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Oz

Cevresel, sosyal ve yonetisim (ESG) kavrami, son yillarda
devletlerin ve sirketlerin sitirdiriilebilirlik politikalarini
degerlendirmede temel bir kistas haline gelmis, yabanci
yatirimeilarin yatirim kararlarmi da biiyiik dl¢tide etkisi
altina almigtir. Buna karsin ESG kavrami uzun siire
uluslararas: yatirim hukuku ve yatirim antlagmalarinda
sinirlt bir goriiniime sahip olmus; 6zellikle ilk dénem
yatirrm antlagmalari, yatirimcinin  yatirrm  yaptigi
devlette gevresel ve sosyal etkilerine yonelik herhangi
bir sorumluluk 6ngérmemistir. Ancak iklim degisikligi,
sosyal esitsizlik ve etik dis1 ticari uygulamalar gibi global
sorunlarin boy vermesiyle uluslararasi yatirim hukukunun
ESG ile kesisimi daha ¢ok tartisiimaya baglanmigtur.

Bu doniisiim, yeni nesil yatrim antlasmalarinda
somutlagmaktadir. Bu antlagmalarda, yatirimciya insan
haklarina saygi gosterme, uluslararasi ¢evre ve calisma
standartlarin1  gozetme gibi dogrudan ytikiimliliikler
getirilmis; dolayistyla yatirimcimnin sorumlulugu normatif
diizeydeelealinmistir. Bubaglamda¢alisma, ESGnin yatirim
antlagmalarinin asimetrik yapisini nasil donistirdigiini
ortaya koyarak yatirimcr yitktimliiliiklerinin degisen roliine
iliskin yeni bir perspektif sunmaktadir. Buna ilaveten, baz1

antlasmalarda yer bulan taraf devletlerin ¢evre ve isgiicii
alaninda yiiksek koruma standartlarini tegvik etme ve
gelistirme yoniindeki taahhiitleri de siirdiiriilebilirlik odakli
yaklagimin bir diger tezahiiriidiir.

Uluslararasi yatirim tahkimi pratiginde hentiz yerlesik bir
uygulama olusmamis olsa da bazi hakem kararlarinda,
yatirnm antlagmalarinin  yorumunda ¢evre ve insan
haklar1 hukukuna iliskin normlarin dikkate alindig
goriilmektedir. Bu ¢alisma, doktrinel ve karsilagtirmali
bir yontem benimseyerek, ESGnin dogrudan yabanci
yatirimin korunmasi baglamindaki konumunu, yeni nesil
yatirim antlagmalarindaki yatirimer ytikiimliliiklerini,
bazi yatirimci-devlet tahkimi kararlarini, ESG’nin
yatirimci-devlet tahkimine nasil entegre edilebilecegini
ve UNCITRAL nezdinde yiriitiilen yatirimci-devlet
uyusmazlik ¢oziimtne iliskin reform ¢aligmalarina
yansimalarini analitik bir perspektifte ele almaktadir.
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Abstract

In recent years, the concept of Environmental, Social and
Governance (ESG) has become a fundamental benchmark
for assessing the sustainability policies of states and
corporations. This also exercises influence over investment
decisions of foreign investors to a great extent. On the
other hand, the concept of ESG has long played only a
limited role in international investment law and treaty
practice. Traditional investment treaties generally did not
impose obligations on foreign investors with respect to
environmental or social harms in the host state. However,
the emergence of global problems such as climate change,
social inequalities and unethical commercial practices
has brought the intersection of ESG and international
investment law to the leading position in the literature.

This transformation embodied in the new generation
of investment treaties. These treaties directly impose
obligations on foreign investors with regard to respecting
human rights and observing international environmental
and labour standards. Such provisions indicate that ESG
considerations have been incorporated into international
investment law at the normative level through investor
obligations. In this respect, this study reveals how ESG
reshapes asymmetric structure of investment treaties,

GiRiS

Son dénemde 6nem kazanan ve daha sik tartisi-
lan ¢evresel, sosyal ve yonetisim (ESG: Environmen-
tal, Social and Governance) kavrami; farkli hukuk
sistemlerinden gelen devletlerin ve sirketlerin “siir-
diiriilebilirlik” konusuna yaklasgimlarinin ve buna
yonelik iyilestirme ¢aligmalarinin degerlendirilme-
sinde biiyiik rol oynamaktadir. Bu nedenle yatirimei,
yabanci bir devlette yatirim karari alirken yatirimin
cevresel, sosyal ve yonetisim etkileri bakimindan
stirdiiriilebilir olup olmadigini degerlendirir. ESG ile
ilgili konular uluslararas: yatirim hukuku ve antlas-
ma pratiginde uzun siire goz ard1 edilmistir'. Ancak
yabanci yatirnmeilar ve politika yapicilar iklim degi-
sikligi, sosyal esitsizlik ve etik dis1 ticari uygulamalar
gibi 6nem arz eden bazi sorunlara ¢6ziim arayigina
girince s6z konusu kavram giderek daha fazla dikkat

' Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi (UNCTAD),
‘World Investment Report 2015 - Reforming International In-
vestment Governance’ 127: “Dogal kaynaklarin korunmasi, cev-
renin korunmasi ve toplumsal refah yaklasik 50 yil 6nce ulus-
lararasi politika giindeminde belirgin bir yer tutmamaktayd.”
<https://unctad.org/system/files/official-document/wir2015_
en.pdf> (s.e.t. 21.02.2026).

offering a new perspective on the changing role of investor
obligations. Additionally, commitments of contracting
States with regard to a high level of protection in the areas
of environment and labour regulation constitute another
manifestation of a sustainability-oriented approach.
Although nosettled practice hasyet emerged in international
investment arbitration, certain arbitral awards indicate that
norms of environmental and human rights law are taken
into account in the interpretation of investment treaties.
This study adopts a doctrinal and comparative approach to
examine the role of ESG within the protection of foreign
direct investment, investor obligations introduced in new
generation investment treaties and selected investor-state
arbitral decisions. It further explores the integration of ESG
into the investor-to-state dispute settlement and reflections
of the concept on the reform of ISDS conducted by the
UNCITRAL within an analytical framework.

Keywords

International Investment, Investor-to-State Dispute
Settlement (ISDS), New Generation Investment Treaties,
Sustainability, Environmental, Social and Governance (ESG),
Investor Obligations.

¢ekmeye baslamistirz. ESGnin uluslararasi yatirim
hukukuna tasinmasi, oézellikle yabanci yatirimciya
yoneltilecek olast yiikiimliliikler bakimindan yeni
bir tartigma zemini olusturmustur.

Geleneksel (ilk donem) yatirim antlagmalarinin
temel amaci, ev sahibi devletin olas1 yiikiimliiliik ih-
lallerine karg1 yabanci yatirimciya koruma saglamak
ve boylece yabanci yatirimlar: tegvik etmekti. Ancak
bu antlasmalar, yatirim yapilan devlette yabanci ya-
tirrmcinin faaliyetlerinin sebep oldugu ¢evresel veya
sosyal zararlara iligkin herhangi bir sorumluluk 6n-
gormityordu. Buna karsilik, 2016 yilinda imzalanan
bir yatirim antlasmasinda yabanci yatirimerya, gevre
yonetim sistemini siirdiirmek; yatirim yapilan dev-
lette insan haklarin1 savunmak/g6zetmek; asgari ¢a-
lisma standartlaria uyumlu ¢alisan istihdam etmek;
yatirim faaliyetlerini, ev sahibi devletin ve/veya kendi

2 Detayli bilgi icin bkz. OECD (2017), ‘Responsible business con-
duct for institutional investors: Key considerations for due dili-
gence under the OECD Guidelines for Multinational Enterprises’
3 <https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/
reports/2017/01/responsible-business-conduct-for-institutio-
nal-investors_3f5732a1/8b9e240a-en.pdf> (s.e.t. 21.02.2026).

- 80 -



Cevresel, Sosyal ve Yonetisim (ESG) Perspektifinden Uluslararasi Yatirim Tahkimi: Yeni Nesil Yatirnm Antlagsmalarinda ...

TFM 2026; 12(1)

devletinin taraf oldugu uluslararas: ¢evre, insan hak-
lar1, galisma haklarina iligkin ytikiimliiliiklerini dola-
nacak sekilde yiiriitmemek gibi dogrudan yikimlii-
likler getirildigi goriilmektedir’. Bu tiir diizenlemeler,
yatirima ev sahipligi yapan devletlerin, ESG sorum-
luluk normlarina uyulmamasi halinde yabanci yati-
rimcilara karsi hak iddiasinda bulunabilmesine veya
karsi dava agabilmesine imkan tanimaktadir. Ayrica,
bazi yakin dénem yatirim antlagmalarinda, taraf dev-
letlerin gevre ve isgilicli konularinda st diizey koru-
ma saglayacagina; bunu tesvik edecegine ve hatta bu
koruma diizeylerini gelistirmek icin siirekli ¢caba gos-
terecegine yonelik taahhiitleri de yer almaktadir‘. Bu
durum da siirdiiriilebilirlik konusunda hassasiyetin
somutlastigini ve ESG temelli bir doniigiimiin yatirim
hukukuna yansidigini gostermektedir.

Yatirimci-devlet tahkiminde ESG'ye dair heniiz
yerlesik bir uygulama bulunmamakla birlikte yati-
rim tahkimi kararlarinin ¢evre ve/veya insan haklari
hukuku ile paralellik kurularak yorumlandigina dair
6nemli ornekler ortaya ¢itkmistir. Bu ¢alisma once-
likle yatirimlarin korunmasi baglaminda ESG kav-
raminin nasil bir anlam ifade ettigini ve “sorumlu”
yabanci yatirimin (responsible investment)> tesvik

3 Fas - Nijerya iki Tarafli Yatinm Antlasmasi (2016) <https:/in-
vestmentpolicy.unctad.org/international-investment-agree-
ments/treaties/tips/3711/morocco---nigeria-bit-2016->  (s.e.t.
21.02.2026); Fas - Nijerya iki Tarafli Yatirim Antlasmasi, yatirmci
yukimluluklerini sistematik ve uygulanabilir bicimde ikili ya-
tinm antlagmasi metnine dahil eden ilk kapsaml érneklerden
biridir. Bu yonde bkz. Markus Krajewski, A Nightmare or a Noble
Dream? Establishing Investor Obligations Through Treaty-Ma-
king and Treaty-Application’ 2020 5 (1) Business and Human
Rights Journal 105, 114.

+ Belcika - Liksemburg Ekonomik is Birligi (BLEU) Model iki Tarafli
Yatinm Antlagsmasi (2019) <https://investmentpolicy.unctad.
org/international-investment-agreements/treaty-files/5854/
download> (s.e.t. 21.02.2026).

5 Sorumlu yabanci yatirim (responsible investment), yatirrmcinin
sadece ekonomik kazang elde etmeyi degil; yatirim faaliyetinin
cevresel, sosyal ve yonetisime dair etkilerini de dikkate alarak
insan haklarina saygi gosterme, cevresel zararlari nleme/azalt-
ma/giderme ve ev sahibi devletin sirdirdlebilir kalkinmasina
katkida bulunma amaciyla gerekli 6zeni gostermesini ifade
eder. Bkz. PRI - Principles for Responsible Investment, ‘What is
Responsible Investment’ (31 Ocak 2023) <https://www.unpri.
org/responsible-investment/intro-guides/what-is-responsib-
le-investment> (s.e.t. 21.02.2026); Birlesmis Milletler Ticaret ve
Kalkinma Konferansi (UNCTAD), ‘Investment Policy Framework
for Sustainable Development [2015 Edition]’ (23 Aralik 2015)
<https://unctad.org/system/files/official-document/dia-
epcb2015d5_en.pdf> (s.e.t. 21.02.2026).

edilmesindeki potansiyel rolinii agikliga kavustur-
may1 amaglamaktadir. Sonrasinda, yeni nesil yatirim
antlasmalarindaki yatirimer  ytkiamlilikleri  hii-
kiimlerini degerlendirecek; bunlarin yatirimci-dev-
let tahkimi ve ESG ile iliskisini ortaya koyacaktir.
Calisma, yatirimci-devlet tahkimi yerine alternatif
bir mekanizmanin bulunmadigini dikkate alarak
mevcut kosullar cercevesinde ESGnin uluslararasi
yatirim tahkimine nasil entegre edilebilecegini tarti-
sacaktir. Ayrica bu hususun UNCITRAL tarafindan
yuritiilmekte olan yatirimci-devlet uyusmazlik ¢6-
ziimiine iliskin reform c¢alismalarinda nasil kargilik
bulduguna da kisaca deginecektir.

I. CEVRESEL, SOSYAL VE YONETIiSiM KAVRAMI
(ESG) VE ULUSLARARASI YATIRIM HUKUKU

Cevresel, sosyal ve yonetisim (ESG) terimi 2004
yilinda Birlesmis Milletler (BM) himayesinde hazir-
lanan ‘Kim Onemserse Kazanir’ (‘Who Cares Wins’)
raporuyla yatirim literatiiriinde sistematik sekilde
kullanilmaya baglanmistire. S6z konusu rapor, done-
min BM Genel Sekreteri Kofi Annan’in ¢agrisi ile bir
araya gelen finans kuruluglar: tarafindan hazirlan-
mis ve ESG’yi olugturan unsurlarin yatirim analizi ve
varlik yonetimi stireglerine nasil entegre edilebilece-
gine iliskin ilke ve tavsiyeler ortaya koymustur’.

