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GIRIS

Giiniimiizde 6nemli boyutlara ulagan sermaye akimlar gerek bunlart ihra¢ eden,
gerekse ithal eden tilkeler acisindan biiylik 6nem tagimaktadir. Sermaye ihracatgisi
bir iilke, sermayesini en fazla kér elde edebilecegi iilkelere transfer ederken, sermaye
ithalatgis1 iilkenin ncelikli amact ise, bu sermayeyi kalkinmasinin finansmaninda
kullanmaktir. Ekonomik kalkinma icin yerel kaynaklara duyulan ihtiyacin diginda
yabanci kaynaklara duyulan ihtiyactaki artig, kiiresellesen diinyada serbestlesen
sermaye hareketlerini bir hayli 6nemli bir konuma getirmigtir.

Bu kapsamda caligmanin birinci boliimiinde uluslar arasi sermaye hareketlerinin
teorik alt yapisina ve Diinyadaki tarihi gelisimine kisaca deginilmig; uluslar arasi
sermaye hareketlerinin bir ¢esidi olarak tanimlanan “yabanci sermaye”, kavramsal
olarak incelenmis ve dogrudan yabanci yatirimlar (FDI), portfdy yatirimlar: ve
uluslar aras1 sermaye piyasalarindan borglanma seklinde yabanci sermaye yatirimlar
olarak ticlii bir siniflandirmaya tabi tutulmugtur. Yabanci sermayenin fonksiyonlari
ve bu sermayeye duyulan gereksiniminin nedenleri sayilmis, genel anlamda yabanci
sermaye stratejileri incelendikten sonra, yabanci sermayenin olumlu ve olumsuz
yonleri calistlmigtir. Yabanci sermayenin Diinyadaki ve Tiirkiye’deki tarihsel
gelisimi incelenerek, Diinyada ve Tiirkiye’de yabanci sermaye hareketlerinin genel
yapist ve yasanan gelismeler gelecekte muhtemel defisimler ve sayisal verilerle

beraber ele alinmistir.

Ikinci boliimde ise, yabanci sermayeli sirketlerin Tiirkiye’de kurulug ve faaliyetleri
ile ilgili yasal diizenlemeler incelenmistir. Bu cergevede hukuki diizenlemeler 4875
sayili “Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu” dncesi ve sonrasi olmak iizere iki ayr1

boliimde caligilmigtir.

Uciincii béliimde, yabanci sermaye yatiim kararlari igin vergisel tegviklerin
etkinlikleri incelenmis; yabanci sermaye yatirimlarina uygulanan vergisel tegviklerin
amaclart ve tesvik araclarimin siniflandirilmas: ele alinmugtir. Diinyada segili
bolgelerde ve Avrupa Birligi’ne iiye 6rnek iilkelerde vergisel tegvikler incelenmis; bu
kapsamda Tiirkiye’de mevcut vergisel tesvikler irdelenerek, bu konuda Oneriler

ortaya konulmustur.



Dérdiincii boliimde ise, yabanct sermayenin Tiirk mevzuatina gore vergilendirilmesi
incelenmistir. Yabanci sermayenin Tiirkiye’de vergilendirilmesi dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin vergilendirilmesi ve portfdy yatirmmlarinin vergilendirilmesi

olarak iki boltim halinde detayli olarak ¢aligilmistir.

Sonug olarak da, Tiirkiye’deki yabanci sermaye giriglerinin son yillarda 6nceki yil
verilerine gore gergeklestirdigi gelisme ve nedenleri kisaca aciklanmug; Tiirkiye’nin
yabanct sermaye performansinin istenilen diizeyde olmasi i¢in olusturulmas:

gereken stratejiler ve vergisel Oneriler ortaya konulmugtur.



I) ULUSLAR ARASI SERMAYE HAREKETLERI VE YABANCI SERMAYE

A) Uluslar Aras1 Sermaye Hareketleri

Toplumlar bir arada yagayabilmek i¢in toplumsal sistemler olusturmuslar; hayat
tarzlarini diizenleyen ve yonlendiren bu sistemler igerisinde diger toplumlar ile iligki
icerisine girmislerdir. Her toplum gerek kendi sosyal sistemi igerisinde; gerek diger
toplumlarla olan iliskileri icerisinde ekonomik kaygilar tagimistir. Yillardir diinyada
yaganan en biiyiik sorunlarin temelinde genelde ekonomik sorunlarin oldugu
goriilmektedir.

Cagdas ekonomilerde sorunlar belki daha karmagik goriinse de, ilkel donemlerden
beri iktisat¢ilarin ¢oziimlemeye calistiklart sorunlar genelde aynidir. Bu sorunlar;
hangi mal ve hizmetin ne miktarda {iretildigi, hangi yontemle iiretildigi, tiretilen mal
ve hizmetlerin bireyler arasinda nasil dagitilacagi, kit kaynaklarin kullanim oranlari,
enflasyon ve ekonomik biiytime olarak alt1 grupta toplanabilir."

Bu sorunlar icin ¢oziim aranilirken goriilmektedir ki, gilinlimiiz diinyasinda hicbir
tilke ekonomik yalnizlik icinde degildir. Bir ulusal ekonominin sanayileri, hizmet
kesimleri, gelir ve istihdam seviyeleri, hayat standard:i ticaret yaptigt iilkelerin
ekonomilerine siki1 sikiya baglidir. Bu baglanti uluslar arasi mal ve hizmet
hareketleri, is giicli, sirketler, yatirim fonlar1 ve teknoloji seklinde olmaktadir.
Ulkeler kendi ulusal ekonomi politikalarini diger ekonomilerin kendilerine muhtemel
etkilerini dikkate almadan sekillendiremezler. Ekonomilerin baglilifn diinya
ekonomik ve politik diizeninin gelismesi sonucunda ortaya cikmustir.” Bu baglamda
da uluslararasi ticaret icerisinde faktor hareketleri 6nem kazanmustir.

Uluslararas: sermaye hareketleri de uluslararasi ticaret icerisinde One ¢ikan faktor
hareketidir. Uluslararas: faktor hareketleri gecmis yillara gore, yiizyilimizin ikinci
yarisinda son derece fazlalagmigtir. Almanya’da isci ticretleri yiiksek oldugundan
Italyan, Tiirk, Ispanyol, Yunan, Yugoslav iscileri bu iilkeye gitmisler, buna karsilik
yiiksek kazanclardan otiirli Alman sermayesi de fabrika ve makine seklinde soz
konusu iilkeleri tercih etmistir.> Bu nedenle uluslararas: sermaye hareketlerinin teorik
ve tarihsel gelisimini ele almak, gilinlimiliz uluslararasi faktor hareketlerine 151k

tutacaktir.

! Richard G. Lipsey, Peter O. Steiner ve Douglas D. Purvis, ktisat 1, Istanbul, Bilim Teknik Yayinevi,
1984, sy 7.

2 Erol Tyibozkurt, Uluslar arast iktisat, Bursa, Ezgi Kitabevi Yayinlari, 2001, sy 3.

* Erol lyibozkurt, Uluslar aras: iktisat, Bursa, Ezgi Kitabevi Yayinlari, 2001, sy.141.



1) Sermaye Hareketleri Teorisi
a) Tamm

“Sermaye Hareketleri” kavramu bir iilkeden diger iilkeye veya iilke icinde yerlesik
olmayan kisilere yapilan parasal deger tasiyan varliklarin transferini icermektedir.”*
Buradaki kritik faktor sahip olunan fonlarin transferinin bagkaca bir isleme bagimli
olmaksizin yapumasidir. Diger amaglar icin yapilmamis ve diger amaglardan
etkilenmemis olmasidir. Bu fark “sermaye hareketlerini” “6deme” den ayirmaktadir.
Fiyat iceren mal ve hizmetlerin transferi sermaye hareketi degil 6demedir. Ornegin,
ithal edilen mallarin bedelinin saticiya transfer edilmesi bir 6demedir. Odeme, belirli
islemlerin bir pargast olarak bu islemlerden etkilenen fonlarin transferini
icermektedir. Yatirimlardan elde edilen faiz, temettii ve kira gibi gelirlere iliskin cari
odemeler ise sermaye hareketleri ile ilgili bulunmaktadir.

Avrupa Adalet Divani tarafindan “sermaye hareketleri” ile “6demelere” iligkin olarak
verilen bir kararda; cari 6demeler, belirli bir islemin sartlar: altinda yapilan kambiyo
transferleri olarak tanimlanmug, sermaye hareketlerinin hizmetler karsiligindan
ziyade fon yatirimlar ile ilgili finansal operasyonlar oldugu, banknotlarin fiziksel
transferlerinin sermaye hareketi olmadigi, mallarin veya hizmetlerin hareketi ile ilgili
islemlerde ©deme yiikiimliiliklerinden dogan transfer islemlerinin “sermaye
hareketleri” oldugu belirtilmistir.’

Roma Antlagsmasi sermaye hareketlerini tanimlamamakla beraber 106/1.maddesi
O0demelere, 67/2.maddesi de sermaye hareketlerine aciklik getirmektedir. 106/1.
maddesi; “Isbu Antlagsmanin uygulanmasiyla iiye devletler arasinda mallarin,
hizmetlerin, sermayenin ve kisilerin dolasiminin serbestlestigi 6lciide, her iiye devlet,
mal aligveriglerinde, hizmetlere, sermayeye ve sermaye ile iicretlerin transferlerine
iliskin Odemeleri alacaklinin ya da yararlananin oturdugu iliye devlet parasiyla
yapilmasma izin vermekle yiikiimliidiir.” 67/2. maddesinde ise; “liye devletler
arasindaki sermaye hareketlerine iligkin cari 6demeler en ge¢ birinci devrenin

sonunda tiim kisitlamalardan kurtarilir.” hiikiimleri yer almaktadir.

* Orhan Tur, Avrupa Birligi-Sermaye Hareketlerinin Serbestlestirilmesi, istanbul, Beta Basin Yayim

Dagitim A.S., 2000, sy. 107. .
* Orhan Tur, Avrupa Birligi-Sermaye Hareketlerinin Serbestlestirilmesi, istanbul, Beta Basin Yayim

Dagiim A.S., 2000, sy. 107.



OECD normlarina gére “sermaye hareketleri”; genellikle yatirim veya ikraz islemleri
ile ilgili olarak sermayenin iilkeler arasinda hareket etmesi, kisisel varliklarin transfer
edilmesi olarak tanimlanmustir.®

Sermaye hareketlerinin tanimi yapildiktan sonra, giliniimiiz diinya ekonomisinde hizl
inis ve cikiglara neden olan sermayenin hareket serbestisinden bahsetmek
gerekmektedir. Sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi tanimlamalar1  genis
anlamda, mal ve hizmetlerin karsiliginin 6denmesi dahil mevcut fonlarin bir iilkeden
bagka bir ilkeye transferini icermekte olup; sermaye hareketleri icinde yer alan
kalemler tizerindeki islemlerin ve transferlerin resmi kisitlamalardan arindiriimasi
olarak diiglintilmektedir. Diger bir deyisle, fonlarin yurticinden digariya ve disaridan
yurtigine transferi iglemlerinde herhangi bir kambiyo kontrol kisitlamalarinin
bulunmamasi, islemlerin yasal veya idari diizenlemeler ile engellenmemesini
icermektedir.” Sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi, isgiiciiniin harcketi veya
mallar ve hizmetlerle ilgili transferlerden farkl olup, iiye iilkelerin sermaye yaratma,
kullanma ve transfer etme konusundaki sinirlt olmayan haklarini kapsamaktadir.
Serbestlestirilmesi benimsenen sermaye hareketlerinin hareket ettigi uluslar arasi
piyasalarin esasen entegre degil de, parcalardan olusmus bir biitiin oldugu
sOylenebilir. Her ne kadar her bir pazar kendi olciitlerinde belirli verimlilige sahip
olsa da, baz1 faktorler uluslar arasi sermaye akigin etkilemektedir.® Bunlar;
-Psikolojik engellerin varlig1; yatirim yapilacak iilkenin diline, bilgi kaynaklarina,
geleneksel yapisina karsi olan tutum,

-Yasal engeller; ev sahibi lilkenin ulusal kontrolii saglamak amaciyla yabanci
yatirimctlari zora sokan yasal diizenlemeleri,

-Islem maliyetlerinin yiiksekligi; kaynaklara ulasimin maliyetlerinin yiiksek olmast,
yonetim licretlerinin yiiksekligi veya glimriik masraflarinin fazlaligi,

-Vergileme politikasi,

-Siyasal risk,

-Kur Riski,

Sermaye hareketlerini uyaran etkenlerin zaman igerisinde degismesi nedeniyle

sermaye hareketlerinin kanallart da farklilagmig, dolayisiyla kiiresellesme " siireci

6 OECD, Benchmark Definition of Foreign Direct Investment, Paris, Head of Publication Service
OECD, 1999, sy. 8.

7 OECD, Liberalisation of Capital Movements and Financial Servais in the OECD Area, Paris, Head
of Publication Service OECD, 1990, sy. 75.

® Bruno Solnik , International Investments, Paris, Addison-Wesley Publishing Company, 1996, sy.
137.



icerisinde vade yapisi farklt (kisa vadeli) ve spekiilatif amach bir kimlik edinme
endigesi uyandirmustir. Bu kapsamda uluslar arasi sermaye hareketlerini vadelerine

gore sintflandirmak faydali olacaktir.
b) Vadelerine Gore Uluslararast Sermaye Hareketleri Tiirleri
b.1. ) Kisa Siireli Sermaye Hareketleri

Kisa siireli sermaye hareketleri, ddemeler bilangosunda cari islemler ve uzun siireli
sermaye hareketlerinde olusan dengesizlikleri finanse etme fonksiyonu géren vadesi
bir yilin altinda olan sermaye hareketleridir.” Spesifik bir vade sonu olmayan hisse
senedi ve tahvillere yapilan yabanci yatirimlar bu gruba girmez.

Kisa stireli sermaye hareketleri, temelde uluslararasi faiz orani farklari ile déviz kuru
dalgalanmalarina bagli olarak ortaya ¢ikar. Faiz orant farklar1 ve doviz kurlari
dalgalanmalar1 sirasinda olusan arbitraj olanaklari kisa siireli sermayenin sliratle
uluslararas: piyasalarda yer degistirmesine neden olan temel faktordiir. Bunun
disinda bazi donemlerde, iilkelerin ulusal ekonomilerinde veya uluslararast
ekonomideki istikrar kisa siireli sermaye hareketlerinin dagilimini ve hareket yoniinii
degistirebilmektedir.

Ulkeler 6demeler bilangolarinda olusan kisa donemli dengesizlikleri giderebilmek
icin faiz oranlarmi yiiksek belirleyerek, iilkeye kisa siireli sermaye girisini temin
etmeye caligirlar. Kisacast kisa siireli sermaye diisiik faizli ve yiiksek riskli tilkeden,

yiiksek faizli ve diisiik riskli tilkeye dogru hareket etme egilimindedir.
b.2) Uzun Siireli Sermaye Hareketleri

Geri 6denme siiresi bir yildan fazla olan sermaye hareketleridir.'® Uzun donemli
sermaye hareketlerinin ¢cogu bagh krediler (sarthi krediler) ile proje kredileridir. Bagl
kredi durumunda, kredi verilirken sarta baglanmaktadir. Ornegin; kredi veren iilke,
alimlant kendi iilkesinden yapilmasim sart kosabilmektedir. Proje kredilerinde ise,
bor¢ alan iilke kredi talebini gerektiren durumu ve amaci belirtmek zorunda

kalmaktadir.

® Erol iyibozkurt, Uluslar arasi [ktisat, Bursa, Ezgi Kitabevi Yaynlari, 2001, sy.141.
19 Erol Iyibozkurt, Uluslar arasi iktisat, Bursa, Ezgi Kitabevi Yayinlari, 2001, sy. 141.



Sermaye hareketlerinin 6nemli bir kismi, dolaysiz (direk) yabanci sermaye ile hibe
ve bagislardir.

Hibe ve bagislar, genellikle devietler arasinda tarim Uriinleri fazlalari, askeri ve
teknik yardim geklinde olmaktadir.

Dolaysiz (direk) yabanci sermaye, bizzat devletlerin, &zel miitesebbislerin veya
kurumlarin yabanci iilkelere dolaysiz yatinm yapmalaridir. Dolaysiz yabanci
sermaye, bazen portf6y yatirimlart (dolayli) seklinde de olmaktadir. PortfGy
yatirimlari, bir faiz ya da kar pay: karsilifinda uluslararas: sermaye piyasalarindan
yabanci sirketlerce ihra¢ edilen bor¢ senedi, tahvil ve hisse senetlerinin satin
alinmasidir.'’ Yabanci sermaye yatiimlar: ilerleyen béliimlerde detayli olarak
aciklanacaktir.

Uzun siireli sermaye hareketleri makine ve dogal maddeler gibi iiretim faktérlerinin
uluslararas: ticari hareketi ile karigtinlmamalidir. Uzun siireli sermaye, mal ve
hizmetlerin {iretiminde kullanilan iiretim fakttrlerinin miilkiyeti ve yOnetimi
tizerinde kontrol kurma 6zelligine sahiptir.

Uzun siireli sermaye hareketleri uluslararasi ekonomi tizerinde ii¢ etkiye sahiptir.
Birincisi uluslararas1 mal ve sermaye hareketlerinin neden oldugu likidite etkisidir.
Uluslararast borclanma ile bor¢ alan iilkedeki yatirimlar artacaktir. Yatinm artigt
carpan etkisi ile tilkenin milli gelirini arttirilacak ve dolayisiyla bu iilkenin ithalat
talebi yiikselecektir. Bir iilkenin ithalatinin artmasi bor¢ veren veya bunun digindaki
iilkelerin ihracatinin artmas: anlamina gelir. Ihracat, bu iilkelerin de milli gelirlerinin
yiikselmesini saglar. Boylelikle uluslararasi borg¢lanma beraberinde uluslararasi
ticaretin artmasina ve iilkelerin milli gelirlerinin yiikselmesine neden olur.
Uluslararasi dolaysiz yatirimlarin ikinci etkisi, bor¢lanan tilkedeki sermaye artisinin
sagladig liretim etkisidir. Sermaye girisinin oldugu iilkede sadece yatirimin yapildigt
sektorde degil aynt zamanda sektorlerin yatay ve dikey baglantilan dolayisiyla tiim
iilke ekonomisinde iiretim etkinliginin ylikselmesi ile birlikte tiretim artigi etkisi
gerceklesir. Uciincii olarak uluslararasi yatirimlarin yarattig ters likidite etkisidir.
Borglanan iilkeye gelen yabanci sermaye bir siire sonra getirisi ile birlikte mensei
veya baska bir lilkeye geri donecektir. Bu durum borclanan iilkeden doviz cikisi

1
anlamina gelir. 2

'"" Erkan Yetkinler, “Vergi Cennetleri ve Yabanci Sermayenin Vergi Cenneti Ulkeleri Segmeleri”,
Vergi Diinyasi, Say1 235, 2001, sy. 92

"’Cengiz Bahgekapili, "Tiirkiye'nin Karsilastirmal Ustiinliiklerine Gore Dolaysiz Yabanci Sermaye
Yaurimlarimin Tirleri”, Basimamis Doktora Tezi, Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
[stanbul, 2000, ss. 7-8.



Prof. Dr. Nahit Tére ise 1988/361/AET direktifinden de faydalanarak sermaye
hareketlerinin ¢esitlerini vadelerine gore aywrmaksizin on {i¢ baglik altinda
toplamigtir. 13

1) Dolaysiz yatirim

2) Taginmaz mal yatirimlari

3) Normal olarak sermaye piyasasinda iglem goren senetlere iligkin transferler

4) Kolektif yatirim sirketleri katilma belgelerine iligkin transferler

5) Normal olarak para piyasasinda islem goren senetler ve diger araclara iligkin
transferler

6) Mali kurumlardaki cari ve mevduat hesaplarina iligkin islemler

7) Toplulukta oturan bir kisinin taraf oldugu ticari islemlere veya hizmet edinimine
iligkin krediler

8) Ticari ikraz ve krediler

9) Teminat mektuplari, diger garantiler ve rehinati

10) Sigorta sozlesmelerinin ifasina iligkin transferler

11) Kigisel sermaye hareketleri

12) Mali kiymetlerin fiziki ithali ve ihraci

13) Diger sermaye hareketleri

Sermaye hareketleri vadelerine gore kisa ve uzun donemli olarak siniflandirildiktan
sonra kisaca sermaye hareketleri teorisinin tarihsel geligsimi incelenecektir.

c) Sermaye Hareketleri Teorisinin Tarihsel Gelisimi'*

Daha onceki boliimlerde de deginildigi gibi ilkel caglardan gilintimiize iktisatcilarin
coziimlemeye caligtiklar1 sorunlardan bir tanesi de uluslararasi sermaye hareketleri
ve sermayenin sahipligidir.

Ricardo, uluslararasi sermaye hareketleri iizerinde kismen durmus ve sermayeyi
sahibine bagli addetmigtir. Zira, Ricardo’nun zamanindaki kapitalist sistemde,
kapitalist ve miitesebbiis ekseri halde ayni kisidir. Ricardo, fertlerin milli sinirlari

agsmadigini sOylemis ve bdylece onlara bagli olan sermayenin de aym tarzda

13 Nahit Tore, “Diinyada Yabanci Sermaye Akimlar”, Ekonomik Istikrar, Biiyiime ve Yabanci
Sermaye Semineri, Ankara, T.C. Merkez Bankasi Insan Kaynaklart Genel Miidiirliigii, 2000, sy. 75.
14 Bu boliimdeki sermaye hareketleri teorisi hakkinda genis agiklamalar i¢in bkz. Orhan Tur, Avrupa
Birligi-Sermaye Hareketlerinin Serbestlestirilmesi, Istanbul, Beta Basin Yayim Dagitim A.S., 2000,
ss. 109-112



memleket icinde kaldifint ve sermaye hareketlerinin bu sebeple memleket hudutlar
icinde mahsur bulundugunu ifade etmek istemistir.

J.St.Mill’in, sermayenin sahibine bagh oldugu fikrine istirak etmedigi goriilmektedir.
J.StMill, Ricardo’nin yasadigt devrin ekonomik sisteminin gelismesini dikkate
almamug, sermayenin kazang farki goriir gdrmez sehir icinde hatta memleket disinda
derhal yer degistirdigine isaret etmis ve sermayelerin memleket sinirlarint astiklart
zaman ne gibi durumlarla karst kargiya kalacaklarini irdelemistir. J .St. Mill XIX
uncu yiizyilda diinyanin sermaye hareketlerine uygun bir zemin hazirlamaya dogru
yon aldigint belirlemistir. XIX uncu yiizyilin sonlarinda bu egilim gittikge gelismis
ve sermaye, Avrupa ve Amerika’da koklesen uluslararasi emniyet ve giiven
dolayisiyla ulusal simirlar disinda kolaylikla hareket eder olmustur. Sermayelerin bir
zorlukla karsilagmaksizin cesitli pazarlara dogru akisi diinya piyasalarinda faiz
seviyesinin esit bir hale gelmesine yardimct etken olmustur.

J.StMill’den sonra klasik iktisat¢cilar: izleyen Bastable ve Toussig de artik
sermayenin hareket edemez sayillamayacagi hususuna acik olarak isaret etmislerdir.
Boyle olmakla beraber, uluslararasi degisimlerde {iretim unsurlarinin yer
degistirmekte oldugu hususunun sistemlestirilebilmesi 1933 yilinda Isvegli iktisatc
Bertil Ohlin tarafindan gelistirilmistir.

Uretim unsurlarindan olan emek ve sermayenin uluslararas: hareketsizligi varsayimi
fazla tutunamamis ve gesitli iktisadi saiklere tabi olarak insan go¢leri ve uluslararasi
yatirim hareketleri biiyiik 6nem kazanmustir.

1870°den itibaren birbirini kovalayan savaglar uluslararas: yeni bir kazan¢ yolunu da
getirmig, savaslarin sonucunda tazminat 6demeye yiikiimlii olan iilkeler ile 6demenin
yapilacag: iilkeler arasinda Odemenin sekli, yeri ve zamani konusunda bir¢ok
sorunlar ortaya ¢ikmustir.

1921 ve 1932 devresi i¢inde yalniz diplomatik ve politik tartigmalar yapilmamuis,
transferlerin mekanizmasi {izerinde, sermayelerin uluslararast hareketlerini cok genel
ve teorik bir noktadan ele alan tartigmalar baglamistir.

1920’den sonra uluslararas: sermaye hareketleri yavas yavas dikkat cekmis, sermaye
hareketleri lizerinde diisliniilecek bir konu olarak uluslararast iktisadi iligkilerde
ayrica dnemli bir yer almustir. Ozellikle 1. Diinya Savas: sonunda Almanlara yiiklenen
savag tazminatlarinin Odenmesi sekli tek tarafli transfer sorunlarini ortaya
cikarmigtir. 1930°da baglayarak spekiilatif bir karakter tasiyan sermaye hareketleri

ayrt bir sorun olarak belirmistir. 1945°den itibaren az gelismis ekonomilerin
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kalkinmalar1 ve uluslararas1 iktisadin yeniden diizenlenmesi ve 1slahi zihinleri
devamli olarak mesgul eden onemli sonuglar halini almistir. Bu sorunlarin devlet
adamlart ve iktisatgilar tarafindan tartisilmasi uluslararasi sermaye hareketleri
teorisinin gelismesine neden olmusgtur.

Klasik Iktisatgilara gore, sermaye ve para iktisadi sistemin iglemesini degistirmeyen
pasif bir unsurdur. Keynes, klasiklerin fikirleri ile ayni goriiste olmayip, paranin
bilakis faiz orani araciligi ile iktisadi iligkilere miidahale ederek denge sartlarim
degistiren aktif bir unsur oldugunu belirtmistir. Keynes, konjonktiir dalgalanmalarini
yatirtmlarla tasarruflar arasindaki iligkilerle aciklamaya caligmis, ekonominin
dinamik, mili olarak yatirim oranini ele almustir.

Sermayelerin tek tarafli transferlerinde, savas tazminatlarina bir 6rnek olmak lizere
bagvurulmas: konuya aydinlik getirmekle beraber, G.Haberler, &diinglerin
rambursmanini faizlerin ve istikrazlarin ddenmesini de tek tarafli transfer kategorisi
icinde siralamugtir.

Sermaye hareketlerinin genis anlamda ele alinmast gereken hususu, bir tilkeden diger
bir iilkeye yapilmis olan genis miktardaki tdemeler degil, bu odemelerin ilgili
iilkeler ve diinya ekonomisi lizerindeki etki ve sonuclarinin arastirilmast ve analiz
edilmesi olmustur.

J.M.Keynes, 1920°den itibaren Alman savag tazminatlart sonucu ile yakindan
ilgilenmis, Almanya’nmin ancak az olan ihracatinin arttirilmast ile borglarindan
kurtulabilecegini, odemelerin mal ile yapilmasi gerektigini, bu Odemelerin de
dogrudan dogruya miittefik devletlere mal olarak teslim edilmek veya tarafsiz
devletlere satilmak ya da satiglarin kredi ile ¢cogaltilarak miittefiklere devir suretiyle
yapilabilecegini, 6nemli olanin borg¢larin Alman mallari ile 6denmesinin oldugunu
belirtmistir. Alman ihra¢ mallarinin diinyadaki talep elastikiyetinin diisiik olmasi
nedeniyle ihracat fiyatlarinda indirim yapilmasinin gerektigini belirtmis,
Almanya’nin hem yiiklii bir tazminat 6demesi hem de ihra¢ mallarinin fiyatlarinda
indirim yapilmas1 Keynes’i uluslararas: yatirtmlarda fiyatlarin rollinti aragtirma ve
analiz edilmesine yoneltmistir.

J.M.Keynes, “A Tratise on Money” isimli eserinde fiyatlarin olusumunu, tasarruf ve
yatirimcilarin dahil oldugu yeni denklemlerle aciklayarak bu unsurlarin iktisadi

hayattaki 6nemli yerlerini belirtmistir.
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Keynes’e gore tasarruf ve yatinmlar arasindaki esitsizlik “devri” dengesizliklerin
sebebidir. Bu esitsizligin gercek faiz orami ile dogal faiz orani arasinda olugan
“ayrim” dan dogdugunu ileri siirmektedir.

Bu “ayrim” diiglis yoniinde ise, gercek oran dogal orandan asagi olacag: icin,
yatirimin, tasarrufu asmaya yonelecegini piyasada biiylik likit sermaye talepleri
ortaya c¢ikacagini lretim araclari ve sanayideki gelisme nedeniyle fiyatlarin
yiikselecegini, bu da genis miktarda tiiketim maddeleri talebini tahrik edecegini sayet
ayrim devam ederse “boom” yani Olgiisiiz bir gelismeye dogru kayilacagini
belirtmistir.

Ohlin, savag sonras! tazminat 6demelerinin ddeme yapilan memleketlere fiilen bir
“satin alma giiclinlin yer degistirmesi’ni pesinden gotlirecegini, alacakli
memleketlerin tazminat miktar1 kadar ¢ogalmig bir satin alma gliciine sahip
olduklarini, 6deme yapan memleketin satin alma giiciiniin ise ayni1 miktar kadar
azalmis oldugunu, satin alma giiciiniin yer degistirmesi bor¢clu memleketin mallarina
sadece bir mahre¢ yarattigini, 6deme yapan iilkenin fiyatlarinin diismiis olmasinin
fayda vermeyecegini belirtmigtir.

Ohlin’in tezi, borclu memleketten alacaklt memlekete intikal eden satin alma
glicliniin yer degistirmesinde meydana gelen iktisadi olaylarin gézlemlenmesini ele
almaktadir. Ohlin, satin alma glicliniin global miktar olarak degismeyecegini,
sermaye transferinin bir memleketin satin alma gliciiniin kaybin1 ve diger
memleketin satin alma giiclinlin kazancini olusturdugunu ifade etmigtir. Ancak, bu
distince, L.A.Metzler’in 1924°de yayinlanmis olunan transfer problemleri
hakkindaki tahlili ile terk edilmistir.

Metzler ise yapmis oldugu c¢aligmalarda agafidaki sonuglara ulagmustir. Iki
memlekette, marjinal ithalat egilimi, marjinal yatinm egilimi ve marjinal tiiketim
egilimi tutarlan ayri ayri istikrar halinde ise, gelirde ve ticari dengede olusan
degisimler sermaye transferlerinin yapilmasina yeterli olmayacaktir. Zira,
memleketlerden birinde, marjinal egilimlerin tutarlar: istikrarsizlik halinde olsa bile,
eger memleketin geliri dogrudan dogruya transfer yapilmasina istikrarlt bir surette
uygun degilse, gelir ve ticaret dengesindeki degisimler sermaye transferine imkan
vermeyecektir. Metzler modelleri, sermaye hareketleri ile tahrik edilerek “gelir
varaticl etki” yi dikkatle ele almakta ve baslica iki kaynak lizerinde durmaktadir.
Yabanct memleketlere verilen odiingler, ya yatirnm yolu ile gelir saglamak ya da

memlekette kullanilmayan biiyiik tasarruflar isletmek amaciyla yapilir. Odiing veren
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veya ¢diing alan memleketlerde elde edilmis 6diing ile karsilanan giderler, her tarafta
iktisadi faaliyetin genislemesine sebep olur. Ithalata, yatinma ve tiiketime marjinal
egilimler, 6diing alan memlekette, Odling veren memlekete nazaran daha c¢ok
yiikselmis olur. Bu durumda, bir sermaye transferi, eger yatirimlarin ve tiiketimin
azaltilmasi ile ddiingler yapilmis ise, ddiing veren memlekette genel olarak bir gelir
genislemesi meydana gelir.

Klasik bir doktrin olarak St.Mill’de gozlemlenen “degisim hadleri” transfer
islemlerinde sermaye ihra¢ eden memleketlere kargt desteklenmigtir. Satin alma
giiclinlin yer degistirmesi teorisi, degisim hadlerinin mutlak olarak bilinmeyen
taraflar1 lizerinde durmay: gerektirmektedir. Ragnar Nurkse, 0©diling veren
memleketin degisim hadlerinin bozulmakta oldugunu ifade etmekle beraber sermaye
hareketleri ve degisim hadleri arasindaki iliskinin karsilikl:s bir iligki oldugunu,
degisim hadlerinde sermaye transferinin neticesini agikca gdrmenin, ayirt etmenin
glic oldugunu belirtmistir. Harry, G.Johnson, 6diing veren memlekette degisim
hadlerinin diizelmesi veya bozulmasi, iki memleketin marjinal tiiketim egilimlerine
gore ihracat mallari miktarinda, ortalama % 50 azalma veya artig olacagini ifade

etmigtir.
2) Uluslar aras1 Sermaye Hareketlerinin Diinyadaki Gelisimi

Ikinci Diinya Savasi sonrasi, IMF Anlagmas’nin sermaye kontrollerinin
kullanilmasina izin veren maddesi de dayanak alinarak IMF tiyesi iilkelerin
cogunlugu sermaye hareketlerine iligkin iglemler {izerinde bazi kisitlamalar
uygulamaya baslamislardir. "’

1960’11 yillarda, uzun doénem sermaye hareketleri tizerindeki kontrollerde gevseme
olmusg bazi iilkeler ise uluslararasi rezervlerdeki yeterligi saglamak ve para politikasi
hedeflerini tutturabilmek icin Ozellikle kisa donem sermaye hareketlerine
kisitlamalar getirmislerdir. 1960’larin sonlarinda ve 1970’li yillarda meydana gelen

petrol soklar1 yliksek enflasyon, issizlik oraninin artmasi ve dig Odemelerdeki

15 IMF Anlagmast Md. VI, Boliim: 3 Uyeler uluslararasi sermaye hareketlerini diizenlemek icin gerekli

kontroller uygulayabilirler. Hicbir itye, madde VII. Kistm 3b ve XIV. Kisim 2 de yazili hususlar diginda bu
kontrolleri cari islemler icin yapilacak odemeleri kisitlayacak veya taahhiitlerin yerine getirilmesinde fonlarin
transferini haksiz olarak geciktirecek sekilde yapamazlar.
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dengesizliklerin ve doviz kurlarinda istikrarsizliklarin meydana gelmesi sonucu da
iilkelerin cogunlugu sermaye hareketlerine yeni kisitlamalar getirmiglerdir.'®
1980’lerde ise Ingiltere (1979) ve Japonya (1980) kambiyo kontrollerini kaldirarak
yeni bir donem baglatmistir. Bretton Woods sisteminin sabit fakat ayarlanabilir déviz
kuru sistemi yerine esnek doviz kuru sistemi gelistirilmis sermaye kontrollerinin
serbestlestirilmesi doviz kuru dalgalanmalarimin olumsuz etkilerini azaltmaya
yonelik olarak uygulanmustir. Yerli tesebbiislerin digsarida sermaye ve menkul kiymet
yatirimlar1 yapmalar: desteklenerek finans sektoriinlin dig rekabete agilmas:
saglanmigtir. Hizli bir sekilde uluslarararasilasma ve finansal merkezler arasindaki
rekabet sonucu yeni kisitlamalar getirilmesi zorlagsmistir. Kambiyo kontrollerinin
maliyetleri yiikselttigi ve makro ekonomik amaclara ulagmada etkisiz oldugu
gorlilmeye baglanilmis ve yapisal degisikler yapilmasi gerektigi diislincesi hakim
olmaya baglamustir.

Uluslararas: iktisadi iligkilerin gelisebilmesinin ve iktisadi kalkinmanin, sermaye
hareketlerinin serbestisi ile miimkiin olacag1 bilincine varillarak ekonomik
biitiinlesme yolunda ortak bir pazar icinde dogrudan dogruya yatirnmlara tahsis
olunan sermayelerin dolagim serbestisine ve sermaye hareketlerine konmus tiim
sinirlamalart kaldirmaya yonelik caligmalara baglantimigtir.

Avrupa Konseyi, Roma Antlasmasi’nin amaglarinin ve Ozellikle i¢c pazarin
kurulugunun tamamlanmasinin  ve Toplulugun daha biiyilk 06l¢lide mali
biitlinlesmesinin  gerceklestirilebilmesi icin oOncelikle sermaye hareketlerinin
serbestlestirilmesinde ilerlemelerin kaydedilmesinin gerektigi, bu ilerlemenin de Uye
Devletlerin ekonomi politikalarinin daha biiyiik Slciide birbirlerine yakinlastirilmasi,
daha fazla parasal istikrar ve Avrupa Para Sistemi (EMS)'nin gelismesi
konularindaki ilerlemeler ile birlikte saglanmast gerektigini belirtmigtir. 1980’1
yillarin ortalarinda aym:1 zamanda OECD iiyesi olan Avrupa Toplulugu iilkeleri,
“Sermaye Hareketleri Kodu” altinda serbestlesmeye gidilmesini kararlagtirmiglardir.
1989 Mayisinda yapilan Anlagma ile de sermaye hareketleri ve finansal hizmetler
tizerindeki serbestlesme yiikiimliiliiklerini yerine getirmeyi taahhiit etmislerdir.
Avrupa Toplulugu Konsey Direktifleri ile de 1.7.1990 tarihinden itibaren iiye
devletler arasinda tam serbestiye gecilmesi kararlastirilmig, 7.2.1992 tarihinde

imzalanan Maastricht Antlagmasi ile de kurulacak olan “Ekonomik ve Parasal Birlik”

'® Orhan Tur, Avrupa Birligi-Sermaye Hareketlerinin Serbestlestirilmesi, istanbul, Beta Basin Yayim
Dagitim A.S., 2000, sy. 105.



14

icin 6n sartin sermaye harcketlerinin tamamen serbestlesmis olmasinin gerektigi
belirtilmigtir.

IMF’e tiye 153 tilkeyi igceren bir ¢aligmada, 1975 yilindan 1990 yilina kadar gegen
donemde sermaye hesabin: tam serbestlestiren sanayilesmis tilke sayist licten dokuza
artarken, bu konuda gelismekte olan lilke sayisinda sadece bir artig meydana geldigi
tespit edilmistir.'” Ulkeler arasindaki sermaye hareketleri ile ilgili sayisal verilere
ileriki bolimlerde detayl:r olarak yer verilecektir.

1980’lerin basindan itibaren gelismekte olan iilkeler dis bor¢ 6demelerinde sorunlar
yasamaya baglamislardir. Bu iilkelerde kamu agiklari hizla biiylimiis, makro dengeler
bozulmaya baglamigtir. Bu dénemde diinya genelinde yasanan ekonomik yavaslama,
uluslararasi faizlerin hizla artigi, dig ticaret hadlerindeki hizli kayiplar yasanan krizi
derinlestirmistir. Gelismekte olan iilkelerde ge¢miste uygulanan ve uygulanmakta
olan ekonomi politikalarinin yetersizligi ve zayiflifi, dis soklara karsi dayanakli
ekonomiler yaratilamamasina ve krizin uzamasina neden olmustur. Bu sartlar altinda
Ornegin Meksika 1982 yilinda, aldig1 bor¢larin faiz ddemelerini bile yapamayacagini
ilan etmistir. Bu iilkenin ardindan pek cok iilke bor¢ ertelemesi igin talepte
bulunmustur. Bu kosullar altinda sermaye giriginin aniden kesilmesi ekonomiler icin
net dis kaynak ihtiyact dogurmustur. Kisa dénemde bu acik ithalatin azalmasiyla
giderilmistir. Bu da gelismekte olan ekonomiler icin ekonomik aktivitelerin ve
yatirim oranlarinin azalmasi ve gelecekteki biiylime hedeflerinin sekteye ugramasi
sonucunu ortaya g¢ikarmaktadir. Gelismekte olan iilkeler bu durumun yaratti:
olumsuzluklar: dig kaynaga olan ihtiyac: azaltict programlar uygulayarak gidermeye
caligmiglardir. Siirdiirilebilir 6demeler dengesi, kriz sonras1 dénemde temel politika
hedeflerinden biri olmustur. D1g soklarin etkisini azaltmak i¢in iilkeler dig kaynagin
bor¢ olarak degil, dogrudan yabanct yaunmlar ve portfoy yatinmlart seklinde

gelmesini tegvik edici politikalar uygulamaya baslamiglardir.'®
B) Yabanci Sermaye Kavrami

Caligmanin  6nceki bolumlerinde genelde wuluslar arasi sermaye hareketleri

aciklanmaya caligilmig, uluslar arasi sermaye hareketlerinin tiirleri vadelerine gore

" Orhan Tur, Avrupa Birligi-Sermaye Hareketlerinin Serbestlestirilmesi, Istanbul, Beta Basin Yayim
Dagitim A.S., 2000, sy. 106.

8 DPT, “Sermaye Hareketleri ve Kisa Vadeli Sermaye Hareketlerinin Modellenmesi: Tiirkiye
Ornegi"”, Uzmanhk Tezi, Ankara, Yayin No DPT2487, 1998, sy. 13.
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sintfflandirilmigtir.  Yapilan  siniflandirma  incelendiginde yabanci  sermaye
yatirimlarinin da uluslararas: sermaye yatirimlarinin bir tiirli olarak kargimiza ¢iktigi
goriilmektedir. Bundan sonraki boliimde ise, Ozelde yabanci sermaye kavrami
incelenecektir.

Bilindigi iizere, diinya, giiniimiizde belli yonelimler dogrultusunda hizlt bir degisim
stireci icindedir. Bu yonelimlerin basinda kiiresellesme gelmektedir. Serbest ticaret
bolgeleri ile bolgesel capta serbestlesen mal ve sermaye hareketleri bu akimin ana
etkenleridir. Kiiresellesme ile paralel gelisen ve yakin baglantisi olan diger bir
yonelim de, serbest piyasa ekonomisinin gittikce yayginlagmas: ve ekonomiye devlet
miidahalesinin asgariye inmesidir. Bu egilim beraberinde 6zellestirme siirecini de
getirmektedir. Halen diinyada bir 6zellestirme dalgasinin varligindan s6z etmek ve
yakin bir gelecekte devlet igletmelerinin biiyiik bir kismunin 6zellestirilmig, ya da
6zel tesebbiise devredilmis olacagini sdylemek yanlis olmayacaktir. '

Biitlin bu yonelimlerin yan1 sira, sermaye ihrag eden geligmis iilkelerin ve cok uluslu
kuruluglarin mevcut durumu koruma ve riskleri asgariye indirme egilimleri
mevcuttur Risk asgarilestirilmesi istegi, miitesebbisleri dogrudan sermaye
yatirnmlarinda bulunurken, is yapacaklart yerleri belirlemede son derece dikkatli
davranmaya sevk etmektedir. Bu istek, serbest piyasa ekonomisinin giderek
yayginlagsmasi ve ekonomiye devlet miidahalesinin asgarilesmesi olgusu ile birlikte,
yabanci sermaye ¢ekilmesi konusunda ciddi bir rekabetin dogusuna neden olmustur.
Sanayi devrimi ile baslangicta ulusal bazda isletmeler faaliyette bulunurken,
sonrasinda uluslar arast, ¢cok uluslu ve ulus 6tesi isletmelerin ekonomik alanda da yer
edindikleri, globallesme ile beraber giiniimiizde inamilmaz boyutlara ulasan bir
uluslar arasi yabanci sermaye trafiginin ekonomik gelismeleri ve degismeleri
etkiledigini séylemek miimkiin olmustur.*

Yabanci sermaye yatirimlarinin siirekli artmasi, bu alanda yapilan akademik
caligmalari zenginlestirmig; bu baglamda yabanci sermaye ve yabanci sermaye
yatirimlart tanimlart birgok ortak unsur barindirmakla beraber ¢cogalmuistir.

Yabanci sermaye yatirimi; bir tilkede bir firmay: satin alma veya yeni kurulan bir
firma icin kurulus sermayesi saglama ve ya mevcut bir firmanin sermayesini artirma

yoluyla o iilkede bulunan firmalar tarafindan diger bir iilkede bulunan firmalara

¥ OECD, Foreign Direct Investment OECD Countries and Dynamic Economies of Asia and Latin
America, Paris, Head of Publication Service OECD, 1995, sy. 17.

* Hayrettin Demircan, Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlart ve Stratejileri, Ankara,
T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi Ekonomik Arastirmalar Genel Midiirtiigi, 2003, sy. 1)
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yapilan ve kendisiyle birlikte teknoloji, isletmecilik bilgisi ve yatirimcinin kontrol
yetkisini de beraberinde getiren yatirimdir. Bu tanimlamada yabanci sermayenin
tilkelerarasinda sermaye transferlerinin bir piyasa islemi olmadan bir iilkeden 6tekine
aktarilmast seklinde oldugu gtiriilmektedir.21 Diger bir ifade ile yabanct sermaye
yatirimlart kavramsal olarak sadece dogrudan yabanci sermaye yatirimi gercevesinde
degerlendirilmektedir. Bu baglamda dogrudan yatinimlar1 6zel bir sermaye transferi
olarak dikkate almak olanaklhidir. Ancak bu kavramsal cerceve icinde dogrudan
yatirimlarin iki 6zelligi vardir. Oncelikle, dogrudan yatirim bir sermaye transferi
olmakla birlikte, tesebbiis, teknoloji, risk tasima ve organizasyon aktarimi da
saglamakta ve bu nedenle firmalarin yalmizca kurulug sermayesi ve teghizatin
finansman: olarak degerlendirilmemektedir. Bu nedenle dogrudan yatirnmlar
isletmecilik bilgisi, know-how ve rekabet faktoriinii de iilkeye getirmekte ve sadece
sermaye transferinin gerceklestigi bir piyasa islemi olarak kalmamaktadir. Ikinci
olarak da, ¢ogunlukla dogrudan yatinmlar sanayi sektoriine yoneliktir. Bu tip
yatirimlar genellikle bir iilkenin bir sanayi dalindan diger bir iilkenin ayni sanayi
dalina yonelik olup, dikey ve yatay yatirimlar seklinde meydana gelir. Yatay
yatirimlar bir firmanin yatirim yaptigi iilkelerde, kendi iilkesiyle aymi iiretimi
gerceklestirdiginde ortaya ¢ikar. Dikey yatirimlar ise, yatirim yapilan iilkede esas
tilkedeki iirtinlerin islenmesi ve bu tirlinlerin satist ile ilgili olarak ileriye ve geriye
doniik sekilde yapildig: zaman goriiliir. Ancak cok sayida yavru sirketler (subsidiary)
ev sahibi iilkelerde yalnizca dagitim yapmakta ve ana firmanin iirlinlerini e sahibi
tilkelerde pazarlamaktadir. Boylece dogrudan yatirimlar, diger uluslar arasi sermaye
hareketlerinin yaninda bir alt bashk olarak yerini almaktadir.

Bir diger tamimlama ise OECD’nin Dogrudan Yabanci Yatinm Sozliigiinde yer
almaktadir. OECD normlarina gore dogrudan yabanct yatirim (FDI-Foreign Direct
Investment) bir tlilkede yerlesik kisi yada kurumlarin (dogrudan yatirimct) bir bagka
tilkede kalict ekonomik cikar elde etme amacimi yansitmaktadir. Kalici cikar
kavrami, yabanci sermaye yatirimcisi ile yatirim ve yatirimin kontrolii konularinda
uzun dénemde bagimlilig: ifade etmektedir.**

Dogrudan yabanct yatirimci, yerlesik oldugu itilkeden bagka bir iilkede sube, biiro,
bagli kurulus ya da ortaklik bigiminde dogrudan yabanct sermaye yatirimina sahip

olan sahislar, sirketlesmemis kamu ya da Ozel tegebbiisler, devletler, birbiriyle

2 Rydvan Karluk, Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Yatrimlari, iITO Yayinlari, 1983, sy.14.
2 OECD, Benchmark Definition of Foreign Direct Investment, Paris, Head of Publication Service

OECD, 1999, sy. 11.
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baglantili  bireyler, birbiriyle baglantili  sirket ve/veya  sirketlesmemis
girisimcilerdir.23

OECD normlarina goére dogrudan yabanci yaturimlar, sahislar ya da sirketlerden
olusan yabanci bir yatirimcimin, sirketlesmis ya da esiti bir isletmede sirket
biinyesinin en az % 10 oraninda temsil giicine sahip oldugu yatirnmlari
kapsamaktadir. Burada % 10’luk payin sirket ydnetiminde etkili bir oran oldugu
diislintilmiis; daha fazla paya sahip yatinmcilarin daha az etkili olabilecegi yada
%10’dan az paya sahip olmasina ragmen c¢ok daha etkili yabanci yatirimcilar
olabilecegi hususu ihmal edilmistir. Baz: iilkelerde ise asagida bir kismi siralanan
unsurlarin bulunmasi yatirim konusunun dogrudan yabanci sermaye yatirimi olarak
tanilanmas: i¢in gerekli sayllmaktadur.24

-Yo6netim kurulunda temsil,

-Politika olusma siirecine katilim,

-Sirketler aras1 somut iligki,

-Yerli ve yabanci personeller arast yer degistirilmesi,

-Teknik bilgi tedariki,

-Uzun donemli bor¢larin yatirim yapilan isletmeye mevcut piyasa oranlarindan diisiik
oranlarda saglanmasi

Bu genel tanimlamalar iilkeler arasinda cereyan eden sermaye hareketleri arasinda
giderek pay:1 artan dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin rakamsal biiytikliigiini

tespit etmek acisindan deger kazanmaktadir.
C) Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Tiirleri

Yukarida farkli perspektiflerden tanimlanan yabanci sermaye yatirnmlar: temel olarak
tic ana yapida gerceklesmektedir. Bunlar dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
(foreign direct investment), portf0y yatirimlar: (portfolio investment) ve uluslar arasi

sermaye piyasalarindan bor¢lanma geklinde yabanci sermaye yatirimlaridir.

2 OECD, Benchmark Definition of Foreign Direct Investment, Paris, Head of Publication Service
OECD, 1999, sy 12.

% Hayrettin Demircan, Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanct Sermaye Yaurimlart ve Stratejileri, Ankara,
T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1 Ekonomik Aragtirmalar Genel Mudiirligii, 2003, sy. 2.
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1) Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari(dolaysiz yatirimlar), sermayenin anavatani
disinda bagka bir iilkede bir firmanin satin alinmasi, yeni kurulan bir firmaya kurulug
sermayesi saglanmasi, sermaye artirimi yoluyla ilgili iilkedeki firmaya ortak
olunmast gibi yatirimlardir. Dogrudan yatirimlarla gelen yabanci sermaye, geldikleri
tilkeye teknoloji, know-how gibi iiretimi artirici kaynaklarla gelmekte, iilkeye
nitelikli ig giict, isletmecilik bilgisi kazandirarak, katma deger ve istihdam yaratarak
milli gelirin artig hizint yijkseltmektedir.25 Dogrudan yabanci yatirimlar genel olarak
greenfield (komple yeni yatirimlar) ve M&A (sirket evlilikleri ve satin almalar)
olarak iki bi¢cimde gerceklesmektedir. Her bir tamm kendi icinde farklt etkileri
beraberinde tagimaktadir.?

Dogrudan sermaye yatirimlar: ilgili tilkeyi hemen terk edemeyecekleri igin iilke
riskini de {iistlenir. Bu nedenle, bu yatinmlar gidecegi lilkenin makro ekonomik
verilerini ve gelecege iliskin beklentilerini gok iyi tahlil ederek en az oranda risk
almaya caligir.

Dogrudan sermaye yatirimlar: genelde ¢ok uluslu sirketler tarafindan gelismekte olan
ve az gelismis iilkelere dogru kaymaktadir.

Genelde emek yogun iiretim yapan firmalarin, ig giiclinlin ucuz bulundugu
gelismekte olan ve az gelismis lilkelere yatinm yapma arzusu, dogrudan yabanci
sermayeyi bu lilkelere kaydirmaktadir.

Yabanci sermayenin bir lilkeye dogrudan dogruya yatirnm yapma nedeni ancak s6z
konusu yabanci sermayenin yatirimu iilkedeki, ucuz isgiiciinden yararlanmak istegi
ile, veya o iilkenin zengin dogal kaynaklarindan yararlanmak istegi ile, veya yatirim
yapilacak tilkede faaliyette bulunan ve global pazarda rakibi olan firmalari bu tiir
piyasalarda yalniz birakmamak istegiyle, veya yatirim yapilacak iilkelerde uygulanan
vergi ve doviz politikalarinin daha avantajli olmasi nedeniyle yapilmaktadir. Ancak
ozellikle bazi cok uluslu sirketler vergi cenneti adi verilen iilkelerin sunmus oldugu
vergi kolayliklari ve ticari islem sirlarini saklama hizmetlerinden yararlanmak

amaciyla bu iilkelerde yatirnm yapmayi tercih etmektedirler. Ancak su gercektir ki,

2 Al Tuglu, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlart ve Bu Yatirimlarin Vergilendirilmesi -17,
Yaklasim, Sayr 125, 2003, sy. 104.

% Hayrettin Demircan, Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlar ve Stratcjileri, Ankara,
T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1 Ekonomik Arastirmalar Genel Midirliigii, 2003.-y. 3.
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Ozellikle kara para aklamak amaciyla bir ¢ok yabanci sermaye sahibi bu tip iilkelere
yonelmektedir.”’

Yabanct sermaye, vergi cenneti lilkelerin sundugu; sifir veya diisiik oranli vergi
ylikiimliiliiglinden veya ticari ve bankacilik islemlerinin gizli tutulmasina yonelik
kat1 kurallarin uygulanmasindan, veya doviz kontroliiniin bulunmamast gibi

avantajlardan yararlanmak istemektedir.”®
2) Portfy Yatirimlar:

Portf6y yatirimlari, tasarruf sahiplerinin ellerindeki fonu, gittigi tilkedeki faiz,
temettii, hisse senedi, tahvil gibi yatirim araglarina yoneltip, ilgili tilkede dogrudan
tiretime girmeden, istihdam ve katma deger yaratmadan yaptiklart yatirimlardir.
Portfdy yatirnmlart yabanci bankalar, yatirim fonlar1 ve elinde biiyiik fon bulunduran
kisilerce yapilir ve diger adi sicak paradlr.29

Portfoy yatirimlari yoluyla gelen yabanci sermaye, konuk iilkede dogrudan sermaye
artisina sebep olur. Bu yaurmmlarin iilkeyi terk etmeleri de c¢ok kisa zaman
aldigindan, bu sermayenin kisa zamanda ililkeden cikisi finans piyasasinda krize
neden olur.

Portfy yatirimlant yerli firmalar iizerinde bir denetim hakki saglamamaktadir.
Portf6y yatirimlart dolayli yatirimlar oldugu icin yatirim yapilan tahvil veya hisse
senedini ¢ikaran firmanin tizerinde herhangi bir denetim hakki ve firma ySnetimini
ve firmanin karar birimlerini etkileyebilme &zelligi yoktur. Oysa dogrudan yabanci
sermaye yatirtmlarinda yurt disindaki ana firma, ev sahibi iilkedeki uzantisi iizerinde
denetim glicii ve firmanin kararlarimi etkileme glici vardir. Ayrica portfoy
yatirimlarinin teknoloji, igletme bilgisi gibi kalkinmay: hizlandiricr etkileri yoktur.
Yine, dogrudan yabanci sermaye yatiimlart genelde cok uluslu sirketlerce
gerceklestirilirken, portfoy yatinmlari, yiiksek tasarruf sahibi gercek Kkisiler,

kurumlagmig fonlar tarafindan gerceklestirilmektedir.

" Erkan Yetkinler, “Vergi Cennetleri ve Yabanci Sermayenin Vergi Cenneti Ulkeleri Se¢cmeleri”,
Vergi Diinyasi, Sayr 235. 2001, sy. 92

% Erkan Yetkinler, “Vergi Cennetleri ve Yabanci Sermayenin Vergi Cenneti Ulkeleri Secmeleri”,
Vergi Diinyasi, Say1 235, 2001, sy. 92.

®Richard Jankowski, Profits, Taxes and the State, London, Praeger Publisher, 1998, sy. 63.
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Diger uluslararasi sermaye hareketleri ile karsilastiriidiginda, dogrudan yabanci
yatirimlar ile portfdy yatirimlarinin ayirt edici iki 6zelligi bulunmaktadir.*

-Her ikisi de yatirimciya ev sahibi iilkede bir varlik miilkiyeti kazandirir,

-Belirlenen takvim c¢ergevesinde 6deme yiikiimliiliigli doguran bor¢glanmalarin ve
halka arzlarin aksine, her ikisinin getirisi de yatirimin finansal performansina
baglidir.

Dogrudan yabanci yatirimlar ile portf6y yatirimlar: arasindaki farklar bazi noktalarda
net bir sekilde ortaya konulamamaktadir.

Dogrudan yabanci yatirim; bir firmanin bir iilkede iiretimi ve verimliligi tetikleyici
bir firmay1 satin alinmasint yada bunun kurulmasini gerektirir. PortfSy yatirimlari ise
genellikle, bir girkete ait hisselerin alinmasimi gerektirir. Her iki yatirim tiirliniin
birbirinden net olarak ayrilmasina engel olan niteliklerden biri bu noktada ortaya
cikmaktadir. Cilinkil sirket biinyesinde % 10’dan fazla paya sahip olmak; portfoy
yatirimi yerine dogrudan yabanci yatirim olarak degerlendirilmektedir. Burada en az
% 10’luk payin yatinmciya sirket yoOnetiminde etkili bir kontrol saglayacagi
varsayilmistir. Oysa daha fazla paya sahip yatirimceilarin daha az etkili olabilecegi
yada %10’dan az paya sahip olmasina ragmen ¢ok daha etkili yabanci yatirimcilar

olabilecegi hususu ihmal edilmistir.

3) Uluslar Arasi Sermaye Piyasalarindan Borglanma Seklinde Yabanci Sermaye

Yatirumlari

Uluslararasi sermaye piyasasindan borclanma yoluyla yapilan yabanci sermaye
yatirimlart; IMF ve Diinya Bankas: gibi kuruluglar basta olmak tlizere, uluslararasi
piyasalardan alinan portf6y yatirmu nitelifinde olmayan genelde devlet ve kamu
kurumu niteligindeki kuruluglarca s6z konusu sermayenin iilkeye getirilmesi seklinde
gelisen ya‘urlmlardlr.3 !

Uluslararas1 sermaye piyasasindan yapilan borclanma, kamu sektorii (devlet,
belediyeler ve diger kamu kuruluglarinca), bankalar ve biiyiik firmalar tarafindan
yapilir. Bu borglanmalarin vadeleri genelde uzundur. Uluslararasi sermaye
piyasasindan borglanma, Euro tahvil yoluyla ve uluslararasi hisse senedi

piyasasindan yapilan bor¢lanma ile olur. Euro tahvil; yabanci bir piyasada kendi para

% David Woodward, The Next Crisis?Direct and Equity Investment in Developing Countries, London,

Zed Books Ltd, 2001, sy. 15.
Al Tuglu, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Bu Yatirimlarin Vergilendirilmesi -7,

Yaklagim, Say1 125, 2003, sy. 106.
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birimi belirlenerek satilan tahvillerdir. Euro tahviller bankalarin olusturdugu
konsorsiyum ve kredi sendikasyonlart gibi yiiklenici gruplar aracilifiyla piyasaya

sunulur.
D) Yabanc: Sermayenin Fonksiyonlar:

Ulkelerin kalkinabilmeleri i¢in belirli bir biiyiime oranina ulagmasi sarttir. Makul bir
biiyiime oranina ulagmanin en 6nemli yolu yatirimlar: hizlandirmaktir. Bir {ilkenin
yatirnmlarint arttirabilmesi i¢in ise gerekli olan ana unsur, belirli bir yurtici tasarrufun
olusturulmasidir. Bilindigi {izere, gelismekte olan ekonomilerin en &nemli
sorunlarindan birisi, yurtici tasarruf acgig1 veya yetersizligidir. Yurtigi tasarruflar iki
yolla arttirilabilir (kapali ekonomi varsayimi altinda). Bunlardan birincisi 6zel
tasarruflarin digeri ise kamu tasarruflarinin arttirilmasidir. Ozel tasarruflar hane halk:
ve tesebbiis tasarruflarindan meydana gelir. Hane halkinin gelir diizeyi artmadikga
tasarruflarin artmas: miimkiin degildir. Tegebbiis tasarruflar: ise yatirim firsatlarinin
artrilmasi ve yatrimlar i¢in 6zendirici tedbirlerin alinmas: ile arttirilabilir.*

Bu iki tasarrufun kisa donemde artmasinin zorlugu, gelismekte olan iilkeleri kamu
tasarrufuna itmektedir. Gelismekte olan {ilkelerde cesitli politik ve ekonomik
nedenler, kamu tasarrufuna da imkan vermemektedir. Kamu aciklart bor¢lanma ile, o
da yiiksek faiz ddeyerek, finanse edilmektedir. Zamanla yurti¢i piyasalar bor¢lanma
gereksinimi kargilamada yetersiz kalmakta, gelismekte olan iilkeler yabanci sermaye
arayigina yonelmektedir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar sadece i¢ tasarruf acifini kapatarak {ilke
ekonomisine destek olmakla kalmaz, bunun yaninda istthdam yaratici, teknoloji ve
yonetim bilgisi sunma iglevleri ile de 6nemli fonksiyonlar: beraberinde getirir.
Yabanct sermayenin baslica fonksiyonlarini agagidaki sekilde siralayabiliriz.

a) Yabanci sermaye, hem baglangicta getirdigi sermaye ile, hem de sagladigi
karlar1 yeniden yatirarak (kar dagitimina gitmedigi varsayimi altinda) gittigi
tilkenin tiretim kapasitesini arttirir.

b) Yabanci sermayenin getirdigi dovizler, uzun dénemde ithalati ikame edici ve
ihracatt artirict etkiler yaratarak, gidilen {lilkenin &demeler dengesinin
diizelmesine katkida bulunur.

c) Yabanci sermaye, teknoloji ve igletmecilik bilgisini de beraberinde getirir.

2 hitp://www.vergidegundem.com-Sirkiiler 2004/089
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d) Yabanci sermaye yerli ekonomiye dinamizm kazandirir ve i¢ rekabeti arttirir.

e) Yabanci sermaye yatirimlari, yaratacagi yeni is olanaklari ile tilkenin igsizlik
sorununun ¢oziimiine katki saglar.

f) Yabanct sermaye kuruluslari sagladiklar: karlar Slciisiinde yerel hiiklimetler

icin bir vergi kaynagi olusturur.

Genel goriinlim itibariyle, az gelismis veya gelismekte olan iilkelerin sadece yabanci
sermaye girisine gereksinimi varmis gibi bir degerlendirme yapilabilir. Bu
degerlendirme cok biiyiik Olgtide dogru olmasina karsin, tiimiiyle dogru degildir.
Gelismis, ileri teknoloji diizeyine ulasmus tlilkelerin de degisik nedenlerle yabanci
sermayeye gereksinimi olabilmektedir. Zaten, yabanci sermaye harcketleri
incelendiginde c¢alismanin ileri boliimlerinde de ortaya konuldugu iizere yabanci
sermayenin agirlikli olarak gelismis iilkelere aktig: goriilmektedir. Ama agirlikla
olarak gelismekte olan ve az gelismis ekonomilere sahip iilkelerin yabanci sermaye
girisine gereksinimleri, gelismis lilkelerden ¢ok daha fazladir. Bir iilkenin yabanci

sermayeye gereksinim duymastnin baslica nedenleri asagida oldugu gibidir.*
1) Tasarruf ve Sermaye Acig1

Gelismekte olan ve az gelismis iilkelerden ekonominin i¢inde bulundugu yetersizlik
ve kisir dongiiler nedeniyle biiyiik bir tasarruf agigi s6z konusudur. Tasarruf agig,
dogrudan sermaye ag¢i81 olarak yatirimlara olumsuz yonde yansimaktadir. Geligmekte
olan iilkelerin hizli kalkinma ¢abasin basariya ulastirabilmesi icin her seyden 6nce
tasarruflarla yapilacak yatirim miktarinin artmasina bagl olmaktadir.** Tasarruf ve
sermaye acigi nedeniyle ciddi kalkinma ve gelisme sorunlari yasayan gelismekte
olan veya az gelismis bir iilkelerin Onemli diizeyde yabanci sermaye girisine

gereksinimleri bulunmaktadir.
2) Teknoloji A¢gi8t

Teknoloji yaratma ve yaratilan teknolojiyi isletmelere entegre etme islemleri
genellikle gelismis ve sanayilesmig iilkelerin tekelinde bulunmaktadir. Kalkinma,

gelisme, ulusal geliri artirma, digsattmu artirma ve dis piyasalarda rakiplerle es

33 Ahmet Erol, “Yabanci Sermaye (I)”, Miikellefin Dergisi, Sayi 93, 2000, sy. 76.
34 Ridvan Karluk, Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Yatirimlari, iITO Yayinlari, 1983, sy. 210.
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kosullarda miicadele icin gelisen teknolojilerden ve gelisen iiretim bicimlerinden
yararlanmak artik bir zorunluluktur. Bu zorunluluga uymak gelismekte olan veya az
gelismis iilkeler acisindan oldukga giictiir. Yeni ve gelismis teknolojilere sahip
olmanin en uygun yollarindan biri bu alanda yabanci sermayeden yatirim y&ntemli
yararlanmaktir. Yabanci sermayenin yatirim seklinde bu tiir iilkelere girmesi, bu
tilkeleri yeni teknoloji olanaklarina kavusturmaktadir. Ayrica, yabanci sermayenin
parasal olarak da bu iilkelere girisi bu tiir gelismis teknolojileri satin alma olanagini

saglamaktadir.

3) Bilgi Acig

Gelismekte olan veya az gelismis iilkelerde egitim ve 6gretim siirecindeki kalite ve
kaynak eksikligi nedeniyle bilgi yaratma, yaratilmis olan bilgiye ulagma ve
yaratilmig olan bilgiyi kullanma konularinda onemli tikanikliklar s6z konusudur.
Ayrica, kalkinma ve gelisme konusunda sanayilesme ve teknoloji artik anahtar rol
oynamaktadir. Sanayilesme ve teknoloji daha ©nce de belirtildigi gibi gelismis
tilkelerin ve uluslariistii girketlerin tekelindedir. Durum bdyle olunca, bu teknolojilere
iligkin bilgiler de bunlarin tekeline tabidir. Bu bilgilere ulasmak, bu bilgileri
kullanmak ve ortaya yeni bilgiler koyarak bunlardan katma deger yaratmak icin
sermaye birikimine ve sermaye agiginin kapatilmasina gereksinim bulunmaktadir. Bu
birikimin olugturulmasinda ve agigin kapatilmasinda dogrudan veya dolayli yabanci
sermaye yatirimlarinin katkisi biiyiik olmaktadir. Bilgi yaratmak, yaratilan bilgilere
ulagsmak ve ulasilan bilgileri kullanmak konusunda dogrudan ve dolayli yabanci

sermayenin olumlu katkis: biiyiiktiir.

4) Istihdam Agigi

Gelismekte olan veya az gelismis lilkelerde biiyiik bir istihdam ag¢i81 (issizlik) vardir.
Yabanci sermayeli yatrimlar genellikle iist diizey yoneticilerini kendileri
beraberlerinde getirmektedirler. Ancak, diger diizeyden istihdami yatirimin yapildigi
tilkeden karsilamaktadirlar. Bu ise, issizlik sorunu yasayan iilke acisindan biiyiik bir
katk1 saglamaktadir. Bu katk: dolayli olarak gelir etkisi yaratmakta; bu etki ise, talep
yaratarak piyasanin canlilifini  ve biiylimesini saglamaktadir. Tirkiye’nin

onlimiizdeki 10 yil iginde, yedi milyon dolaylarinda kisiye is saglayabilmesi igin
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yaklagik 580 milyar dolara gereksinimi vardir.”> Hazine Miistesarlifi Yabanci
Sermaye Genel Miidiirliigii’'nce 1980-1999 yillar1 arasinda 3.747 adet izin ve Tesvik
Belgesi verilmis ve bu belgelerde Ongoriilen istthdam rakami yaklasik 500.000
kisidir. Diinya ¢apinda ¢ok uluslu sirketlerde yaklagik 73 milyon kisinin istihdam

edildigi tahmin edilmektedir.’ 6
5) Odemeler Dengesi Agig1

Geligsmekte olan veya az gelismis lilkeler 6nemli 6demeler dengesi agiklanyla karst
kargiya bulunmaktadirlar. Yabanci sermayenin ddemeler dengesi lizerindeki etkileri
konusundaki goriisler ¢esitlidir. Bir bolimii yabanci sermayenin 6demeler dengesi
acigin artirict etki yaptigini savunurken, bir boliimii de tam tersini savunmaktadir.
Yabanci sermaye girdigi donemde lilkede 6demeler dengesi agiginda daralmaya yol
acar. Ancak, yatinm tamamlandiktan ve isletme faaliyete gecip kar etmeye
basladiktan sonra karlarin transferi glindeme geldiginde Odemeler dengesinde
olumsuz etki yaratir. Ayrica, yabanci sermayeli yatirimlar ithalata dayali olarak
tiretim yaptiklar taktirde de yapacaklart digalimlar nedeniyle ddemeler dengesine
olumsuz etkileri olabilir. Yabanci sermaye yatirimlarinin yapildig: tilkedeki karlilik
yiiksek oldugu stirece kar transferine yonelmeyecek; dogan karlarini o iilkede
yatirrmlarini genisletmek amaciyla kullanacaktir. Ozel anlamda bu alanda yapilan
farklt degerlendirmelerde haklilik pay: bulunmamaktadir; ancak genel anlamda
dolayli ve dolaysiz yabanct sermaye girdigi tilkenin 6demeler dengesinde iyilestirici

etki yapmaktadlr.37
6) Vergi Ac1g1

Gelismekte olan veya az gelismis iilkelerde kayit disilik basta olmak iizere cesitli
nedenlerle vergi gelirlerinde istenen miktarlara ulagilamamaktadir. Biit¢enin gelir
kalemi en saglikli kaynak olan vergilerle saglanamayinca, dogan biitge acig1 ic ve dis
borglarla kapatilmaktadir. Ulkeye giren yabanci sermaye yarattigs katma deger ve

gelir ile iilkenin vergi gelirlerinde artig saglamaktadir.

35 Faruk Comert, “Istihdam Sorunu ve Yabanci Sermaye”, Hazine Dergisi, Say1 13, 2000, sy. 1.
36 Faruk Comert, “Istihdam Sorunu ve Yabanci Sermaye”, Hazine Dergisi, Sayi 13, 2000, sy. 8.
3 Ahmet Erol, “Yabanci Sermaye (I)”, Miikellefin Dergisi, Say1 93, 2000, sy. 78.
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E) Yabanct Sermaye Yatinmlarimi Etkileyen Faktorler ile Yabanci Sermaye

Yatirimlarinin Olumlu ve Olumsuz Yonleri

Genel olarak yatirimcilar icin dogrudan yabanci yatirimlarin 3 ana faktor tarafindan
bigimlendirildigi ifade edilmektedir. 1lk olarak yatirim yapilan yerde yatirimin sahibi
olma (ownership advantages) avantaji, yatirim yerinin sagladig: avantajlar (locational
advantages) ve ¢ok uluslu sirketlerin uluslar arasi rekabette yer edinmesinin sagladigi
(internationalisation of multinationals) avantajidir. Yatirim karan verilirken bu ii¢
temel faktOrden birt ya da bir kagi etkili olabilmekte, her bir yatirtme1 temel hedef
dogrultusunda saglayacagi avantajlara gore yatinim yerini ve hacmini
belirlemektedir.

Yukarida verilen tamimlamalar aslinda iki ana stratejik yaklagimin varligina isaret
etmektedir. Pazar hedefli (yatay) stratejiler ve maliyet hedefli (dikey) stratejiler.
Yatay stratejiler yerel liretim birimlerinin yayginlastirilmas: ve bir anlamda ihracat
stratejilerinin genisletilmesi amacina yonelik olarak pazar eksenli gekillenmektedir.
Buna karsin, maliyetlerin minimizasyonu veya kaynaklara ulagsma stratejileri hedef
iilkedeki diigiik isgiici ve hammadde maliyetlerini kullanarak, rekabetin kalite
yaninda fiyatlara da bagli oldugu ortamlarda tercih edilen bir strateji olmaktadir.”®
Cok uluslu ya da ulusétesi firmalar icinde dogduklar iilkelerin kiiltiirel ve ekonomik
onceliklerine sahiptirler. Ornegin Japon firmalar ozellestirme ya da sirket satin
almalarindan ziyade komple yeni yatirimlara ragbet etmekte, yatirim yapilan iilkede
ozellestirmenin ortaya c¢ikarabilecegi yeniden yapilandirma ya da is¢i gikarma gibi
sorunlarla ugragmak istememektedir. Japon firmalar i¢in pazar potansiyeli en 6nemli
kriter olarak belirmekte, yatirim kararlarint c¢ok uzun vadeli bir perspektifle
almaktadirlar.

Yukarida belirtilen agiklamalar altinda her iilke kendi onceliklerini dikkate alarak
yabanct yatirimcilarin yatirim kararlarim etkilemeye caligmakta, her yatirimcinin
temel Onceliklerini kargilayan bir paketle tanitim programlart olusturmaktadirlar.

Bu perspektiften bakildiginda, iilkelerin dogrudan yabanci yatirimlar icin tesvik
politikalar1 ise genelde agagida belirtilen amaglardan birinin gerceklestirilmesine
yOnelik olarak belirlenmektedir.

1. Ulkenin yatrim imajimin iyilestirilmesi, yurt disinda etkili tanitim yapilmas: gibi

vasitalarla dolayli olarak yabanci sermaye girisinin arttirilmast.

% Hayrettin Demircan, Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Stratejileri, Ankara,
T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligt Ekonomik Aragtirmalar Genel Miidiirliigii, 2003, sy. 41.
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2. Herhangi bir sektorel ya da bélgesel ayrim yapilmadan toplam yabanci sermaye
yatirimlarinn arttirilmasi.

3. Belli tipteki yatinmlarin hedeflenerek dogrudan ya da dolayli yabanci sermaye
yatirimlarin miktarinin ve kalitesinin arttirilmasi. Sektorel dnceliklerin tespit edilerek
yatirimcilarin  hedeflenmesi giiniimiiziin en ¢ok tercih edilen yabanci sermaye
politikalar arasindadir.

4. Spesifik olarak yatirim projelerinin belirlenerek firmalarin hedeflenmesi tiim bu
stratejiler genelde daha fazla yabancit sermayenin iilkeye cekilmesi amacina
yoneliktir. Tiirkiye’de bu giine kadar gerek yatinm ikliminin iyilestirilerek olumlu
bir imaj yaratilmasi gerekse belirli bir strateji tespiti yoluyla politikalarin
olusturulmasinda bagarisiz olmasi, yabanci sermayeye siipheci bakilmast gibi
olumsuz etkenlerle birleserek yabanci sermaye yatirimlarinin payinin arttirilmasini
engellemigtir.

Dogrudan yabanci yatinmlarn ililkeye c¢ekilmesi i¢in vergisel tegvikler, endiistri
bolgeleri ve serbest bolgelerin kurulmasi, biirokrasinin azaltilmasi, sirket karlarinin
yurt digina transfer edilmesine kolayliklar taninmasi gibi diizenlemelerin yaninda,
ekonomik istikrar, piyasa, gercek¢i kur politikalari, kamulastirmama garantisi gibi
ilave unsurlar da 6nem kazanmaktadir.

Sanildiginin aksine, yabanci yatirimcilara saglanan tegvikler, yabanci sermayenin
girigsinde birincil derecede belirleyici bir faktdr degildir. Asagidaki tabloya
baktigimizda, onlarca faktdriin yatirim kararlarinin verilmesinde rol oynadigini,
tesviklerin ise bu fakttrler arasinda yer aldigini gérmekteyiz. Tablodan da goriilecedi
gibi, ekonomik yapi, biirokratik engeller, yabanci yatirimcilara saglanan garantiler
gibi pek c¢ok faktdr karar verme siirecinde Onemli belirleyiciler olarak ortaya
cikmaktadir.

