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ONSOZ

Bireysel refah artis1 iktisadi biliylimeye baglidir. Bu nedenle gelismekte olan
tilkeler agisindan iktisadi biiylimeye siireklilik kazandiran temel olgulardan birisi,
hiiiimetler tarafindan olusturulan iktisat politikalaridir. Iktisat politikasinm iki temel
aract; maliye politikast ve para poitikasidir. Bu c¢alismanin uygulamali kisminda
maliye politikas1 aragalarindan biri olan vergi diizenlemelerinin iki boyutu (vergi
oranlari; vergi tesvikleri) ele alinarak yatirnmin igsel fonlar teorisi ¢ergvevesinde
analiz edilmistir. Burada analize referans olan degiskenlerden yatirnm degiskeni, reel
ekonomiyi temsil eden ve toplumsal refah yaratan bir temel degisken olarak

degerlendirilmistir.

Tez c¢alismamin her sathasindaki yonlendirme ve aciklamalari ile
bilgilerinden istifade ettiim en biiyiik kaynak olan Hocam Sayin Prof. Dr. Recep
KOK’e, calismanin uygulama kismindaki ¢ok &nemli katkilari igin Izmir Vergi
Dairesi ¢alisan1 Niikhet KIRCI ve Arastirma Gorevlisi Hakan KAHYAOGLU na,
yazim ve diizenlemedeki katkilar1 i¢in yine Vergi Dairesi ¢alisanlar1 Bahar Celik
GUROLER, Derya OZER ve Mahmure ANBARCIOGLU’na tesekkiirii bir borg

bilirim.
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OZET
Doktora Tezi
Yatirim ikliminin Gelistirilmesinde Vergi Politikalarinin Rolii: Tiirkiye Ornegi

Mustafa Bulut

Dokuz Eyliil Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii
Iktisat Anabilim Dah
Iktisat Program

Bireysel ve toplumsal refah artisina yonelik tiim iktisat politikalar,
hiikiimetler acisindan oncelikli performans olciitii olarak degerlendirilmektedir.
Biiyiime teorileri ile ilgili literatiirde politika ile iktisadi biiyiime arasindaki
iliskiyi aciklayan bir ¢ok yaklasim vardir. Bu yaklasimlari iki temel kategoride
biiyiimeyi etkileyen bir ara¢c oldugunun kabuliidiir. Diger kategoriye gore ise

hiikiimetler ekonomiye herhangi bir sekilde miidahale etmemelidir.

Bu calismada analize konu olan yatirim iklimi, reel ekonomileri temsil
eden yatirinm degiskeninin nicelik ve nitelik yoniinii etkileyen tiim faktorleri bir
biitiin olarak kapsamaktadir. Hiikiimet politikalar1 acisindan yatirinm iklimi,
iktisadi bilyiimeyi hizlandirmaya yonelik bir aktarim mekanizmasini temsil

etmektedir.

Bu analize yonelik olarak ele alinan teorik c¢erceve ve yontem
analizlerinden hareketle olusturulan “kurumlar vergisi oram yatirim ikliminin
iyilesmesi iizerinde etkilidir’ ve “efektif kurumlar vergisi (tarafimizdan
hesaplanan) oranindaki diisiis (vergi tesvikleri, yasal vergi oram diizenlemeleri)
yatirnm iklimini iyilestirmektedir” hipotezleri test edilerek politika onerileri

gelistirilecektir.

Tiirkiye oOrneginde yatirnm iklimini iyilestirmeye yonelik analitik
bulgular degerlendirildiginde, tarafimizdan hesaplanmis olan efektif vergi

oranlari, yasal vergi oranlarina gore daha etkin sonuclar ortaya koymaktadir.



Analizlerden elde edilen bu sonuclar yatiriomin i¢sel fonlar teorisi ile uyumludur
ve analizin temel hipotezini dogrulamaktadir. Ancak, yatirinm iklimi ag¢isindan
yasal vergi orammmin anlamsiz, efektif vergi oranimin ise yatirnmlar iizerinde

anlamh etkiye sahip bir degisken oldugu tespit edilmistir.

Tiirkiye’de vergi tesvikleri icinde en biiyiik pay, yatirim indiriminine ait
oldugundan s6z konusu sonucun yatinnm indiriminden kaynaklandig
soylenebilir. Bu cercevede Tiirkiye’de 2006 yihh basindan itibaren yatirim
indirimin kaldirilmis olmasinin gelecekte yaratacag etkiler, politika yapimcilari

tarafindan titizlikle takip edilmelidir.

Anahtar Kelimeler: Yatirim iklimi, Vergi Politikalari, Efektif Kurumlar
Vergisi, Vergi Tegvikleri, I¢sel Fonlar.
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ABSTRACT
Doctoral Thesis

The Role of Tax Policies on Improvement of Investment Climate:
The Case of Turkey

Mustafa Bulut

Dokuz Eyliil University
Institute of Social Sciences
Department of Economics

Economics Program

Economic policies towards increasing individual and social prosperity
are primary performance criterion for governments. There are many
approaches explaining the relation between policy and econamic growth in the
litareture. These approaches can be organised in two categories. The first
group of approaches accepts that government policises as an effective tool for
economic growth. To the second, governments should not intervene in anyway

to economy.

The investments climate analysed in this study, comprises all the factors
that affects both qualitative and quantative aspect of investment. Investment
climate represents transfer mechanism for the government policies towards

economic growth.

Depending on the theoretical perspective and methodological analises
considered in this study, hypothesis of “Corporate income tax is effective on
improving investment climate” and “Decline in effective corporate income tax
rates (tax incentives, statuory tax rates regulations) improves investment

climate” have been tested and policy proposal has been built up.
According to the analytical findings, effective corporate income tax rates

(calculated in this study) puts more efficient result, than statuory tax rates in

Turkey. While statuory tax rate is not significant variable, effective tax rate is a

vii



significant variable fort the investment climate. This result is appopriate with
the theory of internal found of investment and confirms the main hypothesis of

the analysis.

The investment deduction has biggest share in whole tax incentives so
that it can be said that the results mentioned originates from the investment
deduction. In this respect, the effects of the removal of the investment deduction

in Turkish Tax System has to be folloved carefully by the policy makers.

Key Words: Investment Climate, Tax Policies, Effective Corporate Income

Tax, Tax Incentives, Internal Funds
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GIRIS

Bireysel refahi iyilestirmeye yonelik ¢abalar, tiim iktisat literatiiriinde giderek
daha da biiyiik bir 6nem kazanmaktadir. Bireylerin refahi, ihtiya¢larinin karsilanmasi
olgiisiinde gerceklesir. Thtiyaclarinin karsilanmasiin biiyiik bir boliimii ise iktisadi
nitelikte mal ve hizmetlerin tiikketimi suretiyle olur. Bunun i¢in birey, en basta
harcanabilir gelir elde edebilmelidir. Bireylerin iktisadi anlamda iki gelir kaynagi
bulunmaktadir. Birincisi sahip olduklari tek iiretim faktorii olan isgiicii (nicel ve nitel
emek) dolayisiyla elde edebilecekleri iicret, digeri ise, bu sekilde elde ettikleri
gelirlerden tasarruf ederek olusturduklari fonlar i¢in saglayabilecekleri kira, faiz, kar
payt adi altindaki gelirlerdir. Bireylerin yukarida belirtilen geliri edinebilmeleri s6z
konusu isgiicii ve fon arzlarinin istihdam edilmesine baghdir. Isgiicii ve fon talebi ise

yeni ve ilave yatirimlarla aciklanmaktadir.

Iktisat politikasinin temel amaglarindan birinin iktisadi biiyiime oldugunu
dikkate alirsak, reel ekonomiler agisindan biiylimenin temel dinamiklerinden biri
olan yatirnmlarin nicelik ve nitelik boyutu, yatirim ikliminin iyilestirilmesi olgusu ile

bir paralellik arzetmektedir.

Yakin donemde iktisat literatiirine girmis olan yatirim iklimi kavrami,
firmalar1 daha fazla mal ve hizmet iiretmek iizere yatirirm yapmaya gotiiren
faktorlerin neler oldugu konusu ile alakalidir. Diinya Bankasi’nin 2005 yilinda
yaymladigr Diinya Kalkinma Raporu, gerekli firsat ve giidiiler saglandiginda tiim
firma ve girisimcilerin ( ¢iftcilerden mikro isletmelere ve ¢ok uluslu sirketlere kadar)
istihdam yaratarak biiylimeye yapabilecekleri katkiya isaret etmektedir. S6z konusu
raporda yer verilen tiim firsat ve giidiilerin ac¢iklanmasi icin yatirim iklimi iizerinde

durulmaktadir.
Uygun bir yatirnm ortami/iklimi firmalarin yatirimlarinin  miktar ve

verimliliginin artmasina katkida bulunur. Yatirnm artist daha fazla mal ve hizmet

iretimine yani iktisadi bliylimeye kaynaklik eder. Eger yatirim iklimi firmalarin daha
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fazla mal ve hizmet iiretmesini sagliyorsa, bu iklimi olusturan faktorlerin iktisadi
bliylimenin kaynaklar1 {izerinde olumlu etkiler yarattigini sdylemek miimkiindiir. Bu
bakimdan yatirim ikliminin iyilestirilmesi konusunun, iktisadi biiyiimenin temel

kaynaklar ile birlikte degerlendirilmesi gerekmektedir.

Calismanin yatirim iklimi ile iktisadi biiylime bagmin ortaya konuldugu
birinci bolimiinde oncelikle iktisadi biiyiimenin kaynaklari incelenmis, se¢ilmis
teorik modeller gercevesinde bazi yazin bulgularina yer verilmistir. Ardindan yatirim
iklimi kavraminin alakali oldugu faktorler tizerinde durulmus, miiteakiben iyi bir
yatirim ikliminin iktisadi biiylimeyi nasil hizlandirdig1 konusu ele alinmistir. Ayrica,
calismanin uygulamasina referans olan yatirim karar alma olgiitleri ve igsel fonlar
teoresine yer verilmistir. Ikinci béliimde yatirim ikliminin iyilestirilmesinde temel
politika alanlarina kisaca deginildikten sonra, yatirim ikliminin iyilestirilmesinde
hangi vergi politikalarinin kullanilabilecegi konusu irdelenmistir. Ugiincii bdliimde
ise mevcut yazin gercevesinde yatirim iklimi agisindan Onemli sayilabilecek
degiskenler analiz edilerek vergi temelli olmak iizere Tiirkiye’de 1980 sonrasindaki
gelismeler ve bu gelismelerin yatinnm etkinligine katkisi bir uygulamayla ele

alinmustir.

XiX



BIRINCi BOLUM
(TEORIK CERCEVE)
YATIRIM iKLiMIiNIN iKTiSADi BUYUME UZERINDEKI ETKIiSi

Iyi bir yatirim ikliminin yaratilma cabasi, bdyle bir ortamda firmalarmn daha
fazla mal ve hizmet iiretmeye yonelik sabit sermaye yatirimi yapacaklar1 varsayimi
nedeniyledir. Daha fazla yatirima bagh olarak istthdam seviyesi artis1 ve hane halki
gelirleri artis1 beraberinde gelerek, iiretim tiikketim dongiisiiniin tliketim tarafin1 da
harekete gecirecek iktisadi biiylime olarak tanimladigimiz daha fazla mal ve hizmet
{iretimini doguracaktir. Iyi bir yatirim ikliminde firmalarin kar beklentileri daha kesin
(daha az riskli) ve yiiksektir. Kar beklentileri ya da karliligin ana belirleyicileri olan
maliyetler ve riskler, iyi bir yatirnm ikliminin yarattigi ¢er¢evede azalmaktadir.
Ayrica rekabetci yapiy1 bozan unsurlarin da ortadan kalkmasiyla verimlilik arayislar
on plana ¢ikmakta, bu da yine iktisadi bliylimenin hizlanmasina hizmet etmektedir.
Bu boliimde iyi bir yatirnm iklimi ve iktisadi biiylime arasindaki sézkonusu iligki

ortaya konulmaya calisilmaktadir.

1.1. IKTiSADi BUYUMENIN KAYNAKLARI VE POLITiKA OLGUSU

Issizlik, giiniimiizde Diinyanin her iilkesinde farkli boyutlarda yasanan,
acligin ve yoksullugun temel nedeni olan bir olgudur. Issizlikle miicadele, biitiin
hiikiimetlerin ekonomik programlarinda oncelikli politika olarak yer almaktadir. Bu

husus iktisadi biiyiime ve issizlik arasindaki ilintinin 6nemini ortaya koymaktadir.

Diinyadaki igsizlik ve biiyiime oranlarina bakildiginda bu iki degisken
arasinda ters yonlii iliski gozlemlenmektedir. AB Ulkeleri, OECD Ulkeleri, ABD,
Japonya ve Tirkiye’nin 1990-2004 donemi biliylime ve issizlik verilerine
bakildiginda, bu iki degisken arasindaki ters yonlii hareketi belirgin bir sekilde

gormek miimkiindiir.'

1www.eurostat.com; www.bls.gov; www.ilo.org; www.oecd.org; www.worldbank.org; www.imf.org;
World Economik Outlook, September 2004 ; www.die.gov.tr; www.dpt.gov.tr



Avrupa Birligi lilkelerinde 1990-1993 doneminde biiylime orani %3.0°dan
%0.5’e kadar gerilerken, aym siiregte issizlik oram1 %7.9’dan 9%10.5’e kadar
cikmistir. 1990’11 yillarin ikinci yarisindan itibaren 2000 yilina kadar biiyiime
hizlanmis ve 2000 yilinda %3.6’lik ortalama bir oran ger¢eklesmistir. Ayni donemde
igsizlik oraninda da belirgin bir azalis gézlemlenmemis ve 2001 yili itibariyle %7.4
seviyesinde gerceklesmistir. 2000 yilindan itibaren biliyiimede goriilen gerileme yine

igsizlik oraninda artis egilimi ile eslesmistir.

OECD iilkelerinde de 1990’1 yillarin ilk yarisina kadar siiren biiyliime
oranindaki gerileme egilimi, issizlik oraninda 1990 yilindaki %35.9 seviyesinden 1993
yilinda %8.0 seviyesine ¢ikan bir egilimle beraber ortaya ¢ikmakta, ayni sekilde
1990’1 yillarin ikinci yarisinda biiylime oraninda artig, issizlik oraninda azaligla
beraber gozlemlenmektedir. 2000 yilinda biiylime oranindaki belirgin diisiis takip
eden birkac¢ yilda igsizlik oraninda artisa sebep olsa da 2004 yilinda bir onceki yila
oranla biliylime ve igsizlik arasindaki ters yonlii hareket devam etmistir. ABD’de de
OECD iilkelerindeki hareketin aynisini gézlemlemek miimkiindiir. Konu hakkindaki
en dramatik veriler Japonya’ya aittir. Japonya’da 1990 yilinda biiyiime oran1 %5.2 ve
igsizlik oranm1 %2.1 iken, 1990’11 yillar boyunca bu diizeyde biiylime gerceklesmedigi
gibi istikrarsiz, diisiik ve kimi zaman negatif degerde biiylime oranlar1 ortaya ¢ikmis
ve neticede 2002 yilinda %5.4 gibi son on bes yilin en yliksek igsizlik orani

yasanmistir.

Tiirkiye’de de Japonya’dakine benzer bir durum yasanmis vel990’l1 yillar
boyunca istikrarsiz, kimi zaman negatif degerli biiylime oranlar1 ortaya c¢ikmus,
igsizlik oran1 %8.0 seviyesinde iken, 2004 yil1 itibariyle %10.3 seviyesine ¢ikmustir.
Tirkiye’nin 1990-2004 donemi biiyiime ve issizlik verilerinde iki durum dikkat
cekicidir: 1995-1998 doneminde ardi ardina yasanan dort yillik biiyiime issizligi
azaltmus, fakat 2002-2004 yillarin1 kapsayan {i¢ y1l boyunca biiyiime artiglar1 issizlige
yansimamistir. Bu tespitlerden hareketle, gilinlimiiz diinyasinda tiim {lkeler
bakimindan temel ekonomik problemden biri olan ve oOzellikle azgelismis ve
gelismekte olan iilkelerde aclik ve yoksullugun birincil kaynagi olan issizlik, iktisadi

biiylime olgusunu siirekli olarak karar alicilar i¢in giindemin en basinda tutmaktadir.



Bu ¢ergevede Iktisadi biiyiimenin belirleyicilerinin neler oldugu konusu iktisat
biliminin en 6nemli ugras konularindan olmustur. Bu boliimde iktisadi biiylime
siirecine ve bu siiregte etkili olan faktorlere mikro yaklasimla genel bir bakis
saglandiktan sonra se¢ilmis iktisadi biiyiime modellerine gore iktisadi biliylimenin
kaynaklariin neler oldugu ortaya konulmus, her iki konu da tez ¢alisma konumuz
baglaminda hiikiimet politikalarinin rolii ¢ercevesinde ele alinmistir. Nihai sonucu
iktisadi biiyiimenin hizlanmasi seklinde ortaya ¢ikan yatirim ikliminin iyilestirilmesi,

esasen buna imkan verecek uygun politikalarin benimsenmesi anlamina gelir.

1.1.1. iktisadi Biiyiimede Hiikiimetlerin Rolii Uzerine Genel Degerlendirme

Iktisat bilimi, yaygin olarak kullanilan tanimina gére, smirsiz olan insan
ihtiyaglarmin kit kaynaklarla nasil karsilanacagini konu edinmistir.  Insan
ihtiyaclarin karsilayan seyler mal olarak tanimlanmakta ve bu mallardan kit olanlar,
yani serbest ve sinirsizca bulunamayanlar iktisadi mal olarak kabul edilmektedir. Bu
baglamda iktisadi biiyiime ise, bir iilke acisindan, referans alinan belli bir tarihe gore
daha fazla mal ve hizmet iretilmesi durumudur. Bu bdliimde iktisadi biiyiimeyi

doguran siirece mikro yaklagimla genel bir bakis saglanmistir.

1.1.1.1. iktisadi Biiyiime: Uretim-Tiiketim Dongiisii

Birey ihtiyaglarini ya da isteklerini giderebildigi 6l¢iide kendini refah iginde
hisseder ve siirekli refah icinde olma ve refahinin artmasi i¢giidiisiiyle hareket eder.
Iktisadi anlamda isteklerin giderilmesi bu isteklere cevap veren mal ve hizmetlerin
tiketilmesiyle olur. Bireyin bu tiiketimden sagladigt hazza, duyguya fayda
denilmektedir.” Eger bireyin tiim ihtiyaglar1 ve bunlara cevap veren mal ve hizmetler
alt alta yazilabilseydi - ki iktisat bilimi insan ihtiya¢larinin sonsuz oldugunu soyler,
dolayisiyla teknik olarak miimkiin degildir- ihtiyaglara cevap veren bu mal ve
hizmetlerin az sayida istisna disinda —Ornegin hava gibi- bireylerin serbest¢e her

zaman edinebilecekleri nitelikte olmadiklari, yani kit olduklar1 goriiliirdii. Bu nedenle

* Sadik Acar, Genel iktisat, Dokuz Eyliil Universitesi Hukuk Fakiiltesi, Déner Sermaye Isletmesi
Yayinlari, No: 89, Izmir, 1998, s. 6



iktisat biliminde mallar (ve hizmetler) en basta serbest mallar ve iktisadi mallar

olarak ikili bir tasnife tabi tutulmus ve kit mallara iktisadi mallar denilmistir.’

Ihtiyaglara cevap veren mal ve hizmetler kit olduguna gére, dolayisiyla
toplumdaki tiim bireylerin ihtiyaglarina cevap verecek bollukta olmadigina gore bir
bireyin belirli bir ihtiyaciyla ilgili mal ve hizmetten tiiketebilecegi miktar bu
tilketimden sagladigi tatmin diizeyi ve biit¢esi tarafindan belirlenmektedir. Bireyin
mal ve hizmet tiikketiminden sagladig1 tatminin diizeyi fayda ile dl¢lilmekte ya da
tanimlanmaktadir. O mal ve hizmete tiiketici tarafindan atfedilen deger, bu fayda
diizeyi tarafindan belirlenmektedir. Bireyin biitce kisit1 ise sahip oldugu harcanabilir
geliridir. Birey ihtiyaclarini istek derecesine gore dncelik sirasina koyar ve gelirini
bu ihtiyaclara cevap veren mal ve hizmetlere, kendisine sagladig1 tatmin diizeylerine
gore dagitir. Daha fazla gelir, daha fazla tatmin ve dolayisiyla bireyin kendisini daha

yliksek bir refah diizeyinde hissetmesi demektedir.

Mal ve hizmetleri iireten organizasyonlar firmalardir. Firmalarin
davraniglarin1 belirleyen temel motif ise kar arayisidir. Firmalar, birey ihtiyaclarimni
giderme Ozelligine sahip, onlara tatmin saglayan dolayisiyla da onlar tarafindan satin
alinma istegi (talep) olan mal ve hizmetleri iiretirler ki; bdylelikle kar elde ederler.
Bu bireyler ve firmalar arasindaki birinci baglanti noktasini olusturur ki bu nokta
bireyler tarafindan o mal ve hizmete atfedilen ve mal ve hizmetlerin tatmin diizeyi
tarafindan belirlenen deger ile firmalarin o mal ve hizmeti iiretim maliyetinin (firma

kar1 dahil) cakistig1 noktadir.

Bireyler tatmin diizeylerini, firmalar karlarin1 artirmak icin daha fazla mal ve
hizmet miktar1 arayisi i¢indedir. Bu arayis, bireyleri ve firmalar1 birbirine baglayan
ikinci ve l¢giincii baglant1 noktalarini dogurmaktadir. Bireylerin daha fazla mal ve
hizmet tliketimi i¢in daha fazla gelire ihtiyac1 vardir. Bireylerin iktisadi anlamda
gelir kaynaklari, firmalarin iiretim faaliyetlerine isgiicii olarak katilmalarinin bir
karsilig1 olan {icretlerden ve tasarruflarinin diger bir iiretim faktorii olan sermaye

olarak firmalara kullandirilmasindan sagladiklar1 gelirlerden (faiz, kar pay1)

? Erdal M. Unsal, Mikro iktisat, Imaj Yaymncilik, Ankara, 2001, s. 6.



olusmaktadir. Firma cephesinden bakildiginda, firmalar kar elde etmek amaciyla
mal ve hizmet iiretimi i¢in bireylerin isgiiciine ve sermaye icin tasarruflarina ihtiyag

duyar.

Bireyler ve firmalar arasindaki bu karsilikli iliskileri asagidaki gibi

diyagramlastirmak miimkiindjir.

Sekil 1.1: Uretim-Tiiketim Dongiisii 1

Invlal we Hiztmetl e

{
Tatrmn Far

N

Ihtivaglar —m Birevler Firtralar o Farliil

R

Izgiciy, Taszamuflar

Kaynak: Tarafimdan diizenlenmistir.

Mal ve hizmet organizasyonu ic¢in gerekli olan faktorler (iiretim faktorleri)
iktisat biliminde toprak, miitesebbis, isgiicii ve sermaye olarak sayilir. Toprak
Ozellikle tarimsal mal ve hizmet iiretiminde zorunlu bir {liretim faktorii olarak
goriiliir. Giiniimiizde toprak, basta hizmet {iretimi olmak {izere mal ve hizmet iiretimi
icin zorunlu bir {iretim faktorii olmaktan ¢ikmigtir. Hatta glinlimiiz teknolojisinde
toprak, tarimsal mal ve hizmet iiretiminde dahi kimi zaman zorunlu bir iiretim
faktorii olmayabilmektedir. Miitesebbisler isgiicii ve sermayeyi isttihdam eden
konumdadir. Kar elde etme beklentisi ile hareket eden miitesebbis sermayeyi ve
isgiiciinii istihdam etmektedir. Uretim organizasyonun yapilma siireci su sekilde

gosterilebilir:



Sekil 1.2: Uretim Organizasyonu

Mitegebbiz —% Sermayenin Istihdams (Uretim arag ve gereglerinin ve
gitdilerinin satin alirmm as) > Izgici istihdama >  IMal ve hizmet Gretimi.

Kaynak: Tarafimdan diizenlenmistir.

Yukarida bahsedildigi sekilde olusan organizasyon firma olarak
adlandirilmaktadir. Miitesebbis, sermaye olarak kullanilan fonlara kendisi de sahip
olabilir veya bireylerin tasarruflarindan olusan fonlar1 kullanabilir. Miitesebbisin
sahip oldugu sermaye de esasen evvelce kendisinin rant, iicret veya kar olarak elde
edip tiiketmedigi gelirlerden olusmaktadir. Uretim organizasyonunda isgiicii ve
sermayenin hangi yogunluklarda istthdam edilecegi, liretilmesi hedeflenen mal ve
hizmetin niteligine, kullanilmak istenen {iretim teknigine, sahip olunan iiretim
teknolojisine bagli olmaktadir. Diger yandan bu hususlar organizasyonun iiretim

kapasitesine etki etmektedir.

Sermayenin istihdami, yani bir bagka ifade ile liretim organizasyonu igin
gerekli liretim arag¢ ve gereglerinin satin alinmasi yatirim olarak tanimlanabilir. Bu
tanimdan hareketle, daha fazla mal ve hizmet iiretimi i¢in yatirimlarin bir gereklilik
oldugu rahatlikla sdylenebilir ancak yatirimlar tek basma yeterli degildir. Esasen
yatirimlar diger etki alanlarmm bir sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir. Uretim
tarafinda miitesebbislerin kar beklentilerinin formasyonu, isgiicliniin formasyonu ve
sermayenin formasyonu (dolayistyla tasarruflarin formasyonu), tiikketim tarafinda,
bireylerin ihtiya¢larinin formasyonu daha fazla mal ve hizmet iiretimi i¢in etkili olan

alanlardir.

Firma bazinda daha fazla mal ve hizmet iiretimi, firmanin genislemesi,
biiylimesi demektir. Gilinlimiizde firmalarla ilgili yapilan yatirimci analizlerinde
biiylime icin kullanilan en yaygin gosterge satislarindaki biiylimedir. Bir ekonomide
tiretilen mal ve hizmetlerdeki artig, bu sekilde biiyiiyen firmalarin ve yeni giris yapan

firmalarin mal ve hizmet iiretimine yaptiklar1 ilavelerden olusmaktadir (kamunun



mal ve hizmet liretimleri hesaba katilmazsa). Dolayisiyla iktisadi biiyiime, daha fazla
mal ve hizmet {iretimini saglayan yukarida belirtilen tiim alanlara bagl bir sonug

olmaktadir.

Jean Baptiste Say (1803) gore; her arz kendi talebini yaratir. Arzt mal ve
hizmet {iretimi olarak tanimlarsak ve sinirsiz olan birey ihtiya¢larinin giderilmesini
ya da birey isteklerinin tatminini mal ve hizmet tiikketimi ile iligskilendirirsek, arz ve
talebin karsilikli olarak birbirlerini dogurdugunu séylemek miimkiindiir. Bireyler ve
miitesebbislerin i¢giidiisel davraniglarinin (ihtiyaclarinin giderilmesi-kar elde etme)
bir sonucu olarak bu dongii devam etmektedir. Ihtiya¢ ve istekler bireyin dogasinda
mevcut oldugundan mal ve hizmet tiikketimi isteginin yani talebinin dogal olarak var
oldugu sdylenebilir. Ancak bu tiiketme isteginin iktisat biliminin isimlendirdigi
manada talep olarak tanimlanabilmesi i¢in alim giicii ya da bagka bir ifade ile
harcanabilir bir gelirle desteklenmis olmasi gerekir. Bireyin baslica gelir kaynag ise
sahip oldugu isgiictini mal ve hizmet iiretimi i¢in firmalara kullandirmasinin
karsilig1 olan ticrettir. Yani bireyin geliri de mal ve hizmet {iretimine baghdir. Firma
adin1 verdigimiz {iretim organizasyonunu kuran miitesebbis i¢inse mal ve hizmet
tiretimi gelir (kar) elde etmesinin bir aracidir ve bunun i¢in diger faktorlerin yani sira
isgiictine ihtiya¢ vardir. Goriildiigii izere mal ve hizmet iiretim ve tiiketim stireci
basit bir diizenek gibidir ve sanki bu diizenek bir kere kuruldugunda kendiliginden
islemesini siirdiirecek bir i¢ dinamige sahiptir. Diizenegin islemesi i¢in gerekli tim
unsurlar, yani talep, arz, isgiicii, gelir, ham ve yardimci maddeler (dogada oldugu
varsayilirsa) kendiliginden mevcut olup, harigten gereksinme duyulan tek unsur, mal
ve hizmet {iretimini gerceklestirecek makine, arag, gere¢ ve demirbaglarin satin
alimmasi ve kurulumu i¢in ihtiya¢ duyulan sermaye birikimidir. Buradan hareketle
sermaye kisiti olmadigi durumda birey ihtiyaglar1 sinirsiz olduguna goére mal ve
hizmet {iretimi i¢in her zaman bos bir alanin oldugunu ve bir ekonominin normal
kosullarda giderek daha fazla mal ve hizmet {liretme yani biliylime egiliminde

oldugunu séylemek miimkiindiir.



1.1.1.2. Uretim-Tiiketim Déngiisiinde Hiikiimetlerin Rolii

Bir {iilkenin gelismislik diizeyi ile ilgili degerlendirme yapilirken 6ne ¢ikan
Ol¢iilerden birisi vatandaslarina diger iilkelere nazaran daha yiiksek ve artan bir hayat
standardi sunabilme kabiliyetidir. Daha iist seviyede bir yasam standardi, yeni is
alanlar, istthdam ve reel iicret artis1 esliginde iktisadi biiyiime ile desteklenir.
Iktisadi biiyiimeyi uyarmak i¢in kamu politikas1 genellikle zel sektdriin makine ve

teghizat harcamalarim artirma ihtiyacina odaklanur.*

Bir iilkenin iktisadi anlamda refah diizeyini, o iilkede yasayan bireylerin
tamaminin harcanabilir gelirlerinin toplami olarak ifade etmek miimkiindiir. Ancak
pratikte bu toplamay1 yapmak oldukca zor oldugundan; o iilkede belli bir donemde
tiretilen mal ve hizmetlerin toplam degerini parasal olarak elde edebilmek amaciyla

belli teknikler kullanilarak, kisi basina ortalama gelir diizeyine ulasilmaktir.

Devletin ya da hiikiimetin temel amaci bireylerin refah seviyesinin
yiikseltilmesidir. Bireylerin refahi iktisadi anlamdaki mal ve hizmetlerin tiiketimi
yaninda iktisadi olmayan diger ihtiyaclara da baglidir. Ornegin sug, hirsizhik, dis
tehditler gibi nedenlerin yol actig1 bir kaos ortaminda bireylerin ihtiya¢ duydugu tiim
iktisadi mal ve hizmetleri elde ediyor olmasi yeterli degildir. Dolayisiyla hiikiimet-
birey refahi i¢in hem dis ve i¢ glivenlik, sosyal giivenlik, hukuk, kamu diizeni, sivil
savunma gibi iktisadi olmayan alanlarda ve iktisadi olmakla birlikte firmalarin
karlilik veya 6lgek gibi sebeplerle iiretim yapmadigi ulasim, enerji, haberlesme gibi
alanlarda tiretim yapmak, hem de birey ihtiyaclarina cevap verme kabiliyetine haiz
olan iktisadi mal ve hizmetlerin firmalarca yeterli diizeyde {iretilebiliyor olmasi

yolunda fonksiyon gérmek durumundadir.

Hiikiimet davraniglart ve politikalar1 Sekil 1.3’te verilen iktisadi mal ve
hizmet tiretimi ve tiikketimi dongiisiine dolayli veya dogrudan etki etmektedir. Birey
refahin1 amaclayan hiikiimetin daha fazla mal ve hizmet iiretimi yoniinde etkiler

doguracak davranis ve politikalar benimsemesi gerekir. Daha fazla mal ve hizmet

* Sharon J. Erenburg, “Linking Public Capital to Economic Performance”, Public Policy Brief,
Vol.14, 1994, s. 9.



tiretimi teknik olarak daha fazla sayida firmanin varlig1 ya da mevcut firma ya da
firmalarin iiretim organizasyonlarini genisletmeleri demektir. Firmalarin bu yonde
hareket etmelerinin itici giicli ise karliliktir. Dolayistyla hiikiimetin bu davranis ve
politikalar1 karliliga dogrudan veya dolayli bi¢imde pozitif yonde etki edebilecek
konulart kapsamalidir. Ayni sekilde bireylerin tiikketim, tasarruf ve isgliciine katilim
kararlarin1 da daha fazla mal ve hizmet {iretimini saglayacak sekilde etkilemelidir.

Bireylerin firmalarin {iretim tiiketim dongiisiinii doguran davranis yapilar1 asagidaki

gibi ifade edilebilir:

Sekil 1.3: Uretim-Tiiketim Dongiisii-2

E'nirEﬁler T I‘-..-'Iutﬁg ehhiz

Ihtivaclar Kar elde etme beldentisi
GEIEE.H‘HE CGreredi Fifﬂ% O Jari Fasyonil
Izgiicil we Semmaye Arm Izgiicil we Semmaye talehd
Tiﬂc%ﬁm—Tasanuf e Uretlﬂm

Kaynak:Tarafimdan diizenlenmistir.

Intiyaglar:  Uretim-tilketim  iliskisinin merkezinde birey ihtiyaclari
bulunmaktadir. Ihtiyaglarin tezahiirii i¢in uygun ortamin yaratilmasi gereklidir.
Kanaatkar bireylerin olusturdugu, iyi bir tiiketim kiiltiiriiniin gelismedigi toplumlarda
birey ihtiyaclari, tiiketim-iiretim dongiisiinii doguracak big¢imde gii¢lii isteklere
doniismez ve ihtiyaclarin gesitlilik ve miktarinin zayifligi mal ve hizmet iiretiminin

de ¢ok sinirli gesitlilik ve miktarda gerceklesmesine neden olur.

Tirk toplum yapisinda 1980’1 yillarin baslarindan itibaren gozlemlenen en
temel degisikliklerden biri tiikketim aligkanliklarindaki degisimdir. Tiiketim
aligkanliklarindaki degisim pek cok sektoriin dogumuna ve hizli bir sekilde
gelisimine onciiliikk etmistir. Ornegin; tatil yapma aliskanliginin kazamlmasi turizm

ve eglence sektorilinlin gelisimine yol agmuistir. Daha sekiz on yil dncesine kadar



Tirkiye’de bir-iki 6rnegi disinda hi¢ yokken giliniimiizde kiiclik sehirlerde bile
alisveris merkezleri kurulmustur. Ihtiyaclar dyle giiclii isteklere déniismiistiir ki;
gidadan otomotive, tekstilden dayanikli tiilketim mallarina piyasaya ylizlerce yeni
irlin girmigstir, mal ve hizmet iiretimi ¢esitlilik ve miktar olarak 1980 yil1 6ncesi ile
mukayese edilemeyecek boyuta gelmistir. Tiiketim aligkanliklarindaki bu hizli
degisime bagh olarak ortaya ¢ikan mal ve hizmet iiretimindeki degisim GSMH nin
1980 yilindaki terkibi ile 2004 yilinda ortaya ¢ikan terkibindeki farklilikta kendini
acik bicimde gdstermektedir.