Gunumizde ESG, devletlerin sturdurulebilirlik
temelli diizenleyici yaklasgimlarinin ve sirketlerin
bu dogrultudaki kurumsal uyum (compliance), ku-
rumsal sosyal sorumluluk (CSR: Corporate Social
Responsibility) ve benzeri uygulamalara iliskin ¢a-
balarinin degerlendirilmesinde 6nemli bir degerlen-
dirme olgiitii haline gelmistir. Buna karsilik siirdii-
riilebilirlike iklim degisikliginin etkilerini azaltmayi,

¢ Florian Berg, Julian F. Kélbel, Roberto Rigobon, ‘Aggregate Con-
fusion: The Divergence of ESG Ratings’(2022) Review of Finance
1315, 1319: ESG, yeni bir konsept degildir. Ornegin “ESG derece-
lendirmeleri, yatirmcilarin sirketleri cevresel, sosyal ve kurum-
sal yonetisim performanslarina gére degerlendirmeleri amaciy-
la 1980’lerde ortaya ¢ikmistir” Ayrica bkz. Emily Hay, ‘Under My
Umbrella: Seeking Shelter under an ESG Clause’ (2023) 16 (2)
Contemporary Asia Arbitration Journal 215.

7 The Global Compact, ‘Who Cares Wins - Connecting Financial
Markets to a Changing World’Raporu (Aralik 2004) <https://do-
cuments1.worldbank.org/curated/en/280911488968799581/
pdf/113237-WP-WhoCaresWins-2004.pdf> (s.e.t. 10.01.2026).

8 “Surdurulebilirlik” kavrami 1987 yilinda BM Brundtland Komis-
yonu tarafindan “gelecek kusaklarin kendi ihtiyaglarini karsila-
ma kapasitesini tehlikeye atmadan bugtiniin ihtiyaclarini karsi-
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dogal kaynaklar1 korumay: ve gelecek nesillerin ya-
sam standartlarini glivence altina almayi hedefleyen
daha genis ve normatif bir kavramdir®. Kurumsal
strdiiriilebilirlik (corporate sustainability) ise bu he-
deflerin sirket diizeyinde uzun vadeli igletme stra-
tejilerine yansitilmasini ifade eder. ESG cercevesi,
sirketlerin bu stratejileri ne 6l¢iide hayata gecirdigini
gosteren bir degerlendirme ve raporlama mekaniz-
masi olup stirdiiriilebilirligin kendisini degil, siirdii-
rilebilirlik hedeflerine uyumun o6l¢tilmesini sagla-
yan fonksiyonel bir arag islevi gérmektedir.

ESG cergevesi, uluslararasi yatirimlar {izerinde de
6nemli etkiler dogurmaktadir. Bunun nedeni, yaban-
c1 yatirim faaliyetlerinin ¢ogu zaman gevresel etkiler,
dogal kaynak kullanimi ve yerel topluluklar ile dog-
rudan iliskili olmasidir. Yatirimcinin, yabanci bir dev-
lette yatirim yapma karari verirken yatirimin gevresel,
sosyal ve yonetisim riskleri ESG kavramini olusturan
unsurlar 1g18inda test edilmektedir. Ozelikle (Afrikada)
gelismekte olan ve diistik gelirli tilkeler; dogal kaynak
zenginlikleri, siirdiiriilebilir kalkinmaya duyulan ihti-
yag, iklim degisikligine kars yiiksek kirilganlik ve ce-
sitli sosyal sorunlar nedeniyle acil miidahale gerektiren
konumdadir. Bu kosullarin dogru bigimde yonetilmesi
ise gelismis tilkelerin, yerel hiikiimetlerin ve uluslarara-
st yatirimeilarin is birligini zorunlu kilmaktadir'.

lamak” seklinde tanimlanmistir. Bkz. ‘Dlinya Cevre ve Kalkinma
Komisyonu Raporu: Ortak Gelecegimiz’ <http://www.un-docu-
ments.net/our-common-future.pdf> (s.e.t. 10.01.2026).

? ESG, stirdurdlebilir kalkinma ve kurumsal sosyal sorumluluk [i-
teratlriinlin yatinm kararlari baglaminda somutlasmis bir de-
vami niteligindedir. ESG kavraminin dayandigi surdirilebilirlik
ve kurumsal sorumluluk tartismalari daha eskiye uzanmaktadir.
Bkz. Puneeta Goel, ‘Triple Bottom Line Reporting: An Analyti-
cal Approach for Corporate Sustainability’ (2010) 1 (1) Journal
of Finance, Accounting and Management’ 27; Joy Varghese,
‘Corporate Sustainability: An Academic Review’ (2020) 10 The
International Journal of Social Quality 87-104.

1 Detayh bilgi icin bkz. Bahriye Basaran-Brooks, ‘Sustainability:
A Review of the Concept and Implications for Company Law’
icinde Samet Tatar ve Aysun Bolaca (editorler), Contemporary
Perspectives on Law: Roundtable Talks (Filiz Kitabevi 2022) 19-38.

" Bu is birliginin en glincel 6rneklerinden biri Avrupa Birligi ve
Angola arasinda imzalanan ve ESG'ye uyumlu dil iceren ilk “Stir-
durtlebilir Yatirim Kolaylastirma Anlasmasi (2024) (SIFA: Sustai-
nable Investment Facilitation Agreement)” nin imzalanmasidir.
Bkz. Carla Gongalves Borges, Mariana Franca Gouveia, Assuncao
Cristas, ‘ESG and investment treaties in Africa: a new substanti-
ve standard?; IFLR, 26 Mart 2024 <https://www.iflr.com/article/
2d0uopvmt62ksjkl4e39c/sponsored/esg-and-investment-trea-
ties-in-africa-a-new-substantive-standard> (s.e.t. 10.01.2026).
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Her ne kadar ESG kavrami giintimiiz kiiresel ya-
tirmm ortaminin temel degerlendirme kriterleri ara-
sina girmisse de yatirimci-devlet tahkiminde (ISDS:
Investor-State Dispute Settlement) ESG ile baglantili
(cevresel, sosyal, yonetisim temelli) meseleler uzun
yillar sistematik olarak goz ardi edilmistir>. Gele-
neksel yatirnm antlagmalari, yabanci yatirimcinin
korunmasini merkeze alan asimetrik yapida antlas-
malardir ve yatirnmcinin gevresel ve/ya sosyal etki-
lerinden kaynakli sorumlulugu hukuki cergevede,
neredeyse hig, ele alimmamuistir’. Bu durum tahkim
yargilamalarina da yansimistir. Hakem heyetleri, ¢o-
gunlukla adil ve hakkaniyetli muamele, en ¢ok goze-
tilen ulus ve milli muamele ile kamulastirma halinde
tazminat gibi klasik yatirim koruma standartlarina
odaklanmus; ¢evre, insan haklar ve toplumsal etkiler
gibi ESG ile baglantili iddialar1 ise baglam dis1 veya
tamamlayic1 nitelikte gérerek uyusmazligin merke-
zine yerlestirmemistir. Bu da ev sahibi devletlerin
diizenleme alanini sinirlamis, gevresel ve sosyal etki-
leri dislayan kararlarin alinmasina yol agmugtir.

Giivenli, temiz, saglikli ve siirdiiriilebilir bir ¢ev-
reden yararlanmaya iliskin insan haklar1 ytikiimlilik-
leri konusunda BM Ozel Raportérii tarafindan 2023
yilinda yayimlanan raporda; yatirimci-devlet uyus-
mazlik ¢6ztim sistemi, “somiirgeci anlayisla maden ¢1-
karma faaliyetinin stirdiiriilmesini saglayan, esitsizligi
koriikleyen, adil ve demokratik olmayan, islevsiz bir
mekanizma” olarak tanimlanmis ve ISDS’in ¢evre ve
insan haklarina iligkin global sorunlarin ¢6ztimii i¢in
alimmas gereken acil tedbirlere yonelik baglica engel-
lerden biri oldugu ileri siiriilmiistiir®. Benzer bakis,
Ingiltere ve Fransanin da aralarinda bulundugu bazi

2 Gus Van Harten, Investment Treaty Arbitration and Public Law (Ox-
ford University Press 2007) 3-11; UNCTAD ‘World Investment Re-
port 2015 - Reforming International Investment Governance’127.

Yarik Kryvoi, Three Dimensions of Inequality in International In-
vestment Law’ (British Institute of International and Comparati-
ve Law, 2 Eylil 2020) <https://www.biicl.org/documents/117_
tackling-inequalities-international-investment_law.pdf> 8
(s.e.t. 10.01.2026); Tarcissio Gazzini, ‘Bilateral Investment Tre-
aties”: Tarcisio Gazzini ve Eric de Brabandere (editérler), Inter-
national Investment Law. The Sources of Rights and Obligations
(Martinus Nijhoff Publishers, 2012) 107.

David R. Boyd, “Paying Polluters: the catastrophic consequen-
ces of investor-State dispute settlement for climate and en-
vironmental action and human rights”, BM Genel Kurulu, 78.
Oturum, No: A/78/168 (13 Temmuz 2023) <https://docs.un.org/
en/A/78/168> (s.e.t. 10.01.2026).
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devletlerin Enerji Sartt Antlagmasrndan ¢ekilmesine
sebep olmustur. Ornegin, Ingiltere bu hamlesini:
“[Antlagmaya taraf] iyeliginin devam etmesi, daha
temiz ve daha ucuz enerjiye gecisimizi desteklemeye-
cegi gibi, net sifir (net zero) hedefini gerceklestirmeye
yonelik diinya ¢apinda oncii ¢abalarimiz nedeniyle
bizi cezalandirma ihtimali dahi tagimaktadir” seklin-
de gerekeelendirmistir'.

Bu diizlemde yabanci yatirimcinin yatirim
yaptig1 devlete yonelik tahkim siirecini bagslatma/
dava a¢ma tehdidi de devletlerin, gevreyi ve insan
haklarin1 korumaya yonelik kritik diizenlemeleri
hayata gecirmesini engelleyen (regulatory chill) en
glicli silahlardan biri olarak nitelendirilmektedir”.
Ancak biitin bu olumsuz tespitlere ragmen stir-
diiriilebilirlik hassasiyetinin ve dolayisiyla ESG ile
ilintili unsurlarin, yatirimci-devlet tahkimi cerge-
vesine dahil edilmesine yonelik ciddi bir egilim de
gozlemlenmektedir. Bu egilimi besleyen en 6nemli
gelismelerden ilki ESG ilkeleri ile dizayn edilen yeni
nesil yatirim antlagmalaridir. Digeri ise uluslararasi
mahkemelerin® ve yatirim tahkimi heyetlerinin ik-
lim, gevre ve insan haklari konularini, ESG meselele-
rini, giderek daha fazla mercek altina almasidir.

> GOV.UK Basin Duyurusu, “UK departs Energy Charter Treaty” (22
Subat 2024) <https://www.gov.uk/government/news/uk-de-
parts-energy-charter-treaty> (s.e.t. 10.01.2026).

16 GOV.UK Basin Duyurusu, “UK departs Energy Charter Treaty".

7 Lise Johnson, Lisa Sachs, Nathan Lobel, ‘Aligning International
Investment Agreements with the Sustainable Development
Goals' (2019) 58 Columbia Journal of Transnational Law 58, 89;
Josef Ostransky, Florencia Sarmiento, Suzy Nikiema, ‘Why Is In-
vestment Treaty and Investor-State Dispute Settlement Reform
Needed? - Questions & Answers,, Uluslararasi Strdurulebilir Kal-
kinma Enstitist (International Institute for Sustainable Deve-
lopment: [ISD) Raporu (11 Mart 2025) 10 <https://www.iisd.org/
publications/report/investment-treaty-and-isds-reform-ques-
tions-answers> (s.e.t. 10.01.2026); Giines Uniivar, Uluslararas
Yatirm Hukuku Anlasmalari ve Tahkim Uygulamalarinin Evrimi:
Dolayli Kamulastirma ile Adil ve Hakkaniyetli Muamele (On iki
Levha Yayincilik 2024) 114.

'® Anjali Anchayil, 'ESG-focussed Reform for International In-
vestment Agreements: A Potential Solution’ Oxford Business
Law Blog, 30 Nisan 2024 <https://blogs.law.ox.ac.uk/oblb/
blog-post/2024/04/esg-focussed-reform-international-invest-
ment-agreements-potential-solution> (s.e.t. 11.01.2026).

19 Verein Klimaseniorinnen Schweiz ve Diderleri v. Isvicre, Avrupa
insan Haklari Mahkemesi Nihai Karari, Basvuru No: 53600/20, 9
Nisan 2024: iklim degisikliginin olumsuz etkilerinden 6tiirii hak
temelli iklim davalarindan olan bu dava ayni zamanda Mahke-
menin hak ihlali vermis oldugu ilk karardir.

