanin izleyen boliimiinde kurumlar vergisi rekabeti ile DYSY
arasindaki iligkiyi ortaya koymaya yonelik olarak literatiirde yer alan ampirik
calismalarin bulgular irdelenerek bu hususta daha kesin bir yargiya varilmaya
caligilacaktir.
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Vergi Rekabetinin Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari Uzerindeki

Etkisine Yonelik Ampirik Calismalarin Bulgular

Standart neo klasik yatirnm teorisine gore kurumlar vergisinde indirim
yapilmasint miiteakiben, yatirimcinin iilkesinde bu indirim bir takim ayarlamalarla
dengelenmedigi takdirde, kurumlar vergisi indirimi yapan lilkeye yonelik DYSY
artacaktir. Bununla beraber bu temel varsayim, isletmelerin toplulasmasindan
kaynaklanan konuma bagli karlarin ve endiistri diizeyinde 6lgek ekonomisinden
kaynaklanan artan getirilerin sermayenin 6nemli 6lcilide geri donmesine yolagmadan
bir noktaya kadar vergilendirilebilecegine vurgu yapan yeni ekonomik cografya
literatiirii tarafindan elestiriye ugramaktadir.*

DYSY akimlarimin vergi indirimlerine nasil tepki verdigi, yigilma etkileri
ve ic¢sel bliylimeyi iceren ekonomik cografya modelleri ile de basarili bir sekilde
gosterilebilmekte olup bu modeller kullanilarak yapilan teorik calismalar yigilma
avantajlariin, kalkinmay1 desteklemek icin sunulan vergi tesviklerinin etkilerini
nétralize edebilecegini veya orantisiz 6lgiide maliyetli hale getirebilecegini ortaya
koymaktadir.*

Ampirik ¢alismalarin bulgularini birtakim ekonometrik ve istatistiksel
teknikler kullanmak suretiyle igleme tabi tutarak bir sonuca varmayi hedefleyen
meta analizleri, fiziksel sermayeye yonelik reel yatirimlardan olusan DYSY ’nin,
diger DYSY bilesenlerine gore vergiye daha duyarli oldugu sonucuna varmaktadir.
Ayrica daha giincel verilere dayanan ¢aligmalar, DYSY ’nin vergilendirmeye gittikce
daha duyarli hale geldigini ortaya koyacak sekilde daha biiylik kismi elastikiyet
degerleri vermektedir.*

Literatlirde yer alan ve zaman serileri, kesit, panel ve ayrik se¢im veri
toplama yontemleriyle gerceklestirilen ¢cok sayidaki ampirik caligmanin, Mooij ve
Ederveen tarafindan meta analizine tabi tutulmasi yoluyla gergeklestirilen calismada,
ortalama kismi esneklik degerinin -3,72 oldugu sonucuna varilmaktadir. Bu deger,
vergi oraninda %1 oranindaki azalmanin DYSY akiminda %3,72 oraninda artis
saglayacagin1 ifade etmektedir. Dagilim analizleri, kismi elastikiyet degerinin
agirlikli olarak -5 ile 0 arasinda oldugunu belirtmektedir. Degisik tiirde ¢alismalarin
ortaya koydugu sonuglar asagidaki tabloda dzetlenmistir. 2

3% OECD, Tax Effects on Foreign Direct Investment: Recent Evidence and Policy
Analysis, OECD Publishing, 2007, http://books.google.com (20.12.2009), s.11

0 Gabriele Tondl, Convergence After Divergence?: Regional Growth in Europe, Springer,
2001, http://books.google.com (11.10.2009), s.202

* OECD, Tax Effects on Foreign Direct Investment: Recent Evidence and Policy Analysis,
s.12

* Ruud A. de Mooij, Sjef Ederveen, “Explaining the Variation in Empirical Estimates of Tax
Elasticities of Foreign Direct Investment”, Tinbergen Institute Discussion Paper No. 2005-
108/3, Aralik 2005, http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?Abstract_id= 869753
(04.12.2010) s. 1-33,
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Tablo 1: DYSY’nin Vergiye Olan Duyarhhgina Iliskin Ampirik
Calismalarin Ozet Istatistik Degerleri

Kismi elastikiyet Basit elastikiyet
Ortalama Orta Std. Ortalama Orta Std.
Nokta Sapma Nokta Sapma

Zaman 2,61 2,75 6.03 -1.23 -1,28 2,87
Serileri

Kesit -7,16 -4,24 6,92 -0,85 -0,78 0,44
Panel -2,73 -2,41 2,69 -0,78 -0,66 0,75
Ayrik secim -3,43 -2,80 6,42 -0,30 -0,19 0,51
Tiimii -3,72 -2,91 5,92 -0,75 -0,57 1,55

Kaynak: Ruud A. de Mooij, Sjef Ederveen, “Explaining the Variation in Empirical Estimates
of Tax Elasticities of Foreign Direct Investment”, Tinbergen Institute Discussion Paper No.
2005-108/3, Aralik 2005, http://papers.ssrn.com/sol3/papers. cfm? abstract id=869753
(04.12.2010) s.19

Uluslararas1 vergi rekabetinin arttig1 genis dl¢iide kabul edilmekte ve diger
faktorler gozardr edildiginde, bir ilkede belli bir anda mevcut olan rekabetgi vergi
yiikiintin, DYSY icin rekabet eden tilkelerin kurumlar vergisi indirimlerini daha
fazla takip edemeyecegi gozoniinde bulundurulmaktadir. Ancak DYSY nin zaman
icinde evrime ugrayan egitim politikalari, altyapi ve emek piyasasi iliskileri gibi
vergi dis1 faktdrlere de bagli oldugu kabul edildiginde, vergi oranlarindaki indirimin
etkilerini ve gerekliligini degerlendirmek giiglesmektedir.*

Asagida, uluslararasi vergi rekabetinin DYSY {izerindeki etkisine iliskin
olarak literatiirde yer alan ampirik ¢alismalar kronolojik olarak 6zetlenecek, daha

sonra bulgularina gore “ayni yonlil iliski”, “ters yonlii iliski” ve “iligkisiz” olarak
smiflandirilacak ve agirlik kazanan goriis ortaya konulmaya caligilacaktir.