Tablo 1.1: GSMH’nin Yizdesi Olarak Sektorler

1980 2004
Tarim 24.8 11.1
Sanayi 22.0 23.9
Hizmetler 53.1 65.0

Kaynak: EkonomikGelismeler/dpt/Aralik2005/http://ekutup.dpt.gov.tr/eg/2005/12.pdf

Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plan1 uzun vadeli gelismenin temel amagclari
ve stratejisine (2001-2005) gore; Tirkiye’nin gerekli yapisal doniisiimleri
gerceklestirmesi durumunda, donem sonunda tarim, sanayi, hizmet sektorlerinin
toplam katma deger i¢indeki paylarinin sirayla %5, %30 ve %65 olmasi
beklenmektedir. Istihdam yapisindaki temel degisimin tarim ve hizmet sektdrlerinde
gerceklesmesi ve donem sonunda tarimmn paymin % 10’lara  gerilemesi
beklenmektedir. Bu ¢ercevede Tiirkiye nin geleceginin teknoloji oldugu soylenebilir.
Hizmetlerde turizm, egitim, saglik, bilgi ve iletisim teknolojileri en hizli gelisen
sektdrler olmasi beklenmektedir. Ozellikle bilgi ve iletisim teknolojilerinin

oniimiizdeki donemde stratejik sektorlerden biri olmasi beklenmektedir.’

Bireylerin ihtiyaglarimin giiclii ve cesitlilik arz eden bir bi¢imde ortaya

ctkmasi igin belli sartlarin saglanmasi gerekir. Oncelikle, yasam beklentilerinin

> Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani, 2001-2005 www. vizyon2023.tubitak.gov.tr/ kaynaklar/dpt.pdf
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olumlu olmasi1 gerekir. Uzun olmayan yasam beklentisi bireyi sadece hayatini idame
ettirebilecegi mal ve hizmetlerle yetinmeye sevk eder. Can ve mal giivenligi
konusunda bir tedirginlik olmamalidir. Ornegin; yogun catisma ve terdr ortaminda
birey en zorunlu ihtiyaglarini giderecek mal ve hizmet arayisinda olacaktir. Hirsizlik,
gasp v.s. gibi otorite eksikligi veya aldatma, hile gibi diizenleme eksikliginden
kaynaklanan nedenlerle malvarligini kaybetme riski altinda olan bireyler, bu sekilde
kaybettiklerinin geri edinimini saglayacak yeterince giiglii adalet mekanizmalari
yoksa; hayatin1 idame ettirebileceginden fazla veya liikks sayilabilecek ya da yasam

kalitesini artirmaya doniik mal ve hizmetlere ihtiya¢ duymayacaktir.

Hiikiimetlerin en basta, gii¢lii bir tiiketim kiiltiiriiniin olusmasini1 saglayacak
mekanizmalar1 harekete gecirmesi ve desteklemesi gerekmektedir. Basin yayin
kuruluglari, {iretici organizasyonlari, reklam ve pazarlama kuruluslari gibi tiiketim
kiltlirii olusturabilecek organizasyonlar bu yonde 6nemli katkilar saglayabilir. Diger
yandan tilkede mevcut ortam bireylere gelecek korkusu yasamadan, can ve mal
giivenligi tehdidi altinda olmaksizin, huzur ve giliven ortami iginde gelirlerini
maksimum refah arayist iginde mal ve hizmet tiiketimine yonlendirmeye
odaklanabilme imkani1 sunmalidir. Hiikiimetlerin, ihtiyaglarin ¢esitli ve ¢ok miktarda
mal ve hizmetin iiretimini ve tiilketimini ortaya ¢ikaracak giicliiliikte ve ¢esitlilikte
ortaya c¢ikabilmesi i¢in saglik, egitim, giivenlik, adalet, piyasa, ticari yasam gibi

cesitli alanlarda gerekli olan tiim yasal ve idari altyapiy1 olusturmasi gereklidir.

Isgiicii: Gelir elde etme istegi, ihtiyaclarin giderilmesi isteginin bir sonucu
olarak ortaya c¢ikmaktadir. Bireylerin en temel gelir kaynagi sahip olduklari
isgiiclinlin (vasifli veya vasifsiz) mal ve hizmet iiretiminde bir iiretim faktorii olarak
kullandirmalarmin bir karsilig1 olarak aldiklar iicrettir. 2005 yili Tiirkiye Istatistik
Kurumu (TUIK) hane halk isgiicii anketine gore bireylerin gelir kaynaklar tiirlerine

gore soyledir:
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Tablo 1.2: Hanehalki Kullanilabilir Gelirinin Tiirlerine Gore Dagilimi (%)

Gelir Tiirleri Tiirkiye Kent Kir

1994 | 2002 | 2003 | 1994 | 2002 | 2003 | 1994 | 2002 2003
TOPLAM 100.0 | 100.0 | 100.0 | 100.0 | 100.0 | 100.0 | 100.0 | 100.0 | 100.0
Maas ve Ucret 23.7 35.8 38.7 27.4 41.9 453 15.7 23.1 22.7
Yevmiye 4.6 2.9 3.1 4.6 2.6 2.6 4.7 3.5 4.3
Miitesebbis 424 | 345 | 320 | 333 | 257 | 242 | 625 | 527 | 509
Geliri
Tarim 16.7 13.2 9.8 2.6 1.9 1.4 47.8 36.7 30.2
Imalat 4.4 3.3 4.0 5.4 3.4 4.6 2.1 3.3 2.5
Insaat 1.7 1.3 1.3 2.4 1.5 1.4 0.4 0.8 1.0
Ticaret 14.4 9.8 10.5 16.8 11.5 10.0 8.9 6.2 11.7
Hizmet 5.2 6.9 6.4 6.0 7.4 6.8 33 5.8 5.5
Miilk Geliri (1) 19.3 9.3 6.2 24.5 11.4 7.3 7.7 4.7 3.6
Gayrimenkul 11.6 4.1 3.6 13.9 5.1 4.4 6.5 2.0 1.5
Izafi Kira (2) 6.6 - - 7.8 - - 3.9 - -
Gerg¢ek Kira (2) 5.0 4.1 3.6 6.1 5.1 4.4 2.6 2.0 1.5
Menkul Kiymet 7.7 5.2 2.6 10.6 6.3 2.9 1.2 2.7 2.1
Transfer Geliri 10.0 17.5 20.0 10.3 18.3 20.6 9.5 16.0 18.5
Devletten 6.9 14.2 17.5 7.4 15.0 18.0 5.9 12.7 16.2
Yurtdisindan 1.4 0.9 0.6 1.1 0.7 0.5 2.1 1.3 0.8
Diger 1.7 2.4 1.9 1.7 2.6 2.1 1.5 2.0 1.6

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu
(1) 2002 ve 2003 yilinda izafi kira gelirleri kullanilabilir gelire dahil degildir.
(2) 1994 Hanehalki Tiiketim Harcamalar1 Anketinden hesaplanmuistir.

Transfer gelirlerinin tcretlilerin emekli maaglarindan olustugu dikkate
alimirsa, Tiirkiye genelinde 2003 yili itibariyle birey gelirlerinin yaklasik %61°1

emegin iggiicli geliri olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Isgiiciine katilim1 demografik faktorler yaninda, kiiltiir ve aliskanliklar, yasal
diizenlemeler gibi faktorler de etkilemektedir. Ornegin kadinlarin isgiiciine
katitlminda kiiltiir ve aligkanliklarin  etkisi kimi toplumlarda ¢ok etkili
olabilmektedir. Ise baslama, emeklilik ile ilgili diizenlemeler, vergi ve sosyal

giivenlik diizenlemeleri de isgiiciine katilim diizeyine etki edebilmektedir.

Isgiicii, ihtiya¢ duyulan her tiirlii mal ve hizmet {iretiminde kullamlabilecek
bir vasfa haiz olmalidir. Miitesebbislerin kar kokusunu aldigi her tiirlii mal ve
hizmeti iiretebilmek i¢in, en basta sermaye ile beraber o mal ve hizmeti iiretebilme
bilgi, beceri ve yetenegine sahip isgiicline ihtiyaci vardir. Dolayisiyla bireyin sahip

oldugu isgiiciiniin lretiminde kullanilacagi mal ve hizmete gore vasiflandirilmis
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olmasi, bir baska ifade ile bireye, isgiiciinii vasiflandirabilecegi her tiirlii imkanin

sunulmus olmas1 gerekir.

Sermaye: Karli yatirim firsatlarim1 gézlemleyerek bu firsatlart mal ve hizmet
tiretimi yoluyla kara doniistiirmek isteyen miitesebbislerin ilk ihtiya¢ duyacaklari
sey, firma organizasyonunu kurabilmek icin gerekli sermayedir. Sermaye, kapali
ekonomide gerek hane halkinin gerekse miitesebbislerin elde ettikleri gelirlerden
harcamayip tasarrufa doniistiirdiikleri fonlardan olusur. Az gelismis ve gelismekte
olan iilkelerin temel sorunlarindan biri yeterli sermaye birikiminin olmayisidir.
Esasen sermaye birikimini iireten de mal ve hizmet tiretim dongiisii yani biiylimedir.
Dolayisiyla yillarca devam eden yetersiz iktisadi biiylimenin birikimli bir sonucu
olan az gelismislik, sermaye birikimi agisindan bir kisir dongiiyii dogurmaktadir.
Zira hem ‘iktisadi biiyiime i¢in sermaye birikimi gereklidir’ ifadesi hem de ‘sermaye
birikimi i¢in iktisadi biiylime gereklidir’ ifadesi dogrudur. Kapali ekonomide bu
sorunun asilmasinin tek yolu mal ve hizmet iiretim dongiisiiniin yani biiylimenin
hizlandirilmasidir. Tamamlanan her mal ve hizmet liretim-tiiketim dongiisii, hem
hane halki hem de miitesebbislerin elinde bu dongii yoluyla elde ettikleri gelirlerden

harcanmayan kisimlardan olusan fonlar olusturacaktir.

Diger yandan gerek hane halkinin gerekse miitesebbislerin elde ettikleri
gelirlerden harcamayi1p tasarrufa dontistiirdiikleri fonlardan olusan sermayenin iiretim
icin sermayeye doniistliriilmesinde iyi isleyen bir finansal altyapiya ihtiya¢ vardir.
Finansal piyasalar, tasarruflardan olusan fonlarin yatirnmlar igin sermayeye
doniismesine aracilik eder. Finansal piyasalari iyi islememesi durumda bu koprii
bozulur. Yatirimlara yani mal ve hizmet liretimine doniismeyen tasarruflar mal ve

hizmet {iretim donglisliniin tiiketim tarafinin zayiflayarak yavaglamasina sebep olur.

Gilinlimiizde uluslararasi finansal piyasalarin geldigi biitiinlesme diizeyi, az
gelismis ve gelismekte olan iilkelerin iktisadi biiylimelerini hizlandirabilmelerinin
oniindeki en biiyiik engel olan yetersiz sermaye birikimi olgusunu biiyiik dlgiide
bertaraf etmistir. Sermaye artik yeryiiziiniin ortak mali haline gelmis ve hangi iilkede

ve cografyada olursa olsun, mal ve hizmet {iretmek ic¢in yatirnm yapma karari1 alan
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miitesebbislerin emrine amade hale gelmistir. Ancak Ozellikle sabit sermaye
yatirimina donlismeyi bekleyen sermayenin, gidecegi iilke ve bolge icin belli
tereddiitlerinin giderilmis olmasi lazimdir. Zira bireylerin tasarruf sahipleri ile
yatirimcilar arasinda koprii olma faaliyeti de hizmet iiretim isidir ve bu ise girisen
miitesebbisler de kar elde etme giidiisii ile hareket ederler. Dolayisiyla kdpriiniin bir
ucu yeryliziiniin neresinde olursa olsun tasarruf sahipleri iken diger ucu ancak kar
elde etmelerini tehlikeye diisiirmeyecek yatirimeilarin oldugu iilke ya da bolgelerde
olacaktir. Finansal piyasa faktorlerinin karlarinin tehlikeye diismemesi, fonlari
kullanan yatirimcilarin basarili olmasina baglidir. Dolayisiyla bir iilkede yatirimcilar
i¢in iyi bir ortamin olmasi, iktisadi biiylime icin sermaye birikimi yetersizligini de
kendiliginden ¢6zen bir durumdur. Uluslararasi yatirim danismanligi kuruluglarinin

tilke analizleri de bir bakima o iilkenin yatirim iklimi analizi gibidir.

Tasarruflar: iktisadi anlamda tatmin, iktisadi nitelikteki mal ve hizmetlerin
satin alinip, kullanilmas1 veya tiiketilmesi ya da faydalanilmasi suretiyle gerceklesir
ve bunun gerceklesme diizeyi kisilerin iktisadi anlamdaki refah diizeyinin
belirleyicisi olmaktadir. Bu agidan bakildiginda bireyin refah diizeyi harcama
yapabilme potansiyeli ile alakalidir. Harcama yapabilme potansiyeli harcanacak bir
gelire sahip olmayi ifade eder. Birey belli bir déonemde sahip oldugu geliri, o
donemde iktisadi nitelikteki mal ve hizmetleri satin alarak iktisadi tatmin
saglayabilecegi gibi, bu gelirin bir kismin1 harcamayip gelecek donemlerdeki
harcamalari i¢in alternatif formlarda da saklayabilir. Bu anlamda birey hayatini bir
biitiin olarak diisiindiigiimiizde harcama yaninda tasarrufunun da refah diizeyinin bir

pargasi oldugunu diisiinmek gerekir.

Elde edilen gelirin mal ve hizmet tiiketimine harcanmasinda, ya da daha agik
bir ifade ile elde edilen gelirin ne kadarmmin harcanacaginda, ne kadarinin
harcanmayip tasarruf edileceginde etkili olan baslica iki faktérden bahsetmek
miimkiindiir. Birincisi bireyin gelecekteki gelir elde etme beklentisidir. F.
Modigliani’nin “Omiir Boyu Gelir Hipotezi” ve M. Friedman’in “Siirekli Gelir
Hipotezi”nin esasli unsuru, bireylerin gelecekteki gelir diizeyi ile ilgili

beklentileridir. Bireyler ayni gelir diizeyine gelecekte de sahip olacaklarindan
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eminlerse harcama konusunda daha cesaretli olabilirler. Hatta kredi kullanimiyla
gelirlerinden daha fazlasim da harcayabilirler. Ornegin; yakin bir tarihte isini
kaybedecegini diisliniiyorsa zorunlu harcamalar1 disinda harcama yapmayip, gelirden
yoksun kalacagi donem icin biriktirme egiliminde olacaktir. Ikinci faktor,
harcamayip tasarruf etmesi durumunda tasarruflar1 yoluyla gelir elde etme

imkanlarinin olmasidir.

Gelirin tiiketim ve tasarruf arasindaki paylasimi mal ve hizmet iretim-
tikketim dongiisiine hem olumlu hem olumsuz etki eder. Tiiketimin ¢ok kisildigi
durumda miitesebbisler bakimindan kar beklentileri azalacagindan firma
organizasyonu olusumu zayiflar. Ancak diger yandan sermeye birikiminin yetersiz
oldugu durumlarda tasarruflarin artmast firma organizasyonun olusumunu
kolaylagtirir. Uluslararas1 sermaye hareketlerinin ¢ok fazla oldugu ve finansal
piyasalarin ¢ok gelismis oldugu gilintimiizde cok gii¢lii tiikketim aligkanli§i mal ve

hizmet iiretim-tiiketim déngiisii i¢in daha énemli bir unsurdur.®

Karlhilik: Miitesebbis, bireylerin mal ve hizmet tiketme ihtiyaglarini
gozlemleyerek, bu mal ve hizmetleri iiretip satmak suretiyle kar elde etme
beklentisiyle mal ve hizmet {iretim organizasyonunu (firmay1) kuran birey veya birey
toplulugudur. Bireyi miitesebbis haline doniistiiren tek farklilik, kar elde etme
istegidir. Kar elde etme isteginin mal ve hizmet iiretim organizasyonuna doniismesi
pek c¢ok faktore baglidir. En basta miitesebbis de birey oldugundan, birey
ithtiyaglarinin olusumunda ve tiiketim istegine doniismesinde etkili olan ve yukarida
sayilan tiim faktorler bu asamada etkilidir. Miitesebbisi de gelir elde etmeye

giidiileyen, ihtiyaglar1 ve bu ihtiyaglar1 giderme istegidir.

Uretim sathasmin baslangicim, bireyin kafasinda mal ve hizmet iiretimi
sonucu kar elde etme beklentisinin dogmas1 olusturmaktadir. Mal ve hizmet tireterek
gelir elde etmis diger miitesebbislerin varlig1 bireyi bu yonde diistinmeye iten temel
etkenlerden biri olmaktadir. Ozellikle giiniimiizde bu hususa yaygin olarak

rastlanilmaktadir. Sehrin belli bir bolgesinde belli bir tarzda acilan restoran, magaza

 Murat A. Yiilek, “i¢sel Biiyiime Teorileri, Gelismekte Olan Ulkeler ve Kamu Politikalar1 Uzerine”,
Hazine Dergisi, Say1:6 Nisan 1997, s. 4.
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gibi igyerlerinin basarili olmasi durumunda etrafinda hizla benzerlerinin acildigin
goriilmektedir. Dis ticarette de belli bir alanda dig ticarete yonelik yapilan
tiretimlerde basar1 saglanmasi durumunda ayni alanda faaliyet gosteren benzerlerinin
faaliyete basladig1 sik goriilen bir durumdur. Bu husus ekonomide yi1gilma teorileri
gercevesinde tanimlanan davranis bigimini hatirlatmaktadir. Kar beklentisinin
olusumunun uygulanan ekonomik ve sosyal politikalar, siyasal ve ekonomik istikrar,
yurtdist ve diinya ekonomisinin gelecegine yonelik projeksiyonlar, sektorel bazdaki
durum degerlendirmesi, hukuk-adalet sistemi, piyasalara ve firmalara ve ticari hayata
iliskin diizenlemeler, i¢ ve dis giivenlik gibi unsurlar tarafindan sekillenen psikolojik
boyutu, bir de mal ve hizmet iiretim organizasyonunun kurulmasi agisindan gerekli
olan isgiicli imkanlar1 (vasifli-vasifsiz), sermaye temini, ulagim, haberlesme, enerji

gibi altyapr gerekliliklerinin varligi, girdi imkanlart gibi objektif boyutu vardir.

Girigimciler tiretim, yatirim ve istihdam kararlarimi alirken, miilkiyet
haklarini, diizenlemelerin getirdigi potansiyel maliyetleri, yolsuzlugun boyutu ve
altyapinin kalitesini dikkate alir. Tiim bunlar yatirim ikliminin parcalar1 olan ve
firmalarin karst karsiya oldugu firsatlar1 ve tesvikleri sekillendiren kosullardir ve

tiimii hiikiimet politikalar1 ve davramslarindan etkilenir.”

Devletin ya da hiikiimetin birincil hedefinin {ilkede yasayan bireylerin refah
seviyesinin  yiikseltilmesi olarak  gorildiigli, birey refahinin ihtiyaglarini
karsilayabilme, yani bu ihtiyac¢lara cevap veren mal ve hizmetleri tiiketebilme diizeyi
olarak tanimlandig1 bir cercevede iktisadi anlamda hiikiimetin hedefi, ekonomide
daha fazla mal ve hizmet {iretimi, yani iktisadi biiyiime olmalidir. Mal ve hizmet
tiretimi, bireylerin ve miitesebbislerin birbirini tamamlayan isteklerinin bir sonucu
olarak normal kosullarda kendiliginden olusmas1 gereken bir {retim-tiiketim

diizeneginin lriiniidiir.

Yeni mal ve hizmet iretimi organizasyonunun kurulmasi veya mevcut bir

organizasyonun daha fazla mal ve hizmet iiretimi i¢in makine, techizat, demirbas,

7 Mary Hallward-Driemeier ve David Stewart, “How Do Investment Climate Conditions Vary Across
Countries, Regions and Types of Firms?”, Background paper prepared for the World Development
Report 2005: A Better Investment Climate for Everyone, Revised, September 2004, s.2.
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bina gibi gerekli harcamalarin yapilmasi yatirim olarak tanimlanabilir.
Miitesebbisleri yatinm yapmaya gotiiren sebep ise yukarida tanimlanan iiretim-
tilketim diizeneginin isleyecegi ve bunun sonucunda kar elde edecegi beklentisidir.
Bu diizenegin olusumuna ve iglemesine etki eden unsurlart makro ekonomi boyutuna
tagidigimizda karsimiza ¢ikan kavram yatirnm iklimi kavramidir. Yatirim iklimi
kavrami yatirim kavramindan farkli {ist bir kavramdir. Yatirimlar bu iklimin bir
sonucu, bir iiriiniidiir. Tktisadi bilyiimeyi saglama hedefine yénelik olarak yatirrm
ikliminin biitiin unsurlarini ele almayan, sadece yatirim miktarini artiric1 politikalar,
kalic1 iktisadi biiylime saglayamaz. Nitekim Easterly (1999)’da oldugu gibi iktisadi
bliytime ile ilgili yakin donemde yapilan bazi ¢aligmalarda yatirim miktari ile iktisadi
biiylime arasinda siirpriz bir bicimde zayif bir iligki tespit edilmistir. Yatirimlarin,
firmalara daha fazla rekabet¢i olma durumunu ve siirdiiriilebilir bliylime olanagini
saglamasinin belirleyicisi olan yatirnmin miktari degil nihai kurumsal ve politik

ortam olan “yatirim iklimi”dir.®

Bu nedenle literatiirde yatirim iklimi olarak yerlesmis bu kavramin biiylime
iklimi olarak da adlandirilmast miimkiindiir. Bu ¢ercevede vergi politikalarinin
iktisadi biiylimeye etksinin yatirim iklimi baglaminda ele alinmasi dogru bir

yaklagim olmaktadir.

1.1.2. Bilyiime Modellerinde Biiyiimenin Kaynaklar1 ve Hiikiimetlerin Rolii

Iktisadi biiyiime, dogdugu tarihten giiniimiize iktisat biliminin ana ugras
konusu olmustur. Adam Smith uluslarin zenginligini sorgularken daha fazla mal ve
hizmet liretiminin yani iktisadi biiyiimenin kaynaginin ne oldugunu arastirmaktadir.

Zenginlesme daha fazla mal ve hizmet liretmek yani biiylimekle miimkiindiir.

Iktisadi biiyiimeyi yaratan nedir? Nigin baz1 iilkeler biiyiir, bazilar1 biiyiimez
veya daha yavas bliylir? Eger bazi iilkeler biiyiirken bazilar1 biiyiimiiyor veya daha
yavas biiyiiyorsa o halde biiyiiyen {ilkelerde biiyiimeyenlerde olmayan bir seyler var

demektir. iktisadi biiyiimenin kaynaklar1 olarak isimlendirebilecegimiz bu seylerin

¥ William Easterly, “The Ghost of Financing Gap”, Journal of Development Economics 1999, 60 (2)
s. 17.
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bilinmesi kritik 6neme sahiptir. Zira bilindikleri 6l¢iide miidahale edilebilir (eger
miimkiinse) ve boylece biiylime hizlandirilarak issizlik ve yoksulluga daha fazla ¢are

bulunabilir.

Yiizyillar boyu ortalama gelir ¢cok fazla degismediginden Malthus (1798)’de
gelirde herhangi bir artisin, hemen niifus artisiyla dengelenecegi dolayisiyla kisi basi
gelirin sabit kalacag: tezini ortaya atmistir. Ancak takip eden yiizyilda 6nde gelen
tilkeler kisi bas1 gelirlerini ikiye katladilar, 20. ylizyilda bu siire¢ daha da
hizlanmistir. Gelirin katlanmasi bin yildan, yiizyillara ve yirmi otuz yila kadar
diismiistiir. Giiniimiizde diinya kisi bas1 gelirinin 19. yy basindaki seviyesinden 5 kat
daha fazla oldugu tahmin edilmektedir. Ustelik artan sadece gelir degil, bu gelir ile
aliabilecek mal ve hizmetlerdeki gesitliliktir. Yeni iirlinlerin ortaya ¢ikmasi yasam

kalitesini ve uzunlugunu artirmistir.

Ulusal ekonominin temel verilerinde kisi basmma devamli gelir artisini
saglayacak bicimde say1 ve hacim degisiklikleri olarak tanimlanan iktisadi biiyiime
iilke ekonomileri i¢in en dnemli kavramlardan birisidir. Ikinci Diinya Savasi’ndan
sonraki siiregte iktisat¢ilarin  biiylimenin yararlarina olan inanglar1 daha da
yogunlagmistir. Bugiin artik bir iilkenin ekonomik ve siyasal basarisi, ulusal iiretimin
biiylimesiyle Ol¢iilmektedir. Ciinkii isletmeler biiylime durumundaki bir ekonomide

daha kolay gelismektedir.’

“Iktisadi biiyiimenin kaynagi nedir?” sorusuna su ana kadar verilebilmis net
ve lizerinde uzlasi saglanmis bir cevap yoktur. Her tiirlii olgunun iktisadi biiylime ile
bir sekilde baglantis1 kurulabilir. Iklim ve cografya gibi tamamen kontrol edilemez
olgularin, demografi ve kiiltiir gibi kismen kontrol edilebilir olgularin, istikrar,
giivenlik, altyap1 gibi kontrol edilebilir olgularin iktisadi biiyiime iizerinde dyle ya da

bdyle bir etkisinin oldugu sdylenebilir.

Bu béliimde biiylimenin kaynaklar1 konusu hiikiimet politikalarinin etkililigi

yoniinden se¢ilmis baz1 modeller ¢ergevesinde degerlendirilmektedir.

? John Kenneth Galbraith. and Nicole Salinger , “Almost Everyone’s Guide to Economics *, Pelican
Boks 1981,London, s. 23.
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1.1.2.1. Secilmis Biiyiime Modellerine iliskin Bir Degerlendirme

Iktisadi biiyiimenin kaynaklar1 konusu vyiizyillarca iktisatgilart mesgul
etmistir.'” Rostow’un ¢izgisel biiyiime teorisi, 1950 ve 1960l yillarda yaygin olan
biiylime teorisiydi. 1950’11 yillarda Solow (1956) ve Swan (1956) iki ayr1 makalede
sonradan Neo-Klasik biiylime teorisi olarak adlandirilacak olan yeni bir biiylime

ortaya attilar."!

1980°1i yillarin baslangicinda Sikago Universitesinden Paul Romer ve Robert
Lucas bilgi iktisadi ve beseri sermaye konularin1 vurgulayarak, makro iktisat¢ilarin
ilgilerini iktisadi bilyiime konusuna yeniden ¢ekmislerdir.'” 1986 yilinda Paul
Romer’in “Increasing Returns and Long Run Growth” isimli makalesi ile ilk defa
ortaya atilan “i¢sel biiylime teorisi” esas itibari ile neo-klasik biiyiime teorisine bir
alternatif olarak gelisti. Teori, Ooncelikle teknolojik gelismenin —neo-klasik teorinin
aksine- ekonomik sistemin i¢inde olustugunu, dolayisiyla ekonomik kararlardan

etkilendigini ima etmektedir. ikinci olarak yakinsama teorisi reddedilmektedir."

Asagida secilmis biiylime modellerine gore biiylimenin kaynaklarinin neler
oldugu sorusuna cevap olabilecek hususlar ve iktisadi biiylime konusunda sz
konusu modellerde hiikiimetlere bigilen roller ele alinmistir. Bu konu ele alinirken
temel amacimiz teoride yatirim ikliminin ya da daha genis bir isimlendirme ile
bliylime ikliminin gelistirilmesinde ne gibi politikalarin 6ngoriilmiis oldugunun
ortaya konulmasidir. Bu nedenle amacin disina tasmamak i¢in miimkiin oldugu

6l¢iide modellerin agiklanmasi, tanitilmasi gibi detaylardan uzak durulmustur.

1% Charles Jones, iktisadi Biiyiimeye Giris, (Cev. S. Ates, I. Tuncer), Literatiir Yaynlari, istanbul,
2001, s. 1.

"yiilek, s. 5.

12 Jones, s. 2.

" Yiilek, s.1.
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1.1.2.1.1. iktisadi Biiyiime Olgusuna iliskin Rostow Yaklasim

Rostow’a (1970) gore biitiin cemiyetleri iktisadi bakimdan bes kategori igine
yerlestirebiliriz. Geleneksel cemiyet, hazirlik merhalesindeki cemiyet, harekete
geeme merhalesindeki cemiyet, iktisadi olgunlasma yolundaki cemiyet ve Kkitle
istihlaki cagindaki cemiyet. Geleneksel cemiyetin esas vasfi, adam basina elde
edilebilen gelir seviyesinde bir tavanin mevcut olmasidir. Bu tavan da modern ilim
ve teknikten imkanlarin alinamayis1 ve bunlarin muntazam ve sistemli bir sekilde
tatbik edilemeyisinden ileri gelmektedir. Gelismenin ikinci merhalesi intikal
cagindaki cemiyetleri i¢gine alir yani bu merhalede gelismenin baglamasi i¢in gerekli
sartlar hazirlanmaktadir. Harekete gegme merhalesi, diizgiin bir gelismeye karsi
cikan engellerin, mukavemetlerin tamamen yikildigi bir devredir. Iiktisadi
genislemeyi yapan kuvvetler bu merhalede gelisir ve cemiyete hakim olur.
Olgunlasma merhalesi i¢in sdyle formel bir tarif yapabiliriz: Bu safthada bir ekonomi
kendi harekete gegmesine kuvvet veren ilk sanayi faaliyetlerinin daha ilerisine gitme
ve modern teknolojinin en ileri nimetlerini benimseyerek bunlar1 kendi kaynaklarinin
hepsine olmasa da biiyiik bir kismina tatbik etme kabiliyetini gosterir. Artik ekonomi
her seyi degil, isteklerini istihsal edebilecek tesebbiis ve teknolojik maharete sahiptir.
Yirminci asirda cemiyetler olgunlastikca iki sey ortaya ¢ikmistir: Fert basina diisen
reel gelir dyle bir noktaya yiikselmistir ki pek ¢ok kimse gida, mesken ve giyecek
gibi temel ihtiyaclart asan istihlak tizerinde bir kontrol kuvveti kazanmaktadirlar;
olgun bir ekonominin istihlak mallarindan haberdar olan ve bunlar1 elde etmek
isteyenlerin sayis1 artmistir. Kitle istihlaki ¢aginda cemiyet arttk modern teknoloji
gelismesini bir hedef saymaktan vazge¢mistir. Bu durumda her bir gelisme
merhalesinin ana hatlarin1 gézden gecirirken sadece ekonomideki sektorlerin degisen
ve gelisen biinyelerini incelemekle kalmiyor ayn1 zamanda ¢esitli cemiyetlerin kendi
kaynaklarimin imkanlartyla alakali olarak yaptiklar: stratejik tercihleri de incelemis

14
bulunuyoruz.

MWalt Whitman Rostow, Iktisadi Gelismenin Merhaleleri, (Cev. E. Giingor), Sosyal ilimler
Komisyonu Yayinlari, Istanbul, 1970, s. 5.
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Rostow’a (1970) gore geleneksel toplumun kalkinmasi i¢in belli sartlari
yerine getirmesi yeterlidir. Bunlardan en 6nemlisi de yatirimlara kaynak saglanmasi
icin i¢ ve dis tasarruflarin artirllmasidir. Tasarruflarin denge tasarruf oranina nispetle
artmasi gittikce artan issizlige, tasarruf oraninin fazla artmasi da —gittikce artan- fazla

sermayeye sebebiyet vermektedir."

Rostow (1970) biiylime yaklasiminda hiikiimetin biiyiime konusunda aktif bir
rolii s6z konusudur. Yatirnmlar i¢in tam yeterli diizeyde tasarruf miktarinin
saglanmas1 temel politikadir. Bunun i¢in dis tasarruflarin yani yabanci sermayenin de

¢ekilmesi diistiniilmiis bir tedbirdir.

1.1.2.1.2. Klasik Biiyiime Modeli

Adam Smith’e (1930) gore bir iilkenin iktisadi kalkinma siirecinde sadece
sermaye birikimi degil, aym1 zamanda teknolojik gelisme, kurumsal ve sosyal
faktorler onemli bir rol oynamaktadir. Smith, iktisadi biliylimeyi iic asamaya
ayirmistir:1) Onun diisiincesinde Tiirkiye ve Cin gibi lilkeler kotli yonetim, temel
insan hak ve Ozgiirliikleri veya miilkiyet haklarin1 modern anlamda giivence altina
almakta yetersiz oluslar1 nedeniyle bir kisir dongii igerisindedirler. Bu durum bu tiir
tilkelerin kurumsal ve Kkiiltiirel geriliklerinden kaynaklanmaktadir. Adam Smith’in
doneminde onde gelen iilkeler ingiltere ve Kuzey Amerika kalkinmanin sadece ikinci
asamasindadirlar. 2) Onlar hala dogal 6zgiirlik ikliminde devam eden bir iktisadi
biiylime siirecindeydiler. 3) Smith 18.yy.’da iktisadi bilylimenin ii¢lincii asamasinda
herhangi bir iilkenin bulunmadigini digiiniiyordu. Smith’e gore, dogal ¢evre iktisadi
biiyiimeyi belli bir seviyeden sonra sinirliyordu. Iktisadi biiyiime siirecinde diisen kar
oranlar1, nispi faktér kithginda degisiklikler ve karli yatirnm firsatlarinin azalmasi

iktisadi biiyiimeyi smirlayici rol oynamaktadir.'®

Klasik biiyiime teorisi Ricardo’nun boliisiime bagl biiyiime teorisi ile temsil

edilir. Ricardo, ekonomide kar oraniyla iicretler arasinda iligki kurar. Gelismeye

" Yiilek, s.3-4
16 Adam Smith, “An Inquiry into the Nature and Causes of the Wealth of Nations”, ed. E. Cannan,
London: 1930, 11, s.184-185; 1, s.421.
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baslayan bir ekonomide mevcut kaynaklara oranla sermaye stoku kii¢iik oldugu i¢in
kar oranmi yiiksektir. Ayrica sermaye birikimi hizli oldugu i¢in iicretler de yiiksektir.
Sermaye stoku biiyiidiikge kar orani diiser. Ancak, sermaye birikimi niifus artigini
izledigi siirece iicretler yiiksek kalir. Sonunda niifus artar, sermaye stoku ¢ok biiyiir
ve ekonomi mevcut potansiyeline ve kosullara gore ulasabilecegi nihai zenginlige
erisir. Bu agsamada durgunluk baslar, sermaye birikimi yavaslar ve iicretler diiser. Kar
orani faiz orani seviyesine diislince, bliylimenin dogal sinir1 olan durgunluk dénemi
baslar. Durgunluk déneminde iicretler gecimlik diizeydedir, niifus sabittir, kar orani
faiz oran1 seviyesine diistiigli i¢in net yatirnm yoktur. Ancak toprak sahiplerinin ranti

cok yiiksektir."”