Yatirim iklimi yatirim kararinin alinmasinda en Onemli belirleyici olarak ortaya
cikmakta, tablonun ilk siitununda yer alan ekonomik ve politik istikrar, biirokratik
yapr ve kolayliklar gibi pek ¢ok etken yatirimcinin karar alma siirecinde dikkate
aldip1 hususlar olarak yer almaktadir. Ikinci siitunda ise firmalarin dncelikli olarak
dikkate aldiklar1 dikey ya da yatay stratejilere uygun pazar yapisi, hammadde ve
isgiicii imkanlari ile gerekli maddi altyap: (iletisim, ulagtirma vs.) diger belirleyiciler

arasinda yer almaktadir
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Tablo: 1 Yabanc: Sermaye Girisinde Belirleyici Faktorler *°

Ev sahibi iilkenin
belirleyici faktorleri

Firmalarin amaclarina
gore yabanci sermayeli
yatirnmlar

Ev sahibi iilkede temel
ekonomik belirleyiciler

Ekonomik, politik ve
sosyal istikrar

Ulkeye giris ve
faaliyetlere iliskin
diizenlemeler

Yabanci subelere getirilen
standartlar

Pazar yapisi ve islevleriyle
ilgili politikalar

Pazar Eksenli

Pazar bliytikligii
ve fert basina

gelir

Pazar biiytime hiz1

Bolgesel ve global

pazarlara giris kolaylig1

Ulkenin tiiketici tercihleri

Yabanci sermaye ile ilgili Pazar yapist
uluslar arast anlagsmalar

Ozellestirme politikalart Hammadde Eksenli Hammaddeler
Ticaret politikalari Ucuz i giicii
Vergi politikalari Kalifiye is giicii

Is Kurarken saglanan

kolayliklar

Yatirim tanitimi

Teknolojik, yenilik¢i ve
diger yaratilan varliklar

Fiziki alt yapt

Yatirimcilara sunulan
hizmetler

Yatinim tegvikleri

Biirokratik islemler

Sosyal kolayliklar

Diger yatirim hizmetleri

Verimlilik Eksenli

Girdi maliyetleri

Ulastirma ve
telekomiinikasyon gibi
diger maliyetler

Bolgesel ag kurabilmek
icin bolgesel entegrasyon
anlagmalarinin varligi

Yatirimeilar acisindan yatirim stratejileri bu sekilde belirlenirken, iilkelerin yatirim

politikalarina yaklasimlan 3 farkl sekilde olabilmektedir.*°

1. Dogrudan yabanci yatirimlara ve yerel teknolojik gelismelere yonelik pasif acik

kap politikasi,

¥ Hayrettin Demircan, Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Stratejileri, Ankara,
T.C. Bagbakanlhik Hazine Miistesarli1 Ekonomik Arastirmalar Genel Mudiirliigi, 2003, sy. 45.

“0 John H. Dunning and Rajneesh Narula, Foreign Direct investment and Governments, Catalysts for
Economic Restructuring, London, Routledge, 1996, sy. 439.
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2. Yerel gelismeler icin en 6nemli faydayr saglayacak faaliyetler icin dogrudan
yabanci yatirimlari cazip kilan ve onlara rehberlik eden pro-aktif politikalar,

3. Yerel rekabet kapasitenin gelisimini tesvik ederken, dogrudan yabanci yatirimlari
yabanci “hazir degerlere” (created assets) ulagmada bir ara¢ olarak gdren segici
politikalar.

Bu stratejiler yerel faydalarin gelistirilmesinde farkli etkilere sahiptir. Pasif
politikalar dogrudan yabanci yatirimlart yerel faydalari (dogal kaynaklar, ucuz
isgiicli vb.) somiirmek yOniinde tegvik edebilir. Bu politika bazt digsalliklar yaratip
faydalar arttirken gerekli 6nlemler alinmazsa ev sahibi iilkede cokuluslu sirketlerin
yaratmast beklenilen fayda maksimizasyonunu saglanamayacaktir. Deneyim,
teknolojik altyap: saglayacak uygun Onlemler, pro-aktif politikalara eslik ederse yerel
faydalarin gelisimine daha fazla yardimci olacaktir. Ancak burada farkli politikalarin
tercih edilmesi durumunda ulusal kapasitenin gz ardi edilmesi riski bulunmaktadir.
Secici politikalar ise uzun dénemli yerel faydalarin mevcudiyetini arttirmada faydali
olabilir.

Bu yatirim politikalarinin gelismesi ve ¢ok uluslu sirketler konusundaki ¢aligsmalarin
yogunlagmasi, bu sirketlerin dilinya capindaki faaliyetlerinin daha iyi
degerlendirilmesine, bu sirketlerin kendi iilkelerinde ve konuk olduklar: iilkelerdeki
ekonomik ve sosyal diizene etkilerinin daha acik bir sekilde belirlenmesine imkan
vermektedir.

Cok uluslu sirketlerin bagka iilkelerdeki yatirimlari hizla genisledigine gore, kabul
eden iilkeler bu yatirimlardan bir seyler ummakta, bir takim yararlar beklemektedir.
Ote yandan ¢ok uluslu sirketlerin yatirimlari ve faaliyetleri bu kadar ¢ok tartisildigina
gore, hi¢c olmazsa baz iilkeler, ¢ok uluslu sirketlerin bir takim faaliyetlerinden zarar
gormekte, sikayet etmektedir. Bu yarar ve zarar tartigmalart baglica konular itibariyle

asagida dzetlenmektedir.*!
1) “Refah” Kriteri

Yabanct sermaye yatirtmlari, tilkelerde birgok malin ¢agdas teknoloji ile iiretimini
saglar. Bir tilkede yasayanlarin iilkenin sinirh tasarruf ve yatirim olanaklart nedeniyle
daha uzun siire o iilkede iiretilemeyecegi icin satin alamayacaklari (veya ithal etmek

zorunda kalacaklar) mallarin tiretimini saglayarak “refah” arttirir.

T Giingor Uras, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatrimlari, Istanbul, Formiil Matbaasi, 1979, sy. 53.
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Kargt goriisii olanlar Oncelikle “refah” tanimina itiraz etmektedirler. Ekonomik
refah’in liretim artig1 ve liretim artisinin parasal degeri ile Olclilemeyecegini ileri
slirmektedirler. Bunlara gore, yabanci sermaye yatinmlari Oncelikle {ist gelir
gruplarinin talebine yonelik iiretim alanlarina girerler veya mevcut olmayan talep
alanlarinda yeni talepler yaratarak tiliketim, kaliplarini degistirirler. Genellikle
gelismig iilkelerdeki tiiketim kaliplarina uygun, bir talebe sahip “elit” tiiketici icin
iiretim yaparlar. Ornegin basit ucuz radyo iiretecek yerde az sayida stereo radyo

tiretmeyi tercih ederler. Bu nedenlerle “refah” yaratma etkilerinden s6z edilemez.

2) Uretimde Yayginlik

Yabanci sermayeli kuruluglar, ozellikle ¢ok uluslu sirketlere dayalt olanlari birgok
yeni mamuliin {retim teknolojisini beraberinde getirirler. Degisik konulardaki
tiretimin farkliti1 ve her konudaki iiretimin kendi i¢indeki gesitliligi bir ekonomi igin
biiyiik olanaklar saglar. Hammadde, ara mali olarak bu mallarin {iretiminde
kullanilacak yerli girdileri liretecek milli kuruluslar geligir. Bunlar tilke ekonomisini
canlandirir.

Kars1 goriiste olanlar ise bu iiretim ¢esitliliginin tilke ekonomisi i¢in “israf” olacagini
iddia etmektedirler. Kars1i goriise gore yabanci sermayeli kuruluglar {iretim
cesitliligine tilke yarar diisiincesi ile degil “oligopolist” rekabetin bir geregi olarak
giderler. Bu gelismekte olan ekonomilere pahali bir fatura yiikler. Genellikle bu
iretim cegsitliliginden {iist gelir gruplart yararlandigindan, gelir gruplari arasindaki

farkin acilmasi sosyal sorunlart arttirr.

3) Teknoloji Transferi

Bu konuda yandag goriise gore, cok uluslu sirketler gelismekte olan iilkelere bu
iilkelerde kamu kuruluslarinin ve 6zel sektoriin sinirli imkanlariyla gelistirilecek
veya ithal edilecek teknoloji ile kiyaslanmayacak nitelik ve nicelikte bir teknoloji
transferi olanagini ortaya koymaktadirlar.

Bir iilkeye gelen yabanci sermayeli kuruluslar sadece “yalin teknoloji’ye sahip
degillerdir. Buna bagli “yan olanaklari”da (yOnetim, teknik hizmetler, “trouble

shooting”, 6zel alet ve techizat ve makineler gibi) genistir.
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Dogrudan etkileri yaninda dolayli etkileriyle gelismekte olan iilkelerdeki
prodiiktivitenin artmasina, isletmelerin modernlesmesine, maliyetlerin diismesine,
teknolojinin gelismesine katkida bulunurlar.

Hem unutulmamalidir ki artik bir ¢ok konuda ileri teknoloji diinya iizerinde firma
bazinda dagimistir. Cok uluslu sirketler belli konularda sahip olduklart teknolojiyi
sadece kendileri kullanmaktadir. Bunlart satin alarak transfer etmek miimkiin
degildir. Satin alinabilen teknoloji genel nitelikteki klasik teknolojilerdir. Belli
konulardaki teknolojinin transferi icin tek imkan dogrudan o teknolojiye sahip
kurulugla igbirligidir. Yabanci sermaye yatirimlar1 ise bu konudaki en yaygin
uygulama sekli olup, iilkede bulunmayan ileri teknoloji yabanci yatirimcilar
sayesinde ev sahibi iilkeye gelebilmektedir.**

Yapilan tespitlere gore, Latin Amerika iilkelerine, yeni teknoloji girislerinin % 99’u
cok uluslu sirketler kanaliyla olmustur. Bir ¢ok sanayi iilkesinde yeni teknoloji
uygulamasinin % 50 dolayindaki kisminin cok uluslu sirketlerce gergeklestirildigi
ileri siirtilmektedir. Teknoloji transferi konusunda c¢ok uluslu sirketlerin avantajlari
sadece teknoloji birikmelerinin zenginligine dayanmaktadir. Genis i¢ ve dig pazar
olanagi, bilyiik cirolar, zengin sermaye kaynaklari, cok uluslu sirketlerin herhangi bir
iilkenin yapacagindan daha fazla arastirma gelistirme harcamasi olanagini ortaya
koymaktadir.

Kars1 goriiste olanlar, gelismekte olan iilkelere, teknoloji transferindeki katkilarini
kabul etmekle beraber, bu tip ¢abalarin iilke menfaatlerini degil, sadece o iilkedeki
faaliyetlerinin siirdiiriilmesi amacini gittiigiinii, iilkeye yararli teknolojinin degil
firmaya yararli teknolojinin transfer edildigini ileri stirmektedirler. Birgok
durumlarda bu teknoloji, gelismekte olan iilkenin milli politikalar1 ve kalkinma
planlari ile belirlenen teknoloji diizeyinin altinda veya iistiinde olabilmektedir. Bu
hallerde iilke bagimsiz bir teknoloji politikasi yiiriitecek yerde, cok uluslu sirketlerin
teknoloji politikalarina bagimli bir duruma diismektedir. Teknolojinin bagka
sahalarda kullanilmas: halinde milli kuruluslar muhtemelen ¢ok uluslu sirketlerin
diinya capindaki Orgiitiiniin teknik ve idari yardimi olmadan bunu basarma olanagi
bulamayacakftir.

Cok uluslu sirketler teknolojiyl genellikle iist gelir gruplari ve stiin tiiketim
maddeleri  konusunda  gelistirmektedirler. Cok uluslu  sirketlerin  Ar/Ge

harcamalarimin biiyiik kismu iiriinlerinin ticari agidan Omriinii uzatmayi, siirtimii

“2N. Kemal Uyanik, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari”, Yaklagim, Say1 106, 2001, sy. 59.
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arttirmay: hedef alir. Uriiniin esas niteliginde biiyiik degisiklik olmaz. Her ileri
teknoloji her iilke i¢in mutlaka zorunlu ve yararli degildir. Bir ¢cok konuda klasik
teknolojiyi kullanmak, gelismekte olan iilkeler i¢in daha ucuz ve daha yararli olabilir.
Sanayi iilkelerinde gelistirilmis teknoloji emek kitligi ve sermaye bollugu temel
varsayimina dayanir. Halbuki gelismekte olan lilkelerde ekonomik ve sosyal sartlar
bunun tam tersidir.

Teknolojide yabanci sermayeye bagimlilik ve en ileri teknolojinin bu kanaldan
gelecegine iliskin bekleyigler milli Ar/Ge programlarinin ihmal edilmesi ve tilkenin

devamli disa bagimli olmasi sonucunu verir.

4) Sermaye Transferi

Gelismekte olan tilkelerin kargi karsiya bulunduklan tasarruf agigi ve doviz sorunu
karsisinda yabanci sermaye c¢ok Onemli bir olanaktir. Kisa siirede yatirima
dontiisebilecek, yabanci kaynak imkanimi getirmektedir.

Dogrudan yatrimlarin pesinden uluslararast kuruluslarin mali yardimlarinin da
gelmesi normaldir. Ulkeler kendi sermayelerinin yatiim yaptigt ilkelerin mali
sorunlarina yardimct olmay1 zorunluluk sayacaklardir.

Yabanct sermayeli kuruluglar diisiik faiz ve uygun vade ile diinya piyasalarindan
kredi bulma imkanini da beraberlerinde getirmektedirler.

Cok halde yabanci sermaye atil kalabilecek veya prodiiktif olmayan alanlara
kayabilecek yerli tasarruflarin da mobilizasyonuna yardimct olur.

Yabanci sermayeye yandas olanlar, ¢cok uluslu sirketlerin gelismekte olan iilkelerdeki
yatinmlar i¢in Onemli miktarlarda sermaye transferi gerceklestirdiklerini ileri
stirmektedirler. Geligmekte olan iilkeler gerek tasarruf aciklart ve gerekse doviz
olanaklarinin sinirli olmasi nedeniyle bu kaynaklardan istifade edebilirler. Yabanci
sermaye yerli sermaye ile istirak halinde bulunsa bile, yerli kaynaklarin
prodiiktivitesinin artmasini saglayarak gene de iilkeye yararli olmaktadir. Yandag
goriiste olanlar sanayilesmede yabanci sermayenin bu olanaklarindan yararlanmanin
bir firsat oldugunu sdylemektedirler.

Kars1 goriistekilere gore ¢ok uluslu sirketler, bu iilkelere yaptiklari yabanci sermaye
yatinmlarimin  iistiinde  bir  kar transferi yaparak getirdiklerinden ¢ok
gotiirmektedirler. Cok uluslu sirketlerin sanayilesmekte olan iilkelerdeki kar marjlari

kendi ltilkelerindeki, ABD’deki ve Avrupa’daki ortalama karlihk oranlarinin
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tizerindedir. Bu nedenle cok uluslu sirketler, gelismekte olan iilkelerde yeni
“emperyalizm”in temsilcisi olarak bu iilkeleri somiirmektedirler.

Kars: goriiste olanlara gore ©zel yabanct sermaye yatirimlart yabanct sermaye
transferinin en pahali yoludur. Yabanci sermaye yatirimlarinda genellikle konunun
sadece getirdigi ve gotiirdiigli paraya bakilir. Halbuki her yatirim parasal olmayan
(ozellikle politik) ylikler getirmektedir. Kald: ki parasal yiikler de ¢ok kere dogrudan
bor¢lanmada ddenecek faizin iizerindedir. Yatirim gelistikge bu yiik artar.

Cok kere yabanci sermayeli kuruluglar digaridan transfer ettiklerinin ¢ok iizerinde i¢
kaynaklari kullanirlar. Sonra unutulmamalidir ki yabanci sermaye yatirimlarinda
getirilen sermayenin sade bir kismi nakdi sermayedir. Kalani gayri maddi sermayedir

ki bunun degerlendirilmesi tamamen subjektif Slciilerle cok uluslu sirketlerce yapilir.

5) Pazarlama

Yandas olanlar ¢ok uluslu sirketlerin gelismekte olan iilkelerin ihracatlarini biiyiik
Olciide artirma olanagindan s6z etmektedirler. Cok uluslu girketler gelismekte olan
tilkelere, diinya capmndaki alim-satim diizenleriyle birlikte gelismekte, gelismekte
olan {ilkelere bu sistemden yararlanma olanagini getirmektedirler. Tek basina ve
kendi giicliyle gelismekte olan iilkenin bu pazarlara girmesi ¢ok giic hatta
imkansizdir.

Yabanci sermayeli kuruluglar i¢ piyasanin da gelismesine yardim ederler. Pazarlama
kanallarinin  kurulmasini,kuvvetlenmesini, dagitimin iiretici ve tiiketici, lehine
gelismesini saglar, ambalajlama, pazarlama, reklam tekniklerini 6gretirler.

Karst goriis ise sudur: ¢ok uluslu sirketlerde 6nemli olan tiim firmanin karinin
maksimizasyonudur. Sirket pazar olanaklarini buna gore planlar, dagitir. Herhangi
bir tilkedeki yatinmin mutlaka, ihracat yapmasi ¢ok uluslu girketler icin bir deger
ifade etmez. Bunun gelismekte olan iilkeler {izerinde olumsuz tesiri de
goriilmektedir. Yabanci sermayeyi kabul eden iilke, ihracatinin gelismesinin ¢ok
uluslu sirketlerin iyi niyetine bagli olduguna inanmaya baglamakta, herhangi bir
millilestirme halinde, ¢ok uluslu sirketlerin diinya pazarlarinda bu tilkenin ihracat
imkanlarini sinirlayic girisimlerinden tirkmektedir.

Yabanct sermayeli kuruluslar gelismekte olan iilkelerin i¢ pazarlarinda pahali
ambalajlama, gereksiz reklam ile halkin tiiketim kaliplarini zorlar, iirtin maliyetlerini

yiikseltirler. Ciroyu artirmak i¢in farkli {irlinler ¢ikarip bu iiriinler arasinda piyasa
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rekabeti yaratarak tiiketici aleyhine faaliyet gOsterirler. Ya da ev sahibi iilke igin
sosyal acgidan 6nemli bazi gelismelerin (endiistriyel kirlenmenin engellenmesi, is
glivenligi, minimum tlicret vb. ) yasalagmasini kendi ¢tkarlarina aleyhine olacagi igin
Onlemeye caligirlar.

Yabanci sermayeli kuruluslar diinyaca bilinen ticari isimler nedeniyle piyasada bir 6n
tistiinliik saglar, isime dayali bir ek kar elde ederler. Yerli iiriinlerin, yerli isimlerle

Once i¢ piyasada gelisip sonra ihrac giicii kazanmasini engellerler.
6) Yonetim Becerisi

Sevk-idare politikalarindaki gelismeler sonucu, ¢ok uluslu sirketlerin gelismekte olan
tilkelerdeki uygulamalar1 degismistir. Artik fazla sayida yerli yonetici istihdam
etmektedirler. Bir cok hallerde yonetimi tamamen yerli yoneticilere birakmaktadirlar.
Artik ¢ok uluslu sirketler ana kurulusun en {ist seviye yonetim kadrosunda bile
faaliyet gosterdikleri uluslardan gelen yoneticilere yer vermektedirler. Bu faaliyetler
gelismekte olan iilkelerde yonetim becerisinin artmasina imkan vermektedir.
Tenkitciler, yabanci sermaye yatinmlarnnin etkisinde gelismekte olan {ilkelerde
yonetim becerisinin arttigini kabul etmekte fakat bu becerinin iilke yararina degil
yabanci sermaye yararina bir beceri oldugunu sdylemektedirler.

Yine tenkitcilere gore, dis kuruluslardaki yoneticilerin sorumluluklart sinirlidir.
Onlara 6nemli yonetim sorumluluklar verilmez. Onemli kararlar sirket merkezinde
alinir. Cok uluslu sirketlerin gelistirdikleri yonetim teknolojisi 6zellik tasir. Belli
biiyiikliik ve belli 6zelligi olan firmalar i¢in gelistirilmis bir beceridir. Bu firmalar

disinda daha kiiciik kuruluglarda uygulanmasi zordur.
7) Prodiiktivite

Yabanci sermaye yatirimlarinin gelismekte olan {ilkelerde prodiiktivite artisi
sagladiklar1 veya hizlandirdiklar1 veya tesvik ettikleri ileri siiriiliir. Kargt goriis ise,
yabanct sermayenin memlekette zaten mevcut potansiyeli degerlendirmekten bagka
bir sey yapmadifi seklindedir. Prodiiktivite artmamakta sadece emek yogun

faaliyetlerin sermaye yogun hale getirilmesi, mekanizasyon sonucu konsolide

# Theodore H. Moran, Foreign Direct Investment and Development:The New Policy Agenda for
Developing Countries and Economies in Transition, Washington, Institute for International
Economics, 1998, sy. 20.
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edilmektedir. Bu gelismenin etkisiyle artan igsizlikle tabii yabanci sermaye

ilgilenmemekte sadece olumlu gelismeleri ortaya koymakla yetinmektedir.

8) Odemeler Dengesi

Yabanci sermaye yatirimlarinin cari islemler alaninda hem menfi, hem de miisbet
etkileri bulunabilmektedir. Bu durum yapilan yatirimlarin ve yatirim yapilan iilkenin
ekonomik ve siyasal nitelikli 6zel kosullar1 ile dogrudan ilgilidir. Ornegin, bir iilke
diistinelim ki, yiiksek giimriik duvarlar ve kotalarla sanayisi korunmus olsun ve bu
lilkenin genis bir pazara sahip oldugunu varsayalim. Bu tiir {ilkelere yapilacak olan
yabanci sermaye yatirimlarin 6demeler dengesine etkisi ya hi¢ olmayacaktir veya
nisbi diizeyde kalacaktir. Tiirkiye bu olguyu uzun siire yasamig ve yabanci sermaye
yatirimlarina bagli iiretimleri doviz girdisi saglamaya yonelik ihracata kanalize
edememistir. Buna karsilik, i¢ pazart kiigiik ve cazip olmayan fakat ekonomisi
entegre edilmis, ucuz iggiliciine sahip iilkelere ayni yabanci sermaye yatirimlar
yapilirsa, bu takdirde iiretim i¢ piyasaya degil ihracata yoneltileceginden 6demeler
dengesine olumlu katkilarda bulunmus olacaktir,**

Nakit olarak iilkeye giren yabanct sermayenin 0demeler dengesi iizerindeki etkisi
kisa siirede goriiliirken; yatirim seklinde lilkeye giren yabanct sermayenin etkisi orta
ve uzun vadede goriilmektedir. Gelismekte olan veya az gelismis lilkelerde 6demeler
dengesinde ciddi agiklar s6z konusudur. Bu tiir iilkelerin 6nemli dis bor¢ ve faiz
yilkii altinda olmalar;; digsa bagli sanayilesme cabalari, uluslararasi pazarda
aleyhlerine geligen fiyat ve rekabet kosullari, doviz girdisi azhig1 gibi nedenlerle
ddemeler dengesi sorunu siirekli giindemdedir. Ulkeye giren yabanci sermaye,
dogrudan veya dolayli olarak iilkeye doviz girdisi sagladig: icin 6demeler dengesi
lizerinde pozitif etki yaratir. Ancak, sicak para ya da nakit olarak giren yabanci
sermayenin iilkeden ¢ikisi ile yabanci sermayeli yatirimlarin kar transferleri sirasinda
odemeler dengesinde negatif etki meydana gelir. Bazen de, yabanct sermayeli
yatinmlar, girdikleri {iilkelerde disa bagimli bir sanayilesme yaratarak iilke
kaynaklarinin siirekli disa aktarilmasi sonucu dogurabilir. Bu durumda da, 6demeler

dengesi lizerinde ciddi olumsuz etkiler yaratacaklar: aciktir. Iste bu tiir noktalarda,

* Ramazan Uludag, Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Uygulamasi, Ankara, Alf Matbaacihik, 1991, sy. 19.
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lilke yoneticilerinin 6zenli, secici ve dikkatli olmalari; tilkelerinin gikarlarim siirekli

goz oniinde bulundurmalari gerekmektedir.*

F) Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Tarihi Gelisimi

1) Diinyada Yabancit Sermaye Yatirimlarinin Tarihsel Geligim

Kavram olarak genelde sermaye, 0zelde yabanci sermayenin gegmisi insanlik tarihi
ile paralel gitmektedir. Sermaye hareketleri ve bu hareketlerin tiirleri ile gelisimi
insanhigin gelisimine kosut bir seyir izlemistir. Ancak, sermaye hareketlerinde asil
sigrama sanayi devrimi ile birlikte baglamistir. Birinci Diinya Savasi’ndan ¢nceki ii¢
ylizyil boyunca sermaye hareketlerinin yonii genelde niifus yogunlugu fazla olan
bolgelerden, niifus yogunlugu daha az olan, yeni kesfedilmis bolgelere dogru
olmugtur. Sermaye akiminda Ozellikle yeni kesfedilen ve dogal kaynaklart zengin
bolgeler onemli yer tutmustur. Cilinkii Sanayi Devrimiyle birlikte sanayilesen
iilkelerde hizlanan sermaye birikimi, biiyiik sirketleri bu sermayeden en fazla kan
saglayacak yatirnm alanlarint aramaya yoneltmistir. Bu yatirim alanlart ise Avrupa
Sanayisinin ihtiyact olan hammaddeleri saglayacak, dogal kaynak ve ucuz isgiiciine
sahip donemin somiirgeleri ve azgelismis iilkeleri olmugtur.*® Ingiltere kaynakli
sermaye, bu gelisime kosut olarak Amerika, Kanada, Arjantin, Yeni Zelanda,
Avustralya gibi Ingiltere’nin sdmiirgeleri durumunda olan ve zengin dogal
kaynaklara sahip bulunan iilkelere akmustir. Bu sermaye akimi 6zellikle 19’uncu
yiizyilda ¢ok yayginlagmistir. 19’uncu yiizyildan Birinci Diinya Savasi’na kadar olan
donemdeki sermaye hareketlerinin temel 6zelligi, bunlarin hemen hemen tamamina
yakintnin 6zel sermaye olmasidir. Birinci Diinya Savagi’ndan sonraki sermaye
akimlarinin yapisi 6zel nitelikli olmaktan ¢ok kamusal ya da devlet kaynakli bir
nitelik kazanmigtir. Ikinci Diinya Savagi’ndan sonra bu alanda yeniden bir doniisiim
baglamig ve sermaye akimlari devlet kaynakli olmaktan daha ¢ok ©zel kaynakli
olmaya baglamustir. Ozellikle, 1970’lerden sonra biriken petrol kaynakli sermayenin
de katkisiyla, sermaye hareketlerinde 6zel kesime ait sermaye agirlik tasir duruma

gelmigtir.

Ayrica Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra yabanci sermaye yatirimlar: 6nceki yillarla

4 Ahmet Erol, “Yabanci Sermaye (I)”, Miikellefin Dergisi, Sayl 93, 2000, sy. 82.
o, Giingér Uras, Tirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, Istanbul, Formiil Matbaasi, 1979, ss. 29-
30.
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karsilastirildiginda azalis gosterilmistir. Ikinci Diinya Savasina kadar yabanci
sermaye yatirimlart icinde Onemli bir payr bulunan portfdy yatirimlart savas
sirasinda yerini yabanci yatirimlara birakmugtir. Stiphesiz bu gelismede 1950’1
yillardan sonra giderek 6nemli bir gii¢ olusturmaya baslayan ve dogrudan yabanci

sermaye yatirimi niteliginde olan ¢ok uluslu sirketlerin pay: biiyiiktiir.47

1980’lerden sonra gelisen Ozellestirme ve kiiresellesme hareketlerinin de etkisiyle
hemen hemen tiim sermaye hareketlerine 6zel sermaye kaynak olusturmaktadir .
Onceleri devletlerin yonetimi ve yonlendiriciliginde baglatilan ekonomik kalkinma
modellerinde, kamu kesimi ile baslayan biiylime, daha sonra 6zel kesimin yonetimi
ve onderligi ele almas: sekline doniismiistiir. Ozellikle 1990’lardan itibaren tiim

diinyada kamu kesimi kii¢iilmekte, 6zel kesim biiyiimektedir.

Ancak burada g6z Oniinde bulundurulmasi gereken Onemli bir unsur, hiikiimet
politikalarinin yabanci yatinm hareketlerinde beklenenden ¢ok daha fazla etkili
oldugudur. Yabanc: sermaye hareketleri icindeki kamu kesimi kaynakli hareketler

kiiciilse de, kamu otoritesinin etkileri onemini korumaktadir.*®

19’uncu  yiizyildaki sermaye akiglarinin agurligi niifus yogunlugu az, dogal
kaynaklar1 zengin bolgelere iken, 1990’lardan itibaren bu hareket tersine bir igleyis
kazanmistir. Yabanci sermaye yatirimlari, dogal kaynaklar1 ve isglici ucuz olan
gelisme yolundaki iilkelere degil, sanayilesmis iilkelerin birbirlerine yonelmektedir.
1993 yil sonu itibariyle, Amerika Birlesik Devletleri (A.B.D.) uyruklu sirketlerin dis
yatirim stoku 548.6 milyar dolardir. Amerikan dig yatirnmlarindan en yliksek payi
96.4 milyar dolar ile Ingiltere, 70.4 milyar dolar ile Kanada, 37.5 milyar dolar ile
Almanya, 32.9 milyar dolar ile Isvicre, 31.4 milyar dolar ile Japonya almistir. Bu
veriler de, acik olarak 1990’lardan sonraki sermaye hareketlerinin gelismis
iilkelerden yine gelismis iilkelere dogru oldugunu kanitlamaktadir.*

Diinyadaki sermaye yatirimlarinin % 59 gibi yiiksek bir orant Amerikan, Japon,
Ingiliz, Alman ve Fransiz sirketleri tarafindan gerceklestirilmektedir. Tiirkiye’ye
yatirim yapan ve Fortune Dergisi’nin ilk 500 sirketi arasinda yer alan yabanci
sermayeli sirketlerin {ilke cikiglan itibariyle dagilimi; 38 Amerikan, 16 Japon, 15

Alman, 13 Fransiz ve 7 Ingiliz sirketidir.” 0

" Ridvan Karluk, Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Yatirimlari, iTO Yayinlari, 1983, sy. 14.

“8 John H. Dunning and Rajneesh Narula, Foreign Direct investment and Governments, Catalysts for
Economic Restructuring, London, Routledge, 1996, sy. 425.

4 Ahmet Erol, “Yabanct Sermaye (I)”, Miikellefin Dergisi, Say1 93, 2000, sy. 73.

%0 http//www.fortune.com
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2) Yabanci Sermayenin Diinyadaki Gelisimi icin Onemli Uluslararas: Kuruluslar ve

Programlar

Gelismekte olan iilkelerde dogrudan yabanci yatirimlarin tegvik edilmesi, uzun
yillardan beri sanayilesmis lilkelerde iizerinde durulan ve gerek cesitli uluslararasi
organizasyonlarca gerek wulusal kuruluglarca gerekse de ticari birliklerce
geligtirilmeye calisilan bir olgudur. Bunu saglamak {izere c¢esitli programlar
diizenleyen bu kurumlarin ¢ikis noktalar: temel olarak iki varsayima dayanir:'

- Geligmis iilkeler ¢ikisli dogrudan yabanci yatinimlar, gelismekte olan iilkelerin
ekonomik kalkinmasina 6nemli bir katkida bulunacaklardir.

- Dogrudan yabanci yatirimlarin gelismekte olan lilkelere akiglarinin saglanmasi
desteklenmedikce, akis ¢cok sinirli kalacaktir.

Ozellikle borg krizi yillarinda bu kuruluglarin 6nemi giderek artmus, bu kuruluslar da
faaliyetleri icinde bu konuya daha fazla ilgi gostermeye basglamiglardir.

Gelismekte olan ililkelerde dogrudan yabanci yatirimlarin tesvik edilmesi konusuna
programlarinda yer veren uluslararas: organizasyonlarin ve programlarin baslicalari
sunlardir:

- OECD Teskilat: (Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilatr),

- UNCTAD (Birlegmis Milletler Ticaret ve Yatirim Konferansi),

- UNIDO (Birlesmis Milletler Sanayi Kalkinma Tegkilat1),

- IFC (Uluslararast Finans Kurumu),

- WTO (Diinya Ticaret Orgiitii),

- ITC (Uluslararas: Ticaret Merkezi).

- Diinya Bankasi,

- MIGA (Cok Tarafl: Yatirim Garanti Ajansti),

- FIAS (Yabanci Yatirim Danismanlik Hizmetleri),

- AB Programlan,

- KEI (Karadeniz Ekonomik Isbirligi), EFTA (Avrupa Serbest Ticaret Bolgesi),

- ECO (Iktisadi Isbirligi Teskilat1) gibi bolgesel kuruluslar,

- OCIFT (Tiirkiye-Fransa Yatirim ve Isbirligini Gelistirme Teskilatr),

- DEG (Alman Yatirim ve Kalkinma Kurulusu),

- Ingiliz Yatirim Biirosu,

- WAIPA (Diinya Yatirtm Gelistirme Ajanslari Birligi),

' DPT, “Dogrudan Yabanct Sermaye Yatrimlari Ozel ihtisas Komisyonu Raporu”, Sekizinci Bes
Yilhk Katkinma Plani, Ankara, Yayin No DPT2514, 2000, sy. 13.
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UNCTAD, Birlesmis Milletler Sekreteryasi i¢inde dogrudan yabanci yatirimlar: ve
ulusdtesi sirketlerle ilgili her konuda hizmet vermektedir. Ulusotesi sirketler ile ilgili
program 1992 yilina kadar Birlesmis Milletler Ulusotesi Sirketler Merkezi ve 1993
yilina kadar da Birlesmis Milletler Ekonomik ve Sosyal Gelisme Dairesinin
Ulusotest Sirketler Boliimiinde yiiriitiiliiyordu. Program, 1993 yilinda, UNCTAD’a
transfer edilmistir. UNCTAD, ulusotesi sirketlerin yapilarina bakarak uluslararas;
yatirimlari tegvik edici ortamin hazirlanmasi konusunda ¢aligsmaktadir.

OECD Tegkilati, gelismekte olan iilkelere dogrudan yabanci yatirimlar: tesvik eden
Onemli kuruluslardan birisidir. Teskilat biinyesinde uluslararasi yaturimlar ve g¢ok
uluslu sirketler konusunda iiye {iilkeler arasinda isbirligini gelistirme go6revini
tstlenen Uluslararast Yatirim ve Cok Uluslu Sirketler Komitesi (CIME) 1975 yilinda
olusturulmustur. Komite gelismekte olan ililkelere yatirimlarin tesvikine 6zel 6nem
vermekte ve ilgili calismalar yapmaktadir. Komiteye bagli calisma gruplarindan iicii
bu hususla yakindan ilgilidir. Rehberlik Caligma Grubu, Uluslararasi Yatirim
Politikalar1 Calisma Grubu ve 1992 yilinda olusturulan Sermaye Hareketleri ve
Goriinmeyen Iglemler Komitesi (CMIT) ortak ¢alisma gruplaridir. Komite 6zellikle
tiye ilkelerin dogrudan yabanci yatirimlar konusunda koordine olmasina ve
sorunlarin giderilmesine ¢aligmaktadir.

Diinya Ticaret Orgiitii, kiiresel ticaret kurallar: ile faaliyette bulunan uluslararas: bir
kurulugtur. 1 Ocak 1995 tarihinde kurulan bir 6rgiit olmasina ragmen esasen 1947
yuinda 23 taraf iilkenin baglattigt GATT’ in (General Agreement on Tariffs and
Trade) devami olarak goriilebilir. Diinya Ticaret Orgiitii’niin baslica gorevi
uluslararas: ticaretin miimkiin oldugunca serbest ve diizenli yapiimasini saglamaktir,
Bugiin 134 iiyesi bulunan ve 34 iilke ile yedi uluslararasi orgiitiin gézlemci statiisiinii
haiz oldugu Diinya Ticaret Orgiitii iiye iilkeler tarafindan yonetilen bir kurulustur.
Kararlar iiye ilkelerin tamaminin katildigi ve diizenli olarak yiiksek memurlar
diizeyinde Cenevre’de toplanan konsey ve komisyonlarda alinmaktadir. Ayrimcilik
yapilmamasi, karsihiklilik ve kota gibi tarife disi engellerin kaldirilmasi, baslica
ilkeleri arasindadir.

TRIMS (Ticaretle Baglantili Yatiim Tedbirleri Komitesi), yabanci yatirimlarin
yapildig iilkelerin, yatirimlarla baglantili olarak aldiklar1 bazi tedbirlerin (yerli girdi
kullanma ve ihra¢ etme zorunlulugu, ithalat kisitlamasi, v.b.) serbest ticareti
engelleyici olmalari nedeniyle, bu tedbirlerin kaldirilmasini saglayacak uygulamalar

diizenlemektedir.
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IFC’nin kurulus amacinin, gelismekte olan iilkelere 6zel yatirimlarin tesvik edilmesi
olmas1 kurumun 6nemini agik¢a gostermektedir. IFC, kredi ya da sermayeye katilim
seklindeki finansman faaliyetlerinin yani sira; yatirim Oncesi planlama, proje yapimu,
proje sonrasi destek, sirketlerin yeniden diizenlenmesine destek, sermaye piyasalarini
gelistirme ve yabanc: yatirim danigmanlifi gibi teknik desteklerle dogrudan yabanci
yatinmlart tesvik etmektedir. Dogrudan yabanc: yatirimlarin her cesidini tesvik
etmeye calisan IFC’nin ¢aligmalari, sektdr tanitim programlari, eslestirme ve proje
gelistirmenin kombinasyonlari {izerinde yogunlagmaktadir.

MIGA, gelismekte olan iilkelere yOnelik dogrudan yabanci yatirim akimlarini
artirmak ve koordine etmek amaciyla Diinya Bankasi’nin bir yan kurulusu olarak
1988 yilinda kurulmustur. Ajansin kurulmasinin amaci gelismekte olan iilkelere
yonelik dogrudan yabanci yatirimlarin, ticari ve politik riskler nedeniyle istenilen
seviyelere ulagamamasi ve geleneksel dig finansman kaynaklarinin gelismekte olan
iilkelere olan akiginin giderek daha sinirhh hale gelmesi nedeniyle alternatif
finansman imkanlar: iizerinde durulmasidir. MIGA nin misyonu, kalkinma i¢in 6zel
yatirnmlar tesvik etmek, dogrudan yabanci yatirimlan ticari olmayan risklere karsi
sigorta etmek ve liyelerine tesvik ve danigmanlik hizmetleri vererek gelismekte olan

titkelerde cezbedici bir yatirim iklimi saglamaktir.
3) Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Tarihsel Geligim

Kalkinma i¢in gerekli sermaye birikimini yurt i¢i kaynaklarin yetersizligi nedeniyle
dis borclanma ve yabanci sermaye girisi ile saglamaya calisan Tiirkiye’de 1980
yilina kadar kayda deger bir artis gsteremeyen yabanci sermaye izinleri, 1980°de 97
milyon dolardan, 1881’de 337 milyon dolara yiikselerek biiyiikk bir sicrama
gostermistir. Tkinci bilyiik sigrama 1986 yilinda yapilan mevzuat degisikligi ile
gerceklesmis ve 1986 yilinda 364 milyon dolar olan yabanci sermaye izinleri,
1987°de 655 milyon dolara ¢tkmustir. 1992 yilinda yapilan mevzuat degisikligi ile ilk
kez 2 milyar dolar sinir1 asilmis ve nihayet 1995 yilinda 3 milyar dolar sinirina
gelinmigtir. 1997-1999 doneminde ortalama 1.7 milyar dolar tutarinda izinlerle 1999

yil1 sonuna kadar verilen izinlerin toplami 25.6 milyar dolara ulagmugtir.>

G) Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Dagilimi

> DPT, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: Ozel Ihtisas Komisyonu Raporu”, Sekizinci Beg
Yillik Kalkinma Plani, Ankara, Yayin No DPT2514, 2000, sy. 9.
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1) Diinyadaki Yabanci Sermaye Yatirimlarin Dagilimi

Diinya, giiniimiizde belli yonelimler dogrultusunda hizli bir degisim siireci i¢indedir.
Bu yonelimlerin basinda globallesme gelmektedir. Ug kitada kurulan serbest ticaret
bolgeleri ile bolgesel capta serbestlesen mal ve sermaye hareketleri bu akimin ana
etkenleridir. Globallesme ile at bag1 giden ve yakin baglantisi olan diger bir y6nelim
de, serbest piyasa ekonomisinin gittikce yayginlagmas: ve ekonomiye devlet
miidahalesinin asgariye inmesidir. Bu egilim beraberinde Gzellestirme siirecini de
getirmektedir. Halen diinyada bir 6zellestirme dalgasinin varlifindan s6z etmek ve
yakin bir gelecekte devlet isletmelerinin biiylik bir kisminin 6zellestirilmis, ya da
ozel tesebblise devredilmis olacagini séylemek yanlig olmayacaktir.

Biitiin bu yonelimlerin yam sira, sermaye ihra¢ eden gelismis iilkelerin ve ¢ok uluslu
kuruluglarin statiikoyu koruma ve riskleri asgariye indirme egilimleri mevcuttur.
Risk asgarilestirilmesi istegi, miitesebbisleri dogrudan sermaye yatirimlarinda
bulunurken, is yapacaklari yerleri belirlemede son derece dikkatli davranmaya sevk
etmektedir. Bu istek, serbest piyasa ekonomisinin giderek yayginlasmasi ve
ekonomiye devlet miidahalesinin asgarilesmesi olgusu ile birlikte, yabanci sermaye
cekilmesi konusunda ciddi bir rekabetin dogusuna neden olmustur. Ozellikle Dogu
Avrupa ve Sovyetler Birligi’ndeki rejim degisiklikleri ve Giiney Dogu Asya iilkeleri
ile Amerika yarim kiiresinde olusan elverisli isbirligi ortamlar1 muvacehesinde
yabanci sermaye tiim kitalarda biiylik ragbet gérmeye baglamigtir. Dig yatirimlar
konusunda alternatiflerin ¢cogalmasi, ¢ok uluslu sirketlere daha segici olma ve daha
fazla avantaj arama imkani saglamistir. Bu nedenlerle hemen tiim iilkelerin yabanci
sermaye i¢in cazip paketler hazirladiklari goriilmektedir.

Giinlimiiziin yeni sartlart sonucunda, yabanci sermayenin yeni yararlari ortaya
cikmistir. Bilindigi tizere, ge¢cmiste yabanci sermayeden umulan klasik yararlar;
sermaye acigimi kapatmak, igsizlige ¢oziim bulmak ve teknoloji getirmekten ibaretti.
Giiniimiizde yabanci sermaye, gelisen yeni sartlara bagl olarak ihtiya¢ duyulan su
yararlart da beraberinde getirmektedir: gelismis ve sermaye ihra¢ eden iilkelerin
siyasi ve ekonomik destegi, promosyon (tanitim), globallesme (diga agilim), ¢cevresel
koruma ve insan kaynaklarinin gelistirilmesi.

Yabanci sermaye biitiin bu yararlar1 saglarken muhakkak bunlarin kargiliginda karh
bir operasyon beklemektedir. Her ticari faaliyet tiirli gibi, yabanci sermaye yatirinm

icin de en temel giidii kirdir. Ancak bu kir devamlilik arz etmelidir. Bagka bir iilkede
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yatirrmda bulunmak karari verilirken, en az kérlilik kadar, bu karlihigin devamliligi
da aranmaktadir. Karin devamliligini saglayan en 6nemli etken ise istikrardir. Kalict
bir istikrar da, saglam bir demokrasi ile temel insan haklari, miilkiyet hakki ve
tesebbiis 6zgiirliiglinlin glivence altinda oldugu ortamlarda mevcuttur.

Yabanci sermayenin herhangi bir iilkeye yatirim karari alirken, istikrarla birlikte
aradig1 diger 6nemli bir husus da ekonomik politikalarin tutarlilik ve devamlilik arz
etmesi sartidir. Tutarhh ve devamli ekonomik politika ve uygulamalar, en basta
miiktesep haklarin muhafazasini ve makable samil kararlar alinmayacagini temin
etmeyi gerektirmektedir.

Yabanci sermayenin aradig: bu ortamin yani sira, altyapinin gelismigligi ile tilke ici
ve bolgesel pazarin biiyilikliigii de bu konuda varligi en istenilen unsurlar olarak 6ne
cikmaktadir. Bir dig yatinm kararimin alinmasinda muhakkak g6z Gniinde tutulan
ucuz igglicii, egitilmig personel, zengin ham madde kaynag: gibi girdiler, diinyanin
icinde bulundugu hizli degisim sonucunda, diger hususlarin yaninda adeta ikincil
6nemi haiz etkenler haline gelmistir.”

Diinyadaki dogrudan yabanci sermaye yatirim pastasindan pay alma yarigina giren
tilkelerin sayist giderek artmaktadir. 2002 yili itibariyle diinyada, 7,1 trilyon $’lik
dogrudan yabanci sermaye stoku bulunurken, bu rakam 1980 yiliyla kiyaslandiginda
10 kathik bir artis1 ifade etmektedir. Uluslararasi iiretimin temel kaynagi olan bu
yatirimlar, diinyanin cesitli iilkelerinde 870 bin subesi bulunan 64 bin Ulus Otesi
Sirket (Trans National Companies) tarafindan gerceklestirmistir.

Aslinda yabanci subelerin yarattigi 3,4 trilyon $’lik katma deger diinya GSYIH’sinin
1/10’na karsilik gelmektedir. Istihdam agisindan bir degerlendirme yapildiginda,
yabanci subelerin 1982-2002 doneminde 2,5 katlik artigla 53 milyon kisiye ulagmus
bulunmaktadir. Toplam 8 trilyon $’lik diinya ihracatinin 1/3’liik boliimii Ulus Otesi
Sirket subeleri arasinda gerceklesmektedir. Biitlin bu olumlu degerlendirmelere
karsin, 2001 yilindan itibaren diinyada dogrudan yabanci sermaye yatirim akimlar
diisiis trendine girmistir.

Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi1 (UNCTAD) nin 2003 Diinya
Yatirim Raporuna® gore, 2002 yilinda Diinyada yabanct yatirtmlar 1998’den beri en
diisiik seviye olan 651 milyar $’a gerilemigtir. (Tablo 2) Istatistiki veriler genelde
incelendiginde, 195 iilkeden 108’inde DY giriglerinde dusiis oldugu goriilmektedir.

Ozelde ise gelismis iilkelere giden yabanci yatirim miktarinda da % 22°lik ciddi bir

3 hitp:/fwww.yased.org.tr
3 hitp://www.unctad.ore, “World Investment Report, 2003”
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gerileme s6z konusudur. Gelismekte olan {ilkelere giden yatinmlar % 23 gerilerken,
pay % 25’te (%29) sabit kalmustir.

Yabanct yatirnmlarin miktarlarinda diigiis, bolgesel veya sektorel olarak belli bir
trend izlemedigi, yabanci yatirimcilarin temel sektorlerde yatirim yaparken, imalat ve
hizmet sektdrlerinde yatirim egilimde azalma oldugu goriilmektedir.

2003 Diinya Yatirim Raporuna55 gbre, yabanci yatirim miktarlarinda diisiisiin
sebepleri sunlardir:

1. Makroekonomik Faktorler

- Yavag ekonomik biiyiime

- Borsalarda yasanan diistigler

- Baz1 endiistrilerde yeniden yapilanmada yavaglik

2. Mikroekonomik faktorler

- Sirket karliliklarinda azalma

- Sirket i¢i bor¢lanmalar

3. Kurumsal Faktorler

- Ozellestirmelerin hizinin kesilmesi

Tablo 2: Bolgeler Itibariyle Diinyada Dogrudan Yabanci Yatirim Girisleri

(Milyon Dolar)*
Evsahibi 1991-1996

Bolge/ekonomi (Yillik ortalama) L 1998 1999 — oL 2002
Diinya 254.326  481.911 686.028 1.079.083 1.392.957 823.825 651.188
Gelismis ekonomiler 154.641  269.654 472.265 824.642 1.120.528 589.379 460.334
Dogu Avrupa 91.030 139.274 263.025 496.205 709.877 400.813 384.391
Avrupa Birligi 87.584 127.888 249.934 475.542 683.893 389.432 374.380
Avusturya 1894 2 654 4533 2975 8 840 5883 1523
Belgika - Liiksemburg 10777 11 998 22691 119693 88 739 88 203

Belcika . . . . . . 18252
Iiiksemburg . . - . . .. 125 660
Danimarka 2374 2 801 7 730 16 700 32772 11486 5953
Finlandiya 796 2119 2 040 4 581 8015 3732 9148
Fransa 18 444 23174 30984 46545 43250 55190 51505
Almanya 4790 12 244 24 593 55797 203 080 33918 38033
[Yunanistan 1058 984 85 571 1 089 1 589 50
[rlanda 1469 2712 8 579 18 500 26 447 15681 19033
[talya 3307 3700 2 635 6911 13 375 14871 14545
Hollanda 9 086 11132 36964 41 187 60 313 51244 29182
[Portekiz 1550 2477 3144 1234 6787 5892 4276
{spanya 9512 7 697 11797 15758 37523 28005 21193

Shttp:/iwww.unctad.org, “World Investment Report, 2003”
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Isvec
Ingiltere

Diger Bat1 Avrupa

iCebelitarik
izlanda
Malta
Norveg
Isvigre

Kuzey Amerika

Kanada
Amerika Birlesik
Devletleri

Avustralya
Israil
Japonya
Yeni Zelanda

Gelismekte olan
iilkeler

Afrika
Kuzey Afrika

Cezayir
Misir
Libya
Fas
Sudan
Tunus

Diger Afrika

[Angola
Benin
Botswana
Burkina Faso
Burundi
Kameron
Cape Verde
Orta Afrika
Cumbhuriyeti
Cad
Comoros
Kongo
Kongo Cumbhuriyeti
Fildisi Sahili
Cibuti

Diger Gelismis Ulkeler

6 066
16 463

3 446
25

13

122

1 346
1940
53 406
6571
46 834
10 205
6238
716

890
2 361

91 502

4 606
1615
63
714
-12
406
18
425
2992

346

86

158

10 968
33229

11 386

126
149
81
4394
6 636

114 925

11527
103 398

15455

7 657
1 950
3225
2 624

193 224

10 667
2716

260
887
-82
1188
98
365

7 951

412
26
100
13

45
12

44
)
79
(-44)
450
2

19 836
74 324

13091

(-162)
146
273

3893
8 940

197 243

22 809
174 434

11 997

6015
1 839
3192

951

191 284

8 928

2 882

501
1 076
-150
417
371
668

6 046

1114
35
90
10

2
50
9

21

33
61
416
3

60 853
84 238

20 662

17

66
815

8 046
11719

308 118

24742
283 376

20 319

2924
3068
12742
1586

229 295

12 231
3569

507
1065
-118
1376
371
368

8 663

2471
61
37
13

40
53

3

27
)
521
11
381

231239
130 422

25984

138
158
604
5829
19 255

380 764

66 757
314 007

29 887

13 071
4 988
8323
3505

246 057

8489

3125

438
1235
-142
423
392
779

5364

879
60
54
23
12
31
34

115

166

23
235

11780
61 958

11 381

21
141
294
2062
8 864

172 787

28 809

143 978

15778

4 006

3520

6243
2 009

11 081
24945

10011

59
152
-375
872
9303

50 625
20595
30030
25319
13978

1648

9326
367

209 431 162 145

18 769
5474

1196
510
-101
2 808
574
486

13 295
2 146
44

26

9

67

Q)
77

44

10 998
3546

1065
647
(-196)
428
631
821

7 452

1312
41
37

8

86
14
4
901
247

32
223
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Ekvator Ginesi
Eritre

Etopya
Gabon
Gambiya
Gana

Gine
Gine-Bissau
Kenya
Lesoto
Liberya
Madagaskar
Malavi

Mali
Moritanya
Morityus
Mozambik
[Namibya
Nijer

Nijerya
Ruanda

Sao Tome ve Principe
Senegal
Seyseller
Sierra Leone
Somali
Giiney Afrika
Swaziland
Togo

Uganda
Tanzanya Birlesik
Cumbhuriyeti
Zambiya
Zimbabwe

Latin America ve
Karaipler

Giiney Amerika

Arjantin
Bolivya
Brezilya
Sili
Kolombiya
Ekvator
Guyana
Paraguay
Peru
Surinam
Uruguay
Venezuela

Diger Latin Afrika ve
Karaipler

66
37b
10
-243
12
105

112
16
1264

20
24

450
62
11
65

63

108
50

27 069

14 982

4309
212
3633
2191
1279
392
84
11
1538
-16
99
1150

12 087

53
41
288
-587
21
82
17
1
40
32
214
14

74

55
64
84
25
1539

176
54

10

la
3817
-15
23
175

158

207
135

73275

48 228

9160
879
18 993
5271
5562
724
53
236

1 697

126
53536

25 047

291
149
261
-200
24
56
18

42
27
190
16
-3
36

12
235
77

1051

71
55
(-10)
561
152

42
210

172

198
444

82 040

52424

7291
1023
28 856
4 628
2 829
870
47
342

1 842
38
164
4495

29 616

252
83
70

-625
49

267

63

42
33
256
58
46
51

49
382
111

1 005

136
60

-1
1502
100
70
222

517

163
59

108 255

70 346

23 988
1 008
28 578
8761
1452
648
48

95
2263
-24
238
3290

37910

108
28
135

44
115
10

127
31
(-431)
70
33
83

277
139
153

930

63
56

888
39
42

254

463

122
23

95 358

57 248

11 657
723
32779
3639
2237
720
67
104
681
-97
274

4 465

38110

945

20
169
35
89

50
28
(-20)
93

122
(-6)
32
255
275
23
1104

32
59

6789
78

63
229

327
72

83725

39693

3206
660
22 457
4 477
2521
1330
56

95
1151
-27
318
3448

44 032

323
21
75

123
43
50

30a

50
24
(-65)

102
12
28

406

181

1281

93
63

754
107

75
275

240

197
26

56 019

25 836

1003
553
16 566
1603
2034
1275
44

1462
-85
85
1318

30 183
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Anguilla
Antigua ve Barbuda
Aruba

Bahama
Barbados
Belize

Bermuda
Cayman Adalan
Kosta Rika
Kiiba

Dominik

[El Salvador
Granada
Guetemala

Haiti

[Honduras
Jamaika

Meksika
Montserrat
Hollanda Antilleri
Nikaragua
Panama

Saint Kitts ve Nevis
Saint Lucia

Saint Vincent ve
Grenadines

Trinidad ve Tobago
Virjin Adalari

Asya ve Pasifik
Asya
Bat1 Asya

[Bahreyn
Kibris

iran

Irak

Urdiin
Kuveyt
[iibnan
Umman
Filistin

Katar

Suudi Arabistan
Suriye
Tiirkiye
Birlesik Arap
[Emirlikleri
Yemen

Orta Asya

Dominik Cumbhuriyeti

15
28
26
41
12
16
2353
371
285
10
24
205
15
19
91

60
160
7351

-17
56
244
20
36

29

317
315

59 826

59 411

2228

650

81
47

N

55
28
91

120
-201
105
751

220
274

1035

21
23
196
210
15
12

2 928
3151
407

21
421
59
34
85

128
203
14 160

-88
173
1299
20
48

93

923
500

109 282

109 092

5918

329
491
53

1
361
20
150
65
7
418
3044
80
805

232
-139

3107

28

23

84
147
16

19
5399
4 354
612
15

700
1 104

673

89

732
1362

100 316

99 983

6 893

180
264
24
7
310
59
200
101
58
347
4 289
82
940

258
-226

2997

38

31
392
149
17

50
9470
6569
620
9

18

1 338
216
42
155
30
237
524
12 856

366
3648

108 809
108 529
754

454
685
35
-7
158
72
250
21
19
113
-780
263
783

(-985)
-328

2462

39

33
-144
250
19

19

10 627
6922
409
-10)
11
953
173

472
830

142 209
142 091
1523

364
804
39
-3
787
16
298
44
62
252
-1884
270
982

(-515)

1871

33
39
319
101
19
40
12 584
1382
454
4

12
1079
250
49
456
4
195
614
25334
1

-1
150
513
88
22

21

685
222

106 937
106 778
5211

81
652
50
(-6)
100
-147
249
42
11
296
20
205
3266

257
136

3963

33

36
241
200
11

52
9093
3095
642

14
961
208

41
110

143
479
13 627

-15
174
57
81
22

19

737
111

95129
94 989
2341

218
297
37
-9
56

257
40

41
326
(-350)
225
1037

95
64

4 035
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[Ermenistan
|Azerbaycan
Giircistan
Kazakistan
Kirgizistan
Tacikistan
Tiirkmenistan
Ozbekistan

Giiney, Dogu ve
Giiney DoZu Asya

Afganistan
Benglades

Butan

Brunei Darussalam
Kambogya

Cin

Hong Kong, Cin
Hindistan
Endonezya

Kore Demokratik Halk
Cumhuriyeti

Kore

Lao Demokratik Halk
Cumhuriyeti

Macau, Cin

Malezya

Maldivler
Mogolistan

Myanmar

Nepal

Pakistan

Filipinler

Singapur

Sri Lanka

Tayvan Cin Bolgesi
Tayland

Viet Nam

Pasifik

IFiji

Kiribati

Yeni Kaledonya
Papua Yeni Gine
Samoa

Solomon Adalari
Tonga

Tuvalu

[Vanuatu

Orta ve Dogu Avrupa

12
326
19
826
48
12
131
39

56 147

295

10

)
29

8 183

52
1115
243
1321
84

18
108
167

100 067

D
139
-1
702
168
44 237
11368
3619
4678

307
2 844
86

2
6323
11

25
879
23
713
1261
13533
433
2248
3882
2 587

190
29
10

88
20

)
30

19 033

221
1023
265
1152
109
25
62
140

90 093

190

-3

573
243
43751
14 766
2633
-356

31
5412
45

(-18)
2714
12

19
684
12
507
1718
759
150
222
7491
1700

333

22479

122
510
82
1472
44
21
89
121

105 313

3895
12

30
304

530
1725
13 245
201
2926
6 091
1484

280

25145

104
129
131
1283
-2

22
131
73

138 698

Q)

280

)

549
149
40772
61939
2319
-4550

5
9283
34

D
3788
13
54
208

305
1345
12464
175
4928
3350
1289

118

-2)

)
20

26 373

70
227
110

2823
5

9

150
570

97 604

I

79

¢)

526
148

46 846
23775
3403
-3279

(-24)
3528
24

133
554
12

43
192
21
385
982
10 949
82

4 109
3813
1300

159

90

D
63

-12

Q)
18

25015

100
1 067
146
2561

-12)

100
65

88 613

150
3203
12

78
129
10
823
11
7 655
242

1 445
1 068
1200

140

7

)
50

-7

)
15

28 709
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Arnavutluk
Belarusya

Bosna ve Hersek
Bulgaristan
Hirvatistan

Cek Cumhuriyeti
Hstonya
Macaristan
Latvia

Litvanya
Moldovya
Polonya
Romanya

Rusya Federasyonu

Sirbistan ve
IMontenegro

Slovakya
Slovenya
[TFYR Makedonya
Ukrayna
Yugoslavya (eski)

[En az gelismis lilkeler
Petrol ihrag eden iilkeler

Tiim gelismekte olan
ekonomiler, Cin harig

58
31
b
74
216
1177
162
2205
170
59
27
2119
206
1449

66

201
122

15
269
119

1713
7647

66 061

48
352

505
533

1 286
267
2167
521
355
79

4 908
1215
4 865

740

220
334

16
623

3401
18 427

148 987

45
203
56
537
932
3700
581
2037
357
926
76

6 365
2031
2761

113

684
216
118
743

4573
14 010

147 533

41
444
154
819

1 467
6310
305
1977
347
486
38
7270
1041
3300

112

390
107

32
496

5974
5254

188 976

143
119
147
1 002
1 089
4 984
387
1 646
410
379
129
9341
1025
2714

25

1925
136
177
595

3427
2468

205 285

207
96
130
813
1561
5639
542
2 440
164
446
156
5713
1157
2 469

165

1579
503
442
792

5 629
8 099

213
227
321
479
981
9319
307
854
396
732
111
4119
1106
2421

475

4012
1 865
77
693

5232
7364

162 585 109 445

Tablo 3: Bolgeler Itibariyle Diinyada Dogrudan Yabanci Yatirim Cikislars 1999-2001

(Milyar $) (Pay %)

1999-2000 2001 1999-2000 2001
Bolge/Ekonomi
Gelismis Ulkeler 924.2 470.1 83.7 74.6
Bati Avrupa 640.9 259.7 58.0 41.2
Avrupa Birligi 589.4 236.6 534 37.5
Diger Bati Avrupa 50.9 24.1 4.6 3.8
Kuzey Amerika 0.6 -1.0 0.1 -0.2
Diger Gelismis Ulkeler 256.2 197.3 23.2 313
Siniflandirilmayan Geligmis 25.0 3.9 0.2 0.6
Ulkeler
Gelismekte Olan Ulkeler 129.2 115.2 11.7 18.3
Afrika 6.8 8.5 0.6 1.3
Kuzey Afrika 0.5 1.8 0.0 0.3
Diger Afrika 1.3 0.4 0.1 0.1
Sinmiflandirilmayan Afrika 84.7 69.1 7.7 11.0
Latin Amerika ve Karayipler 395 20.3 3.6 3.2
Giiney Amerika 364 384 33 6.0
Diger Latin Amerika ve 8.8 10.9 0.8 1.7
Karayipler
Siniflandirilmayan Latin 33.9 36.5 3.1 5.8
Amerika ve Karayipler
Asya 0.8 2.8 0.1 0.4
Bat1 Asya 1.0 0.1 0.1 0.0
Orta Asya 31.0 32.8 2.8 5.2
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Giiney, Dogu ve Giiney Dogu I.1 0.8 0.1 0.1
Asya

Sintflandirilmayan Asya 1.5 0.8 0.1 0.1
Pasifik 24 0.3 0.2 0.1
Sumflandirilmayan Gelismekte 18.0 18.6 1.6 3.0
Olan Ulkeler

Orta ve Dogu Avrupa 32.7 26.3 3.0 4.2
Diger 32.7 26.3 3.0 4.2
Diinya Toplam: 1104.1 630.3 100.0 100.0

En son OECD ve Birlesmis Milletler verilerine gore, diinyadaki toplam yabanci

sermaye stoku halen 1,5 trilyon Dolar kadardir. Diger bir deyisle, biitiin diinyada 1,5

trilyon Dolar tutarinda yabanci sermaye yatirimi yapilmustir. Toplam dogrudan

yabanci sermaye yatirimlarinin yiizde doksan sekizi gelismis sanayi iilkelerince

yapilmaktadir. Tiim yabanci sermaye yatirimlarinin ylizde sekseni Amerika Birlesik

Devletleri (A.B.D.), Japonya, Almanya, Ingiltere ve Fransa tarafindan yapilmaktadir.

Bu yatirrmlarin yiizde sekseni yine geligmis iilkelere gitmektedir.

Tablo 4: Ulkelerin Toplam Yabanci Yatirim Stoklar: 2002 (Milyar $)>®
(ILK 10 ULKE)
1 ABD 1351
2 CIN (Hong Kong dahil) 880
3 INGILTERE 638
4 ALMANYA 451
5 FRANSA 401
6 HOLLANDA 314
7 BREZILYA 235
8 KANADA 221
9 ISPANYA 217
10 [RLANDA 157
SECILI ULKELER
MEKSIKA 154
MALEZYA 56
GUNEY AFRIKA 50
SILI 46
POLONYA 45
CEK CUMHURIYETI 38
MACARISTAN 24
RUSYA 22
MISIR 20
TURKIYE 18

% hitp://www.unctad.org, “World Investment Report, 2003”
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Sekil 1: Ulke Gruplarina Gére Dogrudan Yabanct Sermaye Yatirimlar1 (1997-2002)%

1500

1000 +

Milyar $

500 +pe

[ Dinya

Geligmis Ulkeler

O Geligmekie Clan Ulkeler
OCra ve Dogu Avupa Ulkeleri 19 22 25 26 25

a3
°

Tablo 5: Dogrudan Yatirimlarla Ilgili Baz1 Gostergeler (Milyar Dolar ve Yiizde)®

Milyar $ Biiyiime %

1982 1990 2002 86-90 91-95 96-00 1999 2000 2001
DYY Girisleri 59 209 651 23.1 21.1 40.2 573  29.1 -40.9
DYY Cikiglar 28 242 647 25.7 16.5 357 60.5 9.5 -40.8
DYY Girig Stoku 802 1954 7123 14.7 9.3 172 194 189 7.5
DYY Cikis Stoku 595 1763 6866 18.0 10.6 16.8 182 19.8 5.5
Sinir Otesi Birlesme ve 151 370 25.9 24.0 51.5 441 493 -48.1
Satinalmalar
Yabanci Subelerin 2737 5675 17685 16.0 10.1 109 133 196 9.2
Satiglar:
Yabancit Subelerin 640 1458 3437 17.3 6.7 7.9 128 162 14.7
Gayri Safi Uretimi
Yabanct Subelerin 2091 5899 26543 18.8 13.9 192 207 274 4.5
Toplam Varliklar:
Yabanct Subelerin 722 1197 2613 13.5 7.6 9.6 33 114 -3.3
Thracatlan
Yabanct Subelerin 19375 24262 53094 5.5 2.9 142 154 165 -1.5
[stihdam: (Bin Kisi)
Faktor Fiyatlariyla 10805 21672 32227 10.8 5.6 1.3 35 2.6 -0.5
GSYIH
Gayrisafi Sabit 2286 4819 6422 13.4 4.2 1.0 35 2.8 -3.9
Sermaye Olusumu
Telif Hakk: ve Lisans 9 30 72 21.3 14.3 6.2 5.7 8.2 -3.1
Hasilat1
Mal ve Faktor Dist 2053 4300 7838 16.6 54 34 33 114 -3.3

Hizmet Ihracati

2002
-21.0
-9.0
7.8
8.7
-37.79
7.4

6.7
4.2

5.7

34

4.2

1980 oncesinde yiizde on-on bes diizeyinde bulunan azgeligmis, ya da gelismekte
olan iilkelerin yabanci sermaye yatirimlarindan almakta olduklari pay, bugiin ylizde

yirmilere yiikselmistir. Ancak yiizlin {izerinde {ilke tarafindan bolisiilmek
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durumunda olan bu pay, cetin bir rekabet meselesi haline gelmistir. Ulkeler bu
rekabette On siralar1 alabilmek ve dig yatinmlart kendi saflarina cekebilmek icin
yabanci sermayeye ilave bazi imkanlar tanimakta, ya da yabanct sermaye 6zel olarak
tesvik edilmektedir. Bu tesviklerin basinda, yabanci sermayeye altyapist hazirlanmis
arsa, hatta bina tahsis edilmesi, devlet dairelerinde kirtasiyeciligin azaltilmasi ve izin
keyfiyetinin kaldiriimasi ve 6zel vergi muafiyetinin taninmast gelmektedir. Ustelik
bu 6zel tesvikler, esasen varolan istikrarli ortama, nispeten gelismis finans kesimine,
enflasyona endeksli faktorlere, ya da sermaye icin gelistirilmis koruyucu
mekanizmalara (hedging) ve benzeri unsurlara ilaveten taminmaktadir. Biitiin
bunlarin Gtesinde, yatirim yapilmas: diigiiniilen iilke yonetimlerinin diyaloga aciklig:
ve uluslararasi camiayla kaynagsma konusundaki kararlilifi, yine yabanci

miitesebbisin 6nem verdigi hususlardir.
a) Dogrudan Yabanci Yatirimlar Performans Endeksi

Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferans: (UNCTAD) nin 2003 Diinya
Yatirim Raporuna gore Performans endeksinde, iilkelerin ekonomik biiyiikliikleri
cektikleri yabanct yatiim miktarlart  ile kiyaslanarak bir degerlendirme
yapilmaktadir.

Bu endekste 1 optimum degerdir. 1’in iizerinde degere sahip iilkeler ekonomik
biiyiikliiklerine kiyasla ¢ekmeleri gerekenden daha fazla yabanci yatinnm c¢eken
tilkelerdir. 1’in altinda kalan iilkeler yabanc: yatirnmlarn ¢ekmede diigiik pedomms

gostermektedir.

Tablo 6: DYY Performans Endeksi 1991 — 2001 ¢
1 Belgika & Liiksemburg
2 Angola
3 Cin (Hong Kong dahil)
4 frlanda
5 Malta
6 Singapur
7 Isveg
8 Hollanda
9 Danimarka
10 Brunei
11 Cek Cumhuriyeti
12 Gambiya
13 Nikaragua
14 Bolivya
15 Kazakistan

5! hitp://www.unctad.org, “World Investment Report, 2003”
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112 Tirkiye

Gecmis yillara gore Tiirkiye performans endeksinde biraz daha iyi bir konumda
oldugu goriilmektedir. Yatirim ortamin iyilestirme ¢aligmalarinda bagarili olundugu

taktirde Tiirkiye, bugiin rakibi olan bir¢ok iilkenin Oniine gegebilecektir.

b) Dogrudan Yabanci Yatirimlar Potansiyel Endeksi

Potansiyel endeksinde iilkelerin yabanci yatirim c¢ekmesini etkileyen bircok faktor
(GSM, ihracat, telefon hatlari, mobil telefonlar, enerji kullanimi, Ar-Ge harcamalari,
egitim, iilke riski, dogal kaynaklarin ihracati, yabanct yatirnm stoklari gibi)
degerlendirilmis, bu degerlendirmede {ilkelerin pazar biiyiikliikleri dikkate

alinmamustir.

Tablo 7 DYY Potansiyel Endeksi 1991 - 2001°
1 ABD
2 Singapur
3 Norveg
4 Ingiltere
5 Kanada
6 Almanya
7 Isveg
8 Belgika & Liiksemburg
9 Hollanda
10 Finlandiya
11 [rlanda
12 Japonya
13 Cin (Hong Kong dahil)
14 Fransa
15 Isvigre
86 Tiirkiye

Tiirkiye’nin potansiyelinde 6nceki yillara gore bir diigiis yaganmaktadir.

Oniimiizdeki donemlerde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda;

Kuzey Amerika & Bat1 Avrupa Bolgesinde; ABD, Ingiltere, Fransa ve Kanada,
Afrika Bolgesi’nde; Giiney Afrika, Angola ve Tanzanya,

Asya-Pasifik Bolgesi’nde; Cin, Hindistan ve Tayland,

Latin Amerika Bolgesinde; Meksika, Brezilya ve $ili,

Orta ve Dogu Avrupa’da; Polanya, Cek Cumbhuriyeti, Rusya ve Romanya’nin 6nde

gelecegi tahminleri yapiliyor.
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Tablodaki (Tablo 8) 1 sembolii birinci dereceden dogrudan yabanct sermaye yatirimi

cekim alanlarini, 2 ise ikinci dereceden dogrudan yabanci sermaye cekim alanlarini

gostermektedir.

Buna gore, Ontimiizdeki dtnemde kiiresel diizeyde dofrudan yabanci sermaye

yatirimlarinin motorlu araglar, tasimacilik, diger tasimacilik ekipmanlari, turizm ve
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gida-igki gibi sektdrlerde yogunlasacagi anlagiliyor.

Tablo 8: Sektorel ve Bélgesel Diizeyde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirim

Beklentileri®
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Orta ve Dogu
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Motorlu Araglar
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Kimyasallar
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Diger Nakliye Ekipmanian
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Metal Urtinleri

Madencilik ve Petrol

Metalik Olmayan Urinler

Gida ve Igki

Tekstil, Hazirgiyim, Deri
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Basim, Yayin

Tarim

Tagimacilik ve Is Hizmetleri
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Bilisim

oGS e

Elekirik, gaz ve su hizmetleri

Bankacilik ve sigorta

o e

e |OPee (@

Insaat-konut

Egitim saghk

2) Tiirkiye’deki Yabanci Sermaye Yatirimlarin Dagilimu

01.01.2003-30.06.2003 déneminde Yabanc: Sermaye Genel Miidiirliigi® tarafindan

diizenlenen yabanci sermaye izinlerinin toplam tutar1 1.208 Milyon ABD Dolarina

% hitp://www.unctad.org, “World Investment Report, 2003”
 Bu boliimdeki istatistiki bilgiler i¢in bkz. http://www.hazine.gov.tr
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ulagsmis olup bu donem iginde 231 adet yabanci sermayeli sirket kurulmustur. 2002
yilinin ayn1 déneminde verilen izinlerin toplam tutart 997 milyon ABD Dolar1 olmus
ve 196 adet yabanci sermayeli firma kurulusu gerceklestirilmistir. 2003 yili ilk alt:
aylik donemini 2002 yilinin ayni donemi ile karsilagtirdigimizda verilen izinlerde %
2] oraminda bir artig goriilmektedir (Sekil 2). Firma kurulug sayisindaki artig ise %
18 oranindadir. 2001-2003 doneminin ilk alt1 aylik verilerine iliskin karsilastirma

Tablo 9’da goriilmektedir.

Sekil 2: 2002-2003 1. Yart Y1l Karsgilagtirmasi

2002 L. Yar1 Yil 997 Milyon $
2003 1. Yar1 Y1l 1.208 Milyon $
Fark % 21

Tablo 9: 2001-2003 Déneminin i1k Alti Aylik Déneminde Izin Verilen Yabanci
Sermaye Izinleri (Milyon $)

2001 2002 2003
Ocak 95 244 166
Subat 250 89 103
Mart 266 208 264
Nisan 134 321 334
Mayis 277 94 176
Haziran 174 41 165
Toplam 1.196 997 1.208

Tablo 10: Tiirkiye’de Yillara Gore Yabanct Sermaye Yatirimlari

30/06/2003 Itibari Ile (Milyon Dolar)

[zin Verilen Yabanct Yabanct Sermayeli

Yillar Fiili Girig (¥*%)

Sermaye Firma Sayist (**)
1980 97 78 35
1981 338 109 141
1982 167 147 103
1983 103 166 87
1984 271 235 113
1985 234 408 99
1986 364 619 125
1987 655 836 115
1988 821 1.172 354
1989 1.512 1.525 663
1990 1.861 1.856 684
1991 1.967 2.123 907
1992 1.820 2.330 911
1993 2.063 2.554 746
1994 1.478 2.830 636
1995 2.938 3.161 934
1996 3.836 3.582 914

1997 1.678 4.068 852
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1998 1.646 4.533 953
1999 1.700 4.950 813
2000 3.477 5.328 1.707
2001 2.725 5.841 3.288
2002 - 2.243 6.280 1.042
2003(*) 1.208 6.511 150
TOPLAM 35.203 16.372

(*) Haziran ay1 itibari ile
(**) Birikimli
(***) 2003 Y11 Ocak-Mayzis itibari ile

Sekil 3: 2001-2003 Déneminin Ilk Alti Aylik Déneminde Izin Verilen Yabanci
Sermaye izinleri (Milyon $)

YILLAR ITIBARIYLE YABANCI SERMAYE
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Sekil 4: 1980-2002 Déneminde Yabanci Sermayeli Firma Sayisi
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2003 yil1 ilk alt1 aylik donemde verilen 1.208 milyon dolarlik iznin 711 milyon dolar
imalat (%58,83), 8 milyon dolar1 tarim (0,64), 124 milyon dolari madencilik
(%10,28) ve 365 milyon dolart (30,25) da hizmetler sektoriindeki yatirnmlar i¢in
diizenlenmistir (Tablo 11). 2002 yilinin aynmi donemine ait bir degerlendirme
yaptigimizda imalat sektoriiniin 552 milyon dolar ile 997 milyon dolarlik toplam
izinler icinde en biiyiik pay1 aldigini (% 55.,41), bunu sirastyla hizmetler (430 milyon
dolar, %43,13), madencilik (11 milyon dolar, %1,14) ve tarim (3 milyon dolar, %
0,32) sektorlerinin takip ettigi goriilmektedir (Tablo 12).