Vergilendirmenin DYSY iizerindeki etkilerine yonelik ampirik zaman serisi
calismalarmin basta geleni Hartman’in Amerika Ekonomik Analiz Biirosunun
verilerini kullanarak yaptigi ¢aligmadir. Hartman’mn ¢aligmasi, verginin finansman
sekline bakilmaksizin DYSY iizerindeki etkisinin oldukg¢a giiglii oldugu sonucuna
varmaktadir. *

Bartik, ABD’yi olusturan 50 eyaletin herbirine yonelik yeni fabrika yatirimi
gerceklesmesi ihtimalini agiklamak iizere diger degiskenler yaninda kurumlar
vergisi oranlarin1 da kullandig1 caligmasinda, 6nemli negatif elastikiyet degerleri
tespit etmistir.*

* OECD, Tax Effects on Foreign Direct Investment: Recent Evidence and Policy Analysis,
s.13-15

* David G.Hartman, “Tax Policy and Foreign Direct Investment in The United States”,
NBER Working Paper Series, No. 967, 1982, http://www.nber.org/papers/w0967.pdf
(20.12.2009), s.1-30

> Timothy J. Bartik, “Business Location Decisions in the United States: Estimates of the

Effects of Unionization, Taxes, and Other Characteristics of States”, Journal of Business and
Economic Statistics, vol.3, January, 1985, http://ideas.repec.org (20.12.2009), s.14-22
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Newlon, Hartman ile Boskin ve Gale’in ¢aligmalarinin sonuglarini teyit
etmek tizere yaptigi calismada, denklemin yeni transfer edilen fonlardan
kaynaklanan DYSY’yi daha iyi aciklamasina karsin dagitilmayan karlardan
kaynaklanan DYSY’yi ag¢iklama giiciiniin daha zayif oldugu sonucuna
varmaktadir. *°

Boskin ve Gale, Hartman’in denklemini Feldstein ve Jun’dan aldiklar
giincellenmis vergi oran1 ve getiri orani serilerini kullanarak yeniden degerlendirerek
yaptiklart ¢aligmalarinda, Hartman’in niteliksel bulgularmin saglam oldugu
sonucuna varmigtir. ¥’

Vergi oranlarindaki degisim ile DYSY arasinda negatif yonli iliski kuran
bu ¢aligmalara alternatif calismasinda Sinn, “vergilendirme paradoksu” nedeniyle
yatirimlart arttirmak igin vergi oranlarmin yiikseltilmesi gerektigini ileri siirmiistiir.
Bunun nedeni, hizlandirilmis amortisman uygulamasinda, amortisman karsiliklarinin
bugiinkii degerlerinin vergi oranlari ile birlikte artmasidir. Bu nedenle vergi orani
indirimlerinin daha fazla yatirnm saglayacagi net degildir. Sinn, ABD’de 1986
yilinda gerceklestirilen vergi reformunun beklenen sonuglari vermedigini
gostermistir, **

Young, yatirim, GSMH ve yabanci yatirimcilarin getiri oranlarina iliskin
revize edilen verileri kullanarak yaptig1 caligmasinda, yabanci yatirimeilarin realize
ettikleri getiri oranlar1 ve buna iliskin vergi orani arasindaki tahmin edilen
elastikiyetin daha biiyiik oldugunu tespit etmistir.*

Aym sekilde Papke, ABD’yi olusturan 50 eyalet igcinde gergeklesen yeni
fabrika kuruluslarini agiklamak igin belli enddistriler icin gecerli olan efektif vergi
oranlarini kullanarak yaptig1 calismasinda, degisik endiistriler icin farkl elastikiyet
degerleri tespit etmistir.*

Slemrod, Hartman’in ABD’deki toplam DYSY modelini, ortalama vergi
orani yerine yeni yatirimlar {izerindeki marjinal efektif vergi oranini kullanarak
giincellestirmis ve ABD’nin efektif vergi oranmin yeni transfer edilen fonlarla

* Timothy Scott Newlon, “Tax Policy and The Multinational Firm's Financial Policy and
Investment Decisions”, Thesis (Ph. D.), Princeton University, 1987,
http://catalog.princeton.edu (26.12.2009), s.181-187

*T Michael J. Boskin, William G. Gale, “New Results on the Effects of Tax Policy on the
International Location of Investment”, The Effects of Taxation on Capital Accumulation,
Martin Feldstein (drl.), University of Chicago Press, 1988, 5.201-222

*8 Bckhard J aneba, International Tax Competition, Mohr Siebeck, 1997,
http://books.google.com (20.12.2009), s.6

* K.H. Young, “The Effects of Taxes and Rates of Return on Foreign Direct Investment in
the United States”, National Tax Journal, No. 41, 1988, http://ntj.tax.org (26.12.2009),
s.109-121