Ricardo, tarimda ve sanayide devamli teknolojik gelismelerin, yiiksek
sermaye birikiminin ve verimli bol topraklarin bulundugu durumlarda kar oraninin
diismeyebilecegini belirtir. Buna ragmen kar orani belli bir asgari riski karsilayacak
diizeye kadar diistiigli zaman sermaye birikiminin ve biiylimenin duracagini,
ekonominin uzun doénem durgunluga girecegini; bu asamada, rantlarin yiiksek, reel
ticretlerin dogal gecimlik diizeyde ve kar oraninin da asgari riski karsilayacak
diizeyde oldugunu, sermaye birikimi ve niifus artisinin durdugunu, sermaye stoku ve

niifusun sabit oldugunu belirtir.'®

Ricardo’ya (1821) gore iiretim igin sermaye ve emek gerekli girdilerdir ve
girdi miktar1 artik¢a liretim miktar1 artar. Ricardian biliyiimede kar oranlar1 diisme
egiliminde oldugundan ekonomi uzun donemde durgunlasir ve biiylime durur.
Smith’e gore sermaye tutumluluga, emek artis1 ise iscilerin gegimleri i¢in ayrilan
fonlarin biiyiikliigiine baghdir. Kisilerin savurganligi gecicidir ve savurganliklari
diger kisilerin tutumlulugu ile karsilanabilir. Oysaki kamu kesiminde gelirlerin
biiylik kismi iiretken olmayan kisilerin ge¢imi i¢in harcanir. Bu yonden {ilkeleri
kisilerin savurganliklar1 degil, kamu israfi ve kotii yonetim batirir. Dolayisiyla

devletin iktisadi biiyiime a¢isindan en dnemli rolii kamudaki israfin azaltilmas1 ve iyi

'7 Hasan Atilgan, Vergilemenin iktisadi Biiyiime Uzerindeki Etkileri: Tiirkiye’deki Durumun
Analizi, Maliye Bakanligi, Arastirma, Planlama ve Koordinasyon Kurulu Bagkanligi Yaymn
No0:2004/365, Ankara, 2004, s. 20

" David Ricardo, On the Principles of Political Economy and Taxation, Published: London: John
Murray, 1821.s. 13.
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yonetim olmalidir. Malthus, iktisadi biiylime agisindan devlete niifus artisini kontrol

altinda tutan politikalar 6nerirken, Ricardo da benzer bir goriise sahip olmustur.'

Gortildiigi iizere klasik yaklasimda iktisadi biiylime i¢in devlete aktif bir

gorev, yani yonlendirici ve diizenleyici hiikiimet politikalar1 bigilmemistir.

1.1.2.1.3. Keynesyen Yaklasim ve Harrod-Domar Biiyiime Modeli

Harrod ve Domar’in (1970) Keynesyen yaklasima dayali bliylime modelleri
tiretim faktorlerinin ikame edilemeyecegi ve yatirim kararlarinin mal ve hizmetlerin
beklenen talebinin fonksiyonlar1 oldugu diisiincesine dayanir. Harrod ve Domar’1n,
Klasik ve Keynesyen goriislerin aksine yatirimlarin hem gelir yaratict ve hem de
kapasite arttirict etkilerini birlikte dikkate alarak, istikrarli biiyiime i¢in birbirlerinden

ayr1 olusturduklari modeller Harrod-Domar Modeli olarak bilinir.*’

Standart Keynesyen biiylime modelinin 6nemli bir yonii, kapali bir
ekonomide sabit katsayili liretim fonksiyonu ve yatirnmcinin mal ve hizmetlerin
gelecekteki talebi hakkindaki beklentilerinin veri oldugu bagimsiz bir yatirim
fonksiyonu nedeniyle istikrarsiz (unstable) dengeli biiyiime modeli olmasidir.
Modelin dogal bir sonucu olarak, hiikiimet politikalar1 ekonomide uzun vadeli

biiyiime oranimi etkileyebilir.*!

Harrod-Domar biiylime modelinde biiylime siirdiiriilmesi ¢ok zor bicak sirt1
denge sartlarina baglanmistir. Bu dengesizliklerin dogmamasi, dogmugsa giderilmesi
icin devlet slirekli dengeleyici rolii listlenmigtir. Artan harcamalarin milli geliri ve
tasarrufu artirarak kendi finansmanini dogurdugu goriisii kamu harcamalarinin
artmasinda ve kamu agiklarinin ortaya ¢ikmasinda etkili olmus, geleneksel denk
biitge prensibi terk edilmistir. Biitce agiklari emisyonla finanse edilince enflasyon

sorunu ortaya c¢ikmig; i¢ borgla finanse edilince faiz oranlari artmis, yatirimlar

' Osman Demir, “i¢sel Biiyiime Kapsaminda Devletin Degisen Rolii”, 2002,
http://www.bilgiyonetimi. org/cm/pages/yazArk.php?, 02.05.2005, s.2.

% Atilgan, s. 22

!yage.,s. 22
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azalmistir. D1s borgla finanse edilince 6nce enflasyon baskisi dogmus, sonra doviz
kurlar1 ve devletin bor¢ yiikii artmistir. Biitge gelirlerinin biiyiik kismi borglarin

S . o .. 22
anapara ve faiz 6demesine gitmis, kamu yatirimlari iyice azalmistir.

Domar’a gore ekonominin iiretim kapasitesini su sekiz faktor
belirlemektedir.”

1- Is giiciindeki artis,

2- lsgiiciiniin, saglik, 6grenim ve egitim diizeyindeki gelisme,

3- Teknik bilgi ve uygulamasi dahil bilgi diizeyindeki gelisme,

4- Dabha iyi is idaresi ve yonetim,

5- Sermaye birikimi ve sermaye niteliginde diizelme,

6- Ciktinin olusumu, endiistriyel yap1 ve rekabet gibi ekonomik faktorlerde

degisiklikler,
7- Yeni kaynaklarin kesfi ve etkin kullanima,
8- Is, caba, tutumluluk ve riske karsi davrams bigimleri gibi genel

faktorlerde degisiklikler.

Domar’a gore iktisadi biiyiimenin kaynagi sayilabilecek faktorlerden
hangilerinin hiikiimet politikalarina konu olmalar1 gerektigi konusunda basit bir
formiil bulunmamaktadir. ABD 6rneginde federal harcamalarin ekonomik kapasiteye

verimli olarak katkida bulunabilecegi alanlar sunlardir:

1)Egitim ve 6gretim,

2)Bilgi gelistirme, yeni arastirma,
3)Halk sagligi,

4)Dogal kaynaklar.

Diger tilkeler bakimindan hangi faktorler iizerinde durulacagi o iilkenin kendi

kosullarina gore degerlendirilmektedir. Ornegin; az gelismis iilkelerde piyasa kiiltiir

2 Metin PAYA, “Iktisadi Biiyiime ve Kamu Politikasi” Makro Ekonomi, Boliim 16,1998, s.431
23
Y.age..,s. 431
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ve miitesebbis ruhu tam gelismediginden sermaye birikiminin olusturulmasi en

onemli alandir.**

1.1.2.1.4. Neo-Klasik Biiyiime Modeli

Basit Solow modelinde, iktisadi biiyiime niifus artig hiz1 tarafindan belirlenen
duragan bir durumdur. Kisi basina gelir diizeyi kisi basina sermaye birikimi ve niifus
artis orani tarafindan belirlenmektedir. Solow modeli “Neden biz zenginiz, digerleri
daha yoksul?” sorusunun yaniti niteligindedir. Ceteris-paribus varsayima gore
ylksek tasarruf/yatirim oranina sahip tilkeler, daha zengin olma egilimindedirler. Bu
tiir lilkeler, daha cok is¢i basina sermaye birikimi yapmaktadirlar ve is¢i bagina daha
cok sermayeye sahip {ilkelerin de is¢i basina cikti diizeyi daha yliksektir. Buna
karsilik, yiiksek niifus artis hizina sahip iilkeler, Solow modeline gore, yoksullagsma
egiliminde olacaklardir. Bu ekonomilerdeki tasarruflarin 6nemli bir kismi, artan
niifus karsisinda sermaye-isgiicli oranini sabit tutmaya gitmek zorundadir. Bu
sermaye genislemesi gerekliligi, sermayenin derinlesmesini giiclestirmekte ve bu

ekonomiler daha az is¢i basina sermaye biriktirme egilimine girmektedir.”

Solow-Swan’in dinamik modeline gore; duragan hale (uzun donem)
ulagildiginda kisi bagina tiretimin (ve dolayisiyla gelirin) biiyiime hizinin sifir olacagi
ortaya ¢ikmaktadir. Bu 6ngdrii, Batt Avrupa ve Amerika’da uzun siiredir (iki ytizy1l)
gozlenen bliyiime performansi ile celigsmistir. Neo-Klasik iktisat¢ilar bu durumda
bliylimeyi ekonomiye digsal olan teknolojik gelismeler/verimlilik artiglart ile
aciklamslardir.”® Yani teknolojinin ilave edildigi Gelistirilmis Solow Modelinde kisi
basina kalici1 biiylimenin kaynagini olusturan teknoloji, cennetten diisen bir meyve

gibi kabul edilmistir.”’

Neo-klasik biiylime kuraminda, Azalan Verimler Kanunu islediginden, model

duragan hale geldiginde iktisadi biiylimenin belirleyicileri, teknolojik gelismelerdeki

** Paya, s. 432.
» Jones, s. 29.
% Yiilek, s. 5.
27 Jones, s.9.
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degisme ve niifus artis hiz1 olarak ortaya ¢ikmaktadir. Uzun vadede biiyiime hizinin
dis gelismeler tarafindan belirlenmesi, iilkelerin uzun dénemde kisi basina sermaye
ve gelir seviyelerinin birbirine yakinsayacagi anlamima gelmektedir. Gelismis ve
gelismekte olan iilkeler arasindaki gelismislik farkinin uzun dénemde ortadan

3

kalkacag1 seklindeki bu yaklagima “yakinsama hipotezi” denilmektedir. Hipoteze
gore, sermayenin isgiicinden daha hizli arttigi bir ekonomide faiz hadlerinin
diisecegi ve yoksul iilkelerin zengin iilkelerden daha hizli biliyliylip er ya da geg

onlar1 yakalayacaklar1 6ngériilmektedir.”®

Neo-Klasik teorinin iki temel 6ngoriisii bulunmaktadir. Bu modelde tasarruf
orani ile duragan olan sermaye-isgiicii ve kisi basina gelir degerleri dogru orantilidir.
Goreli olarak daha ¢ok tasarruf eden bir ililke daha az tasarruf edene oranla, duragan
hale geldiginde sermaye yogun ve daha zengin olacaktir. Ancak tasarruf oranindaki
artis duragan haldeki biiylime hizina etki etmemektedir. Model, Azalan Verimler
Kanunu ifade edildiginde iktisadi biiyiimeyi belirleyen temel unsurlar; teknolojideki
degisme ve niifus artis hizidir. Diger taraftan, bu iki unsur model igerisinde

belirlenmemekte ve dissal olarak ele alinmaktadir.”

Bu tartigmalar gostermektedir ki; iktisadi biiylimenin digsal olarak teknolojik
gelismelerdeki degisme tarafindan belirlendigi Neo-Klasik modellerde, kamu
harcamalar1 iktisadi biiylimeyi etkilememektedir. Ayrica, bu yaklasimda hiikiimet
politikalarmin iktisadi biliyiimeyi etkilemesi olanakli degildir. Ancak sonradan
Mankiw, Romer ve Weil (1992) tarafindan sermaye kavrami genisletilerek beseri

sermayenin de iktisadi bityiimeye etki edecegi ileri siiriilmiistiir.*

% Muhsin Kar ve Sami Taban, “Kamu Harcama Cesitlerinin iktisadi Biiyiime Uzerine Etkileri”,
S.B.F. Dergisi, Say1:3, 2003, s. 3

¥ Hiiseyin Agir ve Muhsin Kar, “Tiirkiye'de Beseri Sermaye ve iktisadi Biiyiime: Nedensellik Testi
(Neo-Klasik Biiytime Teorisi)”,1990, http://www.bilgiydnetimi.org/cm/pages/yazArk.php?, Erisim:
02.05.2005, s. 2

3% Kar ve Taban, s. 3.
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1.1.2.1.5. i¢sel Biiyiime Modelleri

Neo-Klasik biiyiime modelleri sermayenin azalan getirisini kabul ederken,
icsel biiylime modelleri beseri sermayeyi de kapsayan sermayenin artan getirisinin
olabilecegini ve bu artan getirinin de uzun donemde biiylimeyi azaltmayacagini
kabul etmektedir. Igsel biiyiime modellerinde, iktisadi biiyiimenin igsel iktisadi
temelleri olacagi sdylenmekte ve iilkelerin gelir seviyelerinin kendiliginden birbirine
yaklasacagi tezi yikilmaktadir. Neo-Klasik modelin aksine, az gelismis tlkeler eger
gerekli onlemleri almazlarsa geligmis tilkeler ile arasindaki fark daha da artacaktir.
Yeni biiyiime modellerinde teknoloji igsellestirilmekte ve kamu politikalarinin
iktisadi biiylimeyi etkileme mekanizmalar1 6ne ¢ikarilmaktadir. Sabit ya da artan
getiriye kaynaklik edecek degisik oneriler bulunmaktadir. Ozellikle, Lucas (1998)
beseri sermayenin, Rebelo (1991) kiimiilatif sermayenin, Romer (1990) Ar-Ge
caligmalarinin, Barro (1990) kamu harcamalarinin ve Pagano (1993) finansal
piyasalarin artan getiri saglayacagim ileri siirmektedirler. I¢sel biiyiime modelleri bir
ekonominin biiyiimesini etkileyen sektorlerin énemini agikga belirtmektedir. Igsel
bliylime modelleri, bilgi tasma modelleri, kamu politikalar1 modelleri ve beseri

sermaye modelleri olmak iizere {i¢ ana baslik altinda incelenebilir.’!
1.1.2.1.5.1. Bilgi Tasma Modeli

Modelin teorisi 1986 yilinda Paul Romer’in “Increasing Returns and Long
Run Growth” isimli makalesiyle ilk defa ortaya atilmig ve Neo-Klasik modele bir
alternatif olarak gelistirilmistir. Romer (1986) modelinde teknolojik gelisme igsel
olarak ac¢iklanmisg, yapilan yatirimlarin yan {iriinii olarak teknolojik bilgiyi artirdigi
diger iiretim siireglerinde bir nevi bedava girdi olarak kullanildigi bunun da tasmalar

(spill-over) sonucu sektorler geneline yayildig1 anlatilmigtir.*

Romer (1986) makalesinde Arrow (1962) tarafindan “yaparak Ogrenme”
olarak adlandirilan fikri kullanmaktadir. Arrow (1962) bazi sektorlerde zaman

ilerledik¢e iiretim maliyetlerinin distiiglinti, kalitenin yiikseldigini ve {iretimin

' Agir ve Kar, s.2
2Y.agm,s. 3
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hizlandigin1 fark etmis ve bunun sebebini de bilgilerdeki birikmelere atfetmis ve

buna “yaparak 6grenme” adin1 vermistir.”

Bilgi tagma modelinin altinda yatan temel unsur, Ar-Ge’nin yeni teknoloji,
yeni kalite ve yeni iriinlerin yaraticist olmasi ve her firma tarafindan
ylklenilemeyecek bir maliyet gerektirmesine ragmen, bilgilerin yayilmasinin bir

sonucu olarak tiim firmalar agisindan verimlilik artiglarin1 doguracagi yaklasimidir.

Rivera-Batiz ve Romer’in (1991), Ar-Ge modelinde ekonomik faaliyetler biri
imalat digeri de Ar-Ge olmak tizere iki sektdrde siirmektedir. Tiiketim ve yatirim
mallarinin iretildigi imalat sektériinde iiretim (Y), istthdam edilen beseri sermaye

(H), vasifsiz emek (L) ve fiziki sermaye (K) girdilerinin bir fonksiyonudur: 3

Y(H,L.x(.)=HL*[0* x(1)' P di.

Buradaki x(i) imalat sektoriinde kullanilan fiziki sermaye girdileri toplamidir
ve K=J0 x(i)di olmaktadir. a beseri sermayenin, B fiziki emegin ve 1-a-p sermaye
faktoriiniin iirtin arz esnekligidir. En son kesfedilen bilgi ve mallar indeksini temsil
eden A, diger girdiler gibi, tiiketim ve yatirim mallarinin {iretiminde girdi olarak

kullanildigindan biitiin i’le i¢in i>A oldugu kabul edilmektedir.

Ar-Ge sektoriinde de iiretim iki alanda siirmektedir. Bunlardan biri sermaye
mallarinin yeni dizayni, digeri dizayni yapilan mallarin prototip iiretimi ile halen
tiretilen mallarin laboratuar testleridir. Yeni dizayn iiretimde vasifsiz emek ve fiziki
sermaye kullanilmaz, liretim belli bir etkinlik katsayisiyla (d) beseri sermaye (H) ve

genel bilimsel bilgi (A) tarafindan gergeklestirilir.

A=6HA .

3 Agir ve Kar, s. 2
3 Luis A. Rivera-Batiz, and Paul M. Romer, “Economic Integration and Endogenous Growth”, The
Quarterly Journal of Economics, May 1991; 535
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Dizayni yapilan yatirim mallarinin prototip tiretimi ile halen {iretilen mallarin
laboratuar testlerinin yapildigi Ar-Ge sektoriindeki ikinci tip liretim girdileri, tipki
imalat sektoriinde oldugu gibi, beseri sermaye, vasifsiz emek, bilgisayar ve 6l¢iim
cihazlar1 gibi sermaye mallaridir. Burada yeni dizayn yapilmaz, dizayni dnceden
tiretilmis ya da patent hakki alinmig mallarin laboratuar sartlarinda prototip iiretimi

yapilir ve halen iiretilmekte olan mallarin laboratuar testleri gerceklestirilir.

Rivera-Batiz and Romer’in ¢alismalarindan su sonuglar ¢ikmaktadur: *°

1) Diger girdilerden farkli olarak aynmi bilgi, ayn1 anda birden ¢ok {iretim
alaninda kullanilabildiginden Azalan Verimler Kanunu ortaya ¢ikmamakta, gelismis
iilkeler durgun hale gelmemekte ve az gelismis {ilkeler gelismis {ilkeleri

yakalayamamaktadir.

2) Benzer gelismislik diizeyine sahip iki tilkeli bir diinyada iilkelerarasi ticaret
ve bilgi akis1 engellenirse, her iki {ilkenin yenilik¢ileri ayni yenilik i¢in ayn1 Ar-Ge
faaliyetini yapmak zorunda kalmakta, yenilikten dogan 6diil azalmakta, teknolojik
gelisme yavaslamakta, daha ¢ok kisi yenilik¢i olarak calistigi halde firsatlara ulasma

olanagi ve bilyiime azalmaktadir.

3) Benzer gelismiglik diizeyine sahip iki iilkenin entegrasyonu halinde ise,
caligmalarin bosa gitmemesi i¢in taraflardan birinin yaptigi Ar-Ge faaliyetlerini
digeri yapmamakta, iki lilkenin toplam kaynak stoku degismedigi halde her iki iilke
birden digerinin sahip oldugu bilgi stoku ve uzmanliktan yararlanmakta, daha ¢ok
Ar-Ge olanagi dogmakta, kaynaklarin karsilagtirmali dstiinliiklere gore etkin
dagilimi, uzmanlasma ve Ol¢ek ekonomilerini dogurmakta, biiyiime siirmektedir.
Farkli gelismislik diizeyindeki {iilkelerarasi entegrasyonunun etkileri ise onceden

kestirilememektedir.

4) Piyasa yapist olarak monopollii rekabet piyasasinin varligi kabul

edildiginden firmalar fiyat yapicilardir (price maker) ve iriinlerinin fiyatim1 Ar-Ge

3% Demir, s. 6
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harcamalarim1 da igecek sekilde belirlerler. Yenilikten dogan monopol kararlar

firmalarin yenilik ¢abalarinin devami saglar.

Rivera-Batiz ve Romer’in vardigi bu sonuglardan devletin biiytimedeki rolii

ile ilgili su ¢ikarimlar yapilabilir.*®

1) Devletin bilgi stokunu artirmaya, Ar-Ge tesvik etmeye ve benzer
gelismislik  diizeyindeki {ilkelerle entegrasyon yapmaya yonelik politikalar
biiylimeye olumlu katki yapar.

2) Geligen iilkelerin, gelismis iilkeleri yakalayabilmeleri beseri sermaye, bilgi
birikimi, teknolojik gelisme, Ar-Ge pozitif digsalliklar ve Olgek ekonomiler

konusunda gosterecekleri basartya baghdir.

3) Gelisen iilkelerde devlet yabanci dil 6grenimi, yurti¢i ve yurtdisi egitim ve
arastirma olanaklarinin artirilmasi, yabanci sermaye girisinin tesviki, iletisim
aglarimin  gelistirilmesi, girisimcilerin ihtiyag duyduklar1 bilgiye daha kolay
ulagsmalarinin saglanmasi, patent ve miilkiyet haklarinin korunmasi gibi konularda

daha etkin rol almalidir.

1.1.2.1.5.2. Kamu Politikalar1 Modeli

Barro (1991) modelinde, kamu sektoriince saglanan mal ve hizmetlerin
tiretim faktorlerinden biri oldugunu varsaymistir. Teorik olarak bu gereklilik {iretim
ve yatirimlarin tasidigi pozitif digsalliklardan, beseri sermayenin iiretimde tasidigi
onemden ve altyapr ve istikrar gibi kamu politikalarinin dogrudan sonuglarindan
kaynaklanmaktadir. Kamu politikalar1 modellerinin gelismekte olan iilkelere
sundugu oOnerilerin en Onemlisi, tesvik politikalarinin teknolojik olarak gelisme
potansiyeli olacak sahalarda yogunlagtirilmasi geregidir. Bu sektorler 6grenme

potansiyelinin yliksek oldugu sektorler oldugundan verimli kamu harcama

3% Demir, s. 6
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politikalart Ar-Ge, egitim, saglik, finansal kalkinma gibi alanlara yoneltildiginde

azgelismis tilkelerin iktisadi biiyiimelerini hizlandirmaktadirlar.”’

Egitim siiresinin uzatilmasi biiylimeyi ii¢ kanaldan etkilemektedir:

1) Daha fazla egitilmis isgiicii, yeni teknolojilerin adapte edilmesi ve
gelistirilmesinde etkilidir.

2) Fiziki sermaye yatirimlarinin artmasina neden olmaktadir.

3) Daha diisiik bir dogurganliga yol agarak; ebeveynlere ¢ocuklarma daha

fazla yatirim yapma imkam saglamaktadir.*®

Egitim harcamalarimin  bireylerin  verimliliklerini  etkileyip  verimli
caligmalarimi arttirarak iktisadi biiylimede pozitif bir rol oynamasi beklenmektedir.
Egitim harcamalar1 i¢sel biiyiime modellerinde beseri sermayenin olusumuna da yol
acmustir. Paralel bir sekilde saglik harcamalart icin de ayni seyler ifade edilebilir.
Artan saglik harcamalar1 bireylerin yasam siiresi ve beklentisini artirmaktadir. Uzun
yasayabilme beklentileri ise ©zel sermaye birikimi kararlar1 yoluyla iktisadi

biiytimeyi pozitif etkileme giiciine sahiptir™®

1.1.2.1.5.3. Beseri Sermaye Modeli

Icsel biiyiime modellerinde beseri sermayenin 6nemi ciddi bir sekilde
vurgulanmaktadir. iktisadi bilyiimenin temel kaynagmi olusturan beseri sermaye
kavrami, kisinin ya da toplumun sahip oldugu bilgi, beceri, yetenekler, saglik
durumu, toplumsal iliskilerdeki yeri ve egitim diizeyi gibi kavramlarin tiimiinii ifade
etmek icin kullanilmaktadir. Beseri sermaye kavramindan ilk bahseden iktisatcilar
olarak; Adam Smith, J.Stuart Mill ve Alfred Marshall gibi klasik iktisatcilar

zikredilmekle birlikte, bu iktisat¢ilarin goriisleri modern beseri sermaye kuramini

7 Agir ve Kar, s.3

3% Hasan Dursun,“Insan Sermayesi ve Iktisadi Biiyiime”, Hazine Dergisi, Sayi:10, Nisan 1998, s. 88
* G. Glomm and B. Ravikumar, “Productive Government Expenditures and Long-Run Growth”,
Journal of Economic Dynamics and Control, 21, s. 183-204.
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fazla etkilememistir. Daha sonralari Denison, Schultz ve Becker gibi iktisatcilar
Smith’in goriislerinden hareketle beseri sermaye kuramini gelistirmislerdir. Schultz
ise Denison’la ayni sonuclara ulasarak ABD’deki biiylime oranimnin 6nemli bir
boliimiinii egitime olan yatirimlarla aciklamustir.* Yakin geemiste Lucas (1988) ve
Rebelo (1991) modellerinde beseri sermayeyi fiziksel sermaye gibi iiretim

faktorlerinden biri olarak saymustir.*!

Lucas (1988), gercekte bireyin beseri sermayesindeki artisin  kendi
verimliligini arttirmasinin disinda biitiin liretim faktorlerinin {iretkenlige katkida
bulundugunu da belirtmis, hiikiimetlerin egitime ve teknolojik altyapinin
gelistirilmesine yapacaklari her tiirlii yatirimin beseri sermaye birikimi iizerinde
olumlu etkiler olusturup biiyiimeyi fiziki sermayeye yapilan yatirimlarin etkisinden

daha fazla etkileyecegini vurgulamustir.**

Lucas’in (1988) beseri sermaye modelinde ¢ikt1 diizeyi (Y), fiziki sermaye
(K) ve etkin emek (N?) girdisinin bir fonksiyonudur. Y=F(K,N?). Herhangi bir (t)
yilinda ortalama (h) yetenek diizeyinde (N) adet isci varsa ve her bir is¢i (u) kadar
zamani cari liretim i¢in harcryorsa etkin emek arzi N> =uhN olur. Buna gore calisilan

stire (u) ve is¢ilerin ortalama yetenek diizeyi (h) artik¢a ¢ikt1 diizeyi artar.”
Y=F(K,uhN)
Diger yandan, sosyal bir olay olarak kabul edilen ve daha ¢ok okullasma
oranina baglanan beseri sermaye birikimi c¢alismadan arta kalan zamanla (1-u)
iligkilendirilir;

H(O)=h(t)5 [1-u(t)].

Lucas (1988) calismasinda su sonuglara varmistir:

0 Agir ve Kar, s. 6
I Agir ve Kar, s. 8
* Agir ve Kar, s. 8
* Demir, s. 5
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1) Kapali ekonomi halinde, zengin bir iilke ile ayni1 biiylime oranina sahip
olsa bile yoksul bir iilkenin nispi yoksullugu devam eder, iilkeleraras1 gelir ve servet
dagilimi kararligin1 korur.

2) Beseri sermayenin yiiksek oldugu iilkelerde her yetenek diizeyindeki insan
daha verimlidir ve daha yiiksek iicret alir. Bunun i¢in yoksul iilkelerden zengin
ilkelere dogru gocler yasanir. Bu go¢ bir yandan yoksul iilkelerin gelismesini, diger

yandan zengin iilkelerin durgun duruma girmelerini 6nler.

Lucas(1988)’1n vardigi bu sonucglardan devletin biiytimedeki rolii ile ilgili su
¢ikarimlar yapilabilir:**

1) Kapali ekonomi politikalarini siirdiirmede uzun siire 1srar eden iilkeler
geride kalir.

2) Beseri sermaye birikimini artirmaya, yurtdisina yonelik beyin gog¢iini
onlemeye ve diger lilkelerin beseri sermayelerinden yararlanmaya yonelik politikalar
biiylimeye olumlu katk1 yapar.

3) Beseri sermaye birikimi belli bir diizeye ulasinca yurtdisindan yurtigine
yonelik beyin gogii artar, yurticinden yurtdisina yonelik beyin gocili azalir. Beseri
sermaye birikimi gittikce kolaylasir ve devletin beseri sermaye birikimi olusturmaya

yonelik ytikiimliiligii azalir.

I¢sel biiyiime modellerine gore biiyiimenin kaynaklarim asagidaki sekilde

topluca gostermek miimkiindiir:

* Demir, s. 5
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Sekil 1.4: I¢sel Biiyiimede Belirleyiciler

Foiltirel, Tarihi, Saglk E5itim Teknolofi Politikas:
Hosyolojik, Peikolojile, Politi kas Politikasi

Dt wh.

M edenler T atarunlar Fatsrimlar

Hanehalklan

1zel Firmalar T atirunlar
Begeri Sermaye
(Humar Capital)
T ekniolojik Altyrag

[meheke)

Faraticilik (Creativsy)

[T

P &1 ragtirma & Geligtirme (RE&LDD |

Vaparak O &renme / L
[Learning by doitig) |leg;i Uretimi (T eknolojik Celigme) |

| Femmlik (Innovation) |

Tesadiifler —

Iktizadi Blsrime

Kaynak: Kibrit¢ioglu, 1998, 5.207-230

1.1.2.2. Biiyiime Modelleri Cercevesinde Hiikiimetlerin Roliine iliskin Bir

Degerlendirme

Iktisadi biiyiimenin kaynaklar1 agisindan biiyiime teorileri ele alindiginda,
ozellikle igsel biiyiime modelleri biiylimeyi hedefleyen az gelismis ve gelismekte

olan iilke hiikiimetleri i¢in 6nemli politika ¢ikarimlari ortaya koymaktadir.

Icsel bilyiime yaklasimmin temel unsuru teknoloji kavramudir. Teknoloji
kavrami {iretim siirecinde girdilerin ¢iktiya donlisme siirecidir. Teknolojik gelisim
veri bir girdi demetiyle daha fazla ¢ikti saglanmasina olanak tanir. Teknolojik
gelisimin motoru yaratic1 fikirlerdir.* Girdi ¢ikt: doniisim katsayisini artiran
yaratici fikirler teknoloji gelisimini dogurmaktadir. Yaratic1 fikirler dogas1 geregi
rekabet¢i degildir. Bu tiirden fikirlerin yaratilmasi ve iiretim siirecinde kullanimi
farkli, yeni, homojen olmayan iiriinlerin ortaya ¢ikmasini saglar. Bu ise aksak rekabet

ve artan getiriyi beraberinde getirir. Bu tiir fikirlerin dogmasini ve liretim siirecine

4 Jones, s. 23
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yansimasini giidiileyen iste bu artan getiri olgusudur. Artan getirinin varlig1 ve devami
yaratici fikirlerin dogup yesermesine imkan verir. Yaratilan fikirlerin ve yeniliklerin
hicbir smirlama olmaksizin ve sahibine kesin bir fayda saglamadan yayilmasi,
rekabet¢i olmama dogasim1 bertaraf etmesi s6z konusudur. Bu ylizden bilgi
ekonomisinde fikri haklarin korunmasi ve patent diizenlemeleri, yaratici fikirlerin

iktisadi bliylimenin kalict motoru olma vasfi agisindan ¢ok onemlidir.*®

Romer (1988) yaratict fikirler ve iktisadi biliylime iligkisini su sekilde

formiile etmektedir:*’

Sekil 1.5: Yaratici Fikirler Tktisad:

Yatratica Felmabetoi Attan Aloaale
— —_— —_—

Filoirl er Climatna Cretinl Eelcatet

Neoklasik iiretim fonksiyonunda digsal bir degisken olan teknoloji, i¢sel
biliyiime modellerinde miidahale edilebilecek, degistirilebilecek bir degisken haline
gelmektedir. Bazi iktisat¢ilar iiretim artisinda girdi miktarindan ¢ok teknolojik
degisimin belirleyici olduguna dikkat gekmislerdir.*® Girdilerin (sermaye, emek)
niteliksel yonii, verimlilik artis1 ile alakalidir. Emek agisindan nitelik beseri sermaye
olarak adlandirilmakta ve saglik, egitim gibi konulari igermektedir. Sermayenin
niteligi yeni bilgi ve icatlar kisaca yenilikler tarafindan gelistirilmektedir.*’
Yenilikler verimliligi artirir denildiginde; “yeniliklere yol agan nedir?” sorusu
giindeme gelir. Bu konuda iktisatcilarin iizerinde durdugu nokta Ar-Ge
harcamalaridir. Diger yandan Ar-Ge harcamalar1 sermaye stokundaki artiglar iizerinde
gecici artiglar yaratabilecegi gibi verimlilik ve teknolojik degisim getiren bir etki
yaratarak dolayli olarak siirekli bir artisa da neden olmaktadir. Bu nedenle Baskin
yenilik ve yatirimlarin verimlilik biiylimesinde temel belirleyici oldugunu ve vergi

politikasinin uzun dénemli biiyiime oranina etkisinin anlagilmasinda bu politikalarin

46 Jones, s. 23.

47 Jones, s. 44

48 “Country Conditions Investment Climate”, Political Risk Service Group, 2003

# Richard G. Lipsey, Peter O. Steiner, Douglas D. Purvis, Macroecnomics, Harper &Row, Publishers
Newyork, 1988, s. 359
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yatirim ve yeniliklerle beraber teknolojik degisimlere etkisinin 6nemli oldugunu

sdylemektedir. *°

Teknolojik gelismeyi ekonomik siirecin i¢ine dahil eden igsel biiylime
teorileri teknolojik gelismeyi motive eden unsur acgisindan iki ana grupta
degerlendirilebilir. Bunlardan birincisinde, Romer (1986) modelinde oldugu gibi,
teknolojik gelismenin birim maliyetlerin diismesi seklinde tezahiir ettigi ve iiretim ve
yatirrm silirecinde “gayri ihtiyari” ortaya c¢iktii sdylenebilir. Daha once de
bahsedildigi gibi bu aslinda Arrow tarafindan onerilen “yaparak 6grenme” siirecinin

pozitif digsallik yoluyla iiretim fonksiyonuna dahil edilmesiyle saglanmaktadir.”’