Il. ULUSLARARASI YATIRIM ANTLASMALARINDA
ESG KAVRAMINA BAKIS

Uluslararasi hukukun baglayici kaynaklarindan
biri olan ve uluslararast yatirnrm hukukunu dizayn
eden yatirnm antlagmalari, devletlerin iki tarafli ya
da ¢ok tarafli olarak imzaladiklari, yabanci yatirim
ve yatirimel i¢in uluslararasi koruma saglayan yazi-
1 metinlerdir. BM Ticaret ve Kalkinma Konferans:
(UNCTAD) giincel verilerine gore toplam 2856 tane
iki tarafli yatirnm antlasmasi (BIT: Bilateral Invest-
ment Treaty) ve 502 tane de yatirim hikiimleri ice-
ren uluslararasi antlasma (TIP: Treaties with Invest-
ment Provisions) mevcuttur®.

Yabanci yatirim kavrami, doktrinde yalnizca
dogrudan yatirimlar1 (FDIs: Foreign Direct Invest-
ments) degil; portfy yatirimlarini, s6zlesmesel hakla-
ra dayali yatirimlar1 ve fikri miilkiyet gibi gayri maddi
varliklar1 da kapsayacak sekilde kullanilmaktadir.
Bununla birlikte uluslararasi yatirim hukuku ve yati-
rimci-devlet tahkimi esas itibariyle dogrudan yabanci
yatirimlarin korunmasi amaciyla gelismistir2 Yati-
rim antlasmalarinda yer alan koruma standartlarinin
uygulanmasi, bu standartlarin ev sahibi devletin dii-
zenleme hakkuyla (right to regulate) catismasi ve ESG
ile baglantili uyusmazliklarin ortaya ¢ikmasi yabanci
yatirimeinin ev sahibi devletteki dogrudan yatirim
baglaminda s6z konusu olmaktadir>.

Uluslararasi yatirimi tesvik etmek ve yabanci ya-
tirimciya giivence temin etmek amaciyla akdedilen ilk
dénem/geleneksel yatirim antlasmalari maddi koruma

20 BM Ticaret ve Kalkinma Konferansi (UNCTAD), Yatirim Politikasi
Portali <https://investmentpolicy.unctad.org/international-in-
vestment-agreements> (s.e.t. 11.01.2026).

2 M. Sornarajah, The International Law on Foreign Investment -
Third Edition (Cambridge University Press 2010) 8-10; Rudolf
Dolzer ve Christoph Schreuer, Principles of International Invest-
ment Law - Second Edition (Oxford University Press 2012) 60.

22 Rudolf Dolzer ve Christoph Schreuer, Principles of International
Investment Law, 21-23; Giines Uniivar, Uluslararasi Yatirim Huku-
ku Anlasmalari ve Tahkim Uygulamalarinin Evrimi: Dolayli Kamu-
lastirma ile Adil ve Hakkaniyetli Muamele, 99-107.

2.

©

Bu nedenle ¢alisma, yabanci yatirim kavraminin tiim gortiniim-
lerini kapsama iddiasinda degildir. Calismanin kapsami, agirlikli
olarak dogrudan yabanci yatirimlar ve bu yatirimlari konu edi-
nen yatiim antlasmalari ile sinirhdir. ESG unsurlarinin yatirim-
ci-devlet tahkimindeki gorinimu 6zellikle dogrudan yatirim
faaliyetlerinin cevresel, sosyal ve yonetisim etkileri tizerinden
degerlendirilmistir.
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standartlar1 icermekteydi. Bir diger ifadeyle, yabanci
yatirimeiya birtakim haklar sunulmakta fakat kendi-
sine yiiklenen herhangi bir yiikiimliliige rastlanma-
makta idi. Bununla birlikte gerek gercek gerek tiizel kisi
(kurumsal) yatirimei, ev sahibi devlete kars1 dogrudan
yatirim tahkimi baglatma imkanini (usuli koruma)
haizdi. Ancak bu korumalar ¢ogu zaman devletlerin
diizenleme hakka aleyhine (right to regulate) sonuglar
dogurmaktaydr. Yine bu antlasmalarda yer alan yati-
rimci-devlet tahkimi sistemi de zaman icerisinde gelis-
kili kararlar tiretmesi, diizeltme-temyiz ve hakemlerin
cikar catigmalarini ele alan mekanizmalardan yoksun
olusu gibi pek ¢ok sorundan otiirii elestiri oklarinin
hedefi durumuna gelmistir>. Fakat her seye ragmen ya-
tirmma ev sahibi devletler, uzun dénem bu durumdan
yararlanmis; geleneksel yatirim antlasmalar sayesinde
yabanc1 yatirimlar: tegvik ederek dogal kaynaklarmimn
islenmesini, alt-yapisinin giiclenmesini, bazi sektorle-
rin gelismesini saglamustir. Bu yaklagim, uluslararasi
yatirrm hukukunun uzun yillar yatirimer merkezli bir
anlayis tizerine inga edildigini de ortaya koymakta-
dir. Nitekim klasik iktisadi anlayista, 6zellikle Milton
Friedman'in “the business of business is business” seklin-
de 6zetlenen goriisti dogrultusunda, sirketlerin temel
amacinin kar maksimizasyonu oldugu kabul edilmis;
sosyal ve cevresel etkiler yatirim faaliyetinin hukuki de-
gerlendirmesinde geri planda kalmistir. Bu cercevede,
yatirim antlagmalar1 da agirhkh olarak yatirimcilarim
miilkiyet haklarini ve ekonomik ¢ikarlarini koruyan
araglar olarak tasarlanmus, ¢evre, insan haklari ve top-
lumsal etkiler cogu zaman yatirim standartlarinin yo-
rumunda belirleyici rol oynamamugtir.

Son yillarda yatirima ev sahibi devlette, yaban-
a1 yatiimenin faaliyetlerinin sebep oldugu gevresel,
sosyal zararlara ve insan haklari ihlallerine iligkin so-
rumluluk bahsinin daha ¢ok dillendirilmeye baglamast,

% Tanaya Thakur, 'Reforming the Investor-State Dispute Settlement
Mechanism and the Host State’s Right to Regulate: A Critical As-
sessment’(2021) 59 Indian Journal of International Law 173, 182.

2 Malcolm Langford, Michele Potesta, Gabrielle Kaufmann-Koh-
ler, Daniel Behn,'UNCITRAL and Investment Arbitration Reform:
Matching Concerns and Solutions’ (2020) The Journal of World
Investment & Trade 167, 171.

% Milton Friedman, ‘A Friedman doctrine-- The Social Responsi-
bility of Business Is to Increase Its Profits’ The New York Times
(13 Eylul 1970) <https://www.nytimes.com/1970/09/13/arc-
hives/a-friedman-doctrine-the-social-responsibility-of-busi-
ness-is-to.html> (s.e.t. 21.02.2026).

kurumsal sosyal sorumluluk, is etigi ve siirdiiriilebilir
kalkinma yaklagimlarinin yatirim hukukuna yansima-
sina ve nihayetinde ESG kavraminin ortaya ¢gtkmasina
zemin hazirlamistir. Yatirim antlasmasi pratiginde, bu
meseleleri ele alan” ve daha dengeli bir yaklasimi be-
nimseyen antlasma modellerine dogru bir yonelim
goriilmektedir®. Yeni nesil yatirim antlagmalari olarak
nitelenen bu antlagmalarin temel fonksiyonlari: Siirdii-
rilebilir kalkinmanin tesvik edilmesi, insan haklarina
riayet, iklim degisikliginin olumsuz etkileri ile miicade-
le ve yatirimcr haklar ile ev sahibi devletin diizenleme
hakki arasindaki dengeyi gozeterek yatirimi koruma
standartlarinin olusturulmasidir®.

Bu yaklasimin giincel bir yansimasi olarak 2023
yilinda akdedilen Kanada - Ukrayna Serbest Ticaret
Anlagsmasinin, “Diizenleme Hakk:” baglhkli 17. mad-
desi, “Taraflar, her bir tarafin kendi tilkesinde mesru
politika hedeflerine ulagsmak amaciyla diizenleme
yapma hakkini (yeniden) teyit eder. Bu hedefler: Cev-
renin korunmasi ve iklim degisikligi ile miicadele,
ulusal giivenlik ve toprak buitiinligi, i¢ hukukun uy-
gulanmasi, sosyal veya tiiketici korumasi ya da saglik,
gtivenlik, yerli halklarin haklari, toplumsal cinsiyet
esitligi veya kiiltiirel cesitliligin tesviki ve korunmasi
gibi hususlar1 kapsayabilir” seklinde diizenlenmigtir®.

En bastan dizayn edilen yeni nesil yatirim ant-
lagmalarinin yani sira halihazirda yiiriirlitkte olan
¢ok tarafli yatirim antlagsmalarini da devletlerin bu
giincel hassasiyetlerini kapsayacak sekilde moder-
nize etme, yeniden yapilandirma girisimleri goze

77 Ozglir Ocakhan, Uluslararasi Yatinm Hukukunda Mesru Beklenti-
ler (On iki Levha Yayincilik 2021) 119.

% Zhang Yaouxuan, ‘Implications of the Rise of ESG Concepts for
IIA Reform: The Realization of Responsible Investment’ (2023)
13 (4) Journal of WTO and China 48, 49.

2 Jorge EVinuales,‘Investment Treaties and Climate Change Policy: A
Possible Legal Pathway’ (2025) ICSID Review - Foreign Investment
Law Journal 1, 17; Yatinm antlasmalarinda yer alan (dogrudan ya
da dolayl) yatinmar yukiimliliklerine iliskin ampirik bir inceleme
icin bkz. Nicolas Bueno, Anil Yilmaz Vastardis, Isidore Ngueuleu
Djeuga, ‘Investor Human Rights and Environmental Obligations:
The Need to Redesign Corporate Social Responsibility Clauses’
(2023) 24 Journal of World Investment & Trade 179, 192-197.

30 Vinuales, ‘Investment Treaties and Climate Change Policy: A Possible
Legal Pathway’17-18: Yeni Zelanda-Birlesik Krallik Serbest Ticaret An-
lasmasi (2022), Avrupa Birligi ve Japonya Arasinda Ekonomik Ortak-
lik Anlagmasi (2018), Avrupa Birligi ve Angola arasinda Surdtirilebilir
Yatinm Kolaylastirma Anlasmasi (2023) benzer yonde diizenlemeler
ihtiva eden diger uluslararasi anlasma 6rnekleridir.
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carpmaktadir. Bu yapilandirmanin odaginda siir-
dirilebilir kalkinma ile uyumun artirilmasi, bagka
bir ifadeyle, cevresel, sosyal ve yonetisim ilkelerinin
ve kurumsal sosyal sorumlulugun desteklenmesi ve
maddi (yatirim) koruma standartlarinin giincellen-
mesi yer almaktadir®.

Bu baglamda, Enerji Sarti Antlagmasi» (ECT:
Energy Charter Treaty) énem arz etmektedir. S6z ko-
nusu antlasma, yatirimar fosil yakit sirketlerine, dev-
letlerin iklim politikalarinin yatirimlariyla uyumlu
olmadig gerekeesiyle (yatirima) ev sahibi devlete kar-
s1 tahkim siirecini baglatma yetkisi veren uyusmazlik
¢oziim klozu ihtiva etmektedir. Ozellikle fosil yakit
yatirimlarina saglanan bu koruma, iklim politikalar1
dogrultusunda alinan diizenleyici tedbirlerin tahkim
yoluyla sorgulanabilmesine imkéan tanimaktadir. Bu
nedenle, ECT’nin uyusmazlik ¢6ziim mekanizmasi
uzun zamandir pek ¢ok hiikiimet-dis1 orgiit ve iklim
aktivisti tarafindan enerji doniigiimiiniin 6ntindeki en
biiyiik engel olarak goriilmektedir. Ciinkii antlasma-
nin yalnizca yabanci yatirimeiyr korudugu, devletleri
ise cevre ve iklim dostu tedbirler almasindan kaynak-
lanabilecek yiiksek tazminat risklerine kargi savunma-
s1z biraktig1 yoniinde giiclii bir kan1 olugsmustur®. Bu
cercevede Avrupa Birligi ve Enerji Sart: Antlasmasrna
taraf bazi devletlerin 6nciiliigiinde antlasma metninin
modernizasyonu giindeme gelmistir.

Siirecin temel amaci yesil hedefler (green obje-
ctives) ile yatirnmcilarin korunmasi arasinda denge
kurulmasi olup, antlasmanin Paris Anlagmasi* ve

31 Polina Christodoulou ve Marina K Vassiliou, ‘Investor-State Arbit-
ration and the Next Generation of Investment Treaties’ Lexology
In-Depth: Investment Treaty Arbitration - Edition 10, 26 Haziran
2025 <https://www.lexology.com/library/detail.aspx?g=b0bd-
93¢5-879d-45cc-b230-c66398b851b6> (s.e.t. 11.01.2026).

