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Ozet

Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferanst (UNCTAD) verilerine gore igeri yonlii Dogrudan Yabanci
Yatirrm (DYY) akimlarinin yillik ortalamasi 2010-2013 déneminde 2000-2009 dénemine oranla %29 artmistir.
Ayrica, 2013 yilinda gelismekte olan iilke ekonomilerinin payi, 2001 degerinin iki kati olmustur. Bir baska
ifadeyle, ekonomik soklar kargisinda daha kirilgan olan iilkelerdeki DYY stoku, 2001 yilindan bu yana énemli
olclide ve siirekli olarak artmistir. Diinyanin farkli bolgelerinde yasanan ekonomik-politik tiirbiilans kosullarmnda
DYY konulu g¢aligmalarin, zorlastirict mevzuat degisiklikleri, s6zlesme fesihleri ve transfer kisitlamalari gibi
politik riskleri yakin gelecekte DYY oOniindeki muhtemel baslica engellerden biri olarak isaret etmeleri daha
anlasilir olmaktadir. Bu ¢aligma, politik risklerin DYY iizerindeki etkisini, uluslararasi yatirim anlagmalar1 ve
uyusmazliklarma agirlik vererek ortaya koymaktadir.

Anahtar kelimeler: Dogrudan yabanci yatirim, Politik riskler, ikili yatirim anlasmalari

Foreign Direct Investments at the Context of Political Risks, Bilateral Investment Agreements
and Disputes

Abstract

Average annual inward global foreign direct investment (FDI) flows rose by 29 per cent in the period 2010-2013
with respect to period 2000-2009 according to data of the United Nations Conference on Trade and Development
(UNCTAD). Besides, the share of developing economies in 2013 was nearly double of what it was in 2001. In
other words, the FDI stock in countries with greater vulnerability to economic shocks has risen significantly and
steadily since 2001. Under the economic-political turbulence conditions which are experienced in different
regions of the world, it becomes more comprehensible why the studies regarding FDI point out the political risks
such as adverse regulatory changes, breach of contracts and transfer restrictions as one of the possible major
impediments to FDI in the near future. This paper outlines the impact of the political risks on the FDI, paying
special attention on international investment agreements and disputes.
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GIiRiS

Dogrudan Yabanci Yatirimlarin (DYY) yoneldigi tilkelerde sermaye birikimini desteklemesi, teknoloji
tagmalar1 vasitastyla verimliligi olumlu yonde etkilemesi, iiriin yelpazesini genisleterek ihracati
artirmast ve istthdam yaratmasi, vb katkilari, 1970’lerden sonra daha iyi anlasilir olmustur.

1990’lardan itibaren “Washington Uzlagsmasimin” ana akim iktisat politikalarma rehberlik etmesiyle
DYY’ler daha fazla 6neme haiz olmusturl. Yillik kiiresel DYY hacmi, 2010-2013 yillar1 arasinda,

! 1989°da Washington merkezli uluslararas iktisadi kuruluslarm, Latin Amerika iilkelerinde uygulanmasi igin
wsrarct olduklart 10 temel ekonomi politikast onerisi, John Williamson (1990) tarafindan listelenmis ve boylece
“Washington Uzlagmas1” terimi kullanima girmistir. Bu Onerilerden biri de DYY’lerin 6niindeki engellerin
kaldirilmasidir. Williamson (2004) bu 10 maddenin kalkinma regetesi gibi sunulmasina karsi ¢ikmustir.
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1980’11 yillara oranla yaklasik 16 kat artmig ve DYY’leri orta gelir tuzagindan kurtulmak igin bir arag
olarak gérmeye baslayan Gelismekte Olan Ulkeler (GOU), 2012 yilinda ilk kez bu hacmin yarisindan
fazlasmna ev sahipligi yapmislardir®.

Kiiresel DYY hacminde, siyasi ve ekonomik kirilganligin goreceli olarak daha fazla oldugu
GOU’lerin paymin 2000’li yillarda artma egilimi, yatirimeilar1 en fazla kaygilandiran faktorlere de
yansimistir. Cok Tarafli Yatirim Garanti Kurulusu’nun (MIGA) 2013 yili Diinya Yatirim ve Politik
Risk (World Investment and Political Risk - WIPR) Raporu, politik risklerin makroekonomik
istikrarin hemen arkasinda ¢ok az bir farkla ikinci siraya yerlestigini gdstermektedir (World Bank,
2014) .

2010 sonlarindan itibaren bazi sosyoekonomik sebeplere ilaveten siyasi yozlagmanin tetikledigi Arap
Bahari, yatirimcilarin bu kaygilarimi hakli ¢ikartan bir 6rnektir. Ortadogu ve Kuzey Afrika (Middle
East and North Africa-MENA) iilkelerinde, politik risklerin DYY’ler {izerindeki etkileri kuvvetli bir
sekilde hissedilmistir. MENA iilkelerinde DY Y’ nin, kiiresel DYY icindeki payr Arap Bahari’m
izleyen bir y1l iginde 2009 yilina oranla yaklasik %50 azalnustir®. Buna ilaveten, Arap Bahari’ndan bu
yana MENA iilkelerinin taraf oldugu uluslararasi yatirim uyusmazligi tahkim davalar1 6nemli dl¢iide
artmistir’. Halbuki cok sayida yatirimer ¢ikisinin ve yatirmm uyusmazligimm gozlemlendigi bolgenin
kiiresel DYY ig¢indeki payi, 2000 yilindan Arap Bahari’na kadar 16 kat artis gostermisti. Bu durum,
politik risklerin DYY hacmini ne o0lgiide etkileyebildigini ve Ongoriilmelerinin zorlugunu
gostermektedir.

Bu ¢alismada, DYY kavrami, 6nemi ve belirleyicileri ile 1980 sonrasindaki seyri ortaya konmus ve
yatirimeilarin karar asamasinda etkili olan faktdrler icinde politik risklerin yeri irdelenmistir. One
¢ikan politik risklere deginildikten sonra bu risklerin azaltilmasi i¢in imzalanan yatirim anlagmalarinda
ve bu anlagmalar tizerine ortaya ¢ikan uyusmazliklarda yasanan gelismeler degerlendirilmistir.

1. Dogrudan Yabanci Yatirim Kavrami ve Onemi

DYY, bir iilkedeki yatirimcinin uzun dénemli bir iliski ¢ergevesinde, kendi iilkesi disinda yerlesmis
olan bir girisim araciligiyla, en az %10’luk bir yonetim giiciinii ifade eden siirekli kazang elde etme
amaciyla gergeklestirdigi sinir 6tesi yatirim tiirtiidiir (OECD, 2009: 17).

Yeni istihdam alanlarinin olusturulmasi, doviz rezervlerinin artirilmasi, sermaye kithigi ceken
iilkelerde sermaye birikiminin ve ileri teknoloji ediniminin saglanmasi, birlesme ve satin almalar
araciligiyla rekabet¢i ortamin olusturulmasi ve verimliligin artirilmast DYY’ nin ev sahibi iilkelere
sagladig1 en onemli katkilardir. Bu katkilar 6zellikle GOU’ler igin diinya ile biitiinlesmeye, bir baska
deyisle disa agiklik oranimin artmasima yardimei olmaktadir (Mody, 2007: 4; Sonmez and Pamukcu,
2011: 3). Yurti¢i tasarruf-yatirim agigini azaltmasi ve bilgi tagmalarina yol agmasi gibi sebeplerle
DYY’ler gelismekte olan iilkelerdeki iktisadi biiylimeyi de olumlu yonde etkilemektedir (Mottaleb,
and Kalirajan, 2010: 402).

1980’lerde, para birimlerinin asir1 degerlenmesinin de etkisiyle Amerikan sirketlerinin rekabet
giiclerini kaybetmelerinin bir neticesi olarak, Japon firmalarinin basta ABD olmak iizere diinyada
artan satiglar1 Japonya’da nakit birikimini artirmig ve boylelikle yabanci pazarlarda yatirim yapma

2 Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferans: (United Nations Conference on Trade and Development —

UNCTAD) veritabanina gore, 2000 yilinda GOU’lerin ev sahipligi yaptig DYY lerin oran1 yaklasik %19 iken,
bu oran 2013 yilinda yaklasik 3 kat artisla %54 olmustur. Diisiik gelirli GOU’lerde s6z konusu oranda yasanan
art1s ise 8 kata yakindir (http://unctadstat. unctad.org /08.12.2014).

¥ UNCTAD veritabanina gére MENA iilkelerinin 2009 yilinda kiiresel DYY igindeki payr %7,5 iken 2011
yilinda %3,7 olmustur (http://unctadstat.unctad.org/ 28.11.2014).

* Ornegin, Misir Arap Cumhuriyeti’ne karst Diinya Bankasi biinyesinde yer alan Uluslararasi Yatirim
Anlagmazliklarinin  Coziim Merkezi (International Centre for Settlement of Investment Disputes-ICSID)
nezdinde agilan tahkim davalariin sayisi, 1990 ile 2010 yillar1 arasinda kalan 20 yillik siirede toplamda 11 iken,
Arap Bahar1 sonrasi 4 yillik siirede 13 olmustur (https://icsid.worldbank.org/ICSID/FrontServlet?request
Type=CasesRH&regFrom=Main&actionVal=ViewAllCases/04.12.2014).
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kapasiteleri artmistir (Selamoglu, 1998: 18). Emek maliyetlerini diisiirmeyi amaglayan Japon
firmalarinin 1980 yilinda 2,3 milyar Dolar olan DY Y’leri 1990’da 50 milyar Dolar’1 agmustir.