Tablo 11: 2003 Yilt L. Yar: Yil Verilen Izinlerin Sektérel Dagtlimu

Verilen Izin (Milyon %) Pay (%)
Imalat 710,65 58,83
Tarim 7,73 0,64
Hizmetler 365,43 30,25
Madencilik 124,18 10,28
Toplam 1.207,99 100,00

Tablo 12: 2002 Yil1 L Yar1 Y1l Verilen Izinlerin Sektsrel Dagilimi

Verilen Izin (Milyon %) Pay (%)
Imalat 552,30 55,41
Tarim 3,18 0,32
Hizmetler 429,89 43,13
Madencilik 11,32 1,14
Toplam 996,69 100,00

Tablo 13. Yillar Itibariyle Izin Verilen Yabanci Sermayenin Sektorel Dagilim
(30/06/2003 Itibar ile, Milyon Dolar)

Yillar Imalat Tarim Madencilik Hizmetler Toplam
1980 88,76 - - 8,24 97,00
1981 246,54 0,86 0,98 89,13 337,51
1982 98,54 1,06 1,97 65,43 167,00
1983 88,93 0,03 0,02 13,76 102,74
1984 185,92 5,93 0,25 79,26 271,36
1992 1.274,28 33,59 18,96 493,13 1.819,96
1993 1.568,59 21,05 11,37 462,38 2.063,39
1994 1.107,29 28,27 6,20 335,85 1.477.61
1995 1.996,48 31,74 60,62 849,48 2.938,32
1996 640,59 64,10 8,54 3.122,74 3.835,97
1997 871,81 12,22 26,70 767,48 1.678,21
1998 1.017,29 5,75 13,73 609,67 1.646,44
1999 1.123,22 16,19 6,76 553,40 1.699,57
2000 1.105,49 59,74 5,01 2.307,18 3.477.42
2001 1.244,59 134,38 29,11 1.317,20 2.725,28

2002 892,01 32,82 17,29 1.300,81 2.242,93
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2003 710,65 7,73 124,18 365,43 1.207,99
Toplam  18.641,60 616,37 442,38 15.502,93 35.203,27

Sekil 5: Yillar Itibariyle izin Verilen Yabanci Sermayenin Sektérel Dagilumi

YILLAR ITIBARIYLE IZIN VERILEN YABANCI SERMAYENIN
SEKTOREL DAGILIMI
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500,00

Milyon Dolar

1980 1982 1984 1993 1995 1997 1999 2001 2003
YILLAR

OIMALAT E TARIM B MADENCILIK O HIZMETLER

Tablo 14: 2003 Yili I. Yar1 Yil Verilen Izinlerin Yatirim Tiirlerine Gore Dagilimi

Verilen Izin (Milyon $) Pay (%)
Yeni 251 20,78
Istirak 88 7,28
Sermaye Artist 869 71,94
Toplam 1.208 100,00

Tablo 15: 2002 Yil1 I Yar Y1l Verilen Izinlerin Yatirim Tiirlerine Gre Dagilimi

Verilen Izin (Milyon $) Pay (%)
Yeni 117 11,74
Istirak 266 26,68
Sermaye Artigt 614 61,58
Toplam 997 100,00

Verilen izinlerin yatinim tiirlerine gére dagilimt incelendiginde ise 2003 yihi birinci
alt1 aylik donemde mevcut yabanct sermayeli sirketler icin diizenlenen sermaye artisi
izinlerinin toplam izinlerin % 71,94 {ine ulagtig1 goriiliirken, Tiirkiye’de yeni yatirim
yapmak ve mevcut yerli sermayeli sirketlere istirak etmek lizere izin alan sirketlerin

payinin tiim izinlerin % 28,06’s1 oldugu goriilmektedir (Tablo 14). 2002 y1l1 birinci
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altt aylik donemde ise benzer trend ile mevcut yabanci sermayeli sirketler icin
diizenlenen sermaye artig1 izinlerinin toplam izinlerin % 61,58’ine yeni yatirim
yapmak ve mevcut yerli sermayeli sirketlere istirak etmek iizere izin alan sirketlerin

payinin toplam izinlerin % 38,42’sini olusturdugu goriilmektedir (Tablo 15).

Tablo 16: 2000 ve 2003 Yilarinda Haziran Ay Itibariyle Yabanci Sermaye
Izinlerinin Yatirim Tiiriine Gore Dagilimi (30/06/2003 Itibari ile, Milyon Dolar)

Yatirim Tiirii 2000 2001 2002 2003
Yeni 667 127 117 251
Sermaye Artisgi 185 763 614 869
Istirak 351 306 266 88
Toplam 1.203 1.196 997 , 1.208

Sekil 6: 2000 ve 2003 Yillarinda Haziran Ay Itibariyle Yabanci Sermaye Izinlerinin

Yatirim Tiiriine Gore Dagilimi

Milyon Dolar

2000 2001 2002 2003
Yillar

BYENI OSERMAYE ARTISI  OISTIRAK

Tablo 17: 2003 Yili I. Yar1 Yil Verilen Izinlerin Ulkelere Gore Dagilimi
Verilen Izin (Milyon %) Pay (%)
Almanya 260 21.52
Hollanda 241 19.95
Ingiltere 176 14.57
A.B.D. 122 10.10
Fransa 94 7.78
Diger 315 26.08
Toplam 1.208 100.00
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Tablo 18: 2002 Yili I. Yar1 Yil Verilen Izinlerin Ulkelere Gore Dagilimu
Verilen izin (Milyon %) Pay (%)
Almanya 155 15,55
Hollanda 145 14,54
Ingiltere 131 13,14
A.B.D. 102 10,23
Fransa 71 7,12
Diger 393 39,40
Toplam 997 100,00

2003 yuls, ilk alti aylik dénemde, verilen izinlerin, % 21,52’si Almanya, % 19,95°i
Hollanda ve % 14,57’si Ingiltere sermayeli yatirimlar icin diizenlenmistir. Izinler
icinde OECD grubu geleneksel agirligini korumustur (Tablo 17). 2002 yil1 ilk alt
aylik donemde de siralamanin aynmi oldugu goriilmektedir (Tablo 18).

2003 yilina ait fiili girig rakam: Nisan ay: sonu itibariyle Merkez Bankasi tarafindan
144 milyon dolar olarak agiklanmigtir. 2002 yil1 Nisan sonu fiili giris miktar: ise 75
milyon dolardir. Fiili giris bazinda 2003 yilinda, Ocak-Nisan donemi itibari ile,
2002’ye oranla % 92’lik bir artis olmustur.

2003 wyili alt1 aylik donemde yabanci sermayeli firmalarin gerceklestirecekleri
yatiimlarla ilgili olarak diizenlenmis 154 adet Izin ve Tegvik Belgesinin toplam
yatirnm tutar1  1.332 milyon dolar olmustur. Bu belgeler kapsaminda
gerceklestirilmesi planlanan yatirimlar kapsaminda 565 milyon dolarlik yatirim mali
ithali yapilmasi ve bu yatinmlar neticesinde 9.763 kisiye istihdam yaratilmasi
Ongoriilmiistlir. 2002 yili ilk alfi aylhk donemde ise yabanci sermayeli firmalar
tarafindan gerceklestirilecek yatirimlarla ilgili olarak 123 adet Izin ve Tesvik Belgesi
diizenlenmis olup bu belgelerin toplam yatirim tutart 807 milyon dolara ulagmustir.
Bu yatirimlar neticesinde 19 milyon dolarlik yatinm mali ithali yapilmasi

ongoriilmiis olup, 8.756 kisiye istihdam yaratilmasi planlanmugtir (Tablo 19).

Tablo 19: 2002 I. Yar1 Y1l Toplam Yatirim

Madencilik Tarim  Imalat Enerji Hizmetler
Bolge Sayisi 4 3 99 1 16
Toplam Yatirim 37.026 10.104 554.673  103.143 112.910
Doviz Geregi 13.934 3.020 336.371 58.767 19.377

Tablo 20: 2003 I. Yar1 Y1l Toplam Yatirim

Madencilik Tarim  Imalat Enerji Hizmetler
Bolge Sayisi 5 1 123 1 24
Toplam Yatirim 9.119 597.256  566.139 6.378 152.722

Doviz Geregi 3.024 159.019  327.960 5.236 69.830
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30.06.2003 itibari ile Tiirkiye’de faaliyette bulunan yabanci sermayeli sirket sayisi
6.511 adettir. Bu sirketler i¢in diizenlenmis izinlerin toplam tutarr 35.203 milyon
ABD dolaridir. 30.04.2003 itibari ile toplam fiili yabanci sermaye girisi ise 16.366
milyon dolara ulagmustir. Verilen izinler icinde agirlikli payr % 52,95 ile imalat
sektorii yatirimlar: almakla birlikte bunu % 44,05 ile hizmetler sektorii takip
etmektedir. Madencilik ve tarim sektdriindeki yatirmlar yabanci sermaye igin ilgi
¢ekici olmamis ve bu sektdrdeki yatirimlar igin diizenlenen izinler toplam izinler
icinde swrastyla % 1,26 ve % 1,7’lik pay almislardir. Verilen izin tiirleri iginde
tilkemize yeni gelen yabanci sermaye yatirimlar: igin diizenlenen “yeni” ve “istirak”
izinleri, toplam izinlerin % 55,34’{inii olusturmus olup mevcut sirket i¢in diizenlenen
“sermaye artigl” izinleri de % 44,66’ ik pay almistir.

2003 yili Haziran sonu itibari ile izin verilen toplam 35.203 milyon dolarlik yabanci
sermaye izninin iilkelere gore dagiliminda en On swrayt % 16,36 pay ile Fransa
alirken bunlart sirasiyla Hollanda (%15,84), Almanya (%13,03), ABD (%11,50) ve
Ingiltere (%8,08) takip etmektedir.
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II) YABANCI SERMAYELI SIRKETLERIN KURULUS VE FAALIYETLERININ
HUKUKI STATUSU

Yabanc: sermayeyi c¢eken faktorler daha Onceki bolimlerde detayli olarak
incelenmis, bir yatinmcinin, lilkeye gelmeye karar vermesini etkileyen ¢ok sayida
unsurun bulundugu tespit edilmigtir. Bu unsurlar iilkelerin yatirim iklimlerini
olugturmaktadir. Ancak yatirim iklimi sadece ekonomik bir iklim degildir; aym
zamanda hukuki bir iklimdir.

Yabanci yatinm iilkeye geldigi zaman, tabi olacagi muamele, tiglii bir sistem {izerine
oturmaktadir. Bu muamelenin birinci ayagi, ev sahibi iilkenin yatirim mevzuatidir.
Nitekim yabanci yatirimcilar bir tilkeye yatirim yapma kararini verdiginde o iilkenin,
yani ev sahibi iilkenin ulusal yatirim mevzuatina tabi olacagini bilirler. ikinci olarak
yabanc1 bir yatinmci ev sahibi lilkeye geldigi zaman devletle yada devletin kurum
yada kuruluslaniyla yatinm mukavelesi yapar. Bu mukavele, yapilacak yatirimin
hukuki c¢ercevesiyle ilgili olarak karsiliklt haklar1 ve yiikimliliikleri tespit eder
Nihayet, ulusal yatim mevzuati ve yatirim mukavelesinin varliina ragmen,
yatirimlarin tabi olacagi ligiincii ayak, uluslar arasi sézle§melerdir.65

Tiirkiye’nin yabanci sermaye girigleri konusunda, yabanci sermayeye iliskin yasal
diizenlemeler acisindan sikintilari bulunmakla birlikte, asil sorun ve sikintilarin
yatirtm mukavelesinin sonuclarindan biri olan vergi yasalarindaki karmagik
diizenlemelerden dogdugu bilinmektedir. Bu alanda siirekli olarak bir iyilestirme
cabas1 iginde olunsa da, vergi yasalarinda bazi yapisal diizenlemeler ve bu
diizenlemelerin agirt karmagiklig1 yabanci sermaye agisindan sorun yaratmaya devam
etmektedir. Ayrica, vergi yasalarina iliskin sik degisiklik yapilmasi yabanci sermaye
acisindan en Onemli Ogelerden biri olan giiven konusunda ciddi sarsinti
yaratmaktadir. Vergi yasalarina iliskin uygulama ve yorum farkliliklar1 yabanci
sermaye getirecek kesimleri {irkiitmektedir. Bu bakimdan, zaman gegirmeden
yabanci sermayeye doniik vergi yasalarindaki degisik hiikiimlerin olabilirse bir araya
toplanmas: ve bu alanda olabildigince giliven unsurunu zora sokacak degisikliklere
gitmemek yararli olacaktir. Yabanct sermayeye iligkin vergisel diizenlemelerin agik,
anlagilir ve basit olmasi; bu hiikiimlerin diinyanin belli basli dillerine ¢evrilmesi

gelecek yabanci sermaye akimlar: agisindan ¢ok 6zendirici olacaktir.

5 Bilgin Tiryakioglu, “Dogrudan Yabanci Yatirimlara liskin Uluslar arasi Diizenlemeler”, Ekonomik
Istikrar, Biiyiime ve Yabanci Sermaye Semineri, Ankara, T.C. Merkez Bankasi Insan Kaynaklari
Genel Midiirliigii, 2000, sy. 168.
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Calismada, yabanci yatinnmer iilkeye geldikten, ya da gelmeye karar verdikten sonra
sOz konusu yatirimla ilgili olarak {lilkenin resmi makamlanyla yaptigi yatirim
mukavelesi sonucunda ortaya ¢ikan vergisel ¢dev ve yiikiimliiliikler incelenmeden
once, yabanct yatirimin iilkeye kabuliinden yatirimun sona ermesine kadar soz
konusu yatirimun gorece@i muameleyi diizenleyen yatirrm mevzuati agiklanmaya
calisilacaktir. Bu sebeple yabanci sermayenin Tiirkiye’ye girisi ve Tiirkiye’de
Orgiitlenmesine yani yatirim mevzuatma iligkin hukuki diizenlemeler iki bdliimde
incelenecektir. Birinci bolimde 1954 yilindan bu yana uygulanmakta olan 6224
saytlt Yabanct Sermayeyi Tesvik Kanunu ile bu kapsamda yapilan diizenlemeler;
ikinci boliimde ise 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tegvik Kanununu yiiriirliikten
kaldiran 4875 sayili “Dogrudan Yabancit Yatirimlar Kanunu” ve bu yasa ile ilgili

yonetmelikler incelenecektir.
A) 4875 Sayili Kanun Oncesinde Yabanci Sermayeye Iliskin Yasal Diizenlemeler

4875 sayili “Dogrudan Yabanci Yatinmlar Kanunu” ile 6224 sayili Yabanci
Sermayeyi Tesvik Kanunu yiiriirliikten kaldirilmustir. Ilgili madde diizenlemesine
gore, mevzuatta, 6224 sayili Kanuna yapilan atiflar bu Kanunun ilgili hiikiimlerine
yapilmis sayilir. Diger yandan, mezkur Kanun’un Gegici I'nci maddesi hiikmiine
gore, 4875 sayilh Kanun’un uygulanmasini gostermek lizere hazirlanacak
yonetmelikler yiirlirliige girinceye kadar, mevcut kararname, teblig ye genelgelerin
bu Kanuna aykiri olmayan hiikiimlerinin uygulanmasina devam edilecektir.

Buna gore, asagida yer alan karar ve teblig diizenlemelerinin 4875 sayilh Kanun
hiiktimlerine aykir1 olmayan hiikiimleri ilgili y&netmelikler cikarilincaya kadar
uygulanacaktir. Ayrica 6224 sayii Kanun kapsaminda kurulmug mevcut yabanci
sermayeli sirketler, kazanilmis haklar sakli kalmak kaydiyla, 4875 sayili Kanuna
tabi olacaklardir. Bu cercevede, 4875 sayili Kanun 6ncesindeki hukuki cerceve de
detayli olarak aciklanacaktir.

1) Genel Cerceve
Tiirkiye’de yabanci sermayeye iligkin yasal diizenlemelerin tarihi oldukga eskiye

dayanmaktadir. Ancak 1980’li yillara kadar Tirkiye'nin yabanci sermaye

hareketlerinden yeterince faydalandigini s6ylemek olas1 degildir.
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6224 sayii Yabanci Sermayeyi Tegvik Kanunu, 1954 yilinda uygulamaya
konulmasina ragmen, yabanci sermayeye iligskin orgiitlii gelismeler “24 Ocak 1980
Ekonomik Istikrar Tedbirleri” ile getirilen diizenlemeler sayesinde ivme kazanmustir.
8/168 sayili “Yabanci Sermaye Cerceve Kararnamesi” 25.01.1980 tarihinde
yiiriirlige girmis ve Bagbakanliga bagli Yabanci Sermaye Dairesi kurulmusg, daha
sonra Devlet Planlama Teskilatina baglanmugtir. 17.07.1991 tarih ve 436 sayili
Kararname ile Yabanci Sermaye Genel Midiirliigii, Hazine ve Dig Ticaret
Miistesarlig1 bilinyesine alinmigtir. Yabanct Sermaye Genel Midiirligi 09.12.1994
tarih ve 4059 sayili Kanun ile Hazine ve Dig Ticaret Miistesarliklarinin kurulmasi
sonucunda Hazine Miistesarli31 biinyesinde faaliyetine devam etmektedir.%

Izleyen yillarda gergeve kararlari degisim gosterse de, son diizenleme 07.06.1995
tarihinde yiiriirliige konulan 95/6990 sayili “Yabanci Sermaye Cerceve Karari” ile
yapilmustir. 32 sayili ve 11 Agustos 1989 tarihli “Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma
Hakkinda Kanun” ile uygulamalar daha esnek hale getirilmistir.

2003 yilinda gergeklesen ve calismanin ilerleyen boliimiinde aciklanacak yeni yasal
yapilanma Oncesinde Tiirkiye’de yabanci sermaye girisini diizenleyen hukuki
yapilanma ana hatlariyla asagida belirtilmektedir.®’

- 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tegvik Kanunu®®

- 95/6990 sayili Yabanci Sermaye Cergeve Karar®

- Yabanct Sermaye Cerceve Karart Hakkinda 1 Numarali Teblig™
- Yabanci Sermaye Cerceve Karart Hakkinda 2 Numarali Teblig”"
- Yabanci Sermaye Cerceve Karari Hakkinda 3 Numarali Teblig”*
- 6326 sayili Petrol Kanunu”

74

- 1567 sayili Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Kanunu

- Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar”

66 Bilgin Tiryakioglu, “Dogrudan Yabanci Yatirimlara iliskin Uluslar arasi Diizenlemeler”, Ekonomik
Istikrar, Biiyiime ve Yabanci Sermaye Semineri, Ankara, T.C. Merkez Bankas: Insan Kaynaklari
Genel Miidiirliigii, 2000, sy. 8.

7 Levent Bagak, “Yabanci Sermaye Mevzuatina Gore Yurtdiginda Yerlesik Kisi, Kurum ve
Kuruluglarin Tiirkiye’de Sirket Seklinde Orgiitlenme Modelleri ve Diinyadaki Cesitli Ulke Ornekleri
Gozoniinde Bulundurularak Bir Degisiklik Onerisi”, Vergi Sorunlari, Say: 179, 2003, sy. 111.
6823.01.1954 tarih ve 8615 say1li Resmi Gazete’de yayimlanmigtir

6223.07.1995 tarih ve 22352 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmigstir.

0 | numarali teblig 2 numarals teblig ile yiiriirliikten kaldirilmustir.

124.08.1995 tarih ve 22384 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmustir.

7227.06.1996 tarih ve 22679 sayili Resmi Gazete’de yayrmlanmustir.

73 16.03.1954 tarih ve 8659 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmustir.

7 25.02.1930 tarih ve 1433 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmustir.

5 11.08.1989 tarih ve 20249 sayih Resmi Gazete’de yayimlanmigtir.
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- Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlagmalar: (Bu konuda detayl: aciklama “Yabanci
Sermayenin Vergilendirilmesi” boliimiinde yer almaktadir).

- Yaurimlarin Karsiliklt Tesviki ve Korunmast Anlagmalari
2) 6224 Sayil1 Yasa ve Ilgili Yasal Diizenlemeler
a) 6224 Sayil1 Yasa’nin Konusu

6224 Sayili Kanun’un 1. maddesine gore, yatirim yapilacak tegebbiisiin:

a) Memleketin iktisadi inkisafina yararh olmast,

b) Tiirk hususi tegebbiislerine acik bulunan bir faaliyet sahasinda ¢aligmast,

c) Sartiyla ve Yabanci Sermayeyi Tesvik Komitesinin karari ve Icra Vekilleri
Heyetinin tasvibi ile Tiirkiye’ye ithal edilecek yabanci sermaye ve disaridan
yapilacak istikrazlar bu kanunun konusunu olugturmaktadir. Ancak, Tiirkiye’ye ithal
edilecek yabanci sermayenin, lilke capinda tekel teskil edecek faaliyetlerde bulunan

kuruluslarda ¢gogunluk hissesine sahip olmasi yasaklanmlstlr.76

Goriildiigi tizere, kanunun yabanci sermayeyi sinirlayan en onemli hiikmii 1 inci
maddenin (a) bendinde yer almaktadir. Bu bend uyarinca, Tiirkiye’ye getirilecek
yabanci sermayenin lilkenin ekonomik kalkinmasina yararli olmasi gerekmektedir.
Tiirkiye’ye girecek yabanci sermayenin (b) bendi uyarinca, Tiirk 6zel tesebbiislerine
acik bulunan her faaliyet alaninda faaliyette bulunabilmesi serbest birakilmis iken;
Tiirkiye’ye ithal edilecek yabanci sermayenin, iilke capinda tekel olusturacak

faaliyetlerde bulunan kuruluslarda ¢cogunluk payina sahip olmas: yasaklanmigtir.”’
b) Ana Yabanci Sermaye

6224 Sayili Yasa’nin ikinci maddesinde “ana yabanci sermaye” kavramina giren
yabanci sermaye hareketleri hiikme baglanmigtir. Anilan maddeye gore ana yabanci

sermaye kavramina giren yabanci sermaye hareketleri sunlardir:

a- 6224 Sayili Yasa'nin konusuna giren bir tesebbiisiin verimli bir sekilde kurulmasi,

genisletilmesi (tevsii) veya yeniden faaliyete gecirilmesi icin digaridan ithal edilen:

76 Safak Ertan Comakli, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye ve Tesvik Tedbirleri”, Vergi Sorunlari, Say1
145, 2000, sy. 159.
77 Bu hiikiim 02.05.1995 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan 4105 Sayili Yasa ile eklenmistir.
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1. Yabanci para seklindeki sermaye,
2. Makine, techizat, alet ve bu kapsamdaki mallar, makine aksami, yedek pargalar ve
malzeme ile Yabanci Sermaye Tegvik Komitesi (Komite)nin kabul ettigi diger

gerekli mallar,”®

3. Lisanslar, patent haklart ve alameti farika gibi fikri haklar ve hizmetler,

4. Yeniden yatirilmak suretiyle sermayeye eklenen karlar.

b- Mal, hizmet veya fikri haklar seklinde ithal edilen sermayenin kiymeti ve Yabanc:
Komitece kabul edilen tesebbiise konu mallar ve kiymetler olup olmadigi Komitece
secilen eksperler tarafindan takdir olunur. Kiymet takdirleri hem mengei iilke
parasiyla, hem de ithal zamaninda cari resmi kambiyo rayicine gore Tirk parasiyla
yapilir.

95/6990 Sayili Yabanct Sermaye Cerceve Karari’na gore yabanci sermaye agagidaki
maddelerde belirtilenlerden olugmaktadir.”

-TC Merkez Bankas: tarafindan alim satimi yapilan konvertibl doviz ve efektif
cinsinden nakdi sermaye.

-Yabanci sermayeli kuruluslardaki yabanci gercek ve tiizel kisilerin payina tekabiil
eden net kar, temettii, satis, tasfiye ve tazminat bedelleri ile lisans, knOw—how, teknik
yardim, yonetim ve franchise anlagmalari karsiliinda 6denecek meblaglar.

-Makine, techizat, alet ve bu nitelikteki mallar, makine aksami ve malzeme ile
Hazine Miistesarlig1’nin kabul ettigi diger gerekli mallar.

-Yurt diginda yerlesik kisi ve kuruluslarin, kambiyo mevzuati ¢ercevesinde dogan her
tiirlii mevcut ve alacaklarindan, Hazine Miistesarli31’nin sermaye payi olarak kabul
edecegi meblaglar.

-Patent ve ticari marka gibi fikri haklardan Hazine Miistesarligi’nca kabul edilenler.
Yabanc: Sermaye Cergeve Karar1 yabanci sermayenin kapsaminit belirlerken esas
olarak 6224 Sayihh Yasa’nin ikinci maddesinde sayilan kalemlerden yola ¢ikmustir.
Sadece, gelisen ekonomik, mali ve finansal ara¢ ve yontemler nedeniyle bir takim
kavramsal ve tiirsel genisletme yaptimigur. Ornegin; 6224 Sayili Yasa yapilirken
frachise anlagmalar iilkemiz agisindan s6z konusu olmadig: i¢in Yabanci Sermaye

Cerceve Karar ile yabanci sermaye kapsamina bu tiir yeni gelisen arag, yontem ve

" 6224 Sayili Yasa ile Yabanci Sermaye Komitesi' ne verilmis olan gorevler 4059 Sayili Yasa ile
Hazine Miistesarlifi’na devredilmistir.
7 S6z konusu Karar, 23.07.1995 tarih ve 22352 sayili Resmi Gazete' de yayimlanmugtir.
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finansal para akimlar da dahil edilmigtir. Boylelikle, yabanci sermaye uygulamalari

goreceli olarak gelisen degisimleri karsilayabilir duruma getirilmistir.
¢) Yabanci Sermaye Izni
c.1) Genel Esaslar

95/6990 Sayili Yabanct Sermaye Cerceve Karar’’nin 3’{inci maddesi yabanci
sermaye ile ilgili izin sistemini diizenlemektedir. Yabanci sermaye izinlerine iliskin
kosullar agagida maddeler halinde belirtilmektedir:

1- Yurtdiginda yerlesik kisi ve kuruluslarm80 Tiirkiye’de yatirim yapmak ve veya
ticari faaliyette bulunmak amaciyla sirket kurma, ortakliga katilma, sube ve irtibat
biirosu a¢ma bagvurulart Hazine Miistesarlifi tarafindan yiriirlikteki yasal
diizenlemeler (mevzuat) ¢ercevesinde incelenerek sonuclandirilir.

2- Mevcut yabanci sermayeli sirketlerin; yeni yatirim, kapasite artisi, tasfiye ve
birlesme, istirak izinleri ve istirak orami degisiklikleri ile mevzuatlarinda belirtilen
slire, miktar, ihracat taahhiidii, faaliyet alani, deger, hisse orani gibi hususlara iligkin
degisiklikleri yapmaya Hazine Miistesarligi yetkilidir.

3- Sirket kurulusu, ortakliga katilma ve sube agma durumlarinda, yurt disinda
yerlesik her bir kisi veya kurulusun en az 50.000 ABD Dolar: tutarinda yabanci
sermaye getirmeleri gerekmektedir. Yabanct ortak sayisinin birden fazla olmasi
durumunda, getirilen toplam yabanci sermaye igin getirilen toplam yabanct sermaye
icinde yabanct ortaklarin katilim paylar1 serbestce belirlenir.

4- Sermaye artigi, yabancit ortak katilim payinin degismedigi durumlarda,
kuruluslarca serbestge yapilir ve sermaye artigim miiteakip Hazine Miistesarligi’na
basvurularak tescil ettirilir.

5- Yurt disinda yerlesik kisi ve kuruluslarin Tiirkiye’deki mevcut girketlere ait
hisseleri alig ve satiglar1 Hazine Miistesarlig: tarafindan belirlenecek esaslara uygun
olmak kaydiyla serbestge yapilir.

6. Yurt disinda yerlesik kisi ve kuruluglara ait nama yazili hisse senetlerine veya

muvakkat makbuzlara Hazine Miistesarligi’nca transfer garanti serhi verilir.

8095/6990 Sayili Yabanci Sermaye Cerceve Karari’min 2/b maddesi uyarinca yurt disinda yerlesik kisi
ve kuruluslar; yabanci ililkelerin vatandasligina sahip olan gergek kisiler ile yabanci ilkelerde bu
tilkelerin yasalarina gore tesekkiil etmis tiizel kigileri kapsamaktadir.
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7. Tiirkiye’deki kamu ve 6zel sektor kuruluslarinin yurt disinda yerlesik kisi ve
kuruluglarla yapacaklari lisans, know-how, teknik yardim, yGnetim ve franchise
anlagmalari Hazine Miistesarlifi’nca tescil edilmeleri halinde yiiriirliige girer. Siiresi
sona eren ve uzatilmayan anlagsmalar, keyfiyetin Hazine Miistesarlifi’na
bildirilmesini miiteakip terkin edilir.

8. Yabanct sermayeli kuruluslarin, Kambiyo Mevzuati cercevesinde her cesit dis

kredi saglamalar serbesttir.
c.2) Yaturimlar ve Ticari Faaliyetler

2 Sayili Yabanci Sermaye Cerceve Karari Hakkinda Teblig’in 2 inci maddesi,
yabanci sermaye yatirimlart ile ticari faaliyetlere iligkin diizenlemeler
getirmektedir. 8

Disarida yerlesik kisi ve kuruluglar Tiirkiye’de yatinm yapmak ve ticari faaliyette
bulunmak iizere Tiirk Ticaret Kanununa goére anonim veya limited sirket kurmak
(yap-islet-devret projelerini yiirlitmek {iizere kurulacak sirketler anonim sirket
statiisiinde olacaklardir) ve sube ac¢mak ic¢in, asagidaki belgelerle Hazine
Miistesarlig1 Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii’ ne miiracaat ederler:

1. Disarida yerlesik kuruluglara ait;

- Faaliyet belgesi,

- Son y1l faaliyet raporu (son yil bilangosu ve faaliyet alanini kapsayan)

2. Disarida yerlesik kisilere ait;

- Pasaport 6rnegi,

- Ticari ve sinai 6zgecmisi ile ilgili ayrintili bilgi ve bunlar1 tevsik edici belgeler.
Faaliyet Belgesi ile pasaport orneginin ilgili Tiirk Konsoloslugundan veya Lahey
Devletler Ozel Hukuku Konferansi cercevesinde hazirlanan Yabanci Resmi
Belgelerin Tasdiki Mecburiyetinin  Kaldirilmas: Sozlesmesi hiikiimlerine goére
onaylanmas: gerekmektedir. Pasaport drneginin Tiirkiye’deki bir noterce onaylanmig
olmas1 durumunda baskaca bir onay aranmaz.

3. Yurt disinda yerlesik kisi ve kurulusun, Tiirkiye’de faaliyette bulunmak istedigi
konu i¢in gerekli sermayeyi getirecegine iliskin niyet mektubu.

4. Yabanci Sermaye Cerceve Karart Hakkinda 2 Sayilh Teblig ekinde Ek 1 olarak yer

alan Ornege gore hazirlanmig bagvuru formu.

81 24.8.1995 tarih ve 22384 sayil Resmi Gazetede yayilanmgtir,
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5. Kurulacak sirketin ana sozlesme taslag:.

6. Yatirnm icin ithali diislinlilen makine, techizat ve demirbaglarin proforma
faturalari, prospektiis ve kataloglar ile bunlarin FOB (mense iilke déviz), FOB(S$),
CIF (TL) ve giimriik vergi ve resimlerinin belirtildigi ti¢ 6rnek global liste.

7. Yatinm icin tegvik araclarindan yararlanilmak isteniyorsa, tesvik mevzuatinda
Ongoriilen belgeler.

8. Izin alma iglemlerini yiiriitecek kisiye ortaklarca verilecek vekaletname( Noterden
veya yukarida belirtildigi sekilde onaylanmus).

9. Eklenmesinde yarar goriilen diger bilgi ve belgeler.

c.3) Istirakler

2 Sayili Yabanci Sermaye Cerceve Karari Hakkinda Teblig’in 3 iincii maddesinde,
istirak olusturmak icin gerekli sartlar siralanmigtir.

Disarida yerlesik kisi ve kuruluglar Tiirkiye’de varolan sirketlere ortak olmak veya
hisse almak icin agagida belirtilen belgelerle Hazine Miistesarlig1 Yabanci Sermaye
Genel Miidiirliigii’ne bagvururlar. Kambiyo mevzuatina gore yapilacak portfGy
yatirimlari bu bagvurularin digindadir.

1. Digarida yerlesik kuruluglara ait;

- Faaliyet belgesi,

- Son yil faaliyet raporu (son yil bilancosu ve faaliyet alanint kapsayan)

2. Disarida yerlesik kisilere ait:

- Pasaport 6rnegi,

- Ticari ve sinai 6zge¢misi ile ilgili ayrintili bilgi ve bunlar kanitlayici belgeler.
Faaliyet Belgesi ile pasaport orneginin ilgili Tiirk Konsoloslugundan veya Lahey
Devletler Ozel Hukuku Konferansi cercevesinde hazirlanan Yabanci Resmi
Belgelerin Tasdiki Mecburiyetinin Kaldirilmas: Sézlesmesi hiikiimlerine uygun
olarak onaylatilmast gerekir. Pasaport 6rneginin Tiirkiye’deki bir noterce onaylanmig
olmasi durumunda bagka bir onay aranmaz.

3. Disarida yerlesik kisi ve kurulusun, Tiirkiye’de faaliyette bulunmak istedigi konu

icin gerekli sermayeyi getirecegine iligkin niyet mektubu.

4. Disarida yerlesik kisi ve kurulusun ortak olacagi veya hissesini alacagli mevcut

sirkete ait;
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- Iigili vergi dairesinden onaylt son 5 yila ait bilango ve kar/zarar tablolar1 (yilin
ikinci yarisinda bagvurulmas: durumunda o yilin 6’nct ay sonu itibariyle diizenlenmis
sirketce onayli bilanco ve kar/zarar tablolar1),

* Ana s6zlesmesinin son geklinin yayimlandig: Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi,

* Bagvuru tarihi itibariyle kidem tazminati ytikiimliiliigii,

* Sinai tesisler icin, gecerli kapasite raporu ile varsa yatirim tegvik belgesi,

* Yabanci Sermaye Cerceve Karar1 Hakkinda 2 Sayili Teblig ekinde yer alan Ek

I’deki 6rnege gore hazirlanmig bagvuru formu,

5. Hisse devir iglemlerinin tiglincii kisiler eliyle yapilmas: durumunda ortaklarca
verilen noterden onayli veya yukarida belirtildigi bigimde onaylanmig vekaletname.
Hisse devirlerinde hisse satis bedeli taraflar arasinda serbestce belirlenir. Ancak
Hazine Miistesarlifi Yabanct Sermaye Genel Miidirliigli, gerekli gordiigii
durumlarda degerlendirme yapabilir veya baska kuruluglara yaptirabilir.
Degerlendirme sonucunda engel bir durumun saptanmasi durumunda izin vermez.
Yabanci ortaklar arasindaki hisse devirleri izne tabi olmaksizin serbestce yapilir.
Ancak degisiklik hakkinda, degisiklik tarihinden itibaren bir ay icinde, Hazine
Miistesarligi  Yabanci Sermaye Genel Midiirliigli'ne bilgi verilir. Yapilacak
bagvuruda noterden onayli pay defterinin bir 6rnegi ile yeni yabanci ortakla ilgili
yukarida belirtilen diger belgeler eklenir. Yerli ortaklar arasindaki hisse devirleri de

izne tabi degildir.

c.4) Irtibat Biirosu Faaliyetleri

Irtibat biirolarinin faaliyete gegme ve faaliyetlerini siirdiirme esaslart 2 Sayilt
Yabanci Sermaye Cerceve Karart Hakkinda Teblig’in 4 iincli maddesinde
aciklanmagtir.

Disarida yerlesik kuruluglar Tiirkiye’de irtibat biirosu kurmak icin agagida sayilan
belgelerle Hazine Miistesarlii’na Yabanci Sermaye Genel Miidirliigi’ne

basvururlar:

1. Irtibat biirosunun tim giderlerinin yurt digindan getirileceginin beyan edildigi
taahhiit mektubu.

2. Disarida yerlesik kuruluglara ait;

- Onayli faaliyet belgesi,

- Son yil faaliyet raporu ( son yil bilangosu ve faaliyet alanini kapsayan).
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3. Tiirkiye’deki irtibat biirosunun yapacag: isler, galistirilacak personel sayisi, bir yil
icinde yapilacak giderler hakkinda ayrintils bilgi.

4. Irtibat biirosunun faaliyetlerini yiiriitmekle gorevli olacak kisiye verilecek yetki

belgesi.

Digarida yerlesik kuruluslarin Tiirkiye’de acgacaklart irtibat biirosunun tiim giderleri
yurt digindan getirilecek dovizlerle kargilanir. Irtibat biirolar1 higbir ticari faaliyet
yapamaz ve verilen izin konusu disinda faaliyette bulunamazlar. Ayrica, bu biirolar

kapanis ve tasfiye disinda, kar ve benzeri transfer isteminde bulunamazlar.

c.5) Dolayl: Istirakler

Tiirkiye’de faaliyette bulunan yabanct sermayeli kuruluglar Tiirkiye’de varolan ve
kurulacak diger sirketlere gerekli izni almak kaydiyla istirak edebilirler. Izin igin,
istirak edilecek sirkete ait son yil bilanco ve kar/zarar tablolari, ana s6zlesmenin son
seklinin yayimlandig: Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi, varsa kapasite raporu ve tesvik
belgesi sureti ile Hazine Miistesarligt Yabanct Sermaye Genel Miidiirliigii’ne
bagvurulur. Istirak - edilen sirketlerin sermaye paylarinda degisiklik olmasi
durumunda, degisiklik tarihinden itibaren 1 ay iginde Yabanci Sermaye Genel

Miidiirliigii’ ne bilgi verilir.
c.6) Sermaye Artist

Faaliyetlerini siirdiirmekte olan yabanct sermayeli kuruluglar sermayelerini arttirmak
istemeleri durumunda;

-Yabanct ortak katilim payr oraminin degismedigi durumda, Hazine Miistesarlig
Yabanct Sermaye Genel Miidiirliigii’niin iznini almaksizin dogrudan Sanayi ve
Ticaret Bakanlifi’na bagvururlar. S6z konusu varolan kuruluglar sermaye artisinin
gerceklesmesini izleyen 1 ay icinde, sermaye artiginin ilan edildigi Tiirkiye Ticaret
Sicili Gazetesi ve Yabanci Sermaye Cerceve Karari 2 Sayili Tebligin 10’uncu
maddesinde belirtilen belgelerle Hazine Miistesarligi Yabanci Sermaye Genel
Miidiirliigii’ne bagvurarak sermayelerini tescil ettirirler. Sanayi ve Ticaret Bakanligi

verdigi izni miiteakip Hazine Miistesarlift’na bilgi verir.
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Sermaye artis1 -ile “birlikte yabanci ortak katillm payr oranlarmda-degisiklik soz
konusu ise, yabanct sermayeli kuruluslar izin icin asagidaki belgelerle Hazine
Miistesarlig1 Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii’ ne bagvururlar:

1- Son sermaye artiginin ilan edildigi Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi,

2 Artirilacak sermayenin karsilanacagi kaynaklarla ilgili ayrintilt bilgi,

3- Kurulusun y&netim kurulu karari,

4- Gerekli goriildiigii takdirde Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii’nce istenebilecek
diger bilgi ve belgeler.

Yabanc: sermayeli sirketlerin sermaye artiginda, artan sermaye Tiirk Ticaret Kanunu
ve ilgili mevzuatinda belirtilen miktarlarda ve siirelerde 6denir. Mevcut yabanci
sermayeli kuruluslarn ileri bir tarihte yapacaklari sermaye artis1 igin yerli ve yabanci
ortaklarindan sermaye avans: kullanmalar1 serbesttir. Yabanci ortak tarafindan yurt
disindan gonderilen sermaye avansi izne tabi olmaksizin sirket adina agilacak doviz
tevdiat hesabinda tutulabilir ve kullanilabilir. Ileride bu paralarin sermayeye
eklenmesinde doviz tevdiat hesabinin acildifi tarihteki doviz kuru uygulanir.
Sermaye artisindan vazgecilmesi durumunda yabanci ortaktan alinan avans kambiyo
mevzuati cercevesinde yabanci ortaga geri 6denir.

Yukarida sayilan kogsullara uygun olarak izin alan yabanci sermayeli kurulus ve
sirketlerin, sirket sermayesi ve ortaklik paylarinin belirlenmesi konusunda Tiirk
Ticaret Kanunu’nda hiikme baglanan en az sermaye ve hisse tutarlarina iliskin
diizenlemelere de uymalari gerekmektedir. Hazine Miistesarlifi Yabanci Sermaye
Genel Miidiirliigii’niin verdigi izin ¢ercevesinde disarida yerlesik kisi ve kuruluslarin
yabanci sermaye paylarini nasil 6deyecekleri Yabanci Sermaye cergeve Karari
Hakkinda 2** ve 3% Sayili Tebliglerde cesitli acikiamalar yapilmistir. Yurt diginda
yerlesik kisi ve kuruluglar yabanci sermaye paylarint ii¢ sekilde 6deyebilirler. Bunlar:
- Ayni olarak

- Nakdi olarak

- Diger sekillerde (transfer edilebilir kar, temettii, satis, tasfiye ve tazminat bedelleri,

yonetim anlagmalari, franchise anlasmalari vb.)

Bu konulara iliskin olarak 2 ve 3 sayili Tebliglerde yapilan agiklamalar soyledir:
c.6.1) Ayni Sermaye

82 24.08.1995 tarih ve 22384 sayili Resmi Gazete' de yayimlanmistir.
8327.06.1996 tarih ve 22679 Sayili Resmi Gazete' de yayimlanmustir.
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- Ayni- sermaye- olarak -Tirkiye’ye-ithal -edilecek malzemelerin- ekspertizi Hazine -
Miistesarligi Yabanc: Sermaye Genel Miidiirliigii’'nce gorevlendirilecek eksperler
tarafindan  yapilir. Ekspertiz  konusu mallarin Tiirk Lirasi  de@erlerinin
belirlenmesinde, ithal malzemelerle ilgili giimriik giris beyannamesinde belirtilen
fiili ithal tarihi itibariyle Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nca uygulanan cari
doviz alis kuru esas alir. Bu sekilde hesaplanacak degeri asmamak kaydiyla
yatirimel taraflar arasinda mutabik kalinacak degerin tescili de olanakhidir. Yapilacak
ekspertizle ilgili olarak eksperlerin yol ve ikamet giderleri ile Yabanci Sermaye
Genel Miidiirliigii’'nce belirlenecek ekspertiz ticreti malzemeyi ithal eden kurulus
tarafindan karsilanir. Fiili ithalati ve tescili yapilan ayni sermayenin sirket
sermayesine eklenebilmesi igin Sanayi ve Ticaret Bakanligi’na yapilan bagvuruda,
Hazine Miistesarligx Yabanci Sermaye Genel Miidiirligii’niin tescil yazisi eklenir.
c.6.2)Nakdi Sermaye

Nakit olarak ddenecek yabanci sermayenin yurt digindan bankalar araciligiyla déviz
olarak transfer edilmesi veya efektif olarak getirilmesi durumunda yurda girigte
giimriiklere deklare edilmis olmas1 esastir. Bu sekilde yurda getirilen dovizler
bankalarca doviz alim belgesi diizenlenmesi suretiyle satin alinir ve dovizin gelis
nedeni boliimiine yabanci sermaye serhi konur. Talep edilmesi halinde, getirilen
yabanci seﬁnaye Tiirk Lirast’na ¢evrilmeden bankalarda, kurulacak sirket veya hisse
devri yapan ortak veya sermayesini artiran sirket adina agilacak doviz tevdiat
hesabinda tutulabilir ve yabanci ortak sermaye payina mahsuben lehdarina ¢denir.
Doviz tevdiat hesabinda tutulan yabanci sermaye igin; ilgili bankaca, yabanci
sermayeli kurulus ile yabanci ortagin adi, dovizin transfer edildigi tilke, d6vizin
cinsi, miktart, ABD Dolart karsihi ve doviz tevdiat hesabinin acildigi tarihte
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nca uygulanan doéviz alis kurundan TL
karsiligmnin belirtildigi bir dekont diizenlenir.** Doviz tevdiat hesabiyla ilgili dekont
asli veya onayli 6rnegi veya getirilen yabanci sermayenin Tiirk Lirasi’na ¢evrilmesi
durumunda doviz alim belgesi asli veya onayli Ornegi, dovizler efektif olarak
getirilmis ise deklarasyon belgesinin asli veya onayli 6rnegi, Sanayi ve Ticaret
Bakanligi’na yapilan bagvuru sirasinda Bakanliga ve sermaye tescili ve jzin
belgesinin vize ettirilmesi sirasinda Hazine Miistesarligi Yabanci Sermaye Genel
Miidiirliigii'ne sunulur. D6viz tevdiat hesabinda tutulan paralardan lehte ve aleyhte

dogacak kur farklar sirkete veya hisse devri durumunda hisselerini devredene aittir.

¥ Yabanct Ortak Payinin Doviz Tevdiat Hesabinda Tutulmasi, 95/6990 Sayili Yabanci Sermaye
Cerceve Karart' nin 6' nc1 maddesinde diizenlenmigtir.
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—¢.6.3) Diger Sermaye: -

Yukarida belirtilen ayni ve nakdi sermaye diginda, 07/06/1995 tarihli ve 95/6990
Sayili Kararnamenin 5’inci maddesinde belirtilen transfer edilebilir kar, temettii,
satig, tasfiye ve tazminat bedelleri, lisans, know-how teknik yardim, yonetim ve
franchise anlagmalar1 karsiliginda 6denecek meblaglar, dig kredi anapara ve faiz
Odemeleri ile yabanci ortagin mevcut ve alacaklarimin yabanci ortak sermaye payi
olarak sirket sermayesine eklenmesi durumunda, s6z konusu tutarlar fiili giris olarak
hesaba alinirlar ve kaydedilirler.

Lisans, know-how, teknik yardim, yOnetim ve franchise anlasmalari konusuna
Yabanci Sermaye Cerceve Karar1 2 Sayih Tebligi’nin 7’nci maddesinde aciklama
getirilmistir. Bu agiklamalara gére; kamu ve 6zel sektor kuruluslari, digarida yerlesik
kisi ve kuruluslarla yapacaklari lisans, know-how, teknik yardim, yOnetim ve
franchise anlagmalarinin tescili icin agsagidaki belgelerle Hazine MiistesarliS:
Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii’ne basvururlar. S6z konusu anlasmalarin Tiirk
Konsolosluklarindan veya Lahey Devletler Ozel Hukuku Konferans: cercevesinde
hazirlanan Yabanci Resmi Belgelerin Kaldirilmas: Sozlesmesi Hiikiimlerine gore
onaylatilmas1 gerekmektedir.

1. Taraflarin imzalarini tasiyan 3 drnek anlagsma metni ve noterden onayli ¢evirisi,

2. Anlagma konusu mal ve hizmetlerin iiretilecedi tesislerin varligini kanitlayici
belgeler ile iiriiniin patenti tescilli ise kanitlayici belge.

Kamu ve &zel sektor kuruluslarinin disarida yerlesik kisi ve kuruluslarla yapacaklari
lisans, know-how, teknik yardim, yOnetim ve franchise anlagmalart Hazine
Miistesarligt Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii’nce tescil edilmesi durumunda

yiiriirliie girer.

Bu anlagmalarin uygulanmasindan dogan 6demelerin transferi Hazine Miistesarligt
Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii’nce tescil edilen anlagsma kogullar ¢ercevesinde
bankalarca yapilir.

Hazine Miistesarligi Yabanci Sermaye Genel Miidiirligii’nden izin alan yabanci
sermayeli kuruluslarin izin belgelerinin olusan degisikliklerin izlenebilmesi amaciyla
izin belgelerini Hazine Miistesarlifi Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii’ne vize
ettirmeleri gerekmektedir.

Bu vize i¢in gereken belgeler asagida sunulmaktadir:

L. Yabanci Sermaye Izin Belgesinin asli,

2. Sirket kurulusunun veya sermaye artiginin ilan edildigi Tiirkiye Ticaret Sicili



73

Gazetesi;
3. Getirilen dovizler Tiirk Lirasi’na c¢evrilmis ise D6viz Alim Belgesinin asli veya
noterden veya bankaca onayli sureti; doviz tevdiat hesabinda tutulmus ise bankaca

diizenlenen belgenin aslt veya noterden veya bankaca onayli bir sureti,

4. Hisse devri durumunda Ortaklar Pay Defterinin ilgili sayfalarinin noterden onaylt

suretleri.
d) Yabanci Sermayeli Kuruluglarin Faaliyet Konusu

2 Sayili Yabanci Sermaye Cerceve Karart Hakkinda Teblig’in 1 inci maddesinde,
yabanci sermayeli kuruluglarin faaliyet konusu su sekilde agiklanmustir.

Disarida yerlesik kisi ve kurulugslar, Hazine Miistesarligt Yabanci Sermaye Genel
Miidiirltigii’'nce verilen izin ve/veya tesvik belgelerinde yazili olan ve buna uygun
olarak Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilen ana s6zlesmelerinde belirtilen
konularla sinirli olmak kaydiyla, her tiirlii mal ve hizmet iiretimine yonelik sinai,
ticari, zirai ve sair konularda faaliyette bulunabilirler. Bankalar ile ana faaliyet
konulari para ve sermaye piyasalari ile sigortacilik olan mali kurumlarin kurulug ve
faaliyet izinlerine ve 0zel diizenleme konusu yapilan her cesit islemlerine iligskin
konularda ilgili mevzuat hiikkiimleri saklidir. Bu hususlar ile ilgili bagvurular Yabanci
Sermaye Genel Miidiirliigii ile birlikte 6zel mevzuatlarinda gosterilen mercilere
yapilir. Bir bagka deyisle, yabanct sermayeli bir kurulus sermaye piyasasinda
etkinlikte bulunacak ise, bu durumda Hazine Miistesarlig1 Yabanci Sermaye Genel
Miidiirltigii ile birlikte Sermaye Piyasasi Kurulu Baskanligi’na da ilgili yasal
diizenlemeler cercevesinde bagvuruda bulunmak ve gereken izinleri almak, gereken
tescil ve kayitlari yaptirmak zorundadir. Etkinlikte bulunacak yabanci sermayeli
kurulus bankacilik alaninda etkinlikte bulunacak ise, bu durumda da Hazine
Miistesarlift Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigli yaninda Hazine Miistesarligi
Banka ve Kambiyo Genel Miidiirliigii, Bankaciik Ust Kurulu Bagkanligi gibi
birimlere bagvuracak ve gereken izinleri alacak, gereken tescil ve kayitlar

yaptiracaktir.
e) Karlarin Sermayeye Eklenmesi

6224 Sayili Yasa’nin 3’lincli maddesinde karlarin sermayeye eklenmesi durumu
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~diizenlenmistir. Buna gore; bu yasaya tabi bir tesebbiisiin-yiirlirliikteki-vergi-yasalari
hiikiimlerine gore elde ettigi karlardan ana yabanci sermayenin sahiplerine isabet
eden net miktarlarin tamami veya bir bolimii Komitenin karart ile ana yabanci
sermayeye cklenebilecegi gibi, 6224 Sayili Yasa’nin birinci maddesindeki kosullara

sahip baska bir tegebbiise de yatirilabilir.

f) Karlarin ve Ana Sermayenin Transferi

Yabanci sermaye agisindan bir lilkeye getirilen sermayenin ve bu sermayeye iliskin
olarak saglanan karlarin istenilen zamanda, istenilen yere aktarilmast (transferi) son
derece Onemlidir. Hatta, yabanci sermaye acisindan bu konuya doniik olarak
yapilacak herhangi bir kisitlama, sinirlama, serbestlestirme yabanci sermaye girigi
bakimindan cok belirleyici olabilmektedir. Getirilen ana yabanci sermayenin ve bu
sermaye lizerinden saglanan karlarin istenilen zamanda, istenilen yere aktarimina
kayitlama ve sinirlama getirilmesi iilkeye giren yabanci sermaye akimlarini durma
noktasina getirebilir. Bu tiir diizenlemelerin sinirli stireli olmasi durumu pek
degistirmez. Ciinkii, yabanci sermayede yatirilan ana paranin ve saglanan getirilerin
serbestge kullanim hakkinin bulunmas: biiylik bir gilivence ogesidir. Bu konuya
doniik olarak getirilecek herhangi bir kayitlama ve sinirlama dogrudan o iilkeye olan
giiveni sarsar. Bu da, o iilkenin yabanci sermaye akimlarindan ya hi¢ pay alamamasi
veya istenen diizeyde pay alamamasi sonucunu dogurur. Yabanci sermayede,
miilkiyet Ozgiirliigiine ve serbestisine miidahale c¢ok olumsuz sonuglar
dogurmaktadir. Ornegin; yabanci sermayeli yatirimlarin ulusallastiriimas: bu alanda
biiyiik yikimlarin yaganmasina yol acabilir. Boyle bir durumda, bu tiir bir iilkeye
yabanci sermayenin giivenini toplayip yeniden gelebilmesi igin ¢ok zaman yitirilir ve
cok daha biiytik ddiinler verilir.®

6224 Sayili Yasa’nin 4 {incli maddesine gore karlarin ve ana sermayenin transferi

sOyledir:

Asagida yazili kar ve sermayeler Maliye Bakanhgl’nm86 izni ile ana yabancit
sermayenin mensup oldugu mense memleket para cinsiyle ve cari kambiyo rayici
tizerinden disariya transfer edilir:

1. 31 Aralik 1953’ten sonra elde edilmis bulunan ve yiiriirliikteki vergi kanunlarina

8 Ahmet Erol, “Yabanci Sermaye (II)”, Miikellefin Dergisi, Say1 94, 2000, sy. 75.
% Hazine Miistesarligi'nin bagl oldugu Devlet Bakanhig diye anlamak gerekir.
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~ gore saptanan eden kazanglardan ana yabanci sermaye sahiplerine isabet eden net
karlar.

2. 6224 Sayili Yasa’ya tabi bir tesebbiisiin, boliimsel olarak veya tiimiiyle tasfiyesi
durumunda, makul fiyatla satis1 sonucu elde edilen hasilattan, ana yabanct sermaye
sahiplerine isabet eden hisse.

3. 6224 Sayili Yasa’ya gore kurulmus veya calismakta olan bir tesebbiisteki ana
yabanct sermayenin boliimsel veya tiimiiyle, makul fiyatla satist sonucu elde edilen
hasilat.

4. 6224 Sayili Yasa’nin 6’nct maddesi hiikimleri dahilinde bagitlanan bir dis borcun,

borg s6zlesmesi hiikiimlerine gbre vadesi gelen anapara ve faizleri.

Maliye Bakanlig1 veya Komite®” gerekli gordiigii taktirde:

1. Onceki boliime gore transferi istenebilecek miktarlar1 belirlemek iizere, 6224
Sayili Yasa’ya tabi tesebbiisiin defterlerini ve vergi beyannamelerini,

2. Hisselerin ve mevcutlarin satisinin, bor¢larin iyi niyete uyup uymadigini,
incelettirebilirler.

6224 Sayili Yasa’nin 4’iincii maddesinde diizenlenmis olan karlarin ve ana
sermayenin transferi konusu 95/6990 Sayili Yabanci Sermaye cerceve Karari’nin
5’inci maddesinde gilincellenmistir. Anilan madde uyarinca; yabanci sermayeli
kuruluslarda, yabanci gergek ve tiizel kisilerin hissesine karsilik gelen kar, temettii,
satis, tasfiye ve tazminat bedelleri ile lisans, know-how, teknik yardim, yonetim ve
franchise anlagsmalar: karsilifinda 6denecek meblaglarin, dig kredi anapara ve faiz
ddemelerinin transferi veya transfer edilebilir. Bu degerlerin bu Karar ¢ergevesinde
yatirimda kullanilmas: serbesttir. Transferler, islemin yapildig: tarihte gecerli olan

doviz kuru iizerinden bankalarca gergeklestirilir.

Kar, temettli ve sermayenin yurtdigina transferinin nasil yapilacagi ve bu konudaki
uygulamanin nasil olacagi Hazine Miistesarlig1 tarafindan yayimlanan Yabanci
Sermaye Cerceve Karar1 Hakkinda 2 Sayili Teblig’in 8’inci maddesinde

aciklanmugtir.

Buna gore; yabanci sermayeli kuruluglarin yabanci ortaklarinin paylarina diisen kar
ve temettiiden, yiiriirliikkteki vergi diizenlemeleri cergevesinde, gerekli vergiler
diigtildiikten sonra kalan net miktar, ilgililerin asagida belirtilen ilgili dénemine ait

belgelerden iicer drnek bankalara ibraz etmeleri durumunda, yurt disina transfer

%7 Hazine Miistesarligr'nin bagl oldugu Devlet Bakanhig diye anlamak gerekir
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~edilir. Bankalar, transfer islemini miiteakip, bu belgeler ile transfer edilen tutarla
ilgili doviz satis bordrosunun birer 6rnegini Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas: ve

Hazine Miistesarlig1 Yabanct Sermaye Genel Miidiirliigli’ne gonderirler. Bu belgeler:

1. llgili vergi dairesince onayh vergisi beyannamesi, bilanco ve kar/zarar hesabi.

2. Vergi tahakkuk ve veya tahsil fisleri.

3. Kar dagitim tablosu.

Ancak, bir 6nceki hesap doneminin sona ermesini miiteakip, subeler ile Tiirk Ticaret
Kanunu geregi yillik olagan genel kurul veya ortaklar kurulu toplantisini yaparak kar
dagitim karari alan anonim ve limited sirketler, yukarida belirtilen belgelerden, vergi
tahakkuk fisi ve veya vergi dairesi alindisini ilgili bankaya daha sonra ibraz etmek

tizere digerlerinin ibraz1 suretiyle kar transferi yapabilirler.

Yabanc: sermayeli kuruluslanin yabanci ortak sermaye paylarinin kismen veya
tamamen yurt icinde yerlesik kisi ve kuruluslara satigi halinde satis bedelinin,
kurulusun tasfiyesi halinde tasfiye bedellerinin, Hazine Miistesarligi Yabanci
Sermaye Genel Miidiirliigii’ niin satig veya tasfiyeye iliskin izninin alinmasi kaydiyla

transferi ilgili bankalarca yapilir.

g) Yabanci Sermaye Tarafindan Kullanilan Dis Krediler

Yabanct sermayeli kuruluglar gerek yatirimlar: gerek faaliyetleri igin kullanacaklari
dis kredileri Hazine Miistesarlifi Yabanci Sermaye Genel Miidiirltigii’niin izni
olmaksizin serbestce saglayabilirler. Kambiyo Mevzuati uyarinca sagladiklart dig

krediler icin Hazine Miistesarlig1’nin ilgili birimlerine basvurarak kaydettirirler.*

6224 Sayili Yasa’min 6’ncl maddesi uyarinca yabanci sermayeli kuruluglarin yurt
digindan sagladiklart borclara iligkin olarak Hazine Miistesarligi, Bakanlar Kurulu

Karar ile kefalet verebilir. Ancak, bu hiikiim su anda uygulanmamaktadir.
h) Yabanci Sermayeli Kuruluglar Tarafindan Yabanci Personel Calistirtlmasi

6224 Sayili Yasa’nin 7’nci maddesi uyarinca; 2007 Sayili Tiirk Vatandaslarina

Tahsis Edilen Sanat ve Hizmetler Hakkinda Kanun® ile getirilmis olan yasaklar ve

% Yabanct Sermaye Cerceve Karar1 2 Sayili Genel Tebligi; Md. 13.
% 16.06.1932 tarihli Resmi Gazete' de yayimlanmustir.
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kisttlamalar 6224 Sayili- Yasa geregince kurulan bir tesebbiisiin etiid, kurulma ve -
isleme asamasinda devre digi tutulmustur. Bu yasagin devre disi birakilma kapsami
Oylesine genis tutulmustur ki, bu kapsama yabanci sermayeli kurulusa para yatiran
yabancilar, para yatiranlarin temsilcileri, uzman, ustabagi ve diger yetiskin personel
de dahil edilmistir. Bir baska deyisle, yabanci sermayeli kuruluslarin yabanci
personel caligtirmalar1 konusunda herhangi bir kisitlama, yasaklama ve engelleme
s6z konusu degildir. Yabanci sermayeli kurum ve kuruluslarda calisacak yabanci
personelin maaglarinin yurtdigina transferinde herhangi bir kayitlama ve kisitlama
soz konusu degildir. Ancak, gerek 6224 Sayili Yasa’nin anilan maddesinden ve
gerekse diger diizenlemelerden anlagilan, calistirilacak yabanci personelin alaninda
uzman olmasi ve gerekeh ayricalikli bilgi ve deneyim birikimine sahip olmasi
gerektigidir.

Yabanc: personel galistirilmasina iligkin olarak Yabanci Sermaye Cerceve Karari
Hakkinda 2 Sayili Tebligin 12’nci maddesinde genis aciklama yapilmistir. Teblig,
6224 Sayili Yasa’dan farkli olarak konuyu o6zel sektor tarafindan galigtirilacak
yabanci personel olarak genis sekilde agiklamistir. Tebligin konuyu bu bicimde
aciklamasinin nedeni Yabanci Sermaye Cerceve Karari’nin 4’lincii maddesidir.
Kararin anilan maddesinde “6zel sektSr kuruluslarinin yabanci personel c¢aligtirma
miiracaatlar1” denilmektedir. Dolayisiyla, 2 Sayili Teblig, anilan maddeye dayanarak
konuyu bu kapsamda agiklamistir. Bu agiklamalar yabanci sermayeli kurum ve
kuruluglar icin de aynen gecerlidir. Kaldi ki, 6224 Sayili Yasa’nin konuya iliskin
7’nci maddesi son derece aciktir. Bu aciklamalara gore; Tiirkiye’deki 6zel sektor
kuruluslarinca istihdam edilecek yabanci uyruklu idari ve teknik personele,
personelin yeterli teknik ve idari bilgiyi sahip olmast durumunda ¢aligma izni verilir.
Kurulug halindeki subelerin yabanct uyruklu genel vekiline de, subenin Sanayi ve
Ticaret Bakanligi nezdinde kurulus islemlerini yiirlitebilmesini saglamak {izere
caligma izni verilir. Yabanci personel calistirmak isteyen kuruluslar asagidaki
belgelerle Hazine Miistesarligi Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigli’ne miiracaat
ederler:

1- Yabanci Sermaye Cerceve Karart Hakkinda 2 Sayili Tebligin ekinde yer alan Ek-
2’deki 6rnege gore doldurulmus Yabanci Personel Bildirim Formu.

2- Yabanci personelin;

- Noterden onayli pasaport sureti,

- Yabanci ortak temsilcisi ise bunu kanitlayan belge,
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- T.C. uyruklu kisilerle evli olanlarin Evlenme Clizdan: sureti,
- Diploma sureti,
- Diger bilgi ve belgeler.

3- Yabanci personel istihdam edecek kurulugla ilgili olarak;

- Ozel 6gretim kurumlarinin, Milli Egitim Bakanhigi’ndan almmis kurum ruhsatinin
sureti

- Turizm kuruluglarinin istthdam edecekleri idari personel icin, varsa Turizm
Bakanligi’ndan alinmis isletme veya yatirim belgesinin sureti ,

- Kamu kuruluslarinca uluslararasi ihaleye agilmis projeleri yapma hakki kazanmig
kuruluslarin (konsorsiyumlar dahil) ilgili kurulustan alacaklar isi yiiklendiklerini
tevsik eden belge,

- Son yila ait vergi dairesince onayli bilanco ve kar/zarar tablolari, kuruluslarin varsa

ihracat: tegvik belgesi ve yatirim tegvik belgesi.

1) Izin Alinmasina Gerek Olmayan Yabanci Sermaye Islemleri

Disarida yerlesik kisi ve kuruluglarin (yurtdigindaki yatirim ortakliklart ve fonlar
dahil) her tiirli menkul kiymetler ile diger sermaye piyasasi araclarini sermaye
piyasast mevzuatina gore yetkili bulunan bankalar ve araci kurumlar araciligiyla
satin almalart ve satmalari kambiyo mevzuat: cercevesinde serbest olup, Hazine
Miistesarligi’ndan ayrica izin alinmasina gerek yoktur. Ancak, Tiirkiye’deki bir
sirketin % 10 ve daha fazla hissesine sahip olan yurt disinda yerlesik kisinin hissedari
bulundugu sirketin yonetim veya genel kurullarina katilmak istemesi durumunda,
istirakin Hazine Miistesarhigt Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii’ne bildirilmesi
gerekir. Menkul kiymetler borsalarinda islem gormeyen hisse senedi ve ortakligi
temsil eden diger menkul kiymetlerin, yurt diginda yerlesik kisi ve kuruluslarca satin
alinmast Yabanct Sermaye Cerceve Kararn Hakkinda 2 Sayili Tebligin 3’lincii
maddesindeki diizenlemeleri tabidir. Bu diizenlemelere “Istirakler” boliimiinde yer
verilmistir. Ancak, yatirnm fonlari ve yatirim ortakliklar ile miinhasiran portfoy
yatinmi yapmak amaciyla kurulan benzeri sirketlerce hisse senetleri ve ortaklig
temsil eden diger menkul kiymetlerin iki yildan daha fazla siire icin elde tutulmak
lizere satin alinmasi, alim tarihinden itibaren bir ay igerisinde Hazine Miistesarligi
Yabanci Sermaye Genel Miidiirligii’ne bildirimde bulunulmas: kaydiyla, izin

yiikiimliiliigii digindadir.
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i) Yerli ve Yabanct Sermayenin Esitligi

6224 Sayilt Yasa’min 10’uncu maddesi uyarinca; yerli sermaye ve tesebbiislere
taninan tiim haklar, muafiyetler ve kolayliklardan ayni alanda caligan yabanci
sermaye ve tesebbiisler de ayn:i kosullarla yararlanirlar. Yabanci Sermaye c¢erceve
Karar’’nin 7’inci maddesi uyarinca; 6224 Sayili Yasa kapsaminda gerekli izinler
alinmak suretiyle, Tirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine gore kurulan Tiirk Ticaret
Sicili’ne tescil edilen sirketler ve gubeler, Tiirk sirketi ve subesidirler. Esitlik ilkesi
bu gekliyle ¢ok net olarak ifade edilmistir. Bir bagka deyisle, yabanci sermaye
diizenlemelerine ve Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine uygun olarak kurulan ve
faaliyette bulunan girketler ve subeler agisindan sermaye kokeninin Onemi
bulunmamaktadir. Bu anlamda Tiirk sermayeli bir girket ile yabanci sermayeli bir

sirket arasinda higbir ayrim s6z konusu degildir.

j) Yabanci Sermayeye Iliskin Birimler

Yabanci sermaye uygulamas: ile ilgili gorev ve yetkiler, 6224 sayili Kanunun
yayimlandig: giinden beri ¢esitli kamu kuruluslarina verilmis ve bunlar zaman iginde
degisiklige ugramustir. Son durumu bir 6zetleme yapacak olursak, yetkiler Devlet
Planlama Teskilat1 biinyesinde kurulmus olan Yabanct Sermaye Baskanligi’nda
toplanmugtir. 1991 yilinda bu birim Hazine ve Dig Ticaret Miistesarligi’na aktarilmisg
ve daha sonra bu Miistesarlik Hazine ve Dig Ticaret seklinde ikiye ayrildiktan sonra,
Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii Hazine Miistesarlifi’na baglanmistir. Halen
yabanci sermaye uygulamast ile ilgili biitiin yetki ve gorevler bu Genel Miidiirliik
uhdesinde bulunmaktadir.”

Diger bir deyigle gerek 6224 Sayili Yasa ve gerekse bu Yasaya dayanilarak
cikarilmig olan Yabanci Sermaye Cerceve Karari uyarinca yabanct sermaye
konusundaki yetkili organ Hazine Miistesarligi’dir. Yabanci sermayeye iligkin tiim
islemler Hazine Miistesarlifi’'nda Yabancit Sermaye Genel Miidiirliigii tarafindan
yiiriitiilmektedir. Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigli dokuz daire bagkanligindan
olusmustur. Bunlar:

1. Imalat -1 Dairesi

2. Imalat -2 Dairesi

% Selahattin Tuncer, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlar1”, Miikellefin Dergisi, Say1 90, 2000,
sy. 103.
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3. Imalat -3 Dairesi

4. Tarim 1-2 Dairesi

5. Hizmetler-1 Dairesi

6. Hizmetler-2 Dairesi

7. Yap-slet-Devret-Ozellestirme Dairesi
8. Uluslararas: {liskiler Dairesi

9. Izleme-Takip, Istatistik, Ekspertiz, Personel sleri, Idari Isler, Evrak [sleri Dairesi

j-1) Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii’niin Gorevleri

Kalkinma planlart ve yillik programlar cercevesinde iilke kalkinmasinda yabanci
sermayeden beklenen gerekli katkilarin saglanmasini ve yonlendirilmesini temin
amaciyla ihtiya¢ duyulan mevzuati hazirlamak, 18 Ocak 1954 tarih ve 6224 sayili
Yabanci Sermayeyi Tegvik Kanunu ve buna iligkin mevzuat gergevesinde belirtilen
isleri yapmak, yabanci iilkelerle yapilacak yatirimlarin karsilikli tesviki ve korunmas:
anlagmalarina iligkin hizmetleri ve miizakereleri ylirlitmek, yatirimlart tegvik
mevzuati gercevesinde yabanct sermayeli yatinim projelerini, yurt dis1 yatirimlar: ve
yurt disi miiteahhitlik hizmetlerini degerlendirerek uygun goriilen tegvik belgesine
baglamak, tesvik belgesi sart ve niteliklerine uygun olarak gerceklesen yabanci
sermayeli yatinnmlarla ilgili kapatma islemlerini yapmak, tesvik belgesi sart ve
niteliklerine aykiri davranan yatirimcilara gerekli miieyyideleri uygulamak, ileri
teknoloji ve yiiksek maddi kaynak getiren ve ilgili mevzuatla yatirnm ve hizmetlerin
kismen veya tamamen yerli ve veya yabanci sirketler vasitasiyla yap-islet-devret
modeli ile gergeklestirilmesi icin gerekli organizasyon ve koordinasyonu yapmak,
yabanci sermayeli yatirimlart mahallinde tetkik etmek ve degerlendirmek ve

Miistesarlikca verilecek diger gorevleri yerine getirmek.

j-2) Yabanct Sermaye Genel Miidiirliigii’niin Organlari

j.2.1) Imalat-1 Dairesi

Dairenin gorevleri; Elektrik, elektronik, iki ve daha fazla tekerlekli kara ve hava
tagitlari ile bunlarin yan sanayi sekttrlerinde imalat yapmak, hizmet iliretmek ve
ticaretini yapmak konularinda Tiirkiye’de yabanci sermayeli sirket kurulmasi, sube

agilmasi, bu firmalarin sermaye ve faaliyet konularinin tadil edilmesi, yatirimlarina
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~devlet yardimlarimn uygulanmast, gayrimenkul edinmesi yabanci firmalarin irtibat
biirosu agmast, sektorde faaliyet gOsteren firmalarin lisans ve teknik yardim
anlagmalarinin tescil edilmesi, yerli ve yabanci sermayeli firmalarin yabanci personel
calistirilmasi hususlarinda bagvurularin degerlendirilmesi ve izin verilmesidir.

j.2.2) Imalat -2 Dairesi

Kimya, petrol, lastik, ilag, kagit, cam, plastik, orman iirtinleri; sekttrlerinde faaliyette
bulunmak tizere Tiirkiye’de kurulmug veya kurulacak olan sirketlerin, Tiirkiye’ye
sermaye getirilmesi ile ilgili izin, tescil, yatirimlarin devlet yardimlarindan
yararlandirilmasi; Tiirkiye’deki kamu ve ©zel sektdr kuruluslarinin yurt disinda
yerlesik kisi ve kuruluglarla yapacaklar: lisans, know-how, teknik yardim ve y6netim
anlasmalart ile yabanci sermayeli kuruluslarin orta ve uzun vadeli dis yatirum kredi
anlagsmalarinin  onaylanmasi; 6zel sektor kuruluglarinin  yabanci  personel
calistirmalarina izin vermektir.

j.2.3) Imalat-Dairesi

Bu Daire, Teskilat Kanunu ile Yabanci Sermaye ve Yatirim Tesvik Mevzuati
cercevesinde; maden, toprak (pismis kil ve ¢imentodan gerecler), metaliirji, demir-
celik, maden, esya ve makine imalat sektorlerinde faaliyette bulunan bulunacak olan
yabanct sermayeli sirketlerin izin ve tegvik belgesi, yatirim izin belgesi, ve izin
belgesi tanzimi, sube kurulmasi, irtibat blirosu agilmast, lisans anlagmalarinin tescili,
sermaye artisi, global ve g¢eki listesi onayi, yatirim tamamlama vizesi ve yabanci
personel calistirtimas:  gibi  taleplerini  degerlendirmek ve sonuclandirmaktan
sorumludur. Yabanci sermaye ve tegvik mevzuatinin uygulanmasiyla ilgili ihtilafa ve
tereddiide diisiilen durumlarda ilgili kuruluslara goriis bildirerek uygulamaya
yardimet olur.

j-2.4) Tarim 1-2 Dairesi

Yabanci sermaye ve yatirim tesvik mevzuati ¢ercevesinde; tarim-hayvancilik, gida
ve tekstil sektorlerinde faaliyette bulunan bulunacak olan yabanci sermayeli
sirketlerin izin ve tegvik belgesi, yatirim izin belgesi ve izin belgesi diizenlenmesi,
sube kurulmasi, irtibat biirosu agilmasi, lisans ve teknik yardim anlagmalarinin onayi,
sermaye artigi, global ve ceki listesi onayi, yatirim tamamlama vizesi ve yabanci
personel calistirilmasi gibi istemlerini degerlendirmek ve sonug¢landirmaktan
gorevlidir.

J-2.5) Hizmetler-1 Dairesi
18 Ocak 1954 tarih ve 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu ve bu Kanuna
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~iligkin mevzuat ¢ercevesinde, yabanci sermayeli kisi ve kuruluglarin genel ticaret ve
finansal faaliyet konularinda (bankacilik, sigortacilik, menkul kiymetler v.b.) ,
Tiirkiye’de sirket kurulugu, sube ve irtibat biirosu agilmas: istemleri ile ilgili izin ve
vize islemleri; s6z konusu faaliyet konularyla ilgili lisans, know-how, teknik yardim
ve yOnetim anlagmalarinin tescili; portfoy yatirimlari, sermaye artiglari, hisse devri
istemleriyle ile ilgili izin ve tescil islemleri; yabanci personel calistirma izin istemleri
ile ilgili islemleri yapmak. Ayrica, yatirimlari tegvik kararlar1 ve bu kararlara
dayanilarak ¢ikarilan tebligler cercevesinde, yabanci sermayeli finansal kuruluglarin
yatirim projelerini degerlendirerek, uygun goriilenleri tegvik belgesine baglamak,
uygulanacak tesvik Onlemleri ile ilgili islemleri yapmak, tegvik belgesi sart ve
karakteristiklerine uygun olarak gerceklesen yatirimlarla ilgili kapatma islemlerini
yapmak. Verilen izinler ve belgelerle ilgili gerektigi hallerde iptal iglemlerini
uygulamak.

j-2.6) Hizmetler - 2 Dairesi

Bir subeden olusan bu daire, Hazine Miistesarligi’nin Kurulusu Hakkinda Kanun ile
yabanci sermaye ve yatirim tegvik mevzuati cercevesinde; turizm, egitim, saglik,
ingaat-taahhiit, ulastirma ile gemi ve yat inga sektorlerinde faaliyette bulunan
bulunacak olan yabanci sermayeli sirketlerin izin ve tesvik belgesi, yatirim izin
belgesi ve izin belgesi diizenlenmesi, sube kurulmasi, irtibat biirosu ac¢ilmasi, lisans
anlagmalarinin tescili, sermaye artigi, global ve ¢eki listesi onayi, yatirim tamamlama
vizesi ve yabanci personel caligtirilmast gibi istemlerini degerlendirmek ve
sonug¢landirmaktan  sorumludur. Yabanci sermaye ve tesvik mevzuatinin
uygulanmasiyla ilgili anlasmazlia ve tereddiide diislilen durumlarda ilgili
kuruluglara goriis bildirerek uygulamaya yardimci olmak.

j.2.7) Yap-Islet-Devret Ozellestirme Dairesi

Ileri teknoloji ve yiiksek maddi kaynag: gerektiren ve 3996 Sayili Yasa ve bu Yasa
ile ilgili mevzuatla yatinm ve hizmetlerin boliimsel veya tamamen yerli ve /veya
yabénm sirketler aracilifiyla yap-islet-devret modeli ile gerceklestirilmesi igin
gerekli organizasyon ve esgiidiimii (koordinasyonu) yapmak. Yabanci sermayeli
sirketlerin 6224 Sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu ve bu Kanuna iliskin
mevzuat ve tesvik mevzuatt ile ilgili islemleri gerceklestirmek. Basbakanlik
Ozellestirme Idaresi Baskanligi tarafindan yiiriitilen 6zellestirme uygulamalar
icinde ozellestirilecek sirketlerin, yabanci sermayenin promosyonu cergevesinde

yabancilara tanittmini yapmak; yabanci sermaye katilimi ile 6zellestirilen sirketlerin
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6224 Sayili Yabanci Sermayeyi-Tegvik Kanunu ve bu Kanuna iligkin mevzuat ve
tesvik mevzuat ile ilgili islemleri gergceklestirmek.

j.2.8) Uluslararasi iligkiler Dairesi

Kargilikli olarak yatirimlarin yogun oldugu ya da yatirim potansiyeli olan iilkelerle
gerceklestirilmesi  Ongoriilen  Yatinmlarin  Karsiliklh  Tegviki ve  Korunmasi
Anlagsmasinin parafe edilmesi, imzalanmasi, yasa tasarisinin hazirlanmast ve
TBMM’'ne savunulmas: da dahil olmak iizere, anlagmanin yasalagmasina kadar
gecen siire¢ boyunca Genel Miidiirliik faaliyet alanina giren tiim gorevleri Digisleri

Bakanlig1 ile isbirligi i¢inde yerine getirmek.

OECD tarafindan yiiriitiilen Cok Tarafli Yatirim Anlagmasi goriigsmelerine katilmak;
imzalanacak olan Cok Tarafli Yatinm Anlagmas: hiikiimlerini, mevcut yabanci
sermaye mevzuatt cercevesinde degerlendirerek, uygulamalar arasinda uyum
saglanmasi yoniinde ¢aligmalar yapmak.