32 Enerji Sarti Antlasmasi, “uluslararasi hukuk bakimindan kendine
6zgu nitelik tastyan cok tarafli bir enerji is birligi cercevesi sunmak-
tadir” Antlasma, 17 Aralik 1994 tarihinde imzalanmis ve halihazirda
Antlasma'ta taraf devlet sayisi 40'tir. Bkz. The Energy Charter Tre-
aty <https://www.energycharter.org/process/energy-charter-tre-
aty-1994/energy-charter-treaty/> (s.e.t. 21.02.2026).

3 Holly Stebbing, India Furse ve Aman Tandon, ‘Going green?
Modernizing the Energy Charter Treaty’ (2022) 18 Norton Rose
Fulbright International Arbitration Report 14, 15.

3 Paris Anlasmasi, iklim degisikligi ve onun olumsuz etkileri ile
miicadele etmek amaciyla 12 Aralik 2015'te BM iklim Degisikli-
gi Konferansi'nda (COP21) diinya liderlerinin katihmi ve uzlasisi
sonucu kabul edilmistir. Bkz. <https://www.un.org/en/climate-
change/paris-agreement> (s.e.t. 11.01.2026).

BM Iklim Degisikligi Cergeve Sozlesmesi* ile uyum-
lu hale getirilmesi 6ngorilmistiire. Fakat bugiin
varilan noktada, antlasma metninin modernlesme-
si yoniinde bir siyasi uzlagi saglanamamistir”. Bu
durum Avrupa Birliginin ve bazi taraf devletlerin
antlagmadan ¢ekilme karar1 almasina yol agmis ve
modernizasyon siirecinin tam anlamiyla yirtrlige
girmesini zorlastirmistirs. Siyasi uzlag1 eksikliginin
yani sira modernizasyon siirecinin tikanmasinda
Avrupa Birligi hukuk diizeni ile yatirimci-devlet tah-
kimi arasindaki yapisal gerilim de belirleyici olmus-
tur: Ozellikle Avrupa Birligi Adalet Divani1 (ABAD)
tarafindan verilen Achmea® kararinda tiye devletler
arasindaki ikili yatirim antlagmalarina dayali yatirim
tahkiminin Birlik hukuku ile bagdagsmadig: tespit
edilmis®, bu yaklasim daha sonra Komstroy* kara-
11 ile Enerji Sarti Antlasmasi bakimindan uygulan-
mistir”. Bu gelismeler de Enerji Sart1 Antlasmasinin

3.

G

Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve Sézlesmesi, BM ta-
rafindan 9 Mayis 1992 tarihinde kabul edilmistir. Halihazirda
UNFCCC'ye 197 devlet ve 1 bolgesel ekonomik buttinlesme
orgutl taraftir. S6zlesmenin nihai amaci, iklim sistemi tzerin-
deki tehlikeli insan kaynakli mudahalelerin 6nlenmesidir. Bkz.
<https://unfccc.int/process-and-meetings/united-nations-fra-
mework-convention-on-climate-change> (s.e.t. 11.01.2026).

3

&

Stebbing, Furse ve Tandon, ‘Going green? Modernizing the
Energy Charter Treaty; 15.

3

N

Johannes Tropper, ‘The Completion of the Modernisation
of the ECT and the Provisional Application of the Moderni-
sed ECT" Kluwer Arbitration Blog, 30 Aralik 2024 <https://
legalblogs.wolterskluwer.com/arbitration-blog/the-completi-
on-of-the-modernisation-of-the-ect-and-the-provisional-app-
lication-of-the-modernised-ect/> (s.e.t. 11.01.2026).

3

3

Avrupa Birligi Konseyi Basin Duyurusu, ‘Energy Charter Treaty:
EU notifies its withdrawal’ (27 Haziran 2024) <https://www.con-
silium.europa.eu/en/press/press-releases/2024/06/27 /energy-c-
harter-treaty-eu-notifies-its-withdrawal/> (s.e.t. 11.01.2026).

Slovak Republic v. Achmea B.V., Case C-284/16, Avrupa Birligi Adalet
Divani Karari, 6 Mart 2018 <https://www.italaw.com/sites/default/
files/case-documents/italaw9548_0.pdf> (s.e.t. 21.02.2026).

3

©

4

3

Declaration of the Representatives of the Governments of the
Member States on the legal consequences of the Achmea judg-
ment and on investment protection in the European Union (Av-
rupa Birligi Uye Devletlerinin Achmea Bildirisi), 15 Ocak 2019, 1-2
<https://finance.ec.europa.eu/system/files/2019-01/190117-bi-
lateral-investment-treaties_en.pdf> (s.e.t. 21.02.2026).

Republic of Moldova v. Komstroy LLC, Case C-741/19, Avrupa
Birligi Adalet Divani Karari, 2 Eylul 2021 <https://infocuria.
curia.europa.eu/tabs/document?source=document&doci-
d=245528&doclang=EN> (s.e.t. 21.02.2026).

Clement Fouchard ve Vanessa Thieffry, ‘CJEU Ruling in Mol-
dova v. Komstroy: the End of Intra-EU Investment Arbit-

4

4

S
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Birlik icerisinde uygulanabilirligini tartismali hale
getirerek modernizasyon siirecinin sonuglandiril-
masint 6nemli l¢tide giiglestirmistir.

2015 yilinda BM Genel Kurulunun “Siirdiiriile-
bilir Kalkinma Hedefleri’ni** kabul etmesi, siirdiirii-
lebilir yatirim kavraminin ve devletler ve (6zellikle)
yatirimeilar i¢in ESG baglantih yiiktimliiliiklerin ulus-
lararas yatirim antlagmalarina dahil edilme siirecine
ciddi bir ivme kazandirmistir. Devletlere ve yatirimei-
lara yonelik ESG yiikiimliliikleri: (1) dibace hiitkiim-
leri; (2) standartlarin esnetilmemesi/indirilmemesi
(non-relaxation/non-lowering) hitkiimleri; (3) 6nle-
nemeyen tedbir (non-precluded measures) klozlars; (4)
antlasmadaki koruma standartlarindan ESG baglanti-
L1 istisnalar (carve-outs) gibi cesitli diizenlemeler ara-
ciligryla bu antlasmalara dahil edilmigtir*.

Bu kapsamda dikkat ¢eken antlagsmalardan biri
Fas ve Nijerya arasinda imzalanan iki tarafl1 yatirim
antlagmasidir®. Antlasmada ‘yatirim’ goyle tanim-
lanmustir:

“.. Taraf devletlerden birinin topraklarinda, di-
ger taraf devletin yatirimcisi tarafindan, yatiri-
min yapildig: devletin hukukuna uygun olarak
ve iyi niyetle kurulan, edinilen, genisletilen veya

ration Under the Energy Charter Treaty (and a Restricti-
ve Interpretation of the Notion of Protected Investment)’
Kluwer Arbitration Blog, 7 Eylil 2021 <https://legalblogs.
wolterskluwer.com/arbitration-blog/cjeu-ruling-in-moldo-
va-v-komstroy-the-end-of-intra-eu-investment-arbitration-un-
der-the-energy-charter-treaty-and-a-restrictive-interpretati-
on-of-the-notion-of-protected-investment/> (s.e.t. 21.02.2026).

4 BM Genel Kurulu, “Transforming our world: the 2030 Agenda for
Sustainable Development, BM Genel Kurulu, 80. Oturum, No: A/
RES/70/1 (21 Ekim 2015) <https://docs.un.org/en/A/RES/70/1>
(s.e.t. 11.01.2026).

4 Anjali Anchayil, ‘ESG-focussed Reform for International Invest-
ment Agreements: A Potential Solution” Oxford Business Law
Blog; Yatinm antlasmalarinda yer alan ESG yukimlilikleri
icin ayrica bkz. International Bar Association (IBA), ESG Sub-
committee of the IBA Arbitration Committee, ‘Report on use
of ESG contractual obligations and related disputes’ (Ekim
2023)  <https://www.ibanet.org/document?id=report-on-u-
se-of-ESG-contractual-obligations> 23-28 (s.e.t. 11.01.2026).

% Fas ve Nijerya arasinda imzalanan “Yatirimlarin Karsilikli Tesvi-
ki ve Korunmasi Antlasmasi” (BIT) 3 Aralik 2016 tarihinde taraf
devletler tarafindan imzalanmis, antlasmanin yurirlige girme
prosediiri hentiz tamamlanmamistir. Bkz. UNCTAD, Yatirim
Politikasi Portali <https://investmentpolicy.unctad.org/inter-
national-investment-agreements/treaties/tips/3711/morocco--
-nigeria-bit-2016-> (s.e.t. 20.01.2026).

isletilen bir tesebbiisti ifade eder. Bu tesebbiis,
s6z konusu tarafin siirdiiriilebilir kalkinmasina
katkida bulunan ve sermaye veya benzeri kay-
naklarin tahsisini, kar beklentisini, risk tstle-
nilmesini ve belirli bir siirekliligi iceren yatirim
niteligini haiz o6zellikleri tasityan tesebbiis var-
liklariyla birlikte degerlendirilir*”.

Antlagmada yer alan yatirim tanimi, 6zellikle de
“yatirimin yapildigi devletin siirdiiriilebilir kalkinma-
sima katkida bulunma” kriteri¥, geleneksel yatirim
antlagmalarinda yer alan ve yatirim tahkimi heyetle-
ri tarafindan benimsenen yatirim tanimindan biyiik
olctide bagkalasmaktadire.

Antlasmaya dayali yatirimci-devlet tahkimi
yargilamasinda, hakem heyetinin konu bakimindan
(ratione materiae) yargi yetkisi, uyusmazhigin ant-
lagma kapsaminda korunan bir yatirimla baglantili
olmast durumunda devreye girer®. Bu yatirimin var

“ Fas - Nijerya BIT (2016), md. 1/3.

47 Bununla birlikte, “yatinmin yapildigi devletin stirddirtilebilir kalkin-
masina katkida bulunma” kriteri tek basina belirleyici kabul edil-
memektedir. Clinkl bu standardin yalnizca ev sahibi devletin di-
zenleme diizeyine gore belirlenmesi, cevresel ve sosyal koruma
bakimindan dustik standartlara sahip ulkelerde faaliyet gosteren
yatinmcilarin sorumluluktan kaginmasina yol acabilmektedir. Bu
nedenle, kurumsal strdrilebilirlik anlayisi giderek ulusal sinirla-
ri asan bir 6zen standardi olarak ele alinmaktadir. Bu baglamda,
Avrupa Birliginin Kurumsal Sirdiriilebilirlik Ozen Yikimlili-
gu Direktifi (Directive on Corporate Sustainability Due Diligence
(2024/1760)), sirketlere yalnizca Birlik icindeki faaliyetleri baki-
mindan degil, Birlik disindaki faaliyetlerinde de (deger zincirleri
boyunca) ortaya cikabilecek cevresel ve insan haklari risklerini
tespit etme ve dnleme yikiumltlugld 6ngdérmektedir. Bu gelisme,
yatinmin surrddrilebilir kalkinmaya katkisinin yalnizca ev sahi-
bi devlet hukukuna gore degil, uluslararasilasan sirket davranis
standartlari 1siginda da degerlendirilebilecegine isaret etmek-
tedir. Bkz. European Commission, ‘Corporate Sustainability Due
Diligence’  <https://commission.europa.eu/business-econom-
y-euro/doing-business-eu/sustainability-due-diligence-respon-
sible-business/corporate-sustainability-due-diligence_en> (s.e.t.
21.02.2026). Kurumsal stirdiiriilebilirlik hakkinda detayl bilgi icin
bkz. Bahar Glgclu ve Gokhan Glicli, ‘Cevresel ve Sosyal Agidan
Sorumlu Isletmeler ve Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Ozen Yiikimli-
lg U iktisadi Kalkinma Vakfi Degerlendirme Notu (Agustos 2023)
<https://www.ikv.org.tr/images/files/ikv_DN_due_dilligen-
ce_2023.pdf> (s.e.t. 21.02.2026).

4 Ayrica antlasmanin 24. maddesi, yabanci yatirrmcinin, ev sahibi
devletin ve yerel toplumun surdirilebilir kalkinmasina mim-
kiin olan en st diizeyde katki sunmasina ¢aba gostermesi ge-
rektigini de ifade etmektedir.