Mikro elektronik ve telekomiinikasyon teknolojilerinin hizli gelisimine sahne olan 1980’ler sonrasinda
bilgiyi ¢ok diisiik maliyetlerle uzak mesafelere ulastirabilen firmalar, yonetim etkinligini yitirmeden
tiretimin ¢esitli asamalarim farkli cografi alanlarda oOrgiitleme olanagna kavusmuslardir. Sirket
faaliyetlerinin kiiresel nitelik kazanmast DY'Y hacminin artmasini saglamigtir (DPT, 2000: 1-2).

2001 yilinda ABD ekonomisinde yasanan durgunluk diinya ticaretine de sirayet etmis ve diinyada
toplam ithalat %3,7 ve toplam ihracat %3,9 oranlarinda daralmistir. Bu olumsuz ortam, 11 Eyliil
2001’de ABD’de yasanan terdr saldirilarinin ardindan daha belirsiz ve giivensiz bir hal almigtir.
Gelismis tlkelerin bliylime hizlarindaki disiis, 6zellikle 1999 ve 2000 yillarinda kiiresel ekonomiyi
siirikleyen ve hizla biiyliyen ileri teknoloji sektorlerinin 2001 yilinda yavaslamasina bagli olarak
ortaya ¢ikmistir. Bunlara ilaveten 1999 ve 2000 yillarinda petroliin varil fiyatinda yasanan artislar,
hanehalki reel gelirini diigiirmiis, iilkeler yabanci yatirim ortamini zayiflatan siki para politikalar
uygulamaya baslamis ve firma karlarinda azalmalar meydana gelmistir (TCMB, 2002: 1).

Diinya ekonomisindeki daralmaya ragmen yaptigi yurtdisi yatirimlari ile 2000°1li yillarda dikkat ¢eken
Cin’in dig yonlii DYY’leri 2000 yilinda 916 milyon Dolar iken 2013 yih itibariyla 100 milyar Dolar
diizeyini asmistir. Bu 6nemli artis, 1986°da Diinya Ticaret Orgiitii'ne (DTO) ilk bagvurusunu yapmis
olan Cin’in 2001 yilinda bagvurusunun kabul edilmesi ile dogrudan ilintilidir. 1949 yilinda Cin
Devrimi ile uluslararasi ticaret ortamindan ayrilan iilke, bu katilimla yapisal bir reform baslatmistir.
Cin, kiiresel ekonomiyle biitiinlesmenin saglanabilmesi i¢in yabanci sirketlerin kendi pazarinda
faaliyet gosterebilmesini, ithalat ve ihracatta uygulanan vergi usullerini Giimriik Tarifeleri ve Ticaret
Genel Anlasmasi’na (GATT) uygun hale getirmeyi, ithal mallarin kabuliinde yerli ve yabanci
firmalara ayn1 teknik sartnameleri uygulayacagini, 6zel ekonomik bolgelerde ve bazi sektorlerde vergi
indirimi saglayacagini taahhiit etmistir (WTO, 2001: 4,7,8,76).

Irak Savasi’min 2003’{in ikinci yarisinda sona ermesiyle jeopolitik risklerin azalmasi, iilke
ckonomilerinin canlanabilmesi igin genisletici makroekonomik politikalarin izlenmesi, yatirim
ortamimin daha giivenilir bir hal almasi ve petrol fiyatlarinda yasanan gevseme ile diinya
ekonomisinde biiylime egilimi hakim olmustur (TOBB, 2003: 1). Bu egilime paralel olarak 2003
yilindan itibaren iktisadi daralma zayiflayarak ortadan kalkmis ve DYY hacminde belirgin bir artig
gorilmiistiir.

1981 yilindan 2013 yilina kadar Diinya Bankasi tarafindan Atlas yontemi ile hesaplanan kisi basina
diisen gayrisafi milli hasila (GSMH) smurlari ile tanimlanmis olan farkli gelismislik diizeylerine sahip
ekonomilere yonelen DYY hacimleri yillik bazda Grafik-1’de goriilmektedir.
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Kaynak: http://unctadstat.unctad.org/27.11.2014 kaynagindan elde edilen verilerle olusturulmustur.
Grafik-1: DYY’lerde kiiresel egilim
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Grafik-1 yardimiyla 1980’den 2009 yilina kadar on yillik ii¢ donemde ve 2010-2013 déneminde igeri
yonli DYY hacminin donemsel ortalamalari, farkli gelismislik diizeylerindeki ekonomilerin
karsilastirilabilmesi i¢in hesaplanmistir ve asagidaki degerlendirmeler yapilmistir:

i. Kiiresel 6lgekte toplam DY'Y hacmi 1980°1i yillarda yillik ortalama 93 milyar Dolar iken 1990’1 ve
2000’11 yillarda sirasiyla 403 ve 1148 milyar Dolar; 2010-2013 dénemi i¢in 1476 milyar Dolar
olmustur. Fakat kiiresel DY'Y hacminin zirve yaptig1 2007 yilinda ulasilan yaklasik 2 trilyon Dolar
diizeyine o giinden bu yana erigilememistir. 2013 yilinda kiiresel DY'Y hacmi 2007 yilina oranla
%27,5’lik bir kayipla 1,45 trilyon Dolar olmustur®. 2007°de baslayarak derinlesen kiiresel kriz
kosullarinin DYY’ye etkisi agik¢a goriilmektedir.

ii. 1980°li yillarda GOU’lere yénelen kiiresel DY'Y nin yillik ortalama miktar1 21 milyar Dolar iken
1990’11 ve 2000’11 yillarda ayn1 deger sirastyla 119 ve 383 milyar Dolar’a yiikselmistir. 2010 ve
2013 yillar1 arasinda ise yine ¢ok ciddi bir artisla GOU’lere y1llik ortalama 720 milyar Dolar DYY
yonelmistir. 1980°1i yillarla karsilastirildiginda GOU’lere yonelen DYY hacminde 2010-2013
doneminde yaklagik 36 katlik bir artis séz konusudur.

iii. DYY hacminde GOU’lerde goriilen biiyiik artisin bir benzeri de gegis ekonomisi olarak kabul
edilen iilkelerde (GE) goriilmiistiir. 1980’11 yillarda GE’lere yonelen DY'Y hacmi yok denilebilecek
kadar azdir. 1990’11 ve 2000°1i yillarda GE’lere yonelen DYY ’nin yillik ortalama hacmi sirasiyla 4
ve 48 milyar Dolar; 2010-2013 déneminde ise 89 milyar Dolar olmustur.

iv. GOU’ler ve GE’lerle karsilastirildiginda gelismis iilkelere (GU) ydnelen DY'Y hacmindeki artis
daha diisiik olmustur. GU’lere yonelen DYY nin yillik ortalama hacmi 1980°li ve 1990’11 yillarda
sirastyla 73 ve 280 milyar Dolar iken 2000’11 yillarda 716 milyar Dolar’a ulasmustir. 2010-2013
déneminde GU’lerin DYY performansi 2000°1i yillara oranla %7 zayiflamis ve yillik ortalama
DYY hacmi 667 milyar Dolar’a gerilemistir.

v. GOU’ler 2012 yilinda ilk kez kiiresel DY'Y’nin yarisindan fazlasma (%54,8) ev sahipligi yapmustir.
2013 yilinda aym egilim devam etmis ve GOU’lerin pay1 %53,6 olmustur. GOU’lerde ve GE’lerde
goriilen performans artislartyla GU’lerin DYYlerdeki payz ilk kez 2010 yilinda yarinin altina
diismiistiir ve 2013’te %38,9’a kadar gerilemistir.

DYY yoneliminde ekonomik gelismislik haritasi tizerinde yasanan séz konusu degisimin arka
planinda farkli belirleyici faktdrler meveuttur.

2. DYY Belirleyici Faktorlere Genel Bakis

Dogrudan yabanci sermaye hareketlerinin belirleyicileri, itici ve g¢ekici faktorler cercevesinde ele
alinabilmektedir. itici faktorler, iilkeler arasindaki DYY iizerinde dogrudan ya da dolayl etkiye sahip
olan ve yatirimci iilkeler ve uluslararasi kosullarin olusturdugu kiiresel faktorler olup yatirimin arz
yoniinii ifade etmektedir. Cekici faktorler ise yatirim yapilan iilkelere 6zgii yerel faktorler olup
DYY’nin talep yoniinii ortaya koymaktadir (Albuquerque et al., 2005: 269, 272; Candemir, 2009:
660). itici faktorler Cok Uluslu Sirketlerin (CUS) gelismekte olan iilkelerde yeni yatirimlar yapmalari,
boylece diisiik iicret avantajlarindan faydalanmalari ve gelisen piyasalarda paylarmi artirmalari igin
harekete gecirici unsurlar iken; cekici faktorler, gelismekte olan iilkelerin, serbestlesme, altyapi
gelisimi, beseri sermaye yatirimlarinda artig ve yatirim tesvikleri yoluyla itici faktorler ile eszamanlh
olarak aldiklar1 ¢esitli kurumsal 6nlemleri ifade etmektedir (Sethi et al., 2002: 690; Kar ve Tatlisoz,
2008: 443).

DYY akimlarini etkileyen ¢ekici faktorler, yabanci tlilkeye 6zgii karakteristikleri, firsatlar1 ve riskleri
ifade etmektedir. Bu agidan bakildiginda, makroekonomik istikrar, finansman erigimi, egitimli

® UNCTAD, kiiresel DYY hacminin 2015 ve 2016 yillarinda artarak sirasiyla 1,75 ve 1,85 trilyon Dolar
diizeylerine erisecegini tahmin etmektedir. Bu artisin arkasinda gelismis iilke ekonomilerinin toparlanma
stirecine girmis olmalar1 ana etken olarak gésterilmektedir (UNCTAD, 2014a: 1).
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personele erisim, altyap1 kapasitesi, pazar imkanlari, yozlagsmanin varligi ve politik riskler gibi
faktorler bir iilkenin DYY akimlarinin ne kadarina ev sahipligi yapabilecegi hakkinda 6n bilgiler
saglayabilecek onemli belirleyicilerdir. Asagida bu hususlara biraz daha yakindan bakilacaktir.