 Leslie E. Papke, “Interstate Business Tax Differentials and New Firm Location: Evidence
from Panel Data”, NBER Working Paper Series, No.3184, Kasim 1989,
http://www.nber.org/papers/w3184.pdf (26.12.2009), s.1-29
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finanse edilen DYSY {izerinde negatif etkide bulundugunu ancak dagitilmayan
karlarla finanse edilen DYSY iizerinde etkisi bulunmadigim tespit etmistir.>'

Hines ve Rice, ABD kokenli banka dis1 ana sirketlerin ¢cogunluk hisselerine
sahip olduklar1 banka dis1 istiraklerine ve ¢ok sayidaki vergi cennetine iliskin
verileri kullanarak yaptiklar1 calismalarinda, -3,3 ile -6,6 arasinda degisen daha
yiiksek kismi elastikiyet degerleri bulmuslardir.>

Wheeler ve Mody, ABD kdkenli ulusétesi sirketlerin 1980°1i yillardaki
imalat sanayii yatirimlarini inceledikleri ¢aligmalarinda, yigilma ekonomilerinin
yatirimel kararlarinda baskin oldugunu, vergi ve diger kisa vadeli tesvik araglarinin
ise yer se¢iminde agik bir etkisinin s6z konusu olmadigint belirlemigler, buna
dayanarak, saglam bir altyapiya, uzmanlasmis tedarikgilere ve gelisen bir piyasaya
sahip olan {lkelerin yliksek maliyetli vergi tesvikleri uygulamalarinin gereksiz
oldugu sonucuna varmislardir.™

Swenson, verginin DYSY’yi nasil etkiledigine yonelik olarak
gerceklestirdigi caligmasinda; ortalama vergi oranlarinin verginin etkisini, efektif
vergi oranlarindan daha iyi temsil edebilecegini gostermis ve bir tilkedeki artan vergi
oranlariin o iilkeye yonelik DYSYyi arttirdigt sonucuna varmistir. 1980°li yillara
ait tim vergi gecmigini kapsamalari, endiistriler aras1 farkliliklar1 dikkate almalar1 ve
verginin doviz kuru dalgalanmalarma duyarliligini 6lglimlemeleri nedeniyle,
bulgularinin daha 6nceki galismalardan daha saglam oldugunu iddia etmektedir.”*

Jun, 10 OECD iilkesinden ABD’ye yonelik olarak gergeklestirilen 1980 ve
1989 yillar1 arasindaki DYSY yatirimlarina iliskin olarak dogrusal teknik ve
alternatif vergi Olgiitlerini kullanarak yaptig1 calismasinda, Onemsiz sonuglar
raporlamustir. ™

Cummins ve Hubbard, daha once kullanilmayan Compustat’in cografi
bolim arsiv projesi ile toplanan ABD kokenli ulusotesi sirketlerin istirakleri
tarafindan gergeklestirilen DYSY’ye iliskin panel verilerini kullanarak yaptiklar

31 Joel Slemrod, “Tax Effects on Foreign Direct Investment in The United States: Evidence
from a Cross Country Comparison”, Taxation in the Global Economy, Assaf Razin, Joel
Slemrod (drl.), Chicago University Press, 1990, s.79-117

2R, Hines, E. Rice, “Fiscal Paradise: Foreign Tax Heavens and American Business”,
Quarterly Journal of Economics, No. 109, 1991, http://ideas.repec.org (26.12.2009), s.149-
182

3 David Wheeler, Ashoka Mody, “International Investment Location Decisions: The Case of
U.S. Firms”, Journal of International Economics, Vol.33 (1/2), August 1992,
http://www.sciencedirect.com (26.12.2009), s.57-76

>* Deborah L. Swenson, “The impact of U.S. tax reform on foreign direct investment in the
United States”, Journal of Public Economics, Vol. 54-2, Haziran 1994,
http://www.sciencedirect.com (26.12.2009), s.243-266

> Joosung Jun, “How Taxation Affects Foreign Direct Investment”, Policy Research Working
Paper, No. 1307, World Bank 1994, http://www-wds.worldbank.org (26.12.2009), s.1-40
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calismalarinda, vergi parametrelerinin neoklasik modellerde belirtildigi sekilde
DYSY yi kesin olarak etkiledigi sonucuna varmaktadirlar.*®

Loree ve Guisinger, ABD kokenli ulusotesi sirketlerin yurtdisindaki
dogrudan yatirimlarmin yer se¢iminde etkili olan faktorlere iliskin 1977 — 1982
yillarina ait kargilastirmali verileri kullanarak yaptiklart caligmalarinda; DYSY
yatirimlart tizerinde yatirim tegviklerinin ayni yonde, performans sartlarinin ters
yonde, yatirnm yapilan iilkenin vergi oranlarmin ise ters yonde olmak iizere
istatistiksel olarak énemli etkide bulundugu sonucuna varmuslardir.”’