4 Ornegin ICSID Konvansiyonu (Devletler ve Diger Devletlerin Va-
tandaslar Arasindaki Yatirrm Uyusmazliklarinin Coziimlenmesi
Hakkinda Konvansiyon, RG 06.12.1988/20011) md. 25'te ICSID
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olup olmadiginin tespitinde yatirima iliskin kriter-
leri kapsamli bigimde ortaya koyan ilk karar ICSID
hakem heyetleri tarafindan verilen Salini v. Morocco
kararidir*. Bu karar (Salini kriterleri) cercevesinde,
bir faaliyetin ‘yatirim’ olarak kabul edilebilmesi i¢in
yatirimcinin yaptigi katki, sozlesmenin siiresi ve soz
konusu faaliyet sebebiyle yatirimcinin iistlendigi risk
olmak tizere en az {i¢ unsur tagimasi gerekmektedir.
Buna ilaveten, yatirimin ev sahibi devletin ekono-
misine katk: kriteri de bir faaliyetin yatirim olarak
kabul edilebilmesi i¢in aranan kriterlerdendirs.
Fas-Nijerya Iki Tarafli Yatiim Antlasmasinda yer
alan stirdiiriilebilir kalkinmaya katk: sarti, yatirimi
yalnizca ekonomik etkiyle sinirlamayan, ¢evresel ve
sosyal boyutlar1 da igeren ESG odakl: yeni bir yakla-
sim1 yansitmaktadir®.

Bununla birlikte antlagma, yabanci yatirimci
i¢in bazi spesifik yikiimliliikler de ihdas etmek-
tedir. Ornegin yatirimci, yatirima ev sahibi devlet
ile kendi devlet hukuku arasinda hangisi daha siki
(more rigorous) hilkimler ongoriiyorsa ona riayet
edecek sekilde gevresel degerlendirme tarama (en-
vironmental assessment screening) ve degerlendirme
stireglerine uymakla yiikiimliidiir®. Yatirimei, plan-
lanan yatirimin ev sahibi devlette sosyal etkilerine
dair bir sosyal etki degerlendirmesi de gergeklestir-

Merkezi'nin yargi yetkisi soyle diizenlenmistir: “Merkezin yargi-
lama yetkisi, Akit Glkeler (ya da onlari olusturan alt birimler ya
da ulke tarafindan Merkeze atanmis temsilciler) ile uyusmazlik
haliyle ilgili yazili nzasini Merkeze sunmus diger Akit devlet
vatandaslari arasinda yatinmlardan kaynaklanan hukuki uyus-
mazliklari kapsayacaktir.”

50 Salini Costruttori S.p.A. and Italstrade S.p.A. v. Fas Kralligi, ICSID
Karar No. ARB/00/4, Yarg: Yetkisine iliskin Karar, 23 Temmuz
2001.

51 Lale Ayhan izmirli,'Uluslararasi Yatinm Hukukunda 'Yatinm'’ Kav-
ram1’(2018) 8 (2) Siileyman Demirel Universitesi Hukuk Fakiilte-
si Dergisi 89, 115.

52 Tarcissio Gazzini, ‘The 2016 Morocco-Nigeria BIT: An Impor-
tant Contribution to the Reform of Investment Treaties’ [1SD,
Investment Treaty News, 26 Eylul 2017 <https://www.iisd.org/
itn/2017/09/26/the-2016-morocco-nigeria-bit-an-important-
contribution-to-the-reform-of-investment-treaties-tarcisio-
gazzini/> (s.et. 20.01.2026); Klentiana Mahmutaj, ‘Will the
Morocco-Nigeria Bilateral Investment Treaty Transform Susta-
inable Development into Hard Law?’ EJIL: Talk!, 27 Ocak 2022
<https://www.ejiltalk.org/will-the-morocco-nigeria-bilate-
ral-investment-treaty-transform-sustainable-development-in-
to-hard-law/> (s.e.t. 20.01.2026).

3 Fas - Nijerya BIT (2016), md. 14/1.

mek durumundadir. Yine ev sahibi devletle birlik-
te, yatirimci planlanan yatirima iliskin ¢evresel etki
degerlendirmelerinde ve s6z konusu yatirima iliskin
alinan kararlarda ihtiyat (6nleyicilik) ilkesini uygu-
lamak zorundadir®.

Ayrica, Antlagmanin 18 ve 19. maddesi uya-
rinca yatirimcy; ¢evre yonetim sistemi kurmak,
yiiksek risk barindiran sektorlerdess ISO 14001 gibi
sertifikalara sahip olmak, insan haklarina sayg1 gos-
termek, ILO asgari ¢alisma standartlarina uymak,
uluslararasi ¢evre, ¢aligma ve insan haklar1 yikim-
laliiklerini dolanacak uygulamalardan kaginmak ve
ulusal ve uluslararasi diizeyde kabul gormiis kurum-
sal yonetisim standartlarini karsilamak veya asmak
zorundadir. Ozetlemek gerekirse, Fas - Nijerya BIT,
yatirimciyt yalnizca ekonomik bir aktér olarak ko-
numlandirmamakta; yatirimcinin, g¢evresel, sosyal
ve yonetisim kulvarlarinda baglay:c: yiikiimliliikle-
rinin® altin1 6nemle ¢izmektedir.

Yakin zaman 6nce imzalanan, stirdiirtlebilirlik
hedefini gozeten ve ESG normlariyla uyumlu yeni
nesil yatirim antlagmalarina bir diger 6rnek Giircis-
tan ve Macaristan arasinda imzalanan Yatirimlarin
Tesviki ve Karsilikli Korunmasina iliskin Antlagsma-
dir®. Bu antlasma da yatirimin, saglik, giivenlik ve
gevrenin korunmasi ile insan ve ¢alisma haklarina ve
kurumsal sosyal sorumluluk standartlarina uyumlu
olmasini; antlagmaya taraf devletlerin stirdiiriilebilir

% Fas - Nijerya BIT (2016), md. 14/2.
> Fas - Nijerya BIT (2016), md. 14/3.

% Antlasmada yuksek risk barindiran sektorler spesifik olarak zik-
redilmemistir. Fakat bu atfin, uluslararasi ¢cevre hukuku uygula-
malarinda cevresel zarar riski tagidigi kabul edilen sektor faali-
yetlerini (madencilik ve diger ¢ikarma faaliyetleri, petrokimya,
enerji Uretimi, agir imalat sektoru faaliyetleri gibi) kapsayacak
sekilde anlasiimasi gerekir.

5

<

Yatiim antlagmalarina ESG ve kurumsal sosyal sorumluluk
(CSR) standartlarinin dahil edilmesi kimi zaman ise yatirrmciya
yoneltilen gondillii yukimlilikler (Bkz. Hindistan Model BIT) ya
da devletlere yiiklenen tesvik edici roller (Singapur-Nijerya BIT,
Kanada ve Hollanda Model BIT’ler) araciligiyla mimkiin olmak-
tadir. Bkz. IBA, ‘Report on use of ESG contractual obligations
and related disputes’ (Ekim 2023) <https://www.ibanet.org/
document?id=report-on-use-of-ESG-contractual-obligations>
25 (s.e.t. 20.01.2026).

5

@

Gircistan-Macaristan ki Tarafli Yatinm Antlasmasi (2024)
<https://investmentpolicy.unctad.org/international-invest-
ment-agreements/treaties/bilateral-investment-treaties/5166/
georgia---hungary-bit-2024-> (s.e.t. 21.02.2026).
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kalkinmasina katkida bulunmasins; ayrica, yatirimei
ve ev sahibi devlet arasinda hak ve yiikiimliilitklerin
dengelenmesini amag¢lamaktadir®.

2025 yihinin sonunda UNCTAD tarafindan ya-
yimlanan Uluslararasi Yatirrm Antlagmalarina Iligkin
Sorunlar Notu'nda (IIA Issues Note) uluslararasi yatirim
antlagmalarinin gecirdigi reform siirecine dair giincel
degerlendirmeler yer almaktadir®. 2010 ve 2024 yillari
arasinda imzalanan yatirim antlagmalar1 mercek altina
alindiginda; ilk olarak (2010’larin basinda) geleneksel
yatirim antlagmalarinda yer alan koruma standartlari-
nin ve uyusmazlik ¢6ziim mekanizmalarmm “mevcut
cercevede” iyilestirilmesinin hedeflendigi goriilmek-
tedire’. 2015 ve sonrasi dénemde ise yatirim is birligi
(investment cooperation), yatirim kolaylastirma (invest-
ment facilitation) ve yatirimin siirdiiriilebilir kalkinma
hedefleri (sustainable development goals) ile iligkilendi-
rilmesi gibi hususlar iizerinde siklikla durulmusturs.
Reform siirecinde yasanan bu dontisiim, uluslararas
yatirim antlasmalarinin sadece yabanci yatirimcinin
korunmasini merkeze alan yapisindan uzaklasarak
stirdiiriilebilirlik odakli normatif bir anlayisa dogru ev-
rildigini gozler oniine sermektedir.

UNCTAD Raporuna gore yeni nesil yatirim
antlasmalarinda ESG, 6zerk bir kavram olarak yer
almasa da ¢evresel ve sosyal koruma hiikiimleri,
kurumsal sosyal sorumluluk, isletmeler ve insan
haklar1 yaklasimi, stirdiiriilebilir kalkinma, devlet-
lerin diizenleme hakki, yatirimin kolaylastirilmasi
ve sorumlu yatirim gibi diizenlemeler aracilifiyla
somutlagsmaktadir®. Raporda yatirimer yiikiimliiliik-
lerine iliskin bulgular ise su sekildedir: 2020-2024
yillar1 arasinda imzalanan yeni nesil (stirdiiriilebi-
lir kalkinma hiikiimleri iceren) uluslararas: yatirim
antlagmalarinin yaklagik yilizde 10’u, yatirimciya ve
yatirimina yonelik dogrudan veya dolayli bigimde
yikimlilikler 6ngéren hiikiimler ihtiva etmek-

5% Bkz. Gircistan-Macaristan iki Tarafli Yatinm Antlasmasi (2024)
dibacesi (preamble).

Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi (UNCTAD), IIA
Issues Note, No: 3, 2026: The Reform of International Investment
Agreements - State of Play <https://unctad.org/system/files/of-
ficial-document/diaepcbinf2026d1_en.pdf> (s.e.t. 20.02.2026).

UNCTAD, IlIA Issues Note, No: 3, 2026, 4.
UNCTAD, llA Issues Note, No: 3, 2026, 4.
63 UNCTAD, IlA Issues Note, No: 3, 2026, 13-16.

60

6

62

tedir®. Bunlara ilaveten, Rapor yeni nesil yatirim
antlagmalarinda yatirimci-devlet tahkimine daha
az yer verildigini; siirdiiriilebilir kalkinmaya iliskin
hiikiimler, her ne kadar, daha goriiniir bir hal alsa
da uluslararas: yatirnm hukuku rejiminin merkezine
tam anlamiyla yerlesmediginin altini ¢izmektedir.

Uluslararas1 yatirim hukukunun bag aktor-
lerinin (yatirimcinin mense devleti ile ev sahibi
devlet) ESG hedeflerini yansitan yeni nesil yatirim
antlagmalarinin akdedilmesinin yani sira, mevcut
yatirim antlagmalarina da modernizasyon ya da re-
vizyon yoluyla ESG'ye iliskin hitkiimler eklenmek-
tedir. Bu baglamda, 2025 yilinda Amerika Kitas:
Insan Haklar1 Mahkemesi (Inter-American Court
of Human Rights) tarafindan yayimlanan ‘Danig-
ma Goriisli, devletlerin yasam hakki, saglikli ¢ev-
re hakki ve iklim degisikligiyle miicadeleye iliskin
pozitif yukiumliliiklerini vurgulamigti. Mahkeme,
bu yitkiimliliikler 1s181inda mevcut ticaret ve yati-
rim antlagmalarinin (ve bu antlasmalarda yer alan
yatirimci-devlet uyusmazlik ¢6ziim mekanizmala-
rinin) insan haklar1 hukuku ile uyumunun gézden
gecirilmesi gerektigini belirtmistir®. Bunun ardinda
yatan sebep, mevcut diizenlemelerin iklim degisik-
ligi ile miicadele ve insan haklarinin korunmasina
yonelik cabalar1 sinirlamasidir. Uluslararasi mahke-
meler tarafindan verilen bu tarz danigma gorisleri
baglayici olmamakla birlikte uluslararasi gelisimine
yon vermesi ve devletlerin nasil tavir gelistirecegi-
ne etkide bulunmasi sebebiyle 6nemsenmektedir.
ESG'ye dair meselelerin yatirim tahkiminde giderek
daha fazla giindem oldugu bir diizlemde, s6z konusu
‘Danigsma Goriisi'nin, iklim degisikligi ile miicadele
kapsaminda diizenleyici tedbirler alan Amerika Ki-
tast Insan Haklar1 Mahkemesine taraf devletler baki-

64 UNCTAD, IlA Issues Note, No: 3, 2026, 13.
6 UNCTAD, IIA Issues Note, No: 3, 2026, 1.

 Inter-American Court of Human Rights, Climate Emergency and
Human Rights Advisory Opinion OC-32/25 (29 May 2025) 125,
para. 351 <https://admin.climatecasechart.com/wp-content/
uploads/non-us-case-documents/2025/20250703_18528_de-
cision-1.pdf> (s.e.t. 21.01.2026).

7 Nicolo Andreotti, ‘Climate Change and Investment Arbitration:
The IACtHR’s 2025 Advisory Opinion as a Regulatory Defense
Tool’ Kluwer Arbitration Blog, 9 Agustos 2025 <https://legalb-
logs.wolterskluwer.com/arbitration-blog/climate-change-and-
investment-arbitration-the-iacthrs-2025-advisory-opinion-as-
a-regulatory-defense-tool/> (s.e.t. 21.01.2026).
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mundan “stratejik bir hukuki ara¢” islevi gorebilecegi
distiniilmektedire.