Makroekonomik istikrar, iiretim, dis ticaret, enflasyon, biitge ve istihdam gibi baz1 temel gostergelerde
diisiik oynaklik degerlerinin saglanmasi ve siirdiiriilebilir bir biiyiime ortaminin varlig1 anlamina gelir.
Makroekonomik olarak istikrarli bir ekonomide karar verme siireglerinin daha saglikl yiiriitiillebilecek
olmasi, kaynaklarm optimal dagilimla degerlendirilmesini saglayarak Toplam Faktdr Verimliligi’nin
(TFV) artirilmasi i¢in uygun bir ortamu hazirlar. Bir iilkede TFV’nin yeterli olmasi durumunda
yabanci yatirimeinin teknoloji adaptasyonu i¢in katlanacagi maliyetlerin daha az olacagi gergegi, o
tilkeyi DYY agisindan daha cazip kilacaktir.

Benzer sekilde makroekonomik istikrarin temel unsurlarmdan olan dengeli bir kamu maliyesi
politikas1 ile kamunun iiretim igindeki payimnin sinirlandirilmasi ve paralelinde 6zel sektoriin tegvik
edilmesi, tlkenin ihracat yelpazesini genisleterek disa agiklik oranimin artmasmi saglayacaktir. Diga
aciklik oranmnin artmasi, sdz konusu iilkenin kiiresel ekonomi ile biitiinlesmesini kolaylastirarak
yatirimeilar i¢in daha az riskli bir yatirim ortamm olusturacak ve dolayisiyla DYY potansiyelinde artig
elde edilecektir.

Finansman erisiminin kolayligi finansal istikrarin dogal sonucudur. Finansal istikrar1 saglamusg iilkeler
kiiresel ekonomik soklara karsi daha az duyarli olacaklarindan yatirimecilara sermaye piyasalar
araciligiyla daha az maliyetli finansman ve kredilere erisim kolayligi sunabilmektedir. Ozellikle
kiiresel ekonomik c¢alkant1 donemlerinde, bu iilkelerin daha fazla DYY ¢ekmeleri beklenir.

Egitimli personele erisim, diger bir deyisle nitelikli emek/begeri sermayenin yeterli olmasi, DYY
acisindan bir diger dnemli belirleyici faktérdiir. Ar-ge personelinin, bilim insanlarmin, miihendis ve
teknisyenlerin toplam calisanlar igindeki payi, emek niteligi agisindan uygun bir degerlendirme
Olgiitiidiir (Sun, et al., 2002: 89). Nitelikli emegin yeni teknolojiyi 6ziimseme kabiliyeti DYY ¢ekme
potansiyeli tizerinde pozitif etkiye sahiptir.

Altyapi, yabanci yatirimcilarin karar alma siirecinde etkilidir. Altyapi kapasitesinin dnemli bir bileseni
olan teknolojik altyapimin gii¢lii oldugu firmalara sahip iilkelerde, tiretim kapasitesinin daha verimli
kullanabilmesi miimkiin olmaktadir. Bunun da 6tesinde, bu iilkelerde mevcut iiretim kapasitesinin ve
iirlin yelpazesinin daha az harcama ile genislemesi saglanabilir. Bu durum, rekabet giicline 6nem
verdigi bilinen yabanci yatirimcilar igin bir tercih sebebidir. Altyap: kapasitesinin bir diger bileseni
olan tasima ve ulasim altyapisinin giiglii oldugu tlkeler de, kaliteli ve yetkin lojistik hizmetleri
sunulabilen yatirimci dostu ortamlarindan dolayi, daha fazla DYY ¢ekme potansiyeline sahiptir.

Pazar imkanlarmin artmasi yani piyasa hacminin daha genis olmasi, tiretilen mal ve hizmetlere iligkin
daha biiyilk miktarda talep ortaya ¢ikmasina yol acacagindan yatirimcilar i¢in 6nemli bir tesvik
unsurudur (Sodik and Nuryadin, 2008: 23). Gayrisafi yurtici hasila (GSYIH), piyasa biiyiikliigiinii
temsilen, DYY konulu ampirik calismalarda siklikla ele alinan bir degiskendir. GSYIH nin artmasiyla
gelirlerinde artis saglayan firmalarin sabit sermaye olusumu konusunda imkanlar1 genislemektedir.
Boylelikle yatirimct ve ev sahibi iilkeler arasindaki teknolojik acik kapanmakta ve daha uygun bir
yatirim ortanm olusmaktadir (Ozgiir, 2014: 160-161).

Yozlagma, yatirim ortamina c¢ok ciddi zararlar verebilen ve genel olarak, kamu veya 6zel sektor
mekanizmalarinda 6zel cikarlar icin yetkinin kotiiye kullanilmasi olarak tanimlanabilecek bir
kavramdir. Rant kollama, lobicilik, oy ticareti ve kayirmacilik gibi yozlagma tiirleri ile miicadele
etmek amaciyla seffaflik ve hesap verebilirlie dayali kurumsallasan iilkeler, yatirimcilar i¢in daha
uygun ortam saglayabilmektedirler. Ayrica yozlasmadaki azalisla birlikte altyapr olanaklarinin
genislemesi; islem, bilgi, haberlesme ve igletme kurma maliyetlerinin azalmas1 miimkiin olmaktadir.
Bu durum yatirim dostu bir ¢evrenin gelismesine katkida bulunarak gelismekte olan tilkelerin daha
fazla yatirnm ¢ekmesini saglamaktadir (Mottaleb, 2007: 10).

Is/yatirim iklimi, elverisli olmas1 halinde yabanci bir iilkede is yapmanin ek maliyetlerini diisiirdiigii
ve zaman kazandirdigi i¢in DYY hacmini olumlu etkileyen bir belirleyicidir. Yatirimcilar, isleyis ve
biirokratik iliskiler konularinda deneyimli takip¢i kullanmak zorunda kaldiklari, ingaat izni agamasina
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cok sayida kurumun miidahil oldugu, halk saghg ile ilgili hukuki diizenlemelerde birden fazla kurumu
ilgili taraf olarak bulduklar1 veya sirket kurma siirecinin farkli asamalarinda ayni belgeyi yeniden
sunmak zorunda kaldiklar1 iilkelerde zaman ve para harcamak istememektedirler®. Tiim bu zorluklar:
gbze alip ticari faaliyetini baslatmis yabanci yatirimcilarin, kayith olmayan ve dolayisiyla gelir ve
giimriik vergisi gibi ylikiimliiliklerden muaf olmayi basarmig yerli firmalarin olusturdugu haksiz
rekabet kosullariyla miicadele etmek zorunda birakilmasi, yatirimeilarin motivasyonunu énemli dlgiide
zedelemektedir.

Is/yatirrm iklimi ile ilgili olarak Diinya Bankasi’nin yaymmladigi Is Ortami (Doing Business-DB)
Raporu, yatirimcilara 6nemli bilgiler sagliyor olmasi sebebiyle dikkate alinan bir rehberdir. Bu rapor,
ise baglama, ingaat izinleri, istihdam, tapu kaydi, kredi temini, yatirimcinin korunmasi, vergi 6deme,
dis ticaret, sozlesmenin icrasi ve sirket tasfiyesi gibi alanlarda ev sahibi iilkenin diizenlemelerini,
maliyetleri ve islem siirelerini ele alir ve iilkeleri Is Yapma Kolayligi Indeksi (IYKI) ile siralar.
Veriler, anketler ve goriismeler yoluyla kamu gorevlileri ile ilgili mesleklerin uzmanlarindan elde
edilir (YOIKK, 2009: 9-10). Ancak, DB 2014 Raporu’nda YKI siralamasima gore 92’nci sirada olan
Rusya Federasyonu’nun, 96’nc1 sirada olan Cin’in ve 116’nc1 sirada olan Brezilya’nin, 2013 yilinda
en fazla DYY ¢eken ilk bes iilke i¢inde olmalar: gibi istisnalar da s6z konusu olabilmektedir’ (World
Bank, 2013).

Politik riskler, ticari riskler diginda kalan diger riskleri ifade eder ve ev sahibi iilke veya uluslararasi
ortam kaynakli olabilir. Diger belirleyicilerin aksine ¢ogu zaman tam anlamiyla ongdriilemeyen politik
riskler, ev sahibi iilkenin siyasi ortaminda gelisen ani degisimlerle yatirimcilarin mal varliklar
iizerindeki haklarinda zayiflamalara yol acarak yatirim ortaminin bozulmasina sebep
olabilmektedirler. Politik risklerin 6nemi, Diinya Bankasi Grubu’nun siyasi risk sigortasi ve kredi
derecesi artirma kolu olan MIGA nin, yabanci yatirimeilarin GOU’lerde karsilasabilecegi zorluklar
degerlendirdigi WIPR 2013 Raporu’nda ortaya konulmustur (Grafik-2).

Grafik-2 incelendiginde, sonraki 12 ay boyunca® en énemli zorlugun makroekonomik istikrarsizlik
oldugu goriilmektedir®. Fakat hem bu zaman zarfinda hem de sonraki 3 yillik dénemde politik risk
unsurunun, yabanci yatirimeilart makroekonomik zorluklarin ardindan en ¢ok zorlayacak konu oldugu
tahmini de yapilmustir. GOU’lere yatirim yapan CUS’larm 459 iist diizey yoneticisi ile yapilan
miilakatlara dayanan arastirma, 2016 yilinin ortalarina kadar politik riskte bir azalmanin olmayacagini
da 6ngérmektedir.