Shah ve Slemrod, vergilendirmenin Meksika’ya yonelik DYSY akimlari
tizerindeki etkisini inceledikleri aragtirmalarinda, hem Meksika’nin, hem de yabanct
sermaye ihra¢ eden iilkenin vergi rejimlerinin, Meksika’ya yonelik DYSY de 6nem
tagidigim tespit etmislerdir.®

Jackson ve Markowski tarafindan Asya-Pasifik bolgesine yonelik
DYSY ’nin hangi faktorler tarafindan etkilendigine yonelik olarak yapilan ¢alismada,
diistik vergi orani uygulanan ve belli bir ekonomik biiyiikliigiin {izerindeki giiglii
GSMH biiylimesine sahip ihracata odakli iilkelerin DYSY’yi ¢ekmede 6ne ¢iktigt
sonucuna varmislardir.*

Ning ve Reed, ABD sirketlerinin gida ve benzeri iiriinlere yonelik olarak
gerceklestirdikleri DYSY’nin yer se¢imini etkileyen faktorleri, 6 sanayilesmis
tilkenin 1983-1989 yillarina ait verilerini kullanarak arastirdiklart ¢aligmalarinda,
diger faktorler yaninda vergi diizenlemelerinin de Onemli tasidigi sonucuna
varmislardir. %

Devereux ve Freeman, 7 OECD iilkesi arasinda 1985 ve 1989 yillan
arasinda gerceklesen ikili DYSY ile sermaye maliyetini dogrusal teknik kullanarak
iligskilendirdikleri ¢alismalarinda kiigiik negatif elastikiyet degerleri bulmuslardir. Bu

% Jason G. Cummins, R. Glenn Hubbard, “The Tax Sensitivity of Foreign Direct Investment:
Evidence from Firm-Level Panel Data”, The Effects of Taxation on Multinational
Corporations, Martin S. Feldstein, James R. Hines, R. Glenn Hubbard (dr.), University of
Chicago Press, 1995, 5.123-152

" David W. Loree, Stephen E. Guisinger, “Policy and Non-Policy Determinants of U.S.
Equity Foreign Direct Investment”, Journal of International Business Studies, Vol. 26 -
No. 2, 1995, http://www.palgrave-journals.com (26.12.2009), s.281-299

3 Anwar Shah, Joel Slemrod, “Do Taxes Matter for Foreign Direct Investment?”, Fiscal
Incentives for Investment and Innovation (drl. Anwar Shah), Oxford University Press US,
1995, http://books.google.com (27.12.2009), 5.481-500

3 Sharon Jackson, Stefan Markowski, “The Attractiveness of Countries to Foreign Direct
Investment: Implications for the Asia-Pacific Region”, Journal of World Trade, No.29,
1995, 5.159-180

% yulin Ning, Michael R. Reed, “Locational determinants of the US direct foreign investment
in food and kindred products”, Agribusiness, Volume 11 - Issue 1, 1995,
http://www3.interscience.wiley.com (27.12.2009), s.77-85
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durum, DYSY f{izerinde vergi oranlarinin énemli bir etkisinin bulunmadigini ifade
etmektedir.”'

Hines, 1987 yili i¢in yedi yabanci iilkeden, ABD’nin 50 farkli bdlgesine
yonelik fabrika, miilk ve ekipman yatirimini 6lgen veri setini kullanarak yaptigi
calismasinda buldugu -12,37 ortalama kismi elastikiyet degeri, DYSY ’nin vergiye
duyarliligimin yiiksek oldugunu ifade etmektedir.®

Cassou, vergi politikalarinin ABD ile diger iilkeler arasindaki DYSY
akimlari tizerindeki etkilerini panel veri teknigiyle inceledigi ¢alismasinda, hem ana
iilke hem de yatirim yapilan iilkede uygulanan kurumlar vergisi oranlarinin DYSY
iizerinde 6nemli 6l¢iide etkili oldugu, bunun yaninda gelir vergisi oranlarinin da
DYSY’de 6nem tasidig1 sonucuna varmigtir.*

Shang-Jin Wei, benzer teknikler kullanarak, 11 yatirimer iilkeden 46 iilkeye
yonelik ikili DYSY leri inceledigi ¢alismasinda, 6nemli negatif elastikiyet degerleri
tespit etmistir. *

Chen, Martinez-Vazquez ve Wallace tarafindan gerceklestirilen Glineydogu
Asya llkelerini kapsayan calismalarinda, Malezya, Tayvan ve Singapur’a tim
diinyadan yonelen DYSY nin bu iilkelerde gecerli olan vergi oranlarina duyarl
oldugu sonucuna varmislardir.®

Devereux ve Griffith, Fransa, Almanya ve Ingiltere’de yatirim yapmay1
secen ABD firmalarinin yatirim kararlarmi logit modelini kullanarak inceledikleri
calismalarinda, ileriye doniik ortalama efektif vergi oranlarinin yer se¢iminde
onemli negatif etkide bulundugunu raporlamislardir. Geriye doniik ortalama vergi
oranlarmin ise dnemli bir etkide bulunmadigini saptamislardir.*

%1 Michael Devereux, Harold Freeman, “The Impact of Tax on Foreign Direct Investment:
Empirical Evidence and the Implications for Tax Integration”, International Tax and Public
Finance , No.2, 1995, http://www.springerlink.com /content/n2005185p14u6487
(27.12.2009), 5.85-106

62 J R. Hines, “Altered States: Taxes and the Location of Foreign Direct Investment in
America”, American Economic Review, No.86, 1996, http://www.jstor.org/pss/2118279
(02.01.2010), 5.1076-1094

53 Steven P. Cassou, “The Link Between Tax Rates and Foreign Direct Investment”, Applied
Economics, Volume 29, Number 10, Ekim 1997, http://www.ingentaconnect.com
(02.01.2010), 5.1295-1301

%4 Shang-Jin Wei, “How Taxing is Corruption on International Investors?”, NBER Working
Paper, No. 6030, Cambridge M.A., 1997,
http://www.nber.org/papers/w6030.pdf’new_window=1 (02.01.2010), s.1-45