Yabanct Sermaye Genel Miidiirliigli’'niin OECD Milletleraras1 Yatirimlar ve
Cokuluslu Sirketler Komitesi (CIME) nezdinde “National Contact Point” olarak
belirlenmis olmast nedeniyle, bu cergevede yapiulacak tiim yazismalari
gerceklestirme, gelen talepleri degerlendirerek cevaplandirma ve toplantilara
katilimin saglanmasi gorevlerini yap-islet-devret ve Ozellestirme Daire Baskanhgs
ile esgiidiim icinde yerine getirmek. Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii’ niin gérev
alami ile ilgili olarak AB, GATT, MIGA gibi uluslararast kuruluslardan gelen
istemleri degerlendirerek yerine getirmek ve iliskilerin yiiriitiilmesi icin gerekli
yazigmalar yapmak.

j.2.9) Izleme-Takip, Istatistik, Ekspertiz, Personel Isleri, idari Isler, Evrak Isleri
Daire Bagkanligi

1. Izleme-Takip; Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii tarafindan verilen izin
belgelerinin, yatinm izin ve yatinm tesvik belgelerinin izlenmesine ve takibine
yonelik ¢aligmalar yapar, daireler arasindaki uygulamalarda standardizasyonu saglar.
2. Istatistik; Tiirkiye’de ticari faaliyet izni, yatiim izni ve irtibat biirosu olarak
faaliyette bulunma izni alan tiim yabanci kisi ve kuruluslara verilen belgelerin; kar ve
lisans transferlerinin, vizelerin, yabanci personel calisma izinlerinin bilgisayara
islenmesini saglar, periyodik olarak (ayhk-yilik) Yabanci Sermaye Faaliyet

Raporlarini hazirlar.
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3. Ekspertiz; 6224 Sayilt Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu’nda belirtilen ayni
sermaye ekspertizi ve yatirtmlarda devlet yardimlar ile ilgili mevzuatta ngoriilen

ekspertiz bagvurularini degerlendirir ve eksper tayini yapar.

4. Personel, idari isler, Evrak; personelin her tiirlii 6zliik haklarinn yiiriitiilmesinde
Personel Dairesi Bagkanlig1 ile koordineli calisir.

5. Idari ve Mali isler Dairesi Bagkanlig1 ile koordineli olarak calisir, ayniyat, levazim
ve idari igleri yirlitiir.

6. Genel Miidiirlige gelen tiim evraklarin bilgisayara kayit edilmesini ve evrak

akigini saglar.
3) Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve Korunmast Anlagmalari

Tiirkiye, beraberinde sermaye ile birlikte teknoloji, yOnetim becerisi ve cesitli
pazarlara giris sansin getiren dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini, taraf tilkeler
arasinda tegvik etmek ve ilgili lilkenin hukuki diizeni icinde yatirtmlarin korunmasini
saglamak amaciyla, yatirimlarin karsilikli tesviki ve korunmasi anlagmalar
imzalamaktadir. Bu cercevede, lilkemizde yapilan yabanci sermaye yatirimlarinin
korunmas1 ve daha fazla yabanci sermaye gelisinin 6zendirilebilmesi i¢in, yatirim ve
ticari iligkilerimizin yogun oldugu veya bu iligkilerin gelismesine yonelik potansiyele
sahip oldugu disiiniilen ilkelerle, yatinmlarin karsilikli tegviki ve korunmasi
anlagmalarinin  imzalanmasmna 1962 yilinda baglanmistir. Bu anlagmalarin
miizakeresi ve sonuglandirilmasi, Daigisleri Bakanhigi’nin 5 Mayis 1969 sayili
Milletleraras1 Miinasebetlerin Yiiriitilmesi ve Koordinasyonu Hakkindaki Kanunda
belirtilen yiikiimliliikleri sakli kalmak kaydiyla, Hazine Miistesarlifi’nin yetki ve
sorumluluklari arasindadir.”?

Tiirkiye; A.B.D., Almanya, Arjantin, Arnavutluk, Avusturya, Azerbaycan,
Banglades, Belarus, Belcika, Bosna-Hersek, Bulgaristan, Cezayir, Cek Cumhuriyeti,
Cin Halk Cumhuriyeti, Danimarka, Endonezya, Estonya, Etiyopya, Fas, Filipinler,
Finlandiya, Gliney Afrika Cumhuriyeti (GAC), Giiney Kore, Giircistan, Hirvatistan,
Hindistan, Hollanda, Ingiltere, Iran, Ispanya, Israil, Isvec, Isvicre, Italya, Japonya,
Katar, Kazakistan, Kirgizistan, Kuveyt, Kiiba, Letonya, Litvanya, Liiksemburg,
Macaristan, Makedonya, Malezya, Misir, Mogolistan, Moldova, Nijerya, Ozbekistan,
Pakistan, Polonya, Portekiz, Romanya, Rusya Federasyonu, Slovakya, Sudan, $ili,

Thitp:// www.mfa.gov.tr
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Tacikistan, Tunus, Tiirkmenistan, Ukrayna, Urdiin, Yemen, Yugoslav Federal
Cumbhuriyeti (YFC) ve Yunanistan ile yatirimlarin karsiliklr tegviki ve korunmasi
anlasmalar1 imzalamistir. Bu ilkelerden Cezayir, Etiyopya, Fas, Filipinler,
Finlandiya, GAC, Hindistan, Iran, Italya, Katar, Nijerya, Portekiz, Slovakya, Sudan,
Sili, Urdiin, Yemen ve YFC ile imzalanan anlagmalar heniiz onaylanip yiiriirliige
girmemistir.

Bahreyn, Malta, Mauritius, Oman, Singapur, Slovenya, Tayland ve Vietnam ile
yatirimlarin kargilikli tesviki ve korunmas: anlagmalari imzalanmast i¢in baglayan
miizakereler halen devam etmektedir. Avustralya, Birlesik Arap Emirlikleri, Fransa,
Norve¢ ve Uruguay ile bu anlagmalarin miizakereleri tamamlanmig olup nihai metin
iizerinde mutabakat saglanmis ve imza agamasina gelinmigtir.

Yatirimlarin karsilikli tegviki ve korunmas: anlagmalari metinlerinde genellikle
yatirimet, yatirim, gelirler ve iilke terimlerinin tanimlari, milli ve en ¢ok kayirilan
ulus muameleleri, kamulastirma, kayiplarin tazmini, transferler, halefiyet, bir taraf ile
diger tarafin yatirimcist arasindaki uyusmazliklarin ¢oziimii, akit taraflar arasindaki
uyusmazliklarin ¢6ziimii, diger kurallarin uygulanmasi ve Ozel taahhiitler,
anlagmanin uygulanabilirligi ve yiirlirliige girme, siire, yiiriirliikkten kalkma konulari

ile ilgili maddeler yer almaktadir.

B) 4875 Sayili Kanun Sonrasinda Yabanci Sermayeye lliskin Yasal Diizenlemeler

1) 4875 Sayili Kanun Hakkinda

18 Ocak 1954 tarihinde vyiiriirliige giren 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tegvik
Kanunu, dénemin dogrudan yabanci yatirimlar: icin gerekli yasal altyapiy1 saglayan
oldukca liberal bir mevzuat niteligindedir. Ancak yatirim ortaminin gelistirilmesine
yonelik olarak gosterilen reform g¢abalarina karsin, 6224 sayili yasamin yiiriirliige
girdigi tarihten bu yana dogrudan yatirimlara iliskin olarak ortaya ¢ikan kavram ve
uygulama farkliliklarini karsilamadaki ve yatirimeilarin haklarint uluslar aras:
standartlarda korumadaki eksikligi, yeni bir kanunun hazirlanmasi ihtiyacini
dogurmustur. Yasaninin isminde “Tegvik” ibaresinin yer almasinin nedeni, o yillar
icin tegvik unsuru olarak kabul edilebilecek kar transferi, esit muamele gibi hususlari
icermesidir. Ancak yasanin yiiriirliikte kaldig1 yaklasik yarim asirlik zaman dilimi

icerisinde, ekonomik hayatta yasanan gelismeler ve ilgili mevzuatta yapilan
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degisiklikler, stz konusu hususlarin tesvik aract yerine genel kabul grmiis uluslar
arast yatirim ilkelerine doniismesine neden olmustur. Bu nedenle uluslar arasi
tanimlamalara da uygun olarak yeni yasanin ismi “Dogrudan Yabanci Yatirimlar
Kanunu” olarak belirlenmi§tir.92

18 Ocak 1954 tarihli ve 6224 sayih Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu
yiiriirliikten kaldirtlmig onun yerine, 17 Haziran 2003 tarihli 25141 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan 4875 Sayili Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kanunu
yiirilirliige girmistir.

Bir iilkenin yatirim mevzuati, o iilkenin uluslararas:t yatirnmlara olan bakig acisini
yansitmast bakimindan onemlidir. Dogrudan yatirimlara iliskin temel yasa olarak
tasarlanan yeni “Dogrudan Yabanci Yatinmlar Kanunu” ile; esas olarak,
Tiirkiye’nin uluslar arasi yatinmlara yonelik esitlik¢i ve serbest yaklagimi
yansitilmakta ve yasaya “yatrimcrya agik ve anlagilir mesajlar veren” ve
yatirrmeinin  degisik mevzuatlar geregi sahip oldugu haklar ve tabi oldugu
yiikiimliiliikleri gosteren “yasal bir rehber” niteligi kazandirilmaktadar.

4875 Sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu ile yabanct yatirimcilara, 6nemli
kolayliklar getirilmistir. Yeni yasa ile 1954 yilindan bu yana uygulanan, “Yabanci
Sermayeyi Tegvik Kanunu” yiiriirliikten kaldirtlmsgtir.

Dogrudan Yabanci Yatirimlar Yasast; Tiirkiye’ nin gelismislik diizeyinin arzulanan
seviyeye getirilmesinde, yabanci sermayeden azami dlcilide yararlanma iradesinin
ifadesi olarak onemlidir. Tiirkiye’nin yabanct sermaye yatirimlart agisindan

durumunun yeni yasa ile gelisme gostermesi beklenmektedir.
2) 4875 Sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu®>

a) Amag ve Kapsam

4875 Sayil: Kanun’un amaci; o4
Dogrudan yabanci yatirimlarin 6zendirilmesine,

1) Yabanci yatirimeilarin  haklarinin - korunmas: ile yatirim ve yatirimci

tanimlarinda uluslararast standartlara uyulmasina,

2 Ali Ozdin, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve 4875 Sayili “Dorudan Yabanci Yatirimlar
Kanunu””, Vergi Diinyast, Say1 267, 2003, sy. 116.

#317.06.2003 tarih 25141 sayili Resmi Gazetede yayimlanmugtir.

% 4875 Sayih Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu Md. 1
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2) Dogrudan yabanci yatirimlarin gergeklestirilmesinde izin ve-onay sisteminin
bilgilendirme sistemine doniistiiriilmesine ve tespit edilen politikalar yoluyla dogrudan

yabanci yatirimlarin artirimasina,

iliskin esaslari diizenlemektir. Esasen kanunun kapsarm dogrudan yabanci yatirimlara
uygulanacak muameleyi ¢izmekte, kanun, yatirimeilar igin bir nev’i rehber niteligi

tagimaktadir.

b) Tammlar’”

Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunun uygulama alaninin acikliga kavusturulmasin
teminen, “yabanci yatirimel ve yabanci dogrudan yatirim” gibi yatirima iligkin temel
kavramlar, uluslararasi standartlar cercevesinde tamimlanmaktadir. Bu baglamda
ilgili kavramlarin tanimlari 2. maddede su sekilde yapilmustir:

b.1) Yabanci yatirimer: Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirim yapan,

1)Yabanct iilkelerin vatandasgliina sahip olan gercek kisiler ile yurt diginda ikamet

eden Tiirk vatandaglarini,

2) Yabanci iilkelerin kanunlarina gore kurulmus tiizel kisileri ve uluslararasi

kuruluslari,
b.2) Dogrudan yabanci yatirim: Yabanci yatirimet tarafindan,
1) Yurt digindan getirilen;

- Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinca alim satimi yapilan konvertibl para

seklinde nakit sermaye,

- Sirket menkul kiymetleri (Devlet tahvilleri harig),

- Makine ve techizat,

- Sinaf ve fikri miilkiyet haklari,

2) Yurt i¢inden saglanan;

-Yeniden yatirimda kullanilan kér, hésilat, para alacagi veya mali degert olan
yatirtmla ilgili diger haklar,

- Dogal kaynaklarin aranmasi ve ¢ikarilmasina iligkin haklar,

gibi iktisadl kiymetler araciligiyla;

i) Yeni sirket kurmay1 veya sube agmayz,

% 4875 Sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu Md. 2
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ii) Menkul kiymet borsalart diginda hisse edinimi veya menkul kiymet borsalarindan
en az % 10 hisse oram1 ya da aym oranda oy hakki saglayan edinimler yoluyla
mevcut bir sirkete ortak olmayi,

ifade eder.

¢) Dogrudan Yabanci Yatirimlara Iliskin Esaslar”®

Dogrudan yabanci yatirimlara iligkin esaslar sekiz ana baglik altinda belirlenmistir.
c. 1) Yatirim serbestisi ve milll muamele
Uluslararasi anlagmalar ve 6zel kanun hitkiimleri tarafindan aksi 6ngoriilmedikge;

a-Yabanci yatirimeilar tarafindan Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirim yapilmasi

serbest birakilmaisg,

b- Yabanci yatirimcilar muameleler bakimindan yerli yatirimcilarla  esit

saytlmiglardir.

Burada dikkat ¢eken husus, Kanun ile yabanci sermayeli olarak kurulacak sirketlerin
sirket kurulugu icin Yabanci Sermaye Genel Miidiirligiinden almak zorunda
olduklart 6n izin kaldinlmugtir. Bylece kurulus islemi tamamen yerli sermayeli
sirketlerde oldugu gibi gerceklestirilecektir. Tiirkiye’de kurulan yabanci sermayeli
sirketler Tiirk Sirketi sayildigindan bu sirketlerin hak ve yiikiimliiliikleri de Tiirk
Ticaret Kanunu ve diger mevzuatla Tiirk sirketleri icin belirlenen hak ve

yiiktimliiliikler cercevesindedir.

6224 sayili Yabanct Sermayeyi Tesvik Kanunu ile 1954 yilinda 6ng6rmiis bulunan
milli muamele esasina bu kanunda da yer verilerek, tilkemizde yabanci yatirnmcilarin
yerli yatirnmcilarla esit hak ve yiikiimliiliiklere tabi olmalarinin esas oldugu, bu ilke
uygulamasindan ancak aksine bir kanun hiikmiinlin varlig1 halinde ve séz konusu
hiikiimde yer alan esaslar ¢ercevesinde ayrilanacagi hususu belirtilmistir.

c.2) Kamulastirma ve devletlestirme

Dogrudan yabanci yatirimlarin, kamulagtirtimasi veya devletlestirilmesi; yiirtirliikteki
mevzuat geregince kamu yarart gerektirmedikge ve karsiliklari ddenmedikce
yasaklanmistir.

Diger bir ifade ile kamulastirmaya iligkin olarak Anayasa ve Kamulastirma

Kanununda yer alan ilkelerin, ikili yatirim anlagmalarimiz ve diger uluslararasi

% 4875 Sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu Md. 3
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anlagsma metinlerinde yer aldigi sekliyle diizenlenmesi saglanmig, kamulastirmanin
anilan mevzuatlarda belirtilen kosullar yerine getirilmeksizin gerceklestirilemeyecegi
ifade edilmistir.

c¢.3) Transferler

Yabanci yatinmcilarin Tiirkiye’deki faaliyet ve islemlerinden dogan net kér, temettii,
satig, tasfiye ve tazminat bedellerini, lisans, yOnetim ve benzeri anlagmalar
karsiliginda 6denecek meblaglari ile dig kredi ana para ve faiz 6demelerini, bankalar
veya Ozel finans kurumlart aracilifiyla yurt digina transfer etmeleri serbest

birakilmugtir.
c.4) Tasinmaz edinimi

Serbesti taninan bir diger konu taginmaz edinimidir. Yabanct yatirimcilarin
Tiirkiye’de kurduklari veya istirak ettikleri tiizel kisilige sahip sirketlerin, Tiirk
vatandaslarinin edinimine agik olan bolgelerde taginmaz miilkiyeti veya smirli ayni

hak edinmeleri serbest birakilmistir.

Tiirkiye’de Tiirk hukukuna uygun olarak kurulan ve idare merkezinin Tirkiye’de
bulundugu, yabanct yatirimeilarin ortakligiyla kurulan ya da istirak edilen sirketler,
Tiirk sirketi saylmaktadir. Bu sekilde Tiirk tiizel kisiligi kazanmis bulunan
sirketlerin gayrimenkul edinimine iliskin olarak, K6y Kanunu ve Tapu Kanunu’nda
herhangi bir kisitlama bulunmamasi nedeniyle, s6z konusu sirketlerin gayrimenkul
edinimi serbestisinin Kanunda yer almasi amaglanmistir. Bunun yani sira, Tiirk
Ticaret Kanunu’nun 137 nci maddesi uyarinca, ticaret sirketlerinin, hak iktisap
etmeleri ve bor¢ altina girmeleri, s6z konusu islemlerin sirket sdzlesmesinde yazili
isletme mevzuu kapsaminda yer almasi sartiyla miimkiindiir. Sirket islemlerine
iliskin olarak Tiirk Ticaret Kanunu’nda yer alan bu husus, kurulus yeri ve idare
merkezi esasina gore Tiirk sirketi sayilan yabanci sermayeli sirketler icin de
gecerlidir. Ayrica, yabanct gergek kisilerin Tiirkiye’de gayrimenkul edinimine iligkin
olarak karsiliklilik ilkesi gecerliligini korumaktadir.

c.5) Uyusmazliklarin ¢6ziimii

Ozel hukuka tabi olan yatim sozlesmelerinden kaynaklanan uyusmazliklarin
¢cOziimii ile yabanci yatirnmcilarin idare ile yaptiklart kamu hizmeti imtiyaz sartlagsma
ve Sézlesmelerinden kaynaklanan yatinm uyugmazliklarinin ¢oziimlenmesi icin;
gorevli ve yetkili mahkemelerin yani sira, ilgili mevzuatta yer alan kosullarin
olugmasi ve taraflarin anlagmas: kaydiyla, milli veya milletleraras: tahkim ya da

diger uyugsmazlik ¢ziim yollarina bagvurulmasina imkan taninmaigtir.
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Yabancilik unsuru tagtyan uyusmazhiklarin ¢coziimlenmesinde milletleraras: tahkime
bagvurmanin usul ve esaslart, 4686 sayili Milletlerarasi Tahkim Kanunu ile
diizenlenmistir. Bu ¢oziim yoluna, ev sahibi lilke mahkemelerinin yani sira,
arabuluculuk ve uzlagma gibi diger uyusmazlik ¢6ziim yollarina bagvurma olanaklar
ile birlikte kanunda yer verilmesiyle yabanci yatirimcilarin uyusmazliklarin
coziimiine iligkin tereddiitlerinin ortadan kaldiriimasi amaclanmistir.

c.6) Nakit dis1 sermayenin deger tespiti

Nakit digindaki sermayenin deger tespitinde, Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri
cercevesinde bir degerlendirme yapilmasi gerekmektedir. Yabanci ilkelerde kurulu
bulunan sirketlerin menkul kiymetlerinin yatirim aract olarak kullanilmasi halinde,
menge lilke mevzuatina gore deger tespitine yetkili makamlarin veya mense iilke
mahkemelerince tespit edilecek bilirkisilerin ya da uluslararasi degerlendirme

kuruluslarinin degerlendirmelerinin esas alinmas: gerekmektedir.
c.7) Yabanci personel istihdamu
Kanun ile, yabanci yatirimcilar agisindan onemi dikkate alinarak, caligma izni

bakimindan c¢aligma mevzuatina tabi olan yabanci personelin istihdami konusuna,

dogrudan yatirim kanununda yer verilmistir.

4875 Sayili Kanun kapsaminda kurulan sirket, sube ve kuruluslarda istihdam
edilecek yabanct uyruklu personele calisma izni verme yetkisi Caligma ve Sosyal

Giivenlik Bakanligina taninmustir.

27.2.2003 tarihli ve 4817 sayili Yabancilarin Calisma Izinleri Hakkinda Kanunun 23
tincli maddesi uyarinca Hazine Miistesarlifi ve Calisma ve Sosyal Giivenlik
Bakanhiginca miistereken hazirlanan “Dogrudan Yabanci Yatirimlarda Yabanci
Uyruklu Personel Istihdam Hakkinda Yonetmelikte; yabanci sermayeli sirket ve
kuruluglardan hangilerinin bu kapsama girdigi ve s6z konusu yonetmelik kapsaminda
izin verilen kilit personelin tanimi ile ¢aligma izinlerine iliskin 6zel nitelikteki diger
esas ve usuller belirlenmistir.

Bu kapsamda istihdam edilecek personele, 4817 sayili Kanunun 14 iincii maddesinin
birinci fikrasinin (b) bendi uygulanmaz. Istihdam edilecek yabanci uyruklu kilit
personele, 4817 sayilh Kanunun 13 iincii maddesinin birinci fikrasinin hangi

durumlarda uygulanacag: hazirlanacak yonetmelikte belirlenir.

c.8) Irtibat biirolart
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Yabanc: iilke kanunlarina gore kurulmus sirketlere, Tiirkiye’de ticarl faaliyette
bulunmamak kaydiyla irtibat biirosu agma izni verme yetkisi Hazine Miistesarligt’ na

taninmigtir.

d) Politika Belirleme ve Bilgi Isteme®’

Hazine Miistesarlig1’na politika belirleme ve bilgi isteme konularinda oldukca genis

yetki taninmustir. $6yle ki; Hazine Miistesarlig,

1) Kalkinma plan ve yillik program hedeflerini, iilkenin genel ekonomik
durumunu, diinyadaki yatirim egilimleri ve ilgili kamu kurum ve kuruluslar ile 6zel
kesim meslek kuruluglarinin goriislerini dikkate alarak, dogrudan yabanct yatirimlara

iliskin politikalarin genel gercevesini belirlemeye,
2) Yukarida sayilan amagla diger kuruluslarin faaliyetlerine katilmaya,

3) Dogrudan yabanci yatirimlara iligkin bilgi sistemini kurmak ve gelistirmek
amaciyla, yatirimlar hakkindaki istatistiki bilgileri, her tiirlii kamu kurum ve

kuruluglan ile 6zel kesim meslek kuruluglarindan istemeye
yetkili kilinmugtir.

Dogrudan yabanci yatirimlan ilgilendiren mevzuatta yapilacak degisiklik ve yeni
mevzuat taslaklarn hakkinda miistesarlifin goriistinlin alinmasi esas1 getirilmistir.
Ayrica, yabanci yatinmcilar, yatinmlan ile ilgili istatistiki bilgileri Miistesarlik¢a
hazirlanacak yOnetmelikle belirlenen usul ve esaslar cercevesinde Miistesarliga
bildirirler. Ancak s6z konusu bilgilerin istatistik amaclar1 diginda ispat araci olarak

kullanilmasi miimkiin degildir..
e) Cesitli Hiikiimler’®
18.1.1954 tarihli ve 6224 sayili Kanun kapsaminda kurulan sirketler (mevcut yabanci

sermayeli kuruluglar), kazanilmis haklar sakli kalmak kaydiyla 4875 Sayili Kanuna

tabidirler.

°7 4875 Sayih Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu Md. 4
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4875 Sayilr Kanun ile 18.1.1954 tarihli ve 6224 sayihh Yabanci Sermayeyi Tegvik
Kanunu yiiriirlilkten kaldirilmigtir. Mevzuatta, 6224 sayili Kanuna yapilan atiflar bu

Kanunun ilgili hiikiimlerine yapilmig saylir.

Bu Kanun hiikiimlerine iliskin degisiklikler, ancak bu Kanuna hiikiim eklenmek veya
bu Kanunda degisiklik yapilmak suretiyle diizenlenir.
Bu Kanunun uygulanmasina iligkin esaslar “Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu

Uygulama Yonetmeligi” ile daha detayli olarak diizenlenmistir.

f)Amag ve Kapsam

4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu’nun 5 inci maddesinin (b) bendine
dayanilarak hazirlanmig olan “Dogrudan Yabanci Yatuimlar Kanunu Uygulama
Yonetmeligi” ile 5/6/2003 tarihli ve 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar
Kanunu kapsamina giren konularda uygulanacak usul ve esaslar detayli olarak

belirlenmistir.
g) Bilgi Isteme

Yillik plan ve program hedeflerini, iilkenin genel ekonomik durumunu ve diinyadaki
yatirnm egilimleri ile ilgili kamu kurum ve kuruluslan ile 6zel sektor meslek
kuruluslarinin goriislerini dikkate alarak, yabanci yatirimlar konusunda yatirim
Onceliklerini ve tanitim politikalarint olusturma gorevi bu Kanun ile Hazine
Miistesarligi’na verilmigtir. Yabanci yatirimlarla ilgili olarak izin/onay prosediiriiniin
kaldirilmig olmasi nedeniyle, anilan gorevin yerine getirilmesi, yatirimlar hakkindaki
istatistiki bilgilerin kamu kurum ve kuruluglari ile meslek kuruluslarindan
edinilmesini gerekli kilmaktadir. Bu amacla Miistesarlik, ilgili birimlerden yatirimla

ilgili bilgt istemeye yetkili kilinmagtir.

h) Kurum ve Kuruluglardan Alinacak Istatistiki Bilgiler”

Hazine Miistesarligi; Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Sermaye Piyasasi
Kurulu, Sanayi ve Ticaret Bakanlig1, Maliye Bakanligi, Tiirkiye Odalar ve Borsalar

Birligi, Ticaret Sicil Memurluklar1 basta olmak iizere, ilgili diger kamu kurum ve

% Dogrudan Yabanci Yatinmlar Kanunu Uygulama Y 6netmeligi Md. 4



93

kuruluglari, -kamu kurumu niteligindeki meslek kuruluglart ve sivil toplum
kuruluslartyla yapacag:r Veri Paylasim Protokolleri veya diger usuller cergevesinde
dogrudan yabanc: yatirimlara iliskin bilgileri temin eder.

Bu cergevede; ilgili Ticaret Sicil Memurluklari,

a) Kanun kapsamindaki girket ve subelerin kurulugs agsamasinda ilgililerce
doldurulacak “Sirket ve Sube Kurulug Bildirim Formu ve Dilekg¢esi”nin bir
niishasini,

b) Bu sirketlerin tescil ve ilana tabi her tiirli ana s6zlesme degisikliklerinin bir
niishasini,

c) Bu sirketlerce ilgili Ticaret Sicil Memurluguna iletilen “Ortaklar Listesi” veya
“Hazirun Cetveli”nin bir niishasini,

Hazine Miistesarligina gndermelidir.

1) Sirket ve Subelerden Istenecek Bilgiler100

a) Kanun kapsamindaki sirket ve subeler;

1) Sermayelerine ve faaliyetlerine iligkin bilgileri Yonetmelik ekinde (Ek-1) yer alan
“Dogrudan Yabanci Yatirimlar I¢in Faaliyet Bilgi Formu” cercevesinde yillik bazda
ve her yil en ge¢ Mayis ay1 sonuna kadar,

2) Sermaye hesabina yapilan 6demelere iliskin bilgileri Y6netmelik ekinde (Ek-2)
yer alan “Dogrudan Yabanci Yatirrmlar Igin Sermaye Bilgi Formu” cercevesinde,
Odemeyi takip eden 1 ay i¢inde,

3) Mevcut yerli veya yabanci ortaklarin kendi aralarindaki veya sirket digsindaki
herhangi bir yerli veya yabanci yatiimciya yaptiklari hisse devirlerine iliskin
bilgileri Yonetmelik ekinde (Ek-3) yer alan “Dogrudan Yabanci Yatirimlar Igin
Hisse Devri Bilgi Formu” cercevesinde ve hisse devrinin gerceklesmesini miiteakip
en gec 1 ay iginde,

Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigiine bildirmelidirler.

b) Kanun kapsaminda bulunmayan tamamen yerli sermayeli girketler;

1) Sirkete yabanci bir yatirimecinin istirak etmesi veya

2) Sirketin yaptif1 sermaye artigina sirket digindaki bir yabanci yatirimcinin igtirak

etmesi suretiyle

1% Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu Uygulama Ynetmeligi Md. 5
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hisse devrinin gerceklesmesi ve sirketin Kanun kapsamina girmesi- halinde hisse
devirlerine iligkin bilgileri Yonetmelik ekinde (Ek-3) yer alan “Dogrudan Yabanci
Yatirrmlar Igin Hisse Devri Bilgi Formu” cercevesinde ve hisse devrinin
gerceklesmesini miiteakip en ge¢ 1 ay icinde Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigiine

bildirmelidirler.
i) Irtibat Biirolart

i.1) Irtibat Biirosu Kurulugu'®'

Hazine Miistesarl131, yabanci iilke kanunlarina gore kurulmus sirketlere, Tiirkiye’de
ticari faaliyette bulunmamak kaydiyla irtibat biirosu agma izni vermeye ve bu
izinlerin siiresini uzatmaya yetkilidir.

Kurulug ve siire uzatimina iliskin miiracaatlar, istenilen bilgi/belgelerin tam ve
eksiksiz olmas: kaydiyla, basvuru tarihinden itibaren S5 iy giinlii iginde
sonuglandirilmalidir.

Yabanci sirketlerin, para ve sermaye piyasalari, sigortacilik gibi 6zel mevzuat
bulunan alanlarda faaliyette bulunmak amaciyla irtibat biirosu agma talepleri, ilgili
0zel mevzuati cergevesinde yetkili kilinan kurum veya kuruluslarca degerlendirilir.
1.2) Miiracaatta Aranacak B(ﬁ;lgelerlo2

Tiirkiye’de irtibat biirosu kurmak i¢in asagidaki belgelerle Hazine Miistesarlifina
miiracaat edilmelidir:

a) Ana sirkete ait ve ilgili Tiirk Konsoloslugunca veya Lahey Devletler Ozel Hukuku
Konferanst cercevesinde hazirlanan Yabanci Resmi Belgelerin = Tasdiki
Mecburiyetinin Kaldirilmas: Sozlesmesi hiikiimlerine gore tasdik edilmig Faaliyet
Belgesi asli,

b) Ana sirket hakkinda hazirlanmg Faaliyet Raporu veya bilango ve gelir tablosu,

c) Irtibat biirosunun faaliyetlerini yiiriitmekle gorevli olarak atanacak kisiye verilecek
yetki belgesi asli,

d) Irtibat biirosunun kurulug iglemlerinin bagka bir kimse aracilig ile yiiriitiilmesi
durumunda vekaletname aslt.

i.3) irtibat Biirolarinin Isleyisi Hakkinda Hiikiimler'®

' Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu Uygulama Yonetmeligi Md 6
102 Dogrudan Yabanct Yatirimlar Kanunu Uygulama Y6netmeligi Md 7
19 Dogrudan Yabanct Yatrimlar Kanunu Uygulama Yonetmeligi Md: 8
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Irtibat biirolarinin isleyisinde asagidaki esaslar gegerlidir:

a) Kurulug izni alan irtibat biirolar1, vergi dairesine kayit belgesinin bir 6rnegini en
gec 1 ay icinde Yabanct Sermaye Genel Miidiirliigiine gonderirler. Biirolar. adres
degisiklifi durumunda yeni adreslerini en ge¢ 1 ay icinde Genel Miidiirliige
bildirirler.

b) Irtibat biirolarinca, her yil en ge¢ Mayis ayr sonuna kadar, biironun ge¢mis yil
faaliyetleri hakkinda, Yonetmelik ekinde (Ek-4) yer alan “Irtibat Biirolarinin
Faaliyetlerine Iliskin Bilgi Formu” doldurularak Miistesarliga gonderilir. Bu
miiracaatlara, blironun ge¢mis yil harcamalarinin yurt digindan génderilen dovizlerle
karsilandigina iligskin belgeler eklenir.

c) Irtibat biirolarina azami 3 yillik siire ile faaliyet izni verilir. Irtibat biirolarinin siire
uzatimlarinda, gecmis yil faaliyetleri ile gelecege yonelik plan ve hedefleri dikkate
alinarak, her defasinda azami 3 yil olmak iizere siire uzatimi verilebilir.

d) Irtibat biirolarinin faaliyetlerini sona erdirmesi durumunda kapatma islemi icin,
ilgili vergi dairesinden alinacak ig birakma-yoklama fisi Genel Miidiirliige gonderilir.
Biirolar, kapanig ve tasfiye sonucunda olusan bakiye haricinde, transfer talebinde
bulunamazlar.

e) Hazine Miistesarligi, mevzuata aykiri davrandi8 tespit olunan irtibat biirolarinin

kurulus izinlerini iptal edebilir ve iptal kararini ilgili mercilere bildirir.
j) Sirket Tiirleri

Yabanci yatirimcilarin kurabilecekleri veya istirak edebilecekleri sirketler, Tiirk
Ticaret Kanunu’nda diizenlenen sirketler ile Borclar Kanunu’nda diizenlenen adi
sirketlerdir.

Adi ortaklik, konsorsiyum, is ortakligi, ortak girisim gibi isimler altinda s6zlesmeye
dayalt olarak kurulan ve Tiirk Ticaret Kanunu’nda diizenlenen sirketlerin belirgin
niteliklerini tagimayan ortakliklar, Kanun’un uygulanmas1 bakimindan adi sirket

sayilirlar.
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k) Yurt Disinda Ikamet Eden Tiirk Vatandaslar 104
Yurt disinda ikamet etti§ini calisma veya ikamet izni ile belgeleyen Tiirk

vatandaglari, Kanun’un uygulanmas: bakimindan yabanci yatirimer sayalirlar.

104 Dogrudan Yabanci Yatinimlar Kanunu Uygulama Yénetmeligi Md. 10
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1II) YABANCI SERMAYE VE VERGISEL TESVIKLER
A) Vergi Tesviklerinin Yabanct Sermaye Yatrimlar: Uzerindeki Etkileri

Vergi politikalar1 ve vergisel tegviklerin, diger biitlin durumlar esit oldugunda,
dogrudan yabanci sermaye yatinmlan tizerindeki etkilerinin varlifi bilinmektedir.
Fakat {ilkeleraras: farklihiklar sadece uyguladiklari vergi politikalarinda ortaya
¢tkmamakta bunun yani sira ticari politikalari, pazar biiyiikliikleri, yonetim sekilleri,
dogal kaynak ve beseri sermaye bakimindan da 6nemli farkhiliklar gostermektedirler.
Biitiin bu durumlar yatirim kararinin alinmasinda 6nemli etkenlerdir.

Literatiirde, vergi politikalarinin ve vergisel tesviklerin yabanci sermaye yatirimlari
tizerindeki etkilerini inceleyen oldukca ¢ok sayida aragtirma mevcuttur Ancak
aragtirma sonuclarindan ¢ikan celigkiler sadece tegvikler tizerine degildir. Yatirim
kararini etkileyebilecek her degisken ilizerinde benzer celigkiler bulunmaktadir.
Sozgelimi “ig¢ilik iicretlerinin” yer se¢iminde bir ¢ok arastirmada Onemli bir faktSr
olarak goriiliirken, diger bazi arastirmalarda ise bu faktoriin cok fazla Gnemli
olmadig: hatta negatif etkiledigine dair arastirma sonuclarnt bile goriilmektedir.
Benzer sekilde, ekonominin “agiklik™ diizeyinin bazi aragtirmalarda yabanct sermaye
icin 6nemli bir faktor oldugu sonucuna ulasilirken, diger bazilarinda ¢ok fazla bir
oneme sahip olmadii sonucuna ulasilmigtir. Yabanct sermaye hareketlerinin
gerekgelerini  aragtiran  bir ¢ok arastirmada “pazar” durumu en Onemli
belirleyicilerden birisi olarak kabul gbrmesine ragmen, bazi arastirmalarda bunun
onemli bir faktor olmadig: sonucuna ulagimstir.'®

1980’1i yillara kadar yapilan arastirmalarda temel anlayis, vergi politikalarinin ve bu
politikalarin araglarindan olan vergisel tegviklerin ¢cokuluslu sirketlerin yatirim karari
alma stireglerinde tek faktdr olup olmadigimi arastirmaya dayanmaktadir. Bu
donemde yapilan ¢aligmalardan ¢itkan sonugta yabanci yatirim yapmada karar alma
sijreglérinde ev sahibi iilkenin uygulamis oldugu vergi muafiyetlerinin ¢ok zayif bir
etkisinin oldugunu ifade edilmigtir.'®

Ancak o©zellikle 1980°1i yillardan itibaren dogrudan yabanci sermaye yatirim

tiirlerinde meydana gelen degisme ve teknolojik ilerlemelerle birlikte bankacilik gibi

19 Mustafa Duran, Tesvik Politikalar1 ve Dogrudan Sermaye Yatrimlari, Ankara, T.C. Basbakanhk
Hazine Miistesarligi Ekonomik Aragtirmalar Genel Miidiirliigi, 2003, sy. 91.

1% Serkan Benk, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlan ve Vergisel Tegvikler”, Endiistri {ligkileri
ve Insan Kaynaklari Dergisi, Cilt 6, Say1 [, 2004, sy. 4.
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hizmet sekttriiniin de yabanct yatinmlar igerisinde yer almasi sonucu hangi tiir
yabanci sermaye yatuimlarinin vergisel tesviklerden etkilendigi sorusunu giindeme
getirmektedir. Ancak glinlimiiz kosullarindan agik¢a anlasilacagr gibi vergisel
tesviklerin yabanci yatirimi ¢gekmede etkisinin olmadigint sGylemek yanlis olacaktir.
Vergi politikalarinin ve tegviklerin bazi yabanct yatirimlar bazi donemler oldukga
onemli bir bicimde etkiledikleri agiktir. Tesviklerin yabanci yatirimlar tizerindeki
etkileri incelenirken Oncelikle yabanci yatirim tiirlerine dikkat etmek gereklidir. Bu
amacla yapilan ¢aligmalar incelendiginde giyim ve imalat sektoriindeki firmalar gibi
ihracat merkezli firmalar uluslararasi pazarda daima yiiksek bir rekabet igerisinde
bulunduklarindan maliyeti artirict biitiin etkenlere karst son derece hassastirlar.
Dolayisiyla bu tiir firmalar vergisel tesviklere en fazla reaksiyon gosteren yabanct
yatirimlar icerisinde yer almaktadirlar. Ayrica vergisel tesvikler, dogas: itibariyle

yeni firma olusumunda da 6nemli etkilere sahiptirler.

B) Yabanci Sermaye Yatirimlarina Uygulanan Vergisel Tegviklerin Amagclari ve

Vergisel Tegvik Araclarinin Smiflandiriimast
1) Yabanci Sermaye Yatirimlarina Uygulanan Vergisel Tesviklerin Amaclar

Vergisel tegvikleri, belirli makro ekonomik hedeflere ulasabilmek igin, vergi
kanunlarinda degisiklik yapmak suretiyle bazi1 ekonomik unsurlara ya da faaliyetlere
vergisel kolayliklar ve ayricaliklar saglamak seklinde tanimlanabilir. 107

Tegviklerin kullanim araclar1 iilkeden iilkeye degisiklik gostermesine ragmen,
Birlesmis Milletler tarafindan yapilan ¢aligmalarda genellikle agagida siralanan dort
temel amacin gerceklestirilmesi igin vergisel tesviklerin kullamldig1r tespit

edilmigtir.'®

a) Bolgesel Yatinnmlarin Artirilmasi

Ulkeler vergisel tesvikleri kullanarak yatirimlari belli bir alana yada bolgeye

yonlendirebilirler. Bolgesel kalkinma amaclarini kirsal bolgelerin  kalkinmasini

97 Anwar Shah , Fiscal Incentives for Investment and Innovation, New York, Oxford University
Press, 1995, sy. 2.

% United Nations Conference On Trade And Development Geneva, “Tax Incentives And Foreign
Direct Investment - A Global Survey", “Asit Advisory Studies”, United Nations, New York And
Geneva, No. 16, 2000, ss. 12-13.



99

hizlandirmak, yeni endiistriyel merkezler olusturmak, gevresel riskleri azaltmak ve
niifusun dengeli bir bicimde dagihmini saglamak seklinde siralanabilir. Angola,
Ekvator, Gana, Hindistan, Pakistan ve Tayland gibi bazi tilkeler vergisel tesvikleri bu
sayilan amagclar icin kullanmaktadirlar. Ayrica bolgesel tesviklere Srnek olarak
Kolombiya da verilebilir. Kolombiya giineyinde yer alan Rio Paez bdlgesinin
kalkinabilmesi i¢in 6nemli diizeyde vergisel tesvikler getirmistir. Bu bolgeye yatirim

yapan firmalara 10 yil siireyle vergi ertelemesi uygulamaktadir.

b) Sektorel Yatirimin Artirilmast

Ulkeler bazi sektorlerdeki faaliyetleri artirabilmek icin vergisel tesvikleri
kullanabilmektedirler. Bu faaliyetler madencilik, endiistriyel teknoloji parklar,
ihracata onderlik eden faaliyetler, film endiistrisi ve yeni teknoloji alanlaridir.
Ornegin Singapur tilkedeki gelismemis endiistrilerde faaliyet gosteren dncii firmalara
5 yil boyunca KV istisnast getirmistir. Kosta Rica ise turizm sektdriinde benzer
tesvikler uygulamaktadir. Hindistan ise bilgi teknolojisi alaninda faaliyet gdsteren
firmalara ©nemli vergisel tegvikler uygulamaktadir. Gelismekte olan iilkelerdeki
vergisel tesvikler genellikle imalat, madencilik ve turizm gibi sektorlerde
yogunlagmustir. Bu iilkelerdeki tesvikler genellikle sirket merkezini iilkeye ¢ekmeyi
hedeflemekle birlikte Malezya, Singapur ve Filipinler, KV oranlarim asagiya
cekerek, sirket merkezlerini biinyelerine ¢ekmeyi amaclamaktadirlar.

c¢) Performansin Artiriimasi

Vergisel tesvikler, ihracat promosyonlari, iggiicliniin egitimi ve iilke ici katma
degerin artirilmasi yoniinde de kullanilabilmektedir. Serbest ticaret bolgeleri ihracat
potansiyelinin artirilmasi i¢in uygulanan tegviklere drnek olabilir. Ornegin Panama
serbest ticaret bolgeleri ile ihracat agirlikhi mallarin iiretimini tesvik etmektedir. Bu
bolgelerde faaliyet gosteren firmalar kurumlar ve katma deger vergilerinden muaf
tutulmuglardir. Gana, standart KV orant %35 olmasina ragmen, ihracata yonelik
geleneksel olmayan mal dretimi yapan firmalar %8 gibi diisiik bir oranla

vergilendirilmektedir.

d) Teknoloji Transferi

Gelismekte olan iilkelerin vergisel tesvikleri uygulamaktaki bir diger amag, teknoloji

transferi saglayabilmektir. Vergisel tesvik tiirleri temel olarak bu amaci yerine
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getirebilmek i¢in dizayn edilmislerdir. Singapur ve Malezya gibi bazi iilkeler ise AR-
GE ve teknoloji projeleri icin ayrica ek vergisel tegvikler uygulamaktadirlar. Bu
tilkeler firmalarin ayirmis olduklart teknoloji gelistirme fonlarimi ve AR-GE

faaliyetlerini vergiden istisna tutmuglardir.

2) Vergisel Tesvik Araclarimin Siniflandirilmasi

Uluslararas: yatinmlardan (DYY) daha fazla pay almak icin, dzellikle son 20 yilda,
tilkeler arasinda kiyasiya bir rekabet yasanmaktadir. Yagsanan rekabet, tegvik
politikalarina (incentive bidding) da yansidigindan yatirim amagli kullanilan tesvik
_araglar1 giderek zenginlegmigtir.

Tegvikler amaclarina, kapsamina, araclarina, kaynaklarina veya verilis donemine
gore bes ayri siniflandirmaya tabi tutulabilir;'®”

-Amaglarina Gore Tegvikler

Yatirim ve iiretimi arttirmak, ihracati desteklemek, rekabet giicii kazanmak, yabanci
sermaye c¢ekmek, ekonomik kalkinmayr hizlandirmak, bolgesel dengesizligi
gidermek, girisimci riskini azaltmak, Ar-Ge ve teknolojik gelismeyi saglamak,
nitelikli insan giicli yetistirmek, kalite ve verimlilik artis1 saglamak, KOBI’leri
desteklemek, yarim kalmis yatinmlarin tamamlanmas: gibi amaglarina gore
siniflandirilabilir.

-Kapsamina Gore Tegvikler

(a) genel amach ve (b) 6zel amagli tegvikler olarak siniflandirilabilir. Genel amacli
tegvikler, ekonominin genelini kapsayan ve sektor ayrimu yapmaksizin her sektor igin
ayni oranlarda uygulanan tesviklerdir (giimriik muafiyeti .veya KDV istisnasi vb.).
Belli sektorleri, bolgeleri veya firmalar: digerlerine gore avantajli duruma getiren
tesvikleri de ©zel amacli tesvikler olarak simiflandirmak miimkiindiir (Ar-Ge
yatirimlarina saglanan uygun kosullu krediler vb.).

“-Verilis Asamalarina Gore Tesvikler

(a) yatirim Oncesi tegvikler, (b) yatirim dénemi tegvikleri ve (c) isletme dénemi
tesvikleri olarak ii¢ ayri asamaya ayrilabilir.

-Kullanilan Araglara Gore Tegvikler

(a) ayni tegvikler, (b) nakdi tegvikler, (c) vergisel tesvikler, (d) garanti ve kefaletler

ve (e) diger tegvikler olarak siniflandirilabilir.

"% Mustafa Duran, Tegvik Politikalar: ve Dogrudan Sermaye Yatirimlari, Ankara, T.C. Bagbakanlik
Hazine Miistesarlig1 Ekonomik Arastirmalar Genel Mudiirligi, 2003, sy. 23.
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-Kaynaklarina Gore (Vergisel) Tegvikler
Kar/gelir bazli, sermaye yatirimlari bazli, emek bazli, satig bazli, katma deger bazli,

diger 6zel harcama bazly, ithal bazli, ihra¢ bazli olarak simiflandirilabilir.

Tablo 21: Tegvik Araclarinin CesitleriI 10

1. Ayni Tegvikler - Arsa-arazi tahsisi
- Bina temini

2. Nakdi Tesvikler Kargiliksiz
- Hibeler
- Primler

Karsilikls
- Uygun kosullu krediler (diisiik faizli, uzun
vadeli

3. Vergi Tegvikleri Gelir ve Kurumlar Vergisi Tesvikleri

- Diisiik oranh gelir ve kurumlar vergisi

- Vergi muafiyeti

- Zarar mahsubu

- Hizlandirilmig amortisman

- Yatirim indirimi

- Bazi harcamalarin vergiden diigiilmesi (Sosyal
glivenlik katkisi, Istihdamla ilgili harcamalar,
Reklam, tamitim ve pazarlama, Saglik harcamalart
vb.)

- Vergi kredisi (finansman fonu)

KDYV Tegvikleri

- Sermaye mallarina KDV istisnasi

- Gelismemis bolgelere ve/veya bazi iiriinler
diigitk KDV orant

Giimriik Vergisi Tesvikleri

- Makine-teghizat, hammadde, parca ve yedek
parca gibi sermaye mallarina glimriik muafiyeti

- Giimriik vergisi iadesi

4. Garanti ve Kefaletler - Kredi garantileri

- Yiiksek ticari risk tagiyan projelere kamu
kaynakli risk sermayesi katilimi

- Ekonomik ve ticari riskleri kapsayan ayricalikli
kamu sigortast (devaliiasyon, politik karmasa
vb.)

5. Diger Tesvikler - Alt yap1 hazirlanmasi

- Ucuz enerji destegi

- Yatirim ncesi hizmetler; finansman kaynaklari,
yatirim projesi hazirlama ve yOnetme, pazar
aragtirmasi, hammadde ve alt yapi durumu,
iiretim prosesi ve pazarlama teknikleri, egitim,
know-how veya kalite kontrol gelistirme
teknikleri ile ilgili yardimlar

- Ayricalikh kamusal anlagmalar

Vergi tegviklerinin yatirimcilara saglayacagi yararin {ist simirt; aksi halde
karsilasacaklari vergi yiikii kadardir. Ozellikle gelir ve kir bazli vergilerde
yatirimeilar agisindan  saglanacak yarar hemen elde edilemeyebilir. Tegvigin

yatirimelya saglayacagl “vergi tasarrufu” ve “kamuya maliyeti” bir ¢ok etken

10 Mustafa Duran, Tesvik Politikalart ve Dogrudan Sermaye Yaurimlari, Ankara, T.C. Basbakanlik
Hazine Miistesarligi Ekonomik Arastirmalar Genel Midiirliigli, 2003, sy. 27.
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tarafindan belirlenir. Bu etkenler verginin, yatirimin ve yatiimcinn 6zellikleriyle
ilgilidir.'"!

Vergi oranlarinin indirilmesinden vergi ertelemelerine, yatirim indirimlerinden sifir
yada diislik giimriik tarifesi uygulamalarina kadar son derece genig bir uygulama
yelpazesine sahip olan vergisel tesvikleri uygulanma yogunluklar: bakimindan sekiz

grupta toplamak miimkiindiir.' 2

a) Diisiik Vergi Oranlarinin Kullanilmas:

Diigiik oranlt vergi uygulamas: yatinm amacina doniik olarak Gelir ve Kurumlar
Vergisi (GKV) oranlarin: daha agag: diizeylere cekmektir.'® Oranlan asag1 cekmede
bir ka¢ farkli yontem kullanilabilir. Bunlardan biri, genel vergi oranlarini asagi
cekmektir. Diigiik oranli bir GKV kendi bagina bir tegvik etkisi yapar. Bu,
yatirtmcilarin ellerinde daha fazla kér tutmalarini saglar. Kamu agisindan ise, kisa
vadede gelir kayb1 olmakla birlikte uzun dénemde ilave yatirim yapilmasi ve vergi
yiikiiniin hafiflemesi gibi nedenlerle vergi tabaninin genigleyerek vergi gelirlerinde
artis saglamasi beklenir.

Ikinci yol; diisiik orandan sadece bazi sektdr, bolge veya projelerin yararlanacaklar
sekilde kademelendirilmesidir. Bu durumda, indirimli orandan yararlananlarin
kapsami daraldigindan, kamu acisindan gelir kaybindaki azalma smirli kalir.
Yatirimeilar agisindan ise, kapsamin daralmasiyla indirimden kaynaklanan ilave
yatirtmlar diisiik diizeyde kalabilir.

Diigiik oranlt vergilendirme, belli bir siire ile smirlandiriimig ise, tesvik
programindaki vergi tasarrufu, vergi indirim oranina ve zararin ileriye tasimasina
bagh olarak degisir. Firma, indirilebilir harcamalarini ve zararmi ileriye
erteleyebiliyorsa, normal kurumlar vergisi oranina doniildiigiinde vergi tasarrufu
daha yliksek olacaktir.

Genel bir vergi indirimine kars1 secici bir yaklasimla bazi sektorlere Véya bolgelere

ozel indirimlere gidilerek hem basta meydana gelebilecek biiylik gelir kayiplarina

M Mustafa Duran, Tesvik Politikalart ve Dogrudan Sermaye Yatirimlari, Ankara, T.C. Basbakanlik
Hazine Miistesarligi Ekonomik Arastirmalar Genel Miidurligi, 2003, sy. 34.

"2 hitp://www.unctad.org/en/docs/fiteipcmisc3_en.pdf, United Nations Conference On Trade And
Development Geneva, “Tax Incentives And Foreign Direct Investment - A Global Survey", “Asit
Advisory Studies”, United Nations, New York And Geneva, No. 16, 2000, ss. 19-20.

'3 Mustafa Duran, Tesvik Politikalar: ve Dogrudan Sermaye Yatirimlari, Ankara, T.C. Bagbakanlik
Hazine Miistesarlig1 Ekonomik Arastirmalar Genel Miidurligi, 2003, sy. 37.
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meydan vermemek, hem de yatirimlart belirlenen hedeflere yonlendirerek tesviklerin
ekonomiye saglayacagt katkinin maksimizasyonu hedeflenmektedir.

Diigiik oranli GKV uygulamasinin en onemli kisiti, vergi oranlarini kisa siirede ¢ok
diisiik oranlara ¢ekilmesine vergi gelirlerinde olusacak kayip nedeniyle, hiikiimetler
tarafindan pek sicak karsilanmamasidir. Ayrica GKV oranlarinin  ekonomik
konjonktiire uygun esneklikte siklikla degistirilmesinin ortaya c¢ikaracagi bir cok
potansiyel tehlike de bulunmaktadir.

Hiikiimetler yabanci sermaye yatirimlarini biinyelerine ¢cekebilmek ve spesifik sektor
yada bolgelere kanalize edebilmek igin yabanci firmalan iilkede uyguladiklar: genel
vergi oranlarindan daha diigiik bir vergi oraniyla vergileyebilirler. Hong Kong,
Endonezya, Irlanda, Kolombiya ve Estonya gibi birkag iilke bu tip vergisel tesviki
uygulamaktadirlar. Bu tegvikte temel ama¢ ek yabanci sermaye yatirimi
cekebilmektir. Ayrica bu tiir bir vergisel tesvikte kisa donemli sermaye kazanglari
normal vergi oranlariyla vergilendirilirken, uzun donemli sermaye kazanclar1 kisa
dénemli sermaye kazanclarina gore yaklasik yari yariya daha diisiik bir vergi
orantyla vergilendirilmektedir. Uzun donemli sermaye kazanglarina getirilen bu
ayricalikli uygulama yatinnmcimin fonlart daha uzun bir siire i¢in iilke icerisinde

tutmasini tegvik etmektedir.

b) Zararin Sonraki Dénemlere Aktarilabilmesi

Bu tiir bir tegvik firmalara zararlarinin belirli yillar itibariyle(genellikle 3 yada 5 yil)
aktarabilme imkani getirmektedir. Boylelikle kar edilen donemlerde ddenecek vergi
miktar1 da otomatik olarak azalacaktir. Bu tegvik tiiri o©zellikle uzun siiren
yatirimlarin ilk birkag yilinda yatirimin devam etmesi dolayistyla kara gegilemeyen

donemlerinde etkili olmaktadir.

c¢) Vergi Tatili (Ertelemeleri)

Ozellikle gelismekte olan iilkeler arasinda en yaygin olan tesvik tiiriidiir. Vergi tatili;
Gelir ve Kurumlar Vergisinin tamamen veya kismen gegici bir siire tatil edilmesidir.
Vergi tatili ile, tatil donemindeki yatirim projesinden elde edilecek gelirin vergiden

muaf tutularak yatirimin igletme donemi karliliginin arttirilmasi amaclanmaktadir.' ™

114 Mustafa Duran, Tesvik Politikalari ve Dogrudan Sermaye Yatrimlari, Ankara, T.C. Bagbakanlik
Hazine Miistesarligi Ekonomik Aragtirmalar Genel Miidiirliig, 2003, sy. 45.
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Vergi tatili, gelismekte olan iilkelerde ve gecis ekonomilerinde Ozellikle yabanci
sermaye ¢cekmek amaciyla yaygin olarak kullamlan bir vergisel tesvik yontemidir.
Vergi tatili, komple yeni yatinnmlarin hedeflenmesine en uygun vergisel tesvik
seklidir. Tatil, nispi olarak diigiik bir vergi yiikii ve basit bir uygulama prosediirii ile
cazip bir tesvik sistemi olarak goriilebilir.

Tatil donemi, iilkeden iilkeye degismekle birlikte, genellikle 5-10 yil arasinda
belirlenmektedir. Ozellikle, GKV’nin genel vergi sistemi igindeki agirlign biiyiik
oldugu iilkelerde, bu tegvik aracinin 6nemi daha da artar.

Cok cazip gibi goriinmesine ragmen, vergi tatili sistemi bir takim dezavantajlara da
sahiptir. Ozellikle, uzun dénemli yatirim projeleri igin vergi tatili gibi tegvikler tek
basina yeterli olmadigt kabul edﬂir. Bu tiir tegvikler, daha cok ilk yillarda kér
etmeleri beklenen montaj tipi imalat sanayileri i¢in (7-8 yillik bir vergi tatili)
avantajli olarak goriilebilir.

Yatirimun tamamlanmasindan sonraki donemde, tesvikten ne kadar yararlanilacagi
tesvik aracinin cazibesini belirleyen en Onemli etkendir. Yatirim déneminin uzun
siirmesi ve tatil doneminin kisa tutulmasi durumunda tesvigin cazibesi azalir.

Vergi tatili, Oncelikle kisa silirede tamamlanan yatirimlar icin caziptir. Bu tiir
tesvikler, yeni firma kuruluglarini 6diillendirirken uzun vadede gergeklesebilecek ve
ekonomik 6mrii uzun olan sermaye yatirimlari aleyhine bir durum yaratir.

Tatil dénemindeki zarar, sonraki donemlerinde vergiden indirilemiyorsa, vergi tatili
yatirimet tizerindeki vergi yliklinii arttirabilir. Bu sonug, ilk yillarinda yiiksek iiretim
ve baglangic maliyetleri (iggiicii egitimi, reklam, pazarlama vb.) olan komple yeni
yatirim projeleri igin uygun goriilebilir.

Serbest (footloose) endiistriler olarak adlandirilan ve hizli yer degistirebilen firmalar
bu tiir tegviklere duyarlidirlar. Ancak bu tiir gezgin firmalarin bir bagka 6zelligi,
vergi tatili bittikten sonra kolayca yer degistirebilmesidir. Bu tiir firmalar tatilden
yararlanip vergiye muhatap olmaya baglayinca bir baska vergi avantaji saglayan
iilkeye taginabilmektedir.

Vergi tatilinin baglangi¢ yilini belirlemenin birkag¢ farkli yontemi bu lunmaktadir''®;

- Tegvigin verildigi (yatirtmin basladif1) ilk yildan baglatmak,

- Uretime gegilen ilk yildan baglatmak,

- Kéra gegilen ilk yildan baslatmak,

1S hitp://www.unctad.ore/en/docs//iteipcmisc3_en.pdf, United Nations Confercnce On Trade And

Development Geneva, “Tax Incentives And Foreign Direct Investment - A Global Survey”, “Asit
Advisory Studies”, United Nations, New York And Geneva, No. 16, 2000, sy. 19.
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- Net kiimiilatif karin ilk ytlindan baglatmak.

Tatile baglama yilimin belirlenmesi, verilen tegvikin cazibesi ve kamuya maliyeti
bakimindan 6nem tagir. Olaya kamu gelirlerinde meydana gelecek kayip agisindan
bakildiginda, vergi tatili uygulamasina yatirimin ilk yildan itibaren baglanmasi tercih
edilebilir. Tatilden yatirnmcinin daha fazla yararlanmasi agisindan bakildiginda ise,
tatil uygulamasina igletmenin kiimiilatif kir etmeye basladigi yildan itibaren

uygulanmas: (daha az vergi 6deyeceginden) tercih edilebilir.

d) Yatirim Indirimi

Yatinm  indirimi; yapilan yatirimin tamaminin  veya belli bir oraninin
vergilendirilebilir gelirden indirilmesidir.""® Yatiim indirimi, sermaye maliyetini
diigiirmek amaciyla saglanir. Yatirim indirimi uygulamasinin bir ¢ok degisik yontemi
vardir. Indirimin en 6nemli 6zelliklerinden biri stiresiyle ilgilidir. Indirime tabi
harcamalarin kapsami ve ne kadarlik bir siirede indirime tabi tutulacag1 saglayacagi
vergi tasarrufunu ve gelir kaybin: belirleyen 6nemli 6zelliklerdendir.

Uygulamada indirim siiresine iliskin ti¢ degisik yontem kullanilmaktadir. Bunlar;
indirime, (a) tek bir mali yil icin izin verilmesi, (b) daha uzun yillar igin (5-10 yil)
izin verilmesi veya (c) yapilan harcamalarin tamamu indirime tabi tutuluncaya kadar
siiresiz izin verilmesidir. Genellikle bir ¢cok {iilkede yil icinde indirilemeyen
indirilebilir yatirim harcamas: gelecek yillara aktarilabilmektedir. Yiiksek sermaye
maliyetleri olan yatirnm projeleri icin indirim tutart gelecek yillara taginabiliyorsa
yatirimel i¢in deger tasir.

Bununla beraber, yatirim indiriminin kisitlar1 ve eksikleri de bulunmaktadir. Yatirim
indiriminde halihazir firmalar yararin tamamuni elde ederken, yeni kurulug
yatirimlart tesvikten yararlanabilmek icin ilk 6nce kér etmeleri gerekmektedir. Sayet
proje uzun vadeli veya kéra gecme donemi uzun ise kisa vadeli projelere veya kisa

siirede kara gegme potansiyeli olan projelere gore dezavantaja sahip olurlar.

e) Yatirim Vergi Kredisi

Vergi kredisi, vergi Oncesi karmm bir miktarinin gelecekte yapilacak yatirim

harcamalar: i¢in fon olarak tutulmasidir. Verilendirilmeyen bu fon yatirimlarin

16 Mustafa Duran, Tegvik Politikalart ve Dogrudan Sermaye Yatirumlari, Ankara, T.C. Bagbakanlik
Hazine Miistesarligt Ekonomik Arastirmalar Genel Miidiirliigii, 2003, sy. 44.
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finansman kolaylig1 saglamast bakimindan Onemlidir. Bu tegvik aract Ozellikle
mevcut vergi 6der durumdaki isletmeler icin deger tasir.

Vergi kredisinin siiresi degisken veya sabit olabilir. Sabit bir vergi kredisi, bir yil
icinde yapilacak yatinm harcamalarinin sabit bir yiizdesinin fon olarak
ayrilabilmesine imkan tanirken, degisken vergi kredisi uygulamasinda yapilacak
yatirim harcamalarinin bir yili tagsmasi1 durumunda, tasan kismin gelecek yillara
aktarilabilmesine imkan tanir.

Vergi kredisi uygulamasi, diger vergisel enstriimanlarla birlikte uygulanabilir. Bu
sekilde, saglanan vergisel avantajlarin cazibesi daha da arttirilmis olur.

Vergi kredisi sarta bagli olarak verilebilir. Bu sartlardan bazilari; katma degerin

icerde kalmasi, ihracat sarti, yerli kullanim gibi sartlardir.

f) Ozel Nitelikli Harcamalara Getirilen Vergi Indirimleri

Bazi iilkeler yatirtmcilart belirli yonde yaptiklari harcamalart artirmalan icin vergisel
tesvikler uygularlar. Ornegin bazi iilkeler firmalarin yapmus olduklari AR-GE

harcamalarinin iki katin1 gider olarak gtsterme imkani tanimiglardir.

g) Sifir veya Diisiik Giimriik Vergisi Uygulamasi

ﬁﬁkﬁmetler giimriiklerle ilgili olarak iki tip tarife tesviki uygulamaktadirlar. Ilk
olarak sermaye ekipmanlart ve yatirim projeleri icin gerekli olan malzemeye
uygulanan ithalat vergilerini indirmektedirler. Bu tiir bir tegvik yatirim maliyetlerinin
diisiiriilmesinde 6nemli etkilere sahip olacaktir. Ikinci olarak yabanci yatirimcinin
iilke icindeki rekabet diizeyini koruyabilmek ig¢in diger iriinlerin giimriik vergisi
oranlarint artirmaktadirlar. Fakat bu tiir bir tesvik bir cok gelismekte olan iilkede
etkinsizlige, fiyatlarin yiikselmesine ve endiistriyel yapinin zedelenmesine neden

olmaktadir.
h) Isgiicti Bazl Indirimler

Bir c¢ok iilkede sosyal giivenlik katki paylart 6zellikle yeni kurulan firmalar tizerinde
onemli bir yiik olusturmaktadir. Baz1 bolgelerde ve spesifik alanlarda yatirimlarin
canlandirilabilmesi i¢in hiikiimetler firmalarin sosyal giivenlik katk: paylarint 6nemli

olctlide indirmislerdir.
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1) KDV Destegi

Sermaye mallari tizerinde tahakkuk eden KDV’nin ertelenmesi veya istisnaya tabi
tutulmasidir.

KDV desteginin kapsamina ve sermaye mallar {izerindeki oranina gore bir tegvik
aract olarak etkinligi degisir. Genellikle sermaye mali makine- techizat igin
uygulanmakla birlikte kapsami genisletilerek yatinm kapsamina giren her tiirli
harcama kalemine de uygulanabilir.

KDV destegi ilk planda yatinm asamasinda firmalarin ihtiyact olan finansman
giderlerinde bir rahatlamaya neden olmasi acisindan deger tasir. KDV, 6zelligi
geregi nihayetinde mahsuba tabi tutulacagindan istisna veya ertelemenin yararlanan
firmalara net bir katkisi olmaz. Ancak geri ©demelerin zaman almasi ve fiyat
degisimlerinden degerinin yipranmas: gibi nedenlerle istisnaya veya ertelemeye tabi

tutulmasi firmalara yarar saglar.
C) Diinyada Vergisel Tesvikler
Bu boéliimde, Tiirkiye’de mevcut uygulamalara ve 6nerilere 151k tutmasi bakimindan
cesitli tilkelerde yer alan bazi vergisel tegviklere isaret edilmektedir. Oncelikle genel

bir belirleme amaciyla UNCTAD tarafindan hazirlanmig 2000 yilina iliskin arastirma

sonuclarm incelenecektir.'"”

Tablo 22: Bolgeler Itibartyla Uygulan Vergisel Tesvikler

Afrika Asya ve Dogu Avrupa | Latin Amerika
(14 Ulke) Pasifik ve Gegis Karayipler
(17 Ulke*) Ekonomileri (12 Ulke)
(10 Ulke)

Vergi Tatilleri /Vergi 14 16 9 12
Muafiyeti
[ndirimli GVK 4 9 4 6
Oranlar1
Yatirim Indirimi 10 11 7 12
Gimriitk Muafiyeti / 11 11 7 11
KDV Istisnasi
AR-GE Indirimi 2 10 1 1
Baz1 Harcamalarin 6 8 2
Diistilmest

U7 hip://iwww.unctad.org/en/docs/fiteipcmisc3_en.pdf, United Nations Conference On Trade And
Development Geneva, “Tax Incentives And Foreign Direct Investment - A Global Survey”, “Asit
Advisory Studies”, United Nations, New York And Geneva, No. 16, 2000.
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1) Afrika

Bolgedeki iilkeler bolgesel gelisimi saglamak igin bir dizi vergi tesviki
saglamiglardir. Bu tesvikler arasinda, belirlenen uzak bolgelerde iiretilecek olan cihaz
ve mallara gelir vergisi muafiyeti ya da indirimli oranda vergi, yatirim istisnast ve
damga vergisi istisnas1 gibi tegvikler bulunmaktadir. Miimkiin olan her alanda imalat,
plantasyon, kereste, bahgecilik ve turizm igin tegvikler indirimli oranlara tabi
vergiler, damga vergisi ve KDV muafiyeti tesvik edilmektedir. Maden arama ve
cikarma iglerineyse oncelik verilmistir ve madencilik faaliyetleriyle ilgili giderlerin
geri 6denmesini saglayan 6zel bir vergi rejimi ile yonetilmektedir. Bir baska énemli
ozellik ise, geleneksel olmayan mallarin ihracatinin desteklenmesidir, ¢linkii Afrika
ekonomisi bilyiik 6lclide hammadde ihracatina dayanmaktadir. Ozel ekonomik
bolgelerin yada serbest bolgelerin bulundugu alanlarda, bu tesvikle gelir vergisi,
glimriik vergisi ve KDV liizerinden ciddi muafiyetler saglamaktadirlar. Kurumlar
vergisi genellikle vergiye tabi gelir tizerinden %35-40 oraninda alinmaktadir. Birgok

iilke temettii, faiz ve gayri maddi haklar tizerinden stopaj vergisi almaktadir.''®

2) Asya ve Pasifik

Bolgedeki ekonomilerin hemen hepsi bolgesel gelisimi desteklemek igin vergi
tegvikleri saglamaktadir. Bu tesvikler arasinda belirlenen uzak bolgelerde iiretilecek
olan cihaz ve mallara gelir vergisi muafiyeti ya da indirimli oranda vergi, yatirim
istisnast ve damga vergisi istisnast gibi tegvikler bulunmaktadir. Bazi iilkelerde
yatirim tutarina ya da bolgede yaratilan istihdama bagli olarak ek tegvikler de
saglanabilmektedir. Oncelikli, ileri teknoloji ve oncii endiistriler (iilkede yeterince
gelisim saglayamamus endiistriler) de benzer vergi indirimlerinden yararlanmaktadir.
Birkag iilke faaliyet merkezlerini bu iilkelere ¢ekebilmek igin indirimli orana tabi
vergi ya da baska muafiyetler tamimaktadirlar. Ar-Ge giderlerine genellikle 100%
(bazt bolgelerde %200) indirim taminmaktadir. Thracat ya vergi ya da harg
muafiyetleri ya da 6zel vergi rejimlerinin uygulandifi ©6zel ekonomik bolgeler

kurulmasi yoluyla tegvik edilmektedir. Kurumlar vergisi genelde vergiye tabi gelirin

8 hipiwww.uncad.orsfen/docst/iteipemisc3 _en.pdf, United Nations Conference On Trade And
Development Geneva, “Tax Incentives And Foreign Direct Investment - A Global Survey”. “Asit
Advisory Studies”. United Nations, New York And Geneva, No. 16, 2000, sy. 37.
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%30’u civarinda uygulanmaktadir. Cogu iilke temettii, faiz ya da gayri maddi hak

Odemeleri ilizerinden stopaj uygulamal(tadlr.l 19
3) Dogu Avrupa ve Gegis Ekonomileri

Bati Avrupa’nin endistrilesmis llkeleri genellikle vergi tegvikinden ¢ok mali
tesvikler saglamaktadir. Ancak, imalati desteklemek i¢in azaltilmig oranda vergi
uygulayan Irlanda bir istisnadir. Gegis ekonomileri genelde daha yiiksek gelir vergisi
ve daha az oranda tesvik uygulamaktadir. Bu ekonomilerde belirlenen sektorlere
yapilan yatiimlara yatirim indirimi ya da vergi indirimi gibi tesvikler
saglanmaktadir. Ozellikle engelliler i¢in yaratilacak i alanlarina, 6denen maaslara
bagli olarak vergi muafiyet ya da vergi indirimi saglanabilmektedir. Tesvikler
ihracatin desteklendigi 6zel ekonomik bolgelerde daha yiiksek oranlarda, vergi ya da
har¢ muafiyeti ya da kismi ya da biitlinsel olarak KDV istisnasi olarak

uygulanmaktadlr.120
4) Latin Amerika ve Karayipler

Bolgesel gelisimi desteklemek amaciyla verilecek tesvikler arasinda belirlenen uzak
bolgelerde liretilecek olan cihaz ve mallara gelir vergisi muafiyeti ya da indirimli
oranda vergi, yatirim istisnast ve damga vergisi istisnas1 gibi tegvikler
bulunmaktadir. Ulkelerin konumuna bagli olarak, turizm, ormancilik, tanim ve
hayvancilik gibi sektorler benzer vergi tesvikleriyle desteklenmektedir. Birkag iilke
belirli bir diizeyde ya da {istiinde yatirim yapan sirketlere vergi sabitleme anlagmalar1
saglamaktadir. Bu anlagmalarla uzun bir siire, genellikle 20 yil kadar mevcut vergi
oranlarinin gelecekte de korunacafi garantisini saglar. Maden arama ve cikarma

isleri yatirrm maliyetinin kisa zamanda geri 6denmesi gibi olanaklardan yararlanir.

"9 hitp://www.unctad.org/en/docs//iteipcmisc3_en.pdf, United Nations Conference On Trade And
Development Geneva, “Tax Incentives And Foreign Direct Investment - A Global Survey", “Asit
Advisory Studies”, United Nations, New York And Geneva, No. 16, 2000, sy. 69.

120 hitp://www.unctad.org/en/docs/fiteipemisc3_en.pdf, United Nations Conference On Trade And
Development Geneva, “Tax Incentives And Foreign Direct Investment - A Global Survey”, “Asit
Advisory Studies”, United Nations, New York And Geneva, No. 16, 2000, sy. 119.
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Vergt, har¢ ya da KDV- muafiyeti taniyarak ihracati tegvik eden serbest bolgeler ve
ozel ekonomik bolgeler de cogunluktadir. 2!

Yukanda istatistiki bilgileri verilen dort iilke gruplart ayri olarak kisaca
aciklandiktan sonra, su tespitleri yapmak miimkiindiir. Tablodan anlagilacag: lizere
14 Afrika iilkesinin tamamu vergi tatili uygulamasini kabul etmektedir. Tiirkiye’nin
rekabet iginde bulundugunu ifade edebilecegimiz 10 Dogu Avrupa iilkelerinin
9’unda hatta 17 Asya ve Pasifik iilkesinin 16’sinda vergi tatili uygulamast
benimsenmis bulunmaktadir. Toplam olarak bakildiginda incelenen 53 iilkenin
57’inde vergi tatili uygulamasi yer almaktadir. Bu durumda vergi tatili en yaygin
uygulanan tesvik tedbiri olarak karsimiza cikmaktadir. Diger belli basgh tegvik
tedbirlerinin de dagilimi tabloda belirtilmektedir.

Diinyada bolgeler bazda vergi tesvikleri incelendikten sonra secili bazi iilkelerin, ki
aralarindan bazilar1 Tiirkiye ile bire bir rakip konumdadirlar, kullanmis oldugu tegvik

tiirlerine asagida yer verilmistir.

Tablo 23: Secilmis Bazi Ulkelerde Kullamlan Tegvik Tiirleri'>*

Ulke Vergi Tatili / | Indirimli Yatrim Giimriik Ar-Ge Bazi
Vergi Vergi Oran: | Indirimi/ | Muafiyeti KDV | Indirimi | Harcamalarin

Muafiyeti Vergi Kredisi Istisnas: Diisiilmesi
* £ * L

Avustralya *

Bulgaristan

*

Cin

*

Hindistan

*| %

Endonezya

[rlanda

[srail

Macaristan

Malezya

¥ %] ¥ *| %

Polonya

Rusya

Singapur

F| %] X *¥| K[ ¥ ¥| ¥| ¥| ®¥| *

*| %

Slovenya

Tayland

Tiirkiye

12U hitp:/fwww.unctad.org/en/docs//iteipcmisc3_en.pdf, United Nations Conference On Trade And
Development Geneva, “Tax Incentives And Foreign Direct Investment - A Global Survey”, “Asit
Advisory Studies”, United Nations, New York And Geneva, No. 16, 2000, sy. 145.

122 hup:/iwww.unctad.org/en/docs//iteipecmisc3_en.pdf, United Nations Conference On Trade And
Development Geneva, “Tax Incentives And Foreign Direct Investment - A Global Survey", “Asit
Advisory Studies”, United Nations, New York And Geneva, No. 16, 2000, ss. 61-111.
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5) Ornek Avrupa Birligi Ulkeleri’nde Vergisel Tegvikler '**
a) Hollanda

2000’li yillarin baglarinda, Hollanda, yabanci yatinmeilar tarafindan, Avrupa Birligi
iilkeleri icerisinde, Ingiltere ve Fransa’dan sonra iiglincii sirada tercih edilen iilke
konumundadir. Hollanda’nin sadece yabanci yatinmcilar tarafindan degil yerli
yatinnmcilar tarafindan da tercih edilen bir lilke olmasinin ardinda, hi¢ siiphesiz,
Hollanda mevzuati uyarinca saglanan vergisel tesvik ve avantajlar yatmaktadir.
Saglanan bu avantajlar su sekilde 6zetlemek miimkiindiir:

a.1) Yapilacak yatirimlara iliskin vergi yiikiiniin &nceden belirlenebilmesi ve yatirim
riskinin-azaltilmasi

a.2)Istirak kazanci istisnasi

Hollanda’nin yerli ve yabanci yatirimcilar tarafindan tercih edilmesinin en nemli
nedeni istirak istisnas: hiikmiinden yararlanma arzusudur. Hollanda istirak istisnasi
hiikmii geregi, bir Hollanda ‘holding sirketi’ asagidaki kosullar: yerine getirmesi
durumunda elde edecegi tiim temettii ve deger artis kazanclari tizerinden herhangi bir
vergi ddemeyecektir. Bu kosullar;

- Holding sirketi istirak ettigi kurulusun 6denmis sermayesinin en az %S5’ine sahip
olmalidir.

- Istirak edilen kurulug yerlesik bulundugu iilke mevzuatinca kurum kazanci
fizerinden vergiye tabi tutulmus olmalidur.

- Istirak edilen kurulugtaki hisseler alim satim amagl: hisseler olmamalidur.

- Istirak edilen sirketteki hisseler bir portf6y yatirumi niteligi tagimamalidir.