® Diinya Bankasi’nin ve Uluslararasi Finans Kurulu’nun (IFC) miisterek bir tesebbiisii olan Yabanci Yatirim
Danigsmanlik Servisi’nin (The Facility for Investment Climate Advisory Services-FIAS) 2001 yilinda Tiirkiye
Cumhuriyeti Hazine Miistesarligi’nin istegi lizerine, yatirimlara idari engeller konusunda tamamladigi
calismadan derlenmistir.

"UNCTAD’a gore 2013 yilinda en ¢ok DYY ¢eken iilkeler siralamasinda, Rusya Federasyonu 79 milyar Dolar
ile tiglincii, Cin (Hong Kong hari¢) 124 milyar Dolar ile ikinci ve Brezilya 64 milyar Dolar ile besinci sirada yer
almistir (UNCTAD, 2014a). 2014 IYKI siralamasinda ilk sirada yer alan Singapur’a, 2013 yilinda yénelen DYY
hacmi Brezilya ile ayn1 olmustur.

& WIPR 2013 Raporu, 2013 yilinin Temmuz ve Agustos aylarinda yapilan miilakat esasli arastirma ¢alismasinin
sonucglarma dayanmaktadir. Bu yiizden “sonraki 12 ay” ifadesinden Eyliil 2013-Eyliil 2014 zaman araligs,
calismanm ilerleyen boliimlerinde gecen “sonraki 3 yil” ifadesinden Eyliil 2013-Eyliil 2016 zaman araligi
anlagilmalidir (World Bank, 2014).

® WIPR 2010 Raporu’nda, sonraki 12 ay degerlendirmesinde politik riskler, makroekonomik istikrar, zayif devlet
kurumlar1 (yozlasma), finansman erisimi, altyap1 kapasitesi ve kisitli pazar imkanlarindan sonra gelmekteydi.
2013 yili raporuyla karsilastirildiginda, politik riskler konusunda olusan kaygilar yar1 yariya diistiktii (World
Bank, 2011).
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Kaynak: WIPR 2013 Raporu (World Bank, 2014).
Grafik-2: Yabanci yatirim ortamim zora sokan etmenler
3. DYY’leri Etkileyen Politik Riskler

Politik riskler, bir iilkenin siyaset ortaminda ani gelisen kaotik siiregler neticesinde bu iilkede yatirim
yapmis yabanci sirketlerin kar oraninda biiylik diisiisler meydana getirebilmektedir. Az rastlanir bir
durum olsa da, yabanci yatirimcilar politik risklerin gergeklesmesi neticesinde bir tilkedeki tiim
malvarliklari1  kaybedebilmektedirler. Bu gibi durumlarin ¢6ziimiinde uluslararasi tahkimin
basvurabilecek bir hukuki yol olarak iilkeler arasindaki anlasmalarda taniniyor olmasi, yabanci
yatirimcilari rahatlatan bir faktordiir.

Kiiresel DYY stokunun biiylik bir kismi, politik risklerin nispeten diisiik oldugu, bir baska deyisle
politik acidan istikrarli gelismis iilkelerde bulunmaktadir. Bu durum, politik istikrarsizlik ile popiilist
iktisat politikas1 uygulamalarinin, DYY {izerinde olumsuz rol oynadiginin agik gostergesidir. Tersi
diistintilecek olursa, politik agidan istikrarli iilkeler, yatirim yapacak {ilkeler tarafindan daha fazla
tercih edilmektedirler (Kar ve Tatlis6z, 2008: 455; Giiven, 2008: 94). Bu sebeple politik istikrar,
gelismekte olan iilkelerde yakalanmaya caligilan 6nemli bir hedeftir. Ayrica, politik acidan istikrari
yakalamis tilkeler daha saglam politikalar uygulayabilmis ve DYY akimlarin1 massetmede daha biiyiik
basar1 gostermiglerdir. Cilinkdi istikrar ortaminda gelismis politikalar, ayn1 zamanda yeni teknolojilerin
diflizyonu ve yabanci sermaye icin uygun bir ¢evre yaratmakta, yeni yatirimlarin marjinal iirlintinii
artirmaktadirlar. Ayrica sermayenin disartya ¢ikmasi caydirilabildigi i¢in yurti¢i varliklart tutmanin
riski azaltilabilmekte, sermaye akimlari ve yatirnm arasindaki iliski artirilabilmektedir (Mody and
Murshid, 2005: 262).

Cesitlilik arz eden politik riskleri makro-politik ve mikro-politik riskler olarak siniflandirmak
miimkiindiir. Makro-politik riskler, kamulastirma gibi yatirim yapilan tilkedeki tiim yabanci firmalari
ayn1 sekilde etkileyen risklerdir. Vergi kanunu degisiklikleri, fiyat kontrolleri, ¢cevresel diizenlemeler,
sermaye transferindeki kisitlamalar ve yabanci miilkiyet sinirlamalari diger onemli makro-politik
risklerdir. Mikro-politik riskler ise, belli sektorleri ve yabanci yatirimlari etkileyen ve endiistriye,
projeye veya firmaya gore degisen risklerdir. Bir iilkede, 6rnegin bakir gibi belirli bir madeni ¢ikaran
maden isletmelerinin kamulastirilmasi ya da bu sektordeki isgilerin sosyal giivenlik primlerinin
artirilmasi, mikro-politik risklere ornek teskil etmektedirler (Emir ve Kurtaran, 2005: 40-41).

WIPR 2013 Raporu’na goére sonraki 12 ay boyunca, beklentileri karsilamaktan uzak ve zorlastiric
mevzuat degisiklikleri ile farkli sebeplerden kaynaklanabilen sézlesme fesihleri, GOU’lere yatirim
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yapmis yabancilarm karsilasabilecegi en dnemli politik riskler olarak goriilmektedir (Grafik-3). Bu
durumun 2016 yilimin ortalaria kadar degismeyecegi tahmini de aym raporda yer almaktadir.
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Kaynak: WIPR 2013 Raporu (World Bank, 2014).
Grafik-3: DYY’leri etkilemesi muhtemel politik riskler

Mevzuat degisikliklerinin her zaman yatirimcilarin lehine olacag diisiincesinin, uygulamalara
bakildiginda ¢ok gergekei oldugu sdylenemez. Ev sahibi lilkede yiiriirliige giren hukuki diizenlemeler,
bazen yatirimcilarm mal varliklarindan sagladiklar1 menfaatleri kisitlayabilmektedir. Ihracat
vergilerinde artis yapilmasi, ihracat veya tretim kisitlamalar1 getirilmesi gibi hukuki diizenlemeler
CUS’lar i¢in gelir kayiplar1 dogurabilmektedir.

Sozlesme fesihleri, iktidar degisikliklerinin ardindan yeni gelen hiikiimetin mevcut sozlesmeyi
tanimamas1 veya gozden gegirmek istemesi seklinde olabilmektedir. Ornegin, proje finansmanini bir
satin alim sozlesmesiyle gerceklestiren enerji yatirimcisina verilen fiyat garantisinin kaldirilmasi,
sozlesme feshi olarak degerlendirilebilir.

Transfer ve konvertibilite zorluklari, WIPR 2013 Raporu’nda 3 yillik siiregte artmasi beklenen bir
diger politik risktir. Bu risk, yatirimcinin yatirimla irtibatl herhangi bir fonunu (net kar, temettii, satis,
tasfiye ve tazminat bedelleri, lisans, yonetim ve benzeri anlagmalar karsiliginda 6denecek meblaglar
ile dis kredi ana para ve faiz 6demeleri) ev sahibi iilkeden transfer edebilmek amaciyla konvertibilite
geregi cari doviz kuru tizerinden serbestge dovize tahvil edememesi ve neticesinde istedigi iilkeye
transferini yapamamasindan dogacak olan muhtemel kayiplar1 ifade eder. Transfer riski ayrica, bazi
iilkelerin yatirimcinin bankalar ya da 6zel finans kurumlar1 aracilifiyla yapacaklari transferleri,
alacakli haklarinin korunmasi, transfer edilecek fonun cezai islem dogurabilecek hukuki bir siirecin
konusu olmas1 ve 6demeler dengesi tizerinde ciddi zorluklar yaratmasi gibi sebeplerle ertelemesi veya
tamamen durdurmasi gibi sebeplerle de ortaya ¢ikabilir.

Halk ayaklanmalari, terérizm ve savas gibi durumlar, politik siddet bagligi altinda toplanabilecek
risklerdir. Politik siddet riski, yatirimeci firmanin ¢alisanlarimin mal ve can giivenliginin yani sira
yatirimla ilgili ticari faaliyetlerin siirdiiriilebilecegi gilivenli ortamin temin edilememesi olasiliklarini
barindirir (Akinci, 2009: 284). Politik siddet ortaminin, ev sahibi iilkenin iradesi dahilinde ortaya
¢ikmamis olmasi, uluslararasi hukuk ve yatirim anlagmalar1 geregi ev sahibi {ilkenin sorumlulugunun
ve zararlarm karsilanmasi bakimindan yiikiimliiliigliniin ortadan kalkacagi anlamina gelmez.