Yine benzer yonde, Uluslararasi Adalet Diva-
nr'nin ‘Devletlerin Tklim Degisikligine Dair Yiikiim-
lultikleri’ hakkindaki ‘Danigma Gortisit' de iklim
degisikligi ve ¢evre koruma yiikiimliilitklerini ulus-
lararasi hukukun ayrilmaz bir pargasi olarak nitele-
mekte ve devletlerin bu yondeki yiikiimliiliiklerini
somutlastirmaktadir®. S6z konusu ‘Danigma Gorii-
st'niin etkilerinin hissedilecegi alanlardan birinin de
hi¢ stiphesiz uluslararas: yatirim hukuku ve yatirim-
ci1-devlet uyusmazlik ¢6ziim mekanizmasi olacaktir.
Ornegin “yatirim antlagmalarinin  yorumlanmasi
bahsinde devletlerin, uluslararasi hukuk kapsamin-
daki iklim degisikligi yiikiimliliiklerinin dikkate
alinmasr” yoniinde 6nemli bir zemin olusmustur.

l1l. YATIRIMCI-DEVLET TAHKiMiNDE ESG’NiN
GORUNUMU

ESG ile baglantii konular uluslararasi yatirim
antlagmasi-yapim siirecinde ve yatirim tahkimi yargi-
lamalarinda giderek daha fazla giindeme gelmektedir.
Bu baglamda devletler, 6zellikle kendi topraklarinda
yabanci yatirimeinin gevresel veya insan haklarina ilis-
kin yiikiimliiliikleri ihlal ettigi gerekeesiyle, yatirimciya
kars1 kars1 dava (counterclaims) agma yoluna gitmistir.
Aslinda uluslararas: yatirim hukuku ve tahkimi, uzun
yillardir devletlere bu imkani (ICSID Konvansiyonu
cercevesinde riza sartina bagli olarak) saglamaktadir.
Ancak yeni nesil yatirim antlagmalarinda devletlerin

% Andreotti, ‘Climate Change and Investment Arbitration: The IA-

CtHR's 2025 Advisory Opinion as a Regulatory Defense Tool'

% International Court of Justice, Obligations of States in respect

of Climate Change Advisory Opinion (23 Temmuz 2025) <htt-
ps://www.icj-cij.org/sites/default/files/case-related/187/187-
20250723-adv-01-00-en.pdf> (s.e.t. 21.02.2026).

70 Bkz. Uluslararasi Adalet Divani'nin ‘Devletlerin iklim Degisik-
ligine Dair Yukimlilukleri’ hakkindaki ‘Danisma Gorlsi'ne
dair Yargi¢ Cleveland’in Ayri Gorust, ‘Declaration of Judge
Cleveland’ 5, para. 22 <https://www.icj-cij.org/sites/default/
files/case-related/187/187-20250723-adv-01-10-en.pdf> (s.e.t.
21.01.2026).

71 1CSID Konvansiyonu 46. madde: “Taraflar baska bicimde anlas-
madigi takdirde, taraflardan birince istenmesi halinde Heyet,
taraflarin rizasi cercevesinde ve Merkezin yargi yetkisi icerisinde
anlagmazligin asli konusu disinda dogrudan ortaya ¢ikabilecek
ek iddia ve karsi iddialari belirleyecektir”; Yatirm tahkiminde
karsi davalar hakkinda detayl bilgi icin bkz. inci Ataman Figan-
mese, ‘Milletlerarasi Yatirim Tahkiminde Karsi Davalar’ (2020) 40
(2) Public and Private International Law Bulletin 1659-1708.

diizenleme hakki ve ESG unsurlarina iligkin hiikiimle-
rin daha goriiniir hale gelmesi, ESG temelli kars1 da-
valarin daha pratik bicimde ileri siiriilmesine imkéan
taniyan bir gelisme olarak yorumlanmaktadir™.

ESG temelli kars1 davalarin giindeme gelmesi,
yatirim tahkiminde cevresel ve/ya insan haklarina
iligkin iddialarin nasil ele alindigina dair 6nemli so-
rular1 da beraberinde getirmistir. Nitekim mevcut
hakem kararlar1 mercek altina alindiginda bu tiir
iddialarin bazi davalarda yatirim koruma standart-
lariin yorumunda dikkate alindigi; bazi davalarda
ise yetki, kabul edilebilirlik veya uygulanacak hukuk
asamalarinda siirlandirildig: gériilmektedir™.

ESG ile baglantili meselelerin yatirim tahki-
minde giindeme gelmesi, devletler tarafindan ya-
tirrmcilara karg ileri stiriilen karsi davalarla sinirl
degildir. ki tarafli yatirim antlasmalarinda yer alan
diizenleyici istisnalarin uygulanmasi yoluyla; devlet-
lerin gevresel, sosyal ve yonetisim kulvarlarinda ar-
tan diizenleyici faaliyetleri sonucunda ve yargilama
sonucunda hitkmedilecek tazminatin hesaplanmasi
asamasinda ESG unsurlarinin dikkate alinmasi su-
retiyle de miimkiin olabilmektedir. Bu kapsamda
ESG yatirim hukukunda bagimsiz bir koruma stan-
dardi olmaktan ziyade yatirim tahkiminde yorum ve
sorumluluk dagilimin etkileyen 6nemli bir norma-
tif referans gercevesi islevi gormektedir.

A. YATIRIMCI-DEVLET TAHKIMiNDE VERILEN
HAKEM KARARLARI

Bu boliimde ele alinan hakem kararlar1 ESG un-
surlarinin yatirimci-devlet tahkiminde hangi huku-
ki baglamlarda ortaya ¢ciktigini gostermek amaciyla
secilmistir. Zira ESG, yatirim tahkiminde tek tip bir

7.

N

Kiran Nasir Gore, ‘Opportunities for ESG-Related Counterclaims
in International Investment Arbitrations: A Trip Down the Rabbit
Hole'Kluwer Arbitration Blog, 17 Nisan 2024 <https://legalblogs.
wolterskluwer.com/arbitration-blog/opportunities-for-esg-re-
lated-counterclaims-in-international-investment-arbitrati-
ons-a-trip-down-the-rabbit-hole/> (s.e.t. 21.01.2026).

73 Bu davalar, Yatinnmci-Devlet Tahkiminde Verilen Hakem Kararla-
r” bashg altinda ayrintili olarak incelenecektir.

74 Sebastian Green, Clara Ruiz Garrido, ‘Towards sustainab-
le investment: integrating ESG into Investor-State Dispute
Settlement’ Uria Menendez International Arbitration Out-
look, Issue 13, 2024 <https://www.uria.com/en/publicacio-
nes/8989-towards-sustainable-investment-integrating-esg-in-
to-investorstate-dispute-sett> (s.e.t. 21.01.2026).
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yukimliliik olarak belirmemekte; kars1 dava, yargi
yetkisi, adil ve hakkaniyetli muamele standardinin
uygulanmasi, devletin diizenleme yetkisi ve tazmi-
natin belirlenmesi gibi farkli asamalarda hukuki
sonuglar dogurabilmektedir. Asagida Orneklenen
kararlar, ESG’nin tahkim yargilamasinda bu hukuki
mekanizmalar aracilifiyla nasil degerlendirildigini
gostermektedir.

Yatirimci-devlet tahkiminde, yatirimcinin gev-
resel yitkiimliiliiklerini ihlal ettigi iddiasiyla devletin
kars1 dava yoluna bagvurabilmesinin miimkiin ol-
dugu Perenco v Ecuador” kararinda somut bigimde
ortaya konulmustur. Ekvador, yabanci yatirimcinin
faaliyetlerinin tilkesi sinirlari icinde cevresel felakete
yol agtigini iddia etmis ve bu zararin giderilmesini
talep etmistir: Bu talebini “kusursuz sorumluluk”
(strict liability) ve uluslararasi hukukta kabul goren
“kirleten 6der” (“polluter pays”) ilkelerine dayandi-
rarak yatirnmcinin gevresel zarardan sorumlu tutul-
masl i¢in zararin varliginin ve yatirimeinin faaliyet-
leriyle baglantisinin ispatinin yeterli oldugunu ileri
stirmistiirs. ICSID hakem heyeti de ¢evresel zara-
ra iligkin kars1 davayi esastan inceleyerek yatirimei
aleyhine tazminata hitkmetmistir”. Bahse konu ka-
rar, yatirimci-devlet tahkiminde ESG baglaminda
sorumlulugun taninmast bakimindan o6nemli bir
emsal teskil etmektedir.

Urbaser v. Argentina’ karari, ICSID hakem heye-
tinin kars1 dava iddiasini degerlendirme konusu yaptig
diger bir hakem kararidir. Arjantin devleti, yatirimci-
nin uluslararasi insan hakki olarak suya erisim hakkini
ihlal ettigini iddia ederek kars1 dava agmistir”. Bu kargt

75 Perenco Ecuador Limited v Ekvador, ICSID Karar No. ARB/08/6,
Karar (Award), 27 Eylil 2019.

76 Perenco Ecuador Limited v Ekvador, ICSID Karar No. ARB/08/6, Cev-
resel Karsi Dava Hakkinda Ara Karar, 11 Agustos 2015, para. 36.

77 Perenco Ecuador Limited v Ekvador, ICSID Karar No. ARB/08/6,
Karar (Award), para. 1014-1023; Karsi-davanin kabul edilebilir-
ligi ve yatinmcinin cevresel sorumlulugunun taninmasi husu-
sunda ayrica bkz. Burlington Resources v Ekvador, ICSID Case No.
ARB/08/5, Karsi Dava Hakkinda Karar, 7 Subat 2017.

78 Urbaser S.A. and Consorcio de Aguas Bilbao Bizkaia, Bilbao Biska-
ia Ur Partzuergoa v. Arjantina, 1ICSID Karar No. ARB/07/26, Nihai
Karar (Award), 8 Aralik 2016.

7 Yatinmcinin, yatinm hukuku bakimindan insan haklarr ytkim-
luluglne dair detayli bkz. Betll Karagedik, Uluslararasi Yatinm
Hukukunda Yatinmcinin insan Haklari Yiikiimliiliigi (On iki Levha
Yayincilik 2021) 39-111; Ali Osman Karaoglu, Yabanci Yatirimla-

dava, yargi yetkisi (jurisdiction) bakimindan kabul edi-
lirken esas (merit) yoninden reddedilmistir®. Heyet,
suya erisim hakki gibi temel bir insan hakkinin yatirim
tahkiminde goz ard: edilemeyecegini vurgulamis, yati-
rimcinin bu gergevede mutlak sorumsuzluk iddiasinda
bulunamayacaginin altini ¢izmistir®. Somut olayda ya-
tirimet aleyhine tazminata hitkmedilmemis olsa da ka-
rar, ESG temelli (kars1) iddialarin ileri siirtilebilirligine
iliskin hukuki zemini giiclendirmistir.

Spyridon Roussalis v Romania kararinda ise
hakem heyeti Romanyanin gida giivenligi kapsa-
minda gergeklestirdigi denetimlerin ve yatirimci-
ya yonelik uyguladigi yaptirimlarin, yatirimcinin
mesru beklentilerini ihlal etmedigine hitkmetmis
ve bu tedbirlerin agik ve mesru bir kamu amacina
hizmet ettigi degerlendirmesinde bulunmustur®. Bu
karar, devletlerin gevre, saglik, gida giivenligi gibi
kamu yararinin baskin oldugu alanlarda diizenleme
yapma yetkisinin, yatirimcilarin mesru beklentileri
karsisinda mutlak bicimde sinirlandirilamayacagini
gosteren orneklerden biridir. Ayrica hakem heyeti,
ESG odakli diizenleyici tedbirlerin, adil ve hakkani-
yetli muamele (FET standardi) cercevesinde mesru
kabul edilebilecegini ortaya koymustur.

Yine bazi kararlarda ESG baglantili yiikiim-
liliikler, yatirimcr taleplerinin konu bakimindan
hakem heyetinin yarg: yetkisini asmasi nedeniyle
degerlendirme dis1 birakilmasina sebep olmustur.
Ornegin Metal-Tech Ltd v The Republic of Uzbekistan
kararinda, davali devlet yatirimcinin Ozbekistanda
yatirim yaparken i¢ hukukunu ihlal edecek sekilde
yolsuzluk igeren fiillerde bulundugu gerekgesiy-
le hakem heyetinin yarg: yetkisine itiraz etmistir®.
Hakem heyeti, Israil-Ozbekistan ki Tarafli Yatirim
Antlagmasina istinaden baslatilan tahkim yargila-

rin Korunmasinda Uluslararasi Hukukun Rolii (On iki Levha Yayin-
cilik 2019) 288-369.