Hollanda vergi idaresince bu kanunun gerekcesi, ‘kazancin olustugu miiessesede
kesintiye tabi tutulan kurum kazanglarinin, daha sonraki asamada ortaklarina
dagitimu esnasinda tekrar vergiye tabi tutulmasina gerek olmadigy’ yaklagimidir.
Dolayisiyla, holding sirketlerinin gelirlerinin yalmuzca istirak faaliyetlerinden
olusmasi durumunda, Hollanda Kurumlar Vergisi matrahi ‘sifir’ olacaktir.
Hollanda’da uygulanmakta olan kurumlar vergisi orant ilk 22.689 Euro tutara kadar
%29.5, bu meblagin iizerindeki tutarlar icin %34.5°dir. Dolayisiyla, s6z konusu

istisna hiikmii yatirimeilara biiyiik avantajlar saglamaktadir.

3By boliimdeki bilgiler igin bkz. Ernst and Young, "Worldwide Corporate Tax Guide", Ernst and
Young Global Limited, 2003.
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a.3) Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlagmalar:

Hollanda bircok iilke ile imzalamis oldugu ‘Cifte Vergilendirmeyi Onleme’
anlagmalan neticesinde vergisel avantajlar saglamaktadir.

Ornegin, Hollanda Antilleri’nde temettli, faiz ve royalty’ler vergiye tabi
bulunmamaktadir. Hollanda ve Hollanda Antilleri arasinda imzalanan anlagma
uyarinca, Hollanda’da kurulu bir sirketten Hollanda Antilleri’ne dagitilacak temettii
iizerindeki vergi yiikii yaklasik %10 (%8.3) oraninda olup, Antiller’den Hollanda’ya
dagitilacak temettiiler gerek anlagma gerek ise igtirak istisnasi hilkmii geregi vergiye
tabi bulunmamaktadir.

a.4) Sirket tiirlerine gore yapilan 6zel vergisel diizenlemeler

Hollanda mevzuatinda asagidaki sirket tiirlerine vergisel avantajlar saglanmigtir.
-Koordinasyon Merkezleri (coordination center)

-Dagitim Merkezleri (distribution center)

-Hizmet Merkezleri (service center)

Bir Hollanda sirketi veya yabanci bir sirketin Hollanda’da bulunan igtiraki, grup
sitketlerine finansal veya yOnetimsel nitelikte hizmet vermesi durumunda,
koordinasyon merkezi (coordination center) olarak adlandirilmakta olup s6z konusu
sirketlerin karlarinin operasyonel giderlerinin belli bir yiizdesi oraninda (%5-25)
belirlenen kismi Hollanda’da kurumlar vergisine tabi tutulmaktadir. Dolayisiyla,
sirketlerin vergisel yilikiimliiliikleri biiyiik oranlarda azaltilmaktadir. Bu nitelikteki
sirketlere taninmis olan vergisel avantaj, Hollanda’min 6zellikle ¢okuluslu sirketler
tarafindan tercih edilmesine neden olmugtur

Yine benzer sekilde vergisel avantajlar dagitim ve hizmet merkezlerine taninmusgtir.
a.5) Grup Finansman Sirketlerine iligkin vergisel diizenlemeler

Hollanda mevzuati uyarinca, Hollanda’da faaliyet gisteren grup finansman sirketleri,
belli kosullar1 yerine getirmeleri durumunda, finansal hizmetlerinden elde etmis
olduklart gelirin %80’ini rezerv olarak sakli tutma hakkina sahiptirler. S6z konusu
sirketler, ancak gelirlerinin kalan %20’lik kismu iizerinden kurumlar vergisine tabi
tutulacaktrr.

Boyle bir uygulama yapan sirketler 5 yil boyunca ayirnus olduklar: rezerve ekleme
yapma hakkina sahip olmamakla beraber ayirmis olduklar: rezervi azaltabilirler.

a.6) Yabanci ¢aliganlar icin saglanan 6denekler

Hollanda’da, maagsh olarak ¢alisan yabancilarin aldiklar: maas ve 6deneklerin toplam

tutarinin maksimum %30’u oraninda, olast masraflarina istinaden, vergiden muat
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~tutulacak ek -6denek—saglanmaktadir-—Odenekler—maksimum—120—ay—siiresince—
verilebilmektedir. Ayrica, bu kisilerin ¢ocuklarina iligkin okul masraflar, iilkelerine
yapacaklart seyahat masraflari, v.b. harcamalari bordrolarina yansitimayarak vergi

dig1 tutulmaktadir (Benzeri uygulamalar diger iilkelerde de mevcuttur).

b) Fransa

1990’ yillarin sonunda Fransa, Avrupa Birligi Uye Ulkeleri arasinda, Ingiltere
ardindan dogrudan yabanci yatirimlarin tercih ettigi ikinci lilke konumundadir.
Fransa mevzuati uyarinca, yatirimcilara saglanan vergisel tegvik ve avantajlar
sunlardir;

b.1) Merkez ve lojistik merkezlere taninan vergisel avantaj ve muafiyetler

Fransa vergi mevzuati uyarinca, cokuluslu sirketlerin, Fransa’da diger grup
sirketlerine idari, yonetim ve/veya gbzetim hizmetleri vermek iizere ana merkez
(headquarter) kurmalarina imkan taminmigtir. Ana merkez, ilgili mevzuat uyarinca,
ayri bir tiizel kisilik, sube ya da bunlardan tamamen bagimsiz bir bigimde mevcut
sirketlerin bir boliimii (division) olarak kurulabilirler. Ana merkez hukuki yapisina
iligkin en 6nemli kosul, s6z konusu kurumun Fransa’da kurumlar vergisine tabi
olmamasidir.

Benzer sekilde, cok uluslu sirketler, Fransa’da kurabilecekleri lojistik merkez
sifatindaki igyeri vasitasiyla, grup sirketlerinin faaliyetleri dahilinde bu kuruluglara
depolama, etiketleme, paketleme, dagitim gibi konularda hizmet verebilmektedirler.
Gerek ana merkezler ve gerekse lojistik merkezlerin istigal edebilecekleri faaliyetler
ve bu faaliyetler iizerinden beyan etmeleri gereken asgari gelir miktarina iliskin
Fransiz vergi mevzuatinda g¢esitli diizenlemeler yapilmistir. Bu cergevede, Fransa’da
ana merkez ve/veya lojistik merkez kurmak isteyen kuruluglar, Fransiz vergi
idaresine bagvuruda bulunarak, icra edecekleri faaliyetleri ilizerinden beyan edilmesi
zorunlu asgari kar marji (cost plus markup) konusunda mukteza temin etmekte ve bu
mukteza uyarnnca kurumlar kazancint tespit etmektedirler. Yapilan son diizenlemeler
cercevesinde, 01.01.2003’den itibaren gecerli olmak iizere cost-plus metodu
cercevesinde tek seferlik alinan muktezalarin her iic-bes yillilk zaman zarfinda
yenilenmesi zorunlu kilinmugtir.

b.2) Yabancilarin vergilendirilmesine iligkin diizenlemeler

Fransa mevzuati geregi, Fransa’da Yabancilar sadece Fransa’da elde edecekleri

gelirleri tizerinden vergi 6demekle yiikiimlii olup bu kisilerin ¢ocuklarina iligkin okul
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~masraflary,-tilkelerine- yapacaklari-seyahat -masraflari; - v.b.-harcamalart bordrolarina—
yansitilmayarak vergi dist tutulmaktadir (Benzeri uygulamalar diger iilkelerde de
mevcuttur).

Ayrica, ana merkez ve lojistik merkezlerde caligan yabancilara saglanan bazi ek

menfaatler de vergiye tabi tutulmamaktadir.

c) Belgika

1990’11 yillarin sonunda Belgika, Avrupa Birligi Uye Ulkeleri arasinda, Ingiltere,
Hollanda ve Fransa’nin ardindan dogrudan yabanc: yatirimlarin yoneldigi dordiincii
adres olarak karsiniza ¢ikmaktadir.

Belgika mevzuati uyarinca, yatirimctilara saglanan vergisel tegvik ve avantajlar
sunlardir;

c.1) Yapilacak yatirimlara iliskin vergi yiikiiniin 6nceden belirlenebilmesi ve yatirim
riskinin azaltilmast

c.2) Sirketlere taninan vergisel avantajlar

Belcika mevzuati uyaninca, belirli kosullarin saglanmasi durumunda, Belgika’da
kurulu sirketlere veya subelere yapilacak olan temettii dagitimlarinin %951 vergiden
istisna edilmektedir. Bu avantajdan faydalanabilmek icin saglanacak kosullara,
ayrica, temettii dagitim1 yapan sirketin vergi cenneti bir iilkede kurulmamig olmast,
bulundugu tilkede 6zel bir vergisel statiisiiniin bulunmamasi, yatirim sirketi veya
araci kurum olmamast gibi sartlar da eklenmektedir.

c.3) Sirket tiirlerine gore yapilan 6zel vergisel diizenlemeler

Belgika mevzuatinda, agafida yer verilen sirket tiirlerine vergisel avantajlar
saglanmigtir.

- Koordinasyon Merkezleri (coordination center)

- Dagitim Merkezleri (distribution center)

- Hizmet Merkezleri (service center)

Bir Belcika sirketi veya yabanci bir sirketin Belcika’da bulunan igtiraki, grup
sirketlerine finansal veya yoOnetimsel nitelikte hizmet vermesi durumunda
koordinasyon merkezi (coordination center) olarak adlandirilmakta olup séz konusu
sirketlerin karlarinin masraflar1 ve operasyonel giderlerinin belli bir yiizdesi oraninda
(%8) belirlenen kismi Belgika’da kurumlar vergisine tabi tutulmaktadir. Dolayistyla,
sirketlerin vergisel yiikiimliilikleri biiyiikk Olclide azaltilmaktadir. Bu nitelikteki

sirketlere taninmig olan vergisel avantaj, 6zellikle ¢okuluslu sirketlerin Belgika’ya
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-yonelmesine —neden—olmustur—(Belgika’da;—1982-1996-doneminde—370den—fazla-
koordinasyon merkezi kurulmustur).

Yine benzer sekilde vergisel avantajlar dagitim ve hizmet merkezlerine taninmistir.
Ancak; halihazirda bu sirketlerin kurulusu icin bagvuru yapilamamaktadir.

c.4) Yabanci ¢alisanlar (expatlar) igin 6zel diizenlemeler

Belgika’da, yonetici veya miidiir pozisyonunda ¢alisan yabancilar sadece Belgika’da
elde edecekleri gelirleri iizerinden vergi ©Odemekle yiikiimlii olup bu kisilerin
cocuklarmna iligkin okul masraflari, iilkelerine yapacaklari seyahat masraflari, v.b.
harcamalarn  bordrolarina yansitilmayarak vergi dist tutulmaktadir (Benzeri

uygulamalar diger tilkelerde de mevcuttur).

d) Irlanda

Diinyanin 6nde gelen iiretim ve yazilim (software) merkezlerinden biri olarak
nitelendirilen Irlanda, yatirimu tesvik eden ve istihdam yaratan vergisel tesvikleri
sayesinde ‘Dogrudan Yabanci Yatirimlari’nda yoneldigi bir adres olmustur.
Irlanda’nin tercih edilmesinin ardinda yatan vergisel tesvikler sunlardir:

d.1) Diistik kurumlar vergisi orani

Irlanda’da, 23 Temmuz 1998 yilindan 6nce, %10 oraninda kurumlar vergisine tabi
tutulan kurumlarin, Uluslararast Finansal Hizmetler Merkezi (International Financial
Services Center-IFSC) ve Shannon Bolgesi bazli projelerde ¢aligmalart durumunda
2005, iiretim faaliyetlerinde bulunmalar1 durumunda ise 2010 yilina kadar vergi
yiikleri %10 olarak belirlenmis olup belirlenen tarihlerden sonra stz konusu
kurumlarin kazanglan tizerinden %12.5 oraninda kurumlar vergisi alinacaktir.

Bu oran diger Avrupa Birligi Ulkeleri ile karsilagtirildiginda oldukga diisiik kalmakta
olup elestirilere maruz tutulmustur. Komisyon (European Commission) ile yapilan
goriigmeler neticesinde 2003 yilindan itibaren ticari kazanclar %12.5, diger kazanglar
ise %25 oraninda kurumlar vergisine tabi tutulacaktir.

d.2)Temettiilerin vergilendirilmesi

Irlanda’da temettiiler %20 oraninda vergi kesintisine tabi tutulmaktadir.

Ancak, asagidaki sirketlere yapilan dagiimlar Irlanda’da vergiden istisna
tutulmaktadir. Bunlar;

- Irlanda’da yerlesik sirketler,

- Avrupa Birligi Uye Ulkesi veya Irlanda ile arasinda Vergi Anlagmasi bulunan

iilkelerde yerlesik sirketler,
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—Avrupa Birligi Uye Ulkesi-veya-Irlanda-ile -arasindaVergi-Anlagmast bulunan-
iilkelerden birinde yerlesik firmanin kontrolii altinda olan sirketler,

- Hisseleri Avrupa Birligi Uye Ulkesi, Irlanda ile arasinda Vergi Anlagsmast bulunan
bir iilke veya Maliye Bakanlig tarafindan taninmug bir iilke borsalarinda islem goren
sirketler ile; bu girketlerin %75 pay sahibi olduklarr istirakleri

d.3) Irlanda’nin genis bir vergi anlagmasi agina sahip olmasi

d.4) Patent ve royalty ddemelerine getirilen vergisel istisnalar

d.5) Ortiilii kazang (transfer pricing) diizenlemelerinin kisitlt olmasi

d.6f) Ortiilii sermaye (thin capitilization) konusunda herhangi bir diizenleme
bulunmamasi

d.7) Irlanda’da calisan yabancilara ya da Irlanda’dan yurtdisina ¢alisma amach giden
kisilere saglanan vergisel planlama kolayliklari

d.8) KDV ve diger vergilerde saglanan indirim ve kolayliklar

- Uretilen iiriinlerin en az %75’inin ihrag edilmesi kosulu ile gergeklegtirilen hizmet
ve mal ithalatlar iizerinden KDV alinmamaktadir.

- Yatinm faaliyetleri cercevesinde; KDV, damga vergisi ve diger harclar icin
indirimler saglanmaktadir.

d.9) Glimriik muafiyetleri

Irlanda’ya mal ithal ederek malt aynen Avrupa Birligi’nin digina ihrag eden firmalar
icin gimriik muafiyetleri bulunmaktadir.

d.10) Hizlandirilmig amortisman uygulamas:

D) Tiirkiye’de Kullanilan Tesvik Araclar1 ve Oneriler

Tiirkiye’de kullanilan tegvik araclari ve bunlara iliskin uygulama bigimleri agagida

aciklanmaktadir.

Sekil 7: Tiirkiye’de Kullantlan Tegvik Araclar

Tegvik Tiirii Uygulanma Sekli

Yatirom Indirimi

Yatirim indirimi tutarinin hesaplanmasinda miikelleflerin,
faaliyetlerinde kullamlmak iizere satin aldiklari veya imal
ettikleri amortismana tabi iktisadi kiymetlere iliskin
harcamalar yatirim indirimine konu edilecek harcamalardir.
Araclar isletmenin esas faaliyet konusu ile ilgili olmak
sartiyla yatirmm indirimine konu edilir. Yatinim indirimine
konu iktisadi kiymetin degeri iktisadi kiymetin degeri en az
6 milyar olmalidir. Dar miikellefiyete tabi olanlar dahil,
ticari ve zirai kazanglari bilanco esasina gore tespit edilen
vergiye tabi miikellefler i¢in gecerlidir.

Yatirim tegvik belgesi alma zorunlulugu kaldinlmustir,
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—otomatik—olarak—wygulanmaktadir—Bolgesel—ve—sektdrel-
ayirim bulunmamakta, tiim miikellefler i¢in % 40 oraninda
uygulamaktadir.

Giimriik Muafiyeti

Belge almak sartiyla % 100 oraninda genel olarak
uygulanmaktadir.

KDY Destegi

Yatirim tesvik belgesi olmast sartiyla, yerli ve Ithal makine-
techizat i¢in genel olarak uygulanmaktadir.

Vergi, Resim ve Harg
Istisnasi

Thracat taahhiidiine bagli olarak uygulanmaktadir.

Gelir Vergisi Stopaji
Tegviki

5084'** Sayili Yasanin 3. maddesine gore 31-12-2008
tarihine kadar uygulanmak {izere, 01-10-2003 tarihinden
itibaren yeni ise baglayan gelir ve kurumlar vergisi
miikelleflerinin, bu igyerlerinde galistirdiklan isgiler ile, bu
tarihten Once ise baslamms olan gelit/kurumlar vergisi
miikelleflerinin bu tarihten 6nce ilgili idareye verdikleri en
son 4 aylik sigorta prim bordrolarinda bildirdikleri isgi
sayisina ek olarak yeni ise aldiklan ve fiilen bu igyerlerinde
calistirdiklart iscilerin iicretleri iizerinden hesaplanan gelir
vergisinin, organize sanayi veya endiistri bolgelerinde
kurulu is yerleri i¢in tamaminin, diger yerlerdeki isyerleri
icin % 80’inin verilecek muhtasar beyanname iizerinden
tahakkuk eden vergiden terkin edilecektir.

Bazi Harcamalarin
Vergiden Diisiilmesi

Vergi sisteminde otomatik olarak uygulanmaktadir

Zararin Ileriye Vergi mevzuatinda otomatik olarak

Aktarilmasy/Zarar uygulanmaktadir

Mahsubu

Amortisman Oram Amortisman oranlarinda  iktisadi kiymetlerin  faydah

ve Hizlandirilmis omiirleri dikkate alinmaktadir.

Amortisman Hizlandmilmis Amortisman (azalan bakiyeler y&ntemi)
uygulanirken, amortisman orant % 50’yi gecmemek iizere
normal amortisman oranimn iki katidir.

Enflasyon Diizeltmesi 5024 sayilt Kanunla VUK na eklenen Gegici 25 inci madde

hitkmii uyarinca, bilango esasina gore defter tutan gelir ve
kurumlar vergisi miikelleflerinin 2003 yilina iliskin mali
tablolarindan sadece bilancolart diizeltme iglemine tabi
tutulmasi zorunlu kilinmmstir,

Ancak daha sonra 5228 sayili Kanunla, 2003 yili sonu
itibartyla aktif toplamlan 7,5 Trlyon lirayt ve cirolan
toplamt 15 Trilyon liray: asan miikellefler i¢in 2004 yilinin
ikinci iic aylik gegici vergilendirme donemine iliskin ( ve
aym yilin izleyen gegici vergilendirme donemlerine iligskin)
mali tablolarin diizeltilmesi zorunlu kilinmustir,

Bedelsiz Yatirim Yeri Tahsisi

5084 sayili Kanunun 5. Maddesine gore 2001 yilinda kisi
bagina GSYH tutann 1500 ABD dolan veya altinda olan
illerle birlikte GSYH tutari 1500 dolarnin iizerinde olup,
kalkinmada 6ncelikli yoreler kapsaminda olan illerde en az
10 kisilik istihdami 6ngoren yatirimlara girisen gercek veya

124

5084 Sayili “Yatrimlarin ve Istihdamin Tegviki ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi

Hakkinda Kanun” kapsaminda yasadan yararlanacak, kisi bagina milli geliri 1500 ABD dolari ve
altinda olan 36 il: Kirsehir, Sinop, Giresun, Amasya, Usak, Malatya, Sivas, Tokat, Diyarbakir, Afyon,
Batman, Erzincan, Osmaniye, Diizce, Cankir, Siirt, Giimiishane, Ordu, Erzurum, Bartin, Bayburt,
Sanhurfa, Mardin, Aksaray, Adiyaman, Kars, Van, Igdir, Yozgat, Ardahan, Hakkari, Bingdl, Bitlis,

Strnak, Mus, Agri.
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—tiizel-—kisilere;—-Hazineye,—katma —biitceli—kuruluglara, -

belediyelere veya il 6zel idarelerine ait arsa ve arazilerin
miilkiyeti bedelsiz olarak devredilebilecektir. Ancak,
organize sanayi ve endiistri bolgelerinde yer alabilecek
yatinmlar icin, bu bolgelerde tahsis edilecek bos parsel
bulunmamasi kosulu aranacaktir.

Enerji Destegi

5084 sayilt yasaya gore, 31-12-2008 tarihine kadar
uygulanmak tizere, 01-10-2003 tarihinden itibaren, imalat
sanayi, madencilik, hayvancilik, seracilik, soguk hava
deposu, turizm konaklama tesisi, egitim veya saglik
alaninda faaliyete gecen, fiilen ve siirekli olarak asgari 10
kisi calistiran igletmelerin elektrik enerjisi giderlerinin %
20’si Hazinece kargilanir. Bu orana 10’un iizerindeki her
isci icin 0,5 puan eklenir. Hazine’ce karsilanacak oran;
organize sanayi ve endiistri bolgelerindeki isletmeler icin %
50’yi, diger yerlerde kurulu igletmeler icin % 40’1 gecemez.

Sigorta Primi Isveren

5084 sayili yasaya gore 31-12-2008 tarihine kadar
uygulanmak iizere 01-10-2003 tarihinden itibaren yeni ise
baglayan gelir ve kurumlar vergisi miikelleflerinin, bu
igyerlerinde calistirdiklart iggiler ile, bu tarihten once ise
baslarms olan gelir/kurumlar vergisi miikelleflerinin bu
tarihten Once ilgili idareye verdikleri en son 4 aylik sigorta
prim bordrolarinda bildirdikleri isci sayisina ek olarak yeni
ise aldiklar1 ve fiilen bu igyerlerinde calistirdiklart isgiler
icin, 506 sayili SSK Kanununun 72. ve 73. maddelerine
gore prime esas kazanglan {izerinden hesaplanan sigorta
primlerinin igveren hissesinin organize sanayi veya endiistri
bolgelerinde kurulu is yerleri i¢in tamam, diger yerlerdeki
isyerleri icin % 80’1 Hazine tarafindan karsilanacaktir.

Paylarinda Tegvik
Uygun Kosullu
Krediler

KOBI, bolgesel amag ve bazi sektérler i¢in sembolik
diizeylerde kismi olarak uygulanmaktadir

Defter kayitlarinda
Tiirkce’nin  disinda
baska bir dil ve Tiirk
Lirasinin disinda
baska bir para birimi
kullanilmasi

5228 sayili Kanunla VUK’na gore tutulacak defter ve
kayitlarin Tirkce tutulmasi zorunlu olmakla beraber, Tiirkce
kayitlar bulunmak kaydiyla defterlerde baska dilden kayit
da yapilabilecegi, bu kayitlartn vergi  matrahim
degistirmeyecek sekilde tasdik ettirilecek diger defterlere de
yapilabilecegi, kayit ve belgelerde Tiirk para biriminin
kullanilmasi esas olmakla birlikte, belgelerin, Tiirk parasi
karsilig1 gosterilmek sartiyla, yabanci para birimine gore de
diizenlenebilecegi hilkkme baglanmusgtir.

Maddede ayrica, ilgili donem defter tasdik tarihi itibariyla
Odenmig sermayesinin (yurt disinda kurulan sirketlerin
Tiirkiye’ye ayrilan 6denmis sermayesi) en az 100 milyon
ABD Dolart ya da muadili yabanci para karsilig1 Tiirk Lirasi
ve sermayesinin en az %40’ min ikametgahi, kanuni ve is
merkezi Tiirkiye’de bulunmayan kisilere ait olmasi
kosuluyla, isletmelere, kayitlarim Tiirk para birimi disinda
bagka bir para birimiyle tutabilme konusunda Bakanlar
Kurulunca izin verilebilecegi de hiikiim altina alinmustir.

Tam miikellef
kurumlarn yurt dis1
istirak kazanclarimn
kurumlar vergisi
istisnasi

5228 sayilhl Kanun ile KVK’nun 8.maddesine eklenen 9.
bentte yer alan kosullarin varligt halinde uygulanir
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~Ta ~mitkellef — 5228 sayili Kanun ile KVK’nun 8 .maddesine eklenen 10.
kurumlarm yurt bentte yer alan kogullarin varlig halinde uygulanir
disinda bulunan

isyerleri veya daimi
temsilcileri aracihigy
ile elde ettikleri

kazanclarm

kurumlar vergisi

istisnasi

Uluslararas: holding 5228 sayih Kanun ile KVK’nun 8.maddesine eklenen 11.

yapilanmasim tesvik

eden diizenlemeler bentte yer alan kosullarin varligi halinde uygulanir

Yukarida yer alan Tiirkiye’de gecerli olan vergisel tegvikler yabanci sermayenin
Tiirkiye’de yatirim yapma kararlarinda 6nemli bir etken olsa da, Tiirkiye’nin
potansiyelinden daha diisiik bir performans gOstermesine neden olan engellerin
ortadan kaldirilmas: zorunludur. Bu engellerin karsisindaki onlemlerin ilki kayit disi
ekonomiyle etkin ve acil bir miicadele programinin uygulanmasidir.

Kayit dis1 ekonominin sadece bir vergi sorunu olmadig: kabul edilerek baslatilacak
bir miicadele i¢in sadece vergi kanunlart kapsaminda degil ekonomiyi diizenleyen
tiim yasalarda agiklik ihtiyaci kabul edilmelidir. Bu ¢ercevede kayit dist ekonominin
ithalat, imalat, ticaret, ihracat islemlerinin bir biitiin olarak kapsayacak, tiim
ekonomiyi ilgilendiren yasalar iizerinde yapilacak caligmalarla basarinin
yakalanabilecegi gozden uzak tutulmamahdir. Ekonomik hayati diizenleyen
kanunlarda kayit disiliga yol agan diizenlemeler giderilmeli, kayit disiligt ortadan
kaldiracak ekonomiyi nama yazili hale getirecek ikili iliskilere tarafsiz tigiincii
sahislarin katilmasimi saglayict (banka, noter, yeminli mali miisavir, avukat gibi)
taraflarin menfaatini zitlagtiric (tarim iiretiminde sosyal desteklerin saglanan belgeli
hasilata dayali olarak verilmesi) cezalandirict ve tesvik edici Onlemleri beraberce
bilinyesinde barindiran 6nlemler tespit edilerek degerlendirilmeli koordinasyon icinde
uygulamaya alinmalidir.

Iletisime 6zel bir onem verilmelidir. Alinacak kararlar elbette bazi kesimlerin
alistiklart uygulamalan degistirmelerine yol acacagindan tepkiler dogacaktir. Ancak
bu konuda kamuoyunun ve kayit iginde bulunan birimlerin destegi alinmalidir. Iyi bir
iletisim plam cercevesinde, bircok giicliiglin iistesinden gelinecegi g6z ardi
edilmemelidir.

Mevzuattaki diizenlemelerin istikrarsizli§i konusu ise kisa donemde alinacak
Onlemlerle giderilmesi miimkiin olmayan engel niteligindedir. Bu konularda anlayig

degisikliginin hayata gegirilmesi igin Vergi [daresinin Yeniden Yapilandirma Projesi
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-stireci—i¢inde—ele—almarak —uzun—vadeli--sonuglart -hedefleyenbir programin--
uygulanmasi gerekir.
Asagida Tiirkiye’de yabanct sermayenin vergilendirilmesi konusunda birkag 6neriye

yer verilmistir.

1) Vergi Tatili Konsepti Mevzuatimiza Kazandirilabilir

Vergi tatilleri ilgili tablodan goriilecegi tizere, yabanc: yaturimcilarn ¢ekmek igin en
stk ve yaygin olarak kullanilan tesvik yontemidir. Tiirkiye, yatirnm indiriminin bu
uygulamanin alternatifini olusturdugu gerekgesiyle vergi tatillerine sicak
bakmamugtir. Bir tiir vergi tatili olarak yorumlanacak belli bolgelerde yapilan
yatirimlara saglanan vergi tesvikleri ile tesvik sisteminin tamamlandigi
diistiniilmiistiir. Vergi tatillerinin hatta tiim vergisel tesviklerin yatinmlar ¢6zellikle
yabanc1 yatirimlar tizerinde olumlu etkilerini savunanlar oldugu kadar olumlu hicbir
katki saglamadigint ileri siirenler de vardir. Ancak meseleye yarar agisindan ziyade
rekabet bakimindan yaklagmakta yarar vardir. Yabanci sermaye konusunda bir
rekabet ortaminda yasandigi ve rakip iilkelerin vergi tatillerini yabanci yatirimeilar
cekmek icin kullandigr g6z Oniinde bulundurularak Tiirkiye’nin de ayni yontemleri
kullanmast zaruri goriilmektedir. Bu bakimdan vergi tatilleri konusunda Orneklere
bakarak Tiirkiye i¢in uygun bir model gelistirilmelidir. Bu esnada vergi tatili icin
bolge (belli bolgelerde daha uzun, belli bolgelerde hig tatil vermemek), sektor (belli
sektorlerde uzun, diger sektorlerde daha kisa, belli bolge belli sektorlerde en uzun
veya en kisa), baglangig tarihi (izin alindif1 yildan itibaren, kar edilmeye baglandig1
yildan itibaren), oran (karlarin tamamaint, karlarin bir oranint veya Kurumlar Vergisi
oranim %0’a kadar indirmek, ya da yine sektor, bolge, siire ile ilintili bir sekilde
vergi oranindan indirim saglanarak), tutar (getirilen sermaye degerine doviz olarak
ulagilincaya kadar, getirilen sermayenin iki kati, yarisi) yaratilan katma deger
sebebiyle karsilasilan yiikler (istihdam tlizerinden 6denen vergi ve sosyal giivenlik
primlerinin tamami kadar, bes katit kadar Kurumlar Vergisinden indirim) kullanilan
kamusal hizmetler ve mallar icin (elektrik, dogal gaz gibi diinya fiyatlariyla farkli bir
fiyatla alinan yine bu mal ve hizmetler icin 6denen tutarinin bir boliimiiniin
Kurumlar Vergisinden indirimi gibi) yontemler goz 6niinde tutulmalidir. Biitiin bu

alternatifleri degerlendirilirken dikkate alinmasi gereken en 6nemli husus basitlik,
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~netlik ve -aciklik-olmalidir. - Cok -etkin bir -sistemkurmak, birka¢ amactbirden-

gerceklestirmek icin basitlikten uzaklagiimamalidir.

2) Gegici vergi (4. donem gegici vergi) kaldirilabilir

Gegcici vergi oraminin %33’c ylikseltilmesi ile 4. donem gegici vergi uygulamasi
nedeniyle ilgili yil kurumlar vergisinin 6nceden tahsil edilmesi sonucu dogmaktadir.
Yani, miikellefler 1.1.200X-31.12.200X donemine iliskin 4. donem gegici vergisini
%33 iizerinden miiteakip yilin Subat aymin 17. gilinli 6dediginde zaten kurumlar
vergisini 6demis durumunda olacaklardir. Yani Mali Idare kurumlar vergisini 2 ay
onceden tahsil etmis olacaktir. Bu durumun Onlenmesi icin 4. dénem gegici vergi

uygulamasinin kaldirilmas: gerekmektedir.125

3) Konsolide Bazda Vergi Beyannamesi Diizenleme [mkant Tanmabilir

Kurumlar toplulugunun vergi 6deme giicii tiim toplulugun mali giicii ile orantilidir.
Sirketlerin yeni yatirimlart yapmalari, gegici siire ile de olsa zarar eden sirketlerinin
faaliyetlerini siirdiirmelerine imkan tantyici diizenlemelere ihtiyag vardir. Dolayisiyla
Tiirkiye’de de yine Hollanda, Belgika gibi bu konuda basarili olmus iilkelerin
orneklerinden faydalanarak dogrudan ve dolayh istirakleri belli bir oraninin iistiinde
olan grup sirketlerinin Kurumlar ve hatta Katma Deger Vergisi beyannamesini

konsolide bazda vermelerine imkan saglanmalidir.

4) Keyfi Olmayan Yeknesak Uygulamalar Getirilmelidir

Inceleme elemanlartnin Bakanh@in goriis agikladigy (teblig yaywnladigl) bir konu
aksine inceleme yapmalarinin engellenmesi igin gerekli yasal diizenlemelerin
yapilmasi gerekmektedir. Bu genelgeye uyulmasmin saglanmasi miikelleflerin
gereksiz dava masraf ve stresi yagamasini Snleyecek,inceleme elemanindan inceleme

elemanina farkli yorumlar yapilmasinin 6nii alinabilecektir.

125 GVK Miikerrer Md. 120
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-5) Biiyiik Yatuimlar Igin Tegvikler ve Vergilemede Ozel Hiikiimler Ihdasina Imkan -
Veren Bir Yap1 Kurulabilir

Bazi yatirimlar iilkenin ekonomik kalkinmasinda hayati 6nemler tasiyabilmektedir.
Miktar olarak ©¢nemlerinin yani sira, sagladiklari istihdam, ihracat, yarattiklart yan
sanayi, teknolojik imkanlar sebebiyle kacirilmamast gereken firsatlar niteligindedir.
Her iilke, bu tiir yatirimlarnn kendine c¢ekmek igin arayislar icindedir. Tiirkiye
bakimindan hayati 6nemi olan projeler 6rnegin bor tuzlari projesi, 6rnegin altin,
ornegin toryum, 6rnegin Israil’e su satigt, drnegin Tiirkiye nin diinyanin sayili iiretim
merkezlerinden birisini olugturmasint saglayacak yiiksek teknoloji projeleri gibi
alanlarda, gerektiginde projenin tamimu yapilarak adeta ihaleye cikiliyormus gibi
uluslararas1 kuruluglardan teklif alinmasina imkan saglanacak hukuki alt yapi
kurulmalidir. Ornegin Tiirkiye’de bor tuzlarinin islenmesi projesine ne kadar yatirim
yapacaklari, ne kadar istihdam, ihracat, yan sanayii saglayacaklart bu alanda diinya
devi olan kuruluglarla birer birer konugularak bu yatirimin gerceklesmesi icin hangi
tesvikleri isteyecekleri tizerinde mutabakat saglamaya caligilmali en biiyiik yatiriom
en az tegvikle saglayacak olana proje gerekli sartlar ve tesvikler olugturularak
verilmelidir. Gerekirse bu konuda kanun ¢ikarilmalidir. Ayni sekilde mesafe alinmak
istenen endiistrilerin Tiirkiye’ye ¢ekilmesi i¢in yine bu alanin devleri ile bu sektorde
Tiirkiye’de yatirim yapmalarinin bekledigi belirtilerek yatirim i¢in arayacaklari
kosullar ~ Ogrenilmeli,  goriismelerle,  pazarhiklarla  projenin  Tirkiye’ye
kazandiriimasina caligiimalidir.

Diinyanin dev sirketlerinin yeni yatinm projeleri takip edilmeli, bu projelerin
Tiirkiye’ye kazandinlmasi i¢in inisiyatif kullamilarak arzuladiklari yatirim
olanaklarmnin Tiirkiye’de saglanilmasma calistimalhidir. Aktif bir yaklasimla
Tiirkiye’nin mevcut yurtdisa tegkilatt bu hususlan gergeklestirmek tizere egitilmeli,

yetki ve sorumluluk sahibi kilinmalidir.



123

~IV)——-TURKIYE'DE-—  —YABANCI - SERMAYE- - YATIRIMLARININ-
VERGILENDIRILMESI

Tiirkiye’de yabanci sermaye yatirimlari, daha 6nceki boliimlerde agiklandig: ilizere,
mevcut yasal diizenlemeler ¢ercevesinde yerli sermaye yatirimlar ile esit muamele
gormektedir. Tiirk vergi mevzuati icerinde sadece yabanci sermayeye iliskin 6zellikli
diizenlemeler de bulunmaktadir. Bu boliimde Tiirk vergi mevzuatinin genel igleyisi
ana tema olarak ihmal edilecek; ancak genel mevzuat yapist igerisinde yabanci
sermayenin vergilendirilmesi dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ve portfoy

yatirtmlarinin vergilendirilmesi olarak iki boliimde agiklanmaya calisilacaktir.

A) Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirtmlarinin Vergilendirilmesi

Tiirkiye’deki dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan elde edilen gelirin Kurumlar
Vergisi Kanunu’na gore vergilendirilmesi igin bu yatinmlarm, KVK’nin 1.
maddesinde sayillan kurumlar tarafindan gergeklestiritmesi ve gelirin bu yabanci
sermayeli kurumlar biinyesinde elde edilmis olmas: gerekmektedir. Yabanci
sermayeli kurumlann elde ettikleri gelirler, asagida aciklandigy iizere kurumlar
vergisi agisindan iki esasa gore de vergilendirilebilir.

Tiirkiye’de bulunan yabanci sermayeli kurumlar, Tiirkiye’de Tiirk yasalarina gore bir
sirket kurarak faaliyette bulunabilecekleri gibi, Tiirkiye’de sadece sube agmak veya
sube agmadan bazi iglemler yapmak seklinde de faaliyette bulunabilirler; Her iki
sekilde de Tiirkiye’de faaliyette bulunabilecek olan yabanci sermayeli kurumlarin
Tiirkiye’de elde ettikleri gelirler, Kurumlar Vergisi Kanunu agisindan birinci
durumda tam miikellefiyet esasinda, ikinci durumda ise dar miikellefiyet esasinda
vergilendirilir.'*®

KVK’nin 9. maddesi hiikmiine gore, mezkur Kanun’un !. maddesinde yazili olan
tiizel kisilerden kanuni veya ig merkezi Tiirkiye’de bulunanlar, gerek Tiirkiye’ de
gerekse yabanci memlekette elde ettikleri kazanglarinin tamami lizerinden
Tiirkiye’de vergi Oderler. Kanuni veya is merkezinden her ikisi de Tiirkiye’de
bulunmayan KVK’nin 1. maddesinde yazili tiizel kisiler, sadece Tiirkiye’de elde

ettikleri kazanglar iizerinden Tiirkiye’de vergi oderler.

126 Ali Tuglu, “Yabanci Sermayeli Kurumlarin Elde Ettikleri Gelirlerin Vergilendirilmesi”, Yaklagim,
Say1 128, 2003, sy. 108.
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—Yabanct—sermayeli- -bir—kurumun - Tirkiye’de—dar —miikelefiyet -esasina —gbre—
vergilendirilmesi icin sadece kanuni ve is merkezinin Tiirkiye disinda olmast sartt
aramilir. KVK’nin 10. maddesi hiikmiine gore is merkezi, is bakimindan islemlerin
bilfiil toplandig1 ve idare edildigi yer; kanuni merkez ise vergiye tabi kurumlarin esas
tiiziik veya ana sozlesmelerinde veya kurulus kanunlarinda gosterilen yerdir.
Kurumlar vergisi miikelleflerinin ortaklarinin T.C. tabiiyetinde olup olmadiklar: ve
ortaklarin nerede ikamet ettikleri, kurumun dar miikellefiyet esasina gore mi yoksa
tam miikellefiyet esasina gore mi vergilendirilecegi konusunda 6nem tegkil etmez.
Ancak dar miikellefiyet esasinda vergilendirilmekte olan kurumun ortaklarinin ve
yoneticilerinin  Tiirkiye’de ikamet ediyor olmalari, s6z konusu kurumun is
merkezinin Tiirkiye’de oldugu; bu nedenle tam miikellefiyet esasina gore
vergilendirilmesi gerektigi seklinde yoruma neden olabilir. Bu durumda,
muhasebenin tutuldugu, genel yonetim giderlerini olusturan islerin, personelin,
imalat ve alim sattminin yogunlastig1 yer is merkezinin tespitinde dnem arz eder.'*’
Bu nedenle, Tiirkiye’de faaliyette bulunan yabanci sermayeli kurumlarin dar
miikellefiyet esasina gore vergilendirilmeleri i¢in bu kurumlarin yurt diginda
kurulmus olmalari sarti yeterli olmamaktadir. Eger bu kurumlarin is merkezleri
Tiirkiye’de ise tam miikellefiyet esasina gore vergilendirileceklerdir.

Tiirkiye’de faaliyette bulunan yabanct sermayeli kurumlarin, tam miikellefiyet
esasina gore veya dar miikellefiyet esasina gore vergilendiriimeleri, vergiye tabi
gelirin tespiti, beyani, kurumun Tiirkiye icinde ve disinda elde ettigi kazanglarin
vergiye tabi olup olmadigi, vergi kanunlarinin bazi maddelerinin dar miikellefiyete
veya tam miikellefiyete miinhasir olmasi gibi farkliliklar arz eder (Ornegin KVK’nin
gecici 28. maddesinde mevcut olan istirak hisseleri veya gayri-menkullerin satis
kazancinin tespiti ile ilgili olan istisna hiikmiinden sadece tam miikellef kurumlar
yararlanacaktir. Yine GVK’nin Miikerrer 81. maddesi hilkkmiine gore dar miikellef
kurumlarin yabanci sermaye mevzuatina gore ilgili merciden izin almak suretiyle,
Tiirkiye’ye bizzat getirdikleri nakdi ve ayni sermaye karsihifinda iktisap ettikleri
menkul kiymetler ile istirak hisselerinin elden ¢ikarilmasindan dogan deger artis
kazancinin hesabinda kur farkindan dogan kazanglar dikkate alinmayacaktir).
Tiirkiye’de faaliyette bulunan yabanci sermayeli kurumlarin tam miikellefiyet
esasina ve dar miikellefiyet esasina gore vergilendirilmeleri halinde kazanglarinin

tespiti ve vergilendirilmesine iligkin usul ve esaslara agagida yer verilmistir.

27 Ali Tuglu, “Yabanci Sermayeli Kurumlarin Elde Ettikleri Gelirlerin Vergilendirilmesi”, Yaklagim,
Sayi 128, 2003, sy. 109.
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-1) Tiirkiye’de Faaliyette Bulunan-Yabanct-Sermayeli Kuramlarin- Tam-Miikellefiyet—

Esasinda Vergilendirilmesi

Kurumlar Vergisi Kanununun 9. maddesinde tam miikellef kurumun tanmimi su
sekilde yapilmistir:

“Birinci maddede yazili tiizel kisilerden kanuni veya is merkezleri Tiirkiye’de
bulunanlar gerek Tiirkiye’de gerekse yabanct memleketlerde elde ettikleri kurum
kazanglari iizerinden vergilendirilirler”

Mezkur kanunun 1. maddesinde sayilan tiizel kisiler ise sunlardir:

-Sermaye Sirketleri,

-Kooperatifler,

-Iktisadi Kamu Miiesseseleri,

-Dernek ve vakiflara ait iktisadi isletmeler,

-Is ortakliklan

Yabanci sermayeli kurumun kanuni merkezinin veya is merkezinin Tiirkiye’de
bulunmasi durumunda bu kurumun Tiirkiye’de veya bagka iilkede elde ettigi
gelirlerin tamamu Tiirkiye’de vergilendirilir. Bu durumda s6z konusu kurumun elde
ettigi gelirin vergilendirilmesi Tiirkiye’de faaliyette bulunan diger Tiirk sermayeli
kurumlarin gelirlerinin vergilendirilmesinden farkli degildir.

Yabanct sermayeli kurumlarin elde ettikleri kurum kazancindan, kazancini elde
edilmesi icin yapilan giderler diisiilerek, bir hesap dénemi icinde elde ettikleri
gelirler iizerinden safi kurum kazanci hesaplamr.128 Bu kurumlarin elde ettikleri safi
kazang, Gelir Vergisi Kanunu’nun ticari kazang¢ hakkindaki hiikiimlerine gore tespit
olunur.

Tam miikellefiyet esasina gore vergilendirilen yabanci sermayeli kurumlarin elde
ettikleri kazanc ve iratlar kaynagi ne olursa olsun (ticari, zirai, serbest meslek
kazanclari, menkul ve gayrimenkul sermaye iratlari, ticret, diger kazang ve iratlar) bir
biitiin halinde “Kurum Kazanci” olarak nitelendirilerek, bu gelirler hakkinda Gelir
Vergisi Kanunu’nun ticari kazan¢ hakkindaki esaslar1 wygulanarak safi kurum
kazanci hesaplantr.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun, 13. maddesinin birinci fikrasina gore; kurum
kazanci, ticari kazancin hesaplanmas: ile ilgili esaslara gore tespit edileceginden,

kurum kazancinin tespitinde 6ncelikle Gelir Vergisi Kanunu’nun ticari kazancla ilgili

128 KVK Md. 13
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-40.-maddesinde-yer-alan giderler, daha sonra-KVK’nin-14.-maddesinde-8 bent—
halinde sayilan giderler hasilattan indirim konusu yapilacaktir. Kurum kazanciin
tespitinde indirilecek giderleri belirleyen gerek Gelir Vergisi Kanunu’nun 40.
maddesi hiikmii, gerekse Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 14. maddesi hiikmii birer
smirlama hiikiimleridir. Dolayisiyla. bu maddelerde yer almayan giderler kurum
kazancindan indirim konusu yaptlamayacaktir.

Tam miikellefiyet esasina gore vergilendirilen yabanci sermayeli kurumlarin vergi
kanunlan karsisindaki durumu aynen Tiirkiye’de yerlesik Tiirk sermayeli kurumlarin
durumu gibidir. Bu kurumlar, Vergi Usul Kanunu hiikkiimlerine gore, 1. suf tiiccar
olarak bilanco esasina gore defter tutacak,'® yine aym Kanuna gore kullanilmas
gereken vesikalarla tiim ticari faaliyetlerini tevsik edecektir. Bu kurumlar ayni
zamanda katma deger vergisi miikellefi olduklarindan Katma Deger Vergisi
Kanunu’na'® gore yiikiimliiliiklerini de yerine getireceklerdir. Diger vergi kanunlart
kapsamindaki iglemlerinden de aynen Tiirk sermayeli kurumlar gibi sorumlu
olacaklardur.

Bu noktada sOyle bir ayrimin yapilmas: gerekmektedir. Calismanin ana temas:
yabanci sermayeli kurumlarin vergilendirilmesi oldugu igin, yerli sermaye
kurumlarinin vergilendirilmesi ile ortlisen diger vergisel diizenlemelere detayli
olarak yer verilmemis; bundan sonraki boliimde ise yabanci sermaye yatirimlarini
arttirmaya yonelik tesvik amaciyla ¢ikarilan 31.07.2004 tarihli Resmi Gazete’de
yayimlanan 5228 sayili Kanun ile Kurumlar Vergisi Kanununda yapilan 6nemli
degisiklikler incelenmeye caligilmugtir.

2002 yili sonlarinda kamuoyuna aciklanan Acil Eylem Planminda, Tiirkiye’deki
vergilendirme sistemi ile ilgili olarak yapilacaklar konusunda ii¢ asamali bir plan
Ongorillmiistiir. S6z konusu planin ilk asamasinda, gercek kisilerin gelirlerinin
vergilendirilmesine iligkin olarak 1998 yilinda 4369 sayili Kanunla yapilan
diizenlemelerin daha uygulanmaya bile baglamadan yiiriirliikten kaldirilmis, ikinci
asamasinda ise vergi idaresi ile miikellefler arasindaki ihtilaflarin ortadan
kaldirilmasi ve bu kapsamda vadesinde ©denmemis vergi borclart igin uygun
kosullarla taksitlendirilmesi uygulamasi getirilmisgtir.

Planin iiciincii agamasina da, gectigimiz yil Nisan ayinda 4842 sayili Kanunun
kabulii ile baglanmistir. Anilan Kanunla, vergi kanunlarinda kapsamli degisiklikler

yapilmig, bu baglamda, kurum kazanglart lizerindeki vergi yiikii %65’lerden %

129 yUK Md. 117/4
30 gkpv Md. 8
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~45lere diisiiriiliirken, -vergilendirme-sistemimizin-6nemli uygulamalarindan-biri-olan-
yatirim indirimi uygulamasinda koklit degisiklikler yapilmigtir. Bunu, 2003 yilinin
sonlarina dogru kabul edilen 5024 ve 5035 sayili Kanunlar izlemistir. 5024 sayilt
Kanunla, gercek vergi matrahlarinin beyani ve vergilendirilmesine yonelik onemli
adimlar atilmig ve mali tablolarin enflasyonun olumsuz etkilerinden arindirtlmasi
amaciyla diizeltilmesi hilkkme baglanmistir. Hemen ardindan kabul edilen 5035 sayili
Kanunla da yine ¢ok sayida vergi kanununda 6nemli degisiklikler yapilmugtir.

Planun iigiincli asamasi kapsaminda olmak iizere, 5228 sayil1 Kanun kabul edilip ve
31.07.2004 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanmistir. Kanunla, 13’ vergi kanunu
olmak lizere toplam (29) kanun ve bir Kanun Hiikmiinde Kararnamede degisiklik ve
diizenlemeler yapilmistir. Bu kanunlarin pek c¢ok maddesine yeni hiikiimler
eklenirken, bazi madde hiikiimleri degistirilmis veya yiirtirliikkten kaldirilmgtir.
Vergilendirme sistemimizde ilk kez miikelleflere yabanci para birimi ile belge
diizenleme ve kayit tutma imkan: saglanmustir. Yine bu baglamda, kurumlar

vergisinden istisna kazanglarin kapsami genisletilmistir.13 !

b.1) Mali Tablolarin Enflasyonun Olumsuz Etkilerinden Arindirilmasina Yonelik

Diizenlemeler

Gercek vergi matrahlarimin  vergilendirilmesi, tiim Diinyada vergilendirme
sistemlerinin tzerinde Onemle durduklari bir noktadir. Ciinkii, gercek vergi
matrahmin vergilendirilmesi, vergi ddeyenin édeme giictiniin de dogru olarak tespit
edilebilmesi anlamina gelmektedir. Bunun da yegane yolu, vergilendirme sirasinda
dikkate alinan mali tablolarin, igletmenin gercek durumunu yansitabilmesidir. Bunun
miimkiin olamadig1 durumlarda, ya isletmeler sermayelerinden vergi ¢der duruma
gelmekte, ya da vergi idaresi, tahsil etmesi gereken vergiyi tam olarak tahsil
edememektedir.

Giiniimiizde, mali tablolar1, iktisadi kiymetlerin gercek degerlerini gostermekten
uzaklastiran ve bu sebeple de gercek vergi matrahlarinin vergilendirilmesini 6nleyen
Oonemli bir faktor, fiyatlar genel seviyesinin siirekli artis1 olarak tanimlanan
enflasyondur.

Enflasyonun olumsuz etkileri, sadece vergi Odeme giiciiniin tam olarak

belirlenmesinde goriilmemektedir. Enflasyon, diger taraftan, isletmelerin ekonomik

B! hitp://www.vergidegundem.com-Sirkiiler 2004/147
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ve finansal yapilan ile ilgili de 6nemli sonuglar dogurmaktadir. Daha agik bir ifade
ile, enflasyon, bir taraftan isletmelerin ekonomik ve finansal yapilarini bozarken,
diger taraftan da bu yapilar1 gosteren ve hem vergi idaresi yoniinden; hem igletme
sahip veya sahipleri yoniinden ve hem de isletme ile ticari iligkide bulunan diger
isletmeler bakimindan biiyiik 6nem tagtyan muhasebe bilgilerini glivenilir olmaktan
cikarmaktadir. Soz konusu bilgileri giivenilir kilmanin yolu, iktisadi kiymetlerin,
enflasyonun olumsuz etkilerinden arindirilarak mali tablolarda gergek degerleri ile
yer almalarimi saglamaktir. Ornegin, enflasyonun igletmeler iizerinde yarattigt en
biiylik etki, onlarin sermayelerini asindurmak seklinde ortaya ¢ikmaktadir. Klasik
muhasebe, ancak sermayenin nominal degerini korumakta, enflasyondan dolay:
paranin satin alma giiciinde meydana gelen diiglisler nedeniyle ortaya g¢ikan
sermayenin reel degerindeki diistisleri ifade edememektedir.

Enflasyonun igletmeler iizerindeki, yukarida Ozetlenen olumsuz etkileri; hizina,
isletme varliklarinin nakdi olan ve olmayanlar bakimindan dagilimina, igletmenin
iirettigi mallara olan talebe, varliklarin devir hizina ve isletmenin borg¢ yapisina bagh
olarak degisebilmektedir.

Tiirkiye’de, gercek vergi matrahlarimin vergilendirilmesi suretiyle vergi adaletinin
saglanmasina yonelik olarak uzun yillardir kamu yOnetimlerine iletilen talepler,
nihayet 5024 sayili Kanunla karsilik bulmustur. Kabul edilen Kanunla, Ozetle,
isletmelerin mali tablolarmin enflasyonun olumsuz etkilerinden arindirilmasi
amacina yonelik olarak diizeltilmesi saglanmaktadur.

Hemen belirtmek gerekir ki, enflasyon diizeltmesi uygulamasi, yaygin olarak
inamldigi gibi, her miikellefte vergi matrahini azaltici bir etki yaratmayacaktir.
Etkinin yonii ve biiyiikliigii, miikellefin mali tablosunun yapisina gore degisecektir.

Asagida yeni diizenlemenin ana hatlar1 zetlenmektedir.'*

b.1.1) Mali tablolarin enflasyona gore diizeltilmesi uygulamasindan sadece bilango
esasina gore defter tutan gelir ve kurumlar vergisi miikellefleri yararlanabilecektir.
Serbest meslek erbabi ile isletme hesabi esasina gore defter tutan miikelleflerin

uygulamadan yararlanmalar1 miimkiin olmayacaktir.

b.1.2) Uygulama, Kanunda, kosula bagl: bir uygulama olarak tanimlanmistir. Daha

acik bir ifade ile, bilango esasina gore defter tutan gelir ve kurumlar vergisi

132 GVK Miik Md. 298 ve GVK Geg.Md. 25
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miikellefleri, fiyat endeksindeki (Tiirkiye geneli igin hesaplanan ve ilan edilen
Toptan Egya Fiyatlar1 Genel Endeksi ) artisin, icinde bulunulan dénem dahil olmak
iizere son {i¢ hesap doneminde % 100’den ve icinde bulunulan hesap déneminde %
10’dan fazla olmasi halinde mali tablolarini diizeltmeye tabi tutabileceklerdir. Bu iki
kosuldan birinin gerceklesmemesi halinde, diizeltme uygulamas: yapilamayacaktir.
Ancak, Bakanlar Kurulu’na, yukarida belirtilen % 100 oranini % 35’e indirme veya
tekrar kanuni seviyesine ¢ikarma , % 10 oranini ise % 25’e kadar ¢ikarma veya tekrar
kanuni seviyesine indirme yetkisi verilmigtir.

Ote yandan, gegici vergi uygulamasinda, yukarida son ii¢ hesap dénemi ve son hesap
dénemi ifadeleri, gecici vergi déneminin son ay1 dahil olmak iizere, son (36) ay ve

son (12) ay olarak dikkate alinacaktir.

b.1.3) Bir hesap doneminde gegici vergi donemlerinden herhangi birinde diizeltme
yapilmasi halinde, izleyen gecici vergi donemlerinde ve hesap donemi sonunda da

diizeltme yapilmasi zorunlu olacaktir.

b.1.4) Mali tablolarin diizeltilmesine iliskin 5024 sayili Kanunun yiiriirliik tarihi
01.01.2004 olarak belirlenmistir. Ancak, Kanunun Gegici 1 inci maddesi hiikkmii ile,
dileyen miikelleflere, 2004 yilinin ilk gecici vergi doneminde, beyan edecekleri
gecici vergi matrahinin tespitinde; enflasyon diizeltmesine iligkin hiikiimler yerine
Vergi Usul Kanununun bu Kanunla degistirilmeden 6nceki degerleme hiikiimleri ile
Gelir Vergisi Kanunu ve Kurumlar Vergisi Kanununun bu Kanunla kaldirilan
hiikiimlerini ve Vergi Usul Kanununun 280 inci maddesinin bu Kanunla kaldirilan
son fikrasi hiikmiinii uygulama imkant saglanmistir. Bu tercihin kullaniimasi halinde,
enflasyon diizeltmesinin dikkate alinmadigi hususu beyannamede belirtilecektir.
Beyanname verme siiresi i¢inde bu hususu bildirmeyen veya beyanname vermeyen
miikelleflerin enflasyon diizeltmesine iligkin hiikiimleri dikkate almadiklari kabul
edilecektir. Kendilerine 6zel hesap donemi tayin edilmis miikellefler, bu tercihlerini,
2004 yilinda biten hesap doneminden sonra baglayan ilk gecici vergilendirme

doneminde kullanabileceklerdir.

b.1.5) Diizeltme iglemi, Tiirkiye geneli i¢in hesaplanan Toptan Esya Fiyatlar1 Genel
Endeksi goz oniinde bulundurularak Maliye Bakanlifi’nca belirlenecek diizeltme

katsayilart kullanilarak yapilacaktir. Diizeltme islemi igin baslangic tarihi 1970
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olarak belirlenmistir. Bu nedenle, 1970 yilindan 6nce aktif veya pasife girmis olan
iktisadi kiymetler, 1970 yilinda girmis kabul edilecektir. Ote yandan, diizeltme
sonucu bulunan tutarlar, izleyen donemde enflasyon diizeltmesi yapilip
yapilmadigina bakilmaksizin, izleyen doénemin baglangic degerleri olarak dikkate

alinacaktir.

b.1.6) Diizeltme igleminde ;

e Al bedeli ile degerlenen menkul kiymetlerle mali duran varliklar igin; satin

alma tarihi,

e [k madde ve malzeme, ticari mallar, yart mamul ve mamul stoklarin
maliyetine dahil edilen unsurlar, yillara sari insaat ve onarim islerinde
maliyeti olusturan unsurlar, gelecek aylara ve yillara ait giderler, maddi duran
varliklar ve bu varliklar1 olugturan unsurlar, maddi olmayan duran varliklar
ve bu varliklari olusturan unsurlar, 6zel tlikenmeye tabi varliklar ve bu
varliklari olusturan unsurlar, yillara sari ingaat ve onarim hakedisleri, haklar
ve serefiyeler icin; defterlere kayit tarihi,

e Parasal olmayan alinan depozito ve teminatlar ile avanslar, nakit olarak
6denmis sermaye, hisse senetleri thra¢ primleri, hisse senedi iptal kéarlari igin;
tahsil tarihi,

e Parasal olmayan verilen depozito ve teminatlar ile avanslar i¢in; 6deme tarihi,

e Ayni sermaye olarak konulan kiymetler i¢in; miilkiyetin intikal ettigi tarih,

e Kar yedekleri, gecmis yil kfrlart ve net donem kérinin sermayeye ilave
edilmesi dolayisiyla artirilan sermaye i¢in; tescil tarihi,

e Nakdi sermaye kargiligt alinan hisse senetleri i¢in; 6deme tarihi, ayni sermaye
karsilifi alinan hisse senetleri igin; sermaye olarak konulan kiymetlerin
miilkiyetinin intikal ettigi tarih, temettii karsilig1 alinan hisse senetleri igin;
istirak edilen sirket sermayesinin tescil tarihi,

e Parasal olmayan karsiliklar i¢in; ilgili oldugu kiymetin diizeltmeye esas tarihi

esas alinacaktir.

b.1.7) Diizeltme islemini kolaylastirmaya yonelik olarak, Kanunla, Maliye
Bakanligr’na, miikellef veya meslek gruplari ya da miikelleflerin aktif toplamlari
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veya cirolart itibartyla, enflasyon diizeltmesinde toplulagtinimig yOntemler
kullamilmasma izin verme yetkisi taninmugtir. Bakanhigin boyle bir yetkiyi
kullanmasi halinde, bu yontemi segecek miikelleflerin, ii¢ yil boyunca bu yontemden

vazge¢meleri miimkiin olamayacaktir.

b.1.8) Enflasyon diizeltmesi uygulanan donemlerde, yatirim indirimi istisnasi
tutarinin hesaplanmasinda amortismana tabi iktisadi kiymetin aktife alindigi hesap
donemi sonundaki diizeltilmig degeri esas alinacaktir. Ancak iktisadi kiymetin aktife
alindig1 hesap doneminden Onceki hesap donemlerinde gerceklesen harcamalar,
gerceklestirildikleri donem sonundaki diizeltilmis degerleri ile dikkate alinacaktir.
Izleyen dénemlerde enflasyon diizeltmesi nedeniyle bu harcamalardan kaynaklanan
farklar iizerinden yatirim indirimi istisnast hesaplanmayacaktir. Ote yandan, yatirim
harcamalarinin yapildigs yila iligkin vergi matrahinin tespitinde, kazancin yetersiz
olmasi nedeniyle dikkate alinamayan istisna tutart, izleyen dénemlerde, bu
donemlerde Devlet Istatistik Enstitiisii Toptan Esya Fiyatlari Genel Endeksinde
meydana gelen artig oraninda artirtlarak dikkate alinacaktir (Daha once yeniden

degerleme oraninda artirilmaktaydi).

b.1.9) 4842 sayili Kanunla yatintm indirimi uygulamasinda yapilan degisikliklerle,
24.04.2003 tarihinden Once alinmug veya miiracaat edilmis tesvik belgelerine
istinaden 24.04.2003 tarihinden sonra yapilacak yatinm harcamalarinin eski
hiikiimlere gore yatirim indiriminden yararlandirilmasi kabul edilmis (GVK Md.
Gegici 61), bu harcamalar: icin yeni hiikiimlerden yararlanmak isteyenlerin ise
15.05.2003 tarihine kadar bagh bulunduklann vergi dairelerine yazili olarak
bagvurmalar: istenmigtir. 5024 sayili Kanunla ise, 6nceki tesvik belgelerine istinaden
24.04.2003 tarihinden sonra yapacaklar1 yatirim harcamalarinda yeni hiikiimlere tabi
olmay: tercih etmeyen miikelleflere yeni bir tercih hakki verilmektedir. Dileyen
miikellefler, 15.02.2004 tarihine kadar bagly bulunduklarnt vergi dairelerine yazili
olarak bagvurarak, eski tesvik belgelerine istinaden 24.04.2003 tarthinden sonra
yaptiklari yatinm harcamalarn icin 4842 sayili Kanunla getirilen yeni hiikiimlerden
(GVK Md. 19) yararlanabileceklerdir. Bu Kanundan yararlanarak tercihini
degistirmeyenler, yatirnim indirimi istisnasinin tutarinin tespitinde, diizeltme farklarin

dikkate alamayacaklardir.
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b.1.10) 5024 sayili Kanunla amortisman uygulamasinda yapilan degisiklik ile,
iktisadi kiymetlerin itfasinda kullanmlacak amortisman oranlarinin, iktisadi
kiymetlerin faydali 6miirleri de dikkate alinarak Maliye Bakanlig: tarafindan tespit
ve ilan edilmesi hiikkme baglanmigtir. (Daha once, % 20’yi asmamak iizere

miikelleflerce serbestce belirlenen oranlar kullaniyordu)

b.2) Tam miikellef kurumlarin yurt disi istirak kazanclari belli kosullarla kurumlar

vergisinden istisna edilmigtir ( Kurumlar Vergisi Kanunu, Madde.8)

5228 sayili Kanunla KVK’nun 8 inci maddesine eklenen (9) numarali bent hilkmii
ile, kanuni ve is merkezi Tirkiye’de bulunmayan anonim veya limited sirket
mahiyetindeki bir sirketin (esas faaliyet konusu finansal kiralama veya her nevi
menkul kiymet yatirimu olanlar hari¢) sermayesine, kazancin elde edildigi tarihe
kadar devamli olarak en az iki yil siireyle %25 veya daha fazla oranda istirak eden
kurumlarin, bu istiraklerin kanuni veya is merkezinin bulundugu iilke vergi kanunlar:
uyarinca en az %20 oraninda (esas faaliyet konusu finansman temini veya
sigortacilik olanlarda en az, Tiirkiye’de uygulanan kurumlar vergisi oraninda)
kurumlar vergisi benzeri vergi yiikii (kanuni veya is merkezinin bulundugu iilkede
ilgili donemde tahakkuk eden toplam kurumlar vergisi benzeri verginin, bu dénemde
elde edilen toplam dagitilabilir kurum kazanci ile tahakkuk eden kurumlar vergisi
toplamina oranlanmasi suretiyle tespit edilecek olup, %20 vergi yiikii oranini, %25’¢
kadar artirmaya veya kanuni oramina kadar indirmeye Bakanlar Kurulu yetkili
kilinmigtir) tasiyan ve en az %75°i ticari, zirai veya serbest meslek kazanci
niteliginde olan kazanclari tizerinden elde ettikleri ve elde edildigi vergilendirme
donemine iliskin yillik kurumlar vergisi beyannamesinin verilmesi gereken tarihe
kadar Tiirkiye’ye transfer ettikleri istirak kazanglari, kurumlar vergisinden istisna
edilmistir.
Gorildugi gibi, diizenleme ile, kurumlarin, kanuni ve is merkezi Tiirkiye’de
bulunmayan anonim ve limited sirket mahiyetindeki bir sirketin sermayesine
istiraklerinden elde ettikleri kazanclar,
(a) istirak edilen dar miikellef girketin sermayesine, kazancin elde edildigi tarihe
kadar devamli olarak en az iki yil siireyle %25 veya daha fazla oranda istirak

edilmis olmasi,
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(b) istirak edilen dar miikellef sirketin kanuni veya is merkezinin bulundugu
tilkenin vergi mevzuati uyarinca en az %20 oraninda (esas faaliyet konusu
finansman temini veya sigortacilik olanlarda en az, Tiirkiye’de uygulanan
kurumlar vergisi oraninda) kurumlar vergisi benzeri vergi yiikii tagimasi,

(c) istirak edilen dar miikellef girketin kazanglarinin en az %75’inin ticari, zirai
veya serbest meslek kazanci niteliginde olan kazanclar iizerinden elde edilmis
olmasi, ve

(d) istirak edilen dar miikellef sirketin elde ettikleri kazanglari, elde edildigi
vergilendirme donemine iligkin yillik kurumlar vergisi beyannamesinin

verilmesi gereken tarihe kadar Tiirkiye’ye transfer etmeleri ,
kosullariyla kurumlar vergisinden istisna edilmektedir.

Yapilan diizenleme sonrasinda, Tiirkiye’de mukim kurumlarin  yurt dist
istiraklerinden elde ettikleri kazanclarin Tiirkiye’ye getirilme kosuluna bagli olarak
kurumlar vergisinden istisna edilmesi halinde, sdz konusu kazanglar iizerindeki vergi
yiikii de asgariye indirilmis olacaktir. Kurumlarin vergi yiikiinde bu diizenleme
sebebiyle meydana gelecek  degisme, asagida karsilastirmali  olarak
gosterilmektedir.'*

Sekil 8: Karsilastirmah Ornek 1'**

Onceki duruma gore vergi viikii

Tiirk Mukimi Sirket Dar Mitkellef Kurum
A
Kurum Kazanci 100
100% Kurumlar Vergisi (25)
Temettii 75
Temettii Stopaji -
Dar Miikellef Kurum Tiirkiye
Kurum Kazanci 75

Kurumlar Vergisi (%33) (24.75)

Toplam Vergi Yiikii (49.75)

133 http://www.vergidegundem.com- Sirkiiler 2004/147).

™ Yukanda yer verilen 6rnekte dar miikellef kurum tarafindan Tirkiye'deki sirkete dagitilan
temettiiler iizerinden stopaj hesaplanmadigi varsayilmigtir.



134

Yapilan diizenleme sonrasinda vergi viikii

Dar Miikellef Kurum

Tiirk Mukimi Sirket Kurum Kazanci 100
Kurumlar Vergisi (25)
A Temettii 75
Temettii Stopajt -
100% :
Tiirkiye
Kurum Kazanci 75
Kurumlar Vergisi -
Dar Miikellef Kurum

Toplam Vergi Yiikii (25)

Ayni konuyla ilgili olarak, Kanuna eklenen gecici madde hiikmii ile, kurumlarin, bu
maddenin yiiriirlige girdigi taribten itibaren 31.12.2004 tarihine kadar; kanuni ve is
merkezi Tiirkiye’de bulunmayan kurumlardan elde ettikleri istirak kazangclari ile yurt
disinda bulunan is yeri veya daimi temsilcisi aracihify ile elde ettikleri kurum
kazanglarinin, 30.06.2005 tarihine kadar Tiirkiye’ye transfer edilmis olmak kaydiyla

kurumlar vergisinden istisna edilmesi hiikiim altina alinmstir.

b.3) Tam miikellef kurumlarin yurt disinda bulunan igyerleri veya daimi temsilcileri
aracith@ ile elde ettikleri kazanclar belli kosullarla kurumlar vergisinden istisna

edilmigtir ( Kurumlar Vergisi Kanunu, Madde.8)

5228 sayili Kanunla KVK’nun 8 inci maddesine eklenen (10) numarali bent hiikmii
ile kurumlarin yurt diginda bulunan is yerleri veya daimi temsilcileri (esas faaliyet
konusu finansal kiralama veya her nevi menkul kiymet yatirimu olanlar harig)
araciligt ile elde ettikleri ve ig yeri veya daimi temsilcinin bulundugu iilke vergi
kanunlar1 uyarinca en az %20 oraninda (esas faaliyet konusu finansman temini veya
sigortacilik olanlarda en az Tiirkiye’de uygulanan kurumlar vergisi oraninda)
kurumlar vergisi benzeri bir vergi yiikii (kanuni veya is merkezinin bulundugu
iilkede ilgili donemde tahakkuk eden toplam kurumlar vergisi benzeri verginin, bu

donemde elde edilen toplam dagitilabilir kurum kazanc ile tahakkuk eden kurumlar

135 Bu degisiklikler, 01.01.2005 tarihinde yiiriirliige girecektir.
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vergisi toplamina oranlanmas: suretiyle tespit edilecek olup, %20 vergi yiikii oranint,
%?25’e kadar artirmaya veya kanuni oranina kadar indirmeye Bakanlar Kurulu yetkili
kilinmigtir) tagiyan ve en az %751 ticari, zirai veya serbest meslek kazanci
niteliginde olan ve elde edildigi vergilendirme donemine iligkin yillik kurumlar
vergisi beyannamesinin verilmesi gereken tarihi takip eden iigiincii ayin sonuna
kadar Tiirkiye’ye transfer ettikleri kazanclari, kurumlar vergisinden istisna

edilmigtir."

b.4) Uluslararasi holding137 yapilanmasint tesvik eden diizenlemeler (Kurumlar

Vergisi Kanunu, Madde.§8)

5228 sayili Kanunla KVK’nun 8 inci maddesine eklenen (11) numarali bent hiikmii
ile kazancin elde edildigi tarihte devamli surette en az iki yil siireyle aktif toplaminin
%75 veya daha fazlasi kanuni ve is merkezi Tiirkiye’de bulunmayan anonim veya
limited sirket mahiyetindeki sirketlerin (esas faaliyet konusu finansal kiralama veya
her nevi menkul kiymet yatirimi olanlar hari¢) her birinin sermayesine en az %25
oraninda istirakten olusan tam miikellef anonim sirketlerin, kurum kazancinin %75
veya daha fazlasint olusturmast kosuluyla bu istiraklerin kanuni veya is merkezinin
bulundugu iilke vergi kanunlari uyarinca en az %20 oraninda (esas faaliyet konusu
finansman temini veya sigortacilik olanlarda en az Tiirkiye’de uygulanan kurumlar
vergisi oraninda) kurumlar vergisi benzeri bir vergi yiikii (kanuni veya ig merkezinin
bulundugu iilkede ilgili donemde tahakkuk eden toplam kurumlar vergisi benzeri
verginin, bu dénemde elde edilen toplam dagitilabilir kurum kazanci ile tahakkuk
eden kurumlar vergisi toplamina oranlanmasi suretiyle tespit edilecek olup, %20
vergi yiikli oranini, %25’e kadar artirmaya veya kanuni oranina kadar indirmeye
Bakanlar Kurulu yetkili kilinmigtir) tastyan ve en az %751 ticari, zirai veya serbest
meslek kazanci niteliginde olan kazanglar {izerinden elde ettikleri ve elde edildigi

vergilendirme donemine iliskin yillik kurumlar vergisi beyannamesinin verilmesi

By degisiklikler, 01.01.2005 tarihinde yiiriirliige girecektir.
137 Ulustararast holding ifadesi gerek mevcut vergi mevzuatimzda ve gerekse vergi taslakta gecen bir

deyim olmamakla birlikte, 6ngoriilen diizenlemelerin icerigi itibariyle uluslararast vergi literatiiriinde
“uluslararast holding” olarak ifade edilen holding yapilarina benzerlik gOstermesi nedeniyle,

caligmada bu ifadenin kullaniimasi tercih edilmistir.
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gereken tarihe kadar Tiirkiye’ye transfer ettikieri istirak kazanglari kurumlar
vergisinden istisna edilmistir. Bu bent uyarinca istisna edilen kazanglar {izerinden,
anonim veya limited sirket mahiyetindeki sirketlere dagitilan kar paylarindan Gelir
Vergisi Kanununun 94 iincii maddesinin birinci fikrasimin (6) numarali bendinin
(b/ii) numarali alt bendi uyarinca %5°ten fazla bir oranda vergi kesintisi
yapilmayacaktir. Bakanlar Kurulu’na da bu oram sifira kadar indirmeye veya kanuni

orana kadar artirmaya yetkisi verilmis bulunmaktadir.

Yapilan bu diizenleme ile, Tiirkiye’de uluslararasi holding yapilanmasina uygun
yasal kogullarin olusturulmasi ile birlikte bu alanda alternatif bir iilke haline gelmesi
amaclanmustir.

Kanunda, ayrica, Tiirkiye’deki uluslararasi holding yapilanmasina uygun kosullarin
yaratilmas: ve bu yapilanmanin tesvik edilmesi amacina yonelik olarak, holding
sirketlerin kazanglarinin ortaklara dagitimi sirasinda hesaplanan kar payi stopaji
konusunda da bazi hiikiimlere yer verilmistir. Daha agik bir ifade ile, Kanunda,
holding sirketlerin kurumlar vergisinden istisna edilecek kazanglarinin anonim ve
limited sirket mahiyetindeki sirketlere dagitilmasi halinde GVK’nun 94 iincii
maddesi (6/b-ii) geregince yapilacak stopajin oraninin % 35 ile sinirlandirilmasi ve bu
orani % 0’a ¢ekme konusunda Bakanlar Kurulu’na yetki verilmesi 6ngoriilmektedir.
Kanunla yapilan bu diizenlemeler sonrasinda, kar dagitimina bagli olarak ortaya

cikan vergi yiikiindeki degismeler, asagida, kargilagtirmalt olarak gésterilmektedir.l38

Sekil 9: Karsilastirmali Ornek 2

Yiiriirliikten kaldirilan hiikiimlere gbre vergi viikii

'\ Ulkesi | E——— emettiler izerinden
almacak vergi

100% i %10 oraninda dagitilan temettiiler

iizerindeki stopaj

Tiirkiye’deki Holding Sirketi e 9033 Kurumlar vergisi

A
100% i kar dagiimina bagh olarak istirakin

bulundugu iilkede kesilen stopaj

Dar Miikellef Knirmm

18 hitp://www.vergidegundem.com Sirkiiler 2004/147).
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Yeni hiikiimlere gtre vergi yiiki

A Ulkesi ..................................... p temettﬁler iizerinden
alinacak vergi

A
100% i % 0-5 oraninda dagitilan temettiiler

iizerindeki stopaj

A
100% i kar dagitimina bagh olarak istirakin
bulundugu iilkede kesilen stopaj

Dar Miikellef Kurum

Bu cergevede, Tiirkiye’deki holding sirketinin istirak ettii dar miikellef kurumun
mukim oldugu lilke ile Tiirkiye arasinda ve Tiirkiye’deki holding sirketinde istiraki
bulunan dar miikellef kurumun mukim oldugu iilke ile Tiirkiye arasindaki (varsa)
vergi anlagmas: hiikiimleri geregi, temettii dagitima bagli stopaj oranlari ve s6z
konusu temettii gelirlerinin Tiirkiye’de vergilendirilmesine iligkin hususlar 6nem arz

etmektedir.

Maddede, yukarida ¢zetlenen 9, 10 ve 11 inci bentlerdeki diger kosullarin yerine
getirilmesi sartiyla bu bentlerde yer alan istisnalar, kurumlar vergisi benzeri vergi
yiikiinilin; en az %15 olmasi durumunda, istirak kazanci veya i yeri veya daimi
temsilci aracilifl ile elde edilen kurum kazancimin 1/2°sine, en az %10 olmast
durumunda, istirak kazanci veya is yert veya daimi temsilci aracilift ile elde edilen

kurum kazancimn 1/3’iine uygulanmas: hiikme baglanmugtir. '

139 Bu degisiklikler, 01.01.2005 tarihinde yiiriirliige girecektir.
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2) Tiirkiye’de Faaliyette Bulunan Yabanci Sermayeli Kurumlarin Dar Miikellefiyet

Esasinda Vergilendirilmesi
a) Dar Miikellefiyetin Mahiyeti

Kanuni ve is merkezi Tiirkiye’de bulunmayan yabanci sermayeli kurumlar dar
miikellefiyet esasina gore vergilendirilecektir. Yabanci sermayeli tam miikellef
kurumlann kazanclari Tiirkiye icinde ve diginda elde ettikleri ve gelir vergisi
mevzuuna giren kazang ve iratlardan terekkiip ettigi halde, yabanct sermayeli dar
miikellef kurumlarin Tiirkiye icinde ve diginda elde ettikleri kazanclardan sadece
Tirkiye’de elde edilmis olanlar Kurumlar Vergisi Kanunu kapsamina alinarak
Tiirkiye’ de vergilendirilmektedir.140

Dar miikellefiyet, kanuni ve i merkezinin her ikisi de Tiirkiye diginda bulunan ve
fakat kazanglarinin bir kismini Tiirkiye’de elde eden kurumlarin yalniz bu kisim
kazanglarini vergilendirmeyi ongoren bir miikellefiyet seklidir.'*' Kanuni veya is
merkezinden sadece biri Tiirkiye’de bulundugunda, vergileme dar miikellefiyet degil
fakat yukarida deginildigi gibi tam miikellefiyet esasinda yapilir.