Finansal yiikiimliiliiklerde aksamalar yasanmasi, yatirrmcilarin GOU’lerde risk olarak gordiikleri bir
politik unsurdur. Ev sahibi {ilkenin kamu kurum ve kuruluglar ile bagli ortakliklarinin ve mahalli
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idarelerinin, finansor kurulusla yasanabilecek bir anlasmazlik halinde finansmani temin edememeleri,
yatirimeiya karsi olan finansal yiikiimliiliiklerini yerine getirememelerine sebep olabilir. Finansor
kurulusun var olmamasi halinde ise, ev sahibi iilkenin, finansal yapida yasanan sikintilar nedeniyle
O0deme giicliigli yasamasi ayni sonucu dogurabilir.

Kamulastirma, ev sahibi iilkenin egemenlik yetkisine dayandirabilecegi ve uluslararast hukukun isaret
ettigi belirli kriterleri saglamak kosuluyla, bu yetkisini kullanarak, yabanci yatirimcilar1 zora
sokabilecegi bir politik risktir. Kamulastirma, T.C. Anayasasi’min 46. Maddesi’'nde tamimlandigi
sekliyle, devlet ve kamu tiizel kisilerinin, kamu yararmin gerektirdigi hallerde, ger¢ek karsiliklarmni
pesin 6demek sartiyla, 6zel miilkiyette bulunan taginmaz mallarin tamamini veya bir kismini, kanunla
gosterilen esas ve usullere gore devralmasidir.

Uluslararas1 anlamda ise kamulastirma ile ilgili en eski belgelerden biri, BM Genel Kurulu'nun 1962
Tarihli ve 1803 Sayili “Dogal Kaynaklar Uzerinde Daimi Egemenlik Kararr”dir. Bu kararin dordiincii
maddesi geregince, kamulagtirma kamu yarar1 veya kamu giivenligine dayandirilmalidir. Ayrica aym
kararda kamulagtirmanin oldugu iilkedeki ve uluslararasi hukuka uygun bir sekilde tazminat 6denmesi
gerektigi belirtilmistir (UN, 1962: 15).

Kamu yarari ifadesi, zamana, mekana, hizmetin tiirii ve ihtiyaglara, yasal goriis ve anlayiglara gore
degisen ve dolayisiyla her olayda somut kosullara gore belirlenmesi gereken, siyasi yonii de olan bir
kavramdir (Kirmaci, 2011). Ev sahibi {ilkede kamu yarar1 karar1 verecek ve bu karar1 onaylayacak
idarelerin c¢esitliligi, kamulastirmayr daha da oOngodriilemez bir risk kilmaktadir. Maddeye gore
kamulastirmanin prensip olarak vazgegilmez diger unsuru olan tazminat 6denmesi konusu, devletin
gliciinii kotiiye kullanmasi neticesinde i¢ yargi yollar tiiketildikten sonra uluslararasi yatirim
tahkimine gotiiriilebilmektedir. Burada giiciin kétitye kullanilmasi, devletin tazminat ddememesi veya
geciktirmesi seklinde olabilecegi gibi tazminat bedelini uygun degerlendirme araglar1 kullanmadan,
usule aykir1 olarak olmasi gerekenden farkli belirlemesi seklinde de cereyan edebilir. Ulkeler arasinda
imza altina alinan yatirnm anlasmalari, uluslararasi tahkim i¢in i¢ yargi yollarmin tiketilmesi
gerekliligini ortadan kaldirabilmektedir.

Ortaya c¢ikis bigcimi bakimindan kamulastirmadan tamamen farkli olan dolayli ya da de facto
kamulastirma ise farkli bir amaca hizmet etmektedir. Kamulastirmada taginmazin devri amaclanirken,
dolayli kamulastirmada kisinin mal varhig Ttzerindeki haklarmi kullanamaz hale getirilmesi
amaglanmaktadir. Dolayli kamulastirmada devletin objektif yiikiimliliginii bilingli olarak yerine
getirmemekte direnmesi ile kisinin mal varligindan yoksun birakilmasi s6z konusudur (Ding, 2007:
93). Bir yatirimeciya ayrimei bir tavir sergilenerek hammadde kullaniminda ithalat yasagi yoluyla
kisitlama getirilmesi ya da altyapr hizmetlerine erisiminin engellenmesi, dolayli kamulastirmanin
yaygin ornekleridir. Fakat yatirim anlagmalarinda saglik, giivenlik ve ¢evre gibi kamusal refaha iliskin
yasal hedeflerin korunmasi igin diizenlenen ve uygulanan ayrimci olmayan yasal ve anlasilabilir
onlemler, dolayli kamulastirma teskil etmez. Bu durumun, egemenlik giiciiniin kotiiye kullanilmasina
acik bir kap1 birakiliyor gibi yaniltic bir izlenim tirettigi agiktir. Nitekim 2002 yilinda neticelendirilen
Marvin Feldman v. Mexico davasinda konuyla ilgili aciklayict bir degerlendirme yapilmistir. Bu
degerlendirmeye gore (ICSID, 2002: 41), hiikiimetlerin yaptigi her mevzuat degisikliginin veya
mevcut mevzuatr uygularken gelistirdigi yeniliklerin, bir yatirnmcinin ticari faaliyetini siirdiirmesini
zorlastirmasi1 ve hatta imkansiz hale getirmesi kamulastirma olarak kabul edilemez. Hiikiimetler,
ellerindeki yiirtitme giiciinii kullanarak ekonomik, politik ve sosyal kaygilar1 giderme yolunu secebilir
ve bu durum belirli ticari faaliyetleri daha az kazangli ya da ekonomik agidan tamamen devam
edilemez kilabilir.

Tablo-1°de, sozii gegen politik risklerin GOU’lerle DYY iliskisi bulunan firmalardan, MIGA mn
politik risk arastirmasima katilmis olanlara yansimalari, ti¢ farkli baglik altinda derlenmistir: i) politik
risklerin yatirimcilari etkileme derecesi, ii) yatirimeilarin finansal kayiplarinda politik risklerin pay1 ve

iii) politik risklerin yatirimci kararlarina etkisi. Asagida bu basliklar kisaca agiklanmaktadir (World
Bank, 2014).

i) Politik riskler i¢inde mevzuat degisikliklerinden hi¢ etkilenmediklerini beyan eden firmalarin oran
sadece %3 olmustur. Sozlesme fesihlerini, en ¢ok etkilendikleri politik risk olarak degerlendiren
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firmalarin oran1 %20°dir. Aym1 oran, transfer ve konvertibilite zorluklari, mali yiikiimliliiklerde
aksama, kamulastirma ve politik siddet olaylar1 gibi riskler i¢in %10-%15 bandinda degismektedir.
Mali yikiimliliiklerde yasanan aksamalara kiyasla transfer ve konvertibilite zorlugundan hig
etkilenmedigini belirten firmalarin oraninin daha diisiik olmasi dikkat ¢ekicidir. Bu veri, yatirimcilarin
hak edilmis 6demelerini tahsil etmekten ziyade bu fonlarmi transfer ederken giicliik yasadiklarim
gostermesi bakimindan anlamlidir.

i) Aragtirmaya katilan yatirnmcilarin 2010-2013 yillar arasinda finansal kayiplara ugramasima neden
olan en onemli iki politik risk, mevzuat degisiklikleri ve sdzlesme fesihleri olmustur. Mevzuat
degisiklikleri ile finansal kayba ugrayan yatirimcilarin oran1 %40’tir. Ayni oran, sozlesme fesihleri ve
politik siddet i¢in sirasiyla, %34 ve %31 olmustur.

iil) Yatrimcilarin yatirimlarindan geri ¢ekilme, planladiklar1 yatirimlarini iptal etme veya her iki
karar1 birden vermis olmalarina neden teskil eden politik risklerin basinda %41°lik payla mevzuat
degisiklikleri gelmektedir. Mevzuat degisiklikleri nedeniyle pozisyonunu degistirmeyen yatirimcilarin
orani ise %49’dur. Kamulastirma, savag ve terdrizm gibi politik riskler s6z konusu oldugunda ise,
yatirimeilarin %65’ten fazlasi herhangi bir pozisyon degisikligine gerek duymamaktadir. Mali
yitkiimliilitklerde yasanan aksamalar, sekiz politik risk arasinda finansal kayiplarin en 6nemli besinci
sebebi olsa da, yatirimeilarin olumsuz pozisyon almalarina neden olan en 6nemli ikinci sebep olarak
gosterilmektedir.

Tablo-1: Politik Risklerin Yatirnmcilara Yansimalari

Yatirimeilara Etkisi Mali Kayiplar Karar Durumu
1 2 3 4 5 1 2 3
Mevzuat
degisiklikleri 24 37 26 10 3 40 49 41 10
Sozlesme 20 32 25 17 6 34 59 27 14
feshi
Transfer ve
konvertibilite 14 29 31 19 7 25 58 26 15
zorluklari
Halk 15 26 30 20 10 20 61 24 14
ayaklanmalar1
Mali
yikiimlilliklerde 14 27 31 15 14 15 51 35 14
aksama
Kamulastirma 13 18 26 26 18 6 66 19 15
Terorizm 10 22 26 25 17 6 66 17 16
Savasg 12 16 22 27 24 5 68 17 16

“ 1: En fazla etkili, 5: Etkisiz; ™ 1: Iptal ya da gekilme yok, 2: iptal, ¢ekilme ya da her
ikisi birden, 3: Kararsiz

Kaynak: WIPR 2013 Raporu’ndan (World Bank, 2014) saglanan verilerle olusturulmustur.