8 Hakem heyeti, somut olayda yatirmciya dogrudan atfedilebilir
bir insan hakki ihlali tespit edemediginden karsi davayi esas ba-
kimindan reddetmistir. Bkz. Urbaser v. Arjantina, ICSID Karar No.
ARB/07/26, Karar (Award), para. 1182- 1221.

81 Urbaser v. Arjantina, ICSID Karar No. ARB/07/26, Karar (Award),
para. 1143-1155.

82 Spyridon Roussalis v. Romanya, ICSID Karar No. ARB/06/1, Karar
(Award), 7 Aralik 2011, para. 691-692.

8 Metal -Tech Ltd. v Ozbekistan, ICSID Karar No. ARB/10/3, Karar
(Award), 4 Ekim 2013, para. 110.
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masinda, yatirrmin kurulus agamasinda yolsuzluk
tespit edilmesi nedeniyle yatirimin ev sahibi devle-
tin hukukuna uygun sekilde gerceklestirilmedigine
hiikmetmistir. Bu durum, Antlasma kapsaminda
“korunan yatirim” kosulunun saglanmadig1 anlami-
na gelmis, bu sebeple de antlasmaya taraf devletlerin
ICSID tahkimine verdigi rizanin kapsami disinda
kalmistir®. Sonug olarak hakem heyeti ICSID Kon-
vansiyonunun 25. maddesi uyarinca yargi yetkisinin
olmadigini tespit etmis ve davayr sonlandirmigtir®.
Bu yaklagim, ESGnin yatirim tahkiminde bir tiir
esik islevi tstlenebileceginin de gostergesidir. Nite-
kim verilen kararda hakem heyeti, ESG unsurlarin-
dan “Governance” (yonetisim) alanindaki ihlalleri
(yolsuzluk), konu bakimindan (ratione materiae)
yarg yetkisi cer¢evesinde degerlendirmistir.

Yatirim tahkiminde ESG yiikiimliliklerine
uyulmamasi yatirimeciya ddenecek tazminatin belir-
lenmesi asamasinda da etkili olabilmektedir. Hakem
heyetlerinin, yatirimcinin kendi faaliyetleri sonucun-
da zarara sebep oldugu veya katkida bulundugu du-
rumlarda tazminat tutarinda indirime gidebildikleri
karar drneklerine rastlanmaktadir. Ornegin Copper
Mesa v Ecuador kararinda, hakem heyeti katki kusuru
(contributory fault) gercevesinde yabanci yatirimcinin
insan haklari ile bagdasmayan davraniglarinin kendi
ugradig zarara etkisini ilk kez detayl bi¢cimde de-
gerlendirmis; yatirnmeinin ihmalkar ve sorumsuz bir
tutum sergiledigini tespit etmigtir. Bu davraniginin,
yatirrminin basarisizliga ugramasinda etkili oldugu
gerekgesiyle de yatirimci lehine hitkmedilen tazmina-
t1 onemli l¢lide azaltmistir®. Yine Bear Creek Mining
v Peru kararinda yatirmmcinin yiiriittiigii madencilik
faaliyetinin, Peru topraklarinda yagayan yerli halkla-
rinin (indigenous peoples) yasam alanlar1 tizerindeki
olumsuz etkilerinin, tazminat miktarinin azaltilmasi
yoniinde dikkate alinmas: gerektigi ifade edilmistir®.

8 Antlasma md. 1/1'e gore yatinm kavrami, yalnizca ev sahibi dev-

letin hukukuna uygun olarak gerceklestirilmis yatirimlarla sinir-
lidir ve md. 8’e gore de ICSID tahkimine riza yalnizca bir yatirima
iliskin uyusmazlhklarla sinirhdir.

Metal -Tech Ltd. v Ozbekistan, Karar (Award), para. 372-374.

8

&

86

Copper Mesa Mining Corporation v Ekvador, PCA Karar No. 2012-
2, Karar (Award), 15 Mart 2016, para. 6.133.

87 Bu kararda ICSID tahkim heyeti Peru’yu ve yatinmci lehine taz-

minata hikmetmistir. Ancak karsi oy yazisinda hakem Sands,
yatinmanin Uluslararasi Calisma Orgitiiniin 169 No.lu Yerli ve
Kabile Halklar Sézlesmesinden kaynaklanan yukumliliklerine

ESG baglantili yiiktimliiliiklere hakem heyetle-
rinin yeknesak bir bakis1 oldugunu soylemek heniiz
pek mimkiin goriinmemektedir. Hatta yakin zaman
once sonuglanan bazi tahkim yargilamalarinda ha-
kem heyetleri, devletlerin ESG odakli diizenleyici
degisikliklerinin kapsamini ve olgiilalagiinii deger-
lendirirken yatirnmcinin mesru beklentilerini 6n
plana alan bir yaklagim sergilemis ve geleneksel yati-
rim antlagmas pratigine sadik kalmistir®s. Eco Oro v
Colombia kararinda, Kolombiya devleti Kanada-Ko-
lombiya Serbest Ticaret Antlasmasinin “cevrenin
korunmasi amaciyla alinan tedbirler bakimindan
ongoriilen diizenleyici istisna’nin (exception), Ant-
lagsma kapsamindaki sorumlulugunu ortadan kal-
dirdiging ileri siirmistiir®. Ancak hakem heyeti bu
istisnanin, devletin antlagmada 6ngériilen yatirim
koruma ytkimliliiklerini ihlal etmesi durumunda
sorumluluktan biitiiniiyle kurtulmasini saglamadig:
kanaatine varmistir®.

Yukarida ornek olarak verilen hakem kararlari,
ESG ile baglantili meselelerin yatirimci-devlet tahki-
minde nasil ve hangi sinirlar igerisinde ele alindigini
ortaya koymaktadir. Bu baglamda, yatirim tahkimi-
nin yalnizca yatirimer haklarini koruyan ve taraflar
arasindaki ekonomik menfaat uyusmazliklarini ¢6-
zen 0zel hukuk temelli bir uyusmazlik mekanizmasi
olmaktan uzaklastig1 goriilmektedir. Nitekim hakem
heyetlerinin gevre, saglik, insan haklar1 gibi kamu
hukuku degerlerini dikkate alan ve kamu yarari ile
yatirim korumasi arasinda denge kurmaya caligan
bir rol tstlendikleri goriilmektedir. Dolayisiyla, bu
gelisme yalnizca hakem heyetlerinin degerlendir-
me alaninin genislemesi olarak yorumlanamaz. ESG
baglantili hususlarin tahkim yargilamasinda dikkate

uygun davranmamasi nedeniyle tazminat miktarinin azaltiima-
si gerektigini ileri sirmustlr. Bkz. Bear Creek Mining Corporation
v Peru, ICSID Karar No. ARB/14/21, Profesor Philippe Sands'in
Kismi Karsi Oy Yazisi, 30 Kasim 2017.

8

&

Anchayil, ‘ESG-focussed Reform for International Investment
Agreements: A Potential Solution’ Oxford Business Law Blog.

Eco Oro Minerals Corp. v Kolombiya, ICSID Karar No. ARB/16/41,
Yargi Yetkisi, Sorumluluk ve Tazminatin Belirlenmesine iliskin
Karar, 9 Eyliil 2021, para. 362.

8!

o

9

3

Eco Oro Minerals Corp. v Kolombiya, Yargi Yetkisi, Sorumluluk ve
Tazminatin Belirlenmesine iliskin Karar, para. 826-837; Hakem
heyetlerinin benzer yonde yaklasimi icin bkz. Infinito Gold Ltd.
v Kosta Rika, ICSID Karar No. ARB/14/5, Karar (Award), 3 Haziran
2021, para. 781.

-91 -



TFM 2026; 12(1)

Dr. Ogr. Uyesi Aysun BOLACA

alinmasi, uluslararasi yatirnm hukukunun islevini
yatirimcl haklarinin korunmasindan devletin dii-
zenleme hakki ile yatirim korumas: arasinda denge
kurulmasimna dogru doniistirmektedir. Bu yoniiy-
le yatirim tahkimi kamu hukuku boyutu (daha da)
gliclenen hibrit bir uyusmazlik ¢6ziim rejimi niteligi
kazanmaktadir.

Bununla birlikte hakem heyetleri arasinda he-
niiz yeknesak bir tutum benimsenmemigtir. Karar-
lar arasindaki tutarsizlik ve sinirli éngoriilebilirlik
sorunu yatirimci-devlet tahkiminin megruiyeti
baglaminda daha ciddi bir yapisal reform ihtiyaci-
n1 giindeme getirmistir. Bu ¢ercevede UNCITRAL
nezdinde III. Calisma Grubu tarafindan yiiritiilen
yatirimci-devlet uyusmazlik ¢6ztimu (ISDS) reform
caligmalari, ESG hassasiyetinin daha sistemli bigim-
de ele alinmasi bakimimdan 6nemli bir firsat olarak
degerlendirilmektedir.

B. UNCITRAL lil. CALISMA GRUBU:
YATIRIMCI-DEVLET UYUSMAZLIK
¢O6ZUMU REFORMU

UNCITRAL, uluslararast ticaret hukuku ku-
rallarinin  uyumlastirilmasi ve yeknesaklastirilmasi
amaciyla BM Genel Kurulu tarafindan kurulan bir
hiikiimetler arasi organdir. Yatirimci-devlet uyus-
mazlik ¢6ztimii mekanizmasina yoneltilen megruiyet
elestirilerine dair bagliklarda (ytiksek maliyet, seffaflik
sorunu, hakem kararlar1 arasindaki tutarsizlik, 6ngo-
riilebilirlik eksikligi, hakemlerin tarafsizlik ve bagim-
sizligina dair endiseler gibi) UNCITRALe bu alanda
olas1 reform ihtiyacini inceleme gorevi tevdi edilmis-
tir’'. Bu ¢ercevede III. Caligma Grubu, 2017 yilindan
bu yana, ISDS sistemine iliskin sorunlarin tespiti, bu
sorunlarin reform gerektirip gerektirmediginin de-
gerlendirilmesi ve olasi reform segeneklerinin gelisti-
rilmesi amaciyla ¢caligmalarini stirdiirmektedir=.

o1 UNCITRAL Working Group Il (Investor-State Dispute Settle-
ment Reform) Note by the Secretariat, ‘Possible Reform of in-
vestor-State dispute settlement (ISDS); A/CN.9/WG.III/WP.142,
18 Eylul 2017, 5-10, <https://docs.un.org/en/A/CN.9/WG.II/
WP.142> (s.e.t. 21.02.2026).

92 UNCITRAL, Report of Working Group lll (Investor-State Dispute
Settlement Reform) on the work of its thirty-fourth session, A/
CN.9/930/Rev.1, 19 Aralik 2017, 3, para. 6 <https://docs.un.org/
en/A/CN.9/930/Rev.1> (s.e.t. 21.02.2026); bkz. UNCITRAL Wor-
king Group lll: Investor-State Dispute Settlement Reform <ht-
tps://uncitral.un.org/en/working_groups/3/investor-state>
(s.e.t. 21.01.2026).

ESG kavrami, UNCITRAL III. Calisma Gru-
bunun reform giindemine dogrudan “ESG” baslig:
altinda girmemistir. Bununla birlikte stirdiiriilebilir
kalkinma, ¢evrenin korunmasi, insan haklari, kamu
saghgina iliskin tartigmalar, yatirim tahkiminin
kamu yarari ile iligkisi baglaminda ele alinmakta ve
bu suretle ESG ile baglantili meseleler, dolayli bicim-
de, reform tartigmalarinin kapsamina dahil olmak-
tadir.

flk olarak Caligma Grubunun 2018 yilinda ya-
yimladig1 Raporda siirdiiriilebilir kalkinmanin iig
temel baslig1 (sosyal, ekonomik, ¢evresel) ile uyumlu
adil ve geffaf bir yatirim ortaminin olusturulmasinin
6neminin alt1 ¢izilmistir®. Bununla birlikte yatirim-
ci-devlet tahkimi mekanizmasinin, yabanci yatirim-
cilarin hak ve ytikiimliiliklerini dengeli bigimde ele
almasi ve devletlerin mesru kamu yarar: dogrultu-
sunda diizenleme yapma hakkina saygi gostermesi
gerektigi ifade edilmis; bu stirecin megru ve etkin bi-
¢imde yiriitiilebilmesi i¢in de gelismis ve gelismekte
olan devletlerin genis katilimina ihtiya¢ duyuldugu
vurgulanmistir*.

Reform caligmalart siirerken, 2019 yilinda BM
Insan Haklar1 Uzmanlar1 yatirimei-devlet uyusmaz-
lik ¢oziim sisteminde “sistemik yapisal degisiklikler”
yapilmas: ihtiyacini dile getiren bir mektubu UN-
CITRAL III. Calisma Grubuna sunmustur®. Bahse
konu mektupta, “uluslararasi yatirnm antlagmala-
rinin ve ISDS sisteminin uluslararas: insan haklari
hukuku ile uyumsuz olduguna dikkat ¢ekilmis ve
ISDS sisteminin asimetrik yapisi, yatirimeinin insan
haklar1 yukiamliliklerinin bulunmamasi, tahkim
yargilamasinin yiiksek maliyeti ve agir tazminatla-
ra hitkmeden hakem kararlar1 sebebiyle devletlerin
diizenleme alanmin daraltildigy; insan haklarinin
ve stirdiirtilebilir kalkinma hedeflerinin hayata ge-

% UNCITRAL, Report of Working Group Il (Investor-State Dis-
pute Settlement Reform) on the work of its thirty-sixth sessi-
on, A/CN.9/964, 6 Kasim 2018, 4 <https://docs.un.org/en/A/
CN.9/964> (s.e.t. 22.01.2026).