Helpman, Stokey, Lucas gibi iktisat¢ilarin, tizerinde ¢alistiklart “ikinci grup”
olarak siniflayabilecegimiz alt literatiirde ise teknolojik gelismeyi saglayan fertlerin
beseri sermaye yatirimi yapma (egitim) ve /veya sirketlerin Ar-Ge yaparak yeni iiriin
ya da process ortaya ¢ikarma davranislart modele entegre edilmektedir. Dolayisiyla,

teknolojik gelisme bilingli kararlara bina edilmektedir.”

Yaratic1 fikirler ve yeniliklerin teknolojik gelisimin ve dolayisiyla iktisadi
biiyiimede kalici artiglarin kaynagi oldugu degerlendirmesi, yaraticit fikirler ve
yenilikleri koruma ¢abasini ve bununla ilgili diizenlemeleri giindeme getirmektedir.>
Verimliligin yeniliklerin ve teknolojik gelismenin bu sekilde bilingli kararlar tizerine
insa edildigi bir durumda, hiikiimetlerin benimsedikleri uygun politikalarla iktisadi
biliylimenin hizlanmasinin saglanmasi séz konusu olabilecektir. Bu husus yatirim
ikliminin iyilestirilmesine yonelik politikalar acisindan olduk¢a &nemlidir. iktisadi
biiyiimeyi hizlandirmak i¢in yatirnm iklimi ya da biiyiime iklimini iyilestirmeyi
hedefleyen hiikiimetler, 6zellikle i¢sel biiylime modellerinde biliyiimenin kaynaklari

olarak teshis edilen alanlarda aktif politikalar yiiriitmek durumundadir.

%0 «“Country Conditions Investment Climate”, 2003
STyiilek, s. 3.
2 Yiilek, s. 3.
33 Jones, s.5
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I¢sel biiyiime modellerinin ortaya ¢ikmasi ile giindeme gelen diger bir konu;
klasik ve neo-klasik yaklagimlardaki, devleti iktisadi biiyiime konusunda aktif
bicimde rol almanin disinda tutan yakinsama ongoriisiiniin tartismali hale gelmesidir.
Bu yaklasim, gelismekte olan iilkeler i¢in kritik bir 6neme sahiptir. Yeni teori,
gelismekte olan tilkelerin gelismis tilkelerle aralarindaki farki kapatabilmek i¢in aktif
politikalar giitmeleri gerektigini ima etmektedir. Bir baska deyisle, bu iilkeler statik
mukayeseli istiinliikler teorisi yerine dinamik mukayeseli istiinliikler teorisinin

olusturulmasina 6nem vermelidirler.™*

Ele alinan iktisadi biiyiime modelleri, 6zellikle iktisadi biliyiime konusunda
hiikiimetlerin aktif rol alma geregini ima eden igsel biiyiime yaklagimi, iktisadi
biiyiime konusunda asagida belirtilen faktorlerin temel belirleyiciler oldugunu
gostermektedir:

1) Yatirimlar yani fiziki sermaye stoku artis,

2) Kaynagy, i¢ ve dis tasarruflardan olusan sermaye birikimi artisi,

3)Temel anlamda egitim, genis anlamda saglik, sosyal giivenlik gibi alanlarin
da dahil edilebildigi insani sermaye artist,

4) Temel kaynag1 teknoloji ve yeniliklerden olusan verimlilik artisi. Teknoloji
ve yeniliklerin ana motoru ise Ar-Ge’dir. Yatirimlarin kendisi de dolayli olarak

verimlilik artislarin1 beslemektedir.

Iyi bir yatinm ikliminin beklenen sonucu, iktisadi biiyiimenin hizlanmasi
olduguna gore, bu faktorler iizerinde olumlu etkiler doguruyor olmasi gerekir. Bir
baska ifade ile yatirnm ikliminin belirleyicisi olan faktorlerin iktisadi biiyiimenin
kaynagi kabul edilen faktorler iizerinde olumlu etkilere sahip olmasi gerekir ki,
yatirim ikliminin iyilestirilmesi bu kaynaklar1 da miispet yonde etkileyerek iktisadi
bliylimeyi hizlandirsin. Bu ¢ercevede yatirim ikliminin iyilestirilmesinde vergi
politikalarinin roliine iligkin degerlendirmelerimiz, sézkonusu dort alandaki vergisel

diizenlemeler iizerinde yogunlasmustir..

* Yiilek, s. 2.
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1.1.3. Yatirim Teorileri Cercevesinde Yatirnm Karari1 Alma Siireci

Yatirimin belirleyenlerinin neler oldugunun teorik bir yaklasimla ele alindigi
bu bolimde, i¢sel fonlar teorisine Ozet bir sekilde yer verilmis, 6zellikle bu
calismanin uygulamali kismina referans olan kurumlar vergisi orani ve vergi
tesvikleri kar degiskeni gibi igsel fonlarla iligkilendirilmis ve ekonometrik
modellemeye temel degisken olarak alinmistir. Burada agirlikli olarak

Edgmand’dan(1979) > yararlanilmistir.

1.1.3.1 Yatirim Karar Alma Olgiitleri

Makine ve teghizat yatirimlarinda, potansiyel yatirimcilar, aynen portfolyo
yatirimeisinin tahvil satin alma kararlarinda oldugu gibi, yatirimin gelir akimlarinin
bugiinkii degerini hesaplayip, yatirim projesi maliyeti ile mukayese ederek
kararlarimi verirler. Ancak yeni yatirnmin gelir akimlarinin tahmini oldukg¢a giictiir.
Bu giiclik 1ilgili tiim parametrelerin hesap edilmesi veya tahmin edilmesi

zorlugundan kaynaklanir.

Bugiinkii deger yaklasiminda yatinm karar alma siirecinde piyasa faiz
oranlar1 6nemli rol oynar. Projenin gelecekte yaratacagi tahmin edilen gelir
akimlarinin bugiinkii degerinin hesabi i¢in faiz orani kullanilir. Yatirim projesinin
bugiinkii maliyeti ile yatirimin tamamlanmasindan sonra ilave iiretim kapasitesi ile
yaratilan net gelirin bugiinkii degeri yatirnm karar1 i¢in mukayese edilir. Ancak
secilen faiz oranima bagli olarak bugiinkii deger degisebileceginden bugiinkii deger
ve proje maliyeti mukayesesi karlilik veya zararlilik yoniinden tamamen zit sonuglar

verebilir.

Yatirim karar alma siirecini agiklayan alternatif yaklagimda piyasa faiz oran
On plana ¢ikarilmaktadir. Bugiinkii deger yaklasiminda mukayese, gelecekteki gelir

akimlarinin  bugilinkii degeri ve proje maliyeti arasinda yapilirken, alternatif

> Edgmand, Michael R., “Macroeconomics: Theory and Policy”, Prentice-Hall inc. Englewood Cliffs,
N.J. 07632. 1979.
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yaklasimda yatirnrmin marjinal etkinligi r ve piyasa faiz oram1 ¢ arasinda
yapilmaktadir. Yatirimm marjinal etkinlii r, projenin maliyeti ile projeye baglh
gelecek gelir akimlarinin indirgenmis degerini birbirine esitleyen faiz oramidir.
Gelecek gelir akimlarimin bugiinkii degerinin hesab1 i¢in genel formiil sdyledir:

P P, P

n

P, = —+ — F e —

A+ (149 (1+1)

Yatirinmin marjinal etkinligini hesaplamak i¢in yatirimm maliyeti V. ve

projenin gelecekteki gelir akimlarina, P1, P2,..... Pn, iligkin degerleri elde ederiz. Bu

degerleri genel formiilde yerine koyar ve denklemi r i¢in ¢ozersek, projenin beklenen
getiri oranini temsil eden marjinal etkinligini bulmus oluruz.

P P, P

n

= + +
1+ A+7r) d+r)"

Yatirimin marjinal etkinligi hesaplandiktan sonra bu oran piyasa faiz orani ile
mukayese edilerek yatirim karari verilir. Piyasa faiz oranlari yatirnmin marjinal
etkinliginden daha diisiik oldugunda yatirim karlidir. Bu nedenle iktisat yazininda
yatirimlarin piyasa faiz oraninin bir fonksiyonu oldugu siklikla sdylenir. Dolayisiyla
yatirim fonksiyon I f (i) seklinde yatirimlar ve faiz oranlar1 oraninda ters yonlii bir

iligkiyi temsil edecek bigimde gosterilir.
1.1.3.2 Yatirim Teorilerine iliskin Bir Degerlendirme

Keynes ve Klasik Iktisatcilar, yatirrmlarin faiz oranlarinim bir fonksiyonu
oldugunu varsaydilar. Ancak 1930’larin sonlarindan itibaren bu konuda farkl fikirler
gelismeye bagladi. Yatirimlarin faiz oranina duyarsiz oldugunu ortaya koyan bazi
ampirik bulgular bu fikirlerin gelismesini hizlandirdi. Dolayistyla bu konuda
alternatif teoriler ortaya c¢ikti. Yatirim teorileri Egmand’a (1979) gore 3 biiyiik baslik

altinda incelenebilir:
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1) Yatirnmin Hizlandiran Teorisi: Bu teori bir ekonomide sermaye stoku ile
c¢ikt1 diizeyi arasinda sabit oran oldugu varsayimina dayalidir. Belirli bir miktar ¢ikti
ancak belirli bir sermaye miktar1 ile elde edilebilir. Matematiksel olarak ifade etmek
gerekirse belirli bir zamanda t, sermaye stoku Kt ve ¢ikt1 Yt arasinda x gibi sabit bir

oran vardir.

K
x:7‘ veya K, = xY,

t

Bu esitligin bir 6nceki donemde de t-1 gecerli oldugu dikkate alinirsa

k_ =xY

. ", esitligini  yazmak miimkiindiir. Bu iki esitlik birbirlerinden

cikartildiginda yatirim fonksiyonu elde edilir:
Kt _Kt—l = th _th—l

Kt _Kt—l :It :x(Yt _Yt—l)

I, = xAY,

Bu yatirim denklemine gore ¢ikti diizeyindeki bir artis daha fazla miktarda
yatirimlart artiracaktir. Cikt1 diizeyindeki degisim, sabit oran varsayimi nedeniyle
sermaye stokunda da ayni yonli degisime neden olmaktadir. Hizlandiran teorisinin
bu basit bigimine, 6zellikle intibak siiresi yoniinden ydneltilen elestiriler dolayisiyla
zaman ic¢inde esnek versiyonu iiretilmistir. Bu yeni versiyonun eskisinden temel farki
sermaye stokunun ¢ikti diizeyindeki degisime intibakinin uzun dénemli bir olgu

olmasidir.

ii)igsel Fonlar Teorisi: Bu teoriye gdre Sermaye stoku, dolayisiyla da
yatirmlar, kar diizeyine baglidir.’® Firmalarin yatiimlarmin finansmani igin
basvurulabilecekleri 4 kategori kaynak vardir: 1)Dagitilmayan karlar, 2) Amortisman

karsiliklar 3)Borglanma 4)Hisse satisi. Dagitilmayan karlar ve amortismanlar igsel,

*7.G. Cummins, K.A. Hassett, S.D. Oliner, “Investment Behavior, Observable Expectations and
Internal Funds”, American Economic Review, V.96, Issue:3, June 2006, P.796-810
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borglanma ve hisse satis1 digsal kaynaklardir. Bor¢lanma faiz 6demelerinin yol agtigi
maliyet ve ayrica kriz donemlerinde geri 6deme taahhiitlerinin yerine getirilememesi
riskleri dolayisiyla, hisse satist ise kar paylasimi ve yonetiminde gilic kaybi
sonuclarint dogurdugundan, isadamlari, yatirimlarini kararli bir sekilde igsel fonlar
olarak tanimlanan dagitilmayan karlar ve amortismanlarla finanse etmeyi tercih etme

egilimindedir. >’

Diger yandan Ig¢sel Fonlar Teorisinin savunuculari esasen hizlandiran
teorisinin de paralelinde olarak uzun donemde yatirimlar ve ¢ikti diizeyi arasindaki
iliskinin farkindadirlar. Fakat ayn1 zamanda igsel fonlarin yatirimlarin 6nemli bir

belirleyicisi (0zellikle durgunluk donemlerinde) oldugunu vurgulamaktadirlar.

Bu teorik yaklasim, politika acisindan ©Onemli sonuglar icermektedir.
Yatirnmlar1 gelistirmeyi hedefleyen politikalar dogrudan dogruya karlar1 olumlu
yonde etkileyecek tarzda tasarlandiginda en etkili sonucu dogurur. Bu yaklasimdan
hareketle calismanin temel amacina uygun olarak belirlenmis hipotezlere konu olan
degiskenler ( kurumlar vergisi orani, vergi tesvikleri ) uygulamali kisimda igsel
fonlar kapsaminda degerlendirilmistir. Bu baglamda GSMH degiskeni i¢sel fonlarla

birlikte hizlandiran degiskeni olarak dikkate alinmistir.

iii)Yatirrmin Neoklasik Teorisi: Bu yaklasim optimal sermaye birikiminin
neoklasik teorisine dayanmaktadir. Bu teoriye gore arzulanan sermaye stoku cikti
diizeyi ile sermaye hizmetlerinin ¢ikt1 fiyatlarina gbre nisbi fiyat1 tarafindan
belirlenir. Sermaye hizmetlerinin fiyati, sermaye mallarinin fiyati, faiz oranlar1 ve
isletme karlarina yonelik vergi uygulamalar tarafindan belirlenir. Cikt1 diizeyindeki
degisim veya sermaye hizmetleri ile ¢iktinin nispi fiyatlarindaki degisim, arzulanan

sermaye stoku seviyesini dolayisiyla yatirimlari etkilemektedir.”®

°" Guy V.G. Stevens, “Internal Funds and The Investment Function”, Southern Economic Journal,
Vol.60, No:3, Jan 1994, p.551-563

> R. Eisner and M.1. Nadiri, “Neoclassical Theory of Investment Behavior: A Comment” , The
Review of Economics and Statistics, Vol.52, No:2, May 1976, p. 216-222
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Hizlandiran teorisinde oldugu gibi, c¢iktt dilizeyi yatirimlar igin bir
belirleyendir. Dolayisiyla kamu harcamalarindaki artiglar veya kigisel gelir
vergisindeki indirimler toplam talebi uyararak cikti diizeyini uyarir. I¢sel fonlar
teorisinde oldugu gibi isletme karlarina yonelik vergi uygulamalari 6nemlidir ancak

icsel fonlara etkisi nedeniyle degil sermaye hizmetlerinin fiyatin etkiledigi igin.”

Bu teorinin diger iki teoriden farki faiz oranlarinin arzulanan sermaye stoku
icin bir belirleyici olmasi durumudur. Dolayisiyla diger iki teorinin aksine bu teorik
yaklagimda para politikas1 faiz oranlar1 aracilifiyla ¢ikt1 diizeyi ve yatirimlar i¢inde

etkilidir.

Bu 6zet yaklagimlar ¢ercevesinde ¢caligmamizin uygulama kisminda 6zellikle
Tiirkiye’de kurumlar vergisi yasal oranlar1 ve vergi tesvikleri baglamiyla yatirim
karar alma siirecine iliskin 6zgiin bir model kurulacak ve Tirkiye’de yatirim iklimi

vergi yonlii olarak analiz edilmeye ¢aligilacaktir.

1.1.4. iktisadi Biiyiimenin Kaynaklar1 Konusunda Bazi1 Ampirik Bulgular

Kibrit¢ioglu’na (1998) gore neo-klasiklerin yakinsama hipotezinin temel
Ongoriileri, ampirik biliyime muhasebesi (growth accounting) c¢alismalarinin
gosterdigi gibi, diinya ekonomileriyle ilgili gdzlemlere uymamaktadir. Ozellikle
20.yy i¢in yapilan Baro (1991) ve ya Romer (1994) gibi baz1 incelemelere gore bu
déonemde sermaye, isglicii ve sermaye/isglicii orani artarken, reel faiz hadleri
beklendigi kadar azalmamis, sermeyenin isgiiciine ve hasilaya orani genelde durgun
kalmus, reel ticretler hizla yiikselmis ve ticretlerin toplam hasila i¢indeki pay1 hafifce
yukselmistir. Yine ayni caligmalara goére konjoktiirel etkilerden armdirilmis reel
hasila, sozii edilen donemde ABD’de % 3-4 kadar artmis ve bu artisin arkasinda

sermaye ve isgiicii artisindan ¢ok teknolojik gelisme yatmistir.”

** D.W. Jorgenson, J.A. Stephenson, “Issues in the Development of the Neoclassical Theory of
Investment Behavior”, The Review of Economics and Statistics, Vol.51, No:3,Aug.1969, p.346-353
6OAykut Kibritgioglu, ‘Iktisadi Biiyiimenin Belirleyicileri ve Yeni Biiyiime Modellerinde Beseri
Sermayenin Yeri’, AU Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, Ocak-Aralik 1998, Cilt 53, No. 1-4, s. 207-
230.
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Mankiw, Romer ve Weil (1992) mutlak yakinsama siirecine iligkin olarak
1960-1985 donemini kapsayacak sekilde 98 petrol iireticisi olmayan yoksul iilke, 75
orta gelir diizeyinde lilke ve 22 OECD iilkesinin 1960-1985 dénemindeki kisi basina
gelir biiylime orami ile 1960 yilindaki kisi basina gelir diizeyleri arasindaki
korelasyonu sinamislar ve gorece yoksul iilkelerin daha gelismis tilkelerin kisi basina
gelir diizeylerini yakalayabilecek bir biiylime hizina sahip olmadiklar1 sonucuna
ulasmiglardir. Benzer bi¢cimde Barro (1991)’e gore gercekte sadece kosullu
yakinsama ortaya cikmaktadir. Yani kisi basma gelir diizeylerinin uluslararasi
diizeydeki yakinlagmasi ancak benzer kurumsal kosullara sahip iilke gruplari iginde

ger<;eklesmektedir.61

Nakamura (2001) tarafindan yapilan c¢alismada 1965-1990 dénemi i¢in elli
tilkeye ait yillik veriler kullanilarak ampirik olarak B-yakinsamasinin yeniden gdzden
gecirilmesi i¢in bir yontem gelistirilmistir. Bu calismada {ilke 6rnekleri ve iiretim
fonksiyonundan elde edilen tahminler kullanilarak yakinsama siireci tahmin
edilmistir. Ilk asamada iiretim fonksiyonu tahminleri ve iktisadi biiyiime asamalarina
gore lilke Ornekleri olusturulmus ve lilkeler ¢ alt 6rnege boliinmiistiir. Bunlardan
birincisi yiiksek baslangi¢ gelirine sahip alt 6rnek, ikincisi diisiik baglangi¢ geliri ve
yiiksek biiylime oranina sahip alt 6rnek ve li¢iinciisii diisiikk baslangi¢ gelirine ve
diisiik biiyiime oranina sahip alt drnektir. Tkinci asamada ise her bir alt 6rnek igin
yakinsama siireci tahmin edilmistir. Bu ii¢ alt 6rnegin ampirik bulgularindaki
farklarin nedenleri arastirilmistir ve gelismis iilkelerden gelismemis iilkelere iiretim
teknolojisinin yerlesmesinde bir zaman gecikmesinin oldugu bulunmustur. Buna ek
olarak s6z konusu {ilkeler arasinda iiretim teknolojilerinde farklar oldugu

vurgulanmugtir.®®

Durlauf, Kourtellos ve Minkin (2001), 1960-1985 donemi i¢in 98 iilkede
cesitli tasarruf ve biiylime oranlarmi hesaplamistir. Yaptiklar1 caligmada {ilke

ozelliklerine gore hesaplanan Solow biiylime modelinin ampirik analizini

K ibritcioglu, s. 207-230.

%2 Hideki Nakamura, “An Empirical Reexamination of the Solow Growth Model”, Journal of the
Japanese and International Economies, Vol. 15, May 2001, s. 339.
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genellemektedirler. Bu genelleme sonucunda iilkelerin tiimiiniin benzer toplam
iretim fonksiyonlarina sahip oldugu varsayimi ile yapilan ampirik biiylime
caligsmalarinin yaniltict sonuglar verdigi bunun yerine iilke 6zelliklerini gbz Oniinde
bulunduran yerel toplam iretim fonksiyonlarinin kullanilmasinin gerektigi
vurgulanmistir. Bu acgidan yerel Solow modeli, iilkeler i¢in geleneksel olarak
kullanilan modelden daha 1yi sonuglar vermistir diger bir ifadeyle iilkeler i¢in tek bir

toplam iiretim fonksiyonunun kullanilmas1 dogru sonuglar vermemistir.*

Sebastian (2000), iilke kesiti verilerinden yararlanarak teknolojik yenilik ve
taklit teknolojinin 6l¢eksiz biiylime modelinin ge¢is dinamiklerini tahmin etmeye
calismistir. Ulastig1 sonuglara gore neo-klasik biiylime modeline benzemeyen bir
yap1 ortaya ¢ikmig ve Ar-Ge temelli bliylime modelinin gegis dinamiklerinin elde
edilebilir oldugu bulunmustur. Olgeksiz Ar-Ge temelli biiyiime modelinin, iilkelerin
ekonomik gelisme oranlarindaki farkliliklar1 agiklamada neo-klasik biiyiime
modelinden daha {istiin oldugu goriilmiistiir. Teknoloji kopyalanmasi ve yenilik
yaratma, makul faiz oranlarinda, tiiketim ve beseri sermeye paylasimlariyla hizh

yakinsamaya izin veren ekstra biiyiime lokomotifi etkisi saglamaktadir.®*

Delong ve Summers (2001), 6zel yatirim harcamalar1 i¢inde makine ve
techizat yatirimlarmin iktisadi biiyiimede stratejik oneme sahip faktdr oldugunu
tespit etmislerdir. Birlesmis Milletler ve Penn World Tables verilerini kullanarak
makine ve techizat yatirimlari ile iktisadi biiylime arasinda 6zel yatirnmlarin diger
herhangi bir bileseninden ¢ok daha gii¢lii bir iliski oldugunu ortaya koymuslardir.
Calismalarindaki diger 6nemli bir tespit de bu iliskinin nedensel (causal) oldugu yani
daha yiiksek bir makine techizat yatirirmindan daha yiiksek bir iktisadi biiyiimeye tek
yonlii bir etkilesim s6z konusudur. Delong ve Summers, Neo-Klasik modelde

duragan durum bilylime oraninin yatirim oranlarindan bagimsiz oldugunu oysa ki

63Steven N. Durlauf, Andros Kourtellos ve Artur Minkin, The Local Solow Growth Model,
European Economic Review, 2001s. 928-940.

% Fidel Perez-Sebastian, Transitional Dynamics in an R&D-based Growth Model with Imitation:
Comparing its Predictions to the Data, Journal of Monetary Economics, Vol. 45, 2000, s. 458.
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yatirimlarin ekonominin farkli duragan-durum biiylime yollarina gegisine neden

olarak, biiyiime oranini etkileyebilecegini soylemektedir.®

Ikinci Diinya Savasinda fiziki sermayelerini biiyiik 6lciide kaybeden Almanya
ve Japonya’nin beseri sermayeleri daha az zarar gordiigli i¢in savas sonrasi hizla
kalkinabilmeleri igsel biliyiime yaklasimini (beseri sermaye modeli) dogrulayan bir

kanit olarak ileri siiriilmektedir.®®

Jorgenson ve Stiroh (1999) arastirmalarinda ABD’nin toplam hasila artiginin
1948-1973; 1973-1990 ve 1990-1996 donemlerinde sirasiyla % 4.02, %2,86 ve
%2.36 oldugu, bunlarin sirasiyla %0.04; %0.20 ve %0.38’liniin enformasyon

teknolojisindeki gelismeden kaynaklandig1 sonucuna varmuslardir.”’

Kelly (1997), 1970-1980 doneminde 73 iilkeyi kapsamia aldigi
incelemesinde, saglik harcamalarinin iktisadi biiyiimeye anlamli bir katkis1 olmadigi

sonucuna ulagmistir.®®

Barro yapilan ampirik caligmalar 1s181inda begeri sermayenin biiylime orani
tizerinde ¢ok dnemli bir etkiye sahip oldugunu ve kisi basina GSMH’nin baslangic
seviyesi ve lilkenin politikalar1 baz alinarak, iilke vatandaslarinin okula devam etme
stiresi daha fazla ise o iilkelerin daha fazla biiyiliyebilecegini gostermistir. Calismada
okullasma orami1 beseri sermaye i¢in bir emsal degisken olarak kullanilmaktadir.
Ancak beseri sermaye kavraminin okula devam siiresi kadar, egitimin kalitesi,
etkinligi (gerekli alanlarda gerekli sayida beseri egitimi), ayrica saglik hizmetleri,

sosyal giivenlik gibi pek cok yonii bulunmaktadir.®”

Ar-Ge Harcamalar/GSYIH orami gelismis iilkelerde ortalama %1.5-%2
kadarken, gelisen iilkelerde genellikle %0.5’in altindadir. Diinyadaki Ar-Ge

% Erenburg, s. 15

% Demir, s. 7.

" Demir, s. 7.

% Trish Kelly, "Public Expenditures and Growth during the 1980s," Journal of Development Studies,
Vol. 34, No.1, October 1997: 60-84.

69 Dursun, s. 87.
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harcamalar1 toplamimin yaklasik %95’ini gelismis tlkeler, %5’ini gelisen tlkeler
yapmaktadir. Bu harcamalarin bliyiikk bir kismini1 gelismis tlkelerde 6zel sektor,
gelisen iilkelerde genellikle kamu sektorii finanse etmektedir. Bu farklar gelismis
tilkeler ve diger iilkelerde AR-GE faaliyetleri yoniinden bu tiir faaliyetlerin iktisadi

biiyiime acisindan 6enmini ortaya koymaktadir.

Nadiri ve Kim’in (1996) arastirmasina goére 1975-1990 doneminde ABD,
Japonya ve G.Kore’de emek, sermaye, materyal, Ar-Ge ve teknolojik gelisme
arasinda toplam faktor verimliligine (TFP) en biiyiik katkiyr materyal yapmustir.
Emek faktoriiniin katkist ABD’de negatif, Japonya’da c¢ok kii¢iik olmustur. Ar-Ge ve
teknolojik gelismenin toplam katkisi ise ABD’de sermayenin, G. Kore’de emegin

katkisindan daha biiyiik olmustur.”

Tablo 1.3: Toplam Faktor Verimliligindeki Yiizde Paylar (1975-90 Donemi)

ABD Japonya Giiney Kore
Emek -0.08 0,04 0,56
Sermaye 0,49 0,85 1,65
Materyal 1,54 2,22 5,54
Ar-Ge 0,24 0,30 0,13
Teknolojik Gelisme 0,34 0,38 0,45

Kaynak: Sengupta, 1999, Aktaran: Demir, 2002, s.7.

Enos ve Park’in arastirmasina gore 1948-1969 doneminde ABD’de
biiylimeye en biylik katkiyr teknolojik gelisme, 1963-1982 doneminde Giiney
Kore’de emek, 1953-1972 doneminde Japonya’da sermaye faktdrii yapmustir.
Japonya’daki teknolojik gelismenin katkisi sermayenin katkisina olduk¢a yakin

cikmistir.”!

70 Demir, s. 45
"' Demir, s. 7.
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Tablo 1.4: ABD, Giiney Kore ve Japonya’da Biiyiimenin Kaynaklar1 (%)

ABD Giiney Kore Japonya
(1948-1969) (1969-1982) | (1953-1972)
Emek 22,0 35,8 17,1
Sermaye 19,8 21,4 23,8
(")lg:ek Ekonomiler 10,5 18,0 22,0
Teknolojik Gelisme 29,8 11,8 22,4
Hesap Hatalan 17,9 13,0 14,7
Toplam 100 100 100

Kaynak: Sengupta, 1999, Aktaran: Demir, 2002, s.11.

Ulkelerin Kamu Egitim Harcamalari/GSMH oran, ilgili yas grubunda orta
kademe okula kayit olma orani, okulda gegen ortalama yil sayisi, bin kisi basina
diisen kisisel bilgisayar sayisi ve milyon kisi basina diisen Ar-Ge’de calisan bilim
adami ve miihendis sayist ile kisi basima gelir diizeyi arasinda bir paralellik vardir.
Bu gostergeler birlikte ne kadar yiiksekse kisi basina gelirde o kadar yiiksek
olmaktadir. Milyon kisi basina Ar-Ge’de ¢alisan bilim adami ve miihendis sayisinin
yiiksek olmasi dolayistyla Rusya ekonomisinin yakin gelecekte giiclii bir ekonomik

performans gostermesi beklenmektedir.”

Psacharopoulos(1981), Kolombiya {izerinde yaptig1 arastirmada Afrika, Asya
ve Latin Amerika iilkeleri gibi az gelismis ve gelismekte olan ekonomilerde,
ilkdgretim okullagma orani tizerindeki yatirimlarin sosyal getirisinin ¢ok daha yiiksek
oldugunu, bunu ortadgretim okullasma oraninin getirisinin izledigini 6ne

. I &
surmustur.

Dogan ve Bozkurt (2005) Tiirkiye i¢in yaptiklar1 es biitiinlesme analizinde,
yuksek 6gretim ve lise okullagsma orani ile kisi bagina diisen milli gelir arasinda uzun
donemli iligkiye rastlamiglardir. Ayrica, hata diizeltme modeli ile arastirilan

nedensellik iliskisine gore, sozii edilen degiskenler arasinda karsilikli nedensel iliski

" Demir, s. 8.
7 Seyhun Dogan ve Hilal Y. Bozkurt, “Egitim-iktisadi Biiytime iliskisi ve Tiirkiye I¢in
Kointegrasyon Analizi”,2000, http://www.bilgiyonetimi.org/cm/pages/yazArk.php?, 02.05.2005, s. 3.
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gozlenmistir. Granger nedensellik testine gore, sadece kisi basina diisen milli gelir

ilkogretim okullasma orani iizerinde nedensel etkiye sahiptir.”*

Tablo 1.5: Secilmis Bazi1 Verilerle Ulkeleraras1 Karsilastirma

Kamu ilgili Yasta Okulda Gecen Bin Kisi Milyon Kisi Kisi
Egitim Orta Ortalama Y1l Basina Basina Ar-Ge | Basmna
Harc./ Kademe Sayisi: Kisisel Cahisani: GSMH
GSMH | Okula kayit | Erkek Kadin | Bilgisayar | Bilim adamm | (USD $)
(%) Oram (1997) S. (1998) Miihendis® (1999)
(1997) (%)
(1997)
ABD 5,4 96 16 16 458,6 3676 30600
Japonya 3,6 100 14 14 237,2 4909 32230
Almanya 4,8 95 16 16 304,7 2837 25350
Fransa 6 99 15 16 207,8 2659 23480
Ingiltere 53 92 16 17 263 2448 22640
Kore Cum. 3,7 100 15 14 156,8 2193 8490
Malezya 4,9 64 _ _ 58,6 93 3400
Tiirkiye 2,2 58 11 9 23,2 291 2900
Pakistan 2,7 _ _ _ 3,9 72 470
Rusya 3,5 88 _ _ 40,6 3587 2270
Cin 2,3 70 _ _ 8,9 454 780
Hindistan 3,2 60 . B 2,7 149 450
Diinya 4,8 68 _ _ 70,6 _ 4890
Ort.
Diisiik 33 51 _ _ 3.2 _ 410
Gelirli
Orta 4,8 71 _ _ 22,9 668 2000
Gelirli
Yiiksek 5,4 96 _ _ 311,2 3166 25730
Gelirli

Kaynak: World Bank, 2001: 274-5, 310-1. Aktaran Demir, s. 18.

21987-97 Doneminde veri bulunan en son yilin gostergesi.
®1980 yilinin gdstergesi.

Summers ve Heston, 73 iilkenin verilerini kullanarak yaptiklari ¢aligmada

beseri sermayenin (okullasma orani emsal degisken alinarak) iktisadi biiylime orani

{izerinde, fiziki sermaye ile aym yénde pozitif etkiye sahip oldugunu gostermistir.”

Terleckj’in (1960) calismasi endiistrilerin toplam faktor verimliliklerinin

biiylimesiyle, Arastirma-Gelistirme (Ar-Ge) yogunluklari arasinda kuvvetli bir iligki

™ Dogan ve Bozkurt, s. 7.

& Dursun, s. 86
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oldugunu gostermektedir. Kenneth Arrow’1n (1962) calismasi da “yaparak 6grenme”
olgusunu 6ne ¢ikararak, ¢iraklik uygulamasina bagli artan getirilerin olabilecegini

. . . 76
One surmektedir.

Baro (1991), 1960-1985 yillar1 arasinda 98 {ilkeyi iceren ampirik ¢alismada,
kisi basina GSMH’daki biiyiime oranlarinin politik istikrarla pozitif, piyasa
bozulmalariyla ve GSMH’daki kamu tiiketim harcamalarinin pay: ile negatif bir
iliskide oldugu sonucuna ulagmaktadir. Kamu yatirim harcamalarmin etkisi ise

belirsiz bulunmustur.”’

Simsek (2003) kamu harcamalart ile iktisadi biiylime arasindaki iliskiyi konu
alan iki 6nemli yaklagim olarak Wagner’in ve Keynes’in hipotezlerini ele almaktadir.
GSMH’dan kamu harcamalarina dogru bir nedensellik iligkisi oldugunu ileri siiren
diisiince Wagner’in hipotezinin esasinit olusturmaktadir. Buna karsilik Keynes’in
Teorisi de, kamu harcamalarinin GSMH’yi pozitif olarak etkiledigini belirtmektedir.
Simsek’in ¢alisma sonuglarina gore Tiirkiye’de kamu harcamalarindan GSMH ya ve
ondan da tekrar kamu harcamalarma dogru ¢ift yonlii isleyen bir nedensellik
iliskisinin varligin1 ortaya koymaktadir. Yani bulgular, Wagner’in ve Keynes’in
hipotezlerinin her ikisini de desteklemektedir. Fakat GSMH’ nin kamu harcamalari

{izerindeki etkisi, digerinden daha giigliidiir. "®

Borensztein, De Gregoris ve Lee (1998), 1970-1989 aras1 69 gelismekte olan
iilkeyi kapsayan calismada, yabanci yatirimlarin yerel yatirimlara gore biiylime
tizerinde daha ¢ok etkisinin bulundugu, ancak yabanci yatirimlarin daha yiiksek
verimliliginin, iilkedeki ileri teknolojiyi emebilecek minimum bir beseri sermaye

esigine sahip olmast sartiyla ortaya ¢ikabilecegi sonucuna ulagmistir.”

7 Dursun, s. 5.

" Dursun, s. 5

® Muammer Simsek, “Tiirkiye’de Farkli Kamu Harcama Kategorilerinin Ozel Yatirimlara Etkileri,
1970-2002”, Cumhuriyet Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Dergisi, Cilt:4, Say1:2, Sivas,
2003,s.1-20.