Yatirimceilarin, bahsi gecen politik risklere karsi kendilerini gilivence altinda hissetmelerini ve
boylelikle muhtemel bir yatirima olumlu bakabilmelerini saglamak icin yatirimlarin tabi olacagi bir
akdin varlig1 son derece énemlidir. Ulkeler arasinda imzalanacak bu tiirden akitler, yatirrmlarm adil ve
hakkaniyete uygun bir muamele gérmelerini saglayarak istikrarli bir yatirim ortamina ve beraberinde
teknoloji tagmalar1 gibi araglarla ekonomik gelismeye katkida bulunur. Bu sebeple, ilki 1959 yilinda
Federal Almanya Cumhuriyeti ve Pakistan arasinda imzalanan ki Tarafli Yatirim Anlasmalari’nin
(Bilateral Investment Treaties-BITs) sayis1 her gegen giin artmaktadir™.

4. iki Tarafli Yatirnm Anlasmalari

1028.04.1962 tarihinde yiiriirliige girmistir. “Treaty between the Federal Republic of Germany and Pakistan for
the Promotion and Protection of Investments”, Bonn, 25 Kasim 1959 (http://www.iisd.org/pdf/2006/investment
pakistan _germany.pdf/ 04.12.2014).
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Tiirkiye’de Yatirimlarm Karsiikli Tesviki ve Korunmas: (YKTK) Anlagmalar1 olarak amlan Iki
Tarafli Yatirim Anlagmalari, yatirimcilarin ¢ok gesitli politik risklere karsit korunabilmesi igin sik
kullanilan araglardan birisi olma 6zelligini tasimaktadir.

YKTK Anlagsmalari’nda, gozetilmesinin genel olarak uygun olacagi kabul edilen prensipler sz
konusudur. Anlagma maddeleri, anlagsmaya 6zgii olmakla birlikte, ele alinan konular genel olarak bu
prensiplere uygun bigimde metne aktarilir. Tiirkiye Cumhuriyeti ile Cek Cumhuriyeti arasinda
imzalanan YKTK Anlasmasi’ndan yola ¢ikilarak™, séz konusu anlasmalarda genellikle isaret edilen
konular asagidaki gibi siralanabilir:

i
ii.
iii.

Yatirimeilarin tesviki,
Yatirim ortaminin saglanmasi ve yatirimlarin kabul edilmesi,
Adil ve hakkaniyete uygun muamele (fair and equitable treatment),

iv. Makul olmayan ve ayrimci tedbirlerden uzak kalinmasi,

v. Milli muamele ve en ¢ok kayirilan ulus muamelesi (most favored nation treatment),

vi. Istihdam serbestligi,

vii. Kamulagtirmada kamu yarari ilkesi,

viii. Tazminat i¢in aninda, yeterli ve etkin (prompt, adequate and effective) 6deme yapilmasi,

ix. Transferlerin serbestce ve gecikme olmaksizin yapilabilmesi.

x.  Garantdriin halefiyetinin taninmasi,

xi. Anlasma ile ilgili uyusmazligi engellemek amaciyla danismada bulunmaya riza
gosterilmesi,

xii. Uyusmazliklarin ¢6ziimii (Dispute settlement),

xiii. Anlagmanin siiresi.
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Kaynak: Kiiresel DYY stoku i¢in www.unctadstat.unctad.org/02.12.2014; YKTK Anlagmalari birikimli sayisi
icin http://investmentpolicyhub.unctad. org/11A/02.12.2014 veritabanlar1 kullanilarak olusturulmustur.

Grafik-4: YKTK anlasmalari ve kiiresel DYY stoku

Grafik-4’ten goriilebilecegi tizere, 1990 yilindan 2013 yilina kadar gecen sirede YKTK
Anlasmalar’nin birikimli sayist ile kiiresel DYY stoku arasinda olduk¢a anlamli bir korelasyon s6z
konusudur. Kiiresel riskin yiikseldigi 2001 yilinda korelasyon egrisinden ilk sapma olusmus ve
arkasindan YKTK Anlasmasi basina diigen kiiresel DY'Y stoku, 6nceki déneme gore artmustir.

YKTK Anlagmalari, siirdiiriilebilir bir biiyiime hedefi icin DYY’leri ¢ekmeyi hedefleyen her iilkenin
dis politikasinin bir pargasi haline gelmistir. Ozellikle 2000’1 yillarla birlikte, iilkeler bu anlasma

! Taraflar arasinda 29 Nisan 2009°da imzalandiktan sonra 3 Mayis 2012 tarihli ve 28281 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanmistir.
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metinleri i¢in modeller hazirlayarak kendi standartlarini olusturma yolunu se¢mislerdir (Kosgeroglu,
2013: 148). Boylelikle, DYY ile ilgili istikrarl bir yasal ¢er¢eve olusturularak daha uygun bir yatirim
ortami hedeflenmektedir.

YKTK Anlagmalari’na taraf olan iilkelerin gelismislik diizeyine gore dagilimi, son g¢eyrek yiizyilda
onemli Ol¢iide degismistir. S6z konusu degisim Grafik-5’te goriilmektedir.
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Kaynak: http://investmentpolicyhub.unctad.org/I1A/02.12.2014 ten saglanan verilerle olusturulmustur.

Grafik-5: YKTK anlasmalarinin dagilim

1990 yilma kadar vyiiriirliige giren anlagmalarm biiyiik bir kismu GU’ler ve GOU’ler arasinda
gerceklesmistir. Bu anlasmalarda, GU’lerin yatirimlar1 icin daha fazla garanti, GOU’lerin ise,
iilkelerine duyulan giiveni artirarak daha fazla DYY c¢ekme istegi temel motivasyon kaynaklari
olmustur. 2013 sonu itibariyla bu iilkeler arasinda ger¢eklesen anlasmalarin orani1 %41°e gerilemistir
ve biiyiik bir kismi (%77) AB iilkeleri arasindadir. Bu gerilemenin arkasinda, GOU’lerin kendi
aralarmda ve GE’lerin diger llkelerle yiirtrliige koyduklar1 YKTK Anlagmalari’nda yasanan artiglar
vardir.

2013 yili itibartyla imzalanan yatirim anlasmalariin toplam sayist 3308’i bulmustur®. Bunlardan
2961’i YKTK Anlasmalar1 gibi iki Tarafli Yatirim Anlasmalari’dir. Diger 347 anlasma ise, ekonomik
igbirligi, bolgesel biitlinlesmeler ve serbest ticaret anlagmalari, vb iginde yer alan yatirnm konulu
boliimlerdir. Yatirim anlagmalarinin 2535’1 yiirlirliige girmistir. 151 adet anlasma sonlandirildigi icin
halen yiiriirliikte olan anlasma sayis1 2384°tiir™. 2013 yilinda Kuveyt 7, Birlesik Arap Emirlikleri ve
Tiirkiye 4***°, Moritus, Tanzanya ve Japonya 3 anlasma ile en fazla YKTK Anlasmasi imzalayan
iilkeler olmuslardir. 2013’te en fazla sayida anlagsmasini sonlandiran iilke ise Giiney Afrika
Cumbhuriyeti (Ispanya, Isvigre ve Hollanda ile) olmustur (UNCTAD, 2014a: 114).

121989 yil1 igin bu deger 313’tir.

13 UNCTAD IIAs veritabanindan saglanan verilerdir (http://investmentpolicyhub. unctad.org/I1A/ 02.12.2014).
1 Cibuti-Tiirkiye Cumhuriyeti YKTK Anlasmasi, 25.09.2013.

Gine-Tirkiye Cumhuriyeti YKTK Anlagmasi, 18.06.2013.

Gambiya-Tiirkiye Cumhuriyeti YKTK Anlagmasi, 12.03.2013.

Moritus-Tirkiye Cumhuriyeti YKTK Anlagmasi, 07.02.2013.

> UNCTAD llAs veritabanina gore, Tirkiye Cumhuriyeti’nin imzalamis oldugu toplam 95 YKTK
Anlagmasi’ndan 74’1 halen yiiriirliiktedir. Yiiriirlige giren son 10 YKTK Anlagmasi’nin yiirlirliige girme siiresi
ortalama 4 wyildir. Tirkiye Cumbhuriyeti bugiine kadar Cek Cumhuriyeti, Romanya, Azerbaycan ve Rusya
Federasyonu ile yapmis oldugu YKTK Anlagmalari’ni sonlandirmistir. Cek Cumhuriyeti ile olan anlasma
disindakiler sonradan yenilenmigtir. Bu ¢alismanin tamamladig: tarih itibariyla 2014 yilinda imzalanan tek
YKTK Anlagmasi, Kolombiya ile 28 Temmuz tarihinde imzalanan anlagsmadir
(http://investmentpolicyhub.unctad.org/11A/02.12.2014).
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5. YKTK Anlasmalarinda Uyusmazhklarin C6ziimlenmesi Konusu

Gerek Tiirkiye gerekse diger tlilkelerin YKTK Anlagmalari incelendiginde, bir akit tarafla diger tarafin
yatirimcisi veya akit taraflar arasindaki uyusmazliklarin ¢éziimlenmesi igin, ilk adim olarak genellikle
iyl niyetle danisma ve miizakere araclarmin onerildigi goriilmektedir. Uyusmazligin ilgili tarafa
bildirilmesinden sonra, 6nceden belirlenmis bir siire i¢inde danisma ve miizakere araglari ile sonug
alinamamus ise, bir akit tarafla diger akit tarafin yatirimcisi arasindaki uyusmazlhigin ¢éziimlenmesi
icin farkh yollara bagvurulabilir.

Bu yollardan ilki, iilkesinde yatirim yapilan akit tarafin yetkili hukuk mahkemesidir. Bu yolun
izlenmesi halinde, yatirimci ayn1 zamanda uluslararasi tahkim yoluna bagvuramaz. Tahkim yerinin
Tiirkiye Cumhuriyeti olmasi durumunda uyusmazliklarin ¢o6ziimiine iliskin esas ve usuller, 21.06.2001
tarih ve 4686 sayili1 Milletleraras1t Tahkim Kanunu’nda diizenlenmektedir.