° UNCITRAL, Report of Working Group IlI (Investor-State Dispu-
te Settlement Reform) on the work of its thirty-sixth session, 4,
para. 16.

% BM insan Haklari Konseyi Bagimsiz insan Haklari Uzman-
lart Mektubu, 7 Mart 2019 <https://www.ohchr.org/sites/
default/files/Documents/Issues/Development/IEDebt/OL_
ARM_07.03.19_1.2019.pdf> (s.e.t. 22.01.2026).
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¢irilmesinin zorlastirildigr” ifade edilmigtir*. Buna
karsin UNCITRAL III. Caligma Grubu uluslarara-
s1 yatirim antlasmalarinda yer alan maddi koruma
standartlariin reform yetkisi disinda kaldigini sa-
vunmus ve reform siirecini buyiik 6l¢tide usuli me-
selelerle smirli tutmustur”. Insan haklarinin, ISDS
sistemine dair bu ¢ok tarafli reform siirecinin mer-
kezinde yer almamasi ise ciddi elestirileri beraberin-
de getirmistirs.

Bu siireci takiben BM’nin Insan Haklart ile Ulu-
sotesi Sirketler ve Diger Ticari Isletmeler konusun-
daki Calisma Grubu da devletlere, mevcut ve gele-
cekteki tim yatirim antlasmalarini uluslararasi insan
haklar: yiikiimliiliikleriyle uyumlu hale getirmeleri-
ni tavsiye eden bir Rapor yayimlamistir®. Devletle-
rin bu antlagmalari, yatirimcilarin sorumlu is uygu-
lamalarini/ticari faaliyetlerini (responsible business
conduct) tesvik edecek ve insan haklari ihlallerinden
dogan sorumluluklarin: tesis edecek sekilde dizayn
etmeleri gerektigi de s6z konusu raporda ifade edil-
mistir'®. Bu gelismeler, UNCITRAL nezdinde yii-
ritillen ISDS reform ¢aligmalarinin, yatirim huku-
kunun siirdiirilebilirlik ve insan haklariyla kesisen
yapisal sorunlari (ESG temelli meseleler) ile yatirim-
a1 yiikiimliliiklerinden bagimsiz bigimde yorumla-
namayacagini ortaya koymaktadir.

ESG kavrami, UNCITRAL tarafindan yiirtii-
len ISDS reform ¢aligmalarinda agikea zikredilmese
de bu stiregte ele alinan bazi konular ESG ile dog-
rudan ilintili normatif alanlara isaret etmektedir.
Bunun en giincel drneklerinden birine UNCITRAL
III. Caliyma Grubunun hazirladig1 “Usule ve Kesisen
(yatay) Konulara Iligkin Taslak Hiikiimleri’nde rast-

% BM insan Haklari Konseyi Bagimsiz insan Haklari Uzmanlari
Mektubu, 1-2.

97 UNCITRAL Working Group Il (Investor-State Dispute Settle-
ment Reform), Note by the Secretariat, A/CN.9/WG.III/WP.166,
30 Temmuz 2019, 3, para. 7 <https://docs.un.org/en/A/CN.9/
WGL.II/WP.166> (s.e.t. 22.01.2026).

% UN General Assembly, Report of the Working Group on the is-
sue of human rights and transnational corporations and other
business enterprises, ‘Human rights-compatible international
investment agreements’ A/76/238, 27 July 2021, 11, para. 34
<https://docs.un.org/en/A/76/238> (s.e.t. 22.01.2026).

% Report of the Working Group on the issue of human rights and
transnational corporations and other business enterprises, 2.

190 Report of the Working Group on the issue of human rights and
transnational corporations and other business enterprises, 2.

lanmaktadir: (Devletin) Diizenleme Hakk: (Right to
Regulate) baglikl taslak 19. madde hitkmii, devlet-
lerin; kamu sagligi, kamu giivenligi, insan haklari,
iklim ve ¢evre baglantili hususlarda mesru kamu ya-
rar1 amaciyla diizenleme yapma serbestisinin altini
ihtiyatla ¢izmektedir. Bu tutum, yatirimci-devlet
tahkiminde uzun yillardir elestiri oklarinin hedefi
olan “regulatory chill” riskine kars1 devletlerin ¢evre-
sel ve sosyal politika alanlarini korumasina yonelik
bir giivence tesis etmektedir. ESG baglaminda dev-
letin diizenleme hakkinin korunmasi ile yatirime
yikiimliliiklerinin, yatirnm antlagmalar1 araciligry-
la, normatif gergevede taninmasi uluslararasi yatirim
hukukunda hak ve ytikiimliiliitk dengesinin yeniden
insasina yonelik 6nemli adimlar olarak degerlendi-
rilebilir.

Ugiincii kigilerin yatirimei-devlet tahkimi yar-
gilamasina katilimi (third party participation) me-
selesi de UNCITRAL III. Caligma Grubu tarafindan
yuritillen reform tartismalarinda giindeme gelmis-
tir. {lgili rapora gore iiclincii kigilerin ISDS siirecine
katilimi, ¢evrenin korunmasi, insan haklarinin goze-
tilmesi ve yatirimer yiikiimliiliikleri ile ilgili husus-
larin hakem heyetleri tarafindan dikkate alinmasin
kolaylastiracaktir. Bu yoniiyle tigincii kisi katilimi
da ESG'nin ¢evresel ve sosyal boyutlarinin yatirim
tahkimi pratiginde goriintir kilinmasina hizmet
etme potansiyeline sahiptir.

SONUC

Bu ¢alisma cevresel, sosyal ve yonetisim (ESG)
kavraminin uluslararasi yatirim hukukundaki gorii-
niimiini, 6zellikle yeni nesil yatirim antlagmalarinda
yer alan yatirimei ylkiimliiliikleri ve yatirimci-dev-
let tahkimine yansimalari iizerinden ele almistir. Ge-
leneksel yatirim antlasmalarinin yabanci yatirimery1
merkeze alan ve yatirimciya kapsamli haklar tanir-
ken yiikiimliiliikleri bityiik dlgiide dislayan asimet-
rik yapist uzun siire yatirnm tahkimi pratigine de

101 UNCITRAL Working Group lll (Investor-State Dispute Settlement
Reform) Note by the Secretariat, ‘Draft provisions on procedu-
ral and cross-cutting issues;, A/CN.9/WG.III/WP.253, 30 Haziran
2025 <https://docs.un.org/en/A/CN.9/WGL.III/WP253> (s.e.t.
22.01.2026).

192 UNCITRAL, Report of Working Group I (Investor-State Dispute
Settlement Reform) on the work of its thirty-seventh session, A/
CN.9/970, 9 Nisan 2019, 7, para. 31 <https://docs.un.org/en/A/
CN.9/970> (s.e.t. 22.01.2026).
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yon vermistir. Dolayisiyla insan haklari, cevresel ve
sosyal etkiler gibi ESG temelli meseleler cogu zaman
baglam dist kabul edilmis ya da bu konulara tali bir
onem atfedilmistir. Ancak siirdiiriilebilirlik hedefi-
nin uluslararasi hukukta 6nemli bir referans haline
gelmesiyle birlikte yatirim hukukunun bu alanlar-
dan biitiiniiyle izole bi¢imde islemeye devam etmesi
daha fazla sorgulanmaya ve giindem olmaya bagla-
mustir.

Calismada ele alinan yeni nesil yatirim antlas-
mas1 Ornekleri bu sorgulamanin normatif diizeyde
de karsiik buldugunu gostermektedir. Yatirimciya
cevresel ve sosyal etki degerlendirmeleri yapma, in-
san haklarini ve uluslararasi calisma standartlarini
gozetme gibi dogrudan yikimlilikler getirilmesi,
devletlerin diizenleme hakkinin agikea teyit edilme-
si uluslararas: yatirim hukukunda hak ve ytkiimlii-
liik dengesinin yeniden diisiiniilmeye basladiginin
onemli gostergelerindendir. Ancak kayda deger
maddi ve usuli koruma mekanizmalar1 olmaksizin
yabanci yatirimcryr yatirim yapmaya ikna etmek
glictiir. Bu nedenle yatirim antlagmalar1 araciligiyla
ongorilebilir ve istikrarl bir hukuki ¢ercevenin tesis
edilmesi yabanci yatirimlar agisindan halen hayati
Oneme sahiptir. Yeni nesil yatirnm antlagmalarinda
gozlemlenen doniisiim, bu koruma ihtiyacini tama-
men ortadan kaldirmadan ESG ile baglantili ytikiim-
laliikler yoluyla yatirime1 davranislarini yonlendir-
meyi hedeflemektedir.

Bu durum yatirimci-devlet tahkimi kararlarin-
da da hentiz tutarli bicimde ele alinmamistir. ESG
temelli iddialar bazi davalarda karsi dava yoluyla
bazi davalarda diizenleyici tedbirlerin mesruiyetinin
degerlendirilmesi veya tazminat miktarinin hesap-
lanmasi agamasinda dikkate alinirken bazi davalarda
yarg: yetkisi ya da kabul edilebilirlik engellerine ta-
kilmigtir. Bu tablo, ESG'nin yatirim tahkimi kararla-
rinda istikrarh bir ger¢eveye kavusmadigini soylese
de ESG baglantili iddialarin tamamen dislanan bir
unsur olmaktan ¢iktigini da ortaya koymaktadir.

Bu noktada UNCITRAL tarafindan vyiiriitiilen
ISDS reform caligmalar1 ESG hassasiyetinin daha

193 Felipe Nazar, Silvia de Paz, Maria de Arcos, Perez Llorca, ‘ISDS
and ESG: Friends or Foes?’ Kluwer Arbitration Blog, 25 Subat
2024 <https://legalblogs.wolterskluwer.com/arbitration-blog/
isds-and-esg-friends-or-foes/> (s.e.t. 22.01.2026).

sistemli bicimde ele alinabilmesi bakimindan 6nem-
li bir imkan sunmaktadir. Siirecte, ESG her ne ka-
dar 6zerk bir kavram olarak zikredilmese de gesitli
basliklar altinda gevre, insan haklari, kamu yarari ile
dogrudan baglantili normatif alanlara temas etmek-
tedir. Bu durum da yatirimci-devlet tahkimi reform
ajandasinin siirdiiriilebilirlik ve yatirimei yiikiimlii-
liklerinden biitlintiyle bagimsiz degerlendirileme-
yecegini gostermektedir.

Sonug itibariyle ESGnin uluslararas1 yatirim
hukukunda smirlar1 biitintyle ¢izilmis, kurum-
sallagmis bir rejim olusturmadigini ancak yatirim
antlasmalarinin igerigine, yatirimci-devlet tahkimi
kararlarina ve reform tartigmalarina sirayet eden d6-
niistiirtict bir rolii oldugunu sdylemek miimkindiir.
Bu déniisiimiin kalic1 ve daha 6ngoriilebilir sonug-
lar dogurabilmesi icin ESG temelli meselelerin ve
bu baglamda yatirimer yikimliliiklerinin, normatif
diizeyde daha agik bicimde taninmasi (yatirim ant-
lagsmalarinda sinirlarinin daha net bigimde ¢izilme-
si) gerekmektedir.

Ancak yatirnma yitkéimliiliiklerinin antlagma
metinlerinde baglayic1 ve uygulanabilir bir yiikiim-
liliik olusturmadan, ilke diizeyinde taninmas ihti-
mali, bu hitkiimlerin yatirim tahkiminde uygulana-
bilirligini ciddi bigimde sinirlayacaktir. Bu nedenle,
yatirim antlagmalarinda, yatirimcinin gevresel ve
insan haklar yiikiimliilitklerini ihlal etmesi duru-
munda yatiriminin antlasma korumasindan yararla-
namayacag1 veya yatirimei lehine hitkmedilecek taz-
minatta indirime gidilecegi acik¢a diizenlenebilir. Bu
tiir bir hitkiim, yatirnma yiikiimliliiklerini soyut bir
politika hedefi olmaktan ¢ikararak hukuken uygula-
nabilir somut bir norm haline getirecektir. Hakem
heyetlerinin bu hassasiyetleri tutarli bi¢cimde ele al-
masi, yatirim tahkimini yalnizca yatirimer haklarim
koruyan bir ara¢ olmaktan cikararak uyusmazligin
¢Ozlimii sirasinda yatirim faaliyetinin, kamu yarari,
cevre ve insan haklar1 ile uyyumunu da degerlendiren
hibrit bir uluslararas1 uyusmazlik ¢6ziim mekaniz-
masina doniistiirecektir.
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