" Karacuka, s. 6
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Karacuka (2001) 1970-1990 doneminde 32 iilkeyi inceledigi zaman serisi
analizinde, OECD iilkelerinde dogrudan yabanci yatirimlar ve sermaye birikimi ile
biiylime oranlar1 arasinda dogrusal bir iligki bulamamustir; ancak OECD iilkeleri

disindaki grupta boyle bir iliski genel olarak meveuttur.®

Bende-Nabende ve Ford (1997), 1959-1995 yillarim1 kapsayan bir esanli
model olusturarak Tayvan’daki iktisadi bliylimenin ne Olclide hiikiimet
politikalarindan ve dogrudan yabanci yatirimlardan etkilendigini incelemeye yonelik
caligmalar yapmislardir. Denklem sisteminde, hasila, dogrudan yabanci yatirimlar,
sermaye stoku, isgilicii, dis ticarette aciklik, teknoloji transferi, tasarruflar, refah
diizeyi ve beseri sermaye i¢sel degiskenler olarak yer almaktadir. Kamu harcamalari

ve ¢esitli politika degiskenleri ise digsal degiskenler olarak modelde yer almaktadir.®

Demir (2002), 1981-1997 doéneminde reel GSYIH, reel sabit sermaye ve
istihdam diizeyindeki bir dnceki yila gore artig oranlar1 esas alinarak (OECD, 1998)
ABD, Japonya, Almanya, Fransa, Italya, Ingiltere, Kore, Tiirkiye, ve OECD
ortalamasina iliskin y = o + ok + Bl (denklemdeki y bir 6nceki yila gore GSYIH artis
orani, yani biiylime orani, a sermaye ve emek faktorii disinda biiylimeyi etkileyen
diger tiim faktorler (6zellikle bilgi, beseri sermaye ve teknoloji), k bir onceki yila
gore sabit sermaye stokundaki reel artis, | bir 6nceki yila gore istihdamdaki artistir. o
sermaye, [ emek girdisinin katsayilaridir.) bigimindeki biiylime fonksiyonlarinin
ilgili donem verileri kullanarak yaptigi regresyon sonuglarina gore ¢alismaya dahil
edilen biitiin ekonomilerde biiyiime orani ile sermaye stokundaki bir 6nceki yila gore
artis orani ve sabit deger (bilgi, beseri sermaye, teknoloji) arasinda anlamli ve pozitif
bir iligki vardir. Diinyanin en biiylik ilk {i¢ ekonomisi olan ABD, Japonya ve
Almanya’nin biiylime oranlar1 ile emek girdisindeki bir 6nceki yila gore artig orani
arasinda da ayni sekilde anlamli ve pozitif bir iliski vardir. Diger ekonomilerin
biiylime oranlar1 ile emek girdilerinin bir dnceki yila gore artig oranlar1 arasindaki

iliski pek anlamli goriinmemektedir. ABD, Japonya, Fransa ve Ingiltere’de emek

80 Karakuca, s. 6.

81 A. Bende-Nabende, J.L Ford, FDI, Policy Adjustment and Edogenous Growth: Multiplier Effects
From a Small Dynamic Model for Taiwan 1959-1995, Department of Economics, University of
Birmingham, 2000, Discussion Papers with number 97-19.
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girdisinin katsayis1 sermaye girdisinin katsayisindan daha biiyiik, digerlerinde ise
daha kiiciiktiir. ABD disindaki diger ekonomilerde sabit deger, sermaye ve emek

girdilerinin katsay1lari toplamindan daha bityiiktiir.*

Lau (1996) tarafindan yapilan bir bagka arastirmada, sermaye (beseri sermaye
dahil), emek ve teknolojik gelismenin biiyiimeye katkilari, 1948-1990 doéneminde
sirastyla, ABD’de %31, %31, %36; 1957-1990 déneminde Ingiltere’de %46, %4,
%49 ve Japonya’da %49, %6, %45 olmustur. Buna gére, Ingiltere ve Japonya’da

biiyiimenin yaklasik yarisi teknolojik gelismeden kaynaklanmistir.®

Temple (1999), 1968-1985 donemine ait biiylime oranlarinin bagiml
degisken, fiziki sermaye, isgiicli ve ortalama egitim yili artig oranlarinin bagimsiz
degisken oldugu bir regresyon analizi yapmis ve bu analizde ortalama egitim yili
artis oranlarinin biiytimeye katkisini diger iki bagimsiz degiskenin katkisindan daha
kiictik bulmustur: 78 iilkeli veri setinde 0.063; 721i iilkeli veri setinde 0.111; 68 iilkeli
veri setinde 0.107 ve 64 iilkeli veri setinde ise 0.165. Buradan, biiyiime ile beseri
sermaye birikimi arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu ve bu iliskinin baz1 6zellikli

iilke gruplarinda daha kuvvetli oldugu sonucuna varmistir.**

Rodriguez-Pose (1999) tarafindan yapilan arastirmada, yenilik egilimli
toplumlarin Ar-Ge yatirimlar1 ile ekonomik aktiviteleri arasinda kuvvetli bir bag
oldugu; yenilik karsiti toplumlarin ise, Ar-Ge ile ekonomik aktivite arasindaki geri
beslemeyi zayiflatan bir filtre gorevi gordiigii, Ar-Ge’den ekonomik aktiviteye,
ekonomik aktiviteden de Ar-Ge’ye yeterli geri besleme olmayisinin biiyiimeyi

olumsuz etkiledigi sonucuna varilmistir.*

%2 Osman Demir, “Durgun Durum Biiyiimeden i¢sel Biiyiimeye”, iktisadi ve idari Bilimler Dergisi,
Cilt 3, Say1 1, 2002, s.9.

8 Lau Lawrence, “The Sources of Long Term Economic Growth: Observations from the Experience
of Developed and Developing Countries” in The Mosaic of Economic Growth, R. Landau, T. Taylor
and G. Wrigths (eds), Stanford: Stanford University Pres, 1996

8 Jonathan Temple “A Positive Effect of Human Capital on Growth”, Economic Letters 65, Elsevier
Science; 1999, s. 131-134

% Andres Rodriguez-Pose, “Innovation Prone and Innovation Averse Societies: Economic
Performance in Europe”, Growth and Change, Vol. 30, Winter 1999, s. 75-105.
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1.2. YATIRIM iKLiMi VE iIKTiSADi BUYUME

Yatirim iklimi, gelismekte olan iilke ekonomilerinin &zellikle dogrudan
yabanci yatirimeilar agisindan degerlendirilmesinde yakin donemde sik kullanilan bir
kavram olmustur. Iyi bir yatirnm ikliminin nihai ¢iktisi, daha fazla yatinm ve
dolayisiyla iktisadi biiyiimenin hizlanmasidir. Ancak konu sadece firmalar1 daha
fazla yatirm yapmaya tesvik etme degildir. Ulkedeki makroekonomi, politika,
hukuki sistem, yargi, idare, gilivenlik, altyapi, finansal imkanlar gibi alanlardaki
kosullarin, 6nceki boliimlerde {iretim-tiiketim dongilisii olarak isimlendirdigimiz
iktisadi biiyiimeyi doguran mekanizmanin tiim unsurlarini harekete gegirecek
bicimde ortaya ¢ikmasi gerekmektedir. Bu bdliimde yatirim iklimi kavrami ile ifade

edilen bu kosullarin neler oldugu tespit edilmeye calisilmistir.

1.2.1. Yatirim ikliminin Tanimlanma Sorunu

Yoksullugun, igsizligin 6nlenmesi ve birey refahinin artirilmasi i¢in bir arag
olan iktisadi bliylimenin gerektirdigi kaynaklarin saglanmasi ve gelisimi i¢in uygun
bir ortam yaratilmasi, hiikiimetlerin temel ekonomik goérevidir. S6z konusu uygun
ortam kavrami, giiniimiizde yatirnm iklimi veya is iklimi olarak iktisat literatiiriine
yeni girmis bir kavramdir. Yatirim iklimi kavrami, bir miitesebbis i¢in bir iilkede ya
da bolgede yatirnm yapmayi rasyonel ya da karli kilan biitiin unsurlari igerdiginden,
sadece yatirimlarla alakali olmayip, yatirimlar1 da bir sonug olarak i¢ine alan daha
genis bir kavram olarak, makro yaklasimda iktisadi biiylimeyi, mikro yaklasimda

daha fazla mal ve hizmet liretmeyi doguran ortam olarak ifade edilebilir.

Yatirnm iklimi kavraminin hem yabanci yatirimcilart hem de yurtiginde
yerlesik yatirimecilar ilgilendiren boyutu vardir. Yatirim ikliminin iyilestirilmesi en
basta {ilke i¢inde iktisadi biiyiime i¢in mevcut olan kaynaklarin harekete gegirilmesi
sonucunu dogurarak bliylimeyi hizlandirmaktadir. Bunun yaninda iilke iginde
sermaye birikimi teknoloji gibi yeterli diizeyde olmayan kaynaklarin DYY vasitasi
ile iilke digindan gelmesi saglanabilmektedir. Ozellikle giivenlik istikrar gibi yatirim

iklimini degerlendirmede kullanilan baz1 6lgiitler yabanci yatirimcilar agisindan ¢ok
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onemli oldugundan; bir iilkenin yatirim iklimi ile ilgili degerlendirmeler genellikle
yabanci yatirimcilara yonelik raporlarda karsimiza cikar. Uluslararasi mal ve
sermaye hareketlerinin glinlimiizde vardigi boyut DY Y ’lar1 6zellikle az gelismis ve
gelismekte olan iilkeler acisindan giderek daha da 6nemli hale getirmistir. O
bakimdan yabanci yatirimeilar agisindan iilkenin yatirim ikliminin goriiniimii iktisadi
bliylime acisindan onem arz etmektedir. Yatirim yapmak basta yer se¢imi olmak
lizere bir tercihler biitiiniidiir ve hedef en karli se¢imi yapmaktir. Yerlesik
yatirimcilar agisindan da eger iyi bir yatirim iklimi yoksa baska bir {ilkeyi se¢gmek
olasidir. O bakimdan iilkedeki yatirimlar1 yabanci yatirimcilar agisindan karli kilan
sartlar yerlesik girisimciler agisindan da gecerlidir. Sonug olarak sunu ifade etmek
miimkiindiir; DY'Y ’lere yonelik iilke degerlendirmeleri esasen o iilkenin genel olarak

yatirim ikliminin goriiniimiinii ortaya koyar.

Yatirim ikliminin tanim1 konusunda asagida bazi ¢aligmalara yer verilmistir.
Bu yaklagimlarla hangi faktorlerin yatirim iklimini betimledigi ortaya konulmaya

calisilacaktir.

1.2.1.1. Yatirim Iklimine Diinya Bankasi Yaklasimi

Diinya Bankas1 yakin zamanda biiytime ve verimliligin belirleyicilerinin daha
acik anlasilabilmesi icin iki ¢alisma baslatmistir. Bunlardan birincisi; Yatirim iklimi
Aragtirmalar1 olup 2001 yilinda baglatilmistir. Yatirim iklimi anketleri 1999 yilinda
yapilan Diinya Is Ortam1 Arastirmast iizerine insa edilmis olup, toplamda 4.8 milyon
kisiyi istthdam eden elli ii¢ iilkeden 26000°den fazla firmay1 kapsamaktadir.
Arastirma kapsaminda firmalarin, gozetim, diizenleme, vergileme, finans, altyap1 ve
isgiici  konularinda karsilastiklar1 zorluklarla ya da smirlandirmalarla ilgili
degerlendirmeleri alinmaktadir. Arasgtirmada ayni zamanda firma performansiyla
alakal1 olabilecek objektif veriler de toplanarak, bu verilerin verimlilik, yatirim

kararlar1 ve istihdam kararlarina etkileri anlasilmaya c¢alisilmaktadir.

Diinya Bankasinin ikinci arastirmasi; 130 {ilkeyi kapsayan ve varsayimsal bir

firma ve islemler i¢cin faaliyette bulunma (is yapma), maliyetlerini uzmanlarin
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(avukat, miisavir) goriisleri ¢ergevesinde hesapladigi “doing business” (is yapma)
projesidir. Bu maliyetin icerdigi bilgi, ise baslama i¢in sicile kaydolma,
sOzlesmelerin icra giicii, isglicii diizenlemelerini kapsayan degisik diizenleme

alanlarinda uygulama maliyetlerini ve zamani gostermektedir.

Diinya Bankasi Yatinm Iklimi Raporu’nda yatiim iklimi kavraminmn
merkezinde firmalar acisindan karliligin belirleyicisi olan maliyetler, riskler ve
rekabet engelleri yer almaktadir. Bu ii¢ faktore etki eden tiim faktorler bir iilkenin
yatirim iklimini tanimlamaktadir. lyi bir yatirim ikliminin 6zel sektdr yatirimlarinm
miktar ve verimliliginin artmasina, bunun da iktisadi biiylimeye ve nihayetinde

igsizlik ve yoksullugun azaltilmasina hizmet etmesi beklenir.

Yatirimlarin  miktart ve verimliligi iktisadi biiyiime ve yoksullugun
azalmasina katkida bulunmaktadir. Giliniimiizde yatirimlarin biiyiik bolimii 6zel
sektor yatirimlarindan olugmaktadir. Yatirim iklimi, firmalarin verimli yatirim
yapmalari, isttihdam yaratmalar1 ve genislemeleri yoniindeki giidiilerini ve firsatlarini
sekillendiren yerlesim yerine 6zgii faktorler setidir. Firmalarin yatirim kararlarindaki
temel motivasyon kar arayisidir. (Raporda firma kavrami, biyiikligl, faaliyeti ve
formal yasal statiisii fark etmeksizin bireylerden ¢ok uluslu sirketlere kadar tiim
ekonomik birimleri kapsayacak tarzda kullanmistir.) Karlilik ise maliyetler, riskler ve

firsatlarla alakali rekabet engelleri tarafindan belirlenir.*®

Maliyetler ve riskler karliligin dogrudan belirleyicisi olmakla birlikte
giiniimiizde karlilik i¢in sadece maliyet ve risk boyutunun yeterli olmadig1 iyice
belirginlik kazanmistir. Tekstilden elektronige, gidadan dayanikli tilketim mallarina
her iirtinde pazarlama ve satis kabiliyeti agisindan fiyat avantajindan ziyade marka,
kalite, yenilik ve teknoloji daha Onemli konular haline gelmistir. Dolayisiyla
maliyetlerin ve risklerin azaltilmasiin yani sira ayn1 zamanda rekabet engellerinin

azaltilmas1 firsatlarin  yayilmasina, yeniliklerin gelismesine ve verimlilik

86 Diinya Bankasi, 2005, s. 4
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gelisimlerinin yararlarinin isciler ve tiiketiciler tarafindan da paylasilabilmesine

olanak saglar.®’

Sekil 1.6: Yatirim Iklimi

Finmmalann Y etenelderi we Stratejilen

l

Hulcimet Maliyetler, Riskler, Diger Faktitler

Davrarnglan e Releahet Engell eri Cografya

Sl » " -Pivasa bligiikl Gaa
Tiilcetici tercihlen

|

Ozel Yatirinlar
Vatnrrlar (Wiltar-V erimnfilik)

|

-Iktisadi Biyiime

Kaynak: Diinya Bankasi, 2005

Diinya Bankasi Yatinm iklimi Raporunda &zel yatirimlarm miktarinin ve

verimliliginin belirlendigi yatirim iklimi Sekil 1.6°da verilmektedir.

Sekilde goriildiigi iizere 6zel yatirimlarin miktar ve verimliligi belirleyen
maliyetler, riskler ve rekabet engelleri ve bu faktorleri etkileyen bir tarafta hiikiimet
davraniglar1 ve politikalari, diger tarafta cografya, piyasa biiyilikliigii ve tiiketici

tercihleri gibi diger faktorler yatirim iklimi kavraminin unsurlarini olusturmaktadir.

Yatinm ikliminin piyasa biiylkligii ve cografya gibi bazi unsurlarini

hiikiimetlerin degistirme sanslar1 yoktur ancak diger unsurlar lizerinde 6nemli etkiler

Y'Yage.,s.5
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yaratilabilir.®® Hiikiimetlerin yatirim iklimini iyilestirmeye yonelik dort temel

politika alan1 mevcut olup ilgili béliimde bu alanlara deginilmistir.

1.2.1.2. Yatirim iklimini Aciklayan Diger Baz1 Yaklasimlar

Dabson, Rist ve Shchweke (1996) cogunlukla yatirim iklimi kavraminin vergi
kesintileri, engellerin kaldirilmasi1 ve ozellikle istthdam ve cevre diizenlemeleri ile
esanlamli hale geldigini ifade etmektedir. Bu tanimlama, Diinya Bankasinin

benimsedigi tanima yakin unsurlar igermektedir.”’

Stern (2001)’e gore gelismekte olan lilkelerde yatirimlarin niteligi ve niceligi
yatirimlarin getiri beklentilerine ve bu getirilerdeki belirsizlik derecesine baglhidir. Bu

beklentileri sekillendiren birbiriyle ilintili ii¢ faktor sunlardir:”™

1) Makro ekonomik durum,
2) Yonetim - Gozetim (Governance),

3) Altyap.

Makroekonomik Hususlar: Ekonomik ve politik istikrar, yabanci yatirim ve
dis ticarete yonelik politikalardir. Stern (2001)’e gore gelismekte olan iilkelerde
makroekonomik reformlarla ise baslanmalidir ancak iilke kurumsal ve altyapisal

konularda ilerlemezse makro reformlarin yarattig1 biiyiime gittikce tiikenecektir.

Gozetim: Ulkeler firmalar1 bir sekilde diizenleme ihtiyaci hisseder. Isten
cikarma, giivenlik, kirlilik, tekelci uygulamalar diizenleme ihtiyact duyulan konular
arasindadir. Buradaki problem, diizenlemenin yapisi, boyutu, etkinligi, seffafligi,
diizenlemeye bagli yolsuzluklardir. Yogun bir diizenlemenin oldugu kapal

ekonomilerde, ayni iiriinii iireten firmalar arasinda biiylik verimlilik farklarinin

88Dtinya Bankasi, 2005, s. 1.

% Brian Dabson, Carl Rist, William Schweke, “Business Climate and The Role Of Development
Incentives”, Publishhed by the Minneapolis Fed for "The Economic War Among the States" a
conference held in Washington,D.C., May 21-22,1996, s. 1.

% Nicholas Stern, “Building a Climate for Investment, Growth and Poverty Reduction in India”, The
Export-Import Bank of India, March 2001, s. 55.
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olmas1 yaygin bir 6zelliktir. Eger diizenlemeler, isgiicilinii (¢alisan sayisini) yeniden
sekillendirmeden, piyasaya giris-¢ikistan alikoyarsa, kiiresellesmenin yararlar ciddi

bi¢imde siirlanmis olur.

Altyapi: Enerji, ulasim ,haberlesme, limanlar, karayollar1 gibi yatirimlardir.

Dolar, Driemeier v.d. (2003)’ de bir bolgeye ya da iilkeye gelen yatirimlari

sekillendiren faktorleri ti¢ genis kategoride toplamaktadir.”®

Makro ve Politik Faktérler: Bu kategoride makroekonomik, mali, parasal

politikalar, doviz kuru politikalar1 ve politik istikrar konular1 yer almaktadir.

Ulkenin Diizenleyici Cergevesinin Etkinligi: Bu kategoride piyasaya giris ve
cikislar, emek piyasasi ve kullanilan isgiicliniin esnekligi, finansman ve vergilemenin
seffaflig1 ve etkinligi, cevre, giivenlik, saglik ve diger kamu yararmi ilgilendiren

diizenlemelerin etkinligi konular1 yer almaktadir.

Mevcut Fiziksel ve Finansal Altyapimin Miktar: ve Kalitesi: Enerji, ulagim,
haberlesme, banka ve finans, vasifli isgiicii ve teknoloji varligi bu kategoride
degerlendirilebilir. Girigimciler problemleri ve sikintilar1 konusunda anketlerde
genelde enerji giivenirligi, ulasim zaman1 ve maliyeti, finans kaynaklarina erisim ve
etkinlik, vasifli iscilerden yoksunluk, ileri teknolojilere ulasim zorlugu gibi
rekabetciligin ve karliligin anahtar belirleyicileri olan altyapr konularina yer
vermektedir.Gortildiigii gibi Stern ve Dolar, Driemeier, Shi, Wallsten, Wang ve Xu
calismalarinda yatirim ikliminin tanimi1 konusunda hemen hemen ayni faktorlerden

bahsetmektedir.

Iktisadi biiyiime agisindan ©6nemli olan ve yatiim iklimi ile
iliskilendirilebilecek diger bir kavram kurumsal ger¢evedir. Ornegin North (1990)
iktisadi biiyiime acgisindan kurumsal ¢ercevenin 6nemine isaret etmektedir. Kurumsal

cerceve ya da kurumsal altyapi, bir lilkenin yatirim ikliminin en 6nemli unsurudur

' D. Dolar vd., “Improving the Investment Climate in China”, 2005, s. 56
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denilebilir. Kurumsal ¢ergeve icinde ele alinan konular, yatirim iklimi kavraminin
tanimi icinde yer verilen konular arasindadir. Kurumsal isleyis, siireglerin
gelisigiizel, kisiden kisiye, hiikiimetten hiikiimete degismek yerine, Onceden
(yasalarla ve diger diizenlemelerle) belirlenmis kurallara gore ve kisilerden bagimsiz
(gozetim ve denetimden sorumlu mahkemeler, kurullar gibi yasal organlar
aracihigiyla) isleyisi olarak ifade edilir. Ornegin; mal edinme ve sahipligi siirdiirme
konusunun degismeyen ve herkese uygulanan kurallara baglanmasi, bu siireglerde
kurumsal bir isleyisin oldugu anlamina gelir. Ayni1 sekilde su¢ ve bunlara iliskin
cezalarda, dnceden belirlenmis ve degismeyen, herkese uygulanan kurallarin olmasi

kurumsal bir isleyisin varligina isaret eder.

Kurumlar kavrami organizasyonlar anlaminda da kullanilmamaktadir.
Ampirik ¢aligmalarda kurumsal c¢ergeve bir dizi Olgiit ile Olglimlenmeye
calisilmaktadir. Bu Olgiitler arasinda miilkiyet haklarinin  durumunu gosteren
kurumsal kalite, isyan, darbe, sivil savaslar konusunu gosteren politik istikrar,
secimler, anayasa, icra gilicii gibi durumlar1 ele alan politik rejimin karakteristigi,
sivil aktivite ve organizasyonlarin durumunu gosteren sosyal sermaye, gelir ve etnik,
dini, tarihi gegmis farkliliklarin durumunu yansitan sosyal karakteristik sayilabilir.
Kurumsal cerceve bir tarafta anayasalarin ve yasalarin oldugu formal, diger tarafta
tabu gelenek ve aligkanliklarin oldugu informal kurallar tarafindan olusturulur.
Formal kurallarin olmadigi veya yeterli olmadigi durumda sosyal iliskiler informal

bir kurumsal ¢ergeveyi kendiliginden olusturur. 92

North (1990) o6zellikle Afrika iilkelerini konu alan ampirik ekonomik
calismasinda, bu {ilkelerde iktisadi biiylime sorunlarinin yalnizca geleneksel
faktorlerden (isgiicii, beseri sermaye, sermaye birikimi) kaynaklanmadigini1 ortaya
koymaktadir.”> Yeni bityiime teorileri 1s13inda yapilan sayisiz ampirik ve teorik
calismalarin ortaya koydugu sonuglardan biri de basarili bir biiylime ve gelisme

stratejisi i¢in ekonomilerin “fonksiyonel ve etkin kurumlar” ile desteklenmesi

%2 Janine Aron, “Growth and Institutions:A Review of the Evidence”, The World Bank Research
Observer, Vol.15,No.1, February 2000, s..99-135

% Douglass C. North, Institutions, Institutional Change, and Economic Performance, Cambridge:
Cambridge University Press, 1990.
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gerektigi gercegidir. Bu calismalarin genelde bulustugu ortak nokta ise etkin adalet
ve yonetim mekanizmalar ile iktisadi bliylime arasinda gii¢lii ve pozitif bir iligki
oldugu fakat demokrasi diizeyi ile biiylime arasindaki iliskinin ise zayif ve de negatif

oldugu yéniindedir.”*

Bir tilkenin kurumsal altyapisinin tanimlanmasi ve 6lgiilmesi konusunda bir
cok zorluk vardir. Ulkedeki kurumlarla o iilkenin ekonomik gelismesi arasindaki

iligkiyi inceleyen caligsmalar1 genellikle {i¢ grupta toplayabiliriz:

1. Birinci gruptaki caligmalarda, bir iilkede kurumlarin etkinligini 6lgmek
amaciyla o iilkede hukukun istiinliigline ve 6zel miilkiyet haklarinin korunmasina
verilen Oonem ve bunlara bagli olarak devlet ydnetiminin etkinligi, yolsuzluk

seviyeleri ile ekonomik gelisme arasinda bir bag kurulmustur.

2. Ikinci gruptaki calismalarda ise; bir iilkedeki kurumlarla biiyiime
arasindaki iliski, bireylerin sahip oldugu politik haklar, sivil 6zgiirlikler ya da

degisik demokrasi gostergeleri kullanilarak incelenmistir.

3. Son gruptaki caligmalarda ise; bir iilkedeki kurumlarin fonksiyonel ve
giiclii olusu, o tilkedeki makroekonomik istikrar1 saglamada, piyasalar1 denetlemede,
sosyal giivenligi saglamada, sosyal ve politik sorunlari ¢ozmedeki etkinligi ile

olciilmektedir.”

Literatiirde yatirnm iklimine iliskin olarak iizerinde en fazla durulan
konulardan biri de 06zel miilkiyet haklarinin korunmasiin serbest piyasa
ekonomisinin temel taglarindan biri oldugu gercegidir. Bu haklarin korunmasinin
yatirimlart ve dolayistyla da iktisadi biiylimeyi belirleyen 6nemli faktorlerden biri

oldugu yaygin olarak kabul gormektedir.”®

% Karakayali ve Yanikkaya, s. 11
®Yage., s.2
%Y.agm,s. 2
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Yatirnmeilar faaliyetleri nedeniyle yogun bir sekilde resmi daire ve kisilerle
diyaloga ge¢mek durumundadir. Bu husus ozellikle iyi bir yonetim kiiltiiriiniin
olusmadigr az gelismis ve gelismekte olan iilkelerde yolsuzluklar1 giindeme
getirmektedir. Yolsuzluklarin iktisadi biiyiime Oniinde engel olduguna dair bir¢ok
teorik ve ampirik ¢alisma vardir. Shleifer ve Vishny’e (1993) gore yolsuzluklar
ekonomik gelismeyi en az iki yolla negatif olarak etkilemektedirler. Bunlardan
birincisi; merkezi hiikiimet zayif ise degisik hiikiimet kuruluslari ve biirokratlari
bagimsiz olarak riigvet alma yolunu secerek, toplam alinan riisvet miktarini artiracak,
hem toplam tiretimi diisiirecek hem de dolayisiyla toplumsal maliyeti artiracaklardir.
Ikincisi ise; yolsuzlugun tabiat1 geregi olan gizlilik dolayisiyla, kamu yatirimlarinin
agirhigimin yiiksek getirili (egitim ve saglik yatirimlar1 gibi) olan fakat kolayca riisvet
alinabilen yatirimlara yoneltme olasiligidir. Ayrica gizlilik ekonomide tekellesmeye
de yol acacagindan Ar-Ge faaliyetlerini engelleyecek bu durum da yatirimlart ve

bilyiimeyi azaltacaktir.”’

1.2.2. Yatirim ikliminin Degerlendirilmesinde Kullamlan Olciitler

Yatinm iklimi, altyapidan kurumsal yapiya, giivenlikten adalet sistemine,
isgiicline, veri kaynaklarina kadar pek cok alani ilgilendiren ve c¢ergevesi kesin ve net
bir sekilde belirlenemeyen bir kavram oldugundan, bir iilke hakkindaki
degerlendirmeler farkli Olgiitler dikkate alinarak yapilmaktadir. Sonugta yatirimlarin
karliligiyla dolayli veya dolaysiz alakali olabilecek hususlar dikkate alindigindan farkl
calismalarda kullanilan Olgiitler benzerlikler tasimaktadir. Asagida bazi ¢alismalarda

kullanilan dlgiitlere 6rnekler verilmistir.
1.2.2.1. Diinya Bankas1 Yaklasimindaki Olgiitler
Yatirim ikliminin gelistirilmesinin 6nemi giderek daha fazla anlasiimakla

birlikte Olclilmesinde Onemli zorluklar vardir. Diinya Bankasi, yatirim iklimi

konusunda verilerin toplanmasi amaciyla birbirini tamamlayan iki ¢alisma

%7 Karakayali ve Yanikkaya, s.2
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yapmaktadir. Bunlar; yatirim iklimi anketleri (investment climate surveys) ve is

yapma veri tabanidir (Doing Business Database).”

Yatirim iklimi arastirmasi, 53 gelismekte olan iilkede tesadiifi se¢ilmis ¢ok
sayida firmadan elde edilen verilere dayanmakta ve firma seviyesinde belirli
diizenlemelerin yiikleri, finansman kaynaklari, altyap1 hizmetlerine erisim ve kalite,
miilkiyet haklarimin giivenligi ve yolsuzluk konularinda deneyimlere yer
vermektedir. Anket ayni zamanda yatirim ikliminin kosullarinin yatirim oranlari,
biiyiime ve istihdam etkilerini dikkate alarak firma performansinin dl¢iilmesine de
olanak saglamaktadir. Cevaplarin karsilagtirilabilirligini saglamak amaciyla standart
bir anket kullanilmaktadir. Anket, yogun alan taramasi yapilarak ve niifus
subelerinden yetkililerin ve akademisyenlerin goriisleri alinarak sadelestirilmistir.
Diinya Bankasi, anketleri uygulamak ve goriismeler yapmak i¢in her bir iilkede ortak
acentelerle caligmaktadir. Cogu iilkede ulusal istatistik kurumlar1 O6rnekleme
yardimc1 olmaktadir. Orneklem, sirketlerin GSMH’ye katkilarina bakilarak
olusturulmakta ve yeterli diizeyde biiylik firma saglamak icin biiyiikliiklerine gore
siniflandirilmaktadir. Dogu Avrupa ve Orta Asya’da 27 iilkede yapilan ¢alismalar, Is
Cevresi ve Girisim Performanst Anketleri I (BEEPS II) adi altinda Yeniden
Yapilandirma ve Gelisim i¢cin Avrupa Bankasiyla birlikte gergeklestirilmistir. Bu
bolgede bes iilkede firma performansi hakkinda ilave bilgi toplayabilmek igin
orneklemler genigletilmistir. Ayrica Asya’da birkag iilkede Asya Kalkinma
Bankasi’yla birlikte ¢aligilmaktadir.

Politika belirsizligi, yolsuzluk, yargi, suglar, vergi orani, finans, elektrik,
isglicii vasfi olmak tizere sekiz setten olusan degiskenlerden her birinde ilk siitun,
konunun, isletmelerin faaliyetleri ve gelisimi i¢in bir sorun olusturup olusturmadigi
hakkinda iist diizey yoneticilerin goriislerini gostermektedir. Bes puanlik bir aralik

19’ (13 9 ¢
M

icerisinde segenekler “sorun degil”, “az sorun”, “orta diizeyde sorun”, “biiyiik sorun”
ve “cok biiyiik sorun” seklinde siralanmaktadir. Bunu para ve zaman maliyetleri

acisindan hedefleri iceren belirli 6zel bilgiler izlemektedir.”

% Hallward-Driemeier ve David, s. 2
% Diinya Bankas1 2005, 5.250.

61



Politika belirsizligi 6l¢iitii, firmalarin iist diizey yoneticilerinin ekonomik ve
diizenleyici politika belirsizliklerinin yatirimlarinin  6niinde engel teskil edip
etmedigine  iliskin  degerlendirmelerini  yansitmaktadir.  Diizenlemelerin
yorumlanmasinin belirsizligi “Yetkililerce yapilan yasa yorumlamalari tahmin
edilebilirdir” seklindeki ifadeye katilmayan {ist diizey yoneticilerin oranmni

gostermektedir.

Yolsuzluk olgiitii, firmalarin st diizey yoneticilerinin yolsuzluklarin
yatirrmlarimin ontinde engel teskil edip etmedigine iliskin degerlendirmelerini
yansitmaktadir. Riisvet raporlari, bazen islerin yapilmasi, denetim yapilmamasi,
lisans ya da izin alinmasi, kamusal fayda elde etmek icin iliski kurulmasi, bir kamu
ithalesinin alinmasi amaciyla resmi gorevlilere hediyeler alinmasi ya da gayri resmi
odemeler yapilmasi gerektigini sdyleyen iist diizey yoneticilerin oranidir. Odenen
ortalama riigvet ol¢iitii, “islerin yapilmasi i¢in riisvet 6denmektedir” diyen sirketlerin

verdikleri riigvetin satig ylizdesinin ortalamasidir.

Yarg: olgiitii, firmalarin {ist diizey yoneticilerinin mahkemeleri ve yargisal
sirecleri  yatirimlarinin ~ 6niinde  engel teskil edip etmedigine iliskin
degerlendirmelerini  yansitmaktadir.  Miilkiyet haklarinin  desteklenmesinde
mahkemelere giiven eksikligi asagidaki ifadeye katilmayan yoneticilerin oranini
gostermektedir: “Yargi sisteminin, is uyusmazliklarinda benim sézlesmeden dogan

haklarimi ve miilkiyet haklarimi gli¢lendirdigine inaniyorum.”.

Sug 6l¢iiti, firmalarin st diizey yoneticilerinin sug, hirsizlik ve diizensizligin
yatirrmlarinin oniinde engel teskil edip etmedigine iliskin degerlendirmelerini
yansitmaktadir. Sugtan kaynaklanan zararlar raporu, gecen yil hirsizlik, vandalizm ya

da kundakgiliga bagli olarak zarar ettigini bildiren yoneticilerin oranidir.

Vergi orami Olgiitii, firmalarin {ist diizey yoneticilerinin vergi oranlarinin
yatirimlarinin  6niinde engel teskil edip etmedigine iliskin degerlendirmelerini
yansitmaktadir. Vergi idaresi Olgiitii ise; vergi idaresini “biiyiik sorun” ya da “¢ok

biiylik sorun” olarak goren tist diizey yoneticilerin oranini 6l¢mektedir.
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Finans olgiitli, firmalarin iist diizey yOneticilerinin finansmana erigimi ve
finansman maliyetlerini yatirimlarinin 6niinde engel teskil edip etmedigine iliskin
degerlendirmelerini yansitmaktadir. Borglu kiigiik firmalar, yirmi kisiden az ¢alisan
olan ve bir resmi finansal aract kurulustan kredi alan firmalarin oranim

gostermektedir.