Ikinci yol ise, uluslararasi tahkime bagvurmaktir. 2013 yil1 itibariyla yatirrm anlasmalar1 (YKTK ve
digerleri) ile ilgili agilan toplam 568 uluslararasi tahkim davasinda 98 devlet davali taraf
durumundadir. Bu devletlerin %57°si GOU’ler, % 27’si GU’ler ve %16’s1 GE’lerdir. Bugiine kadar
karara baglanan 274 davanin %43’{ devletler lehine, %31°1 yatirimcilar lehine sonuglanmig ve kalan
%26’sinda uyusmazlik ¢oziimlendirilmistir. Uluslararasi tahkim i¢in basvuran yatirimcilarin ana
iilkelerinin %85°i GU’ler, %13’ GOU’ler ve %2’si GE’lerdir. Arjantin (53), Veneziiella (36)* ve
Cek Cumhuriyeti (27), uyusmazlik ¢éziimlenmesi davalarinda en fazla davali taraf olan ilk ¢ lilke
konumundadirlar (UNCTAD, 2014b: 1-10).

Yatirimeilar, 2013 yilinda yatirim anlagmalarinin uygulanmasi veya yorumlanmasi ile ilintili
uyusmazliklarin ¢dziimlenmesi icin 57 dava agmuslardir (GU’lerden 45 ve GOU’lerden 12). Bu
davalarin 13’ii Cek Cumhuriyeti ve ispanya’da yenilenebilir enerji mevzuatinda yapilan degisikliklerle
ilgilidir'®. 2013 yilinda dava konusu yatirrmlarin ev sahipleri alisilmisin disinda agirlikli olarak (%46)
GU’lerdir (UNCTAD, 2014b: 2-3).

Uluslararas1 tahkim i¢in ilk segenek, Devletler ile Diger Devletlerin Vatandaslar1 Arasindaki Yatirim
Uyusmazliklarmin Coéziimii Sézlesmesi (1965 tarihli Washington S6zlesmesi olarak da anilir) ile 1966
yilinda Diinya Bankasi biinyesinde kurulmus olan Uluslararasi Yatirim Anlasmazliklari C6ziim
Merkezi’ne (International Centre for Settlement of Investment Disputes-ICSID) basvurmaktir. Tiirkiye
Cumhuriyeti, bugiine kadar 159 iilkenin imzalamis oldugu ICSID Ana S6zlesmesini, 24 Haziran 1987
tarihinde 3460 sayil yasa ile onaylamistir® (2 Haziran 1988 tarih, 19830 sayili Resmi Gazete).

2001 yilinin sonlarina dogru asir1 degerli kur ve yiiksek borg nedenleriyle yikic1 bir ekonomik krize girmesinin
ardindan Arjantin, halk ayaklanmalarina sahne olmus ve bu olaylarda 39 kisinin hayatin1 kaybetmesi neticesinde
hiikiimet gorevden ayrilmistir (http://www.telegraph.co.uk/finance/financialcrisis/9332474 /Debt-crisis-the-cost-
of-default-rioting-sieges-and-death.htm1/05.12.2014). 2001 yilina kadar 4 kez uluslararasi tahkim
mahkemelerinde taraf olan Arjantin’in yasanan krizden bu yana 53 kez yatiim uyusmazligi nedeniyle
uluslararasi tahkim mahkemelerinde dava edilmis olmasi, politik risklerin etkisi baglaminda anlamlidir.

' Hollanda ve Veneziiella arasindaki YKTK Anlasmas geregince tahkim mahkemesi talep eden yatirmeilarin
iki yatrimiyla ilgili, iretim-ihracat kisitlamasi getirmesi ve kamulagtirma yapmis olmasi nedenleriyle
Veneziiella 9.10.2014 tarihli kararla 1,6 milyar Amerikan Dolar1 tazminat cezasi almistir (Venezuela Holdings
B.V. and others v. Bolivarian Republic of Venezuela, ICSID Case No. ARB/07/27). Veneziiella bu cezayi 2007
yilindan bu yana biriken yasal faiziyle birlikte 6deyecektir. Yalnizca bir davadan dolay1r 6denecek olan s6z
konusu meblag, Veneziiella’ya 2013 yilinda gelen DYY hacminin yaklagik dortte biridir.

82013 yili Agustos ayinda ispanya Hiikiimeti yenilenebilir enerji santrallerinde iiretilen elektriklerden kW
basina 6 avro sent vergi alinmasini 6ngdren bir yasa ¢ikarmisti. Ispanya’nin ardindan Cek Cumhuriyeti de benzer
bir adim atarak yenilenebilir enerjide devlet yardimini sonlandiran ve giines enerjisi santrallerine vergi koyan
yeni  ticari  yasalar1  onayladi  (http://enerjigunlugu.net/avrupa-yenilenebilir-enerji-agacinda-yaprak-
dokumu_5984.html#.VH5X2DGsVow/03.12. 2014).

9 64. maddeye rezerv koyarak Tiirkiye Cumhuriyeti, soz konusu sézlesmenin yorumu ya da uygulanmasiyla
ilgili olarak Tiirkiye Cumhuriyeti ve diger herhangi bir Akit Devlet arasinda ortaya ¢ikmig ve goriismeler
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Uye iilkeler, ICSID Ana Sozlesmesi (54. Madde) geregince bu sdzlesmeye uygun olarak verilmis her
karar1 baglayici kabul etmek ve kararm parasal yiikiimliliiklerini kendi smirlar igerisinde ulusal
mahkemesinin nihai bir karar1 gibi yerine getirmekle yiikiimliidiir . ICSID, Ana Sozlesmeyi
imzalamamus iilkelere karsi acilacak davalari da gorebilmek icin 1978 yilinda agikladigi Ek imkan
Kurallart’m (Additional Facility Rules-AFR), son olarak 2006 yilinda giincellemistir (ICSID, 2006).
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Kaynak: ICSID dava istatistikleri (ICSID, 2014: 11, 24).
Grafik-6: Taraf iilkelerin bolgesel dagilimi (%)

2013 yili itibartyla, ICSID nezdinde uyusmazliklarin ¢oziimlenmesi i¢in agilan davalarin toplam
sayis1 459°a ulasmistir21. Bu davalarin %89’u ICSID Ana Sozlesmesi, %9’u Ek Imkan Kurallar1 ve
%2’si hakem kararlarinin hiikiimsiiz sayilmasi ile ilgili bagvurulara dayanmaktadir. Bugiine kadar
acilan davalarmm %63’ YKTK Anlasmalari, %37’si ise diger yatirim anlagmalar1 geregince agilan
davalardir. Bu davalarin ¢ok dnemli bir boliimii petrol, gaz ve maden (%26), elektrik (%13) ve ulagim
(%10) sektoriine iligkindir (ICSID, 2014: 7-12). ICSID’ta goriilen davalara, yatirrmin yapildig iilke
olarak taraf olan iilkelerin, 1966-2013 donemi ve 2013 yili i¢in cografi dagilimi Grafik-6’da
goriilmektedir.

2013 yilinda Misir Arap Cumhuriyeti (MENA, 6 dava), Ozbekistan (Dogu Avrupa ve Orta Asya, 4
dava) ve Ispanya (Bat1 Avrupa, 3 dava) bolgelerinin ICSID davalarina daha fazla muhatap olmalarina
sebep teskil eden iilkeler olmuslardir (ICSID, 2014: 25). ICSID Ana Sozlesmesi, 2013 yilinda agilan
tahkim davalarinin %55’inde tercih edilmistir (UNCTAD, 2014b: 4). Tablo-2’de Tiirkiye

yoluyla ¢oziimlenmemis herhangi bir uyusmazhigin Uluslararasi Adalet Divani'na gétiirtilmesini  kabul
etmemistir (http://www.tbmm.gov.tr/tutanaklar/KANUNLAR KARARLAR/kanuntbmmc071/ kanuntbmmc071/
kanuntbmmc07103460. pdf/04.12.2014).

20 Tahkim kararlarmm Tiirkiye'de icra olunabilmesi, yetkili Tiirk mahkemesi tarafindan tenfiz karar1 verilmesine
baghdir. Tiirkiye’de bu amagla asliye mahkemeleri goérevlendirilmistir ve 27.11.2007 tarih ve 5418 sayili
Milletlerarast Ozel Hukuk ve Usul Hukuku Hakkinda Kanunun 50-63‘iincii maddelerini igeren Yabanci
Mahkeme ve Hakem Kararlarimin Tenfizi ve Tanmmasi basghkli 2. Bolimii uygulanmaktadir
(http://ww.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.5718.pdf/04.12. 2014).

2! Bazi YKTK Anlasmalar’nda ICSID’a sunulmasi uygun diisiiniilen veya diisiiniilmeyen uyusmazlik siniflari
ile ilgili bildirimlere atif yapilabilir. Tiirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti ve Suudi Arabistan Kralligi Hiikiimeti
Arasmnda  YKTK  Anlasmasi, bu duruma o6rnek  teskil etmektedir  (http://www.ydy.gov.tr/
anlasma_detay.cfm?ulkeKod=84/03.12.2014).
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Cumbhuriyeti’ne karsi ICSID nezdinde agilmig davalar goriilebilir. Bu davalarin 6’sinda ICSID Ana
Sozlesmesi, 2’sinde ise Ek Imkan Kurallar1 prosediirel kural olarak uygulanmistir. Bekleme
durumunda olan tek bir dava mevcuttur.