Dar miikellefiyette vergilemenin Tiirkiye’deki faaliyet ve kazangla sinirli olmasi,
vergi mevzuu ve kazancin hangi halde Tiirkiye’de elde edilmis sayilacaginin
belirlenmesini gerektirir. Bu konuda gerekli hiikiimler Kurumlar Vergisi Kanunu’nun
12 ve 45 inci maddelerinde yer almustir. 12 nci maddede kurum kazancim
olusturacak kazang ve iratlar sayilmig, 45 inci maddede ise, bu kazang ve iratlarin
Tiirkiye’de elde edilmesi ve Tiirkiye’de daimi temsilci bulundurulmas: hususlarinda
Gelir Vergisi Kanununun 7 ve 8 inci madde hiikiimlerinin cari olacagi belirtilmistir.
b) Dar Miikellefiyette Mevzu

Dar miikellefiyette vergilendirilecek kurum kazancimin, tam miikellefiyette
oldugundan farki yoktur. Kurum kazanci, gene, gelir vergisi konusuna giren kazang
ve irat unsurlarindan olusur. Bunlarin Tiirkiye’ de vergilendirilmesi igin gerekli
sartlar Gelir Vergisi Kanununda OngoOriilmiis olanlarin aynidir. Ayrica vergi

anlagmalarinda belli hususlarda ©6zel diizenlemelere yer verilmekte ve bu

10 Ali Tuglu, “Yabanci Sermayeli Kurumlarin Elde Ettikleri Gelirlerin Vergilendirilmesi”, Yaklagim,

Say1 128, 2003, sy. 111.
141 y1lmaz Ozbalci, Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve Aciklamalari, Ankara, Olus Yayincilik A.S.,

2004, sy. 226.
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diizenlemeler Gelir Vergisi Kanununun 7 ve 8 inci madde hiikiimlerindeki

diizenlemelere gore 6ncelik taslmaktadlr.142
c¢) Dar Miikellefiyette Kurum Kazanci

Kurumlarca elde edilen kazancin, kendileri yoniinden ticari kazang niteligi tagimasi
ilkesi dar miikellefiyette de gecerlidir. Bununla beraber, kazancin yapisi itibariyle,
gelir vergisi konusuna giren kazan¢ ve irat gruplarindan biri veya digerine dahil
olmast, dar miikellefiyette 6zel bir 6nem kazanir.

Kurumlar Vergisi Kanununun 13 iincii maddesinde;

“Dar miikellefiyete tabi kurumlarin, kurum kazanglarinin ticari kazang gibi tespit
edilmesi gereken kazang ve iratlar da dahil olmak lizere, ticari veya zirai kazanclar
disinda kalan kazang ve iratlardan ibaret bulunmas: halinde, Gelir Vergisi
Kanununun bu gibi kazang ve iratlarin tespiti hakkindaki hiikiimleri, kurumlar vergisi
matrahinin tespitinde de uygulanir.” hitkkmii yer almaktadir.

Dar miikellefiyete tabi kurumlarca elde edilen kazanglar da, kendileri yoniinden,
Tiirkiye digindaki durumlarina gore degerlendirilir ve ticari kazang niteligi tasir.
Ancak, Turkiye’deki kazancin, ticari ve zirai kazanglar disinda kalan, kazang ve
iratlardan ibaret bulunmasi halinde; matrah, Gelir Vergisi Kanununun bu gibi kazang
ve iratlarin tespiti hakkindaki hiikiimlerine gore tespit edilir.

Omegin dar miikellefiyete tabi kurumun Tiirkiye’de elde ettigi ‘kazang, sadece
gayrimenkul sermaye iradindan ibaret oldugunda, bu irat, kendisi yoniinden gene
ticari kazang sayilip, kurum kazancini olusturacak bulunmakla beraber, kurum
kazancinin safi tutari, Gelir Vergisi Kanununun gayrimenkul sermaye iradinin tespiti
hakkindaki hiikiimlerine gore hesaplanir. Gercek gider usulii uygulanabilir veya
istenirse, irattan ylizde yirmi bes oraninda gotiirii gider indirilir. Safi tutar buna gore
bulunur.

Gozden uzak tutulmamasi gereken husus, 13 iincli maddenin izah konusu hiikmiiniin
sadece matrah tespiti icin gecerli oldugu, vergi konusunun tayini ile
ilgilendirilemeyecegidir Ornegin, dar miikellefiyete tabi kurumun, Tiirkiye’ deki
kazanci gayrimenkul sermaye iradindan ibaret bulundugunda, bu iradin Gelir Vergisi
Kanununun 21 inci maddesindeki istisnadan yararlanmast s6z konusu olamaz. Bunun

gibi, Tiirkiye’de 2001 yilinda alinan hisse senedi, 2003 yilinda satildiginda, elde

12 Y imaz Ozbalc1, Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve Agiklamalari, Ankara, Olug Yayincilik A.S.,
2004, sy. 227.
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edilen kazancin, hisse senedinin iktisabindan itibaren bir yillik siire gectikten sonra
satildigt igin, Gelir Vergisi Kanununun miikerrer 80/1 maddesinde ©ngoriilen
istisnadan yararlanacagi ve dolayisi ile gelir vergisi mevzuuna girmeyecegi gerekgesi
ile vergileme diginda kalacagi diisiiniilemez. Ciinkii, hisse senedi satigi, bu halde de
elde eden yabanci kurum yoniinden, ticari kazanctir. Kazang tespitinin farkli esasta
yapilmasi, vergi konusunun, tayininde elde edenin durumuna gore degerleme
yaptlmamasint gerektirmez.143

Dar miikellefiyette, Tiirkiye’deki bir kisim kazan¢ unsurlarimin Gelir Vergisi
Kanununun ilgili hiikimlerine gore tespit edilecek olmasi, bir “himaye” rejimi
degildir. Ticari kazang ve kurum kazancinda, kazancin saglandig1 organizasyona
mahsus giderler matrahtan indirilir. Dar miikellefiyette ise, ticari organizasyon
Tiirkiye digindadir ve bu organizasyonla ilgili giderler, Tiirkiye iginde elde edilen
kazang¢ unsurlarindan indirilemez. Bu hususta, Kurumlar Vergisi Kanunumuzda, dar
miikellefiyete tabi yabanci kurumlarda indirilemeyecek giderlere yer verilmistir.

-Dar Miikellefiyete Tabi Yabanct Kurumlarda Indirilemeyecek Giderler

Dar miikellefiyete tabi kurumlarda, safi kazang, Tiirkiye’de ticari veya zirai faaliyet
ve kazancin bulunup bulunmamasina gore farkhilik gosterir. Tiirkiye’de elde edilen
kazang, ticari veya zirai kazanglar diginda kalan gelir unsurlarindan ibaret oldugunda,
kazang tespiti, Gelir Vergisi Kanununun ilgili kazan¢ ve iratlar hakkindaki
hiikiimlerine gore tespit edilir.

Tiirkiye’de ticari veya zirai bir faaliyet yapilan hallerde ise, safi kurum kazanci,
yukarida aciklandig: iizere, ilke olarak tam miikellefiyette uygulanan esaslara gore
hesaplanir. Ancak dar miikellefiyete tabi kurumlarnn, Tiirkiye disindaki merkezleri
ile olan iligkileri tam miikellefiyettekinden farkli bazi giderlerin ortaya ¢ikmasina
neden olur. Iste, Kurumlar Vergisi Kanununun 15 inci madde 5 nolu bent hiikmii ile
bu giderler yoniinden 6zel bir diizenleme yapilms ve:

- Bu kurumlar hesabina yaptiklart alim satimlar i¢in, ana merkeze veya Tiirkiye
disindaki subelere verilen faizler, komisyonlar ve benzerlerinin,

- Ana merkezin veya Tirkiye digindaki subelerinin giderlerine veya zararlarina
istirak etmek iizere ayrilan hisselerin,

matrahtan indirilemeyecegi belirtilmistir.

43 yYilmaz Ozbalci, Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve Aciklamalari, Ankara, Olus Yaymcilik A.S.,
2004, sy. 94.
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d) Dar Miikellefiyette Kurum Kazancinin Elde Edilmesi

Elde etme kavrami vergi yasalarinda acikg¢a tanimlanmamistir. Ancak cesitli
maddelerde dogan, alinan, verilen, baglanan ve elde edilen deyimleri yer almaktadir.
Dar yiikiimliiliikte gelirin elde edilmesi konusunda KVK 13 iin matrahin
saptanmasina ilisgkin GVK ya yaptig1 yollamanin dar yiikiimliiliikte de gecerli oldugu
kabul edilmelidir."** Bununla beraber, elde etme bakimindan, Tiirkiye’de ticari veya
zirai bir faaliyetin bulunup bulunmamasina gére farkli esaslar gecerlidir.'®

a) Dar mikellefiyete tabi kurum, Tiirkiye’de ticari veya zirai bir faaliyette
bulundugunda, bu faaliyetlerden saglanan kazang tahakkuk ettigi anda elde edilmis
olur. Ticari veya zirai faaliyetin olusturdugu isletme biinyesinde saglanan ve yapisi
itibariyle, gelir vergisi konusuna giren diger kazang ve irat gruplarina dahil kazang
unsurlarinin elde edilmesi bakimindan da, tahakkuk esas1 gecerlidir.

b) Tiirkiye’ de ticari veya zirai bir faaliyetin bulunmadigi hallerde, yapis1 itibariyle
ticari ve zirai kazang diginda kalan gelir unsurlart, Gelir Vergisi Kanununun ilgili
kazang ve iratlar hakkindaki hiikiimlerine gore tespit edilecektir. Aslinda, bu hallerde
de, kazang unsuru dar miikellefiyete tabi kurum yoniinden ticari kazanctir. Gelir
Vergisi Kanununun ilgili kazan¢ ve iratlar hakkindaki hiikiimleri, sadece kazancin
tespit sekli ile ilgilidir. Yoksa elde eden yoniinden niteligini degistiriyor degildir.
Ancak, kazancin tespit sekli bakimindan Gelir Vergisi Kanununun ilgili kazang ve
iratlar hakkindaki hiikiimlerine yapilan atfin, elde etmeyi kapsadiginin da kabulii
gerekir.146

Bu tiir kazanc unsurlarinda, normal vergileme rejimi stopajdlr.147 Stopaj ise, gelir
unsuru sahibine 6denmedikce, (karst agidan gelir tahsil edilebilir hale gelmedikge)
yapilamaz. Bagka sekilde ifadeyle, tahsil edilebilir hale gelmeyen talep hakki
dogmamuis gelir izerinden, stopaj esasinda vergi alinamaz.

Dar miikellefiyette, stopaj konusu kazang¢ unsurlar icin, beyan esasinda vergileme

isteme konusunda se¢imlilik hakki vardir (KVK. Md.24). Bu, stopaj suretiyle yapilan

144 Esra Ekmekci, Kurumlar Vergisinde Dar Yiikiimliiliik, Istanbul, Kazanci Kitap Ticaret A.S., 1994,
sy. 24.

15 Y1lmaz Ozbalct, Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve Agiklamalar, Ankara, Olus Yayincihik A.S.,
2004, sy. 95.

16 Ramazan Uludag, Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Uygulamasi, Ankara, Alf Matbaacilik, 1991, sy.
123.

YT KVK. Md.24
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vergilemeyi 1slah amacina yoneliktir. Odeme yapilmadan veya yapilabilir hale
gelmeden vergi kesilemeyecegine gore, beyan esasinda vergileme yolu secildigi
hallerde, elde etmenin, Gelir Vergisi Kanununun ilgili kazang ve iratlar hakkindaki
hiikiimlerine gore belirlenmesi gereklidir.

¢) Dolays: ile su ozellik ortaya ¢ikar: Dar miikellefiyette, Tiirkiye’ de ticari ve zirai
bir faaliyetin yapildig: ve bu faaliyetlerin olusturdugu isletme biinyesinde, Kurumlar
Vergisi Kanununun 24 iincii maddesinde belirtilen kazang unsurlari elde edildigi
hallerde de stopaj yapilir. Bu takdirde, stopaja tabi tutulmus kazan¢ unsurunun, ticari
veya zirai olarak beyan edilmesi zorunludur.

Ancak, beyan stopaj konusu kazang¢ unsurunun tahakkuk ettigi donemin kazancina
dahil edilerek yapilir. Ciinkii, Tiirkiye’de ticari veya zirai bir organizasyon
oldugunda. bu organizasyon biinyesinde elde edilen kazang unsurlarinin yapisi ne
olursa olsun, ticari kazang gibi tespit edilmesi gerekliligi vardir. Bu takdirde ise, elde
etmede tahakkuk esasi gecerlidir.

Stopajin yapilmasi ise, yukarida deginildigi gibi 8deme gartina baghdir. Dolayisi ile,
bazi hallerde, heniiz tahsil edilebilir duruma gelmedigi i¢in, stopaja tabi tutulmamig
gelirin, tahakkuk esasinda elde edilmis sayilarak, beyan esasinda verginin 6denmesi
miimkiin olabilir. Sonradan yapilacak 6deme sirasinda, ayrica vergi de kesilir.
Miikerrer vergilemenin Onlenmesi icin ilgili kurumun, stopaj konusu gelirin
vergisinin, yillik beyan esasinda 6denmis oldugu hususunda, vergi dairesinden
alacag1 yaztyr stopaj yapacak olana ibraz edip, vergi kesintisini 6nlemesi veya bu
saglanamadiginda, stopaj suretiyle alinan vergi i¢in vergi dairesinden diizeltme

istemesi gerekir.
¢) Dar Miikellefiyette Vergileme Usulii (Rejimi)

Tirk vergi sisteminde verginin tarhi ilke olarak yiikiimliiniin beyanina dayali
bulunmaktadir. KVK hiikiimleri uyarinca, kurumlar vergisi yiikiimliisi ya da
sorumlusu, vergi idaresine verginin matrahini ve vergilendirmeye olanak veren diger
bilgileri kapsayan ve beyanname denilen yazil bir bildirimde bulunur.'*® KVK nin
“Beyanname” baglikli iiclincii bolimiinde 20, 22 ve 24 iincii maddelerinde, dar

miikellef kurumlarin Tiirkiye’de elde ettikleri gelirler, stopaj yoluyla veya 6zel beyan

18 Bsra Ekmekei, Kurumlar Vergisinde Dar Yiikiimliliik, Istanbul, Kazanct Kitap Ticaret A.S., 1994,
sy. 109.
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esasinda ya da yillik beyan esasinda KV ne tabi olacag: hiikme baglanmugtir.'*

Asagida bu vergileme usulleri ile ilgili esaslara detayh olarak yer verilmisgtir.

e.1) Dar Miikellefiyet Esasinda Vergilendirilen Yabanct Sermayeli Kurumlarin Elde

Ettikleri Gelirlerin Beyan Yoluyla Vergilendirilmesi

Kurumlar Vergisi Kanunu ‘nun 12. maddesinde, dar miikellef kurumlarin Tiirkiye’de
elde ettikleri kazang unsurlart sayilmistir. Dar miikellef kurumlarin Tirkiye’deki
ticari ve zirai faaliyetleri ile ilgili kurum kazanci, esas itibariyle tam miikellef
kurumlarda oldugu gibi tespit edilir. Yabanc1 sermayeli dar miikellefiyet esasina gore
vergilendirilen kurumlar, Tiirkiye’de igyeri veya daimi temsilci vasitasiyla elde
ettikleri ticari kazanclar i¢in, tam miikelleflerde oldugu gibi, VUK’a gore defter
tutmak, ticari kazanglarmi tam miikelleflerdeki ticari kazancin tespitine iligkin
esaslara gore tespit etmek,'”® KDV beyannamesi, muhtasar beyanname vermek ve
ticari kazanglanimi  yillik kurumlar vergisi beyannamesi ile beyan etmek

51 Dar miikellef kurumlarin Tiirkiye’de elde ettigi ticari kazanca iliskin

zorundadir.
matrah, tam miikelleflerde oldugu gibi, bilanco esasinda ve 6z sermaye kiyaslamast
yoluyla tespit edilir. L

Ancak, Kurumlar Vergisi Kanunu ‘nun 15/5. maddesinde, yukanidaki boliimde izah
edildigi iizere, dar miikellefiyete tabi kurumlarin, bu kurumlar hesabina yaptiklar
alim satimlar i¢in ana merkeze veya Tiirkiye digindaki subelere verilen faizler,
komisyonlar ve benzerleri ile ana merkezin veya Tiirkiye disindaki subelerin
giderlerine veya zararlarina igtirak etmek {izere ayrlan hisselerin matrahtan
indirilemeyecegi belirtilmigtir. Tiirkiye’deki kurumun teftis ve murakabesi igin
yabanci memleketlerden gonderilen yetkili kimselerin seyahat giderleri ise matrahtan
indirilir. KVK’nin 15. maddesinin 5. bendinde yer alan bu hiikiimle, Tiirkiye’deki
sube ya da daimi temsilci ile ana merkez veya yurtdigindaki subeler arasinda

yapilabilecek muvazaal islemlerin ©nlenmesi amaglandifi kadar, Tirkiye’deki

subeyle ilgili olmayan zarar ve giderlerin de matrahtan indirilmesi 6nlenmigtir.

19 Mehmet Mac, Kurumlar Vergisi, istanbul, Denet Yayimcilik A.S., 1999, sy. 191.
PO KVK Md. 13

BLKVK Md. 21

52 KVK Md. 13, GVK Md. 38
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Dar miikellef kurumlarin Tiirkiye’ye yaptiklar ihracat (Tiirkiye acgisindan ithalat)
giimriik vergisine tabidir. Dolayistyla bu satigtan yabanci kurumlarm elde ettikleri
gelirin Kurumlar Vergisi Kanunu’na gore vergilendirilmesi s6z konusu degildir.
Yabanct sermayeli, dar miikellefiyet esasina gore vergilendirilen bir kurumun
Tiirkiye’de zirai kazang elde edebilmesi igin, zirai faaliyetin Tiirkiye’de icra edilmesi
gerekmektedir. Zirai kazang, zirai faaliyet ve zirai igletmenin tanimi Gelir Vergisi
Kanunu’nun 52. maddesinde yapilmistir. Dar miikellef kurumlarin Tiirkiye’de zirai
kazang elde etmeleriyle ilgili olarak, ticari kazanglarda oldugu gibi “igyeri” veya
“daimi temsilciler”den bahsedilmemigtir. VUK’ un 156. maddesinde igyerinin tanimi
zirai igyerlerini de kapsamaktadir. Bu durumda dar miikellefin zirai faaliyette
bulunmasi halinde elde edilen gelir, KVK’nin 45, GVK’min 7-8. maddeleri
hiikiimleri uyarinca ticari kazan¢ sayilacak ve ticari kazancin tespitine iliskin
hiikiimlere gore vergilenecektir. Bu nedenle dar miikelleflerin Tiirkiye’de zirai
kazang elde etmelerine iligkin olarak, vergileme ve ilgili konularda vergi idaresinin
mubhatabi olacak kisilerin tayini yoniinden vergi kanunlarinda yer alan diizenlemeler
yeterli bulunmamakta, elde edilen gelir ticari kazang kapsamina girmektedir.

Dar miikellef yabanci kurumlarin Tiirkiye’de elde ettikleri gelirlerin, Gelir Vergisi
Kanunu’nun 80. maddesinde yazili diger kazang ve iratlardan (telif, imtiyaz, ihtira,
isletme, ticaret unvani, alameti farika ve benzeri gayri maddi haklarin satig1, devir ve
temliki karsiliginda alinan bedeller harig) ibaret bulunmast halinde, Tiirkiye’de soz
konusu kazanci elde eden yabanci kurum veya Tirkiye’de namina hareket eden
kimse bu gibi kazanglan iktisap tarihinden itibaren 15 giin iginde Gelir Vergisi
Kanunu’nun 101 maddesinde belirtilen vergi dairelerine beyanname ile bildirmeye
mecburdur.'>® Ancak dar miikellefiyete tabi kurumlarin, Gelir Vergisi Kanunu’nun
80. maddesinde yazihi diger kazan¢ ve iratlari Tiirkiye’ de ticari veya zirai bir
isletmeleri bulunmasi nedeniyle yilik kurumlar vergisi beyannamesi vermesi
gerektigi durumda elde etmeleri halinde, sdz konusu kazanglar i¢in 6zel beyanname
verilmez, | bu kazanglar yillik kurumlar vergisi beyannamesine ithal edilerek
vergilenir.

Dar miikellef kurumun, kurumlar vergisi beyannamesini verecegi vergi dairesi; dar

miikellef kurumun Tiirkiye’deki igyerinin veya daimi temsilcisinin bulundugu yerin,

153 KVK Md. 22
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Tiirkiye’de igyerinin ve daimi temsilcinin bulunmadigl durumda ise dar miikellef

yabanct kuruma kazanci saglayanlarin bagli oldugu yer vergi dairesidir.">*
e.1.1) Kurumlar Vergisi Beyannamesi {le Beyan

e.1.1.1) Zorunlu Haller

Tiirkiye’de ticari ve zirai faaliyette bulunan dar miikellefiyete tabi yabanci kurumlar,
kurumlar vergisi beyannamesi vermek zorundadirlar. Vergileme bu beyanname ile
bildirilen toplam kurum kazanct lizerinden yapilir.

Kurumlar vergisi beyannamesinde ticari ve zirai faaliyetlerden dogan kazang diginda,
isletme biinyesinde elde edilen her tiirli kazancinda yer almasi1 gereklidir. Daha
dogrusu beyan konusu kurum kazanci, biitlin bu gelir unsurlarint thtiva edecek
sekilde tespit edilir. Bunlardan bir kisminin Kurumlar vergisi Kanununun 24 {incii
maddesi uyarinca kaynakta stopaja tabi tutulmus olmasi sonucu etkilemez. Ornegin
ticari isletmeye dahil bir gayrimenkulun kiralanmasi dolayist ile elde edilecek
gayrimenkul sermaye irad1 24 iincii madde uyarinca kaynakta vergi kesintisine tabi
tutulur. Ancak, irat, igletme biinyesinde saglandigt i¢in, isletme kazancinin bir unsuru
olarak beyan edilecek matrah iginde yer alir.

Yabanci kurumun, Tiirkiye’deki ticari ve zirai igletme ile ilgili olmaksizin dogrudan
elde edecegi kazanclara gelince; bunlardan 22 nci maddede belirtilmis olanlarin
kurumlar vergisi beyannamesine dahil edilmesi, esas itibariyle, gereklidir. Zira, 22
nci maddede yer alan kazanc unsurlarinin 6zel beyan esasinda vergilendirilmesi,
Tiirkiye’de kurumlar vergisi beyannamesi verilmesini zorunlu kilacak kazan¢ unsuru
bulunmamast haliyle sinirhidir. 24 iincli madde uyarinca stopaja tabi tutulan kazang
unsurlarinin ise Tiirkiye’ deki isletme ile ilgili olmaksizin elde edilmis olmak sarti
ile, kurumlar vergisi beyannamesine dahil edilip edilmemesi miikelleflerin arzusuna

baglidir. 153

e.1.1.2) Ihtiyari Olarak Kurumlar Vergisi Beyannamesi Ile Beyan:

154 Ali Tuglu. “Yabanci Sermayeli Kurumlarin Elde Ettikleri Gelirlerin Vergilendirilmesi”, Yaklagim,
Say1 128, 2003, sy. 112.

155 ¥1lmaz Obalc1, Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve Aciklamalari, Ankara, Olus Yayincilik A.S.,
2004, sy. 509.
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Kurumlar Vergisi Kanununun 24 iincii maddesinin 5 inci fikra hiikkmiinde stopaj
suretiyle vergilendirilen kurum kazanglarinin, varsa, diger kazanglar dolayist ile
verilmesi gereken kurumlar vergisi beyannamesine veya Ozel beyan esasinda
verilecek beyannameye dahil edilebilecegi veya bunlar icin sozii edilen iki
beyannameden birinin verilebilecegi 6ngoriilmiigtiir.

Buna gore dar miikellefiyete tabi kurumlarm, bir yulik hesap donemi itibariyle
verilecek kurumlar vergisi beyannamesi iizerinden vergilendirilmelerinin, bir ikinci
hali se¢imlilik haklarini kullanarak stopaja tabi tutulmus kazancin beyan esasinda
vergilendirilmesini istemeleri ile ortaya cikar. [lgili hiikiimde mikelleflerin 6zel
beyan esasinda vergileme isteyecekleri belirtilmemisse de, ©zel beyan esasinda

beyanda bulunabilmenin belki ¢ok istisnai haller i¢in diigliniilmesi icap eder.'*

e.1.2) Ozel Beyan lle Vergileme

e.1.2.1) Mahiyeti

Kurumlar vergisinde, vergileme, daha once de belirtildigi gibi, hesap donemi
itibariyle yapilir. Normal olarak, on iki aylik devreyi kapsayan bir hesap ddnemi
icinde elde edilen kazan¢ unsurlari olumlu ve olumsuz yonleri ile toplanmak
suretiyle tarhiyata esas alinir.

Ancak, dar miikellefiyette, vergi giivenliginin saglanmas: ihtiyact, bu esastan
sapmalar yapilmasini gerektirmistir. Yabanci kurumlarin, Tiirkiye’de ticari veya zirai
bir faaliyeti bulundugunda, vergileme, gene hesap donemi itibariyle yapilir. Ticari ve
zirai faaliyetin bulunmadigi hallerde ise, elde edilen kazancin, aninda
vergilendirilmesi geregi, hesap donemi esasindan ayrnilmay: icap ettirir. Kurumlar
Vergisi Kanununda, bu hallerdeki vergi giivenligi, iki ayrn1 gekilde saglanmistir. Bir
kisim kazang unsurlarinda, kaynakta vergi kesintisi Ongoriillmiig; diger bazi
kazanglarda ise aninda vergilemeyi saglayacak 6zel beyan esasi benimsenmistir.
Kisaca dar miikellefiyette, 6zel beyan esasi, bir kistm kazan¢ unsurlart ile ilgili
vergilemenin giiven altina alinmast i¢in getirilmigtir.

Bu konuda su 6zellik de 6nem tasir. 22 nci madde uyarinca 6zel beyan esasinda
vergilenecek kazang unsurlarinin tiimi, yapisi itibariyle Gelir Vergisi Kanunundaki

diger kazang ve irat grubuna girer. Bu tiir gelir unsurlar ise, sadece olumlu yonleri

1% Yilmaz Ozbalc1, Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve Agtklamalari, Ankara, Olus Yaymncihik A.S.,
2004, sy. 510.
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ile vergi konusuna girer, zarar kabul edilmez."”’ Dolays1 ile kazang unsurlarindan
her birinin 6zel beyan esasinda miistakil olarak vergilendirilmesi, kurum kazancinin,
hesap donemi itibariyle toplu olarak vergilendirilmesi ilkesi acisindan da 6nemli bir

5
sakinca yaratmaz.'>®

e.1.2.2) Ozel Beyan Esasinda Vergilenecek Kazang Unsurlar

Yukarda da belirtildigi gibi dar miikellefiyette, Tiirkiye’de ticari veya zirai faaliyetin
bulundugu hallerde, vergileme hesap donemi itibariyle ve kurumlar vergisi
beyannamesi lizerinden yapilir. Bu takdirde, Tiirkiye’de elde edilen her tiirlii kazang
unsurunun beyannameye dahil edilmesi gereklidir. Bunun tek istisnasi, Tiirkiye’ deki
isletme ile ilgili olmaksizin elde edilen vergi kesintisine tabi kazanc¢ unsurlaridir.
Dolayist ile Tiirkiye’de kurumlar vergisi beyannamesinin verilmesi gerekli olan
hallerde, 6zel beyan esas1 uygulanmaz.

Bu husus, Kurumlar Vergisi Kanununun 22 nci maddesinde agikca ifade edilmigtir.
Hiikme gore, 6zel beyan esasinda vergileme yapmak igin Tiirkiye’deki elde edilen
kazancin :

“Gelir Vergisi Kanununun 80 inci maddesinde yazili diger kazang iratlardan (telif,
imtiyaz, ihtira, isletme, ticaret unvani, alameti farika ve benzeri gayri maddi haklarin
satigi, devir ve temliki karsthiginda alinan bedeller hari¢) ibaret bulunmasi gerekir.”
22 nci maddede, 6zel beyannamenin yabanci kurum veya Tiirkiye’de namina hareket
eden kimse tarafindan bu gibi kazanclarin iktisap tarihinden itibaren 15 giin icinde
Gelir Vergisi Kanununun 101 inci maddesinde belirtilen vergi dairelerine verilecegi
belirtilmistir."

Daha 6nce de agiklandig: gibi ister tam, isterse dar miikellefiyete tabi olsun, kurum
bakimindan, kurum kazanci seklinde tek bir kazang vardir. Bu kazancin yapisi
itibariyle Gelir vergisi mevzuuna giren gelir unsurlarindan olugmast bu sonucu
degistirmez. Bu cercevede Kurumlar Vergisi Kanununun 13 iincii maddesinin son
fikrasinda yer alan ve dar miikellefiyette kurum kazancinin; ticari kazang gibi tespit
edilmesi gereken kazang ve iratlar da dahil olmak iizere, ticari ve zirai kazanclar

disinda kalan kazang ve iratlardan ibaret olmasi halinde, matrahin Gelir Vergisi

7 GVK. Md.88
18 Y1lmaz Ozbalci, Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve Agiklamalari, Ankara, Olug Yaymcilik A.S.,

2004, sy. 517. )
159 Esra Ekmekgi, Kurumlar Vergisinde Dar Yiikiimliiliik, Istanbul, Kazanct Kitap Ticaret A.S., 1994,

sy. 114.
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Kanunu hiikiimlerine gore tespit edilecegi hiikmii de sadece matrah tespitini
ilgilendirir. Vergi konusunun belirlenmesi ile ilgisi yoktur. Bu nedenle Gelir Vergisi
Kanununun 80 inci madde hiikkmii, dar miikellefiyete tabi kurumlar bakimindan
gegerli olmaz. Zaten, dar miikellefiyette her hal ve takdirde ticari bilangoya dahil bir
kiymet satis1 soz konusudur. Elde edilen kazang, ticari kazang, kurum kazancidir.
Buna gore, dar miikellefiyete tabi kurumun Tiirkiye’deki satigindan dogan kazancin
Gelir Vergisi Kanununun 80 inci maddesindeki miktarla bagli olmaksizin Ozel
beyanname ile beyan edilip vergilendirilmesi gereklidir.

Bu husus, Kurumlar Vergisi Kanununun 45 inci maddesinin birinci fikrasinin 3824
sayith Kanunla degistirilen ve 4369 sayili Kanunla ibare degisikligi yapilan (b)
isaretli bendinde de hitkme baglanmig; Gelir Vergisi Kanununun 80 inci maddesi
slimuliine giren kazanclarla ilgili sozii edilen maddede yer alan vergilendirmeme
konusundaki istisna, kayit, sart ve siirelere ait sinirlamalarin dar miikellefiyete tabi
kurumlar bakimindan dikkate alinmayacag: belirtilmigtir.

Yabanct kurumlarin, Tiirkiye® de yukaridaki kazang unsurlarindan bir ve birkagr ile
birlikte Kurumlar Vergisi Kanununun 24 iincii maddesi uyarinca vergi kesintisine
tabi kazanclar elde etmeleri de mimkiindiir. Dilenirse stopaj konusu bu kazanglar
i¢in ayrica kurumlar vergisi beyannamesi de verilebilir. Ancak, yabanct kurumun, 22
nci maddede yer alanlar disinda stopaj konusu kazang elde etmesi, 6zel beyan
esasinda vergilemeyi Onlemez. Stopaja tabi tutulmus kazang icin sec¢imlilik hakki
kullanilarak kurumlar vergisi beyannamesi verilse bile 6zel beyan esasinda vergileme
gereklidir. Ciinkii, 6zel beyan esasi vergi giivenligi ile ilgilidir. Ozel beyan konusu
kazancin vergilendirilmesi, vergi kesintisine tabi tutulmus (ticari ve zirai kazang
disindaki) diger kazanglar dolayis: ile miikellefin verip vermemekte serbest oldugu
kurumlar vergisi beyannamesine baglanamaz. 160

Vergi kesintisine tabi kazanclar i¢in 6zel beyanda bulunulmasi:

Yasada kaynakta kesinti yolu ile vergiye tabi tutulan kazan¢ ve iratlarin 6zel
beyannamelerde yer alip almayacagt konusunda dar miikellef kuruma se¢im hakki
taninmugtir. Ancak uygulamada 6zel beyannamenin nitelikleri dolayisiyla bu hakkin

kullanilmasi ¢ok istisnai haller icin belki diisiiniilebilir. Ciinkii 6zel beyanname gerek

180 Mustafa Duran, Tesvik Politikalar1 ve Dogrudan Sermaye Yatirtmlart, Ankara, T.C. Bagbakanlik
Hazine Miistesarlign Ekonomik Arastirmalar Genel Midiirliigti, 2003, sy. 519.
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yapist gerek diizenlenis bigimi gerekse amac¢ ydniinden kurumlar vergisi kesintisine

ugramus kazanclarin beyanina uygun degildir.161

e.1.2.3) Beyannamenin Verilme Zamant

Kurumlar Vergisi Kanununun 22 nci maddesinde, o©zel beyan esasinda
beyannamenin, ilgili kazan¢ unsurlarinin iktisap tarihinden itibaren onbes giin i¢inde
verilecegi hitkme baglanmistir.

Kazancin “iktisap tarihi”, vergi kanunlarimizdan, sadece Kurumlar Vergisi
Kanununun 22 nci maddesinde yer almig olan bir deyimdir. Elde etme karsilig
kullanilmis oldugu kabul edilmek gerekir.

Bu tiir kazang unsurlarinda, elde etmenin ne zaman tekemmiil etmis sayilacag ise,
yukaridaki boliimlerde aciklanmistir. Bu esas dahilinde, beyanin, kazancin elde

edildigi tarihi izleyen on bes giin i¢inde yapilmasi gerekir.

e.1.2.4) Ozel Beyanda Vergi Dairesi ve Beyannamenin Muhteviyat:

Ozel beyan esasinda, beyannamenin hangi vergi dairesine verilecegi, Kurumlar
Vergisi Kanununun 22 nci maddesinde, Gelir Vergisi Kanununun 101 inci
maddesine atif yaptlarak dl’izenlenmi§tir.162

Beyannamenin, norma! kurumlar vergisi beyannamesinde yer alacak bilgileri ihtiva
etmesi gerekir. Kurumlar Vergisi Kanununun 23 iincii maddesine gore Maliye
Bakanliginin, belirtecegi sekil, muhteva ve ekler, 6zel beyannamelerde de

uygulanmak gerekecektir.163

161 Egra Ekmekgi, Kurumlar Vergisinde Dar Yiikiimliiliik, istanbul, Kazanci Kitap Ticaret A.S., 1994,
sy. 114.

192 Bgra Ekmekgi, Kurumlar Vergisinde Dar Yiikiimliiliik, Istanbul, Kazanci Kitap Ticaret A.S., 1994,
sy. 115.

163 Y1Imaz Ozbalci, Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve Actklamalari, Ankara, Olus Yaymncilik AS.,
2004, sy. 520.
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e.2) Dar Miikellefiyet Esasinda Vergilendirilen Yabanci Sermayeli Kurumlarin Elde

Ettikleri Gelirlerin Tevkifata Tabi Tutularak Vergilendirilmesi

e.2.1) Mahiyeti

Dar miikellefiyet esasinda vergilendirilen yabanci sermayeli kurumlarin Tiirkiye’de
elde ettikleri bir kisim kazanclar tevkif suretiyle vergilendirilmektedir. Bu
kazanglarin tevkif suretiyle vergilenmesi; vergi giivenligi, uygulama pratikligi ile dar
miikellef kurumlarin islerinin kolaylagtinlmast amagclarina hizmet eder. Ayrica,
tevkif suretiyle yapilan vergileme ile verginin bir an 6nce hazineye intikali saglanir.
Uzerinden kesinti yapilan gelir unsurunun beyan edilme zorunlulugunun oldugu
durumlarda, yapilan kesinti bir 6n vergileme olmaktadir. Tevkifata tabi tutulan
kazancin daha sonra beyan edilecek olmasi durumunda, tevkifat tutart beyan edilip
hesaplanan vergi tutarindan diisiilir. Eger tevkifata tabi kazancin beyani zorunlu
degilse, tevkif suretiyle vergileme nihai vergileme olur. Tevkifatin nihai vergileme
oldugu durumlarda, tevkifata tabi geliri elde edenler bir kisim formalitelerden
kurtulur, bu geliri elde edenlere basitlik ve sadelik saglanarak, dar miikelleflerin
Tiirkiye’ de faaliyette bulunmasi tesvik edilmis olur.

Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve dar miikellefiyet esasina gore vergilendirilen
yabanci sermayeli kurumlarin Tirkiye’de elde ettikleri gelirlerden KVK’nin 24.
maddesine gore tevkifat: yapacak olan kisi, tevkifat konusu kazang ve iradi
saglayandir. Bu durumda yabanct sermayeli kurumlara tevkifat konusu kazanci
saglayan gercek ve tiizel kisiler s0z konusu kazanglardan kesinti yapacaktir. Ayrica
kazanci saglayanlarin gelir vergisi veya kurumlar vergisi miikellefi olmalar
gerekliligi kanun metninde aranilmamugstir. Bu nedenle, dar miikellefiyet esasinda
vergilendirilen yabanct sermayeli kurumlara kazanci saglayan gergek veya tiizel
kigiler vergi miikellefi olup olmadiklarina bakmaksizin, sagladiklart kazanclar
tizerinden tevkifat yapacaklardir. Yine, Tiirkiye’de faaliyette bulunan bir yabanci
sermayeli kurum veya dar miikellef gercek kisiler KVK’nin 24. maddesinde
belirtilen kazanclar1 yabanct sermayeli kurumlara saglamalari halinde de, s6z konusu
kazanglar {izerinden stopaj yapacaklardir.

Yabanci sermayeli olup dar miikellefiyet esasinda vergilendirilen kurumlarin
asafidaki kazanclann KVK’min 24. maddesi hiikmiine gore tevkif suretiyle

vergilendirilir.
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- Gayrimenkul sermaye iratlart,

- Menkul sermaye iratlari,

- Telif, imtiyaz, ihtira, isletme, ticaret unvani. alameti farika ve benzeri gayrimaddi
haklarin satig ve temliki kargilifinda alinan bedeller. (Burada sayilan gayrimaddi
haklar, Gelir Vergisi Kanunu’nun “Sair kazang ve iratlar” ile ilgili miikerrer 80.
maddesinin 3 ve 4. bentlerinde diizenlenen “deger artis kazanglari”dir.),

- Tirkiye’de isyeri ve daimi temsilcisi bulunmayan dar miikellef kurumlarin,
Hukiimetin miisaadesiyle agilan sergi ve panayirlarda yaptiklar ticari faaliyetlerden
elde ettikleri kazanglar.164

Dar miikellef kurumlarin Tiirkiye’de elde ettikleri serbest meslek kazanglari ve ticret
gelirleri de tevkif suretiyle vergilendirilmektedir. Ancak bu kazanglara iligkin detayli
aciklama ilerleyen boliimlerde yapilacaktir.

Dar miikellef kurumlarin, Tirkiye diginda da faaliyette bulunan tam miikellef
kurumlara Tiirkiye disinda saglamis olduklart mal ve hizmetler karsilig1 elde ettikleri
gelirler, s6z konusu gelirin Tiirkiye’de elde edilmemis olmasi nedeniyle KVK’nin
uygulama kapsaminda olmadig: i¢in, bu gelirlerden yurt disinda faaliyette bulunan
tam miikellef karumlarin KVK’nin 24. maddesi hiikmiine gore tevkifat yapmasi soz
konusu degildir.'®

Yabanci sermayeli olup dar miikellefiyet esasinda vergilendirilen kurumlar yukarida
sayilan kazanglari ii¢ sekilde elde edebilir.'*Bunlar;

1- Dar miikellef kurum, Tiirkiye’de higbir ticari veya zirai faaliyeti olmadan, yani
Tiirkiye’de yillik beyanname verme durumunda olmadan yukarida sayilan kazanclari
Tiirkiye’de elde edebilir. Bu durumda dar miikellef kurumun Tiirkiye’de elde ettigi
s6z konusu kazanclarin tevkif suretiyle vergilenecegi konusunda tereddiit yoktur.

2- Dar miikellef kurum, Tiirkiye’de yillik beyanname verecek durumda (ticari ve
zirai kazang elde etmesi halinde) faaliyet gosterirken, yukarida sayilan kazanclari, bu
faaliyeti ile ilgili olmaksizin elde edebilir. Bu durumda da, dar miikellef kurumun
elde ettigi kazanctan tevkifat yapilacaktir. S6z konusu kazanglardan tevkifat
yapilacagi 31 Seri No.lu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi’'nde asagidaki sekilde

aciklanmustir.

'# KVK Md. 24, GVK Md. 30/1

' Ali Tuglu, “Yabanci Sermayeli Kurumlarin Elde Ettikleri Gelirlerin Vergilendirilmesi”, Yaklagim,
Say1 128, 2003, sy. 113.

"% Mehmet Mag, Kurumlar Vergisi, istanbul, Denet Yayincilik A.S., 1999, sy. 190.
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“Tiirkiye ‘de bir igyeri agmak suretiyle ticari faaliyette bulunan dar miikellefiyete
tabi kurumlarin, bu igyerlerinden elde ettikleri ve kurum kazancina dahil kazang ve
iratlar iizerinden de Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 24. maddesine gore bir tevkifat
yapilmayacaktir. Ancak, s0z konusu dar miikellef kurumlarin, bu igyerlerinde
yiiriittiikleri ticari faaliyetle baglantili olmayan diger kazan¢ ve iratlar {izerinden
tevkifat yapilacag: tabiidir. Bir Ornek vermek gerekirse; 6224 sayili Yabanci
Sermayeyi Tesvik Kanunu hiikiimlerine gore; belli bir sermaye getirerek Tiirkiye’de
sube acan yabanct bankalarin, anilan subelerinin bizzat bankacihik faaliyeti
cercevesinde elde ettikleri kazang ve iratlar tizerinden Kurumlar Vergisi Kanunu’nun
24. maddesine gore tevkifat yapilmayacaktir. Bu kazang ve iratlar ticari kazanca
dahil edilerek vergilenecektir. Ancak, bu bankalarin sube diginda elde ettikleri ve
bankacilik faaliyetine dahil olmayan kazan¢ ve iratlart iizerinden yine antlan 24.
madde hiikmii uyarinca tevkifat yapilacags tabiidir.

Bu ¢ercevede sz konusu yabanci bankanin, Tiirkiye’de ticari faaliyet gosteren diger
kurumlara telif; patent hakk: kiralamast sonucunda elde ettigi gayrimenkul sermaye
irads, hi¢ bir sekilde sube faaliyetiyle ilgili olmadigindan tevkifata tabi olacaktir. “
Dolayisiyla, dar miikellef kurumun Tiirkiye’de elde ettigi ve yillik beyanname ile
beyan edilecek kazanglart yaninda tevkif suretiyle vergilenmesi gereken kazanci,
esas faaliyet konusu ile ilgili olmaksizin elde ettigi durumda, sdz konusu kazang
tevkif suretiyle vergilenecektir.

3- Dar miikellef kurum KVK’nin 24. maddesi kapsamindaki kazanci Tiirkiye’deki
ticari veya zirai faaliyeti biinyesinde elde edebilir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 24. maddesi kapsamina giren kazancin Tiirkiye’deki
ticari veya zirai faaliyet biinyesinde elde edilmesi durumunda da tevkifata tabi
tutulmas1 gerekir. S6z konusu kazanglardan da tevkifat yapilmasinin nedeni;
KVK’nin 24. maddesinin uygulanmasinda, kazancin elde eden agisindan degil
kazancin yapisina gore degerlendirme yapilmas: geregidir. Aksi bir diigiince, dar
miikellef kurumlara s6z konusu kazanclart saglayanlarin tevkifat yapmasi igin dar
miikellef kurumun bu kazanci ticari faaliyeti cercevesinde mi yoksa ondan bagimsiz
olarak mi elde ettigine iliskin aragtirma yapmasi gerekliligini dogurur. Idarenin boyle
bir sorumiulugu s6z konusu kigilere yiiklemesi beklenemez.'®’

Dar miikellef kurumlarin Tirkiye’de elde ettikleri tevkifata tabi kazanglardan

tevkifat yapilirken, Tiirkiye’de tevkifata tabi kazang elde eden kurum ile Tiirkiye

157 Ali Tuglu, “Yabanci Sermayeli Kurumlarin Elde Ettikleri Gelirlerin Vergilendirilmesi”, Yaklasim,
Say1 128, 2003, sy. 114.
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arasinda yapilmig olan vergi anlasmalan da dikkate alinarak KVK’nin 24. maddesi
hiikmiinde belirtilen tevkifat oran1 uygulanir. Ilgili iilke ile yapilan uluslararasi vergi
anlagsmasinda belirtilen oran KVK’nin 24. maddesinde belirtilen orandan yiiksek
olmast durumunda KVK’nin 24. maddesi hiikmiinde belirtilen oran, aksi durumda ise
ilgili uluslararast vergi anlasmasinda belirtilen oran uygulanir.'®

Dar miikellef kurumlarin KVK’nin 24. maddesi kapsamina giren kazan¢ unsurlarini
Tiirkiye’deki ticari faaliyetleri ile ilgili olmaksizin elde etmeleri halinde, mezkur
kazanglarin KVK’nin 20. maddesine gore verecekleri beyannameye ithali ihtiyaridir.
Yine dar miikellef kurumun Tirkiye’de Gelir Vergisi Kanunu’nun 80. maddesinde
yazilt diger kazang ve iratlart (telif, imtiyaz, ihtira, igletme, ticaret unvani, alameti
farika ve benzeri gayri maddi haklarin satigi, devir ve temliki kargiliginda alinan
bedeller haric) ile birlikte KVK’nin 24. maddesinde belirtilen kazang ve katlari
birlikte elde etmeleri halinde de KVK’nun 22. maddesine gére verecekleri &zel
beyannameye KVK’min 24. maddesi kapsamina giren kazanglarin ithali de
ihtiyaridir. Ancak Gelir Vergisi Kanunu’'nun 75. maddesinin 5 ve 7 numarali
bentlerinde yer alan menkul sermaye iratlar ile yatirnm fonlart ve ortakliklarinin
katilma belgeleri ve hisse senetlerinden elde edilen kar paylarinin verilecek
beyannamelere dahil edilmesi zorunludur.

4842 sayili Yasa ile yapilan degisiklik sonucunda, Kurumlar Vergisi Kanunu
uyarinca yillik veya 6zel beyanname veren dar miikellef kurumlarin indirim ve
istisnalar diisiilmeden ©nceki kurum kazancindan, hesaplanan kurumlar vergisi
diigiildiikten sonra kalan kismi menkul sermaye iradidir. 4842 sayili Yasa ile
GVK’nin 94/6-b-iii maddesi uyarinca sd6z konusu menkul sermaye iradini ana
merkeze aktaran, Tirkiye’de faaliyette bulunan ve dar miikellefiyet esasinda
vergilendirilen yabanct sermayeli kurum, bu tutar lizerinden % 10 oraninda tevkifat
yapacaktir. 4842 sayili Yasa ile yapilan degisiklik sonucunda, dar miikellef
kurumlarin  kazang dagitilsin  dagitilmasin  yapilan gelir vergisi tevkifats

|
uygulamasina son verilmigtir. %

'8 Mehmet Mag, Kurumlar Vergisi, istanbul, Denet Yaymcilik A.S., 1999, sy. 788.
1 Alj Tuglu, “Yabanct Sermayeli Kurumlarin Elde Ettikleri Gelirlerin Vergilendirilmesi”, Yaklasim,
Say 128, 2003, sy. 115.
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e.2.2) Vergi Kesintisi Yapacak Olanlar

Kurumlar Vergisi Kanununun 24 iinci maddesine gore, vergi kesintisi yapacak
olanlar, kesintiye tabi kazan¢ ve iratlar1 dar miikellefiyete tabi kurumlara
saglayanlardir. Bu kazang ve iratlar yabanct kurumlara saglayanlarin, gercek veya
tiizel kisi olusu, gelir veya kurumlar vergisi karsisindaki durumlar ve diger
ozellikleri vergi kesintisi yapma miikellefiyetleri yoniinden onem tagimaz. Vergi
kesintisi yapmak bakimindan tek sart, kazang ve iradi dar miikellefiyete tabi
kurumlara saglamaktir.

Kazang ve iradin saglanmasi hususunda, 24 iincii maddede bir belirleme yapilmis,
kazan¢ ve iradi saglayanlarin kurumlar vergisi tevkifatina tabi kazang ve iratlar
nakden veya hesaben 6deyen veya tahakkuk ettiren gercek ve tiizel kisiler oldugu
ifade edilmistir.

Baz1 hallerde, yabanci kurumlarca Tiirkiye’de yapilan islerin dig finansmani yabanci
kredi miiesseselerince saglanir. Odemelerin bir kismi, anlagsma geregince bu kredi
miiesseseleri tarafindan yurt disinda dogrudan kurumun merkezine yapilir. Bu
durumlarda da kurumlar vergisi tevkifatint yapacak olan, Tiirkiye’deki igverendir.
Yabanci kredi miiesseseleri 6demeyi onun namina yapmaktadir. Istihkaki tahakkuk
ettiren, Tiirkiye’deki hesaplarina intikal ettiren Tiirkiye’deki gegek veya tiizel

kisidir."”

e.2.3) Vergi Kesintisinin Zamani

Genel Esaslar:

Kurumlar Vergisi Kanununun 24 tincii maddesinde;

“Bu madde geregince vergi tevkifati yapanlar, bir ay i¢inde nakden veya hesaben
Odedikleri veya tahakkuk ettirdikleri kazan¢ ve iratlar ile bunlardan kestikleri
kurumlar vergisini miiteakip aymn 20 nci giinii aksamina kadar bagh bulunduklan
vergi dairesine muhtasar beyanname ile bildirirler.”

hikmii yer almaktadir. Bu hiiklimden, vergi kesintisinin kazang¢ ve iradin nakden

veya hesaben 6dendigi yahut tahakkuk ettirildigi anda yaptlacag: anlagilmaktadir.

170 ¥1imaz Ozbalci, Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve Aciklamalari, Ankara, Olus Yaymcilik A.S.,
2004, sy. 529.
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Hesaben o©deme, stopaja tabi meblagin yabanci kurum cari hesabina alacak
kaydedilmesidir.'"’

Normal seyri icinde, bir istihkak tahakkuk etmeden o6denecek asamaya gelmez.
Istisnai ve belli haller hari¢ 6denmesi sz konusu da olmaz. Istihkakin tahakkuku ise,
fiili odemeyi veya odeme gerekliligini mutlaka beraberinde getirmez. Vergi
kesintisinin yaptlmasi, istihkak sahibinin talep hakkinin, karst acidan diger tarafin
o6deme miikellefiyetinin dogmus olmast sartina baghdir. Bu anda 6deme, hesaben
yapilmig sayilmak gerekir. Vergi kesintisi de ilke olarak ddeme miikellefiyetinin
dogdugu anda yapilir.

Bunun yaninda, bazi hallerde istihkak normal seyri i¢inde tahakkuk edip 6denecek
asamaya gelmedigi halde, fiilen 6denebilir. Bunun, normal isleyisteki 6rnegini avans
odemeleri tegkil eder. Bu takdirde tahakkuk ve tahakkuka bagh bir 6deme gerekliligi
dogmamig olmakla beraber, vergi fiili 6deme sirasinda kesilir. Bu agidan vergi
kesintisinin, kazang ve iradin 6denmesine baglanmis olmasi1 normaldir.

Buna karsilik, kazang ve iradin tahakkukuna bagh vergi kesintisini izah edebilmekte
giicliik vardir. Aslinda, hesaben 6deme tahakkuku mutlaka icerir. Tahakkuk etmemis
bir istihkakta, 6ddeme miikellefiyeti normal olarak dogmaz. Tahakkukla 6deme
miikellefiyetinin dogmast arasinda da bazen uzunca bir siire gecebilir. Dolayis: ile
verginin “tahakkuk” veya “hesaben 0deme” aninda kesilecegi ifadesi, miikelleflerin
vergi kesintisini dilerlerse tahakkuk asamasinda, dilerlerse “hesaben 6deme” aninda
yapabilecekleri seklinde bir anlayisa da yol acabilir. Boyle bir diisiiniis ve
uygulamanin s6z konusu olamayacagi ise agiktir.

Kisaca, kazang ve iradin tahakkuku itibariyle bir vergi kesme miikellefiyetinden,
normal olarak, s6z edilemez. Belki sadece su husus tizerinde durulabilir. Dar
miikellefiyete tabi kurumlarca Tiirkiye’de yapilan bazi isglerin dis finansmani
tamamen veya kismen yabanct kredi kuruluglarinca karsilanabilir. Bu kredi
kuruluglart istihkakin bir kismunt Tirkiye’deki igverenin talimati {izerine yurt
disinda, dogrudan kurumun merkezine oderler. Iste bu hallerde, Tiirkiye’deki
igverenin istihkaki tahakkuk ettirip yabanci finanstrlere 6deme talimatini verdigi
anda, vergiyi de kesip yatirmasi gerekir. Tiirkiye’de ‘“hesaben veya nakden

O0demenin” ayrica izlenemeyecegi bu durumlarda vergi kesintisinin tahakkuk

"l Mehmet Mag, Kurumlar Vergisi, Istanbul, Denet Yayincihk A.S.. 1999, sy. 822.
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itibariyle yapilacags, ilgili hilkkimde hesaben veya nakden 6deme yaninda, istihkakin
tahakkukunun bunun igin yer almis oldugu soylenebilir.'™

Kambiyo kisitlamasinin etkisi:

Dar miikellefiyete tabi kuruma, 6denecek kazang veya iradin kambiyo kisitlamalar
dolayisi ile transfer edilememesinin stopaj miikellefiyetine etkisi yoktur. Istihkak
sahibinin talep hakk: (hukuki tasarruf hakki) dogdugu anda, aksi ozel sekilde ispat
edilmedikce ekonomik tasarruf hakkinin da dogmus oldugu kabul edilir. Kars:1 agidan
odeme (hesaben 6deme) ayni anda yapilmig sayilir. Verginin kesilmesi gerekir.
Odenecek meblagin transfer igin heniiz ilgili mercilere yatirilmamis bulunmasi veya
yatirilmig olmakla beraber, transfer edilmemis olmasi sonucu etkilemez. Bu arada
kur degisikligi dolayisi ile ek 6deme yapma durumunun dogdugu hallerde ek 6deme
bakimindan vergi kesintisinin kur degisikligi tarihinde yapilacag: kabul edilmek

gerekir.
e.2.4) Vergi Kesintisinde Matrah

Kurumlar vergisi kesintisi, kazang ve iratlarin gayrisafi tutarlan tizerinden yapilir.
(KVK Md. 24). Yabanci para ile yapilan 6demelerde kesinti matrahinin tespitinde
belli sorunlar vardir. Genel ilke olarak, yabanci para ile yapilacak 6demenin, deme
tarihinde cari olan kurla degerlendirilmesi gerekir. Ancak, cari ahg kurunun mu
yoksa satis kurunun mu uygulanacag: hususunda agiklik yoktur. Kesinti suretiyle
vergileme beyan esasindaki vergilemeye tekabiil etmek tizere yapilmaktadir. Kesinti
konusu kazang ve iradi elde edecek olan yabanci kurum, zorunlu olarak veya ihtiyari
ile beyan esasinda vergilemeye tabi oldugunda, kendisine doviz olarak Sdenmis
bulunan istihkakint ©Odeme tarihindeki cari ahis kuru ile degerlendirmek
durumundadir. Zira, vergileme Tiirkiye’de elde edilen kazang tizerinden Tiirk parasi
ile hesaplanmak suretiyle yapilmaktadir. Yabanct kurumun elde ettigi doviz
istihkakini1 ayni tarihte Tiirk parasina g¢evirmek istemesi halinde de, degerleme alig
kuru ile yapilacaktir. Dolayist ile yabanci kurumun Tirkiye’deki. Tiirk parasi ile
hesaplanmast gereken kazanci iizerinden esas itibariyle nihai vergileme yerine
gegmek tiizere yapilmakta olan kesinti de doviz istihkakinin alis kuru ile

hesaplanacaginin kabulii gerekir.

' Y1lmaz Ozbalci, Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve Agiklamalari, Ankara, Olus Yayincilik A.S.,
2004, sy. 530.
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Buna kargilik, 6demeyi yapan kisi veya kurulusun, degerlemeyi satig kuruna gore
yapmast gereklidir. Ciinki, gerekli 6demeyi yapmak igin ilgili dovizi satin alacaktir.
Odeme tarihindeki doviz alis kuru ile satig kuru arasindaki farkin, 6demeyi yapanin
hesaplarina transfer gideri olarak intikali gerekir.[73

Odenecek tutarin net olarak tespiti:

Yabanci kurumlarla yapilan sézlesmelerde, kazang ve irat unsurlari genellikle net
tutar1 lizerinden tespit edilir. Bu takdirde matrahin, kesilmesi gereken vergilere kadar

artirilmasi, diger bir deyisle briitlestirilmesi gerekir.
e.2.5) Vergi Kesinti Oranlart:

e.2.5.1) Kanuni nispet

Kurumlar Vergisi Kanununun 24 iincii maddesine gore, vergi kesintisine tabi
tutulacak kazang ve irat unsurlari igin kesinti orani, anilan maddede, tiimiine samil
olmak iizere, %25 olarak tespit edilmistir. Ancak, 24 lincii maddedeki %25 oram
itibari bir orami ifade etmektedir. Asil oranlar, madde hiikmiinde verilmis yetki
dahilinde Bakanlar Kurulunca belirlenmektedir. 24 iincii maddeye gore, Bakanlar
Kurulunun vergi kesinti oranlarini, gelir unsurlar1 veya faaliyet kollar itibariyle
belirlemeye, sifira kadar indirmeye veya % 25 oranmmn bir katint gegmemek iizere
yeni bir oran tespit etmeye yetkili oldugu hiikmiine yer verilmistir.'”* Bakanlar
Kurulu bu yetkiye istinaden kazang ve irat unsurlarnn ve faaliyet kollar itibariyle
farkliliklar da yapmak suretiyle yeni oranlar tespit etmistir.

e.2.5.2) Bakanlar Kurulu’nca tespit edilen oranlar

Bakanlar Kurulu 3946 sayili Kanunun yiiriirliige girdigi 1.1.1994 tarihinden itibaren
muhtelif tarihlerde aldigt kararlarla 24 tincti madde kapsamina giren kazang ve irat
unsurlar i¢in |1 ana pozisyon itibariyle yeni vergi nispetlerini tayin etmistir.

Temel Kararname, 30.12.1993 tarihli ve 93/5147 sayili Kararnamedir. Bu
Kararnamedeki pozisyonlarda, daha sonra 94/5256, 96/6007, 96/8638, 97/9027,
97/10418, 98/11466, 98/1 1592, 98/11796, 99/13231, 2000/1712, 2001/2846 ve en
son 2003/6575 sayili kararnamelerle degisiklik yaptimgtir.

173 yilmaz Ozbalci, Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve Aciklamalari, Ankara, Olus Yayincilik A.S.,
2004, sy. 539.

174 Ramazan Uludag, Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Uygulamasi, Ankara, Alf Matbaacilik, 1991, sy.
136.
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Bu nispetlerin bundan sonra da Bakanlar Kurulu kararlari ile zaman zaman
degisiklige ugrayabilecegi bilinmelidir.

Bakanlar Kurulu kararlari ile tespit edilen, halen gecerli kesinti oranlar::

5422 sayilh Kurumlar Vergisi Kanununun degisik 24 tincli maddesinde yer alan
kazang ve iratlardan yapilacak vergi tevkifat oranlari agsagidaki sekilde yeniden tespit
edilmigtir.

1- Ucretlerden % 25,

2- Serbest Meslek Kazanglarindan:

a) Petrol arama faaliyetleri dolayisiyla saglanacak kazanglardan % 5,

b) Digerlerinden % 22,

3- Gayrimenkul sermaye iratlarindan:
a) Finansal Kiralama Kanunu kapsamindaki faaliyetlerden saglanacak gayrimenkul

sermaye iratlarindan % 1,

b) Digerlerinden % 22,

4- Tiirkiye ‘de igyeri ve daimi temsilcisi bulunmayan dar miikellefiyete tabi kurumlar
vergisi miikelleflerinin, Gelir Vergisi Kanununun 30 uncu maddesinin (1) numaral:
bendinde yazili kazanglarindan % 0,

5- Gelir Vergisi Kanununun 75 inci maddesinin ikinci fikrasinin 5 numarali bendinde
yazili menkul sermaye iratlarindan:

a) Devlet Tahvili faizlerinden % 0,

b) Hazine bonosu faizlerinden % 0,

¢) Toplu Konut idaresi, Kamu Ortaklig1 Idaresi ve Ozellestirme Idaresince ¢ikarilan
menkul kiymetlere saglanan gelirlerden % O,

d) Nama yazili tahvil faizlerinden % 10,

e) Hamiline yazili tahvil faizlerinden % 10,

f) Digerlerinden % 10,

6- Mevduat faizlerinden:

a) Doviz tevdiat hesaplarina yiiriitiilen faizlerden ve 6zel finans kurumlarinca déviz
katilma hesaplarina 6denen kar paylarindan ;

aa) 1 yila kadar vadeli hesaplarda % 24,

ab) 1 yil ve daha uzun vadeli hesaplarda % 18,

b) Nama yazili mevduat hesaplarina yiiriitiilen faizlerden ;

ba) Vadesiz ve ihbarli hesaplarda % 18,

bb) 3 aya kadar ( 3 ay dahil) vadeli hesaplarda % 18,

bc) 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli hesaplarda % 16,
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bd) | yila kadar vadeli hesaplarda % 12,

be) | yil ve daha uzun vadeli hesaplarda % 7,

c) Hamiline yazili mevduat hesaplarina yiiriitiilen faizlerden;

ca) Vadesiz ve ihbarli hesaplarda % 18,

cb) 3 aya kadar (3 ay dahil) vadeli hesaplarda % 18,

cc) 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli hesaplarda % 16,

cd) | yila kadar vadeli hesaplarda % 12,

ce) | yil ve daha uzun vadeli hesaplarda % 7,

d) Digerlerinden;

da) Bankalar ve 2499 sayili Sermaye Piyasas1 Kanununa gére kurulan araci kurumlar
arasindaki borsa para piyasasinda degerlendirilen paralara 6denen faizler i¢in % 18,
db) da) ait bendi diginda kalanlar icin % O,

7- a) Faizsiz olarak kredi verenlere 6denen kar paylarindan %0,

b) Kara ve zarar ortaklig1 belgesi karsilig1 6denen kar paylarindan % 18,

c¢) Ozel finans kurumlarinca kar ve zarara katilma hesabt karsiliginda denen kar
paylarindan;

ca) 3 aya kadar ( 3 ay Dahil) vadeli hesaplarda % 18,

cb) 6 aya kadar ( 6 aya dahil) vadeli hesaplarda % 16,

cc) | yila kadar vadeli hesaplarda % 12,

cd) | yil ve daha uzun vadeli hesaplarda % 7,

8- Her nevi alacak faizlerinden:

a) Yabanci devletler , uluslararas1 kurumlar veya yabanct banka ve kurumlardan
alinan her tiirlii krediler i¢in 6denecek faizlerden (6zel finans kurumlarinin kendi
usullerine gore yurt digindan sagladiklart fonlar ve benzeri kaynaklar i¢in 6dedikleri
kar paylari dahil) %0,

b) Digerlerinden % 10,

9- Gelir Vergisi Kanunun 75 inci maddesinin ikinci fikrasinin 10 numarala bendinde
yazilt menkul sermaye iratlarindan % 12,

10- Telif, imtiyaz, ihtira, isletme, ticaret, unvani, alameti farika ve benzeri gayri
maddi haklarin satigi, devir ve temliki mukabilinde alinacak bedellerden % 25,

11- Gelir Vergisi Kanunun 75 inci maddesinin ikinci fikrasinin 14 numarali bendinde
yer alan menkul sermaye iratlarindan % 22,

oraninda tevkifat yapilir.
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Bu kesintilere ilaveten, 1.1.2004 oncesi donemlerde verginin %10’u oraninda ayrica
fon kesintisi yapilmasi ongoriilmiistiir. (Fon payr miikellefiyeti 4842 sayili Kanunla
1.1.2004 tarihinden itibaren kaldirilmigtir. )

Yukarida da deginildigi gibi, ana pozisyonlart ile belirtilen bu oranlarda bile
Bakanlar Kurulu Kararlari ile her zaman degisiklik yapilabilir. Geneli ile Gelir
Vergisi Kanununun 94 iincii maddesi ile paralel diizenlenen oran degisikliklerinin

izlenmesi gerekir.

e.2.5.3) Vergi anlagsmalarina gre durum

Cifte vergilendirmeyi 6nleme anlagsmalarinda, genelinde tavizli vergi oranlar tespit
edilmektedir. Kurumlar Vergisi Kanununun 24 iincii madde kapsaminda Bakanlar
Kurulu kararlar ile tespit edilen oranlar daha diisiik oldugunda, Kararname oranlari
uygulanacaktir. Yiiksek olmasi halinde ise, cifte vergilendirme anlagmasinda
ongoriilen oran gecerlidir. Ornegin gayri maddi hak bedelleri ve serbest meslek
kazanglarinda, vergi anlagmalarinda belirlenen oranlar daha diisiiktiir. Bu diisiik oran
fon payin da igerdiginden, ilave fon kesintisi de yapilmayacak, yapilan kesinti fon
ve vergi olarak kendi i¢inde ayrilacaktir (Fon payr miikellefiyeti 4842 sayili Kanunla
1.1.2004 tarihinden itibaren kaldinlmustir). Cifte Vergilendirmeyi Onleme

Anlagmalan ile ilgili detayli agiklamalara ilerleyen boliimlerde yer verilmigtir.

e.2.6) Dar Miikellefiyette Sube ve Merkez Iliskileri Bakimindan 24 Uncii Madde
Uygulamasi:

Dar miikellefiyete tabi kurumlarin Tiirkiye’deki faaliyetleri ile Tiirkiye disindaki
merkezleri arasindaki iligkinin, ilke olarak iki ayr1 mikellef arasindaki iliskiler
anlaminda degerlendirilmesi icap eder. Bu esas dahilinde, Tiirkiye’ deki faaliyet
dolayis1 ile Tiirkiye digindaki merkeze mahiyeti titibariyle Kurumlar Vergisi
Kanununun 24 iincii madde kapsamina giren kazang¢ ve irat unsurlarindan biri
saglandiginda, vergi kesintisi yapilmasi gerekliligi dogar. Belli 6rnekler vermek

gerekirse;
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1. Tirkiye’de subesi bulunan yabanct bir banka, Tiirkiye’deki subesine kredi
acuginda karsiliginda Gdenecek faiz iizerinden 24 iincli madde uyarinca stopaj
yapilmast gereklidir.'”

2. Yabanci kurumlarin Tiirkiye’deki subeleri ana merkezin ve Tirkiye digindaki
subelerin gider ve zararlarina istirak edemezler (KVK md. 15/5-b). Ancak, dogrudan
Tiirkiye’deki faaliyetle ilgili giderler matrahtan indirilir: Ornegin, Tiirkiye’de sismik
arastirmalar yapan bir yabanci kurumun, toprak alti aragtirmalar: ile ilgili filmleri,
Tiirkiye disindaki merkezde degerlendirilebilir. Bunun kargilifinda merkeze bir
ddeme yapilir. Bu 6deme sube yoniinden maliyet unsurudur. Merkez y6niinden ise,
serbest meslek kazanci niteligi tasir. 24 iincii madde uyarinca stopaja tabi tutulmasi
gerekir.

3. Bunun gibi, merkezin ortiilii sermaye teskil etmeyecek 6l¢ii ve nitelikteki alacag:
icin faiz 6demesi yapilabilir. Tiirkiye’deki sube yOniinden gider unsuru olan bu
faizler ilizerinden de vergi kesintisi yapilmasi icap eder.

4. Stopaj konusu diger ddemelerin yapilmast halinde de durum aynidir.

Yukarida belirtilen sekilde yapilacak vergilemede, kanunun mantik ve sistematigi ve
uygulama ilke ve islerligi acisindan izah giicliigli ¢ekilecek bazi sorunlarla
karsilagilabilir. Dar miikellefiyetteki vergileme esaslari, hi¢ bir iilkede olmasi
gereken ve tam mantiki sayilabilecek ¢oziimlere baglanabilmis degildir. Birden fazla
iilke ile ilgili kazanglarin vergilendirilmesi konusundaki diizenlemeler, degil ig
mevzuatla, fakat vergi anlagmalart ile bile, vergilendirme ilkelerine uygunlugu
acisindan tartigmasiz esaslara oturtulamamaktadir. Bu nedenle her hadiseyi kendi

ozelligi icinde degerlendirmek geregi vardir.'’®

e.2.7) Vergi Kesintisine Tabi Kazang ve Iratlarda Cifte Vergilendirmeyi Onleme

Anlagmalari

Ulusal vergilendirme sistemleri, uluslararast mal, hizmet ve sermaye dolagiminda
onemli bir yere sahip oldugu gibi, entegre diinya ekonomisinde kaynaklarin verimli
dagitilmasini da etkilemektedir. Uluslararasi sermaye ve mal dolagiminda en az iki

iilkenin vergileme hakimiyetinden s6z edilecektir. Tamimu itibariyle, bir iilkenin

175 Bsra Ekmekgi, Kurumlar Vergisinde Dar Yiikiimliiliik, [stanbul, Kazanci Kitap Ticaret A.S., 1994,
sy 135. ‘

176 yy1maz Ozbalct, Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve Agiklamalari, Ankara, Olug Yaymncilik A.S.,
2004, sy. 545.
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ithalatgisy, diger tilkenin thracatgisi konumundadir. Bu nedenle diinyadaki sermaye
ve mal dolasiminda ¢ifte vergilendirme ihtimali oldukga yiiksek goriilmektedir.'”
“Cifte vergilendirme” tanim olarak; vergiye tabi bir kazancin elde edildigi iilke ile,
kazang sahibinin bulundugu iilkenin farkli olmast halinde, bu kazancin her iki iilkede
de vergiye tabi tutulmast anlamina gelmektedir.'”®

Ulkelerin vergilendirme yetkilerinin ¢akigmast sonucu aym vergi yiikiimliisii veya
vergi konusunun birden fazla vergilendirilmesi hakkaniyet ve hukuk devleti ilkeleri
ile bagdagsmaz. Ayrica, ¢ifte vergilendirmenin Onlenmesini gerektiren Gnemli
ekonomik sebepler de vardir. Hatta, iilkelerin ¢ifte vergilendirmenin Onlenmesi
konusunda gosterdikleri ¢abanin altinda agirhik olarak ekonomik sebeplerin yattid
sOylenebilir. Dolayisiyla, mal ve sermaye akimlarinin serbestce hareket etmesini
onemli Olgiide engelleyen ve vergilendirmede adalet ilkesine ters diisen uluslararasi
cifte vergilendirme sorunu, devletleri vergi sistemlerindeki farkliliklarin olumsuz
etkilerini azaltmaya veya yok etmeye itmektedir.'”

Bu dogrultuda tilkeler arasinda yer degistiren yabanci sermayenin vergi hukukuna
yonelik sorunlarinin da ¢oziimiine kavusturulmasi gerceklestirilmektedir. Aslinda
cifte vergilendirme olayina verilen 6nem, sermaye ve isgiicli akisini engelledigi igin,
bu olumsuz sonuglarin giderilmesine yonelik, bir tedbirler zincirinden
kaynaklanmaktadir. Gegmiste, bu meseleye fazla onem verilmemistir. Ciinkii 19.
ylizyildan Once sermaye ve iggiicli akimi glintimiizdeki kadar yogun olmadig: gibi,
vergisel boyutlar1 da ihmal edilir durumda idi. Tarihsel gelisme icinde ilk defa cifte
vergi anlagmalar1 1843 yilinda Fransa-Belgika ve 1872 yilinda Isvicre Woodt
Kantonu ile Ingiltere arasinda ve 1899 yilinda Avusturya ile Prusya arasinda vergi
adaletinin saglanmast amaciyla yapilmustir. Ikinci Diinya Harbinden sonra ve 1955
yilinda OCDE biinyesinde bu konuya yonelik tavsiye kararlari alinmustur. '

Cifte vergilendirmeyi Onleme anlagmalarinin basglica iki modelden esinlenerck
diizenlendigi goriilmektedir. Bunlardan biri 1963 tarihinde kabul ve 1977de revize
edilen OECD modeli ve digeri de 1980 tarihli Birlesmis Milletler

modelidir.Birlesmis Milletler Modeli gelismis ve gelismekte olan Devletler arasinda

"7 Jacob.A. Frenkel, Assaf Razin, Efrim Sadka, International Taxation in an I[ntegrated World,
London, The MIT Press, 1991, sy. 21.

'8 Mehmet Mac, Kurumlar Vergisi, Istanbul, Denet Yaymncilik A.S., 1999, sy 1093.

"9 Esra Ekmekei, Kurumlar Vergisinde Dar Yiikiimliiliik, istanbul, Kazanci Kitap Ticaret A.S., 1994,
sy. 151.

”?(I) Ramazan Uludag, Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Uygulamasi, Ankara, Alf Matbaacilik, 1991, sy.
221,
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yaptlacak Anlagmaya iligkindir. OECD Modeli ise, geligmis iilkeler diye adlandirilan
OECD Uye Devletleri arasinda yapilacak Anlasmaya iligkindir.

Cifte vergilendirmeyi 6nleme anlagsmalarinin temel esprisi kaynak veya ikametgah
prensiplerinden birine agirlik verip, ilgili Devletin, paylasimindan Onemli pay:
almasint saglamaktadir. OECD Modeli temelde ikametgah prensibine agirlik vererek
sorunu ¢ézmiistiir. BM Modeli ise, agirlif1 kaynak prensibine dogru ¢ekmeye calisan
bir model olarak tanimlanmaktadir.

Halen, iki model giindemde bulunmakla beraber, OCDE modeli ¢ogu anlagmalarda
esas alinmaktadir. Adi tizerinden de anlasilacag: gibi OCDE’nin anlasma modeli bir
ornektir. Ulkeler 6zel durumlarina ve anlagma konularina gore her zaman model
tizerinde degisiklikler yapabilmektedirler. OECD’ye dahil bir tilke olan Tiirkiye’nin
imzaladi1 ¢cogu anlagsmalar, OECD modeline uygun bulunmaktadir. Bu anlagmalar,
genel yapist itibariyle birbirine benzemekle beraber, detay planda farkliliklar
gosterebilmektedirler.'®!

Cifte vergilendirmeyi 6nleme anlagsmalarinda yer alan madde hiikiimleri, sonugta
tilkelerden birisinin vergilendirme yetkisini tanimak iizere hazirlanmaktadir. Ulkeler
bu anlagmalara taraf olurken bir anlamda pazarlik yolu ile vazgecilen vergilendirme
yetkilerinin simirlarini her anlagsmada ayrt ayrt belirlemektedirler. Bu anlagsma
maddelerini her somut olayda yorumlanmasinda iilkelerin vergilendirme yetkilerinin
siirlart her olayin verilerine gore belirlenecektir. Ancak cifte vergilemeyi 6nleme
anlagmalarinda temel amacin ¢ifte vergilendirmeyi nlemek oldugu; bu anlagsmalarin
yorumundan vergilendirmeden kac¢inmak adina g¢ikarimlar yapilmamas: gerektigi

unutulmamalhicir.'*?

e.2.7.1) Avrupa Birligi’ndeki Diizenlemeler

Avrupa Birligi biinyesinde bulunan iilkeler ayrimer vergi uygulamalart iddialariyla
karst karsitya bulunmaktadir. Bu nedenle Avrupa Birligi, iiye llkeler arasinda
ekonomik 1iligkilerin gelistigi, serbest rekabet kurallar1 iginde rekabet esitligine

dayanan, ekonomik ve sosyal agidan devamh gelisen ve giiclenen bir topluluk

'8 Mehmet Mac, Kurumlar Vergisi, istanbul, Denet Yayincilik A.S., 1999, sy.1093.