5 Shinemay Chen, Jorge Martinez-Vazquez, Sally Wallace, “Foreign Direct Investment and
Tax Competition in Southeast Asia”, The Welfare State, Public Investment, and Growth:
Selected Papers from the 53rd Congress of the International Institute of Public Finance,
Hirofumi Shibata, Toshihiro Ihori (drl.) Springer, 1998, http://books.google.com
(02.01.2009), s.169-199

% Michael P. Devereux, Rachel Griffith, "Taxes and The Location of Production: Evidence
from a Panel of US Multinationals", Journal of Public Economics, vol. 68(3), June. 1998,
http://www.sciencedirect.com (03.01.2010), s.335-367
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Billington, 7 OECD iilkesine yonelik 1986-1993 yillar1 arasindaki toplam
DYSY akimlarimi kullanarak yaptigi ¢alismasinda, DYSY ’nin logaritmasi ile yasal
vergi oranlarmin karesi arasinda iliski kurmus ve kiiciik fakat dnemli elastikiyetler
tespit etmistir. ¢’

Grubert ve Mutti, ABD’nin imalat sanayiine iligkin olarak 33 iilkede
gerceklestirdigi DYSY 'nin, yatirim yapilan iilkenin vergi oranlarina duyarliliini
tespit etmisler ve DYSY’ye iligskin dnemli bir kismi elastikiyet olan -1,7 rakamim
bulmuslardir.® Grubert ve Mutti daha sonra gerceklestirdikleri ¢alismalarinda, ABD
kokenli ulusétesi sirketlerin 60 farkl: tilkeye yonelik yatirim harcamalarim (fabrika,
miilk ve ekipman) agiklamak i¢in 500 adet vergi beyannamesinden elde edilen firma
diizeyindeki verileri biitiinlestirerek elde ettikleri veri setini kullanmiglar ve énemli
olgiide negatif elastikiyet degerleri tespit etmislerdir.”

Hines’a benzer sekilde Swenson da efektif vergi oranlarini temsilen, eyalet
diizeyinde gegerli olan vergi oranlarini alarak yaptigi calismasinda, vergilendirmenin
yeni fabrika yatirmrmi ve genisleme yatirimlari iizerinde Onemli negatif etkide
bulundugunu ve ABD’de kurumlar vergisi oraninda artig1 takiben reel DYSY nin
azalma gosterdigini belirlemistir.™

Altshuler, benzer verileri ve Grubert ve Mutti ile benzer teknikleri
kullanarak yaptig1 ¢alismasinda, imalata yonelik DYSY ’nin 1980°li yillar icerisinde
vergiye daha duyarli hale geldigini gosterecek sekilde, 1992 yili icin 1984 yili
degerini agan elastikiyet degeri bulmustur.”

Hines ve Jaffe, vergi sonrast ARGE maliyetlerindeki degisimin Amerikan
sirketlerinin ABD igerisinde ve yurtdigindaki patentleme faaliyetleri tizerindeki
etkilerini arastirdiklar1 caligmalarinda, vergi politikalarinin  basarii  ARGE
faaliyetlerinin konumu iizerindeki etkilerini hesaplamay1 hedeflemisler, yurtdisinda
kullanmak icin ABD igerisinde gerceklestirilen ARGE c¢alismalarinin vergi sonrast
maliyetlerinin 1986 yilindan sonra hizli bir artig gostermesi sonucunda takip eden

" N. Billington, “The Location of Foreign Direct Investment: An Empirical Analysis™,
Applied Economics, No.31, 1999, http://www.ingentaconnect.com (03.01.2010), 5.65-76

By, Grubert, J. Mutti, “Taxes, Tariffs and Transfer Pricing in Multinational Corporate
Decision Making”, Review of Economics and Statistics, No. 73, 1991, http://ideas.repec.org
(26.12.2009), s.285-293

% H. Grubert, J. Mutti, “Do Taxes Influence Where US Corporation Invest?”, National Tax
Journal, No.37, 2000, http://papers.ssrn.com (26.12.2009), s.475-488

™ Deborah L. Swenson, “Transaction Type and the Effect of Taxes on the Distribution of
Foreign Direct Investment in the United States”, International Taxation and Multinational
Activity, James R. Hines Jr. (drl.), University of Chicago Press, 2001, s.89-112

"I Rosanne Altshuler, Harry Grubert, and T. Scott Newlon, “Has US Investment Abroad
Become More Sensitive to Tax Rates?”, International Taxation and Multinational
Activity, James R. Hines Jr. (drl.), Chicago University Press, 2001, 5.9-36
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yillarda yurtdisina yonelik patentleme faaliyetlerinin artis hizinda azalma meydana
geldigini tespit etmislerdir.”

Morisset ve Pirnia konuya iliskin olarak yaptiklar1 ¢alismalarinda, vergi
politikalarinin etkinliginin, ulusdtesi sirketlerin faaliyetlerine ve yurtdisinda yatirim
yapma nedenlerine bagli oldugunu, drnegin vergi tesviklerinin mobil sirketler ve ¢ok
sayida piyasada faaliyet gosteren sirketler i¢in ¢ok Onem tasidigini ¢iinkii iilkeler
arasindaki vergi rejimi farkliliklarindan bu gibi sirketlerin daha fazla
yararlanabildigini tespit etmislerdir.”