Uluslararasi tahkim i¢in bir diger secenek ise, ad hoc olarak adlandirilan tahkim yoludur. Bu yolun
secilmesi durumunda ICSID Ana Soézlesmesi’nden farkli olarak, her uyusmazlhiga &zel ve BM
Uluslararas1 Ticaret Hukuku Komisyonu'nun (UNCITRAL) Tahkim Kurallarina gére belirlenmis ii¢
hakemli bir tahkim mahkemesi kurulur® (UN, 2014). Uygulanacak hukuk iizerinde taraflarca uzlasi
saglanamamis ise, uygulanacak hukuk tahkim mahkemesi tarafindan belirlenir. UNCITRAL, 2013
yilinda agilan tahkim davalarinin %35’ inde tercih edilmistir (UNCTAD, 2014b: 4).

Tablo-2: Tiirkiye Cumhuriyeti’nin Daval Taraf Oldugu ICSID Davalar

Dava No Talep Eden Sektor Uygulanan Durum
Kural
PSEG Global Inc.
1 RB/02/5 and Konya llgin Elektrik Elektrik Ana Sozlesme Sonuglandi
Uretim ve TLS.
2 ARB/04/21 Motorola Credit Telekomiinikasyon Ana So6zlesme Sonuglandi

Corporation, Inc

3 ARB/06/8 leanancq H_oldlngs Elektrik Ana Sozlesme Sonuglandi
Co. Limited
Cementownia . .
4  ARB(AF)/06/2 "Nowa Huta" S.A. Elektrik Ek Imkéan Kurallar1 Sonugland
Europe Cement Investment . P A
5 ARB(AF)/07/2 and Trade S.A. Elektrik Ek Imkan Kurallar1 Sonugland
6 ARB/07/20 Saba Fakes Telekomiinikasyon Ana Sozlesme Sonuglandi
7 ARB/08/13 Alapli Elektrik B.V. Elektrik Ana So6zlesme Sonuglandi
Tulip Real Estate .
8 ARB/11/28 and Development Insaat Ana Sozlesme Beklemede

Netherlands B.V.
Kaynak: https://icsid.worldbank.org/ICSID/Index.jsp/05.12.2014.

Akit Taraflar arasmndaki uyusmazliklarm ¢oziimlenmesinde ise ti¢ hakemli bir tahkim heyetine
basvurulabilir. Talep eden ve davali Akit Taraflarin birer hakem belirlemesinin ardindan, bu iki liye
ortak uzlasi ile tahkim mahkemesine baskanlik edecek iigiincii hakemi atarlar ® . Taraflarin
beyanlarinin alinmasi ve durusmalarin tamamlanmasinin ardindan, énceden belirlenmis bir siire i¢inde
karar verilir. Akit Taraflara yazili olarak iletilen karar nihai ve baglayicidir.

YKTK Anlasmalari’nda ICSID ve UNCITRAL disinda atifta bulunulan farkli tahkim merkezleri de
bulunmaktadir. Bu tlir merkezlere 2013 yilinda yapilan dava bagvurularmin toplam i¢indeki pay1 %5
olmustur. Uluslararasi Ticaret Odas1 (International Chamber of Commerce-ICC) Tahkimi, Stokholm
Ticaret Odas1 Tahkim Kurumu (Arbitration Institute of the Stockholm Chamber of Commerce) ve
Kahire Uluslararasi Ticari Tahkim Merkezi (The Cairo Regional Centre for International Commercial
Arbitration), bu merkezler icinde YKTK Anlasmalari’nda en sik yer alanlardir. Tiirkiye’de ise Istanbul

22 Bahsi gecen kurallar, BM Genel Kurulu tarafindan 15 Aralik 1976 tarihinde kabul edilen, 2010 ve 2013
yillarinda bazi maddeleri revize edilen kurallardir (http://www.uncitral.org /pdf/ english/texts/arbitration/arb-
rules-2013/UNCITRAL-Arbitration-Rules-2013-e.pdf/04.12.2014).

2 Eger iki hakem, secimlerinden itibaren iki ay i¢inde Mahkeme Baskaninin se¢imi konusunda anlasma

saglayamazlarsa, Mahkeme Bagkani, taraflardan birinin talebi {izerine Uluslararasi Adalet Divan1 Bagkani
tarafindan segilecektir. Bu sahis taraflardan birinin vatandasi ise, se¢cim Baskan Yardimcisi tarafindan
yapilacaktir. Ayn1 durum séz konusu olursa secim taraflardan birinin vatandasi olmayan en kidemli Divan Uyesi
tarafindan yapilacaktir (Tirkiye Cumhuriyeti ve Misir Arap Cumbhuriyeti Arasinda YKTK Anlasmasi, 8
Temmuz 1999 tarih, 4408 sayih Kanun ile onaylanmistir, http://www.tbmm.gov.tr/kanunlar/
k4408.htm1/04.12.2014).
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Tahkim Merkezi, uyusmazliklarmm tahkim veya alternatif uyusmazlik ¢6ziim yontemleriyle
¢oziilmesini saglamak {izere 6570 sayili kanunla kurulmustur (29 Kasim 2014 tarih ve 29190 sayili
Resmi Gazete).

SONUC

Son yillarda mevzuat degisiklikleri, s6zlesme fesihleri, transfer ve konvertibilite zorluklari, politik
siddet, kamulagtirma ve de facto kamulastirma gibi politik riskler sebebiyle mali kayiplar yasayan
firmalarin sayis1 artma egilimindedir. Bu durumda kalan firmalarin bir kismi, yeni yatirimlar ile ilgili
olarak iptal etme ya da erteleme kararlar1 vermek zorunda kalmiglardir. Bunun bir neticesi olarak
tilkeler, yurtdisindan gelecek yatirimlari tesvik etmenin yani sira kendi firmalarimin yurtdiginda
yaptiklar1 veya yapacaklar1 yatirimlar1 politik risklere karst koruma motivasyonuyla, Yatirimlarin
Karsilikli Tesviki ve Korunmasi (YKTK) Anlagmalari’na daha biiyiik nem vermeye baslamislardir.
2013 yilinda, gelismis iilkelerle gelismekte olan iilkeler arasindaki anlagmalarin orani, 1989 yilina
kiyasla azalmis; gelismekte olan iilkelerin kendi aralarindaki anlagsmalar ve gelismis iilkelerin diger
tilkelerle yaptig1 anlagmalar ciddi oranda artmigtir. 2013 yilinda en fazla yeni YKTK Anlagmasi
imzalayan iilkeler Kuveyt, Tiirkiye ve Birlesik Arap Emirlikleri olmustur.

2011 yilinda, BRIC (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin) iilkelerine katilan Giiney Afrika Cumhuriyeti,
bu katilimin ardindan hi¢ yeni YKTK Anlagmasi imzalamayip aksine 2012 yilinda Belgika-
Liiksemburg Ekonomik Birligi (BLEU), 2013 yilinda Ispanya, Isvigre, Hollanda ve 2014 yilinda
Almanya ile olan YKTK Anlagmalari’ni sonlandirmistir.

1990-2013 doneminde sayilar1 yaklagik 10 kat artan YKTK anlasmalarinda, yatirimlarin adil ve
hakkaniyete uygun bir muamele gormesi ve en fazla kayrilan iilke prensiplerinden faydalanilmasi gibi
unsurlar, DYY akimlarmi cezp etmek igin kullanilmaktadirlar. Uluslararas1 hukuka gore yasal bir hak
olan kamulagtirmanin uygulama esaslariin belirlenmesi ve tazminat 6denmesi, yatirimcinin yatirimla
ilgili tiim transferlerini gecikmesiz olarak serbestce yapabilmesi, politik riski sigortalayanin halef olma
hakki ve akit taraflar arasmdaki ya da bir akit tarafla diger akit tarafin yatirimcisi arasmdaki
uyusmazliklarin ¢6ziimlenmesi konularina, YKTK Anlasmalar ile agiklik getirilmesi ise, daha ziyade
yatirimlarin korunmasina yonelik girigimlerdir.

YKTK Anlasmalar1 geregince uyusmazliklar i¢in yerel hukuk yollar1 ile birlikte uluslararasi tahkim
mekanizmalarinin da bagvurulabilir olmasi, yatirimcilarin bir iilkenin yatirim yapilabilirligi ile ilgili
fikirlerini olumlu yonde etkilemektedir. 2013 yili itibariyla en az bir uluslararasi yatirnm tahkim
davasina taraf olan {ilkelerin yarisindan fazlasi gelismekte olan iilkelerdir. Yine 2013 yili itibariyla,
Arjantin, Veneziiella ve Cek Cumbhuriyeti, bu davalarda en fazla taraf olmus ilk ¢ iilkedir. Bu
iilkelerde iiretime ve ihracata yonelik kisitlamalar, kamulastirma ve mevzuat degisiklikleri gibi politik
riskler iist diizeydedir.

ICSID (International Centre for Settlement of Investment Disputes-Uluslararasi Yatirm
Anlasmazliklar1 C6ziim Merkezi) ve UNCITRAL (United Nations Commission on International Trade
Law- BM Uluslararasi Ticaret Hukuku Komisyonu) ile olusturulan ad hoc tahkim, en sik basvurulan
uluslararas: tahkim mahkemeleridir. ICSID nezdinde dava konusu olan yatirimlarin yaklasik yarisi
petrol-gaz-maden sektorii, elektrik sektorii ve ulasim sektorii ile ilgilidir. 2013 yilinda, Dogu Avrupa
ve Orta Asya, Bat1 Avrupa ile Akdeniz ve Kuzey Afrika (MENA) bolgelerinde yer alan yatirimlarla
ilgili davalarin sayisinda goriilen artis dikkat ¢ekicidir. S6z konusu bolgelerde politik riskleri daha
fazla hissedilir kilan iilkeler, Ozbekistan, Misir ve Ispanya olmustur.
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