'82 Michael Lang. The Application of the OECD Mode! Tax Convention to Partnerships, A Critical
Analysis of the Report Prepared by the OECD Committee on Fiscal Affairs, The Hague, Kluwe Law
International, 2000, sy. 29.
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yaratmak istemekte, bu amagclarina ulagsmak i¢in vergi uyumlastirmasi iizerinde
durmaktadir.'®

AET vergi politikasinin ana hukuksal dayanagi olan ve toplulugun kurulmasina yol
acan Roma Anlagmasi’nda, uygulanacak vergi politikalarina yol gosteren ekonomik
amagcl hiikiimler belirtilmekte ve bu amaclara ulagsmak icin araglar siralanmaktadir,
Roma Anlagmasinin yani sira Avrupa Konseyi tarafinda g¢ikarilmig, uluslar arasi
sermaye hareketleri ve dolagimda bulunan yabanct sermayenin vergilendirilmesi ile
ilgili olarak bircok detayl: direktif bulunmakla birlikte (K 18 SY 44), bu direktifler
caligma alam disinda kalmasi nedeniyle detayli olarak incelenmeyecek; ancak
Avrupa Birliginde vergi uyumlasgtirtimas: konusuna isitk tutmasi acisindan onemli
olan ii¢ direktife yer verilecektir.

Avrupa Birligi Konseyi, 23 Temmuz 1990 tarihinde Komisyonun onerisi
dogrultusunda, topluluk  ¢ercevesinde  uluslararasi  olaylarda  sirketlerin
vergilendirilmesine iligskin olarak direktif diizenlenmistir:"**

1) Farkli iiye iilkelerdeki sirketlere iligkin hisse senedi alim satimi, varliklarin
transferi, birlesme ve boliinme konularinda yapilacak vergilendirmeye ait ortak
sistem direktifi (Birlesme Direktifi- The Mergers Directive).'®

2) Farkh iiye lilkelerdeki ana sirket ve alt sirketlere iligkin olaylara uygulanabilecek
vergilendirmeye ait ortak sistem direktifi (Ana Sirket / Alt Sirket Direktifi- The
Parent / Subsidiary Directive).'®

3) Baglantili sirketlerin karlarinin diizeltimi ile ilgili gifte vergilendirmeyi onleme
anlagmasi (Tahkim Anlagmasi- Arbitration Convention).187

Konsey, bu ii¢ ol¢iiyll bir paket olarak tartigmigtir. Tek pazar olmanin temel amaci,
firmalarin Topluluk iginde vergi kurallarindan veya vergi smnirlarindan uzakta,
herhangi bir engelle kargilasmadan faaliyette bulunmalandir. Tek pazarin en giivenli
avantaji, Topluluk icinde rahatga sinir Otesi faaliyette bulunabilmedir. Konseyin
Komisyonun Onerilerini benimsemesi, bu amaca ulagsmak icin atilan onemli bir
adimdir.

S6z konusu ii¢ direktif kisaca agagidaki gibi aciklanabilir:

8TOBB, “Vergide Global Egilimler, AB ve Tiirk Vergi Sistemi”, Ozel ihtisas Komisyon Raporu,
Ankara, 2001, sy. 117.

184 Tuncay Kapusuzoglu, Vergisel Yonden Transfer Fiyatlandirmasi, istanbul, Olus Yayincilik A.S.,
2003, sy. 205.

185 93.07.1990 tarih ve 90/434/AET Sayili Direktif

186 93.07.1990 tarih ve 90/435/AET Sayili Direktif

18720.08.1990 tarih ve 90/436/AET Sayih Direktif
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1) Birlesme Direktifi: Bu direktif, ilk olarak 1969 yilinda Komisyon tarafindan
Onerilmistir. Bu oOneride belirtilen amag, su anda belirtilen amacla aynidir:
Vergilendirmede uygulanabilirliligi olan ortak bir sistem.

Direktif, sinir &tesi islemlerde ve bu cergevedeki diger islemlerde vergi tarafsizligin
3 yolla saglamaya caligmaktadir:

a) Bir birlesmede, transfer edilen aktif ve pasiflerin gercek degeri ile vergi konusu
degerleri arasinda sermaye kazanclarinin vergilendirilmesi acisindan bir farkliliga
kesinlikle izin verilmemeli, vergi digt birakilan gizlenmis kaynaklar olmamalidir.
Bunu saglamak icin Direktifin benimsedigi yaklasim su sekildedir: Transferin
yapildigr tilkenin vergi kaybina uframamast i¢in ahicr sirket, transfer edilen sirketin
bulundugu iilkede siirekli bir kurulusa sahip olacak ve burada transfer edilen varliklar
orijinal defter degerleriyle gosterilecektir.

b) Transfer edilen girkete ait varliklarin aktariimasindan dolayi, alict sirketin edindigi
karlar, vergilendirmeye maruz kalmayacaktir.

c) Alict girketin sermayesini temsil eden hisse senetlerinin, transfer edilen girketin
hissedarlarina dagitilmasindan dolayr vergilendirilecek kazan¢ dogmayacaktir.
Ancak, transfer edilen sirketin ortaklartnin birlesme sirasinda kendilerine verilen
hisse senetlerini beyannamelerinde gostereceklerine siiphe yoktur.

2) Ana Sirket / Alt Sirket Direktifi: Bu Direktifte de amag, 1969’daki orijinal 6neride
belirtilenle aymidir: Ana sirket ve alt girketlere iligkin olaylarda vergilendirmeye ait
ortak bir sistem. '

Ana sirketin bulundugu iilke, diger iilkedeki alt girketin getirdigi karlar1 ya
vergilememekte veya digarida 6denen verginin icerideki vergiye kadar olan kismini
indirim konusu yapmaktadir. Ne alt sirketin bulundugu iilke, ne de ana sirketin
bulundugu iilke, bu konuda zorla vergi almamaktadir.

3) Tahkim Anlagmasi: Bu {iciincii olciiyli Konsey, 20 Agustos 1990’da kabul
etmigtir. Bu tahkim siireci, iiye {ilkelerin vergi idareleri arasinda, transfer
fiyatlandlrmasma188 iligkin olarak farkli goriislerden dogan sorunlart gidermeye
yoneliktir. Sorun, baglantili sirketler aras: islemlere ait transfer fiyatlarmin vergisel
amaclarla kullanilmas: ve sonugta da farkli iilkelerin vergi idarelerince yeniden fiyat
tespiti yapilmasindan kaynaklanmaktadir. Esasinda anlasmanin ozii su sekilde
ozetlenebilir. Oncelikle ayni gruba bagli iki ayn iilkede iki sirket aralarinda

yaptiklar ticari iligkide birinin karimin usulsiiz yere azaltilmasina yol acacak sekilde

18 Transfer fiyatlandirmasi: Bir ticari isletmenin kendi boliimleri yada kollant arasindaki mal ve
hizmet satislarinda vyguladig: fiyattir.
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islem yapmuslarsa, kazanci eksik hesaplanan liye iilkedeki vergi idaresi bunu tespit
ederek ek vergileme yapabilecektir.'®

Gercekte OECD Model Anlagmasi’nin 25. maddesindeki kargiliklt anlagma siireci
izlenerek cifte vergilendirmeden kaginmak miimkiindiir. Tek tarafli anlagmalarda,
vergi idarelerinin ¢ifte vergilendirmeyi 6nlemeye yonelik caligma yapmasi zorunlu
degildir, konu sadece tartigtlabilir. Bunun yant sira karsilikli anlagma siireci de
yillarca siirebilmektedir. Bu olumsuzlugu giderme amaciyla yapilan diizenleme
geregi, Birligin tahkim siireci, baslangictan itibaren 3 yili ge¢cmeden sorunu

cozlimlemek zorundadir.

e.2.7.2) Anlasma Maddelerinin Analizi ve Sapmalar

Cifte vergilendirmeyi Onleme anlagmalarinin madde bazinda incelenmesi,
calismamizin ana temast diginda olmakla beraber OECD Model anlagmalarda
standart olan temel ilke ve kavramalardan Tiirkiye nin taraf oldugu anlagmalarda da

genellikle gecerli oldugu i¢in agagida bahsedilmistir.190

e.2.7.2.1) Genel Tanimlar

Anlagsma hiikiimlerinin taraflarca esit sekilde uygulanabilmesi icin, temel
kavramlarin tanimlarinin ortak ilkelerle cergevelenmesi gerekmektedir. Bu bakimdan
temel kavramlar 6zet olarak agagida. agiklanmustir.

a - Kanuni Merkez: Ticaret Kanunu cergevesinde sicile kaydedilen ana merkez
olarak anlasma metinlerinde kabul edilmistir.

b - Mali ikametgah: Mukim ikametgah: Anlagmalarda bu kavramlar ayn ayn
tanimlanmis olmakla birlikte, gercek kisi disindaki kisilerin her iki devletin de
mukimi olmas: halinde kanuni, merkez kriterinin esas alinmasi genelde kabul
edilmistir.

¢ - Isyeri: Bir ingaat santiyesi ile yapim veya kurma, montaj projeleri ve kontrol

faaliyetlerinde altt ay1 asan bir siire igyerini olugturmaktadir.

189 M. Bahattin Kulu, “AB Kurumlar Vergisi Miiktesabati, Vergi Yapimiz Buna Uyum Durumu ve
AB'nin Bu Konuda Yeni Hedefleri”, Vergi Diinyast, Say1 254, 2002, sy. 22.

1% Ramazan Uludag, Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Uygulamasi, Ankara, Alf Matbaacilik, 1991, sy.
229.
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d - Gayrimenkul gelirleri: Gayrimenkul tanimi, medeni hukuktaki tanima nazaran
daraltilarak gemiler dahil edilmemigtir. Gayrimenkul gelirinin vergilendirilmesinde
gelirin elde edildigi iilke devletince vergilendirilecektir.

e - Ticari Kazang: Ticari faaliyetlerden elde edilen kazancglarin vergilendirilmesinde,
ikamet ilkesi esast kabul edilmektedir. Ancak kazanc kazancin elde edildigi iilkede
bulunan igyerinden saglanmigsa, vergilendirme o iilkede yapilacak, fakat yurt
disindaki merkez ve genel idare giderlerinin indirilmesine izin verilecektir.

f - Bagimli Tegebbiisler: Akit devletlere mensup olup, birbiri ile istirak iligkisi i¢inde
bulunan tesebbiislerin Ortiilii kazang dagitimina gitmelerini 6nlemeye yonelik
diizenlemedir. I¢ ice iliskide bulunan ve farkh iilkelerde kazang teminine ddniik
faaliyetleri olan kuruluglarin diisiik kazang gOstermelerini onlemek icin her devlet
kendi i¢ mevzuatina gore vergilendirmeye gidecek, ekonomik iligkide bulunan
sirketlerin aynt kazangtan miikerrer vergilendirilmesine meydan vermemek igin de
devletlerin yetkili makamlar: birbirleriyle danigma halinde olacaklardir.

g - Temettiiler: Akit devletlerden birinin mukimi olan bir sirket tarafindan, diger bir
akit devletin bir mukime 6denen temettiilerin vergilendirilmesinde temettii 6deyen
sirketin mukimi oldugu devlet mevzuatt gegerlidir. Kaynak devlet %15 vergi
tevkifatt nispetinin daha iistiindeki bir nispet biitiin devletlere kabul ettirilmistir. Bu
nispet Isvec, Ingiltere, Almanya, Fransa, Finlandiya, ABD ve Belcika anlagsmalarinda
% 15, Kore ve Hollanda anlagmalarinda iki yili asan kredilerde % 10, digerlerinde %
15 olarak uzlagmaya baglanmistir. .

Tirkiye’deki “vergileme” agisindan, diger bir devlette mukim kisi, Tiirkiye’deki
konumu bakimindan dar miikellefiyete tabidir. Dar miikellef kisilere yapilan faiz
odemesi stopaja tabi olup, bazi haller icin sifir nispetindedir.

Faiz lehdarinin bu faizi bir isyeri ile baglantili olarak elde etmesi halinde bu menfaat,
anlagma hiikiimleri uygulamasinda ticari kazang gibi iglem gorecektir.

h - Sermaye deger artis kazanglari: Hava, deniz ve kara nakil vasitalarinin satigindan
dogan kazanglar1 kavramaktadir. Vergileme, bu varliklarin elden c¢ikanildig: iilkede
yaptlmaktadir. Sayilan varliklar diginda kalanlarin elden ¢ikarilmasindan saglanan
kazanglar, elden ¢ikartan kisinin mukim oldugu devletce vergilendirilir.

i - Serbest Meslek Faaliyetleri: Bu kazanclar ikametgah esasina tabidir.
Vergilendirme yetkisi faaliyetin icra edildigi iilkede degil, kazanct elde eden kisinin
mukim oldugu devlette bulunmaktadir. Ancak, Ingiltere, Hollanda, Romanya’,

Fransa, Pakistan, A.B.D., Belgika ve K.K.T.C. anlagsmalarinda ulasilan hiikiim,
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igyerinden ve 183 giinii asan faaliyet icrasindan elde edilen kazancin, kaynak devlette
vergilenecegine yoneliktir.

Anlagmalarda yer alan tanimlari bu kadarla sinirlt kilmak miimkiin degildir. Ciinkdi,
cifte vergilendirmeyi 6nleme anlagmasina taraf olan iilkeler, cogu zaman iizerinde
anlagacaklart konulart belirtmektedir. Dolayisiyla, sadece hava tagimacilig:
konusunda anlagma teklifinde bulunuldugu zaman, bu konuya iligkin tanimlarin

yapilmast s6z konusu olmaktadir.

e.2.7.2.2) Cifte Vergilendirmenin Onlenmesi

Akit devletler arasinda cifte vergilendirmenin Onlenmesi konusunda iki yontem
gecerli sayilmigtir. Bunlardan birincisi, Tiirk teklifine esas alinan muafiyet yontemi,
Hollanda ve Isveg anlagmalarinda kabul edilmistir. Diger anlagmalarda ise mahsup
sistemi benimsenmigtir. Mahsup yonteminde her iki devlette elde edilen gelirler,
kisinin ikametgahi devletinde toplanarak, vergisi hesaplamir. Bu vergiden kaynak
devlette elde edilen gelire isabet edip 6denmis bulunan vergi mahsup edilir.

Muafiyet veya mahsup yonteminin uygulanmasinin temel hedefi, bir konu iizerinden
aym nitelikte tek bir vergi alinmasinin ilke olarak belirlenmesidir. Dolayisiyla
verginin konusunu teskil eden bir islem {izerinden aym veya degisik vergi
otoritelerince miikerrer vergilendirmenin ortadan kaldirilmasi, siyasal acidan oldugu
kadar ekonomik bakimdan da, genel kabul gérmektedir. Bir an i¢in ayni devlette hem
merkezi otorite, hem de yerel yonetimlerce ayni islemlerin vergiye tabi tutulmasini,
bunun yaninda, devletlerararasi c¢ifte vergilendirmeyi Onleme anlagmalarinin
yapilmayarak, bir kazancin hem kaynak devlette, hem de mukim iilkede
vergilendirilmesini diiglindiigiimiizde, bu karmasik sistem i¢inde yabanci sermaye
hareketinin ekonomiler aras: sirkiilasyon kazanmasi miimkiin degildir. Gergi, cifte
vergilendirme aym iilkede bir konu {izerinden miikerrer vergi alma bigiminde
algilanmamakla birlikte, kaynak iilkede vergilendirilen kazanclarin, vergi
hiikkiimranlig: bakimindan eyalet sistemini kabul eden iilkelerce gizli veya agik bir
sekilde vergilendirilmesine rastlanmaktadir.'’

Zaten, cifte vergilendirmeyi 6nleme anlagmalarinin kokeninde yatan nedenlerin
basinda, miikerrer vergilendirmeyi énleme amaci gelmektedir. Ozellikle, her devletin

kendi vergi hiiklimranlift alaninda ulusal simirlar icinde ekonomik ve siyasal

! Ramazan Uludag, Tiirkiye'de Yabanci Scrmaye Uygulamasi, Ankara, Alf Matbaacilik, 1991, sy.
231.
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yapilarina gore farkli vergileme teknikleri uygulamalari, genis capli ekonomik iligki
icinde bulunan devletleri vergi birligine dogru itmistir. Bu teklifin genelde, sermaye
stoguna sahip tilkelerden, kaynak ilkesine gore vergileme rejimi tatbik eden iilkelere
yapildigt mutlaktir. Gelirin dogdugu iilke tarafindan sahibinin uyruklugunun ve
ikametgahinin baska bir devlette olup olmamasina bakilmaksizin, sadece geliri
doguran olay ile gelirin bulundugu iilkeyi vergileme icin temel kriter sayan kaynak
ilkesi, sermaye ihra¢ etmeyen iilkeler olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Buna karsilik, sermaye ihracaden gelismis {ilkeler, gelir tiiriine bakmaksizin kisilerin
(tiizel kisiler dahil) yurtigi ve yurtdisi toplam gelirlerini vergilemek istemektedirler.
Ikamet ilkesi olarak adlandirilan vergileme tekniginde uyrukluk prensibi goz ard:
edilmemektedir. Bu sistemin amaci, uyruklugu ve ikametgahi kendi iilkesine kalan
kigilerin, bagka {ilkelere, nemalandirmak iizere ihra¢ ettigi sermayeyi kontrol
edebilmektedir. Genellikle, cokuluslu sirketlerin tabi oldugu ABD’de bu sistemin
gecerli durumda bulunmasi, bu yargiyt dogrulamaktadir.

Vergileme tekniklerinin degisik sekillerde uygulanmasi, ekonomik iligkileri artan
tilkeleri, cifte vergilendirmeyi 6nleme anlagsmalari yapmaya zorlamustir. Siiphesiz,
her vergi anlagmalan taraf iilkelere sadece vergilendirme platformunda esitlik
getirmemektedir. Vergi anlagsmalarinmin  taraflarnt  tatmin edici uzlasma ile
sonuglandiriimasi, ¢ogu kez diger bazi vergi dist ekonomik ¢ikarlarinda giindeme

getirilmesi ile miimkiin olabilmektedir.'**

e.2.7.3) Tiirkiye’nin Cifte Vergilendirme Anlagmalarina Taraf Olmast

1970’11 yillarda, sermaye akisi konusunda Diinya’da ilging gelismeler meydana
gelmigtir. 1960’ 11 yillara kadar geligmis iilkelerle, gelismekte olan iilkeler arasindaki
ekonomik, iligkiler bor¢ verme ve yardim seklinde cereyan ederken, bu yillardan
itibaren tedrici olarak sermaye ve teknoloji transferine dogru kayma gostermistir. Bu
gelismenin normal sonucu olarak, 1970’11 yillarin basindan itibaren gelismekte olan
tilkelerde biriken tasarruflara yatirnm alanlart aranirken, bu tasarruflardan yatirim
biciminde yararlanmak arzusu, gelismekte olan iilkeler tarafindan sayanmi kabul
gormiigtiir. Nitekim, 1970°1i yillarda gelismekte olan ilkelerin hizla kalkinmalarinin
bir nedeni de sermaye yatirtmlarinin yogunlugudur. Bu yogunluk, 1960 yilinda az

gelismis iilkelerdeki yabanci sermaye yatirrm toplaminin 2 milyar dolardan 1970-

192 Ramazan Uludag, Tiirkiye'de Yabanct Sermaye Uygulamasi, Ankara, Alf Matbaacilik, 1991, sy.
231.
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1978 arast 13 milyar dolara yilikselmesi ile aciklanabilir. Yabanci sermaye
yatirimlarinin kazandig: bu ivme, 1973-1983 doneminde gelismekte olan tilkelerdeki
yabanct sermaye stogunun %11.4 oraninda artarak, 138 milyar dolara ylikselmesine
neden olmustur.

Yabanci sermaye yatirimlarinda son 20 yilda meydana gelen bu gelismelerin yani
sira, Tiirk ekonomisinin disa agilmasi ve bu anlamda yabanci sermayenin iilkemize
cekilmesi gayretleri, ¢ifte vergilendirme konusunu, daha ¢cok onemli hale getirmistir.
Gergekten, emek, sermaye ve turizm hareketleri agisindan Tiirk ekonomisi bir
hareketin odak noktasini teskil etmektedir. Bir taraftan cifte vergilendirmeyi
giindeme getiren iilkemizdeki yabanci sermaye yatirimlar ile turizm yatirimlan
yaninda, Avrupa emek piyasasina gonderilen 2.5 - 3 milyon arasinda tahmin edilen
insan giicii ve nihayet Avrupa Topluluguna yapilan bagvuru, uluslararasi cifte
vergileme anlagmalarina 6nem verilmesini zorunlu kilmaktadir.

Tiirkiye’nin ilk cifte vergilendirmeyi 6nleme anlagmasi 1973 yilinda Avusturya ile
yapilan anlagmadir. Ikincisi ise, 1975 yilinda Norveg ile yaptlmistir. Bu
anlagsmalardan Avusturya ile yapilan 1.1.1974, Norve¢ ile yapilan ise 1.1.1977
yilinda uygulamaya konulmugtur. Tiirkiye’nin vergi anlagsmalarina bu sekilde taraf
olmaya baglamasi 1985 yilindan itibaren yogunluk kazanmaya baslamugstir.

Cifte vergilendirmeyi 6nleme anlagmalari konu itibariyle ikili oldugu gibi, ¢ok tarafly
da olabilmektedir. Taraflarin iki iilkeden ibaret bulunmasi, cok tarafli cifte
vergilendirmeyi Onleme anlagmalarinin uluslar istii kuruluslar tarafindan modelize
edilen genel nitelikli anlagmalara ragbeti azaltmaktadir. Ciinkii, anlagmaya taraf olan
iki iilke kendi 6zel durumlarimi en ince ayrintilarina kadar anlagsma metinlerine
yansitabilmektedir.'*?

Ote yandan, baz1 vergi anlagmalarinin genel nitelikte olmadig1 ve bazi hallerde cok
ozel konulari agikladig1 bilinmektedir. Ornegin, Tiirkiye’nin ilk gifte vergilendirmeyi
onleme anlasmasi 1973 yilinda Avusturya ile yapilmis olmasina ragmen, yukaridaki
ozel durumlarla ilgili ilk kapsamli anlagma *“Lozan Anlagmasi”dir. Cinkii bu
anlagmaya baglt olarak bir taraftan “Ikamet ve Adli Selahiyet Mukavelesi”
yapilirken, ayrica, taraf iilkelerin, Tiirkiye’de yasayan azinhiklarina Tiirklere
uygulanandan daha agir hicbir vergi ve mali yiikiimliiliikk uygulanmayacaktir.
Dolayisiyla, tilkede yasayan azinliklarin vergi ve mali ylikiimliiliikkleri garanti altina

alinmis olmaktadir. Ote yandan, 1 Mart 1930 tarihli “Ticaret ve Seyrii Sefayin

19 Ramazan Uludag, Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Uygulamasi, Ankara, Alf Matbaacilik, 1991, sy.
222.
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Muahedesi” gelmektedir. Ingiltere ile yapilan bu anlasma geregince taraf iilkelere ait
kisi ve Kkuruluglar, bunlarin sube ve acentalari, vergiler konusunda Tiirk
vatandaslarina uygulanan hiikiimlerden istifa ettirilecektir.

Bu anlagmadan bagka, 30 Mart 1932 tarihinde Cenevre’de imzalanan ¢ok tarafli
“Ecnebi Arabalarinin Tabi Olacaklar1 Mali Miikellefiyet” hakkindaki anlagmayi, 3
Mart 1934 tarihinde 2424 sayili Kanunla Tiirkiye onaylamistir. Bu anlagsmalart ABD
ile yaptlan anlagma izlemektedir.

Amerika Birlesik Devletleri ile 1954 yilinda yapilan bir anlagma ile s6z konusu
devlete Tiirkiye’de vergi muafiyetleri taninmigtir. Ayrica, 5.12.1956 tarihinde kabul
edilip 12.12.1956 giinlii Resmi Gazete’de yayimlanan 6860 sayili Kanunla onaylanan
Anlasmaya gore, Avrupa Mittefik Kuvvetleri Yiiksek Karargahina tabi miittefik
karargah ile Nato yatinmlarina iligkin ¢ok ©Ozel mahiyette vergi muafiyetleri
tamtnmugtir. Diger bazi ikili ve ¢ok tarafli vergi ve mali yiikiimliiliigii dogrudan hedef
almayan anlagmalarin bazi maddeleri arasinda Ortiilii veya agik bir sekilde cifte
vergilendirmeyi Onleme anlagmalarina, en azindan iicretlerden kesilecek vergilerin
kargiliklilik esasina gore diizenlendigi goriilmektedir.'™*

1982 yilindan itibaren yogunluk kazandig: ifade edilen bu anlagmalarin; cok ulusiu
sirketlerin sermaye stoklarinin artmasi, yabanci sermaye hareketinin gecis siirecinin
kisalmas1 ve en 6nemlisi Diinyaya bir anlamda hakim olan ABD ve Rusya arasindaki
yumusamanin dnce silah indirimine, bilahare silahlanma yerine iilkelerinde yasayan
insanlarin refahina yonelik yatirnm yapma egilimlerinin giderek tiim iilkelerin tutkusu
haline gelmesi gibi sebeplerle sermayenin, milliyet tanimaksizin ilgi duydugu her
iilkeye gitmesi ile, sayisal olarak arttigini gbérmekteyiz. Son yillardaki bu gelisme ve
degismeye paralel olarak, gelismis iilkelerde biriken sermaye stoklarindan
Tiirkiye’ye fark edilir oranda bir hareket s6z konusu olunca, bu baski ister istemez
cifte vergilendirmeyi 6nleme anlagsmalarina hiz kazandirmigtir.

Cifte vergilendirmenin Onlenmesine iliskin anlagsma goriigmeleri 1982 yilindan
itibaren bliyiikk hiz kazanmig ve Tiirkiye’ye sermaye, iistiin teknoloji ve hizmet
akimlarint hizlandirmak amaciyla geligmis bati ilkeleriyle (Federal Almanya,
Avusturya, Norveg, isveg, Finlandiya, Fransa, ingiltere, Belcika, Italya, ABD,
Kanada, Japonya, Ispanya, Danimarka, Hollanda, Kore) yakin gelecekte piyasalarina
girebilecegimiz gelismekte olan iilkeler (Malezya, Hindistan, Pakistan, Urdiin,

Tunus, Suudi Arabistan, Kuveyt, Cezayir, Libya, Suriye, Misir, K.K.T.C., Bahreyn,

19 Ramazan Uludag, Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Uygulamasi, Ankara, Alf Matbaacilik, 1991, sy.
223.



172

Irak, Birlesik Arap Emirlikleri) ile sosyalist Ulkeler (S.S.C.B., Romanya, Polonya,
Macaristan, Yugoslavya ve Cin) arasinda temasa gecilmistir. Yiiriirliife giren,
imzalanan, parafe edilen veya goriismeleri devam eden anlagmalarin durumunu
gosteren tablolar asagida yer almaktadir (Tablo 21).

Yiirtirlige giren vergi anlagmalari, OECD ve Birlesmis Milletler Modellerinden
esinlenmekte, bunun yani sira akit taraflarin vergi hukuklarinin birbirlerine
uyumlagtinlmasint  saglamaktadir. Bu sekilde, vergi anlagmalart zinciriyle
uluslararasi vergi hukuku olugmaktadir.

Cifte vergilendirmenin 6nlenmesine iligkin anlagmalarda, gelir unsurlarinin her biri
teker teker ele alinmakta, bazi gelir unsurlan igin (cari, zirai, serbest meslek
kazanclar, iicretler, gayrimenkul sermaye iratlarinin fiziki gayri menkullerle ilgili
olanlar1) yalnizca tek Devlete vergileme hakki taninmakta, bazilar igin ise vergileme
hakk: paylagmaya tabi tutulmaktadir. (temettii, faiz, royalite).

Tiirkiye’nin diger Devletlerle ¢ifte vergilendirmeyi 6nleme anlagmalarinda kullandig:
model; Tiirkiye’ye sermaye ihracinda bulunan veya bulunmasi muhtemel olan
Devietler i¢in dikkate alinan temel 6l¢ii, Tiirkiye nin kaynak Devlet olarak vergileme
hakkini yiiksek boyutta tutmak ve vergilemeden verecegi tavizi yalnizca sermaye ve
teknoloji akimuni hizlandiracag: 6lciistinde ayarlayabilmektedir.

Her uluslararast anlagsma gibi ¢ifte vergilendirmeyi onleme anlagmalart da T.C.
Anayasasinin 90 1nci maddesi ile 244 sayihh Kanuna dayali olarak yapilmakta ve
TBMM tarafindan bir Kanunla onaylandiktan sonra Bakanlar Kurulu Karan ile
yurlirliige konulmaktadir. Anlagsmalarda yer alan hiikiimler geregi, kars: iilkenin de
benzer prosediirii yerine getirmesini miiteakip, yiiriirliik islemlerinin tamamlandigina
iligkin karsilikli bildirimlerin sonuncusundan belli bir siire sonra uygulanabilir hale
gelmektedir.Vergi anlagmalari, Anayasa’da ve 244 sayili Kanunda belirtildigi {izere
Kanun kuvvetini tagimakta ve Ozel niteligi dolayisiyla uygulama agisindan vergi
Kanunlarina nazaran onceligi haiz bulunmaktadir.'

Tiirkiye’nin  sonuclandirdift anlagma sayist  55°tir. Yiiriirliikte bulunan bu
anlagsmalarin bir listesi ve bu anlagmalarda yer alan ve ingaat islerinde igyerinin
varlif1 i¢in yeterli olan siireler ile kar paylari, faizler ve gayrimaddi hak bedelleri

tizerindeki kaynak tilke vergt oranlart agagidaki tablolarda yer almaktadir.'?®

195 Mehmet Mag, Kurumlar Vergisi, {stanbul, Denet Yaymcilik A.S., 1999, sy. 1095.
19 hitp:/iwww.gelirler.gov.tr
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2)
3)
4)
5)
6)
7
8)
9)
10)
1)
12)
13)
14)
15)
16)
17}
18)
19)
20)
21)
22)
23)
24}
25)
26)
27}
28)
29)
30)
31
32)
33)
34)
35)
36)
37)
38)
39)
40)
41)
42)
43)
44)
45)

Tablo 23: Yiiriirliikte Bulunan Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlagmalar:

Taraf Devlet

Avusturya
Norveg
Giiney Kore
Urdiin
S.Arabistan
Tunus
Romanya
Hollanda
Pakistan
Ingiitere
Finlandiya
K.K.T.C.
Fransa
Almanya
Isveg
Belgika
Danimarka
italya
Japonya
B.AE.
Macaristan
Kazakistan
Makedonya
Arnavutluk
Cezayir
Mogolistan
C.H.C.
Hindistan
Malezya
Maisir
Polonya
Tiirkmenistan
Azerbaycan
Bulgaristan
Ozbekistan
A.B.D.
Beyaz Rusya
Ukrayna
Israil
Slovakya
Kuveyt
Rusya
Endonezya
Litvanya
Hirvatistan

Anlasmanin imza
Edildigi Tarihi

03.11.1970
16.12.1971

24.12.1983
06.06.1985
11.01.1989
02.10.1986
01.07.1986
27.03.1986
14.11.1985
19.02.1986
09.05.1986
22.12.1987
18.02.1987
16.04.1985
21.01.1988
02.06.1987
30.05.1991

27.07.1990
08.03.1993
29.01.1993
10.03.1993
15.08.1995
16.06.1995
04.04.1994
02.08.1994
12.09.1995
23.05.1995
31.01.1995
27.09.1994
25.12.1993
03.11.1993
17.08.1995
09.02.1994
07.07.19%4
08.05.1996
26.03.1996
24.07.1996
27.11.1996
14.03.1996
02.04.1997
06.10.1997
15.12.1997
25.02.1997
24.11.1998
22.09.1997

(01.01.2004)

Yayimlandigi Resmi  Yiiriirliik Tarihi  Vergiler Acisindan

Gazete
Tarih - No
01.08.1973 - 14612 24.09.1973
21.12.1975 - 15445 30.01.1976
02.10.1985 - 18886 25.03.1986
15.07.1986 - 19165 03.12.1986
02.07.1990 - 20566 09.08.1990
30.09.1987 - 19590 28.12.1987
21.08.1988 - 19906 15.09.1988
22.08.1988 - 19907 30.09.1988
26.08.1988 - 19911 08.08.1988
19.10.1988 - 19964 25.10.1988
30.11.1988 - 20005 30.12.1988
26.12.1988 - 20031 30.12.1988
10.04.1989 - 20135 01.07.1989
09.07.1986 - 19159 31.12.1989
30.09.1990 - 20651 18.11.1990
15.09.1991 - 20992 08.10.1991
23.05.1993 - 21589 20.06.1993
09.09.1993 - 21693 01.12.1993
13.11.1994 - 22110 28.12.1994
27.12.1994 - 22154 26.12.1994
25.12.1994 - 22152 09.11.1995
08.11.1996 - 22811 18.11.1996
07.10.1996 - 22780 28.11.1996
05.10.1996 - 22778 26.12.1996
30.12.1996 - 22863 30.12.1996
30.12.1996 - 22863 30.12.1996
30.12.1996 - 22863 30.12.1996
30.12.1996 - 22863 30.12.1996
30.12.1996 - 22863 31.12.1996
30.12.1996 - 22863 31.12.1996
30.12.1996 - 22863 01.04.1997
13.06.1997 - 23018 24.06.1997
17.06.1997 - 23032 01.09.1997
15.09.1997 - 23111 17.09.1997
07.09.1997 - 23103 30.09.1997
31.12.1997 - 23217 19.12.1997
22.04.1998 - 23321 29.04.1998
22.04.1998 - 23321 29.04.1998
24.05.1998 - 23351 27.05.1998
03.10.1999 - 23835 02.12.1999
28.11.1999 - 23890 13.12.1999
17.12.1999 - 23909 31.12.1999
15.02.2000 - 23965 06.03.2000
10.05.2000 - 24045 17.05.2000
10.05.2000 - 24045 18.05.2000

Uygulanmaya
Baslandifi Tarih
01.01.1974
01.01.1977
01.01.1987
01.01.1987

01.01.1987 (1)

01.01.1988
01.01.1989
01.01.1989
01.01.1989
01.01.1989
01.01.1989

01.01.1989 (2)

01.01.1990

01.01.1990 (3)

01.01.1991

01.01.1992 (4)

01.01.1991
01.01.19%4
01.01.1995

01.01.1995(5)

01.01.1993
01.01.1997
01.01.1997
01.01.1997
01.01.1997
01.01.1997
01.01.1997
01.01.1994
01.01.1997
01.01.1997
01.01.1998

01.01.1998 (6)

01.01.1998
01.01.1998
01.01.1997
01.01.1998
01.01.1999
01.01.1999
01.01.1999
01.01.2000
01.01.1997
01.01.2000
01.01.2001
01.01.2001
01.01.2001
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46) Moldova 25.06.1998 25.07.2000 - 24120 28.07.2000 01.01.2001
47) Singapur 09.07.1999 18.07.2001 - 24466 27.08.2001 01.01.2002
48) Kirgizistan 01.07.1999 12.12.2001 - 24611 20.12.2001 01.01.2002
49) Tacikistan 06.05.1996 24.12.2001 - 24620 26.12.2001 01.01.2002
50) Sudan 26.08.2001 17.09.2003 - 25232 14.10.2003 01.01.2004
51)  Cek Cumh. 12.11.1999 15.12.2003 - 25317 16.10.2003 01.01.2004
52) Banglades 31.10.1999 15.12.2003 - 25317 23.12.2003 01.01.2004
53) Letonya 09.01.1998 22.12.2003 - 25324 23.12.2003 01.01.2004
54) Ispanya 05.07.2002 18.12.2003 - 25320 18.12.2003 01.01.2004
55) Slovenya 19.04.2001 23.12.2003 - 25325 23.12.2003 01.01.2004

(1) Anlasma yalnizca Akit Devletlerin hava tazimacilik faaliyetleri dolayisiyla alinan vergilere uygulanacaktir.

(2) Anlagmanin 5 inci maddesinin 2 nci fikrasinin (h) bendinin 2 nci fikrasi, 11 nci maddesinin 3 iincii fikrasinin (c) bendi ve 14
iincii maddesinin 2 nci fikras1 geregince bir Akit Devlette vergilendirilmeyecek olan kazang ve iratlar hakkinda 1.1.1987
tarihinden itibaren baslayan vergilendirilme dénemleri i¢in yiirfirliige girmistir.

(3) Anlagsmanin deniz ve hava tagimaciligina iligkin hiikiimleri 1.1.1983 tarihinden itibaren uygulanmaya baslanmustir.

(4) Anlasma ugaklanin uluslararas: trafikte igletiimesinden saglanan kazanclar yoniinden 1.1.1987 tarihinden itibaren elde edilen
gelirler iizerinden alinan vergilere uygulanacaktir.

(5) Anlasma hava tagimacilik faaliyetlerinden elde edilen gelirler ile bu kazanglar icin agtirtlan mevduat hesabi dolayisiyla elde
edilen faiz gelirleri i¢in 1.1.1988 tarihinden itibaren uygulanacaktir.

Tablo 24: Temettiiler Uzerindeki Vergi Yiikii

Taraf Devlet Sermaye Paw (%) Vergi Oram (%)
1.AVUSTURYA 25’den fazla ise 25
25°den az ise 35
2.NORVEC 25’den fazla ise Tiirkiye’de 25
Norveg’de 20
25’den azise  Turkiye’de 30
Norveg’de 25
3.GUNEY KORE 25'den fazla ise 15
25’den az ise 20
4. URDUN 25’den fazla ise 10
25’den az ise 15
5.TUNUS 25’den fazla ise 12
25’den az ise 15
6.ROMANYA - 15
7.HOLLANDA (*) 25’den fazla ise 15
25’den az ise 20
8. PAKISTAN 25’den fazla ise 10
25’den az ise 15
9.INGILTERE 25’den fazla ise 15
25’den az ise 20
10.FINLANDIYA 25’den fazla ise 15
25°den az ise 20
11.KKTC 25’den fazla ise 15
25’den az ise 20
12.FRANSA 10°dan fazla ise 15
10’dan az ise 20
13.ALMANYA 10’dan fazla ise 15
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[14.1SVEC
15.BELCIKA (¥%)
16.DANIMARKA
17.ITALYA
18.JAPONYA
19.B.A.E (*#%)
20.MACARISTAN
21 KAZAKISTAN
22.MAKEDONYA
24. ARNAVUTLUK
23.CEZAYIR
25.MOGOLISTAN
26.C.H.C

27 HINDISTAN

28 MALEZYA

29 MISIR
30.POLONYA
31.TURKMENISTAN
32.AZERBAYCAN
33. BULGARISTAN
34. OZBEKISTAN
35. AB.D

36. BEYAZ RUSYA
37. UKRAYNA

38. ISRAIL

39. KUVEYT

10’dan az ise
25’den fazla ise
25°den az ise
10’dan fazla ise
10’dan az ise
25°den fazla ise
25°den az ise

25’den fazla ise
25’den az ise
25’den fazla ise
25’den az ise
25’den fazla ise
25°den az ise

25’den fazla ise
25’den az ise
25’den fazla ise
25’den az ise

25’den fazla ise
25’den az ise
25’den fazla ise
25°den az ise
25’den fazla ise

25’den az ise

25’den fazla ise
25’den az ise

10’dan fazla ise
10’dan az ise
25’den fazla ise
25’den az ise
25’den fazla ise

25’den az ise

20
15
20
15
20

20
15

10
15
10
12
10
15
10

10

15
12

10

10

15

10
15

15
10
15
10

12

10
15
10

15
20
10
15
10
15
10
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40. RUSYA - 10
41. SLOVAKYA 25’den fazla ise 5

25’den az ise 10
42. ENDONEZYA 25’den az ise 15

25’den fazla ise 10
43. LITVANYA Tiim durumlarda 10
44. HIRVATISTAN Tiim durumiarda 10
45. MOLDOV A 25’den az ise 15

25’den fazla ise 10
46. SINGAPUR 25’den az ise 15

25’den fazla ise 10
47. KIRGIZISTAN - 10
48. TACIKISTAN - 10
49.CEX CUMHURIYETI - 0
50.BANGLADES - 10
51.LETONYA - 10
52.ISPANYA Tiirkiye igin 5

a) %25’den fazla ise(Sinci fikrada

belirtilen sekilde vergiye tabi tutulmusg 5

olan kazanglardan ddenen

temettiilerden)

b)Tiim diger durumlarda 15

ispanya igin ;

a) %5 den fazla ise

5

b)Tiim diger durumlarda i5
53.SUDAN - 10
54.SLOVENYA - 10

Tablo 25: Faiz ve Gayrimaddi Hal Bedelleri Uzerindeki Vergi Yiikii

Taraf Devlet Faiz (%) Gayrimaddi Hak Bedeli (%)
1.AVUSTURYA 15 10
2.NORVEC 15 10
3.GUNEY KORE 10 (iki yili agan kredilerde) 10

15 (digerlerinde)

4 URDUN 10 12
5. TUNUS 10 10
6.ROMANY A 10 10
7.HOLLANDA 10 (iki y1li asan kredilerde) 10

15 (digerierinde)
8. PAKISTAN 10 10
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9.INGILTERE
10.FINLANDIYA
11.KKTC
12.FRANSA
13.ALMANYA
14.I1SVEC
15.BELCIKA
16.DANIMARKA
17.ITALYA

18 JAPONYA

19.B.AE
20.MACARISTAN
21.KAZAKISTAN
22.MAKEDONYA
24 ARNAVUTLUK
23.CEZAYIR
25.MOGOLISTAN
26.C.H.C

27 HINDISTAN

28.MALEZYA
29.MISIR
30.POLONYA

32.AZERBAYCAN
33.BULGARISTAN
34. OZBEKISTAN
35. AB.D.

37. UKRAYNA
38. ISRAIL

39. KUVEYT

40. RUSYA

41. SLOVAKYA
42. ENDONEZY A
43. LITVANYA
44. HIRV ATISTAN
45. MOLDOVA

31. TURKMENISTAN

36. BEYAZRUSYA

15

10 (kredi finans kurumlanndan alinmis

ise)

15 (diger durumlarda)
10
10
10
10
10
10
10
10

10 (faiz banka veya finansal

kuruluglarca 6denirse)

15 (diger durumlarda)
15
10
10
10
10
10
10

10 (faiz banka, finansal veya tasarruf
kuruluglart ile sigorta sirketlerince
Odenirse)

15 (diger durumlarda)
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46. SINGAPUR

47. KIRGIZISTAN
48. TACIKISTAN

50.BANGLADES
51.LETONYA

52.ISPANYA

53.SUDAN
54.SLOVENYA

49.CEK CUMHURIYETI

7,5 (her hangi bir finansal
kurum tarafindan alinan krediler icin

10 (diger durumlarda)

10

10
10

10

10
5

(Snai ticari ve bilimsel techizaun
kullamim hakki karsihig: édencn

gayrimaddi

10 (faiz bir banka tarafindan verilen
herhangi bir borgtan kaynaklantyorsa
veya s0z konusu faiz, ticari egya veya
ekipmanin bir Akit Devlet tegebbiisiine
kredili olarak verilmesi karsihiginda
ddeniyor ise )

15 (Tim diger durumlarda )

10
10

10

(Tiim diger durumlarda)

hak  bedellerinin
gayrisafi tutarindan)

10
{0

Tablo 26: Isyeri Tespiti {le Ilgili Siireler

ULKE ADI

1.AVUSTURYA

2 NORVEC

3.GUNEY KORE

4. URDUN

5. TUNUS

6. ROMANYA

7.HOLLANDA

8. PAKISTAN

9.INGILTERE

10.FINLANDIY A

SURE
6 ay
6 ay
6 ay
6 ay
6 ay

6 ay

6 ay
6 ay

6 ay

FAALIYETIN KAPSAMI

Insaat ve montaj santiyesi

{nsaat ve montaj santiyesi

Ingaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi
ile bunlara iligkin kontrol faaliyetleri

Insaat santiyesi, yapim veya kurma projesi

Insaat santiyesi, yapim veya kurma projesi

Ingaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi
ve damsmanhik hizmetleri

ingaat santiyesi, montaj, yapim veya kurma projesi
Ingaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi
veya bunlara iligkin kontrol faaliyetleri

Ingaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi

Ingaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi
veya bunlara iligkin kontrol faaliyetleri




11. KK.T.C

12. FRANSA

13. ALMANYA
14. ISVEC

15. BELCIKA

16. DANIMARKA
17. ITALYA

18. JAPONYA

19. B.AE
20. MACARISTAN

21. KAZAKISTAN

22. MAKEDONYA
24. ARNAVUTLUK

23. CEZAYIR

25. MOGOLISTAN

26. C.H.C

27. HINDISTAN
28. MALEZYA

29. MISIR

30. POLONYA

31. TURKMENISTAN
32. AZERBAYCAN
33. BULGARISTAN
34. OZBEKISTAN
35. AB.D

36. BEYAZ RUSYA

37. UKRAYNA

6 ay
6 ay
6 ay
6 ay
6 ay
6 ay
6 ay

6 ay

12 ay
12 ay

12 ay

24 ay
12 ay

6 ay

24 ay

12 ay

6 ay

9 ay

12 ay
45 ay
12 ay
12 ay
36 ay
6 ay
12 ay

12 ay
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Insaat, yapim, onarim, montaj santiyesi veya projesi
Ingaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi

Insaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi
veya bunlara iligkin kontrol faaliyetleri
{nsaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi
veya bunlara iligkin kontrol faaliyetleri

ingaat santivesi, yapim, montaj veya kurma projesi
ile bunlarla baglantil1 gbzetim faaliyetleri

Ingaat gantiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi

[nsaat santiyesi, yapim, montaj projesi veya bunlarla
ilgili kontrol faaliyetleri ile danigmanhik hizmetleri
Ingaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi
ile bu faaliyetlerle ilgili gozetim faaliyetleri;
danmgmanhk hizmetleri

[ngaat santiyesi, yapim veya kurma projesi

Insaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi

Ingaat santiyesi, yapim, kurma veya montaj projesi
veya bunlarla ilgili gbzetim faaliyetleri; damgmanlik
hizmetleri

ingaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi
veya bunlara iliskin gézetim faaliyetleri

Insaat santiyesi, yapim veya kurma projesi

Insaat santiyesi, yapim veya kurma projesi ile
bunlarla ilgili gdzetim faaliyetleri; damigmanlik
hizmetleri

Ingaat santiyesi, yapim, kurma veya montaj projesi
veya bunlara iligkin gozetim faaliyetleri

ingaat santiyesi, yapim, montaj, veya kurma projesi
ile bunlarla ilgili gbzetim faaliyetleri; danigmanhk
hizmetleri

Ingaat santiyesi, yapim, kurma veya montaj projesi
ve bunlara iligkin gozetim faaliyetleri

Ingaat santiyesi, yapim montaj veya kurma projesi ile
bunlarla ilgili gozetim faaliyetleri

Insaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi
veya bunlarla ilgili gézetim faaliyetleri; damigmanlik
hizmetleri

ingaat santiyesi, yapim veya kurma projesi

ingaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi
ile bunlarla ilgili gozetim faaliyetieri

Insaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi
ile bunlarla ilgili gbzetim faaliyetleri

Insaat santiyesi, yapim veya kurma projesi

Ingaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi
ile bu faaliyetlerle ilgili gozetim faaliyetleri

Insaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi

Ingaat gantiyesi, yapim veya kurma projesi

ingaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi
ile bu faaliyetlerle ilgili gbzetim faaliyetleri
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38. ISRAIL 12 ay Insaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi
veya bunlarla ilgili gézetim faaliyetleri

39. KUVEYT 9 ay Insaat santiyesi, yapim, veya kurma projesi

40. RUSYA 18 ay ingaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi
veya bunlarla ilgili gozetim faaliyetleri

41. SLOVAKYA 12ay Insaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi

42. ENDONEZY A Gay Ingaat santiyesi, yapim, kurma ve montaj projesi
veya bunlarla ilgili gozetim faaliyetleri

43. LITVANYA Qay Ingaat santiyesi, yapim, kurma ve montaj projesi
veya bunlarla ilgili gozetim faaliyetleri

44. HIRVATISTAN 12ay Ingaat santiyesi, yapim, tesis ve montaj projesi veya
bunlarla ilgili gbzetim faaliyetleri

45. MOLDOVA 12 AY Insaat santiyesi, yapim, veya kurma projesi

46. SINGAPUR 6 AY Ingaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi

47. KIRGIZISTAN 15AY  Ingaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma projesi

48. TACIKISTAN 24 AY  Kurma, montaj projesi veya bu faaliyetlerle ilgili
gbzetim faalivetleri

49.CEK 12ay  Insaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma

ICUMHURIYETI projesi veya bunlara baglantili gézetim
faaliyetleri

50.BANGLADES 12 ay [ngaat santiyesi, yapim, kurma veya montaj
projesi

51.LETONYA 9 ay Insaat santiyesi, yaptm, montaj, kurma projesi
veya bunlara iligkin kontrol faaliyetleri

52.ISPANYA 6 ay Insaat santiyesi, yapim, montaj veya kurma
projesi veya bunlara baglantili gézetim
faaliyetleri

53.SUDAN 18 ay Ingaat santiyesi, yapim veya kurma projesi

54.SLOVENYA 12 ay insaat santiyesi, yapim veya kurma projesi

3) Tiirkiye’de Gergek Kigilerin Dar Miikellefiyet Esasinda Vergilendirilmesi

Yabanct iilkelerin vatandagligina sahip ve yurt diginda ikamet etmekte olan gercek
kisiler ile yurt diginda ikamet eden Tiirk vatandaslarinin Tiirkiye’ye getirdikleri
yabanci sermaye tizerinden elde ettikleri gelirler, Tiirkiye’de 193 sayili Gelir Vergisi
Kanunu hiikiimlerinde dar miikellef kistlerin elde ettikleri gelirlere iligkin esaslara

gore vergilendirilmektedir.'®’

97 Ali Tuglu, “Tiirkiye’de Yabanct Sermaye Yatirimlari ve Bu Yatrimlarin Vergilendirilmesi -1I7,
Yaklagim, Say: 126, 2003, sy. 112.
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Tiirkiye’ye getirilen yabanci sermaye iizerinden elde edilen gelirler, Gelir Vergisi ve
Kurumlar Vergisi Kanunlari’na gore vergilenmekle beraber, bu yatirimlar diger vergi
kanunlar1 (Vergi Usul Kanunu, Katma Deger Vergisi Kanunu, Ozel Tiiketim Vergisi
Kanunu, Damga Vergisi Kanunu) hiikiimlerine de tabidir.

Asagidaki boliimde gercek kisilerce Tiirkiye’ye getirilen yabanci sermaye iizerinden
elde edilen gelirlerin vergilendirilmesi agiklanmaya ¢alisilacaktir.

Gergek kisiler tarafindan Tiirkiye’ye getirilen yabanci sermayenin dar miikelleflere
iliskin veya tam miikelleflere iligkin olarak diizenlemelere gore vergilendirilmesinde
onem arz eden husus, yabanci sermayeyi Tiirkiye’ye getiren kisinin uyrugu degil,
onemli olan bu kisinin Tiirkiye’de yerlesik olup olmamasidir. Daha ileri ki
boliimlerde de aciklanaca@ tizere, Tiirk vatandast olmayan fakat Tiirkiye’ye yerlesen
bir kisinin, Tiirkiye’de elde ettigi ve gelir vergisi konusuna giren bir kazang unsuru
tam miikelleflere iliskin vergilendirme hiikiimlerine tabidir.

Elde edilen gelirlerin vergilendirilmesinde tam miikellefler ile dar miikelleflerin
vergilendirme rejimleri arasinda esash farklar yoktur. Vergilendirilecek kazang ve
iratlar ile safi kazang ve iratlarin tespiti bakimindan belirlenen hiikiimler esas olarak
hem tam miikellefler hem de dar miikellefler i¢in gegerlidir.

Ancak elde edilen gelirin beyant bakimindan Gelir Vergisi Kanunu’nda tam ve dar
miikellefler bakimindan farkli diizenlemeler yapilmistir.

Tiirkiye’ ye sermaye getiren bir kiginin bu sermaye iizerinden elde ettigi gelirin dar
miikellefiyet esasina gore vergilendirilmesi i¢in bu kiginin;

1. Ikametgahinin Tiirkiye” de bulunmamast,'*®

2. Bir takvim yili iginde Tiirkiye’de devamli olarak alti aydan fazla oturmamasi
(Gegici ayrilmalar Tiirkiye’de oturma siiresini kesmez,)

gerekmektedir.

Asagida yazili yabanctlar memlekette alti aydan fazla kalsalar dahi, Tirkiye’ de
yerlesmis sayilmazlar:

1. Belli ve gecici gorev veya ig icin Tiirkiye’ye gelen is, ilim ve fen adamlar,
uzmanlar, memurlar, basin ve yaymn muhabirleri ve durumlan bunlara benzeyen

diger kimselerle tahsil ve tedavi veya istirahat veya seyahat maksadiyla gelenler;

198 [kametgah, Medeni Kanun'un 19. ve miiteakip maddelerinde yazili olan yerlerdir - Medeni
Kanun'un 19. maddesinde yer alan tanima gore ikametgah, bir kimsenin yerlesmek niyeti ile oturdugu
yerdir.
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2. Tutukluluk, hikimlilik veya hastalik gibi elde olmayan sebeplerle Tiirkiye’de
alikonulmusg veya kalmisg olanlar.
Dar miikellef gercek kisilerce Tiirkiye’ye getirilen yabanci sermaye iizerinden elde
edilen gelirler;

e Ticari kazanclar,

e Zirai kazanglar,

e Gayrimenkul sermaye iratlari,

e Menkul sermaye iratlari,

e Kaynagi ne olursa olsun diger her tiirlii kazang ve iratlar
olarak vergilendirilmektedir.
Dar miikellef gercek kisilerce Tiirkiye’ye getirilen yabanci sermaye iizerinden elde
edilen kazancin, zirai kazang olarak vergiye tabi tutulmasi, GVK’nin 7. maddesi
hiikkmiine gore, zirai faaliyetin Tiirkiye’de icra edilmesi sartina baghdir. Ancak, zirai
faaliyetin icra edildigi yerin VUK un 156. maddesi hiikmiinde sayilmis oldugundan
ve bu yerlerden elde edilen kazanclarin dar miikellef gercek kisilerin Tiirkiye’de elde
ettikleri ticari kazang icin isyeri mahiyetinde oldugundan, Kanun’un uygulanmasinda
dar miikellef gercek kisilerce Tiirkiye’de zirai kazang elde edilmesi pek miimkiin
goriilmemektedir.
Yurt disinda yerlesik kisilerce Tiirkiye’ye getirilen yabanci sermaye iizerinden elde
edilen kazang ve iradin Tiirkiye’ de elde edilmesi konusu GVK’nin 7. maddesinde
diizenlenmigtir. Asagidaki boliimde, Tiirkiye’ye getirilen yabanci sermayenin hangi
gelir unsuruna girdigi ve bu kazanclarin nasil vergilendirilecegine ayrintili olarak
deginilecektir.
Ayrica, Tiirkiye’ye getirilen yabanci sermaye iizerinden saglanan kazanclar Ttirkiye’
de vergilendirilirken uluslararas: vergi anlagmalart hiikkimlerinin de goéz Oniinde

bulundurulmast gerekmektedir.199

a) Tiirkiye’ye Getirilen Yabanci Sermaye Uzerinden Elde Edilen Gelirin Ticari

Kazang Olarak Vergilendirilmesi

Tirkiye’ de yerlesmis olmayan gergek kisilerce Tiirkiye’ye getirilen yabanci sermaye
izerinden elde edilen kazancin ticari kazang olarak Tirkiye’ de elde edilmis

saytlmasi icin kazang sahibinin Tiirkiye’de igyerinin olmasi veya daimi temsilci

1% Mehmet Mag, Kurumlar Vergisi, Istanbul, Denet Yayincilik A.S., 1999, sy. 788.



183

bulundurmas: ve kazancin bu yerlerde veya bu Kkisiler aracilifiyla saglanmasi
gerekir.”%

Ticari kazancin Tiirkiye’de elde edilmis sayilmasi i¢in gerekli olan igyeri, VUK un
156. maddesi hiikmiine gore tayin olunur.?®’ GVK’min atif yaptign VUK’un 156.
maddesine gore isyeri; magaza, yazihane, idarehane, muayenehane, imalathane,
sube, depo, otel, kahvehane, eglence ve spor yerleri, tarla, bag, bahge, ciftlik,
hayvancilik tesisleri, dalyan ve vali mahalleri, madenler, tas ocaklari, ingaat
santiyeleri, vapur biifeleri gibi ticari, sinai, zirai veya mesleki bir faaliyetin icrasina
tahsis edilen veya bu faaliyetlerde kullanilan yerdir. Kazancin isyerinde elde edilmis
sayilmast icin altm-satim agamalarinin tiimiiniin Tiirkiye’de gerceklestirmis olmasi
gerekmez. Yani ticari kazancin elde edilmesini dolayl: olarak etkileyen faaliyetler de
elde etme igin yeterlidir.

GVK’ya gore Tirkiye diginda yerlesik kisilerin Tiirkiye’de ticari kazang
saglamalarinin diger bir yolu da Tiirkiye’de daimi temsilci araciligiyla ticari
faaliyette bulunmaktir.

Tiirkiye’de daimi temsilci bulunduran bir kisi aslinda Tiirkiye’de bir is yeri sahibi
bulunmaktadir. Daimi temsilcinin faaliyette bulundugu yer dar miikellef bakimindan
igyeridir.

Ancak, GVK’da daimi temsilcilik igyerinin bulundugunun nedeni sayilmamisg, daimi
temsilci yaninda igyerine de ayrica yer verilmistir.

Daimi temsilci, GVK’nin 8. maddesine gore, bir hizmet veya vekalet akdi ile temsil
edilene bagli olup, onun nam ve hesabina muayyen veya gayri muayyen bir miiddetle
veya miiteaddit ticari muameleler ifasina yetkili bulunan kimsedir.

Ticari kazangtan sOz edebilmek igin ticari nitelikteki faaliyetlerin devamlilik
gostermesi ve zaman icinde islemlerin tekrar edilmesi gerekir. Bu nedenle kanunda
daimi temsilcilinin tanimi yapilirken belirli veya belirsiz bir siireyle veya miiteaddit
ticari muameleler ifasina yetkili bulunmak ifadesine yer verilmistir.

Temsil edilenle temsil eden arasindaki iligkinin devamli olmasi gerekli olduguna
gore; “daimi” ve “miiteaddit” kelimelerinin bu anlayisla degerlendirilmesi gerekir.
Aksi durumda devamlilik niteligi tagimayan iki islem nedeniyle ticari kazang esasina
gore vergileme yapmak bir takim sorunlara yol acar. Birinci durumda ticari

islemlerin sayist onemli olmayip, yalnizca bir iglemin yapilmis olmasi bile daimi

20 Ramazan Uludag, Tiirkiye'de Yabanct Sermaye Uygulamasi, Ankara, Alf Matbaacilik, 1991, sy.
126.
21 GVK Md. 8
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temsilcilik i¢in yeterlidir. Siirenin s6z konusu olmadig: ikinci durumda ise bir ¢ok
ticari islerinde bulunma yetkisi gerekli olmaktadir.”®*
Daimi temsilci sayilmanin bir diger kosulu ise temsil edilenin nam ve hesabina
hareket etmektir. Temsil edilenin nam ve hesabina hareket etmek; semeresi ve
kiilfeti, baska bir anlatimla, ekonomik sonuglar1 temsil edilene ait olmak iizere bir
faaliyetin yapilmasidir.Yani ticari bir faaliyet sonucu olusacak kar yada zarari temsil
edene degil, temsil edilene ait olmasi durumudur.

Tiirkiye’ye yabanct sermaye getiren dar mikellef gercek kisilerin bu sermaye
dolayistyla Tiirkiye’de elde ettikleri ticari kazanglar, tam miikellef gercek kisilerin
elde ettigi ticari kazanca iligkin vergilendirme esaslar gibidir.

Bu durumda dar miikellef gercek kisiler, Tiirkiye’ deki ticari faaliyetleri i¢in kazang
saglamamis olsalar dahi yillik beyanname vereceklerdir.

Dar miikellef gercek kisiler, elde ettikleri ticari kazang icin GVK’nin 92. maddesi
hiikmii uyarinca Mart ayinda beyanname verecekler, beyanlart {izerinden tarh edilen
vergileri ise; Mart ve Temmuz aylarinda (jdeyeceklerdir.zo3

Yurtdisinda yerlesik kisilerin Tiirkiye’ye getirdikleri yabanct sermaye iizerinden elde
edilen ticari kazanclar iizerinden Odenecek vergi tespit edilirken, Vergi Usul
Kanunu’nun degerlemeye iligkin hiikiimleri ile GVK’nin 40. maddesinde belirtilen
safi kazancin tespit edilmesi sirasinda indirilecek giderler, yine GVK’nin 41.
maddesinde belirtilen gider kabul edilmeyen 6demeler esas alinir.

Yine Tiirkiye’de ticari kazang elde eden dar miikellefler; VUK un defter tutmaya

iliskin hiikiimlerine ve fatura bastirma hiikkiimlerine de uyacaklardir.

b) Tiirkiye’ye Getirilen Yabanci Sermaye Uzerinden Elde Edilen Gelirin

Gayrimenkul Sermaye Iradi Olarak Vergilendirilmesi

Tiirkiye’” de yerlesik olmayan gercek kisilerin Tiirkiye’ye getirdikleri yabanct
sermaye iizerinden Tiirkiye’ de gayrimenkul sermaye iradi elde etmeleri, gayri
menkullerin Tiirkiye’ de bulunmasi, bu mahiyetteki mal ve haklarin Tiirkiye’de
kullanilmast veya Tiirkiye’ de degerlendirilmesi sartlarina baglidir.

GVK’nin 72. maddesi hiikkmiine gore; gayrimenkul sermaye iratlarinda elde etme

diger bir deyimle vergi doguran olay tahsil esasina baglanmustir.

202 Ali Tuglu, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatiimlari ve Bu Yatrimlarin Vergilendirilmesi -II”,
Yaklagim, Sayt 126, 2003, sy. 114.
203 GVK'nin 117, maddesi hiikmii ,4842 sayili Yasa ile yapilan diizenleme geregi.
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Gayrimenkul sermaye iratlarinda gecmis yillara ait kira bedelleri tahsil edildikleri
yihin geliri sayilarak vergiye tabi tutulurken; gelecek yillara ait olup pesin tahsil
edilen kira bedelleri tahsil edildikleri yilin degil, ilgili olduklarn yil veya yillarin
geliri olarak vergiye tabi tutulmaktadirlar.

Diger yandan GVK’nmin 70/2. maddesinde belirtildigi fizere; GVK’nin 70.
maddesinde sayilan mallar ve haklar ticari ve zirai bir igletmeye dahil bulundugu
taktirde, bunlarin iratlar1 ticari veya zirai kazancin tespitine miiteallik hiikiimlere
gore yapilmaktadir.

Tiirkiye’de yerlesik olmayan gercek kisilerin getirdikleri yabanci sermaye tizerinde
elde ettikleri, gayrimenkul sermaye iratlar tevkifata tabi tutulmus ise higbir sekilde
beyana tabi degildir.

Eger bu kazanclar iizerinden tevkif suretiyle vergi ddenilmemis ise, bu kazancglar
yillik beyanname ile beyan edilecektir.

Bu kazanglar yillik beyanname ile beyan edilirken, GVK’nin 21. maddesindeki
istisna hiikmiinden faydalanacaklar1 gibi, yine safi iradin tespitinde GVK’nin 74.
maddesi hilkmiinde sayilan giderler indirilecek veya ayni madde hiikmiine gore

gotiirli gider usuliinii de secerek, safi irat tespit edebilecektir.

¢) Tiirkiye’ye Getirilen Yabanci Sermaye Uzerinden Elde Edilen Gelirin Menkul

Sermaye iradi Olarak Vergilendirilmesi

Yabancilar (Tiirkiye’de yerlesik olmayan gercek kisiler) tarafindan Tiirkiye’ye
getirilen yabanci sermayenin menkul sermaye iradi olarak vergilendirilebilmesi,
sermayenin Tiirkiye’de yatirilmig olmasi sartina baghdir.

Menkul sermaye iradim saglayan sermayenin Tiirkiye’de yatirilmis olmast,
sermayenin Tirkiye’de kullanilmasint yani herhangi bir gercek ya da tiizel kisiye
sermaye olarak konulmasi, bor¢ olarak verilmesi benzeri sekillerde Tiirkiye’de
kullanilmasint ifade eder.

Ornegin, Tiirkiye’de yerlesik olmayan bir Kkisinin bir kollektif sirkete ortak
olmasindan elde ettigi gelir ticari kazan¢ olarak vergilenirken, bu kiginin bir
komandit sirkete komanditer ortak olmasindan elde ettigi gelir ise, menkul sermaye
iradi olarak vergiye tabi olacaktir. Getirilen yabanci sermaye dolayistyla, kollektif

sirketten elde edilen ticari kazang yillik beyanname ile komandit sirkete komanditer
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ortak olmaktan elde edilen menkul sermaye irad: ise miinferit beyanname ile beyan
edilir.

Bir tam miikellef gercek kisinin yurt diginda yerlesik bir kisiden temin ettigi sermaye
karsiliginda bu kigiye alacak faizi mahiyetinde bir bedel demesi halinde getirilen bu
yabanci sermaye dolayistyla yurt disindaki kisiye 6denen alacak faizi de dar miikellef
gercek kigilerce Tirkiye’de elde edilen menkul sermaye iradi kapsaminda
vergilendirilen bir gelirdir. Dar miikellef gercek kisinin elde ettigi bu gelir de
miinferit beyanname ile beyan edilecek, GVK’nin 107. maddesi hiikmiine gore

tarhiyatin muhatab1 bu kazanci saglayan kisi olacaktir.

d) Tiirkiye’ye Getirilen Yabanci Sermaye Uzerinden Elde Edilen Kazancin Diger

Kazang ve Irat Olarak Vergilendirilmesi

Diger kazang ve iradin Tiirkiye’ de elde edilmis sayilmasi i¢in dier kazang ve iradi
doguran igin veya muamelenin Tiirkiye’de yapilmast veya Tiirkiye’de
degerlendirilmesi gerekir.

Tiirkiye’de yerlesik olmayan kisilerin, yabanct sermaye mevzuatina gore ilgili
mercilerden izin almak suretiyle, Tiirkiye’ye bizzat getirdikleri nakdi veya ayni
sermaye karsihi@inda iktisap ettikleri menkul kiymetler ile istirak hisselerini elden
¢ikarmalarindan dogan deger artist kazanclarinin hesabinda, kur farkindan dogan
kazanclar dikkate alinmaz.

Ancak bu miikelleflerin Tiirkiye’ de elde ettikleri kazanclarin, miinhasiran bu menkul
kiymet veya istirak hisseleri dolayisiyla elde edilen menkul sermaye iratlarindan ve
bu kiymet veya hisselerin elden c¢ikarilmasindan dogan deger artist kazanglarindan
ibaret olmasi sarttir. Bu miikelleflerin, Tiirkiye’de menkul kiymet alim satimiyla
devamlh olarak ugragmalari halinde, kur farkindan dogan kazanclar da ticari kazancin
hesabinda dikkate alinir.

Kur farkindan dogan kazanglarin hesabinda, menkul kiymet veya istirak hisselerinin
iktisabina tahsis edilen yabanci sermayenin bu kiymet veya hisselerin iktisap
tarihindeki Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankast doviz alis kuruna gore hesaplanan
Tirk Lirasi kargiligi ile bu kiymet veya hisselerin elden ¢ikarilmas: tarthindeki ayni
miktar yabanci sermayenin Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi1 doviz alis kuruna
gore hesaplanan Tiirk Lirasi karsilig1 arasindaki fark esas alinir.

Kur farklarinin deger artisi kazanct olarak vergilendirilmemesi igin, bu miikelleflerin

Tiirkiye’ de elde ettikleri gelirin, sadece sahip olduklart menkul kiymet veya istirak
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hisselerinin elden ¢ikariimasindan dogan deger artisi kazancindan veya sdz konusu
menkul kiymet veya igtirak hisseleri dolayisiyla elde edilen menkul sermaye
iratlarindan ibaret olmasi gerekmektedir.

Bu istisnadan yararlanan dar miikellef kisiler, GVK’nin 82. maddesine gore, anilan
maddede yer alan endekslemeden yararlanamaz.

Dar miikellef gercek kisilerin Tiirkiye’de elde ettikleri gelirler arasinda yukarida
belirtilen deger artig1 kazanct ve menkul sermaye iradinin yam sira Tiirkiye’ de ticari,
ziral veya serbest meslek kazanci gibi bagka gelir unsurlarinin da bulunmasi halinde,
bu kazanglar ile yurt disindan getirdikleri nakdi veya ayni sermaye karsihiginda
iktisap ettikleri menkul kiymetlerin veya istirak hisselerinin elden cikarilmasindan
dogan deger artig1 kazancinin hesabinda, kur farklarimin kazancgtan diisiilmeyecegi
tabiidir.

Ote yandan, Tiirkiye’de devamli olarak menkul kiymet alim-sattminda bulunan dar
miikellef gergek kisilerin bu faaliyetlerinden dogan ticari kazancinin tespitinde kur
farkindan dogan kazang tutarimin matrahtan indirilmeyecegi hususu goz Oniinde

tutulmahdir.?**

B) Tiirkiye’de Dolayl: (Portfoy) Yatirnmlarin Vergilendirilmesi

Yabanct sermaye yatirtimlan temel olarak iki ana yapida gerceklesmektedir. Bunlar
yabanct sermayenin yaptifi dogrudan yatirimlar (foreign direct investment) ve
portfoy yatirimlandir (portfolio investment). Yabanct sermayenin geldigi iilkede yeni
bir tesis kurmas1 veya varolan bir tesisi satin almast yabanci sermayenin dogrudan
dogruya yaptig1 bir yatirim tiliriidiir. Yabanci sermayenin borsada iglem goren bir
sirketin hisse senetlerini almas1 ise bir portfoy yatirmmdir.®

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart ile portfoy yatinmliarina iligkin detayli tanim

ve agiklamalara ¢aligmanin L. boliimiinde yer verildiginden, bu béliimde iki yabanci

sermaye yatirnim grubunun yatinmcilar itibariyle vergileme prensipleri incelenecektir.

204 Ali Tuglu, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Bu Yatnmlarim Vergilendirilmesi -II”,

Yaklagim, Say:1 126, 2003, sy. 114.
2 Erkan Yetkinler, “Vergi Cennetleri ve Yabanci Sermayenin Vergi Cenneti Ulkeleri Secmeleri”,
Vergi Diinyasi, Say1 235, 2001, sy. 92.
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1) Bireysel Yatirimcilar Baglaminda

Yukaridaki bolimlerde detayli olarak izah edildigi tizere, iilkeye yatirilan parasal
sermaye dolayistyla elde edilen gelirlerin  bireysel yatinmcilar nezdinde
vergilendirilmesi konusunu, dar miikellefiyet esasi dikkate alinmak suretiyle, menkul
sermaye iradi ve difer kazanc ve iratlar alt ayrimlan cercevesinde irdelenirken;
dogrudan sermaye yatirimlart dolayistyla elde edilen kazanglar, GVK’nin ticari
kazang hakkindaki hiikimleri ve kurumlardan elde edilen kar paylart baglaminda ele
alinacaktir. Para, doviz ve sermaye piyasalarinda yatirimcilara sermayelerini
yatirabilecekleri pek c¢ok alternatif sunulmustur. Bu alternatiflerden elde edilen
gelirler, Tiirk vergi sisteminde GVK’nin menkul sermaye iratlart ve diger kazancglar
ve iratlara iligkin hiikiimleri cercevesinde vergilenmektedir. GVK’nin 82.
maddesinde mal ve haklarin, bu arada, déviz varliklar1 ve menkul kiymetlerin elden
cikarilmasindan saglanan kazanglarin vergilendirilmesi konusunda alternatifli olarak
uygulanan enflasyon muhasebesi miiesseseleri Ongoriilmigstiir (S6z konusu
kazanglarin vergilendirilmesi konusunda 1999-2002 yillarinda uygulanacak olan
madde GVK Gegici 56.’dir. Fakat 82. maddedeki Vergileme rejimi Gegici 56.
maddede aynen korunmustur.). S6z konusu uygulama, KVK’min 45/b maddesi
uyarinca, bu tiir gelirleri ticari kazang cergevesinde elde etmeyen kurumsal
yatinimcilar baglaminda da aynen gegerliligini siirdiirmektedir. 82. madde hiikmiine
gore dar miikelleflerin yabanci sermaye mevzuati kapsaminda ilgili mercilerden izin
almak suretiyle (Nakdi sermaye i¢in 32 sayili Karar ile izin sisteminin kaldirildig:
daha onceki bolitmlerde aciklanmgty). Tiirkiye’ye bizzat getirdikleri nakdi veya ayni
sermaye karsithiginda iktisap ettikleri menkul kiymetler ile istirak hisselerini elden
cikarmalarindan dogan kazanclarin hesabinda kur farkindan dogan kazanglar dikkate
alinmaz. Su kadar ki, bu miikelleflerin Tiirkiye’de elde ettikleri kazanglarin,
miinhasiran bu menkul kiymet veya istirak hisseleri dolayisiyla elde edilen menkul
sermaye iratlarindan ve bu kiymet ve hisselerin elden c¢ikarilmasindan dogan
kazanglardan ibaret olmasi sarttir. Bu miikelleflerin Tiirkiye’de menkul kiymet alim
satimi ile devamli olarak ugragmalan halinde kur farkindan dogan kazanglar da ticari
kazancin hesabinda dikkate alinir. Kur farkindan dogan kazancglarin hesabinda,
menkul kiymet veya istirak hisselerinin iktisabina tahsis edilen yabanci sermayenin
bu kiymet ve hisselerin iktisap tarthindeki TC. Merkez Bankasi doviz alis kuruna

gore hesaplanan Tiirk Lirast karsilii ile bu kiymet ve hisselerin elden ¢ikarilmasi
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tarihindeki ayni miktar yabanci sermayenin TC. Merkez Bankas: doviz alig kuruna
gore hesaplanan Tiirk Liras: karsilig: arasindaki fark esas alinir. Diger taraftan, tipki
tam miikellefler gibi iktisap bedelinin DIE’ce belirlenen toptan esya fiyat endeksine
gore eskale edilmesi hakki yabanci finansal sermaye acisindan da aynen gecerli
olmaktadir. S6zi edilen madde de yer alan diger bir enflasyon muhasebesi
miiessesesi menkul kiymetlerin elden c¢ikarilmasindan saglanan kazanglar igin
GVK’nin  76. maddesindeki indirim oran1 miiessesesidir. Alternatifli olarak
diizenlenen bu miiesseseler olusan kazanci global olarak ele almakta ve enflasyondan
kaynaklanan fiktif kazanglar: vergi disi birakmaktadir.Yabanci finansal sermayenin
Tiirkiye’den elde edebilecegi diger gelir tiirli ise menkul sermaye iratlaridir. Bu tiir
gelirlerin vergilendirme rejimini diizenleyen temel madde Gelir Vergisi Kanunu’nun
“Beyanname Verilmeyen Haller” bashikli 86. Maddesidir. S6z konusu madde
hitkmiine gore, eger elde edilen menkul sermaye iradt Gelir Vergisi Kanunu’nun 94.
Maddesi uyarinca tevkif suretiyle vergilenmigse bu gelirler i¢in beyanname
verilmeyecektir. Hatta, baska gelirler dolayisi ile beyanname verilmesi hallerinde
dahi, s6zii gegen gelirler bu beyannameye dahil edilmeyecektir. Yabanci finansal
sermayenin elde edebilecegi menkul sermaye iratlarindan, hisse senetlerinin ve
tahvillerin vadesi gelmemis kuponlarinin satisindan elde edilen bedeller haric, tiimi
icin 94. Maddede tevkifat oram1 ngoriilmiistiir. Bu durumda, s6z konusu menkul
sermaye iratlari icin vergi yiikii yapilan tevkifat kadar olmaktadir.