Alman ulusétesi sirketlerinin sekiz Avrupa iilkesindeki 1991-1998 yillar
arasindaki faaliyetlerine iligskin verileri kullanan Stowhase, tretim tesisleri
yatirimlart ve hizmet yatirimlari olmak iizere ikiye ayirarak yaptigi ¢aligmasinda
iiretim tesisleri yatirimlarinin ortalama vergi orani ve diger yerel avantajlara iliskin
degiskenlerden olumsuz etkilendigini, yasal vergi oranlarindan ise etkilenmedigini;
hizmet yatirnmlarinin ise yasal vergi oranlarindan olumsuz etkilendigini, fakat
ortalama vergi oran1 ve diger degiskenlerden etkilenmedigini bulmustur. Bu
sonuglar, hizmet faaliyetlerinin yerel avantajlar nedeniyle degil, diinya dl¢eginde
vergi ylkiinii azaltma amaciyla yatirima yoneldigini, tiretim tesisi yatirimlarinin ise
daha ¢ok reel faktorler dikkate alinarak gerceklestirildigini ortaya koymaktadir.”

Hubert ve Pain, Alman sirketlerinin Avrupa Ekonomik Alaninda 1980
yilindan itibaren gergeklestirdikleri yatirimlara iliskin panel veri setini kullanarak
yaptiklari ¢aligmalarinda, vergi rekabetinin 6nem tasidigini ancak kullanilan modelin
ozelligine duyarli oldugu sonucuna varmiglardir.”

Buettner, AB tilkeleri icerisinde, 1991 — 1998 yillar1 arasinda, dagitilmayan
karlar yerine yeni sermayenin transferi ile finanse edilen DYSY akimlarini, alternatif
vergi Olctitlerini, log-linear teknigini ve kamu harcamalarina iliskin degiskenleri
kullanarak inceledigi ¢aligmasinda, net bir sonug elde edememistir.

Gorter and Parikh, Hines’in karpay1 istisnasi uygulayan {ilkeler i¢in sarta
baglt sifir elastikiyet degerini tahmin eden yaklagimini esas alan c¢alismalarinda,

2 James R. Hines Jr., Adam B. Jaffe, “International Taxation and The Location of Inventive
Activity”, International Taxation and Multinational Activity, James R. Hines Jr. (drl.),
Chicago University Press, 2001, s.201-226

7 Jacques Morisset, Neda Pirnia, How Tax Policy and Incentives Affect Foreign Direct
Investment: A Review, Using Tax Incentives to Compete for Foreign Investment : Are
They Worth the Costs? Occasional Paper (Foreign Investment Advisory Service)-15, Louis
T.Wells (drl.), 2001, s.98

™ Sven Stéwhase, “Profit Shifting Opportunities, Multinationals, and The Determinants of
FDI”, University of Munich Discussion Papers in Economics, No.29, Aralik 2002,
http://epub.ub.uni-muenchen.de (03.01.2010), s.1-26

" Florence Hubert, Nigel Pain, “Fiscal Incentives, European Integration and the Location of
Foreign Direct Investment”, The Manchester School, Vol. 70, 2002, http://ideas.repec.org
(09.01.2010), 5.336-363

"® Thiess Buettner, “The Impact of Taxes and Public Spending on the Location of FDI:
Evidence from FDI-flows within Europe”, ZEW Discussion Paper, No. 02-17, Subat 2002,
http://econstor.eu/bitstream/10419/24789/1/dp0217.pdf (09.01.2010), s.1-28
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OECD iilkeleri arasindaki DYSY akimlari iizerinde dnemli vergisel etkiler tespit
etmislerdir.”’

Bénassy-Quéré, Fontagné ve Lahréche-Révil, Buettner ile benzer olan
ancak daha genis bir zaman dilimini iceren 1984-2000 verileri ile kontrol
degiskenleri ve alt orneklemler gibi alternatif teknikler kullanarak yaptiklari
calismalarmda, énemli elastikiyet degerleri elde etmislerdir.”™

Desai, Foley ve Hines Jr., ABD ulusétesi sirketlerinin imalat sanayiindeki
1984-1992 yillar1 arasindaki DYSY stoklarini, hem dolayl vergi degiskenlerini hem
de dogrudan vergi 6l¢iitlerini kullanarak incelemisler ve her iki vergi tiirii icin de
onemli elastikiyet degerleri elde etmislerdir.”

Stowhase, ziraat, imalat ve hizmetler olmak iizere li¢ sektér arasinda
bolinen ikili DYSY wverilerini kullanarak yaptigi c¢alismasinda, degisik vergi
parametrelerinde DYSY ve ihracat paymni agiklamis ve sadece imalat ve hizmet
sektorleri icin 6nemli sonuglar elde etmistir.®

Buettner ve Ruf, Alman ulusdtesi sirketlerinin diger AB {ilkelerinde mali
olmayan sektorlerde gerceklestirdikleri yatirimlarinda yer sec¢imine iligkin olarak
Bundesbank’tan 1996-2001 yillarina iliskin olarak elde ettikleri mikro wverileri,
resmi, ortalama ve ortalama efektif olmak {izere alternatif vergi orani dlgiitlerini,
dogrusal olasilik modelini ve logit modelini kullanarak degisik alt drneklemler
tizerinde yaptiklar: ¢caligmalart sonucunda, diger ¢aligmalara gore kiiciik elastikiyet
degerleri bulmuslar, 6nem derecesine iliskin olarak ise karigik sonuglar elde
etmislerdir.*’