Elektrik olgiitii, firmalarin iist diizey yoneticilerinin elektirik enerjisini
yatirimlarmin onilinde engel teskil edip etmedigine iliskin degerlendirmelerini
yansitmaktadir Kesinti kelimesiyle ifade edilmek istenen; ankete katilan firmalar
icinde giic kesintilerine bagli olarak satis kayiplar1 oldugunu bildiren firmalarin
oranidir. Kesintilerden zararlar ise gii¢ kesintilerine bagh satis zararlarinin ortalama

degeridir.

Yetenek Olciitli, firmalarin {ist diizey yoneticilerinin ¢alisanlarinin
yeteneklerini  yatirimlariin  6niinde engel teskil edip etmedigine iliskin
degerlendirmelerini  yansitmaktadir.  Isci  diizenlemeleri engeli ise isci
diizenlemelerini “biiylik sorun” ya da “cok biiyiik sorun” olarak goren iist diizey

yoneticilerin oranini 6lgmektedir.

1.2.2.2. Yatirim iklimini A¢iklayan Diger Baz1 Calismalardaki Olgiitler

Genel olarak {ilkelerin yatirim iklimi degerlendirmeleri dogrudan yabanci
yatirimlara yonelik olarak hazirlanan ve iilkenin yatirim iklimi Sl¢iitleri a¢isindan
ne durumda olduguna iligkin degerlendirmelerin yer aldigi raporlar seklinde
karsimiza ¢ikmaktadir. Bunun yani sira bazi uluslararasi yatirim danismanlik
kuruluslar1 da tlkeler itibariyle hazirladiklar1 indeksler ile herhangi bir iilkenin
yatirrm iklimi ag¢isindan durumunu ortaya koymaya calismaktadir. Bu

calismalardan bazilar1 Tablo 1.6’da yer almaktadir.'®

' Diinya Bankas1 2005, s. 251
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Tablo 1.6: Yatirim Iklimine iliskin Cesitli Indeksler

INDEKS YAYIMLAYAN ORNEKLEM DEGERLENDIRME
Isletme Riski Servisi Isletme Cevresi Risk Bilgileri | 3 alt kategori altinda 50 iilkede iilke I¢ uzman
www.beri.com riski dl¢timil. degerlendirmeleri

Ug aylik giincelleme

Ulke kredi
Derecelendirmeleri

Euromoney Kurumsal
Yatirim
Wwww.euromoneyplc.com

9 alanda tilke riskinin dl¢iildiigi 151
iilke kredi derecelendirmesi
6 Aylik giincelleme

Dis finansal ve yatirim
uzmanlar1 anketleri

Ulke riski Gostergeleri

Diinya Piyasa Arastirma
Merkezi
WWW.wmrc.com

6 risk faktoriiniin 6l¢iildigi 186
iilkenin risk diizeyi
Giinliik giincelleme

I¢ uzman
degerlendirmeleri

Ulke Risk Servisi

Ekonomik Istihbarat Birimi

Www.eiu.com

13 risk faktoriiniin 6 bolgede
gelismekte olan 100 ekonomide iilke
riski 6l¢timii

Aylik giincelleme

I¢ uzman
degerlendirmeleri

Diinya Ekonomi
Serbestligi

Fraser Kurumu
www.freetheworld.com

123 iilkenin 8 alanda hiikiimet
diizenlemelerinin serbestlestirilmesi
Yillik giincelleme

I¢ uzman
degerlendirmeleri ve
GCR ve ICGR
anketleri

FDI Giivenilirlik Endeksi

A.T.Kearney
www.atkearney.com

62 iilke degerlendirmesi
Yillik giincelleme

1000 uluslararasi sirket
CEQ’sunun anketi

Kiiresel Rekabet Raporu

Diinya Ekonomik Forumu

www.weforum.org

102 iilkenin rekabet diizeyi
Yillik giincelleme

Yerel ve kiiresel sirket
yoneticilerinin anketi

Kiiresel Risk Servisi Kiiresel Bakiglar 51 risk faktoriine bagl olarak 117 I¢ uzman
www.globalinsight.com iilkenin risk 6l¢timii degerlendirmeleri
Ug aylik giincelleme
Ekonomik Ozgiirliik Miras Vakfi 142 iilkede 10 faktor altinda hiikiimet | Ig uzman
Endeksi www.heritage.org diizenlemelerinin serbestlestirilmesi degerlendirmeleri
Yillik giincelleme
Uluslararas1 Ulke Riski Uluslararasi Politika Risk Ulke riskinin 3 alt kategoride 22 I¢ uzman
Rehberi Servisi degisken tizerinden 140 iilkede degerlendirmeleri
WWW.prsgroup.com Olglimii
Aylik giincelleme
Diinya Rekabet Diizeyi Uluslararas: Yonetim 9 alt bolgede 51 iilkenin rekabet ve bolgesel
Yillig: Gelisim Kurumu diizeyi kurumlardan bilgiler ve

www.imd.ch

Yillik giincelleme

yonetici goriisi
anketleri

Diinya Capinda Yonetim
Gostergeleri

Diinya Bankas1
www.worldbank.org/wbi
/governance/data

6 yonetim boyutunun 199 iilkedeki
gostergeleri
Iki yilda bir giincelleme

Mevcut anket ve
gostergelerin toplami

McGee (1999), bir iilkede yatirim iklimini belirleyen Olciitler olarak; ticaret

politikasi, vergilendirme, ekonomideki kamu yatirimlari, para politikasi, sermaye

akimlar1 ve yabanci yatirimlar, bankacilik, iicret ve fiyat kontrolleri, miilkiyet

haklari,

saymaktadir.'"!

diizenlemeler

ve kanunlar,

karaborsa olmak iizere on kategoriyi

Charlton Arastirma Sirketinin California'nin is iklimi konusunda yaptig

arastirmada is diinyasina yoneltilen sorular arasinda yer alan “California'da ticari

hayatin kars1 karsiya oldugu en biiyiik problemin ne oldugunu diisiiniiyorsunuz?”

'l Robert W. McGee, “The Investment Climate in Armenia:Some Legal, Economic and Ethical
Issues”, Journal of Accounting, Ethics & Public Policy, Vol.2,No.2, Spring 1999, s. 311
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sorusu altindaki asagidaki basliklar, yatirim iklimi degerlendirme Olgiitleri olarak

kullanilabilir.'*?

Tablo 1.7: Ticari Hayatin Kars1 Karsiya Oldugu Problemler

Hiikiimetin Genel Emek/ Isverenlere Cevresel Diger
Yiikledigi Ekonomi/is Isgiicii Maliyetler Kosullar
Maliyetler Ortam Konulari
Isci tazminat Ekonomi (genel) | Vasifli Enerji Cevre Savas,
sigortasi isgiicii yasalar1 giivenlik,
noksanligi terdrizm

Hiikiimet Vergiler ¢ok Isgiicii Yasam Cevresel Konut

diizenlemeleri yiiksek kithig maliyetleri konular meseleleri

Yasalar Vergiler (genel) | Isgiicii Konut Asin Ulasim

yasalar1 cevresel konulan

diizenlemeler

Asiri diizenleme Zay1f is iklimi Ulasim Proje Gog¢
onaylarinda
asir1 gecikme

Saglik sigortasi Istikrarli yatirim Su eksikligi

primleri ortaminin

olmamasi

Is yapma

maliyetleri

Gereksiz hiikiimet

diizenlemeleri

Issizlik sigortasi

Asgari licretteki
artis

Enerji

Sekiz saat iistiine
fazla mesai
6denmesi

Cesitli arastirma kuruluslar1 tarafindan gelismekte olan iilkelerin yatirim

iklimi

belirtilmektedir.

degerlendirme
103

raporlarinda  genellikle yer

verilen konular

asagida

Konu bagliklarinin her biri yatirim iklimi degerlendirme olgiitii

olarak dikkate alinabilmektedir.

192 “Thirteenth Annual California Business Climate Survey” Charlton Research Company, April

2003

'% Bu konuda ABD Baskanlik Federal Ekonomik Arastirmalar Biirosunun iilke raporlarina bakilabilir.
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Sekil 1.7: Yatirim Iklimi Degerlendirme Olgiitleri

1-Palitd: 1stilaarazlilc

2-Aderni merdcezivetilile

3-Ekonorik reforrnlar

4-Yarg sterd

5-Ginrendilc

f-Ivlaloro elconornile britet]l e

A3 ¥abano Yatirirrlara A gkl
-Gen doniigiim ve transfer politilalan
Kamulagtinma ve tazminat
-IHtilaflann gozimi
-Performans gereldiliklen ve tegwilder
-Ozel sahiplik ve girigim halda
uTialka et haldanmn konmmas
Drijzenleyicl sistermin agklhid
-Etldn sermaye pivasalan ve portfoy watinmlan
Politik sddet
-T olsuzluldar
B-Itdli Yatinm Anlagmalan
C-OFIC (Owerseas Private Inwestrnent Corparation) we difer Yatinm
migotta Programlan
D-Iggiicii
E-Gerbest Ticaret Balgeled (Serbest Lirmanlar)
F-Yatanc Dogrudan Yatnm statistilden

Kaynak: ABD Bagkanlik Federal Ekonomik Arastirmalar Biirosunun Ulke
Raporlart

Hallward-Driemeier, v.d. (2003), yatirim ikliminin belirleyicileri olarak

asagidaki olgiitleri ele almaktadir:'*

i)Uluslararas1 Entegrasyon: Entegrasyon rekabet diizeyini artirarak ve
tireticileri daha etkin ve yenilik¢i olmaya zorlayarak verimliligi yiikseltebilir.
Entegrasyon aynm1 zamanda fikirlerin ve yonetimsel know-how'larin yerel firmalara
akisina yardim eder. Girdilere ve sermaye gereclerine daha iyi erisim imkani
verimliligi artirir ve ihracat yoluyla daha genis pazarlara sunum imkani Olgek
ekonomilerini gelistirerek firmalarin yatirim, egitim, teknoloji ve girdi kalitesi

kararlarini etkiler ve tiim bunlar daha yiiksek verimliligi dogurur.

104 Mary Hallward -Driemeier, Scott Wallsten Ve Lixin Colin Xu, “The Investment Climate and The
Firm:Firm Level Evidence from China”, World Bank Development Research Group, March 2003,
s. 5.
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ii)Sahiplik: Ozel sektdr firmalarmin kamu sektorii firmalarindan daha verimli
calistiklart  yaygmn bir kanmidir. Ozellestirme sonrasinda kamu firmalarinin
performanslarinda belirgin bir yiikselis oldugu pek cok caligmada gozlemlenmistir.
Ozel yabanci sahiplik, yabanci firmalarm, daha iistiin teknolojilere ulasim imkani,
ihracat pazarlarina ve yonetim tekniklerine erigim imkani olmasi nedeniyle verimlilik

bakimindan daha da 6nemlidir.

iii) Giris ve Cikislar: Firma giris ¢ikislarinin rahatligi, verimlilik, yatirnm ve
girisimciligin  6nemli belirleyicileridir. Ancak pek ¢ok gelismekte olan {ilke
hiikiimetleri firma dogumlar1 ve Gliimlerinin girisimci risk almanin kaginilmaz bir
sonucu oldugunu algilayamamakta ve firma kurulusunda, faaliyetlerinde ve
kapaniginda ¢ok fazla idari engeller koymaktadirlar. Gelismekte olan iilkelerde firma
kurulusu ile ilgili diizenlemeler ¢ok sayida basamagin gecilmesini gerektirmektedir.
Ornegin; Dominik Cumhuriyetinde yirmi bir basamak gereklidir. Djankov’un seksen
bes iilke i¢in yaptig1 calismada basamak sayisi ikiden yirmi bire ve kurulusg i¢in

gerekli stire iki ig gliniinden 152 isgiiniine kadar uzanmaktadir.

Giris ve ¢ikis serbestisinin Ol¢liimii olduk¢a zordur. Fazla kapasite bunun
gostergelerinden biridir. Kapasitenin ¢ok fazla olusu piyasaya yeni girislerin oniinde
engeller oldugunun bir élgiitiidiir. Ikinci bir gdsterge ise; firmanin toplam maliyetleri
icinde taseronluk (fason isleme) maliyetlerinin payidir. Bu maliyetlerin yiiksek
olmast ihtiya¢ duyuldugu zamanda alt iiretim yapacak firmalarin kolaylikla

kurulabildiginin, yeni piyasaya girislerin kolay oldugunu gosterir.

iv) Firma Faaliyetlerinde Diizenleyici ve Idari Engeller: Bu engellerin pek
cogu yolsuzlukla ilintilidir. Faaliyet iznini verecek memurlara, telefon, elektrik
baglantilarin1 (eger bu konuda sikint1 varsa) yapmak, memurlara yapilacak édemeler
(riisvet) bu c¢ercevede diisiiniilebilir. Yolsuzlukla yabanci sermaye girigi arasinda

negatif yonli iliskiyi ortaya koyan ¢alismalar mevcuttur.

v)Fiziksel ve Teknolojik Altyapt Varligi ve Kalitesi: Ulagim, enerji, iletisim

altyapisinin varligi ile degerlendirilir.
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Sekil 1.8: Kategori ve Faktorler Listesi

1.Yerel pazarin genel makroekonomik durumu
Gayrisafi Milli Hasila (GSMH)
Yerel pazarin biiyiikliigii ve bliytime beklentileri
Makroekonomik kosullarin istikrari
Finansal kurumlarin giicii ve finansman olanaklari, (GSMH %)
Kamu biitge fazlasi/agigi
Finansal kurumlardan kredi akiglari

2. Politik ¢cevre ve kamu yonetimi

Politik istikrar

Yasal gerceve

Biirokratik prosediirler

Riigvet ve yolsuzluk

Yabanci sermayenin desteklenmesiyle ilgili yasalar
3. isgiicii

Isgiicii maliyeti

Isgiicii verimliligi

Kalifiye isgiicii

Isgiicii yilizdesi

4. Enerji

Maliyet

Enerji tilketimi

5. Vergiler/Tesvikler

Ortalama kurumlar vergisi orani

Toplanan kurumlar vergisi

Mal ve hizmet vergileri (toplam cari gelirin yiizdesi)
ticaret vergileri (toplam cari gelirin yilizdesi)
Diger vergiler (toplam cari gelirin yiizdesi)
Vergi tegvikleri

6. Ulasim ve iletisim altyapisi
Karayollar1 (sebeke yogunlugu)
Demiryollari (sebeke yogunlugu)

Deniz ulagimi

Hava yolu ulagimi

Uluslararast sabit telefon maliyetleri
Internet maliyeti

Yerel telefon maliyeti

7. Arastirma ve gelistirme (Ar&Ge)
Ar&Ge harcamalar1 (GSMH %)

Kaynak: TUSIAD-YASED, 2004, s. 2.

vi)Finansman kaynaklarina erisim: Bu erigsimin varlig1 bliylime ve verimlilige
etki etmektedir. Etkin yatirim, firmalarin kendi performanslarma dayali olmayan
kredi sinirlandirmalar ile karst karsiya kalmadigi durumda ortaya ¢ikmaktadir. Son
zamanlarda yapilan pek cok calisma iktisadi biiylime i¢in iyi gelismis finansal

piyasalarin dnemine dikkat ¢ekmektedir.
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TUSIAD ve YASED (2004) tarafindan hazirlanan raporda 16 iilke igin bir
“dogrudan yabanci yatirnm ¢ekim endeksi” hesaplanmis olup bu endeks, yabanci
yatirimcilarin - nereye yatirim yapacaklarma karar verirken g6z Oniinde
bulundurduklar1 31 faktor dikkate alarak hesaplanmaktadir. Sekil 1.8’de yer verilen
s0z konusu faktorler genel olarak bir {ilkenin yatirim ikliminin degerlendirilmesinde

kullanilabilecek 6l¢iitler arasinda yer almaktadir.'®

Ulkelerin yatirim  iklimi degerlendirmesinde kullanilacak  gdstergeler
acisindan yol gosterici olarak kabul edilebilecegi diisiiniilerek; .Hindistan Yatirim
Merkezi (2003) tarafindan Hindistan'da yatirim yapmanin avantajlar1 olarak ifade

edilen hususlara asagida deginilmistir:'*

a. Diinyadaki en genis ekonomilerden biri olmasi,

b. Stratejik yerlesim agisindan genis yerel ve Giiney Asya pazarlarina erigim
imkani1 olmasi,

c. 300 milyon kisiye varan genis ve hizla biiyiiyen bir tiiketici piyasasina
sahip olmasi,

d. Yabanci sermayeye agik olmasi,

e. Vasifli insan giicili ve profesyonel yoneticilerin ¢ok rekabetci maliyetlerde
elde edilebilir olmasi,

f. Hemen tim imalat faaliyetlerine yayilmis diinyanin en genis imalat
sektorlerinden biri olmasi,

g. Diinyadaki en genis bilim adami, miihendis, teknisyen ve ydnetici
havuzlarindan birine sahip olmasi,

h. Zengin maden ve tarim kaynaklarina sahip olmasi,

1. Uzun bir piyasa ekonomisi altyapisi tarihine sahip olmasi,

J-  Sofistike finansal sektdre sahip olmasi,

k. Canli bir sermaye piyasasinin bulunmasi,

. lIyi gelismis Ar-Ge altyapis1 ve teknik ve pazarlama hizmetlerine sahip

olmasi,

19 EDI Attractiveness of Turkey: A Comparative Analysis, TUSIAD-YASED, February 2004, s. 2.
19 «“Why Invest in India”, India's Investment Climate, http://iic.nic.in/iic2_a.htm, 25.09.2003
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m. Giris, yatinm yerlesimi, teknoloji sec¢imi, iiretim, ithalat ve ihracat
Ozgiirliigii saglayan bir politika ortamina sahip olmasi,

n. lyi dengelenmis mali tesvikler,

0. Sofistike yasa ve muhasebe sistemi,

p. Ingilizcenin yaygin bicimde konusulur ve anlasilir olmast,

g. Konvertibil para ve piyasa tarafindan belirlenen doviz kuru sisteminin
bulunmasi,

r. Tam ve serbest sermaye, teknik iicretler, royalty ve temettii transferine
imkan olmasi,

s. Yabanci markalarin serbestce kullanilabilir olmasi,

t. Mal ihracatindan saglanan gelirlerde sifir gelir vergisi oran1 uygulanmasi,

u. Endiistriyel girdilerde tam giimriik muafiyeti ve ihracata dontik {initelerde
ve ihracat isleme bolgelerindeki tnitelerde bes yil icin %100 Kurumlar vergisi
istisnas1 uygulamasi,

v. Cifte Vergileme anlagmasi olan tilkelerin sirketlerine uygulanan kurumlar
vergisi oraninin, herhangi iki iilke arasindaki mevcut oranlardan ve anlagma
oranlarindan daha diisiik olarak uygulanabilmesi.

w. Uzun bir parlamenter demokrasi ge¢misine sahip olmasi.

1.2.3. Yatirim ikliminin Iktisadi Biiyiimeyi Hizlandiran Etkisi

Yatirim iklimi kavrami bir yandan bir iilkenin ya da bolgenin yeryliziindeki
yerlesimi (Afrika’nin ortasinda yer alan bir {ilke ile Avrupa’nin ortasinda yer alan bir
tilkenin durumu gibi), sahip oldugu yer alt1 ve yer {istli kaynaklar1 gibi dogal edinim
faktorlerle, diger yandan da alt yapidan finansmana, giivenlikten yargi ve hukuk
sistemine kadar uygun politikalarla degistirilebilen bir dizi faktorle sekillenmektedir.
Nihayetinde bireyler bakimindan daha fazla gelir elde edip tiiketerek refah
seviyelerini artirma, firmalar bakiminda daha fazla sabit sermaye yatirimi yaparak
daha fazla mal ve hizmet iliretme ve satma suretiyle karlarmi artirma giidiilerini

atesleyen, boylelikle iktisadi biiylimenin hizlanmasi olgusunu doguran bir kavramdir.

70



Iyi bir yatirrm ikliminin ara ¢iktis1 yatirimlarin artmasi, nihai ¢iktis1 ise
iktisadi biiylimenin hizlanmasidir. Yatirimlarin iyi bir yatirim ikliminde gelisip
artmasi, bir tohumun uygun iklimde filizlenip agaca donlismesine benzetilebilir.
Tohum evvela topraga ihtiyag¢ duyar, ancak toprakta olmasi filizlenip yesermesi i¢in
yeterli degildir, uygun 1s1 ve nem kosularinin da gerceklesmesi gerekir. Bu kosullari
buldugundan da artik bagka bir destege ihtiyag duymaksizin kendiliginden filizlenir.
Yatirimlar da her zaman filizlenmeyi bekleyen tohum gibi (evvelce agikladigimiz
tiretim tiikketim dongiisiinden hatirlanacag lizere bireyler de firma organizasyonlarina
giderek mal ve hizmet iiretimi yoluyla kar elde etmek dogasal bir davranistir, bu
nedenle yatirim yapma diisiincesi, bir tohum gibi her zaman mevcuttur) uygun ortami

bulduklarinda gelisip artar.

Son on yillik donemde belli basli gelismekte olan iilkeler global ekonomi ile
daha fazla biitiinlesmeye baslamislardir. Biitiinlesmede daha agresif olan iilkeler
digerlerine nazaran 6nemli Ol¢liide daha hizli biiyiimektedir. 1990’11 yillarda hizla
globallesen iilkeler (uluslararasi ticarete katilim diizeyi ile oOlgiiliir) kisi basina
ortalama %S5 civarinda biiyiirken, diger iilkeler %]1.1°lik bir negatif biiylime
sergilemislerdir. Agresif globallesme gosteren iilkeler arasinda Brezilya, Cin,

Meksika, Filipinler, Tayland ve Hindistan sayilabilir.'”’

Gelismekte olan iilkeler arasinda kiiresellesme konusunda daha hizli olanlar
iktisadi biiylime performansi anlaminda ortalama olarak son yirmi yillik donemde
olduk¢a iyi bir durumda olmakla beraber kendi aralarinda 6nemli performans
farklihiklar1 vardir. Iglerinde tartismasiz en iyi durumda olan Cin’dir. Biiyiime
oranlarinda yillik bazda ciizi farkliliklar yirmi yillik siirecte birikimli trendde yasam
standartlarinda ve yolsuzlugun boyutunda ¢ok biiylik farkliliklara yol a¢gmaktadir.
Ornegin 1990 itibariyle Cin ve Hindistan benzer diizeyde satin alma giicii ile ifade
edilmis kisi basi GSIYH seviyesine (1400 Dolar civari) sahipken 2000 yilina

gelindiginde Hindistan’in kisi bas1 gelir rakami ikiye katlanirken, Cin’in ise lice

"7 Dollar ve digerleri, s. 5.
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katlanmistir. Bu hizli biiylimenin sonucu olarak Cin’de yoksulluk daha onemli

diizeyde azalmistir.'®

Dollar, Hallward-Driemeier, v.d. (2003) degisik {ilkeler arasinda bu
performans farkliliklarini arastirirken, dis ticaret ve yatirimlara agikligin 6nemli bir
faktor oldugunu fakat “yatirim iklimi” baghigi altinda toplanabilecek diger kurumsal
faktorler ve politikalarin gelismekte olan {ilkelerin iyi performans gosterebilmeleri

icin gerekli oldugunu ifade etmektedir.'”

Cin’in 1990’11 yillardaki basarisi yatirim ikliminde pek cok pozitif unsur
oldugunun gostergesidir."'® Cin son yirmi yilda ortalama %8 biiyiime orani ile tarihte
en uzun siireli kalic1 bilyiime performansini gerceklestirmistir. Yoksulluktaki azaligta
%60 seviyesinden %17 seviyesine inmistir. Iktisadi biiyiime ilk olarak c¢ift¢i ve
koyliilere ve koydeki isletmelere iptidai miilkiyet haklar1 sisteminin sunulmasiyla
ateslenmistir. Bu sistem, ciftci, koyliiler ve tarimsal isletmelerde yatirim yapma ve
risk almay1 tesvik etmistir. Reform bireyler ve yeni kurulan isletmelerce 6zel
girisimleri destekleyen karli bir hiikiimet politikas1 olarak yorumlanmistir ve ayni
donemdeki yiiksek seviyeli politik istikrar yatirrm yapma giivenini daha da
giiclendirmistir. Takip eden reform c¢abalari bu baglangic reformu teyit etmis ve
giiclendirmistir. DYY c¢ekme c¢abalari, is hayatinin diizenlenmesi ve altyapi
ortamimnda iyilestirmeler, DTO’ne iiyelik, yoksullukla miicadele c¢abalar1 ve
seffaftligin gelistirilmesi takip eden reform c¢abalarin1 olusturmustur. Diinya
Bankasmin Yatirim Iklimi arastirmasi, Cin’in belli bash endiistriyel merkezlerde
gelismekte olan tilkelerin gipta edecegi kadar iyi bir yatirim iklimi yarattigini
gostermektedir. Arastirmaya gore bes endiistriyel merkezde altyapi bozukluklari, sug,
risvet, diizenleme ve sozlesmelerin icras1 giigliiklerinin maliyeti toplam satislarin
%14’linden daha azdir. Bu Brezilya ve Pakistan’in olduk¢a altinda, Tanzanya’nin

yaris1 biiyiikliigiinde bir rakamdur.'"!

1% Dolar ve digerleri, s. 6.

"y agm.,s. 9

"y agm,s. 1.

"' Diinya Bankas1 2005, s. 5.
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Hindistan’da 1984 yilinda Rajiv Gandi hiikiimeti ihracati tesvik etme, yabanci
teknoloji transferi olusturma, vergi sistemini rasyonellestirme amacina yonelik
reform hareketlerini baglatmistir. Sermaye mallarindaki miktarsal kontroller
kaldirilnmistir. Giimriik tarifeleri %60 indirilmistir. Ihracattan dogan karlar iizerindeki
vergiler yariya indirilmistir. Daha az sayida endiistri lisanslama sorumlulugunda
tutulmustur. Oncesinde politikalar sosyalizmden ciddi bir uzaklasma niteligini
tagtyordu, 1990’1 yillarin basinda reformlar daha da dramatikleserek; Rupee
tarafindan konvertibl hale getirilmis, yabanci sahiplikteki sinirlamalar gevsetilmistir.
Daha fazla kota terk edilmis, tarifeler daha da azaltilmistir. 1990’1 yillar boyunca
siire¢ yavaslasa da reformlar devam etmis yedi endiistri disinda lisanslama tamamen
kaldinlmistir. Ozel firmalar giderek daha fazla sektdrde rekabet edebilir hale
gelmistir. Biiylik yatirnmlarda onay sorumlulugu getiren yeni bir rekabet kanunu
kabul edilmistir. Altyapida uzun yillar siiren problemlere ¢oziim getirilmistir.
Yoksulluga karsi miicadele eyalet ve devlet diizeyinde arttirilmistir. Sonuglar
olduk¢a dnemli olmus; 6zel yatirrmlarin GSYIH igindeki payr 1981 yilindaki %9°dan
2000 yilinda %15 seviyesine ¢ikmustir. iktisadi biiyiime ortalama olarak 1970’li
yillarda %2.9, 1980’lerde %5.8 ve 1990 yil1 ortalarinda %6.7 olarak gergeklesmistir.
Bu politikalarin etkisi dogrudan yabanci yatirimlardaki gelismeler iizerinde de
gozlemlenmistir. Ozellikle 1990’1 yillardan itibaren DYY Hindistan ekonomisinde
belirgin bir rol oynamaya baglamistir. Diinya Kalkinma Bankasi Raporuna gore
1975-1997 aras1 donemde DYY’1in Gayri Safi Yurti¢i Yatirimlara orant %0.45’ten
%2.25’e ¢ikmustir. Aym1 donemde Gayri Safi Yurtigi yatinmlarin GSYIH’ye oram
%20 civarinda istikrarli bir seviyede kalmistir. Her ne kadar DY'Y, Gayri Safi Yurtici
Yatirimlarin kiigiik bir oranim teskil etse de, GSYIH’ye oranmin sabit kaldig1 veya
cok az degisim gosterdigi bir periyotta DYY girisindeki artisin Hindistan

ekonomisinin biiyiimesinde énemli etkilere sahip oldugu sdylenebilir.''?

Firmalar diizeyinde konuyu ele aldigimizda Diinya Bankasinin yatirim iklimi
anketi yol gosterici olmaktadir. Diinya Bankasinin elli ti¢ iilkede faaliyet gosteren
26000°den fazla firmay1 kapsayan yatirim iklimi anketinde firmalara, faaliyetlerinin

devami ve biiyiimeleri acisindan yatirim iklimi degerlendirme Olgiitii olarak esas

"> Chandana Chakraborty Ve Parantap Basu, “Foreign Direct Investment and Growth in India:A
Cointegration Approach”, Applied Economics, Vol.34, 2002, s. 1061
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alinan s6z konusu alanlardaki degerlendirmeleri sorulmustur. Cevaplar “engel degil”,
“clizi”, “orta diizey”, “Onemli”, “cok ciddi” seklinde siralanmistir. Asagidaki grafikte
firmalarin  her bir alan i¢in verdigi cevaplar ylizdelik dilimler halinde

gosterilmektedir.'"

Sekil 1.9: Gelismekte Olan Ulkelerdeki Firmalara Goére Yatinm iklimi Oniindeki
Engeller.

Politika Belirsizigi [ [ |
N S—

Makro istikrarsiziik

Vergl Oranlar

.
Volsuzuk NN T |
N

Finansman Maliyeti ve Ulasilabilirslik

Suc

Dizenlemeler ve Vergi idaresi

|
-
vetenekler [T | ]
[
[
[

Mahkemeler ve Yasal Sistem

Elektrik

isgiich Dizenlemeleri

D<ok Ciddi Engel
TEL e s I
B Cnemli Engel
Toprak Yeteriii [N T | e
lletigim T T | DiCii Proel

Kaynak: Diinya Bankasi, 2005.

Asagidaki grafikte her bir alan1 en biiylik engel olarak ifade eden firmalarin

orani gosterilmektedir.'™*

'3 Hallward-Driemeier ve David, s. 4
"4 Hallward-Driemeier ve David, s. 6.
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Sekil 1.10: Yatirim Iklimi Oniindeki Engellerin Yiizdesi

Yetenekler
2%
Elektrilk
2%

Finansman
4%, Politika

Belirsizligi

Yolsuzluk 28%

10%

Dizenleme |
wve Vergi Idaresi |

10% T

AN

—
vergi Oranlan . Makro
1994 Istikrarsizhk

23%

Kaynak: Diinya Bankasi, 2005.

Politika belirsizligi ¢ok sayida firmanin bahsettigi bir engel olarak
goriilmektedir. Firmalar hiikiimetin gelecekte nasil yasalar ¢ikaracagindan emin
olmadiklart gibi, mevcut yasalarinda nasil uygulanacagindan emin degillerdir. Bu
tarz bir belirsizlik ileride realize edilmeme riski olan bir getiri i¢in yatirirm yapma

sevkini azaltmaktadir.

Miilkiyet haklarinin giivenligi hem maliyet hem risk arz etmektedir.
Firmalarin yaklasik %95°1 diizenlemelerin yorumunu (ya da uygulama bi¢imini)
bazen kestirilmez gérmekte bu ise miikellef haklarin1 daha az giivenli kilmaktadir.
Ayrica firmalarin yarisi mahkemelerin miilkiyet haklarina sahip ¢ikmayacaklarina
inanmaktadir. Dolayisiyla pek ¢ok firma yazili sdzlesmelere giivenmemektedir. Geg
teslimat, kalitesiz teslimat, ge¢ 6deme, karsilasilan ve mevcut yasalar ve yargi diizeni

icinde ¢oziimii cok zor problemler olarak goriilmektedir.
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Girigimcilerin  kafasinda riskin Oneminin altin1 ¢izen diger bir konu
makroekonomik istikrarsizlik, iilkelerin yarisindan fazlasinda en fazla smirlayici
unsur olarak ortaya ¢ikmaktadir. Zayif diizenleyici ortam, yatirim kararlarinda ¢ok
onemli bir maliyet unsuru olarak ele alinmaktadir. Bu maliyetlerin en basta geleni
riisvetlerdir. Latin Amerika ve Karayip Ulkelerinde riigvetler firmalarin gelirleri
icinde %50 paya sahip olabilmektedir. Makro ekonomilerin miilkiyet haklarinm

koruyacaklarina olan giivenin azligi riisvetlerin miktariyla baglantilidir.

Sekil 1.11: Politika Uygulamasmin Ongériilemezligi, Giivenilemezligi ve Miilkiyet
Haklar1.

Diizenlemelerin yorumlarinin 6ngorulemez (giivenilemez) Mahkemelerin, mﬁlkhyet haklarini korumadigina
olduguna inanan firmalar daha fazla riigvet dder inanan firmalar daha fazla riigvet dder.
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Kaynak: Diinya Bankasi Yatinm ortami arastirmalari

Kaynak: Diinya Bankasi, 2005.

Altyap1 bozulmalar1 maliyetlerin bir baska kaynagidir. Bunlarin arasinda en
onemlisi elektrik kesintileridir. Firmalarin biiyiik cogunlugu en az haftada birkac kez
bunlardan etkilendigini belirtmektedir. Sekil 1.12°de verildigi iizere firmalara bu
kesintilerin nasil iiretimi etkiledigi sorulmaktadir. Polonya gibi iilkelerde satiglarin

%0.6’s1 civarindayken, Hindistan, Eritrea, Uganda ve Kenya’da bu kayiplar %10’lara
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ulagmaktadir. Ulagtirmadaki gecikmeler, bozulmalar ve hirsizlik firmalarin bir bagka
kaygisidir. Bu tiir gecikmeler, iiretimi planlamay1 zor kilmakta ve satislar1 (piyasay1)
daha hassas dagitim programlarina sahip 6zellikle biiylik veya c¢okuluslu sirketlere

kaydirmaktadir.

Sekil 1.12: Elektrik Zayiatindan Kaynaklanan Satis Kayiplari

Keanya 1 ]

Lganda 1 ]
e | ]
Hindistan | ]
Senegal [y
Fipnk [
Cezayir [
Biopya [
Pekistan [y
Zambiys [
1] I 5 I 1|:|I '|5l i}

Satislanmn Orarn

Kaynak: Diinya Bankasi, 2005.

Su¢ oranmin yiiksekligi de, gilivenlik i¢in harcanan paralar nedeniyle bir

maliyet unsuru olmaktadir.