Menkul sermaye iratlari i¢in vergilendirme rejiminin tevkifat esasina dayandirilmasi
yatirimcilarin idare ile muhatap edilmemesi gibi bir kolaylik saglamanin yani sira
vergilerin tamaminin yansitilabilmesi imkanini da saglamaktadir. Tiirkiye’de yeni bir
ticari igletme kurma ya da sube agma seklinde gerceklesen dogrudan sermaye
yatinimlari igin, parasal yatirnmlarda oldugu gibi, ticari igletmenin ya da subesinin
ticari kazancini global olarak ele alan bir enflasyon muhasebest sistemi yeni
diizenlemeye konulmustur. Tirkiye’de ticari kazang elde eden dar ya da tam
miikellef yabanc: sermayeli ticari isletmeler i¢in temel tegvik diizenlemeleri, yatirim
tesvik belgeleri gercevesinde uygulanan yatirim indirimi ve diger istisnalar ile GVK
7/1 de diizenlenen parantez i¢i hitkimdiir. Bu diizenlemeler yazimizda kurumsal
yatirimcilar baglaminda ele alinacaktir. Diger taraftan dogrudan yatirimlarda
vergilendirme beyanname esasina dayandigindan vergilerin tamamint yansitmak

miimkiin degildir.
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Tiirkiye’de var olan kurumlara bireysel istirak seklinde gergeklestirilecek dogrudan
yabanci sermaye yatirrmlarinda, elde edilen temettii gelirleri GVK 75/1 ve 94/6b/i
cercevesinde vergilendirilmektedir. Keza bu gelirlerin GVK’nin 86. maddesi
uyarinca yillik beyanname ile beyani gerekmemektedir. Temettli gelirlerine iligkin
vergileme rejimi Tirkiye’de gerceklestirilen parasal yabanci sermaye yatirimlar
dolayisiyla elde edilen menkul sermaye iratlarinin vergilendirme rejimi ile aynidir.
Fakat vergi yiikii baglaminda konuyu irdelerken yabanci istirak¢inin sermaye payi
tizerindeki kurumlar vergisi payinin da dikkate alinmasi gerekmektedir. Bu durumda,
istirak sermayesi iizerindeki toplam vergi yiikii parasal yatinm geklinde elde

edilebilecek diger menkul sermaye iradi gelirlerine gore daha fazla olmaktadir.?%

2) Kurumsal Yatirimcilar Baglaminda

Tiirkiye’ye giren yabanci parasal sermaye daha ¢ok banka kredisi seklinde veya
yabanci menkul kiymet fon ve ortakliklarinin ya da portfoy yonetim sirketlerinin
para ve sermaye piyasalarinda gerceklestirdikleri yatirimlar seklinde gelismektedir.
Bu ozelligi ile parasal yabanct sermaye yatirimlart kurumsal bir mahiyet arz
etmektedir. Bu ¢ergevede, parasal yabanci sermaye yatirimlart i¢in vergisel ortam dar
miikellef yatinnm fon ve ortakliklarinin vergilendirme rejimi ile yurtdigindan saglanan
kredilerin vergilendirme rejimleri cergevesinde ele alinirken; dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinda konu ticari kazanglarin vergilendirilmesi ve istirak kazanglari
cercevesinde ele almacaktir.

Menkul kiymet yatirim fonlarimin vergilendirme rejimi KVK 8/4. maddesinde
diizenlenmistir. S6z konusu maddeye gore;

a) Portfoyiiniin en az %25’1 hisse senetlerinden olugan menkul kiymet yatirim
fonlari (doviz yatirnm fonlart hari¢) ile aymi nitelikteki menkul kiymetler
yatirim ortakliklarinin portfoy igletmeciliginden sagladiklar: kazanglari,

b) (a) alt bendi disinda kalan menkul kiymet yatinm fonlar1 (doviz yatirim
fonlart harig) ile ayni nitelikteki menkul kiymetler yatirim ortakliklarinin
portfdy isletmeciliginden sagladiklar kazanglari,

kurumlar vergisinden istisnadir.
Bu istisnadan yararlanma kosullar1 KVK’nin 8/4. Maddesinde Maliye Bakanligi’na

verilen yetki cercevesinde tebliglerle diizenlenmistir.

26 Deyrim Akalin, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatrimlari ile Parasal Yabanct Sermaye Yatirimlar
ve Vergisel Ortamin Karsilagtirilmast”, Vergi Diinyasi, Say1 252, 2002, sy. 60.
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S6z konusu yetkiye dayanilarak cikarilan 44°7 ve 45" seri no’lu Teblig
belirlemelerine gore, 6zet olarak, dar miikellef yaturnm fonlarinin Kurumlar Vergisi
Kanunu’nun 8/4. Maddesinde yer alan istisnadan yararlanabilmeleri i¢in;

a) Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 18/11/1993 tarihli ve 21762 miikerrer sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan 1 numaralt sirkiilerinde tespit edilen sartlara uymasi
gerekmektedir. S6z konusu sirkiilerde Tiirkiye’de faaliyet gosteren (Tiirk yatirim
fonlarindan mahiyet olarak farkl olsalar bile) tiim portfoy isletmecileri yatirnm fonu
addedilmistir. Sirkiilerin ilgili belirlemesi aynen agagidaki gibidir; “Yabanct yatirim
fonlar1 ve ortakliklar kendi iilkelerindeki hukuki yapilari nedeniyle birbirlerinden
kesin hudutlarla ayrilamamakta ve sermaye piyasast mevzuatindaki tarifleri tam
olarak karsilamamaktadirlar. Bu sebeple, Sermaye Piyasasi Kurulu uygulamalari
acisindan portfoy isletmeciligi faaliyetinde bulunan, emeklilik ve sigorta sirketleri ile
bunlar tarafindan kurulan fonlar ve ortakliklar , iilke fonlari, yatinm kuruluglari,
yatinim ortakliklart ve yatirim fonlart gibi pek ¢ok ¢esitte olan yabanci kurumlar
portfoy isletmecilerinin tiimiiniin mali mevzuat uygulamalar: acisindan SPK’na gore
kurulan menkul kiymetler yatirtm fonlar1 gibi addedilmesi uygun goriilmiigtiir.”

b) Tiirkiye’de bir igyeri veya daimi temsilci vasitasiyla faaliyette bulunulmasi ve
Tiirk Vergi Kanunlarti’na gore defter tutma ve vergiye iliskin diger miikellefiyetlerin
yerine getirilmesi gerekmektedir. Yukaridaki sartlar var olmak kosuluyla s6z konusu
kazanclarin kurumlar vergisinden miistesna tutulabilmesi icin ayrica Maliye
Bakanhigi’ndan bir belge almaya gerek bulunmamaktadir.

Ayrica, 27.03.1994 tarih ve 21887 sayilt Resmi Gazete’de yayimlanan 47 seri no’lu
Teblig’de yukaridaki esaslar vurgulandiktan sonra, daimi temsilci sorununa agiklik
getirilmigtir. S6z konusu Teblig belirlemesine gore, menkul kiymet yatirnm fon ve
ortakliklarina saklama hizmeti sunan saklama bankalan ve sirketleri, dar miikellef
menkul kiymet yatirtm fon ve i ortakliklarinin Tiirkiye’deki daimi temsilcisi
sayilmak suretiyle, menkul kiymet yatinm fon ve ortakliklari icin daimi temsilci
sorunu ¢Oziilmiigtiir. Diger taraftan, 57 seri no’lu Kurumlar Vergisi Kanunu Genel
Tebligi’ndezo9 yabanci menkul kiymet fon ve ortakliklarinin portfdylerinin
Tirkiye’de yabanci portfoy yonetim sirketleri tarafindan yonetildigi duruma agiklik
getirilmigtir. Bu diizenlemeye gore yabanct portf0y yonetim sirketleri tarafindan

yonetildigi duruma agiklik getirilmigtir. Bu diizenlemeye gore, yabanci portfoy

207 4.11.1993 tarihli ve 21748 sayihi Resmi Gazete'de yayimlanan
%8 19.11.1993 tarih ve 21763 sayih Resmi Gazete'de yayimlanan
209 96.12.1997 tarih ve 23212 sayih Resmi Gazete'de yayimlanan
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yonetim sirketinin Tiirkiye’de isyerinin olmasi ya da daimi temsilci bulundurmasi
durumunda portfdyii yonetilen yabanct yatirim fon ve ortakliginin kazanct Kurumlar
Vergisi Kanunu 8/4. Maddesinde yer alan istisnadan yararlandirilacaktir. Bu
diizenlemeler daha ¢ok spekiilatif mahiyette, belirli bir ilkeye baghi olmaksizin
yatirim yapan fon ve ortakliklarin istisna kapsamina alinabilmesini olanakli kilmigtir.
KVK’nin 8/4. maddesinde yer alan istisna hiikmiinii teblig diizenlemeleri ile birlikte
ele aldigimizda, istisna kapsamt diginda kalabilecek herhangi bir yatirnm fon ve
ortaklig1 kalmamaktadir. Sermaye Piyasasi Kurulu, her tiirlii portfoy isletmeciligini
yayimlamig oldugu sirkiiler ile yatinm fonu addetmek suretiyle uygulamakla
yiikiimlii oldugu Kanun’un yetki alanini genisleterek, her ¢esit portfoy isletmeciligini
denetimi altina almak istemistir. Bu fon ve ortaklik tanimi vergi uygulamalari
bakimindan baz alindifinda, yukarida da ifade edildigi iizere istisna disinda
kalabilecek herhangi bir portfoy isletmeciligi faaliyeti kalmamaktadir.

S6z konusu kazanclar kurumlar vergisinden istisna edilmis olmakla birlikte,
Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 24 ve Gelir Vergisi Kanunu’nun 94. maddesi
uyarinca 6ngoriilmiis vergi tevkifatlarinin bu istisnadan etkilenmeyecegi; s6z konusu
maddeler hiikkmiine gore tevkif edilen vergilerin Gelir Vergisi Kanunu’nun 94.
maddesinin 6 numarali bendinin (a) alt bendi ne gore yapilan vergi tevkifatindan
mahsup edilecegi KVK’nin 8/4. maddesinde hitkme baglanmustir.

Gelir Vergisi Kanunu’nun 94/6/a maddesine gore yapilacak tevkifat orant,
portfoyliniin  %25’1 hisse senetlerinden olugan menkul kiymet yatirim fon ve
ortakhiklar1 icin %0, diger menkul kiymet yatirim fon ve ortakliklari i¢in %10’ dur.?'°
Mevcut istisna diizenlemesi karsisinda ¢ok istisnai bir durum olmaktadir. KVK
8/4’den yararlanamayan dar miikellef yatirnm fon ve ortakliklarinin Tiirkiye’de elde
etmis oldugu, menkul kiymet alim satim faaliyetleri dolayisiyla ortaya ¢ikan diger
kazang ve iratlar ile bir kisim menkul sermaye iratlarindan elde edilen gelirleri ayri
ayr1 degerlendirme zorunlulugu ortaya c¢ikmaktadir. Alim satim kazanglarini
kapsayan diger kazang ve iratlartn matrahmin tespiti GVK’nin 82. maddesinde gelir
vergisi miikellefleri ile aynidir. Yani kur farkindan artndirma, endeksleme, indirim
orani uygulama gibi global enflasyon muhasebesi kurumlar: dar mikellef yatirim fon
ve ortakliklarinin menkul kiymet ahm satim kazanclar i¢in de aynen uygulanacaktir.
Menkul sermaye iratlari icin ise genel vergileme rejimi KVK’nin 24 . maddesinde

diizenlenmigtir. KVK’nin 24. maddesi uyarinca dar miikellef kurumlarca elde edilen

2109375148 sayili BKK
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menkul sermaye iratlar1 tevkifat esasinda vergilendirilmektedir. Su kadar ki
GVK’nin 75/5. maddede yer alan tahvil ve hazine bonosu faiz gelirlerinin, 75/7
maddeki mevduat faizlerinin, katilma belgeleri yada hisse senetleri karsiliginda elde
edilen kar paylarinin bagka gelirler dolayisiyla beyanname verilmesi durumunda
verilecek beyannameye dahil edilmesi zorunlu bulunmaktadir. Yalniz beyanname
verilse de KVK’nin 13 ve GVK’nin 76. maddeleri uyarinca sozii edilen kazanglara
indirim oran1 uygulanmak suretiyle, fiktif kazanclar vergi digt birakilmistir

Ayrica, istisna kosullarina uymaksizin Tiirkiye’de gelir elde eden dar miikellef
menkul kiymet yatirrm fon ve ortakliklart GVK’nin 75/4. Maddesinde tanimlanan
menkul sermaye iratlann iizerinden GVK’nin 94/6/b/iii maddesine gore tevkifat
yapacaklar ve muhtasar beyanname ile vergi dairesine bildireceklerdir. S6z konusu
tevkifat oran1 %15°dir.

Tiirkiye’deki banka ya da diger kurumlara kredi kullandirimi geklinde iilkeye giren
yabanci sermaye iizerinde hi¢ vergi yiikii bulunmamaktadir. Tiirkiye’de daimi
temsilcisi ya da igyeri olmayan bu neviden kurumlarin elde ettikleri kredi faiz
gelirlerinin vergilendirilme rejimi KVK’nin 24. maddesinde diizenlenmistir. Stz
konusu madde hiikmiine gore elde edilen kredi faizi lizerinden yapilmasi gereken
tevkifat orani halen BKK kararlari dogrultusunda %0’ dir. Keza sozii edilen madde
hiikkmiine gore bu gelirler icin beyanname verme veya verilecek beyannamelere bu
gelirleri dahil etme zorunlulugu bulunmamaktadir.

Tiirkiye’de sirket kurma yada sube agma seklindeki dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarn icin ise parasal yabanci sermaye yatirimlarinda oldugu gibi KVK 12/1
maddesinde yer alan parantez i¢i hiikiim hari¢ herhangi bir mercinin iznine gerek
olmaksizin kendiliginden isleyen bir vergi tegvik sistemi bulunmamaktadir. SOz
konusu sirketin yada subenin elde ettigi ticari kazanglar tam ve dar miikellefiyet
esasinda genel vergileme rejimine gore vergilendirilmektedir.

Yukarida belirtilen parantez ici hitkkme gore, dar miikellef kurumlarin ihrag¢ edilmek
tizere Tiirkiye’de satin aldiklart veya imal ettikleri mallart Tiirkiye’de satmaksizin
yabanci memleketlere gondermelerinden elde edilen kazanglar Tiirkiye’de elde
edilmis sayilmamaktadir. Benzer diizenleme gelir vergisi miikellefleri icin GVK 7/1.
maddesinde yer almaktadir. S6z konusu bu diizenlemeye gore, firmanin Tiirkiye’deki
faaliyetinin sadece tedarik veya iliretim faaliyeti ile simirli olmas1 gerekmektedir.
Pazarlama faaliyetinin Tiirkiye’den yiiriitiilmesi durumunda elde edilen gelirler

vergilendirme kapsamina girecektir.
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Tiirkiye’de var olan kurumlara kurumsal istirak seklinde gerceklestirilecek dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinda elde edilen istirak kazanclart KVK’nin 8/1. maddesi
uyarinca kurumlar vergisinden istisna edilmigtir. Fakat, vergi yiikiiniin hesabinda
yabanct istirak¢inin sermaye payt tizerindeki kurumlar vergisi payinin da gbz 6niinde
bulundurulmas1 gerekir. Ornegin, Tiirkiye’deki bir kurumun sermayesine istirak
etmek yerine kredi verilmesi durumunda elde edilecek alacak faizleri tizerinde
yukarida ifade edildigi iizere hi¢ vergi yiikii bulunmamaktadir.

Dogrudan yatirim seklinde lilkeye giren yabanci sermaye uygulamada biiyiik 6lgiide
Hazine Miistesarlifinca  verilen  yatinm  tegvik  belgeleri  c¢ercevesinde
desteklenmektedir. Yalmz, bu tesvik sisteminin basarili oldugunu sdylemek pek
miimkiin goéziikmemektedir. Zira 1980-2001 yillarinda yabanci sermayeli firmalar
icin diizenlenen yatirim tesvik belgelerinde kayitli yatirim tutarlart toplami 92,9
milyar dolar olmasina ragmen bu donemde yatirmu tamamlanarak kapatilan
belgelerin yatirim degeri ise 49,2 milyar dolardir.”'! Gergeklestirilen bu yatirimin

ancak 10,8 milyar dolar1 doviz girisleri ile saglanmustir.

3) 2004 Yilinda Bireysel ve Kurumsal Yatinmcilarin Menkul Sermaye iratlarinin

Tiirkiye’de Vergilendirilmesi

2004 yilinda bireysel ve kurumsal yatirimcilarin menkul sermaye iratlarinin
Tiirkiye’de vergilendirilmesine iligkin elde edilen gelirin tiiriine gore siniflandiriimisg

actklamali tablo asagida yer almaktadir.?'

Tablo 27: Menkul Kiymet Gelirlerinin Vergilendirilmesi (2004)

TAM MUKELLEF KURUM DAR MUKELLEF KURUM (*)
HISSE SENEDI | -Tam miikellef kurumlardan elde edilenler -Beyan edilmez.
TEMETTU GELIRI kurumlar vergisinden istisna. -Dar miikellef kuruma (Tiirkiye’de bir isyeri
- Kar pay1 stopajina tabi degil . veya daimi temsilci aracilifiyta kér pay1
elde edenler harig) kar dagitimi yapan
kurum tarafindan %10 oraninda stopaj
yapilir. (2)
HISSE SENEDI ALIM | -Kurumlar Vergisi, % 33) -Kurumlar Vergisi, % 33) (3) (2)
SATIM KAZANCI ) -Karin ana merkeze aktarilan  kismi %10
oraninda Gelir Vergisi stopajina tabi (4)(2)
-Kur farkindan dogan kazanclar vergiye tabi
degil.

M hitp:/fwww.tcmb.gov.tr
22 http:/fwww.vergidegundem.com-Sirkiiler 2004/025
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DEVLET TAHVILI, | -Stopaja tabi (% 0) (8) -Stopaja tabi (% 0) (8)

HAZINE BONOSU | -Kurumlar Vergisi, % 33) -Kurumlar Vergisine tabi degil

FAIZ GELIRLERI 2 -Stopaj nihai vergidir.

(TL)

DEVLET TAHVILI, | -Kurumlar Vergisi, % 33) -Kurumlar Vergisi, % 33) (3) (2)
HAZINE BONOSU | (2) -Karin ana merkeze aktarilan kismi %10
ALIM SATIM oraninda gelir vergisi stopajina tabi (4) (2)

KAZANCLARI (TL)

-Kur farkindan dogan kazanglar vergiye tabi
degil

T.C.HAZINE
MUSTESARLIGI
TARAFINDAN {HRAC
EDILEN DOVizZ,
CINSINDEN VE
DOVIZE  ENDEKSL]
TAHVIL VE

BONOLARIN FAIZ
GELIRLERI

-Stopaja tabi (% 0) (8)
-Kurumlar Vergisi, % 33)
2

-Stopaja tabi (% 0) (8)
-Kurumlar Vergisine tabi degil
-Stopaj nihai vergidir.

T.CHAZINE _
MUSTESARLIGI
TARAFINDAN {HRAC

-Kurumlar Vergisi , % 33)
@)

-Kurumlar Vergisi, % 33) (3) (2)
-Karin ana merkeze aktarilan kism1 %10
oraninda gelir Vergisi stopajina tabi (4) (2)

EDILEN DOVizZ -Kur farkindan dogan kazanglar vergiye tabi
CINSINDEN VE degil

DOVIZE ENDEKSLI

TAHVIL VE

BONOLARIN ALIM

SATIM KAZANCLARI

T.C. HAZINE | -Kurumlar Vergisi, % 33) (2) - Biitge Kanununa gére stopaja tabi degil.
MUSTESARLIGI -Biitce Kanununa gore stopaja tabi degil. - Beyan edilmez.

TARAFINDAN

YURTDISINDA {HRAC
EDILEN

EUROBOND’LARIN

FAIZ GELIRLERI

T.C. VHAZTNE -Kurumlar Vergisi, % 33) -Islem Tiirkiye’de yapilmissa, veya ddeme
MUSTESARLIGI 2 Tiirkiye’de yapilmigsa kazanclar Tiirkiye’de
TARAFINDAN vergilendirilir. (Bu durumda %33 oraninda

YURTDISINDA THRAC
EDILEN

kurumlar vergisi ve karin ana merkeze
aktarilan kismu lizerinde fon pay1 dahil %10

EUROBOND’LARIN oraninda gelir vergisi stopajt

ALIM SATIM hesaplanacaktir.) (3) (2)

KAZANCLARI -Kur farkindan dogan kazanclar vergiye tabi
degildir.

OZEL SEKTOR | -Stopaja tabi, %10 (9) -Stopaja tabi, %10 (9) (2)

TAHVILI (TAHVIL, | -Kurumlar Vergisi, % 33) -Kurumlar Vergisine tabi degil.

VARLIGA DAYALI | (2) - Stopaj nihai vergidir.

MENKUL KIYMET,

FINANSMAN

BONOSU) FAIZ GELIR}
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OZEL SEKTOR | -Kurumlar Vergisi, % 33) -Kurumlar Vergisi, % 33) (3) (2)
TAHVILI (TAHVIL, | (2) - Karin ana merkeze aktarilan kismt %10
VARLIGA DAYALI oraninda gelir Vergisi stopajina tabi (4) (2)
MENKUL KIYMET, -Kur farkindan dogan kazanglar vergiye tabi
FINANSMAN degil
BONOSU) ALIM SATIM
KAZANCLARI
REPO GELIRLERI -Stopaja Tabi, %22) (9) (2) -Stopaja tabi, %22 (9) (2)
-Kurumlar Vergisi, % 33) -Kurumlar Vergisine tabi degil.
2) - Stopaj nihai vergidir.
MEVDUAT FAIZLERI -Stopaja Tabi (9) (11) (2) -Stopaja tabi. (9) (12) (2)
TL Vadesiz ve Ihbarli Hesaplar, %18 TL Vadesiz ve Ihbarl Hesaplar, %18
TL 3 aya kadar (3 ay dahil) vadeli hesaplar, | TL 3 aya kadar (3 ay dahil) vadeli hesaplar,
%18 %18
TL 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli hesaplar, | TL 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli hesaplar,
%16 %16
TL 1 yila kadar vadeli hesaplar, %12 TL 1 yila kadar vadeli hesaplar, %12
TL 1 y1l ve daha uzun vadeli hesaplar, %7 TL 1 yil ve daha uzun vadeli hesaplar, %7
DTH vadesiz, %24 DTH vadesiz, %24
DTH 1 yila kadar vadeli hesaplar, %24 DTH 1 yila kadar vadeli hesaplar, %24
DTH 1 yildan uzun vadeli hesaplar, %18 DTH 1 yildan uzun vadeli hesaplar, %18
-Kurumlar Vergisi, % 33 -Kurumlar Vergisine tabi degil.
- Stopaj nihai vergidir.
(ATIPL , ®B) TiPI | -Kurumlar Vergisi, % 33 Beyan Edilmez.
MENKUL KIYMET | (13)(2)
YATIRIM FONLARI
KAR PAYLARI
GAYRIMENKUL -Kurumlar Vergisi, % 33 Beyan Edilmez.
YATIRIM FONU VE | (2)
RISK SERMAYESI
YATIRIM FONU KAR
PAYI
(A) Tipi (B) TIPI | -Kurumlar Vergisi, % 33 (14) (2) Beyan Edilmez.
MENKUL KIYMET
YATIRIM
ORTAKLIKLARI  iLE
GAYRIMENKUL  VE
RISK SERMAYESI
YATIRIM
ORTAKLIKLARI KAR
PAYLARI
TAM MUKELLEF GERCEK KiSI DAR MUKELLEF GERCEK KiSi
HISSE SENEDI | -Tam miikellef kurumlardan elde edilenlerin | -Beyan edilmez
TEMETTU GELIRI 1/2 si gelir vergisinden istisna. (GVK’nun | - Dar miikellef kisiye kar dagitimi yapan

Gegici 62 nci maddesinde belirtilenler harig)
(16)

-Stopaja tabi tutulmus,diger menkul sermaye
iratlari, gayrimenkul sermaye iratlart ve birden
fazla isverenden alinmis iicretlerle birlikte
(2004 yih igin) 14 milyar TL’yi agarsa gelirin
tamami beyan edilir. (1)

kurum tarafindan %10 oraninda stopaj
yapilir.(2) (GVK’nun Gegici 62 nci
maddesinde belirtilenler hari¢) (16)
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HISSE SENEDI ALIM
SATIM KAZANCI

-fvazsiz olarak iktisap edilenler ile IMKB’de
islem g6ren ve 3 aydan fazla elde tutulanlar
vergiye tabi degil. (5)

- IMKB de islem gtrmeyenlerden tam
miikellef kurumlara ait olup 1 yildan fazla
elde tutulanlar vergiye tabi degil.

-iktisap bedeli, sadece, elden g¢ikarilan ay
haric olmak iizere TEFE arfiy oraniyla
endekslenebilir.

-Enflasyon indirimi uygulanmaz.

- Alim satim zararlari, alim satim karlarina
mahsup edilir. (17)

-Diger menkul kiymet alim  satim
kazanglariyla birlikte (2004 yili icin) 12
milyar TL’yi asarsa, asan kisim beyan edilir.

Q)

-Ivazsiz olarak elde edilenler ile IMKB’dc
islem goren ve 3 aydan fazla elde tutulanlar
vergiye tabi degil. (5)

- IMKB de islem gormeyenlerden tam
miikelleflere ait olup (1) yildan fazla eldc |
tutulanlar vergiye tabi degil.

- Kur farkindan dogan kazanclar vergiye
tabi degil.

- Diger menkul kiymet ahim-satim
kazanclariyla birlikte 12 milyar TL’yi
asarsa, asan kisim beyan edilir. (7)

DEVLET TAHVILI,
HAZINE BONOSU
FAIZ GELIRLERI
(TL)

- Stopaja tabi (% 0) (8)

- Enflasyon Indirimi uygulanir. (6)
-indirimden sonraki tutar, stopaja tabi
tutulmug,diger menkul sermaye iratlar,
gayrimenkul sermaye iratlar1 ve birden fazla
igverenden alinmmyg iicretlerle birlikte (2004
yilt i¢in) 14 milyar TL’yi asarsa gelirin
tamami1 beyan edilir. (1)

- 26.07.2001 - 31.12.2004 tarihleri arasinda
ihra¢ edilen Hazine Bonosu ve Devlet
Tahvilleri’nden elde edilen faiz gelirlerinin
indirim oram1 uygulamasindan sonra, alim-
satim kazanclarinin ise endeksleme
uygulamasindan  sonra  kalan tutarlan
toplaminmn 156.505.290.000 TL’si (2004 yili
i¢in), gelir vergisinden istisna edilmigtir. (15)

-Stopaja tabi (%0) (8)
-Stopaj nihai vergidir.
-Beyan edilmez.

DEVLET TAHVILI,
HAZINE BONOSU
ALIM SATIM
KAZANCLARI (TL)

-Iktisap bedeli elden ¢ikarilan ay hari¢ olmak
iizere TEFE artis oraninda artirilabilir.
-Enflasyon indirimi uygulanmaz.

- Alim satim zararlari, ahm satim karlarina
mahsup edilir. (17)

- Diger menkul kiymet alim satim
kazanglariyla birlikte 12 milyar TL’yi asarsa,
asan kisim beyan edilir.

-26.07.2001 - 31.12.2004 tarihleri arasinda
ihra¢ edilen Hazine Bonosu ve Devlet
Tahvilleri’nden elde edilen faiz gelirlerinin
indirtm orani uygulamasindan sonra, alim-
sattm  kazanclarinin ise endeksleme
uygulamasindan  sonra  kalan  tutarlan
toplaminin 156.505.290.000 TL’si (2004 yih
icin), gelir vergisinden istisna edilmistir. (15)

-Kur farkindan dogan kazanglar vergiye tabi
degil

-Diger menkul kiymet alim satim
kazanglanyla birlikte 12 milyar TL’yi
asarsa, asan kisim beyan edilir. (7) (18)
-26.07.2001 - 31.12.2004 tarihleri arasinda
ihra¢ edilen Hazine Bonosu ve Devlet
Tahvilleri’nden elde edilen alim-satim
kazanglarimin 156.505.290.000 TL’si (2004
yilt igin), gelir vergisinden istisna edilmistir.
(15)

T.C.HAZINE
MUSTESARLIGI
TARAFINDAN iHRAC
EDILEN DOVIiZ
CINSINDEN VE
DOVIZE ENDEKSLI
TAHVIL VE
BONOLARIN FAIZ
GELIRLERI

- Stopaja tabi (% 0) (8)

- Itfa sirasinda olusan ana para kur farki veya
endeks farki gelir sayilmaz.

- Enflasyon indirimi uygulanmaz.

-Stopaja tabi tutulmug,diger menkul sermaye
iratlari, gayrimenkul sermaye iratlar: ve birden
fazla igverenden alinmis icretlerle birlikte
(2004 yil igin) 14 milyar TL’yi asarsa gelirin
tamam beyan edilir. (1)

-Stopaja tabi (%0) (8)
-Stopaj nihai vergidir.
-Beyan edilmez.
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- 26.07.2001 — 31.12.2004 tarihleri arasinda
ihra¢ edilen Hazine Bonosu ve Devlet
Tahvilleri’nden elde edilen faiz gelirlerinin,
bunlardan saglanan alim-satim kazanglari ile
birlikte toplaminin, 156.505.290.000. TL’si
(2004 wyili igin), gelir vergisinden istisna
edilmistir. (15)

T.C.HAZINE - Alim satim kazanci Tirk Lirast bazinda | -Kur farkindan dogan kazanglar vergiye tabi
MUSTESARLIGI hesaplanir. degil
TARAFINDAN iHRAC - Iktisap bedeli elden gikartlan ay hari¢ olmak | -Diger menkul kiymet alim satim
EDILEN DOVIZ lizere TEFE artig oraninda artirilabilir. kazanglariyla birlikte 12 milyar TL’yi
CINSINDEN VE - Enflasyon indirimi uygulanmaz. asarsa, agan kisim beyan edilir. (7) (18)
DOVIZE ENDEKSLI - Alim satim zararlari, ahm satim karlarma | -26.07.2001 - 31.12.2004 tarihleri arasinda
TAHVIL VE mahsup edilir. (17) ihrag edilen Hazine Bonosu ve Devlet
BONOLARIN ALIM - Diger menkul kiymet alm satim | Tahvilleri’'nden elde edilen alim-satim
SATIM KAZANCLARI kazanglariyla birlikte 12 milyar TL’yi asarsa, | kazanglarinin, 156.505.290.000 TL’si (2004
asan kisim beyan edilir. (18) yili i¢in), gelir vergisinden istisna edilmigtir.
-26.07.2001 - 31.12.2004 tarihleri arasinda | (15)
ihra¢ edilen Hazine Bonosu ve Devlet
Tahvilleri’'nden  elde edilen alim-satim
kazanclarinin, faiz gelirleri ile birlikte
toplaminin, 156.505.290.000 TL’st (2004 yili
icin), gelir vergisinden istisna edilmigtir. (15)
T.C. HAZINE -Biitce Kanununa gore stopaja tabi degil. - Biitge Kanununa gore stopaja tabi degil.
MUSTESARLIGI -itfa sirasinda olugan anapara kur farki gelir | - Beyan edilmez.
TARAFINDAN sayilmaz.
YURTDISINDA [HRAC | -Enflasyon indirimi uygulanmaz.
EDILEN -Elde edilen faiz gelirlerinin tamaminin beyan
EUROBOND’LARIN edilmesi gerekmektedir.
FAIZ GELIRLERI -26.07.2001 - 31.12.2004 tarihleri arasinda
ihra¢ edilen Eurobond’lardan elde edilen faiz
gelirlerinin, bunlardan saglanan alim-satim
kazanclar ile birlikte toplammnin,
156.505.290.000 TL.’si (2004 yili igin), gelir
vergisinden istisna edilmistir. (15)
-Bu  tarihler  diginda  ihra¢  edilen
Eurobond’lardan 2004 yilinda saglanan, 750
milyon liraya kadar faiz geliri, beyan
edilmeyecektir.
T.C. HAZINE - Alm satim kazancit Tiirk Lirast bazinda | - Islem Tiirkiye’de yapilmigsa veya deme
MUSTESARLIGI hesaplanir. Tiirkiye’de yapilmussa kazanglar Tiirkiye’de
TARAFINDAN - Iktisap bedeli elden gikarilan ay hari¢ olmak | vergilendirilir.
YURTDISINDA IHRAC | iizere TEFE artis oraninda artirilabilir. - Kur farkindan dogan kazanglar vergiye
EDILEN - Enflasyon indirimi yapilamaz. tabi degildir. (7)
EUROBOND’LARIN - Alm satim zararlari, alim satim karlarina | - 26.07.2001 - 31.12.2004 tarihleri arasinda
ALIM SATIM mahsup edilir.(17) ihrag edilenlerden elde edilen alim-satim
KAZANCLARI - Diger menkul lkiymet alm saum | kazanglarinin, 156.505.290.000 TL’si (2004
kazanclariyla birlikte 12 milyar TL’yi agarsa, | yilt i¢in), gelir vergisinden istisna edilmigtir.
asan kisim beyan edilir. (18) (15)
- 26.07.2001 - 31.12.2004 tarihleri arasinda
ihrag edilenlerden elde edilen alim-satim
kazanclanmin, faiz gelirleri ile birlikte
toplaminin 156.505.290.000 TL’si (2004 yilt
icin), gelir vergisinden istisna edilmistir.(15)
OZEL SEKTOR - Stopaja tabi, %10 (9) (2) -Stopaja tabi, %10) (9) (2)
TAHVILI (TAHVIL, - Enflasyon indirimi uygulanir. (6) -Stopaj nihai vergidir.
VARLIGA DAYALI -Indirimden  sonraki tutar, stopaja tabi | -Beyan edilmez.
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MENKUL KIYMET, tutulmus,diger menkul sermaye iratlari,
FINANSMAN gayrimenkul sermaye iratlart ve birden fazla
BONOSU) FAIZ GELIRI | igverenden ahnmus iicretlerle birlikte (2004
yili i¢in) 14 milyar TL’yi asarsa gelirin
tamamt beyan edilir. (1)
OZEL SEKTOR | - Iktisap bedeli elden gikarilan ay hari¢ olmak | -Kur farkindan dogan kazanglar vergiye tabi
TAHVILI (TAHVIL, | iizere TEFE artis oraminda artinilabilir, degil.
VARLIGA DAYALI | - Enflasyon indirimi uygulanmaz. -Diger menkul kiymet alim satim
MENKUL KIYMET, | - Alm satim zararlari, alim satim karlanna | kazanclariyla birlikte 12 milyar TL yi
FINANSMAN mahsup edilir.(17) asarsa, asan kisium beyan edilir. (7)
BONOSU) ALIM SATIM | -Diger  menkul kiymet alim  satim
KAZANCLARI kazanglaryla birlikte 12 milyar TL’yi agarsa,
agan kisim beyan edilir.
REPO GELIRLERI -Stopaja tabi, %22 (2) -Stopaja tabi, %22 (2)
-Beyan edilmez (10) -Stopaj nihai vergidir.
-Beyan edilmez.
MEVDUAT FAIZLER] -Stopaja tabi (9) (2) -Stopaja Tabi (9) (2)
TL Vadesiz ve Ihbarli Hesaplar, %18 TL Vadesiz ve [hbarli Hesaplar, %18
TL 3 aya kadar (3 ay dahil) vadeli hesaplar, | TL 3 aya kadar (3 ay dahil) vadeli hesaplar,
%18 %18
TL 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli hesaplar, | TL 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli hesaplar,
%16 %16
TL 1 yila kadar vadeli hesaplar, %12 TL 1 yila kadar vadeli hesaplar, %12
TL 1 yil ve daha uzun vadeli hesaplar, %7 TL 1 yil ve daha uzun vadeli hesaplar, %7
DTH vadesiz, %24 DTH vadesiz, %24
DTH 1 yila kadar vadeli hesaplar, %24 DTH 1 yila kadar vadeli hesaplar, %24
DTH 1 yildan uzun vadeli hesaplar, %18 DTH 1 yildan uzun vadeli hesaplar, %18
- Beyan edilmez (10) -Stopaj nihai vergidir.
-Beyan edilmez.
(A)TIPL , (B) TIPI | Beyan edilmez. (10) Beyan Edilmez.
MENKUL KIYMET
YATIRIM FONLARI
KAR PAYLARI
GAYRIMENKUL -Enflasyon indirimi uygulanir. (6) Beyan Edilmez.
YATIRIM FONU VE | -indirimden sonraki tutar, stopaja tabi
RISK SERMAYESI ! tutulmus,diger menkul sermaye iratlar,
YATIRIM FONU KAR | gayrimenkul sermaye iratlar1 ve birden fazla
PAYI igverenden alinms icretlerle birlikte (2004
yili igcin) 14 milyar TL’yi asarsa gelirin
tamami beyan edilir. (1)
(A) TiPl (B) TIiPi| -Enflasyon indirimi uygulanir. (6) Beyan Edilmez.
MENKUL KIYMET | -indirimden sonraki tutar, stopaja tabi
YATIRIM tutulmus,diger menkul sermaye iratlar,
ORTAKLIKLARI  ILE | gayrimenkul sermaye iratlar1 ve birden fazla
GAYRIMENKUL VE | igverenden alinmig iicretierle birlikte (2004
RISK SERMAYESI | yiht igin) 14 milyar TL’yi asarsa gelirin
YATIRIM tamami beyan edilir. (1)
ORTAKLIKLARI KAR

PAYLARI
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(*) Dar miikellef kurumlara iligkin agiklamalar, Tiirkiye’de igyeri ve daimi temsilcisi
bulunmayan dar miikellef kurumlar i¢in gecerlidir.

(1) Gelir Vergisi oranlari

2004 yilinda gercek kisilerin gelirlerinin vergilendirilmesinde kullanilacak gelir
vergisi tarifesi, Gelir Vergisi Kanunu’nun 103 ve Miikerrer 123 iincii maddelerinin

verdigi yetkiye dayanilarak Bakanlar Kurulu’nca, agsagidaki gibi belirlenmistir.

kismu igin

Gelir Dilimi Vergi

Orani (%)
6 milyar liraya kadar 20
14 milyar liranin 6 milyar lirasi icin 1,2 milyar, kalan kismu igin 25
28 milyar liranin 14 milyar lirasi i¢in 3,2 milyar, kalan kismi icin 30
70 milyar liranin 28 milyar lirast i¢in 7,4 milyar, kalan kismt icin 35
140 milyar liranin 70 milyar lirast i¢in 22,1 milyar, kalan kism1 i¢in 40
140 milyar liradan fazlasinin 140 milyar liras1 i¢in 50,1 milyar, kalan 45

Ucret gelirlerinin vergilendirilmesinde, yukaridaki tarifede yer alan vergi oranlar1 5

puan indirilmek suretiyle uygulanir.

Yukaridaki tarifenin ikinci gelir diliminde yer alan tutari agmamast kosuluyla,

Tiirkiye’de tevkifata tutulmus olan; menkul sermaye iratlar1 beyana tabi degildir.

(2) 01.01.2004 ten itibaren fon payt kesintisi yapilmayacaktir. 2003 yili

vergilendirme donemine iligkin olarak 1.1.2004’ten sonra verilmesi gereken yillik

gelir ve kurumlar vergisi beyannamelerinde hesaplanan vergiler izerinden ayrica fon
payt hesaplanmayacaktir.

(5035 sayili Kanun ile Kurumlar Vergisi Kanunu’na eklenen Gegici 32. madde

hilkmii uyarinca 2004 yilinda uygulanacak Kurumlar Vergisi orant % 33’diir. Bu

oran, 2004 yilina iligkin gegict vergilendirme donemlerinde de uygulanacaktir)

(3) Dar miikellef kurumlarin, Tiirkiye’de elde ettikleri kazanglar sadece menkul
kiymet alim satim ibaret ise alim satim kazanci yabanci kurum veya Tiirkiye’de
namina hareket eden kimse tarafindan kazancin elde edildigi tarihten itibaren 15
giin icinde 6zel beyanname ile beyan edilir.

(4) Kurumlar Vergisi Kanunu uyarinca yillilk veya 6zel beyanname veren dar

miikelief kurumlarin indirim ve istisnalar 6ncesi kurum kazancindan kurumlar
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vergisi digiildiikten sonra kalan kismin ana merkeze aktarilan kismi lizerinden
gelir vergisi stopaji yapilir. Stopaj orant % 10°dur.

(5) Gelir Vergisi Kanunu’nun mikerrer 80inci maddesi hiikkmi ile, 2004 yil
basindan itibaren gegerli olmak iizere, ivazsiz olarak iktisap edilenlerler, Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasinda islem géren hisse senetlerinden ii¢ aydan daha
fazla siire elde tutulanlarin alim sattmindan saglanan kazanglar gelir vergisinden
miistesna tutulmustur. 4842 sayili Kanunla, bu kapsama, tam miikellef kurumlara
ait olup bir yildan fazla siire elde tutulan hisse senetlerinin alim satimindan
saglanan kazanclar da dahil edilmistir.

(6) Indirim Oranm1 = Yeniden Degerleme Orani

Devlet Tahvili Hazine Bonosu Ihalelerindeki Ort.
Bilesik Faiz

Bu oran her yil Maliye Bakanligi’nca ilan edilmektedir.

Menkul kiymet alim-satim kazanglan ile doviz cinsinden, dovize veya bagka bir

degere endeksli tahvillerden elde edilen faiz gelirleri i¢in indirim orani uygulanmaz.

(7) Dar miikellef gercek kisilerin menkul kiymet alim satim kazanglari ve stopaja
tabi tutulmamig olan menkul sermaye iratlari, daimi temsilcileri ya da yabanci
kisiye kazanc saglayanlar tarafindan (15) giin icinde miinferit beyanname ile
beyan edilmesi gerekir.

(8) 01.10.1998 tarihinden sonra ihrac edilen Hazine Bonosu ve Devlet Tahvilleri faiz
gelirleri ile, TKI ve KOI tarafindan ¢ikarilan menkul kiymetlerin faiz gelirleri
{izerinden yapilacak stopaj orant %0’dir.

(9) Bu stopaj hesaplanan kurumlar vergisinden mahsup edilir. Dar miikellef gergek
kisi ve kurumlar icin s6z konusu stopaj nihai vergidir. Tam miikellef gergek
kisiler, gelir vergisi beyannamesi vermeleri halinde, stopajin indirim oram
uygulandiktan sonra kalan kismi hesaplanan gelir vergisinden mahsup edilir,
beyanname verilmemesi halinde stopaj nihat vergi olur.

(10)01.01.1999-31.12.2004 tarihleri arasinda elde edilen ve stopaj yoluyla

vergilendirilen mevduat faizleri ve repo gelirleri ile menkul kiymet yatinm
fonlarindan elde edilen kar paylart ve Ozel Finans Kurumlarinca 6denen kar
paylar icin beyanname verilmeyecektir. S6z konusu gelirler, siirenin uzatiimasi
yoniinde yeni bir diizenleme yapilmadif: takdirde, 01.01.2005 tarihinden

itibaren beyana tabi hale gelecektir.
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(11)Tam miikellef statiisiindeki bankalarin elde ettifi mevduat faiz gelirleri igin
stopaj orani (0)’dur.
(12)Yabanci bankalarin Tiirkiye’deki subelerinin elde ettigi mevduat faiz gelirleri

icin stopaj orani (0)’dir.

(13) Portfoyiiniin en az %S51°1 Tiirkiye’deki sirketlerin hisse senetlerinden olugan
yatiim fonlarinin katilma belgeleri alig bedeliyle, diger yatirnm fonu katilma
belgeleri ise borsa rayici ile degerlenir.

(14) S6z konusu yatirim ortakliklarinin hisse senetleri alig bedeli ile degerlenir.

(15) 24.10.2001 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan 4710 sayilt Kanunla Gelir Vergisi

Kanunu’na eklenen (4783 sayili Kanunla degisik) Gegici 59 uncu madde hiikmii
ile, 26.07.2001-31.12.2004 tarihleri arasinda ihra¢c edilen Hazine Bonosu ve
Devlet Tahvillerinden elde edilen faiz gelirleri ve bunlarin alim satimindan
saglanan kazancglarin 2001 yilinda 50 milyar lirasi, (2004 yilinda 156.505.290.000
TL) izleyen yillarda da, bu tutarin her yil yeniden degerleme oraninda artirtlmasi
suretiyle bulunacak tutara kadar olan kistm, 2006 yili sonuna kadar, gelir
vergisinden istisna edilmigtir.
Maliye Bakanligi’nca miikelleflere verilen yazili goriislerde, dis borglanma
programi cercevesinde yabanci para cinsinden ihrag edilen Devlet Tahvillerinin
(eurobond) GVK Gegici 59 uncu maddede sozii edilen Devlet Tahvili ve Hazine
Bonosu kapsaminda oldugu belirtilmektedir. Bu nedenle, Eurobond’lardan elde
edilen gelirlere de, 156.505.290.000 TL’lik (2004 yili icin) istisna
uygulanabilecektir. Ancak, istisna uygulanacak Eurobond faiz ve alim-satim
gelirlerinin beyaninda hangi sinirin dikkate alinmasi gerektigi konusunda Maliye
Bakanlif1i’nmin agiklamasina ihtiyag vardir. Ciinkli, Eurobondlar, tevkifata tabi
olmadiklar1 i¢in 14 milyar liralik beyan sinirina, istisna uygulamasina tabi
tutulduklarr icin de 750 milyon liralik beyan sinirina tabi olmayacaklardir.

(16) 4842 sayih Kanunun Gegici 62 nci maddesi hilkmii uyarinca, 31.12.1998 ve

onceki tarihlerde sona eren hesap donemleri karlarinin dagitimindan elde edilen kar

paylan gelir vergisinden istisnadir.

Aym madde hiikmii ile, gercek kisilerce 31.12.2002 tarihinden 6nce sona eren hesap

donemlerine iligkin olup vergiden istisna edilen kazanglar ile GVK’nun Gegici 61

inci maddesi hiikmii cergevesinde, eski tesvik belgeleri kapsaminda yatirim

indiriminden yararlandirilan kazanclardan dagitilan temettiilerden elde edilen kar

payinin net tutarina elde edilen kar payinin 1/9°u eklendikten sonra bulunan tutarin



203

yarist vergiye tabi gelir olarak dikkate alinir. Bu gelirler ile ilgili olarak yillik
beyanname verilmesi halinde, beyannameye intikal ettirilen tutarin 1/5 i beyanname
tizerinden hesaplanan gelir vergisinden mahsup edilir.

(17) Alim satim karlarinin alim satim kazancglarina mahsup edilmesine iligkin olarak
kanunda herhangi bir hiikiim yer almamasina ragmen Maliye Bakanligi basin

agiklamasi ile s6z konusu mahsubun yapilabilecegini belirtmigtir.
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SONUC

Sanayi devrimi ile baslangicta ulusal bazda isletmeler faaliyette bulunurken,
sonrasinda uluslar arast, ¢cok uluslu ve ulus 6tesi igletmelerin ekonomik alanda da yer
edindikleri, globallesme ile beraber glintimiizde inanilmaz boyutlara ulasan bir
uluslar arasi yabanci sermaye trafiginin ekonomik gelismeleri ve degismeleri
etkiledigini soylemek miimkiin olmustur.

Giiniimiiziin kiiresellesen diinyasinda gerek sanayilesmis ve gelismesini tamamlamig
iilkeler, gerekse gelisme yolunda olan {iilkeler yabanci sermaye olarak ifade
yatirimlar1 kendilerine ¢ekebilmek igin biiyiik ¢aba harcamaktadiriar. Bunun sebebi,
yabanct sermayenin bu iilkelerin ekonomilerine saglamis oldugu sermaye (dis
kaynak), yeni teknoloji, modern know-how, yOnetim becerisi (management),
istihdam katkisi, pazarlama katkist ve verimlilik etkisi gibi yararlardir. Ancak
devinim icindeki kosullar sonucunda, yabanci sermayenin yeni yararlari da ortaya
cikmugtir. Yukarida da bahsedilen klasik yararlarin yaminda; giliniimiizde yabanci
sermaye, gelisen yeni sartlara bagl olarak ihtiyag duyulan, gelismis ve sermaye ihrag
eden iilkelerin siyasi ve ekonomik destegini, lilkeler i¢cin promosyonu (tanitim),
globallegsmeyi (diga acilim), cevresel koruma ve insan kaynaklarinin gelistirilmesini

beraberinde getirmektedir.

Yabanct sermayenin iilkeye sagladigi bu yararlari maksimize edebilmek icin, ev
sahibi iilkenin ¢ikarlar ile yabanci sermayeli kuruluslarin gikarlar arasinda akilci bir
denge kurmak; diger bir ifade ile gelecek yabanci sermayenin iilke ekonomisinde
yaratacagi katma deger ile yatirimcilarin elde edecegi faydalarin iilke ekonomisine
yiikleyecegi olumsuz etkilerin karsihiklt analizinin yapilmas: gerekmektedir.

Tiirkiye gibi gelisme yolunda olan iilkelerde ekonomik sorunlarin basinda “kaynak
yetersizligi” gelmektedir. Ciinkii, ekonomik kalkinma i¢in yatirnm yapilmast bir
zorunluluktur. Yatirnm olmadan kalkinma (gelisme) saglanamaz, tiretim artmaz. Bu
sebeple yatirimlar ekonominin kalkinma siirecinde biiylik bir neme sahiptir.

Tiirkiye’nin 2004 yihi ocak-temmuz donemi Odemeler dengesi geligmeleri
incelendiginde213 2004 yilimin Ocak-Temmuz doneminde finans hesaplarinda
gerceklesen net sermaye girisi, bir 6nceki yilin ayni dénemine gére % 190,6 artisla
8.695 milyon ABD dolari olmugtur. Dogrudan yatinmlar kalemi altinda,
Tiirkiye’deki yabanci sermayeli sirketlerin yurtdisindaki ortaklarindan kullandiklart

2B http://www.tcmb.gov.tr
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kredileri ve yurtdiginda yerlesik kigilerin Tiirkiye’de gerceklestirdikleri gayrimenkul
alimlarini da igeren yurtdiginda yerlesik kisilerin yurticinde yaptiklart net yatirimiar,
bir ©6nceki yiulin Ocak-Temmuz doneminde 582 milyon ABD dolarn olarak
gerceklesirken bu yilin aynt doneminde 1.800 milyon ABD dolarina ulagmistir. Bu
tutarin 918 milyon ABD dolar1, 250 milyon ABD dolart Temmuz aymna iligkin
tahmin olmak {iizere, yurtdiginda yerlesik kisilerin Ocak-Temmuz 2004 déneminde
Tiirkiye’de  gergeklestirdikleri net gayrimenkul alimlarindan olugmaktadir.
Tiirkiye’deki yabanci sermayeli sirketlerin yurtdisindaki ortaklarindan kullandiklari
kredilerin net tutar1 ise 184 milyon ABD dolar1 olarak gerceklesmistir.

Yurticinde yerlesik kisilerin yurtdisinda yaptiklart net yatirimlarda ise 2003 yil
Ocak-Temmuz déneminde net 238 milyon ABD dolari, 2004 yilinin ayn1 déneminde
de net 457 milyon ABD dolan artig gerceklesmistir. Sonug itibariyle, 2004 yili
Ocak-Temmuz doneminde dogrudan yatirimlar kaleminde net 1.343 milyon ABD
dolan girig gergeklesmistir.

Portfoy yatirnmlar kalemi incelendiginde ise, 2003 yili Ocak-Temmuz déneminde
617 milyon ABD dolar1 net sermaye girisi gerceklesen bu kalemde 2004 yilinin ayni
déneminde 3.055 milyon ABD dolari net sermaye girisi bulundugu goriilmektedir.
Alt kalemler itibariyle incelendiginde, varliklar baghigi altinda, yurtiginde yerlesik
kigilerin yurtdiginda menkul deger alim-satimlart 2003 Ocak-Temmuz déneminde
383 milyon ABD dolar1 net alimla, 2004 yili Ocak-Temmuz doneminde ise 117
milyon ABD dolann net satimla sonug¢lanmustir. Portféy yatirimlart kaleminin
yiiklimliiliikler bolimiinde hiikiimet, 2000 yilinda yurtdisina ihra¢ edilmis tahvilin
509 milyon ABD dolar1 tutarinda anapara geri O6demesini Temmuz ayinda
gergeklestirmis, neticede Ocak - Temmuz dénemi icin net bor¢lanma tutari 230
milyon ABD dolar olmugtur. Yurtdisinda yerlesik kigiler, Temmuz ayinda hisse
senedi piyasasinda 90 milyon ABD dolarnn ve devlet i¢c borglanma senetleri
piyasasinda 616 milyon ABD dolarnt net alim gergeklestirmiglerdir. 2004 yilinin
Ocak-Temmuz déneminde ise s6z konusu piyasalarda sirasiyla 568 milyon ve 2.140

milyon ABD dolar net alim gergeklesmistir.

Ticari ve diger krediler ile mevduatlardan olusan diger yatirimlar kaleminde ise,
2003 yili Ocak-Temmuz doneminde 3.047 milyon ABD dolari, 2004 Ocak-Temmuz
doneminde de 3.837 milyon ABD dolari net girig gergeklesmistir.

Bu sayisal veriler incelendiginde Tiirkiye’nin yabanci sermaye yatirimlari alaninda

ciddi bir gelisme gosterdigi izlenimi olugmaktadir. Oysa bu artisin temelinde s6z
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konusu donemde yabanct kaynaklarin Tiirkiye’de gayrimenkul edinimlerindeki
artistan kaynaklandigi, iilke kalkinmasina fayda saglayacak dogrudan yatirimlarda
ciddi bir ilerleme olmadig: goriilmektedir. Ashinda, UNCTAD 1n raporlarina gore de
1991 — 2001 donemi dogrudan yabanci yatirimlar potansiyel endeksinde 86 nci
sirada yer alan Tirkiye, ayni donem dogrudan yabanci yatinmlar performans
endeksinde 112 nci sirada yer almistir. Buradan da anlagilacag: lizere Tiirkiye’nin
potansiyeli ile gerceklestirdigi performans arasinda ciddi farkliliklar bulunmaktadir.

Yabanct sermaye giriginin az olmasinin pek ¢ok nedeni olmakla birlikte, asagida

birkagindan bahsetmek miimkiindiir.

-Uygulanan ekonomik istikrar politikalarimn devamhiliginin olmamas: nedeniyle

ileriye doniik uzun vadeli beklentilerin olugamamasi,

-Hiikiimet politikalarinda istikrar olmamasi nedeniyle yabanci yatirimcilar igin

giiven tesis edilememesi,

-Biirokrasinin yabanci sermayeyi desteklemekten ¢ok denetleme ozelligine sahip

olmasi,

-Biirokratik iglemlerin agin yogunlugu ve karmasiklifi; Yabanci sermayeyi

ilgilendiren cok fazla sayida ve sik stk degisen yasal diizenlemeler yabanci

yatinmcilart  devletle karsi karstya birakmakta, disarida olumsuz  imaj

olugturmaktadir. 2001 wyili FIAS (Yabanct Yatinm Danismanlik Merkezi)

Raporunda, yapilan anket g¢alismasi sonucunda,”'* yabanci yatinimeilar giris ve

faaliyet siiresi ile ilgili problem yasamadiklarini, ancak sirket kurulusu ve kayit

asamasinda gereksiz, karmagik ve uzun formalitelerle karsilagtiklarint ifade

etmektedirler.

-Devlet politikast olarak yabanci sermayenin girisinin arttirtlmast igin strateji

olusturulmamasi; uygulanan tesvik politikalart sektorel anlamda yabanci

yatinimcilar icin cazibe olusturmadifi gibi, belli sektorlerde faaliyet gosteren

uluslararast firmalara yonelik tamtim ve hedefleme cahgmalari bu giine kadar

yapilmamistir.

-Ulkenin yatirim imajini olusturmaya yonelik tanitim faaliyetleri ihmal edilmistir.

-Yabanci sermaye ic¢in uygun bir yatirim iklimi olusturulmasi amaciyla gerekli
burokratik alt yapinin olusturulmamasi. Bu madde ile 6zellikle yetkilerin bir elde
toplanmasi, islemlerin basitlestirilmesi, kurumlar aras: koordinasyonun saglanmasi

gibi hususlar amaglanmaktadir. Tiirkiye’deki yabanci sermaye uygulamalarinin

2 hitp://www.yased.org.tr
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incelendigi FIAS raporunda, ayni konuda farkli kamu birimlerinin yetkilerinin
catismast nedeniyle biirokratik sikintilarin yasandigt, 6zellikle kamu saglig: ve ¢evre
koruma konularinda saglik bakanligi ve cevre bakanliginin yetkilerinin catigtigs ifade
edilmektedir.

- Kayit Dig1 Ekonomi: Tiirkiye’de yabancilarin problemlerinin yerli sermayenin
sahip oldugu problemlerden farkli olmadigmi da belirtmek gerekir. Ulkenin
kurallarina uyan, kanunlara uyum konusunda 6zenli bu gercevede kayit digi islemi,
istihdam: bulunmayan Ticaret hukuku ve etigine uygun hareket eden, rekabetin
gereklerine uyan sosyal sorumlulugunu miidrik sermayede kayit disi ekonominin
yarattig1 haksiz rekabet ortamindan muzdariptir.

Yarattif1 olumsuz, haksiz, yorucu, yipratict kosullar sebebiyle yabanci sermayenin
en temel sorunu kayit digt ekonomidir. Hicbir i adami, ayni sektorde faaliyet
gosteren kayit digi istihdamui sebebiyle vergi ve sigorta primi 6demeyen, kayit digi
satiglar1 sebebiyle Katma Deger Vergisi, Kurumlar Vergisi, Gelir Vergisi 6demeyen
bir rakiple bag etmek imkanini bulamaz. Boyle bir rakiple ugrasmak kaybedilecek bir
savagt goze almaktir. Dolaysiyla kayit dist ekonominin oldugu bir ilkede yabanci
sermaye yasam alani goremedigi icin gelmemektedir.

Kayit dist ekonominin yabanci sermaye bakimindan yarattig1 bir diger handikap da
birlesme ve satin alma iglemlerinde gbzlemlenmektedir.

Birlesme ve satin almalarla ilgili yapilan hisse degerlemelerinde kayit digi hasilatin
nazara alinmasi miimkiin olmamakta bu cercevede alici ve satict adaylarinin
baslangi¢ noktalari arasindaki ucurumlar islemleri gerceklestirilemez boyuta
tasimaktadir.

Dolayisiyla kayit disi ekonomi bir taraftan yabanci sermayenin Tiirkiye’de sirket
kurmasina, yerli sermaye ile isbirliZi yapmasina mani olmakta ©biir yandan
Tiirkiye’deki faaliyetlerinde ¢ok ciddi zorluklar yaratmaktadir.

Vergi kanunlarinin yan1 sira ekonomiyi diizenleyen tiim kanunlarda gerekli 6nlemler
alinarak denetim mekanizmalarinin bu yondeki caligmalan gliclendirilerek ve
koordine edilerek kayit dist ekonominin bir an Once ileri iilkelerle kiyaslanabilir
boyuta indirilmesi yabanci sermaye performansinin iyilestirilmesinin 6n sart:
olmaktadir.

- Tiirkiye’nin yabanci sermaye girisleri konusunda yabanct sermayeye iligkin yasal
diizenlemeler agisindan sikintilart bulunmakla birlikte, asil sorun ve sikintilarin vergi

yasalarindaki karmagik diizenlemelerden dogdugu bilinmektedir. Bu alanda siirekli
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olarak bir iyilestirme c¢abasi icinde olunsa da, vergi yasalarinda bazi yapisal
diizenlemeler ve bu diizenlemelerin asirt karmasiklifi yabanci sermaye agisindan
sorun yaratmaya devam etmektedir. Ayrica, vergi yasalarina iligkin stk degisiklik
yapilmast yabanci sermaye acisindan en nemli dgelerden biri olan giiven konusunda
ciddi sarsint1 yaratmaktadir. Vergi yasalarina iligkin uygulama ve yorum farkliliklar
yabanci sermaye getirecek kesimleri irkiitmektedir. Bu bakimdan, zaman
gecirmeden yabanci sermayeye doniik vergi yasalarindaki degisik hiikiimlerin
olabilirse bir araya toplanmast ve bu alanda olabildigince giliven unsurunu zora
sokacak degisikliklere gitmemek yararli olacaktir. Yabanci sermayeye iliskin
vergisel diizenlemelerin agik, anlagilir ve basit olmasi; bu hiikiimlerin diinyanin belli
baslt dillerine cevrilmesi gelecek yabanci sermaye akimlart agisindan ¢ok 6zendirici
olacaktir.

Ayrica Tirkiye’ye ciddi miktarlarda sermaye girisi olmakla birlikte bu girisler kisa
vadeli ve spekiilatif bir mahiyet tagimaktadir ve kalicihgi bulunmamaktadir.
Dogrudan yatinmlar seklinde {ilkeye ciddi bir sermaye girisi olmamaktadir.
Dogrudan yatirnimlar i¢in uygulanan vergilendirme rejimi ile parasal yatirimlar igin
uygulanan vergilendirme rejimi arasinda ciddi farklar bulunmaktadir. Parasal
yatirimlar icin uygulanan vergilendirme rejiminin tesvik ve kolaylik tizerine
kuruldugunu, bu tiir yatirimlar i¢in 6zel baz1 diizenlemelerin devrede oldugunu,buna
karsihik dogrudan yatirimlar iizerindeki tegvik sisteminin biiyilik 6lciide yatirim tesvik
belgelerine dayandirildigini ve bu haliyle tesvik sisteminin kendiliginden ve kolay
isleyen bir mahiyet tagimadigimi sdylemek miimkiindiir. Bu c¢ercevede parasal
yatinnmlar lizerindeki vergi yiikii,dogrudan yatirtmlar {izerindeki vergi yiikiinden
daha azdir. Diger taraftan Tiirkiye’deki genel sermaye yetersizligi dolayisiyla parasal
yatirimlar iizerindeki vergi yiikiinlin biiyiik ¢lgiide sermaye kullanicilart tizerinde
kalmast beklenmelidir. Ayrica bu tiir yatirrmlardan elde edilen gelirlerin
vergilendirilmesi genelde tevkifat esasina tabi oldugundan vergilerin yansitilmasi
cok kolay olmakta ve cogu zaman tamami yansitilabilmektedir. Fakat dogrudan
yatirimlarda vergilendirme rejimi genel olarak beyanname esasina dayandigindan
vergilerin tamarmmni yansitmak miimkiin degildir. Sonug olarak, diger nedenlerin yani
sira, Ozel nakdi sermaye lizerindeki vergi yiikii dogrudan yatirim gelirlerine gére ¢ok
daha az oldugundan Tiirkiye’de yapilan yabancit sermaye yatirimlari parasal
yatirimlar seklinde gelismektedir.

Yukarida birkagindan bahsedilen nedenlerden otiirti Tiirkiye yabanci sermaye
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cekme konusunda arzu edilen diizeye gelememistir. Bu nedenlerin ortadan
kaldirilmasi ve dogrudan yabanci yatirimlar ic¢in strateji tespitinden Once
gerekli alt yapinin saglanmasi hayati 6nem tagimaktadir.

Gergi Tiirkiye’de son donemde gergeklestirilen yasal diizenlemeler, yabanci
sermayenin Tiirkiye’ye yonelimini artirmak icin bir hayli 6nem tasimaktadir.
Oncelikle 4875 sayih “Dogrudan Yabanci Yatinmlar Kanunu” ile 1954 yilindan beri
yiriirlikte bulunan 6224 sayilt “Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanununu” uygulamalari
sona ermigtir. Vergisel alanda ise, 5228 sayilt Kanunla KVK’nun 8 inci maddesine
eklenen (9) numarali bent hilkkmii ile, tam miikellef kurumlarin yurt digt istirak
kazanglart ve KVK’nun 8 inci maddesine eklenen (10) numarali bent hiikmii ile tam
miikellef kurumlarin yurt diginda bulunan igyerleri veya daimi temsilcileri araciligt
ile elde ettikleri kazanglar, belli kosullarla kurumlar vergisinden istisna edilmis;
KVK’nun 8 inci maddesine eklenen (11) numarali bent hiikmii ile uluslararasi
holding yapilanmasin tesvik eden diizenlemeler getirilmigtir. Ayrica iilkemizde
gercek vergi matrahlarinin vergilendirilmesi suretiyle vergi adaletinin saglanmasina
yonelik olarak uzun yillardir kamu yonetimlerine iletilen talepler, nihayet 5024 sayili
Kanunla karsilik bulmustur. Kabul edilen Kanunla, igletmelerin mali tablolarinin
enflasyonun olumsuz etkilerinden arindirtlmasi amacina yonelik olarak diizeltilmesi
saglanmig; Vergi Usul Kanunu’na eklenen Miikerrer 298 inci madde hiikmii ile,
kazanglarint bilango esasina gore tespit eden gelir ve kurumlar vergisi
miikelleflerine, mali tablolarint belirli kogullar altinda enflasyon diizeltmesine tabi
tutma imkant taninmugtir.

Diger onemli bir gelisme ise sirket kurma siirelerinin kisalmasidir. Diinya
Banka’sinin 6zel sektor kredi kolu International Finance Corporation’in (IFC)
raporuna gore 145 iilke arasinda yapilan incelemede 2003 yilinda Tiirkiye’de
bir sirket kurmak 38 giin siirerken, Ocak 2004 itibariyle bu siire 9 giine inmis
durumdadir.®’® 2002 yilinda ise bu siire 121 giindiir. Aym1 dénem icinde
Tiirkiye’de uygulanan sirket kurma prosediir sayist 13’ten 8’e indirilmis; sirket
sicil kaydt i¢in uygulanan 7 prosediir, tek bir prosediire indirilerek “tek durakh
kayit sistemi” baslatilmigtir. 2003 yilinda Tiirkiye’de sirket kurmanin resmi
maliyeti yillik kisi basina milli gelirin yiizde 37,1’i iken, bu oran 2004 yilinda

yiizde 26,4 e gerileyerek neredeyse ligte birlik bir azalma gostermistir.

2 Referans Gazetesi, 06.09.2004
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Pek tabi tiim bu veriler, yine de Tiirkiye’nin yabanct sermaye performansinin
istenilen diizeyde olmadigini, bu konuda dikkatli stratejilerin olusturulmasi
gerektigini gostermektedir. Bu stratejilerin baginda da vergi tesviklerinin etkin
bir bigcimde olusturulup, istikrarli ve seffaf bir yapi1 icerinde gelistirilmesi
olmalidir. Boyle bir diizenleme miimkiin olan en diisiik maliyetle en iyi
sonuclara ulagilmasini saglayacak olan etkin tegvik programlarinin saglanmasi
tasarlanmas: ile gerceklesebilecektir. Ornegin “vergi tatili” kavrami
mevzuatimiza hala kazandirtlamamigtir. Vergi tatili i¢in boige (belli bolgelerde
daha uzun, belli bélgelerde hig¢ tatil vermemek), sektor (belli sektorlerde uzun,
diger sektorlerde daha kisa, belli bolge belli sektorlerde en uzun veya en kisa),
baslangi¢ tarihi (izin alindig1 yildan itibaren, kar edilmeye baslandigt yildan
itibaren), oran (karlarin tamamini, karlarin bir oranim veya Kurumlar Vergisi
oranimi %0’a kadar indirmek, ya da yine sektor, bolge, siire ile ilintili bir
sekilde vergi oranindan indirim saglanarak), tutar (getirilen sermaye degerine
doviz olarak ulasilincaya kadar, getirilen sermayenin iki kati, yarisi) yaratilan katma
deger sebebiyle karsilagtlan yiikler (istihdam iizerinden Odenen vergi ve sosyal
giivenlik primlerinin tamami kadar, bes kat: kadar Kurumlar Vergisinden indirim)
kullanilan kamusal hizmetler ve mallar icin (elektrik, dogal gaz gibi diinya
fiyatlariyla farkl: bir fiyatla alinan yine bu mal ve hizmetler icin 6denen tutarinin bir
boliimiiniin Kurumlar Vergisinden indirimi gibi) yontemler gbz 6niinde tutulmalidir.
Gerekli diizenlemelere bir o6rnek de caliganlarla ilgili diizenlemelerdir. Tiirkiye’de
calisan yabancilarin licretlerinin bir kismini vergi digi birakilmasi ¢ok onemli bir
tesvik unsurudur Yabanci yatinnmcilar genellikle kurumlardir. Ancak kurumlarda
karar mercileri kisilerdir. Bu gergegin unutulmamas: gerekir. Dolayisiyla, Tiirkiye’de
yatirrm yapacak kisilere, Tiirkiye’deki yatirimlarda c¢alisacak kigilere kendi
tilkelerinden aynilarak Tiirkiye’ye gelmelerini tegvik edici sahsi yarar saglayici
mekanizmalara ihtiyag vardir. Birgok lilkede bu tiir hiikiimler vardir. Ornegin
Hollanda’da yukarida belirtildigi gibi igverenler, ¢alistirdiklar yabancilarin vergiye
tabi ticretlerinin %30’u oraninda bir tazminat: vergisiz olarak 6deyebilmektedirler.
Diger bazi iilkelerde yabanct uyruklularin saglik, cocuklarinin egitimi, kendi
iilkelerine gitmeleri igin kullandiklar1 seyahat masraflarinin vergiden miistesna
tutulmasina imkan veren hiikiimlere yer verilmistir. Ulkemizde de benzer
uygulamalara ihtiyag vardir. Biitiin bu alternatifleri degerlendirilirken dikkate

alinmast gereken en 6nemli husus basitlik, netlik ve agiklik olmalidir.
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Gegici vergi oramimin %33’e yiikseltilmesi ile 4. donem gegici vergi uygulamasi
nedeniyle ilgili y1l kurumlar vergisinin 6nceden tahsil edilmesi sonucu dogmaktadir.
Bu durumun Onlenmesi igin 4. donem gecici vergi uygulamasinin kaldiriimasi
gerekmektedir. Dogrudan ve dolayls istirakleri belli bir oranmin iistiinde olan grup
sirketlerinin Kurumlar ve hatta Katma Deger Vergisi beyannamesini konsolide bazda
vermelerine imkan saglanmasi da 6nemli bir tesvik unsuru olacaktir.

Bazi yatinnmlar iilkenin ekonomik kalkinmasinda hayati 6nemler tagtyabilmektedir.
Miktar olarak Onemlerinin yani sira, sagladiklari istihdam, ihracat, yarattiklart yan
sanayi, teknolojik imkanlar sebebiyle kagirilmamasi gereken firsatlar niteligindedir.
Her iilke, bu tiir yatinmlari kendine ¢ekmek icin arayiglar igindedir. Tiirkiye
bakimindan hayati 6nemi olan projeler érnegin bor tuzlart projesi, Ornegin altin,
Srnegin toryum, drnegin Israil’e su satist, drnegin Tiirkiye’nin diinyanin sayili iiretim
merkezlerinden birisini olusturmasini saglayacak yiiksek teknoloji projeleri gibi
alanlarda, gerektiginde projenin tanimi yapilarak adeta ihaleye ¢ikiliyormus gibi
uluslararas1 kuruluglardan teklif alinmasina imkan saglanacak hukuki alt yapi
kurulmalidir. Ornegin Tiirkiye’de bor tuzlarinin islenmesi projesine ne kadar yatirmm
yapacaklari, ne kadar istihdam, ihracat, yan sanayii saglayacaklart bu alanda diinya
devi olan kuruluglarla birer birer konugsularak bu yatirimin gergeklesmesi i¢in hangi
tesvikleri isteyecekleri iizerinde mutabakat saglamaya caligiimali en biiyiik yatiriom
en az tegvikle saglayacak olana proje gerekli sartlar ve tesvikler olusturularak
verilmelidir. Gerekirse bu konuda kanun c¢ikarilmalidir. Ayni sekilde mesafe alinmak
istenen endiistrilerin Tiirkiye’ye ¢ekilmesi i¢in yine bu alanin devleri ile bu sektorde
Tiirkiye’de yatinm yapmalarinin bekledigi belirtilerek yatirnm igin arayacaklan
kosullar  Ogrenilmeli,  goriigmelerle, pazarliklarla  projenin  Tiirkiye’ye
kazandirilmasina ¢alistimahidir.

Diinyanin dev girketlerinin yeni yatirim projeleri takip edilmeli, bu projelerin
Tiirkiye’ye kazandinlmast igin inisiyatif kullanilarak arzuladiklart yatinm
olanaklarmin Tirkiye’de saglanilmasina caligilmalidir. Aktif bir yaklasimla
Tiirkiye’nin mevcut yurtdisi teskilat1 bu hususlarn gerceklestirmek tizere egitilmeli,
yetki ve sorumluluk sahibi kilinmalidir.

Bu kapsamda yabanci sermayeye iligskin stratejinin olusturulmas: siirecinde,
gerekli tanittmi yapacak ve yurt diginda olumlu bir yatirtm imajinin yaratifmasi
i¢in ¢alisacak yabanci sermaye i¢in tanitim faaliyetlerini yapacak bir kurumun

bulunmasi; yabanct yatirimcilara ulagma, tanitim, yatirimcilara hukuki ve
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ekonomik konularda gerekli bilginin tedariki, biirokratik islemlerin yerine
getirilmesinde isbirligi ve sonrasinda danigmanlik gibi pek c¢ok konuda
yatirimcilara gerekli destegin saglanmasi gerekmektedir.

Yabanct sermayeye yonelik tanitim igin birinci asamada yatirim tanitim
ajanslarinin kurulusu ve fonksiyonlarinin tespiti yapilmalidir.Buna y&nelik
olarak; yatirim politikalarinin belirlenmesi ve/veya tavsiyesi, yatirimcilara
danigmanlik ve asistanlik hizmetlerinin saglanmasi, tesviklerin sunulmas: ve
uygulanmasi, yatirimci hedeflemesi ve tanitim programlar1 ve 6zellestirmenin
tanitimi gerekmektedir.

Yabanci sermayeye yonelik tanitim icin ikinci agamada, yabanci sermaye igin
bolgesel ve sektorel Onceliklerin belirlenmesi gerekmektedir. Bunlar “bolgesel
hedefler” (Bat1 Avrupa, Kuzey Amerika, Asya&Pasifik, Ortadogu ve Kuzey Afrika,
Orta ve Dogu Avrupa) ve “sektorel hedefler” (temel iiriinler, yiiksek teknoloji
tiriinleri, elektronik, bioteknoloji, tarimsal sanayi, altyapi hizmetleri, hizmet sektort,
stratejik yatinm, ARGE, sirketlerin bolgesel merkezleri, dogal kaynaklar ve

madencilik vs.) olarak belirlenmelidir.

Bu konuda {iclincii asama ise, yatirtm cinslerinin belirlenmesi olmalidir.
Yatirimlar; joint venture ve stratejik ortakliklar, komple yeni yatirimlar
(greenfield investment), makina ve teghizat yatirimlar1t (Brownfield), sirket

evlilikleri ve satin almalar1 ve 6zellestirmeler olarak siniflandiriimalidir.

Diger bir agama ise yatirim Oncesi ve sonrast hizmetlerin saglanmasidir. Bu
kapsamda yabanci yatirrmcilar i¢in yerli ortak temini, yerli pazar ile ilgili
bilgilendirme, is diinyast ve sartlar1 hakkinda bilgilendirme, yatirim yeri
temini, finansal hizmetler hakkinda bilgilendirme, dis pazar olanaklan
hakkinda bilgilendirme, ulastirma imkanlart hakkinda bilgilendirme, glimriikler
ve tarifeler hakkinda bilgilendirme, fizibilite etiidii, yasal ortamin tanitima,
yatirimcilara pazar, yasal kosullar vs. konularda bilgi bankasi olusturulmasi
gibi faaliyetler gerceklestirilmelidir.

Yabanci sermayeye yonelik tanitim igin son agamada ise tanitim araglarinin hayata
gecirilmesidir. Uluslararas1 konferanslar, yabanct yatirimcilara tanitim amach
ziyaretler, uluslararasi ticaret ve yatirim fuarlarina katilim, diger iilkelerde
tanitim misyonlari kurulmasi, dig medyada tanmitim, mektupla davet, web sitesi

kurulmasi saglanarak tanitim araglar: islevsel hale getirilmelidir.
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Sonug olarak problemlerin dogru tespiti ve yatirim ortanunin uluslar arasi standarda
kavusturulmasi icin, maksimum fayda minimum maliyeti saglayacak tegvik temelli
yasal ve kurumsal diizenlemelerin yapilmas: gerekmektedir. Etkin bir tamitim
kampanyasi ile, yabanct yatirim girislerinde, belirtilen hedeflere uygun artiglarin
saglanmast miimkiin olacaktir. Kiiresellesen diinyada esit ya da yaklagik kosullarda
yarigan ilkelerin, bu cergevede yapaca@i atilimlar, uluslararasi piyasadaki rakip
tilkeler karsisinda belirgin farkliliklar yaratacagi gibi; bu faydalar ihmal edilerek
ortaya konan politikalar neticesinde {ilkelerin rekabet ortaminda gerilemesi de

kacinilmaz olacaktir.
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