7. Gorter, A. Parikh, “How Sensitive is FDI to Differences in Corporate Income Taxation
within The EU”, The Economist, 151, 2003,
http://www.springerlink.com/content/w3v7411971351751 (09.01.2010), s.193-204

8 Agnés Bénassy-Quéré, Lionel Fontagné, Amina Lahréche-Révil, “Tax Competition and
Foreign Direct Investment”, CEPII Working Paper, No 2003 — 17, 2003, s.1-40

" Mihir A. Desai, C. Fritz Foley, James R. Hines Jr., "Foreign Direct Investment in a World
of Multiple Taxes," Journal of Public Economics, vol. 88(12), December 2004,
http://www.sciencedirect.com (10.01.2010), s.2727-2744

% Sven Stowhase, “Tax-Rate Differentials and Sector-Specific Foreign Direct Investment:
Empirical Evidence from the EU”, FinanzArchiv: Public Finance Analysis, Volume 61-4,
December 2005, http://www.ingentaconnect.com (10.01.2010), s.535-558

81 Thiess Buettner, Martin Ruf, “Tax Incentives and The Location of FDI: Evidence from a
Panel of German Multinationals”, International Tax and Public Finance, vol.14, Nisan 2007,
http://www.springerlink.com/content/ghkh 75904r62tp31 (10.01.2010), s.151-164
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Tablo 2: Vergi Rekabetinin DYSY Uzerindeki Etkilerine Yonelik Cahismalarin
Bulgulan

Aym Yonlii

iliski Sinn (1988), Swenson (1994)

Hartman (1982), Bartik (1985), Newlon (1987), Boskin ve Gale
(1988), Young (1988), Papke (1989), Slemrod (1990), Grubert &
Mutti (1991-2000), Hines & Rice (1991), Cummins ve Hubbard
(1995), Loree & Guisinger (1995), Shah ve Slemrod (1995),
Jackson & Markowski (1995), Ning & Reed (1995), Hines
Ters Yonlii (1996), Cassou (1997), Shang-Jin Wei (1997), Chen, Martinez-

iliski Vazquez ve Wallace (1998), Devereux ve Griffith (1998),
Billington (1999), Swenson(2001), Altshuler (2001), Hines ve
Jaffe (2001), Morisset ve Pirnia (2001), Stowhase (2002), Hubert
ve Pain (2002), Gorter and Parikh (2003), Bénassy-Quéré,
Fontagné ve Lahreche-Révil (2003), Desai, Foley ve Hines Jr.
(2004), Stowhase (2005)

Wheeler & Mody (1992), Jun (1994), Devereux ve Freeman

Tiskisiz (1995), Buettner (2002), Buettner ve Ruf (2007)

Kaynak: Ampirik ¢aligmalarin sonuglarindan derlenmistir.

Vergi rekabeti, DYSY iliskisini ortaya koymaya calisan modellerin
cogunun ortak zayif noktasi, kurumlar vergisine tabi tek bir sermaye tiiriini
icermeleridir. Oysa ki pratikte vergi kanunlari, DYSY ile yabanci portfoy
yatirnmlari, yerli yatirimcilar ile yabanci yatirimcilar, bireysel ve kurumsal
yatirnmcilar, hisse senedi, bono ve gayrimenkul yatirimlari, bor¢ ve &zsermaye
arasinda bir ayrima gitmektedir. Ustelik bazi yabanci yatirim tiirleri kaynak iilkede
vergilendirilirken digerleri yatirimcinin ikamet ettigi tilkede vergilendirilmektedir.

Yapilan ampirik ¢aligmalarin basitlestirici varsayimlarinin yol agtig
kisitlara karsin vergi rekabeti, DYSY iliskisini agiklamayr hedefleyen tim bu
caligmalar farkli ilkeleri, farkli zaman dilimlerini, farkli ekonometrik teknikleri
kullanarak gergeklestirilmis olsalar da uygulanmakta olan kurumlar vergisi oranlar1
ile gerceklesen DYSY arasinda ters yonli iliski bulundugu sonucuna varan
calismalar sayica iistiinliik tagimaktadir.
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Diinyada 1980°li yillardan itibaren hiz kazanan kiiresellesme olgusu mal,
hizmet ve sermaye hareketlerinin serbestlesmesinin bir sonucu olarak ulusal
ekonomilerin kiiresel ekonomik yapiya eklemlenmesini saglamistir. Bu ekonomik
yap1 icerisinde, giinlimiizde iilkeler rekabet¢i ekonomilere doniisiim siireci icerisinde
bulunmaktadirlar. Ulkeler, istihdam, sermaye, teknoloji, yeni iiriin gelistirme, ihracat
kapasitesi, yonetim tecriibesi getiren DYSY’yi ¢ekmek igin rekabet etmeye
baslamislardir. Ulkelerin baskin stratejileri, DYSY’yi c¢ekmek yoluyla rekabet
giiclerini arttirmay1 amaglamaktadir. Bu nedenle makro acgidan bakildiginda Kiiresel
Deger Zincirleri Yaklagimi, deger zincirlerinin daha yiiksek katma deger saglayan
tist halkalarinda yer almayr ve bdylece daha yiiksek ve siirdiiriilebilir kalkinmay1
hedefleyen iilkelerin DYSY’ye yonelik rekabet politikalarii agiklamada one
¢ikmaktadir.