Sekil 1.13: Suclarla {lgili Maliyetler

Armenia 1

Azerbaijan ]

Algeria 1
Peru 1

Kyrgystan 1]

Ethiopia ]

Seorgia 1

Nicaragua 1
Guatemala [
Bra=zil [ 1]

(8] 5 10 15
Satislarnin oram

Kaynak: Diinya Bankasi, 2005.
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Baz1 bolgelerde vergi oranlart oldukca yiiksektir. Dikkat ¢ekicidir ki; uzun
siireli sikayet kaynagi, kamu hizmetlerinin diisiik ve kayit disiligin yiiksek oldugu
iilkelerde vergilerin daha yiliksek oldugudur. Vergilerin 6denmesinde sikayet
kaynaklarindan biri, kayit dis1 sektdrdeki yerel rakiplerin muhatap olmamasi onlara
bir maliyet avantaji saglamasidir. Vergi 6demelerine daha az riayet edildikce, bunu
O0deyenlerin daha ¢ok sikayet etmesi devam edecektir. Vergi oranlarindan ve gergek
vergi oranlarindan sikayet eden firmalarin orani arasindaki korelasyon pozitiftir
ancak zayiftir. Yiiksek vergi oranlari, diger firmalar1 da kayit digilikta kalmaya, vergi
tabanin1 dar ve kayit disi rekabeti yiiksek tutmaya tesvik etmektedir. Ancak su da
dogrudur ki; firmalar vergilerden sikayet ettik¢e, diger yatirim ortami maliyetleri

bunlar1 daha da ge¢mektedir.

Ankete dahil olan firmalarca yatirim iklimi konusunda en temel sorun olarak
ortaya konulan on dort hususun bolgelere gore onem siralamasi degismektedir.
Asagidaki sekilde, Latin Amerika ve Karayipler, Dogu Asya ve Pasifik, Sahra
Afrikasi, Giiney Asya, Dogu Avrupa ve Orta Asya bdlgeleri itibariyle firmalarin

sorun algilamalar1 gosterilmektedir.
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Sekil 1.14: Bolgelere Gore Temel Kisitlar
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Kaynak: Diinya Bankasi, 2005.

Ek 1°deki tabloda Diinya Bankasinin 2004 yili Yatirim iklimi Anketi

sonuglarina gore tiim ilkelerin her bir yatirim iklimi degerlendirme 6l¢iitii itibariyle
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durumu gosterilmektedir. Tablodaki rakamlar, ankete katilan firmalardan ilgili
yatirim iklimi degerlendirme Olgiitlinii, yatirimlarin 6niindeki en biiyiik engel olarak

gorenlerin oranin1 gostermektedir.

Bu deneyimler ve dnceki boliimlerde yer alan iktisadi biiyiimenin kaynaklari
konusundaki acgiklamalar da dikkate alinarak iyi bir yatirim ikliminin yaratilmasinin
baslica 6zel sabit sermaye birikiminin artmasi, dogrudan yabanci yatimlarin artmasi
ve kurumsal ¢ergeve ve maliyet yonlii verimlilik artis1 kanallari ile iktisadi biiytimeyi

hizlandirabilecegini sdylemek miimkiindiir.

1.2.3.1. Ozel Sabit Sermaye Birikimini Artiran Etkisi

Yatirim ikliminin iktisadi biliylimeyi hizlandirma kanallarindan birincisi
kuskusuz 6zel sabit sermaye birikiminin, yani yatirimlarin artmasidir. Her ne kadar
yatirim iklimi kavrami sadece yatirim miktari ile alakali olmayip iktisadi bliylimeye
etki eden tiim kosullar1 i¢ine alan daha genis bir kavram olsa da, en temel somut
yansima buldugu yer, ya da bir baska ifade ile sonuglarinin somut bigimde
izlenebilecegi yer yatirimlarm miktaridir. Ornegin; McGee’ye gore de iktisadi

bitytime yatirimlara bagl oldugu icgin yatrim iklimi énemli bir konudur.'"

Diinya
Bankasina gore de yatirnm ikliminin iktisadi biiylime iizerine etkileri, 6zel

yatirmlarin miktar ve verimliligi iizerine etkileri yoluyla ger¢eklesmektedir.''®

Iyi bir yatirrm iklimi, bireyler agisindan daha fazla mal ve hizmet tiiketme
istegi ve buna bagl olarak daha fazla gelir elde etme geregini dogurur. Daha fazla
gelir elde etme geregi ise bireyleri ya daha fazla miktarda isgiicline katilmaya ya da
isgiicliniin vasfini artirarak daha fazla iicret elde etmeye veya girisimci olarak mal ve
hizmet iiretip satarak kar geliri elde etmek iizere firma organizasyonlar1 kurmaya
sevk eder. Ayn1 zamanda mevcut ortam itibariyle mal ve hizmet tiretmeyi karli bulan
firmalarin bu yondeki hareketleri sonucunda daha fazla makine ve teghizat yatirimi
dogar. Sonucta iyi bir yatirnm iklimi 6zel sabit sermaye birikiminin artmasini

beraberinde getirir.

"> McGee, s.310
"% Diinya Bankas1 2005, s. 21
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Ozel yatirrmlar son yirmi yilda ¢ok hizli gelismistir. Bu siirecte yabanci
dogrudan yatirimlar 6nemli 6lglide artmis, ancak yatirimlarin biiylik cogunlugu yerli
firmalarca gergeklestirilmistir. Doksan iki gelismekte olan iilkenin ortalamalarina
gore 1980°li yillarin baslarinda 6zel sabit gayri safi sermaye olusumu GSYIH nin
%12’si civarinda iken 2000’li yillarda %16’smin tizerine ¢ikmistir. Ayni siiregte
dogrudan yabanci yatirimlarin orant %1 bile degilken %3-4 seviyelerine
ulasmustir.'”” Dogrudan yabanci yatirimlardaki bu hizli yiikselis hi¢ siiphesiz
hiikiimetlerin bu yondeki aktif politikalarinin bir sonucu olarak ortaya ¢ikmistir.
Gelismekte olan pek ¢ok iilkede 1980°1i yillardan sonra Ozellestirme, disa agilma,
yabanc1 sermayeyi tesvik gibi pek ¢cok alanda 6zellikle DYY’lar bakimindan yatirim

iklimini gelistiren politikalar benimsenmistir.

Ozel sabit sermaye yatirimlari ¢ogu zaman geri ddeme siiresi uzun, bu
nedenle karlilik agisindan yerlestigi bolge ya da tilkedeki mevcut ve potansiyel
durumlara bagli, fiziki boyutu nedeniyle bir kere gerceklestirildiginde tasinmasi zor
ve bu nedenle istikrar, giivenlik, su¢ gibi konulardan kolay etkilenen bir yapiya
sahiptir. Bu bakimdan yatirim iklimi 6l¢iiti olarak kabul edilen faktorler 6zel sabit
sermaye yatirimlar agisindan énemlidir. Diinya Bankasinin tespitlerine gore''® Cin,
Hindistan ve Uganda’da yatirnm iklimini giliglendiren 6nemli reform ¢abalarinin
basladig1 yillar sirasiyla 1990, 1981 ve 1990 yillaridir. Ozel yatinmlar GSYIH nin
Cin’de 1999 itibariyle %9’lardan %17’ye, Hindistan’da 2000 itibariyle %8’den

%16-17"ye, Uganda’da %6 civarindan %15 oranina ¢ikmasini saglamstir.

Bazi ampirik ¢aligmalar ise yatirimlarin miktari ile iktisadi bliylime arasinda
zayif bir iliskiden bahsetmektedir. Ancak sabit sermaye yatirimlarmin miktari
(6zellikle yabanci dogrudan yatirimlarda), ciddi rekabet ortamlarinda, rekabet
avantaji saglama amaciyla Ar-Ge ile desteklenmis bir bicimde arttigindan ayni
zamanda verimlilik artiglarin1 da saglayarak iktisadi biiylime lizerinde pozitif etkiler

dogurmaktadir.

""" Diinya Bankas1 2005, s. 2.
"y a.gm.,s.72
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Yatirim miktarinin tek basina iktisadi biiylime i¢in yeterli etken olsun
olmasin, gerekli kosul olduguna kusku yoktur. Bir baska anlatimla iktisadi
bliyiime icin diger bazi kosullar da gerekli olsa bile sabit sermaye yatirimi
olmaksizin daha fazla mal ve hizmet iiretimi ger¢eklestirmek olasi degildir. Bu
nedenle iktisadi biiylime i¢in yatinmlar gereklidir. Iyi bir yatirnm ikliminin de
iktisadi biiylimeye en temel katkis1 sabit sermaye birikimin artmasi yani yatirimlar

olmaktadir.

Yatirim iklimi 6zel yatirnmlarin tesvik edilmesinde agik bir role sahiptir.
Mevcut tespitler, riskler ve engellerin azaltilmas1 yoluyla firmalarin yatirima yonelik
firsatlarinin  ve giidiilerinin  gelistirilmesinin  beklenen etkiyi dogurdugunu
gostermektedir. Ornegin; Tayland’da faaliyette bulunduklari arazideki miilkiyet
haklar1 giivencede olan ¢iftciler ayni nitelikte fakat adlarina kayitli olmayan araziler
tizerinde faaliyette bulunan ¢iftcilere nazaran %14-25 oraninda daha fazla {iriin elde
etmektedir. Bir baska 6rnek olarak da tiim diinyada telekomiinikasyon sektoriindeki

tekellerin kaldirilmasinin sektérdeki yatirmmlar: hizlandirmis olmasi gosterilebilir.'"”

1.2.3.2. Kurumsal Cerceve ve Maliyet Yonlii Verimlilik Artiric1 Etki

Bazi iktisat¢ilara gore yatirim oranlari tek baglarina biiylimenin ana motoru
degildir. Sermaye birikimi daha fazla girdiyi liretim siirecine tagir. Ancak bu siirecte,
ilave sermayenin azalan marjinal etkisi dolayisiyla yatirim ikliminin basar1 6l¢iisii
sadece yatirim miktarina degil yatirnmlarin niteligine bagli olmaktadir. Yatirimlarin
kalitesi de yatirim ikliminden etkilenir. Gergekten 6zellikle kamu sektoriinde “beyaz
fil” olarak adlandirilan pek ¢ok proje ¢ok yarar getirememistir. Ulkeler arasi yapilan
caligmalar, kamu-6zel yatirim ayrimi yapilmadiginda yatirimlarla biiylime arasinda
giiclii bir iligkinin olmadigim1 gdstermektedir. Dolayisiyla yatirim yapilmasi yeterli
olmayip ayn1 zamanda verimliligin saglanmas1 gerekmektedir. Yatirimlar, rekabetci
bir ortamda yapildiginda ve yatirnmci kendi parasini riske ederek kar ya da zarar
sonuglarinin sorumlulugunu aldiginda verimli hale gelebilmektedir. Baz1 iilkeler

arast verilerin kullanildig1 calismalarda 1960-2000 yillar1 arasindaki donemde

' Diinya Bankas1 2005, s. 81
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bliylime sorunlarindaki farkliligin biiylik boliimii, sermaye birikimi ya da beseri

sermayeye degil toplam faktor verimliligine baglanmaktadir.'*

Verimliligin artmasi ayni miktar girdiyle daha fazla iiretmek anlamina
gelmektedir. Verimliligin iki yaygin Ol¢iisii: isgiicii verimliligi ve toplam faktor
verimliligidir. Isgiicii verimlilik artis1 bir is¢inin daha fazla iiretebilmesi olmakla

beraber bunun olasi yollar1 sdyle siralanbilir:

1) Daha fazla makine,
2) Daha fazla vasif ve is egitimi,
3) Hammaddelere daha kolay ulasim imkan1 bulunan, biirokratik engellerin

ve hirsizligin daha az oldugu daha etkin ¢aligma ortama.

Toplam faktor verimliligi kavrami, isgiicii verimliliginin biiylimesinin
yukarida sayilan kaynaklarma ilave olarak iki ek kaynagi daha giindeme
getirmektedir.Bunlar teknoloji ve kurumsal ¢erceve (genellikle miilkiyet haklarinin
giivenligi ile emsallenir) ya da sosyal altyapit olarak ifade edilebilir ve yeni
teknolojilerin adapte edilmesini ve etkin faaliyette bulunmay1 destekleyen firsatlar ve
giidiilerdir. Toplam faktér verimliligi genellikle dogrudan dSlgiilmek yerine faktor

girdilerdeki degisiklikle agiklanmayan artik olarak hesap edilir.'*!

Rekabet engellerinin kaldirilmasi iyi bir yatirim ikliminin gelisimi i¢in esash
unsurlardandir. Rekabet engellerinin var oldugu durumda, miitesebbisler bakimindan
yeni firma organizasyonlarina giderek mal ve hizmet iiretimi i¢in harekete gegmede
itici giidii olan kar elde etme firsatlar1 da sinirlanmis ve sadece mevcut firmalara ayni
miktarda mal ve hizmeti daha yiiksek karlarla iiretme imkanm1 sunulmus olur. Bu
durum ayni zamanda mevcut firmalarin verimlilik kaygilarin1 da ortadan kaldirmis
olur. Verimlilik, rekabet ortaminda firmalar agisindan maliyet avantaji yoluyla

rekabet avantaji yaratabilmenin bir yoludur.

120 Diinya Bankasi, 2005, s. 27
2y age.,s. 28.

83



Rekabet engelleri verimlilik {izerinde gii¢lii negatif etkiler yaratir. Ornegin;
Hindistan’da zayif yatirnm iklimi olan eyaletlerdeki firmalarin iyi yatirim iklimi olan
eyalettekilere nazaran %40 oraninda daha diisiik bir verimlilige sahip oldugu tespit
edilmistir. Rekabet ve baski altinda olan firmalar hayatta kalmak i¢in isleri yapmanin
daha iyi yollarin1 gelistirir ve benimserler. Saglikli piyasa ekonomilerinde firma
acilis ve kapamis sayilar1 oldukga yiiksekti. OECD Ulkelerinde her yil mevcut
firmalarin %35-20’si piyasaya girip ve ¢ikmaktadir. Daha az verimli ¢alisan firmalar
piyasay1 terk etmek zorunda kalirlar. Dogu Avrupa ve Orta Asya’da yirmi yedi
tilkenin verilerine gore firmalar daha fazla baski hissettikce yenilik doguran

aktivitelere girismektedir.'*

Bir iilkede kurumsal altyapinin zayif olusu ya kurallarin yoklugu, ya icra
giici verilmeyisinden, ya da faydali kurallarin uygulamada olmayisindan
kaynaklanir. Bu ise kurallarin gozetim ve uygulama maliyetinin yiiksek olusu ile
alakalidir. Miilkiyet haklarinin ve alim satim s6zlesmeleri ile transfer edilen haklarin
korunmasi, degisim ekonomisinin iyi islemesi i¢in elzemdir. Ancak degisim
ekonomisinin zaman i¢ginde geldigi karmasik diizey yararl kurallarin ¢ikarilmasini ve

uygulanmasini pahali hale getirmistir.'>

North, {i¢iincii diinya iilkelerinin fakir olmasinin nedenini bu {iilkelerdeki
verimli ekonomik ve politik aktiviteleri tesvik etmeyen kurumsal ¢erceveye
baglamaktadir. Bu kurallar biitiinii hem bireyleri hem de organizasyonlar1 (sehir
meclisleri, diizenleyici kurumlar, siyasi partiler gibi politik organizasyonlari,
firmalar, sendikalar, kooperatifler, kredi kurumlar1 gibi ekonomik organizasyonlari,
okullar, tiniversiteler gibi egitim oOrgiitlerini, kilise, kullip ve birlikler gibi sosyal

organizasyonlari) etkilemektedir.'**

Kurumsal cergevenin iktisadi biliylimeyi etkilemesi (iiretimdeki) degisim
(transaction) ve donilisiim (transformation) maliyetlerini dogrudan etkilemesi

nedeniyledir. Ornegin miilkiyet haklarinin ya da hukukun {istiiliigiiniin giivenilir

' Diinya Bankas1 2005, s. 29.
125 Aron, s.104.
124y a.gm., s.104.
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olmadig1 durumda degisim maliyetleri ¢ok daha yiiksek olacaktir. Boyle bir durumda
firmalar tipik olarak kiigiik 6lgekte belki de kayit disina ve faaliyetlerini stirdiirmek
icin rligvet ve yolsuzluga dayanacaktir. Uygulanmasi kurallarla (yasalarla)
zorlanmayan s6zlesmeler pahali olmayan teknolojilerin kullanilmas1 ve kisa donemli
bir siiregte ve daha az etkin ve rekabet¢i bir yapida faaliyet gostermek anlamina
geldiginden doniisim maliyetleri de yiiksek olacaktir. Zayif bir kurumsal yapida
firmalarin ve ekonomik birimlerin uzun vadeli karmasik ve c¢oklu sodzlesme
degisimlerine gitmeyecekleri kesindir. BoOyle bir durumda da kredi, mevduat,
kambiyo, sermaye piyasasi sozlesmeleri gibi sdzlesmelerin yaptirim giiciiniin 6nemli

oldugu piyasalarin gelisiminden sz edilemez.'”

1.2.3.3. Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Yonlii Etki

DYY c¢ekme konusunda son yillarda gelismekte olan iilkeler arasinda yogun
bir rekabet olusmustur. Bu yarista daha rekabet¢i olmak amaciyla iilkeler politik ve
ekonomik politikalarin1 yeniden yapilandirmaya ve yatirim tesvik kurumlar1 yoluyla
tegvik rejimleri uygulamaya baglamigtir. Resmi heyetler, iilkelerindeki yatirim
firsatlarin1 sunmak amaciyla potansiyel sirketlerin yonetim kurullarmma ve igveren

kuruluslarma ziyaretlerde bulunmaktadir.'*®

Yatirim ikliminin yerli yatirimlardan ¢ok yabanci yatirimlar agisindan daha
onemli oldugu kuskusuzdur. Her ne kadar yatirimlarini daha 1yi yatirnm ikliminin
olmasi1 nedeniyle daha karli bulduklar1 bagka {ilkelere kaydirmalart miimkiin oldugu
icin yerli yatirnmcilar acisindan da 6nemli oldugu sdylenebilse de, sonugta baska
ilkeye kayan yerlilere ait yatirimlar da o iilke bakimindan yabanci dogrudan yatirim
oldugundan, bu yonii ile yatirim ikliminin tiimiiyle dogrudan yabanci yatirimlarla
alakali bir kavram oldugu soylenebilir. Zira alternatif iilkelere gére daha iyi bir
yatirrm iklimine sahip bir lilke, yabanci yatirimcilar agisindan tercih edilen bir
yatirim yeri olacagi gibi, yerli yatirimlarin da diger iilkelere kaymasi s6z konusu

olmayacaktir.

125 Aron, s.104
126 TUSIAD- YASED, s. 1.
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1.2.3.3.1. Yatirim ikliminin Dogrudan Yabaneci Yatirimlara Etkisi

Yatirim iklimi bilhassa 6zel yatirimlarin giderek artan bir oranini teskil eden
dogrudan yabanci yatirimlar agisindan onem arz etmektedir. Yabancit dogrudan
yatirimlar sermaye birikiminin ve teknoloji seviyesinin yeterli diizeyde olmadigi
azgelismis ve gelismekte olan iilke ekonomilerinin iktisadi biiylimeleri agisindan
onemlidir. Uluslararas1 yatirimeilar acisindan onceki boliimde yer verilen yatirim
iklimi degerlendirme Slgiitlerinin yatirim yeri se¢imi kararlari iizerinde etkili oldugu
diisiiniildiiglinde, sermaye birikimin ve teknolojinin yetersiz oldugu azgelismis ve
gelismekte olan iilkelerde iyi bir yatirim ikliminin iktisadi biliylimeye en Onemli

katkisinin bu kanaldan geldigi sdylenebilir.

Sirketlerin yonetim kurullart nereye yatirnm yapacaklarina karar verirken
cesitli Olgiitleri goz Onilinde bulundurmaktadir. Yatirimcilar her seyden once iyi
isleyen pazar ekonomisine sahip olan ve biirokratik gerekliliklerin minimum oldugu
iilkeleri tercih etmektedir. Ulkeleri, politik ve ekonomik istikrardan vergilere,
tesviklere, yatirnm yerlerine, lojistik maliyetlere, personel maliyetlerine, kalifiye
isgiicliniin varligina, ulagim, iletisim ve enerji maliyetleri ve altyap1 kosullarina kadar
cok cesitli alanlarda karsilastirmaktadirlar. Bir iilke yukarida belirtilen faktorlerin
hepsinde iyi olmayabilir, birinde ¢ok iyi digerlerinde ortalamanin altinda olabilir.
Burada yatirimeilarin son kararim sekillendiren sey tiim faktorlerin birlesimidir.'?’

Tim bu faktorler yatirim iklimini olusturmaktadir.

Yakin donemde hiz kazanan kiiresellesme olgusu ile birlikte dogrudan
yabanc1 yatirimlar, azgelismis ve gelismekte olan {ilke ekonomileri igin teknoloji ve
bilgi transferi etkileri, istthdam artiglari, uluslararasi piyasalara erisim imkanlari
nedeniyle ¢ok Onemli bir unsur haline gelmistir. Kiiresellesmenin getirdigi
avantajlardan daha fazla yararlanabilmek i¢in, yabanci dogrudan yatirimlar tesvik
eden, daha fazla yabanci dogrudan yatirnm c¢ekme Ozellikleri olan bir yatirim
ikliminin gelistirilmesi gerekir. Yabanci yatirimcilar yatinm yapacaklari iilkeyi

secerken yatirim iklimi Olgiitlerini degerlendirerek kararlarin1 vermektedirler. Bu

27 TUSIAD- YASED, s.1.
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nedenle iyi bir yatirim ikliminin iktisadi biiylimeyi hizlandirma potansiyellerinden
birisi ve belki de en Onemlisi yabanci dogrudan yatirimlar iizerindeki pozitif

etkisidir.

Nitekim literatiirde yatirim ikliminin belirleyicileri ile yabanci dogrudan
yatirimlarin belirleyicileri hemen hemen ayni 6l¢iitleri kapsamaktadir. Yatirim iklimi
degerlendirmeleri de daha ziyade iilkeye yatirim yapma potansiyeli olan yabanci
yatirimcilara yonelik olarak hazirlanmaktadir. Bu bakimdan yatirim iklimi kavramini
cogunlukla yabanci dogrudan yatirimlari ilgilendiren bir kavram olarak algilamak
miimkiindiir. Ancak bu ifadeden yatirim ikliminin sadece yabanci dogrudan
yatirimlar acisindan énemli oldugu gibi bir sonug¢ da ¢ikarilmamalidir. Zira gittikce
artan nispi Onemine ragmen, giiniimiizde hala toplam yatirimlarin 6nemli kismi
yurtici yatirnmcilar tarafindan gergeklestirilmektedir. Dolayisiyla, yatirim iklimi
yalnizca yabanci yatinm g¢ekme amacia yonelik degil, ayn1 zamanda en kii¢iik
girisimciden en genis firmalara kadar tiim yatirimcilari, mal ve hizmet iiretme
dongiisiinii harekete gecirmeye gilidiileyecek bir iklimi ifade etmek amaciyla

kullanilmalidir.

Tablo 1.8: Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Belirleyicileri

DYY Uzerine Etkisi
Belirleyiciler Pozitif Negatif Anlamsiz
-Piyasa biiyiikligi X(18)
-Isgiicii maliyetleri X(4) X(7) X(6)
-Ticaret engelleri X(2) X() X(2)
-Biiylime orani X(5) X(2)
-Aciklik X(4) X(2)
-Dis Ticaret Agigi X(3) X(6)
-Déviz kuru X(1) X(5) X(4)
-Vergi oranlar1 X(1) X(©) X(4)

DYY girisinde etkili olan faktorler konusunda yapilan ampirik ¢alismalarda
pek c¢ok degisken analize dahil edilmis ve farkli ¢aligsmalarda farkli sonuclara

ulasilmigtir. Chakrabarti (2001), DYY'nin belirleyicileri konusunda gec¢miste
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yapilmis ampirik calismalarin sonuclart Tablo 1.8’de gosterilmektedir:'*® Tablodan
da anlasilacagi iizere piyasa biiylikliigli ampirik caligmalarda yaygin olarak kabul
edilen anlamli DYY girisi belirleyicisidir. Bu yaygin kabul, genis bir piyasanin
kaynaklariin etkin kullanimi ve 6lgek ekonomilerinin semeresinin alinabilmesi igin
gerekli oldugunu ifade eden piyasa biiyiikliigli hipotezini dogrulamaktadir. Piyasa
biiyiikliigii i¢in emsal degisken olarak GSYIH, kisi basina GSYIH, GSMH, kisi bas1
GSMH degiskenleri alternatif olarak kullanilmaktadir. Chakrabati (2001) de 135
tilkenin 1994 yili verilerini kullanarak yaptigi tahminde kisi basina GSMH'nin
DYY'larin ¢ok gii¢lii bir belirleyicisi oldugu sonucunu elde etmistir. Bunun diginda
muhtemel belirleyiciler istatistiki olarak aciklayicilik giicli sirasina gore agiklik,
ticretler, net ihracat, bliylime orani, vergi oranlari, tarifeler ve doviz kuru olarak
tespit edilmistir. Tablonun ortaya koydugu diger bir sonu¢ da, ¢ok sayida ampirik

calismaya gore vergi oranlari ile DY'Y arasinda gozlemlenen negatif iliskidir.

Az gelismis ya da gelismekte olan iilke ekonomilerinin biiylime ile ilgili
temel c¢ikmazi, yeterli tasarruf diizeyi ve sermaye birikiminin olmayisidir. Bu
finansal yetersizlik zaman zaman 6zellikle borg igindeki ekonomiler igin yatirim ve
bliylime oranlarinda sert diisiislere doniismektedir. Bu nedenle DYY giivenilir
sermaye girisleri olarak, gelismekte olan iilke ekonomileri i¢in giderek anlam

kazanmaktadir.

Billington (1999), dogrudan yabanci yatirimlar {izerinde etkili olan faktorleri

dort baslik altinda toplamlstlr:129

1. Piyasa biiyiikligi: Ampirik ¢aligmalar GSMH (diizey olarak piyasa
bliyiikliigliniin belirleyicisi) ve GSMH biiylimesinin DYY girisinde istatistiki olarak
anlamli pozitif etkiye sahip oldugunu gdstermektedir.

ii. Altyapt ve Finansman Kaynaklari: Pek ¢ok ampirik caligma altyapi

emsal degiskenlerinin DYY girisinde istatistiki olarak anlamli pozitif etki

128 Avik Chakrabarti, “The Determinants of Foreign Direct Invenstment:Sensitivity Analyses of
Cross-Country Regressions”, Kyklos,Vol.54, 2001, s. 91

%% Nicholas Billington, “The Location of Foreign Direct Investment:An Empirical Analysis”, Applied
Economics, Vol. 31, January 1999, s. 67
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dogurdugunu gostermektedir. Altyapt emsal degiskenleri olarak: Ulagim ve
haberlesme sisteminin kalitesinin emsal degiskenleri olarak yol ulagimi i¢in harcanan
tutar, kisi basit enerji kullanimi, ulasim ve sehirlesme indeksi, sehirlesme derecesi

(daha yogunlasmus tiiketici ve isgiicii piyasasini gosterir) kullanilmaktadir.

1il. Isgiicii yeterliligi, verimliligi, maliyeti ve sendikalarin giicii: Isgiicii
yeterliligi icin emsal degisken issizlik orani1 olup, DYY i¢in olumlu bir faktordiir.
Bazi ampirik ¢alismalar ( Ornegin, Friedman, 1992 ) issizlik oran1 ve DYY arasinda

pozitif bir iliski bulmustur.

iv. Hiikiimet Politikalari, Makroekonomik Degiskenler ve Sanayilesme

Derecesi.

Gerek Billington’un saydigi bu faktorler gerekse yukarida tabloda yer verilen
belirleyici faktorler yatirnm iklimini degerlendirmek i¢in kullanilan Olgiitlerle
benzerlik arz etmektedir. Bu bakimdan iyi bir yatirim ikliminin en bagta DYY’lar

icin ¢ok dnemli oldugunu séylemek miimkiindiir.
1.2.3.3.2. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin iktisadi Biiyiimeye Etkisi

Dogrudan yabanci yatirimlar giinlimiizde iilkelerin ekonomik kalkinmalarinin
onemli bir faktorii olarak kabul edilmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin iktisadi
biiylimeye etkileri sz konusu oldugunda literatiirde su basliklar altinda ifade edilen

yararlarindan bahsedilmektedir:'*°

1) Sermaye girisi,
2) Teknoloji transferi,
3) Organizasyonel ve yonetimsel teknikler ve uygulamalarin transferi,

4) Uluslararasi piyasalara erisim imkanlarinin geligimi.

%Rubens Ricupero,“Tax Incentives and Foreign Direct Investment:A Global Survey”, United Nations
Conference On Trade and Development, Geneva, ASIT Advisory Studies, No.16, July 2000, s. 3
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Bu yararlan dolayisiyla iilkeler DYY ¢ekmek i¢in uygun iklim yaratmaya
caligmaktadirlar. Bir yandan DYY girisindeki smirlandirmalart azaltirken diger
yandan DY rejimlerini liberal hale getirmektedirler.”*! En basta DYY gelirlerinden
alinan vergiler yurtici refah1 artiric etkiye sahiptir. Bu etki daha fazla sabit sermaye

yatirminin emek verimliligi iizerindeki etkisi nedeniyle fazlalasmaktadir.'*>

Icsel biiyiime literatiirinde yakin dénemdeki gelismeler, uzun donemli
biliylimenin yabanci sermaye girisini destekleyen daha liberal ekonomilerde ortaya
¢ikma egiliminde oldugunu gostermektedir. DY'Y girisi, teknolojik degisim ve beseri
sermaye birikimi i¢in énemli bir ara¢ olabilmektedir. Blomstrom (2002) DYY ’larin

beseri sermaye gelisimini uyardigii vurgulamaktadir'>.

Icsel biiyiime modeli
yardimiyla Borensztein, Gregorio ve Lee (1995) DYY 'nin teknolojik yayilma etkileri

yoluyla uzun dénem biiyiimeyi nasil etkiledigini gostermislerdir.'**

Icsel biiyiime yaklagimmna gore benzer gelismislik diizeyine sahip iki iilke
arasindaki entegrasyon iilkelerarast mal ve bilgi akis1 yoluyla kaynaklarin iilke i¢inde
ve llkelerarasinda yeniden etkin dagilimini saglamakta ve iki iilkede Olcege gore
artan getiriye yol agmaktadir. Her iki iilkenin arastirmacilar1 ¢alismalariin bosa
gitmemesi i¢in, birinin yaptigt Ar-Ge faaliyetini digeri yapmamakta, bu yolla

saglanan tasarrufla daha ¢ok Ar-Ge olanagi dogmaktadir.'”

Dogrudan yabanci yatirimlar denilince bahsi gereken bir konu da
kiiresellesme olgusudur. Giiniimiiziin 6nemli kavramlarindan biri olan kiiresellesme
olgusu her alanda oldugu gibi ekonomik alanda da gittik¢e artan uluslararasi mal ve
sermaye hareketleri ile kendini hissettirmektedir. Mal piyasalarindaki giderek artan
entegrasyon, pazar olanaklarin1 artirma yoluyla, sermaye piyasalarindaki

entegrasyonu ve sermayeye erisim olanaklarini artirarak firmalar acisindan ilave kar

131 Ricupero, a.g.m., s. 3

132 Michael J. Boskin, William G. Gale, “New Results On The Effects Of Tax Policy On The
Internatioan] Location Of Investment”, National Bureau Of Economic Research, Working Paper
No.1862, March 1986, s.1-19

133 Magnus Blomstrém, “The Economics of International Investment Incentives”, OECD, 2002

134 Eduardo Borensztein, Jos¢ De Gregorio, and Jong-Wha Lee, “How Does Foreign Direct
Investment Affect Economic Growth?” Journal of International Economics,Vol. 45, No. 1, June
1998, s. 115-135

> Demir, 2002, s. 8.
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firsatlart dogurmak suretiyle iktisadi biiylimeyi hizlandiran bir fonksiyon islevi
gorebilmektedir. Ozellikle iktisadi biiyiime icin temel kisitlar1 sermaye birikimi ve
teknoloji yetersizligi olan gelismekte olan iilkeler bakimindan dogrudan sabit
sermaye yatirimi niteligindeki yabanci sermaye hareketleri iktisadi biiyiime igin

anahtar rol gorevini iistlenebilme noktasindadir.

Kiiresellesme olgusunun ii¢ ekonomik boyutundan bahsetmek miimkiindiir.
Bunlardan birincisi; iilkeleraras1 mal ve hizmet hareketleri yani dis ticaret hacmidir.
Ulkeleraras: finansal hareketler diger bir boyuttur. Sonuncusu ¢ok uluslu sirketlerin

sinir Otesi yatirimlari, yani dogrudan yabanci yatirimlardir.

Kiiresellesmenin en biiylik yararlarindan biri dis ticaret hacmindeki artistir.
Bu yarar1 saglamada kullanilan en 6nemli ara¢ dogrudan yabanci yatirimlardir. Gerek
makro gerekse mikro bulgular bunun yeni teknolojilere, yonetim deneyimlerine ve
piyasalara erisimde onemli bir kanal oldugunu gostermektedir.”*® Serbestlesmis
piyasalarin ortaya ¢ikisi, uluslararasi ticaret engellerinde devam eden azalis, ¢ok
uluslu sirketlere yabanci piyasalarda, o piyasadaki yerel rakip firmalarla daha esit
rekabet ortamlar1 sunmaktadir. Bilgi teknolojilerindeki gelisim, hem bunlarin
sundugu mallar hakkinda yerel tiiketicilerin daha kolay bilgi sahibi olmasi yoluyla
hem de mallarin dagitim ve pazarlamasindaki maliyetleri aza indirmesi yoluyla katki

saglamaktadir."”’