Uluslararasi sermaye akigkanliginda goriilen o6nemli artis ve ticari
biitiinlesmede goriilen yiikselis trendi, sermayenin asir1 ve etkin olmayan
vergilendirme uygulamalarindan ka¢ma imkanmi arttirmakta, farkli {ilkeler
tarafindan saglanan diisiik vergi ortaminin avantajlarindan yararlanmak gittikge
kolaylagmaktadir. Mikro ac¢idan bakildiginda Oligopolistik Tepki Teorisi, dzellikle
ulusotesi sirketlerin, rakiplerinin vergi yoniinden rekabet¢i politikalar izleyen
iilkelerde gerceklestirdikleri yatirimlari sonucunda elde ettikleri vergi avantajlart
kargisinda maliyet yoniinden dezavantajli duruma diismemek icin rakipleriyle ayni
tilkede veya rekabetci vergi oranlari uygulanan diger iilkelerde gergeklestirdikleri
DYSY’yi agiklamada 6ne ¢ikmaktadir.

G-8, BRIC, gelisen Asya ve gelisen Amerika iilke gruplarinda ve
Tirkiye’de 1985 — 2009 yillart arasinda uygulanan kurumlar vergisi oranlari ile bu
ilkelere yonelik DYSY akimlarinin gosterdigi egilim incelendiginde, kiiresel
ekonomik konjonktiirden veya iilkelerin spesifik kosullarindan kaynaklanan
dalgalanmalar harig¢ tutuldugunda genel egilimin kurumlar vergisi oranlar1 i¢in azalis
yoniinde, DYSY i¢in ise artis yoniinde oldugu sonucuna varilmaktadir.

Iktisat ve Maliye literatiiriindeki vergi rekabetinin DYSY iizerindeki
etkilerine yonelik ampirik ¢aligmalar sonuglarina gore siniflandirildiginda; Sinn ve
Swenson’un gergeklestirdigi iki ayr1 ¢alismada, bu iki parametre arasinda ayni yonlii
iligki bulundugu sonucuna vardiklari;; Wheeler & Mody, Jun, Devereux ve Freeman,
Buettner, Buettner ve Ruf tarafindan gerceklestirilen bes ayr1 caligmada, bu iki
parametre arasinda onemli bir iliskinin bulunmadigi sonucuna vardiklari; Hartman,
Bartik, Boskin ve Gale, Young, Newlon, Slemrod, Grubert & Mutti, Hines & Rice,
Papke, Cummins ve Hubbard, Loree & Guisinger, Shah ve Slemrod, Jackson &
Markowski, Yulin & Reed, Hines, Cassou, Shang-Jin Wei, Chen, Martinez-Vazquez
ve Wallace, Devereux ve Griffith, Billington, Swenson, Altshuler, Hines ve Jaffe,
Morisset ve Pirnia, Stowhase, Hubert ve Pain, Gorter and Parikh, Bénassy-Quéré,
Fontagné ve Lahréche-Révil, Desai, Foley ve Hines Jr., Stowhase tarafindan
gerceklestirilen otuz ayri ¢aligsmada, bu iki parametre arasinda ters yonlii bir iliskinin
bulundugu sonucuna vardiklar1 goriilmektedir. Buna goére yukarida siralanan bilim
adamlarmin agirliklt bir gogunlugu vergi oranlari ile DYSY akimlar1 arasindan ters
yonlii bir iliski bulundugu sonucuna varmaktadirlar.
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Ayrica literatiirde yer alan ve zaman serileri, kesit, panel ve ayrik se¢im
veri toplama yontemleriyle gergeklestirilen ¢cok sayidaki ampirik ¢alismanin, Mooij
ve Ederveen tarafindan meta analizine tabi tutulmasi yoluyla gerceklestirilen
calisma, DYSY 'nin vergiye olan duyarliliina iliskin kismi elastikiyet degerlerinin
agirlikl olarak -5 ile 0 arasinda oldugunu, ortalama kismi elastikiyet degerinin ise -
3,72 oldugunu ortaya koymaktadir. Bu deger, vergi oraninda %! oranindaki
azalmanin DYSY akiminda %3,72 oraninda artis saglayacagini ifade etmektedir.

Kullanilan verilere, inceleme donemine ve vergi yiklerine iliskin
varsayimlara bagli olarak farkli sonuglar ortaya ¢ikmakla birlikte ampirik ¢aligsmalar
uygulanmakta olan kurumlar vergisi oranlari ile gergeklesen DYSY arasinda ters
yonli bir iliski bulundugu yoniinde genel bir sonuca varmaya yetecek ol¢iide kanit
sunmaktadir. Ancak bu etkinin ne OSlglide oldugunun daha hassas bir sekilde
belirlenmesi i¢in daha kapsamli ¢caligmalar yapilmasina ihtiya¢ duyulmaktadir.

Vergi rekabetinin, vergi matrahinin vergi cennetlerine kaymasini ve kiiresel
vergi sisteminde dengesizliklere yolagmasini dnlemek i¢in alinacak maliye politikasi
onlemlerine esas teskil edecek ampirik calismalarin, tlkelerin mali sistemleri
arasindaki farklar1 ve DYSY’ye yonelik yaklagimlarini dikkate almak suretiyle
gerceklestirilmesi  gerekmektedir. Hem ampirik ¢aligmalarin sonuglari hem de
tilkelerin vergi uygulamalari konusundaki tecriibelerinin paylasimi, DYSY’ye
yonelik ulusal maliye politikalarinin daha etkin bir sekilde olusturularak rafine
edilmesi ve bunun sonucunda hedeflenen amaglara ulagsmada daha basarili sonuglar
alimmasi yoniinde tilkelere yardimc olacaktir.
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