Kiiresellesme kismen teknolojik yeniliklerin dogal bir sonucu olmakla
birlikte, gelismekte olan pek c¢ok iilkede ticaret ve yatiim engellerinin
kaldirilmasinin arag¢ olarak kullanildigr agiklik politikasi gibi bilingli bir sekilde de
gelisimini siirdiirmiistiir*®. Icsel bliyiimede uluslararas1 mal akislar1 kadar bilgi
akislar1 da 6nemli oldugundan, devletin yabanci dil 6grenimini, yurtdisinda egitim ve
aragtirmay1, yabanci sermaye girisini tesvik etmesi, vergi, gé¢ ve vize politikalarini
uyumlastirmasi, yurtici ve yurtdisi iletisim aglarin1 gelistirmesi, girisimcilerin ihtiyag

duyduklar1 bilgilere ulagmalarina katki saglamasi, patent ve miilkiyet haklarim

136 Stern, s. 52-53
17 Billington, s. 65
138 Stern, s. 53
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139

korumasi biliyiimeye olumlu katki saglamaktadir. > Devletin sagladigi tesvikler ise,

patent, lisans ve ticari marka haklari, yabanci sermayeye yonelik politikalar, devletin
yaptig1 Ar-Ge faaliyetleri ve 6zel Ar-Ge faaliyetlerinin tegviki gibi yasal ve kurumsal

diizenlemeler seklinde olur (Taymaz, 1993)'4°

139 Demir, s. 8.
140 Demir, s. 9.
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IKINCI BOLUM
(POLITIKA ARACLARI CERCEVESI)
YATIRIM iKLiMINiN iYILESTIRILMESi BAGLAMLI iKTiSADI
BUYUMEYI ETKILEYEN VERGI POLITIKALARI VE POLITIKA
ARACLARI

Vergileme, vergilenecek gelir ve islemlerin belirlenmesi, ne oranlarda veya
miktarlarda vergilenecegi, genel kural olarak vergilenmesi kabul edilmisken belirli
gerekcelerle vergi alinmasindan vazgegilecek gelir ve islemlerin belirlenmesi (istisna
ve muafiyetler), vergilemedeki usul ve esaslarin belirlenmesi gibi pek ¢ok konuda
karar almay1 gerekli kilan bir hiikiimet politikasidir. Bu c¢ergcevede alinacak her
kararin verginin muhatab1 olanlar1 yani bireyleri ve firmalar1 etkilememesi sz
konusu degildir. Kar ve gelir elde etme gayesiyle mal ve hizmet {iretim siirecine
katilan (miitesebbis, isgiicii, sermayedar) bireyler acisindan vergi en basta kar ve
geliri azaltict bir unsurdur. Bu nedenle vergilemenin bireylerin ve firmalarin mal ve
hizmet {iretim siirecine katilmalarina iliskin tercihlerinde ve kararlarinda etkili olmasi
s6z konusudur. Bu tercih ve kararlar nihai olarak mal ve hizmet iretim miktarina

yani iktisadi biiylimeye etki etmis olmaktadir.

Bu boéliimde hiikiimetlerin yatirim iklimine temel etki alanlarn ile ilgili
degerlendirmeden sonra vergiler yoniinden iktisadi bliylime konusu da ayrica dikkate

alinarak daha detayl1 bir sekilde incelenmistir.

2.1. YATIRIM IKLIMININ IYILESTIRILMESINE YONELIK TEMEL
POLITIKA ALANLARI

Iktisadi biiyiimeyi doguran ve istihdam yaratan mekanizma olan mal ve
hizmet iiretim ve tiiketim dongiisiiniin bir tarafindaki firmalar bakimindan, kar ve
karlilik kritik kavramlardir. Firmalarin bu dongiiyli harekete gegirmeleri i¢in tabiri
caizse kar kokusu almalar1 gerekir. Eger iilkede bu kar kokusunu bertaraf edecek
daha agir kokular (6rnegin ekonomik ve politik istikrarsizlik, yolsuzluk, giivenlik -

can ve mal giivenligi- , ... gibi) varsa firmalar harekete gegemez. Bunun yaninda
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karlilig1 dogrudan etkileyen (girdi, enerji ve isgiicli maliyetleri gibi) faktorler de

firmalarin harekete gegmesine engel olabilir.

Iktisadi biiyiime bir ekonomide bir énceki déneme gore daha fazla mal ve
hizmet iiretimi olarak kisaca tanimlanabilir. Mal ve hizmet iiretimi giiniimiizde
bliyiik 6lciide 6zel sektor firmalarinca gergeklestirilmektedir. Firmalarin daha fazla
mal ve hizmet liretmesi sabit sermaye yatirimlarinin ve verimliliklerinin artmasi
yoluyla miimkiin olabilir. Firmalar1 bu konuda giidiileyen yegane faktor ise evvelce

bahsedildigi iizere kardir. Dolayisiyla kar beklentisi olmadan yatirim gergeklesmez.

Karlhilik maliyetler, risk ve belirli firsatlarla ilgili rekabet engellerinden
etkilenir. Her {i¢ faktor bagimsiz olarak 6nem tasir ve kendi aralarinda ilintilidir.
Bazi riskler daha yiiksek maliyetlerle azaltilabilir. Yiiksek maliyetler ve riskler
rekabet engeli olabilir. Rekabet engelleri bazi firmalar i¢in riski azaltirken diger bir
kisitm i¢in firsatlar1 engeller, baska bir kisim icin de maliyetleri artirabilir.
Hiikiimetlerin bu faktorlerin bir kisminda etkisinin olmasi ¢ok zordur, ancak bir
kismui lizerinde giiclii etkilerde bulunabilir. Asagida firmalarin yatirnm yapmasindaki

firsatlarini ve giidiilerini sekillendiren faktorler gosterilmektedir.'"!

Tablo 2.1: Firmalar I¢in Yatirim Yapmada Firsatlar ve Giidiiler

Hukumet Gicli Etkiye Sahip Hikumet Az Etkiye Sahip
. Yolsuzluk Piyasaca Belirlenmis Girdi Fiyatlan
Maliyetler ) . X
Vergiler Girdi ve Cikt1 Piyasalarina Uzaklik
Diizenleyici Yiikler, Biirokrasi Belirli teknolojilerle alakali
Altyap1 ve Finans Maliyetleri Saha ve 6lgek Ekonomileri
Isgiicii durumu ve Piyasa Diizenlemeleri
Riskler Politika Ongoriilebilirligi ve kredibilite Tiiketici rakip tepkileri
Makroekonomik istikrar Digsal soklar
Miilkiyet haklar Dogal felaketler
Sozlesme icra giicii Tedarikgi giivenilirligi
Kamulastirma
Rekabet Giris ve ¢ikiglarda diizenleyici engeller Piyasa biiyiikliigii ve girdi ¢ikt1
Engelleri Rekabet hukuku ve politikasi piyasalarina uzaklik
Finans piyasalarinin iglenmesi Belirli faktdrlerde saha ve
Altyap1 Olcek ekonomileri

"*! Diinya Bankas1 2005, s. 38
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Diinya Bankas1 2005 yili Yatirrm Iklimi Raporunda hiikiimetlerin yatirim
iklimini iyilestirmeye yonelik ele alinan temel politika alanlari; istikrar ve giivenlik
(6zellikle 6zel miilkiyet haklarinin gilivenligi), diizenlemeler ve vergiler, finans ve
altyap1 ve isgiicii olmak iizere dort ana baslik altinda toplanmistir. Bu alanlardaki
hiikiimet davranis ve politikalari, maliyetler, riskler ve rekabet engelleri tizerinde
yarattig1 etkiler ile firmalarin karlilig1 etkileyebilmektedir. Diinya Bankasinin temel

politika alanlar1 asagida kisaca incelenmistir.

Istikrar ve Giivenlik: Verimli yatinmlar ekonomik ve politik istikrarin
oldugu, kisilerin ve miikelleflerin giivende oldugu bir ortama ihtiya¢ duyar. Politik
istikrarsizlik firmalar i¢in mevcut yasalarin kredibilitesini azaltarak belirsizlikler ve
riskler yaratir. Istikrarsiz bir sistem en somut etkisini miilkiyet haklar {izerinde

g(')sterir.142

Polonya, Romanya, Rusya, Slovakya ve Ukrayna’da yapilan en son
caligmalar, miilkiyet haklarimin gilivende olduguna inananlarin elde etikleri
kazanglarin, inanmayanlara nazaran %14-40 daha fazlasim1 tekrar yatirima
dontstiirdiigiinii gostermektedir. Genis sayida iilkeyi iceren caligmalar da haklarda

daha fazla giivenligin daha fazla iktisadi biiyiimeye etki ettigini ortaya koymustur. '**

Hiikiimetler miilkiyet haklarinda gelisimi asagidaki tedbirleri alarak
saglayabilirler:

-Toprak ve diger miilklerdeki haklari teyit etme

-Sozlesmelerin icra giiclinii saglamak

-Sucu azaltma

-Kamulastirmalarda bedelin tam 6denmesini saglama

Finans ve Altyapi: Finansal piyasalar, firmalarla bor¢ verenler ve yatirimcilari
birbirine baglar. Iyi bir altyap: da firmalar1 miisterilerine ve tedarikgilerine baglar ve

modern iiretim teknolojilerinden yararlanmasina imkan verir.'**

' Diinya Bankas1 2005, s. 79
"yage.,s. 80
'* Diinya Bankas1 2005, s. 115.
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Gelismis finansal piyasalar, 6deme hizmetleri sunar, tasarruflari harekete
gecirir ve yatinm yapmayi isteyen firmalara finansman olanaklar1 sunar. lyi
islediklerinde tiim firmalara yatirnm firsatlarin1 degerlendirme olanagi saglar.
Gelismis finansal piyasalar yoksulluk ve gelir dagilimi degisiklikleri ile miicadelede
de dogrudan yardimeci olur. Fakir kesimlere kredi olanaklari saglanmasi bunlarin

yatirim firsatlarim degerlendirerek gelir elde etme imkani tamr.'*

Finansal piyasalarin iyi islememesinin baslica iki nedeni olabilir; Piyasa
basarisizliklar1 ki bunun temel nedeni bilgi asimetrileridir ve hiikiimet miidahaleleri
piyasada bor¢ verici konumunda olanlar borglarini geri 6deyecek borglanicilar
ararlar, ancak daima geri 6dememe riski vardir. Eger bor¢lanicilar bu riski dogru
bicimde hesaplayabilseler, faiz oranlarin1 bu hesaba gore belirleyebilirler ve daha
riskli borglanicilar icin daha yiiksek faiz oranlari uygularlar. Ancak bu bilgi her
zaman dogru degildir ve riskten kacinmak i¢in daha ytiksek faiz orani tespiti, bu tiir
bor¢lanmalar icin daha riskli yatirim projelerini ¢eker. Bu ise ters sonu¢ dogurarak
diiriist yatirimcilar1 caydirir ve uzun vadede verimli olan yatirimlar krediye erisim

imkani bulamamus olur.'*

Finansal piyasalarin gelistirilmesi konusunda hiikiimetlerin yaklagimlarinda 5
unsur basar1 i¢in Onem tasimaktadir: Makroekonomik istikrarin saglanmasi;
rekabetin giiclendirilmesi; borg¢lananlar, kreditorler ve hissedarlarin haklarinin
glivence altina alinmast; bilgi akisinin olusturulmasi; bankalarin asir1 risk almalarinin

v e . . 147
onune gec;llmeSL

Konunun ekonomi ig¢inde dogrudan varolmasinit gerekli kilan nedenlerin
basinda altyapr hizmetleri gelmektedir. Altyap1r bashgl altinda sayilabilecek
karayollar1 ve demiryollarinin yapim ve bakimi, hava ulagim imkanlari, firmalarin
faaliyetlerini daha kolay ve daha etkin bir sekilde yiiriitebilmelerine olanak
saglamaktadir. Ulagim imkanlarinin iyilestirilmesi yalnizca iiretilen mallarin

piyasalara ulastirilmasi1 yoniinden degil, gerek firma yoneticilerinin gerek firmayla

"yage.,s. 115
" yage.,s. 115.
"y.age.,s. 119.
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iliskide olan diger firmalarin yoOneticilerinin dis diinya ile daha rahat
biitiinlesmelerine olanak tanimaktadir. Bunun yaninda internet aglariin o6zellikle
daha hizli erisimini olanakli kilan fiber optik aglarin ingasi, bakimi sanal
biitiinlesmeyi ve dolayistyla dis diinya ile (dis diinyadan kasit, firmanin tedarikgileri,
miisterileri, sektorle alakali bilgi birikimi, yeni ve gelisen teknolojiler) diyaloglarin

etkin bir sekilde yiirlitiilmesine olanak tanimaktadir.

Mevcut altyap1 yatirimlar 6zel sektdrle yapildiginda fiyatlarin siki bir sekilde
kontrol edilmesi, 6zel sektor yatirimlarinin hiikiimet diizenlemelerine kars1 kirilgan
olmast sonucu dogurur. Ciinkii altyapt alaninda yapilan yatirnmlar bir kere
yapildiklarinda, hem maliyetlerin ¢ok yiliksek olmasi hem de kimi zaman fiziken
imkansiz olmasi (yollar, barajlar gibi) nedeniyle geriye dondiiriilemez ve bir baska
yere tasinamaz niteliktedir. O bakimdan altyapr sektori ile ilgili hiikiimet
politikalariin, hiikiimetler degistik¢e degisir bir karakter tasimasi veya hiikiimetlerce
cok keyfi bir sekilde miidahale edilir olmasi, altyapr hizmetlerinin hem nitelik hem

de fiyat yoniinden istikrarli olmamasi sonucunu dogurur.'**

Altyapr firmalarinin kamulastirma ve karlilikla ilgili kaygilarim1 bertaraf
etmeye yonelik olarak hiikiimetler, diizenlemeleri ve yatirimeir haklarmi ikili
sOzlesmelere dayandirarak, tek tarafli olarak hiikiimetce degistirilememesi ve yerel
mahkemelere giivenin olmadigr durumlarda anlagmazliklarin yerel ve uluslararasi

tahkim yoluyla ¢oziilme imkanlari tanima yoluna gitmektedirler.'*

Kamu altyapr harcamalar1 ve biiylime orani arasindaki iliski konusunda
yapilan caligmalarda altyap1 ve verimlilik arasinda anlamli bir korelasyon varligi
konusunda hemen hemen bir uzlagsma vardir. Kamu sermaye yatirimlar1 (6rnegin
barajlar, otoyollar) hem kaynaklari hem de mevcut kaynaklarin verimliligini artirarak

ilgili bolgedeki tiretim kapasitesini artirma giiciine sahiptir. '>° Bunun yaninda tersine

'8 Diinya Bankas1 2005, s. 125.

y.age.,s. 126.

130 By konuda bakz: Morrison, Catherine J., and Amy E. Schwartz (1992), “State Infrastructure and
Productive Performance,” National Bureau of Economic Research, Working Paper no. 3981. ve
Eberts, Randall W., and M. S. Fogarty (1987), “Estimating the Relationship Between Local Public
and Private Investment,” Federal Reserve Bank of Cleveland, Working Paper no. 8703.
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olarak kamu sermaye harcamalarinin 6zel {iretim maliyetlerini artirarak 6zel yatirim

harcamalarinda nemli bir diisiise neden oldugu yoniinde de tespitler mevcuttur.'!

Erenburg (2005), 1952-1990 donemi ABD ekonomik verilerini hizlandiran ve
neo-klasik yatirim modelleri ile kullanarak, 6zel yatirnmlar (makine-techizat) ve
kamu sermaye stoku arasinda giiclii bir iliskinin varligin tespit etmistir. Ozel kesim
makine ve techizat yatirimlari ile iktisadi biiylime arasindaki gii¢lii iliski oldugu
hesaba katilirsa, kamu sermaye stokunun iktisadi bliylimeyi canlandirict bir politika
araci olabilecei ortaya cikar. > Delong ve Summers’in makine-techizat yatirimlari
ve biliylime iligkisi ile ilgili tahmin sonuglarini ABD’ye uyguladiginda, kamu
sermaye stokunda %1 puanlik bir artis, 6zel yatirimlarda %0,4 - 9%0,6 puanlik bir
artisa; bu ise iktisadi biiylimede %0,125 ila %0,2 puanlik bir artisa neden olabilir."*?

Isgiicii ve Isgiicii Piyasalari: Pek cok iilkede isgiicii ve isgiicii piyasalar ile
ilgili diizenlemeler firmalarin saydiklari en temel sinirlayici unsur ve baskidir. Diinya
Bankasinin yatirim iklimi anketine gore isgilicii vasif yetersizligini ciddi bir
siirlayict unsur olarak goren firmalarin oran1 %20-40 arasinda degismekte, isgiicii

piyasalari bakimidan bu oran %60’a kadar ¢ikabilmektedir.'**

Daha iyi yatirim ikliminin yaratilmasina yonelik olarak, hiikiimetler politika
ve yaklasimlar ile isgiicii ve isgiicli piyasalar1 alaninda baslica li¢ konuda ilerleme
kaydedebilirler: Isgiicli vasfinin 1iyilestirilmesi; Isgiici piyasalar1 ile ilgili

diizenlemelerin caydirici olmaktan ¢ikarilmasi; Isgiicii hareketliliginin artirilmas.

Vasifli ve Saghkl Bir Isgiiciiniin Yaratilmasi: Kisilerin vasiflar1 ve sagliklari,
topluma katilma yeteneklerine, yoksulluktan kurtulabilmelerine, ekonomik ve dogal
risklerle miicadele edebilmelerine, verimlilik artiglart ve biiylimeye katkida
bulunmalarina etki etmektedir. Saglikli ve vasifli isgiiciiniin varlig1 ayni1 zamanda,

firmalarin teni teknolojileri adapte etme, genisleme ve yeni piyasalara girme

! Erenburg, s. 16

132 Erenburg, s. 20.

153 3. Bradford DeLong ve Lawrence H. Summers “Equipment Investment and Economic Growth,”
Quarterly Journal of Economics, May 1991,s. 445-502.

"% Diinya Bankas1 2005, s. 136.
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kararlarim1 da sekillendirilmektedir. Egitim ve saglik karsilikli olarak birbirlerini
beslerler: Egitim saglik bilincini ve bilgiye ulasim imkanini arttirarak sagligi

gelistirirken saglik egitime yatirim giidiisiinii gii¢lendirir.'>

Gliniimiizde global rekabet agisindan yenilikler ve yeni teknolojik {iriinler cok
onemli hale gelmistir. Maliyetlere dayali rekabet avantajlar1 artik diisiik katma deger
yaratan ve biliylik Ol¢clide hammaddelere dayali iriinler ve sektdrler icin soz
konusudur. Ornegin tekstil sektoriinde yurtiginde iiretilerek ihrag edilen yiiz binlerce
adetlik tekstil ve konfeksiyon iiriiniinden saglanan karlar, bu iirlinlerin imalat1 i¢in

yurtdigindan ithal edilen birkag¢ yeni teknoloji makine i¢in geri gitmektedir.

Yenilikler agisindan iggiiciiniin vasfi ve egitimi ¢ok dnemlidir. (Hindistan'in
yazilim teknolojilerinde diinyada bilinen rekabet istiinligii, tamamen vasifli
isgiicline dayal1 oldugu hatirlanmalidir.) Dogal kaynaklar, piyasalara ve tedarik¢ilere
yakinlik da 6nemli faktorlerdir. Yenilik ve verimlilik artiglar1 esnek, yaratici, iyi
egitilmis isgiicii ile miimkiin olacaktir. Dolayisiyla kamu egitiminde yapilacak akill

yatirimlar, yatirim ikliminin yaratilmasi yolunda énemli bir arag olacaktir.'

Egitime yapilan harcamalar tek basina yeterli degildir. Egitimin kalitesi
onemlidir. lyi egitilmis isgiiciiniin varlig1 da tek basma yeterli degildir. Firmalar
tizerinde teknolojik ilerleme ihtiyaci doguran rekabetgi baski isgiici vasfinin

iyilestirilmesinin sosyal getirisini dogurur."”’

Beseri sermayeye yapilan yatirm ve biiyiime arasindaki iligki, egitim
hizmetleri ve vasiflarin ekonomi iginde dagitilmasi ile kurulur. Yatirim iklimi
tyilesmeleri hemen hemen daima beseri sermayeye olan talebi arttirir. Vasifh isciler
degisimde daha iyi olduklarn icin teknolojilere adapte olmayi isteyen firmalarca
ihtiya¢ duyulur. Cok uluslu sirketlerce yapilan teknoloji transferi ve yerel firmalarca

teknolojiye adaptasyon beseri sermayeye ihtiyag gosterir. Yeni teknolojiler ayni

'3 Diinya Bankas1 2005, s. 137.
1% Dabson, Rist ve Schweke, s. 2
"7 Diinya Bankas1 2005, s. 138
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zamanda organizasyonel degisimi de gerekli kilar ve vasifli is¢iler bu degisimde her

zaman daha iyidir."®

Hiikiimetler wvasifli isgiiciiniin yaratilmasina su yoOntemlerle yardim
edebilir.'”

-Egitim firsatlarinin erisimi i¢in genisletmek i¢in kamu fonlamasi

-Minimum nitelik zorunluluklar1 getirme ve sertifikasyon yoluyla nitelik
edinme mekanizmalar1 kurma

-Egitimde 6zel girisimleri olugturma

Isgiicii Piyasasi Diizenlemeleri: Hiikiimetler firma isci iliskilerine {i¢c noktada
miidahale ederler. Ucret tespit siireci; calisma kosullari; ise alma ve isten ¢ikarma
stireci. Bu miidahaleler teknik olarak laissez-faire sartlarinin yeterli sonucu iiretme
yetersizligi ile haklilagtirilmaktadir. Hiikiimetlerin isgiicii piyasalarina miidahalelerin
tim iscilerin yararina olmasi icin dikkate almalar1 gereken baslica ii¢ husus

160
sunlardir:

-Ucret uyarlamay1 tesvik etme ve iscilerin calismalarmin  karsiligim
almalarini temin etme

-Isyeri diizenlemelerinin iyi bir kurumsal uygunluk saglamasini temin etme

-Iscilerin istihdam istikrari tercihini ve firmalarin isgiicii ayarlama ihtiyacin

dengeleme

Isgiicii Mobilitesi: Isgiicii mobilitesinin artirilmas1 hedefine yoénelik temel

politika sosyal giivenlik sigortalarinin gliglendirilmesidir.

Diizenleme ve Vergileme: Vergiler konusu ‘Vergilerin Yatirrm iklimine

Etkisi’ bolim bagligr altinda incelenmis olup burada diizenlemeler konusu ele

¥y age.,s. 138.
¥y age.,s. 139.
'% Diinya Bankas1 2005, s. 138
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alinmistir. Hiikiimetlerin firmalar1 ve islemleri diizenleme ve vergileme yontemi

yatirim ikliminin sekillenmesinde biiyiik bir rol oynar.'®’

Diizenleme ile ilgili problemlere ¢ok sayida ornek verilebilir. Yeni ise
baslama konusunda getirilen asir1 zorunluluklar ve mallarin giimriiklerdeki bekleme
siireleri, diizenlemelerin uygulama ve yorumlamalarinin 6ngoriilemez olmasi,
gbzetilen belli gruplar icin monopoller ve kartelleri yaratmasi ve bdylece korunan
firmalarin yenilik¢i ve verimli yatirnmlar yapma giidiisiiniin kalkmasi gibi. Vergi
sistemlerinde de benzer bicimde gozetilen gruplara yararlar saglanirken vergi
yuklerinin diger firmalarda ve tiliketicilerde kalmasi, vergi yoOnetiminde uyum
maliyetlerinin yiiksek olmasi ve yolsuzluga agik olma gibi problemler 6rnek

gosterilebilir.'*

Hiikiimetler firmalar c¢ok degisik yollarla ve degisik amaglarla diizenler;
piyasaya girisi, yerlesim yerini, kullandiklar1 iiretim yontemini, {rettikleri mal ve
hizmetlerin kalitesini ve diger Ozelliklerini, mallarin pazarlanma ve dagitim

y6netimini diizenlemek gibi.'®

Diizenlemelerin en temel varlik gerekcesi olarak piyasa basarisizliklart 6ne
stiriiliir. Diizenlemeler, bu piyasa basarisizliklar: etkin bir sekilde hedef aldiklarinda
sosyal refahi ve yatirnm iklimini gelistirir. Ancak buradaki temel sorun piyasa
basarisizliklar1 firmalar agisindan maliyet, risk ve piyasa engelleri yarattigi gibi bu
basarisizliklar1 ¢6zmeye ya da bu basarisizliklarin olusumuna engel olmaya doniik
hiikiimet diizenlemelerindeki basarisizlik da maliyet, risk ve piyasa engelleri

yaratir.'®*

Piyasa basarisizliklarin olusumunda {i¢ yaygin nedeni: Digsalliklar, bilgi

problemleri ve tekellerdir. Hiikiimetlerin bu nedenleri ortadan kaldirmaya doniik

' Diinya Bankas1 2005, s. 95.
2y age.,s. 95.
¥ yage.,s. 95.
"y .age.,s. 96.
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diizenlemelerindeki basarisizliklarinin da {i¢ yaygin nedeni mevcuttur: Bilgi ve

kapasite problemi, rant arayislari, sertlik (esnek olmama).'®

Yatirim ikliminin gelistirilmesi, yatirnmcilar agisindan daha fazla mal ve
hizmet lretebilmeleri i¢in gerekli olan faktorler konusunda iyilesmeyi igermek
durumundadir. Iktisadi biiyiime teorilerinde, iktisadi biiyiimenin kaynagi olarak
goriilen, istthdam, sabit sermaye yatirimlari, isgiiclinii vasfini gelistirmeye yonelik
beseri sermaye yatirimi olarak isimlendirilebilecek egitim, sabit sermaye
yatirrmlarimin ~ vasfim  gelistirmeye yonelik  verimlilik  yatirnmlart  olarak
isimlendirilebilecek teknoloji, yeni iiriin ve yeni teknoloji arayislari ile alakal1 Ar-Ge,
0zel yatirimlarin miktar1 ve verimliligi agisindan 6nemli olan fiziki ve teknolojik

altyapi alanlarinda iyilestirmeler saglanmali ya da tesvik edilmelidir.

2.2. YATIRIM iKLiMi VE IKTiSADIi BUYUMEYi ETKILEYEN VERGI
POLITIKALARI

Firmalar agisindan iyi bir yatirim iklimi, yatirim yaparak mal ve hizmet
tiretmeleri durumunda elde edecekleri karin miktar1 ve kesinligini garanti eden
kosullarin varhigini ifade eder. Vergilerin yatirnm iklimine etkisi vergilerin bu
kosullar1 bozup bozmadigi ile alakalidir. Bozucu etkiler yaratiyorsa firmalarin mal ve
hizmet iiretmek iizere yatirim yapmalarini caydiran bir unsur olarak
degerlendirilecek ve nihayetinde iktisadi biiylime {izerinde de olumsuz etkiler

yaratacaktir.

2.2.1. Vergilerin Yatirim iklimine Etkisi

Bireylerin refah artisi icin daha fazla mal ve hizmet (iktisadi nitelikte olan ve
olmayan) tiiketimi ve bunun bir geregi olan daha fazla mal ve hizmet iiretimi
dongiisiinde aktif rol, yani mekanizmanin mars motoru fonksiyonu, daha fazla mal ve
hizmet {iretimine imkan tanityan sabit sermaye yatirimlarini yapan firmalara aittir.

Firmalar bu rolii iilkede yasayan bireylerin refahlarini diistindiikleri i¢in iistlenmis

yage.,s. 138
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degillerdir. Onlarin ya da bu organizasyonu olusturan miitesebbislerin amaci, kar
yani gelir elde etmektir. Daha 6nce bahsedildigi iizere karliligin temel belirleyicileri
ya da bir baska ifade ile kara tesir eden faktdrler maliyetler, riskler ve rekabet

engelleridir.

Uretim ve dagitim maliyetlerinin pek cogu ticari faaliyetlerin normal
isleyisinden kaynaklanir. Bazi maliyetler dogrudan veya dolayli olarak hiikiimet
politikalar1 ve davranislarindan kaynaklanir. Bu konuda en somut dogrudan maliyet
vergileridir.'® Bu agidan vergilerin yatirim kararlarinda objektif bir unsur olarak

etkili oldugunu bastan kabul etmek gerekir.

Yatirimlarin tiim diinyada biiytlik 6lciide 6zel firmalarca gergeklestirildigi ve
ayrica yatirnmlarda verimlilik konusunun biitliiniiyle 6zel firmalarda dikkate alindig1
hususlar1 karsisinda, eger vergilerin yatinmcilar1 veya firmalart giidiileyen yegane
faktor olan karlilig1 zayiflatmasi s6z konusuysa, o zaman vergileri yatirim iklimini
bozan ve bu nedenle iktisadi biiyiimeyi zayiflatan bir engel olarak gérmek lazimdir.
Ozellikle giiniimiizde uluslararas1 mal ve sermaye hareketleri diizeyi acisindan
gelinen noktanin dogrudan yabanci yatirimlari azgelismis ve gelismekte olan iilkeler
acisindan ¢ok daha 6nemli hale getirdigi ve bu nedenle iilkelerin daha fazla DYY
cekmek icin yarigir hale geldikleri dikkate alindiginda, bir iilkedeki vergisel
maliyetlerin diger tilkelere gore daha yiliksek olmast durumunda, bunun o iilkenin
iktisadi bliylimesi agisindan oOnemli bir kayba yol acabilecegini soylemek

mumkuindiir.

Vergi oranlarinin yiiksekligi ya da yiiksek vergi maliyeti genel olarak dnceki
boliimlerde yer verilen yatirim iklimi dlgiitleri arasinda yer almaktadir. Bu konudaki
en genis c¢alisma olan ve tiim diinyada binlerce firmayr kapsayan Diinya Bankasi
Yatirim Iklimi anketine gére anket yapilan 56 iilkenin tamaminda vergi oranlari
degisen diizeylerde yatirimlarin oniinde bir engel olarak goriilmektedir. Ornegin
firmalarin Brezilya’da %84°l, Polonya’da %63’ii, Romanya’da %51°1, Rusya’da

%?24°1i vergi oranlarini yatirimlarin niinde bir engel olarak gérmektedir. Tiirkiye’de

"*Diinya Bankasi 2005, s. 22.
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bu oran %38’dir. Tiim {ilkeler diizeyinde vergi oranlar1 diger yatirim iklimi dlgiitleri
icinde politik istikrar ve makro ekonomik istikrardan sonra en biiyiik engel olarak

kabul edilen tigiincii yatirim iklimi 6l¢iitii olmustur.

Vergi idaresi, firmalarca vergi oranlarindan ayri olarak ayrica bir engel olarak
goriilmektedir. Banglades, Brezilya ve Etiyopya gibi lilkelerde firmalarin %50’den
fazlas1 vergi idaresini ¢ok ciddi ve Onemli bir engel olarak gormektedir. Vergi

idaresindeki biirokrasi ve yolsuzluk vergiye uyumu zayiflatan sebeplerdir.'®’

Vergilerin yatirim iklimi ile iliskilendirilebilecek diger bir yonii olan rekabet
etkisi, vergilenen konularin ve firmalarin farklilagtirllmasindan kaynaklanmaktadir.
Ornegin ticaret vergileri (ithalat-giimriik) yerel firmalar lehine rekabet avantaji
dogurmaktadir. Kiigiik firmalarin kayit dis1 kalmalarina imkan veren diizenlemeler

de, orta ve biiyiik firmalar aleyhine rekabet etkileri dogurabilmektedir.'®

Iyi bir yatirim iklimi, daha fazla mal ve hizmet iiretimi ve tiiketimi, yani
iktisadi biiylime icin gerekli ortami ifade eder. Bu nedenle vergilerin yatirim iklimi
icin nasil bir rol oynadiginin ortaya konulabilmesi icin iktisadi biiylimeyi nasil
etkileyebileceginin bilinmesi gerekir. Takip eden bdliimde vergilerin iktisadi
biliylimeye etkileri konusundaki bazi teorik yaklasimlar ile isgiicii, tasarruflar ve
finansal sermaye, yatirimlar, beseri sermaye ve verimlilik tizerine etkilerine

deginilmistir.
2.2.2. Vergilerin Iktisadi Biiyiimeye Etkisi ve Ac¢iklayic1 Temel Yaklasimlar
Vergilerin iktisadi biliylimeyi nasil etkilediginin bilinmesi, yatirim iklimi

acisindan nigin bir 6l¢iit oldugunun anlasilabilmesi agisindan gereklidir. Bu nedenle

konu bu boliimde mevcut teorik yazin ¢ergevesinde ele alinmaktadir.

' Diinya Bankas1 2005, s. 109.
8y a.g.e., s. 109.
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2.2.2.1. Geleneksel ve Yeni Bilyiime Modellerinin Vergi Politikalarina Yaklasim

Evvelce yer verdigimiz belli basli biiyiime modellerine gore iktisadi
biliylimenin kaynaklar1 ve hiikiimetlerin rolii hakkindaki degerlendirmelerimizden
hatirlanacag: tizere klasik ve neo klasik biiylime modellerinde hiikiimetlere iktisadi
bliyiime konusunda aktif rol bi¢ilmemistir. Bu meyanda bu modeller ¢ergcevesinde
vergi politikasinin iktisadi biliyiimeye etki etmek i¢in kullanilmasinin s6z konusu
olmadig1 sdylenebilir. Diger yandan igsel bliylime modellerinde ise aktif hiikiimet
politikalarinin  6zellikle beseri sermaye birikimin ve teknolojik gelismenin
hizlandirilmas1 yoniindeki sonuglariyla iktisadi biiylimeye etki etmesi s0z
konusudur. Buradan hareketle vergilemenin beseri sermaye birikimi ve teknolojik

gelismenin hizlandirilmasi yoniinde kullanilabilecegi sdylenebilir.

Pek c¢ok iktisateinin vergileme hakkindaki diisiincelerinin temel
cercevesini, ekonominin tasarruf oranini gelirin sabit bir oran1 olarak gdren Solow-

Swan(1956) modeli olusturmaktadir.'®’

Vergileme iktisadi biiylimeyi nasil
etkilemektedir, yeni yatinmlar ve girisimcilik gilidiileri iizerinde caydirici etkiye
sahip midir? Vergi kanunlar1 bazi yatirimlar1 digerlerine goére daha karli hale
getirdigi icin yatirim kararlarinda sapmalar yaratir m1? Calisma ¢abasi ve is¢ilerin
vasif kazanmalar iizerinde caydirict midir? Solow Biiylime Modelinde ¢ikt1 diizeyi
(tipik olarak GSYIH ile &lgiiliir) ekonomik kaynaklar -isgiicii miktar1 ve vasfi,
sermaye stokunun miktar1 ve teknolojik verimliligi- tarafindan belirlenmektedir.
Dolayisiyla iktisadi biiylime orani da ¢ikti diizeyinde bir donemden digerine oransal
degisim, bu kaynaklarin yani fiziki ve beseri sermaye ve bu girdilerin

verimliliklerinin biiylime orani tarafindan belirlenir. Solow modeli matematiksel

olarak su sekilde ifade edilir:'”

yi=aiki + Bili + pi

1% Robert E. Lucas, “Supply-Side Economics: An Analytical Review”, Oxford Economic Papers,
Vol.42,1990, 5.293

' Eric Engen ve Jonathan Skinner, “Taxation and Economic Growth”, National Tax Journal,
Vol.49 Issue 4, December 1996, s. 2
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yi =i iilkesinin GSYHI biiyiime oran1

ki = Sermaye stokunun degisim orani

li = Efektif isgiicliniin biiylime oran1

pi = Ekonominin toplam verimlilik biiylime orani
ai= Sermayenin marjinal verimliligi

Bi = Isgiiciiniin ¢ikt1 elastikiyeti

Bu teorik g¢erceve, vergilerin iktisadi bilylimeyi etkileyebilecegi bes yolun

(denklemin sagindaki degiskenlere denk gelen ) ortaya ¢ikmasina olanak saglar.'”

a. Daha yiiksek vergiler yatirnm oranini veya sermaye stokundaki net
biiylimeyi azaltabilir. Daha yiiksek vergileme, gerek kurum gelirleri gerekse birey
gelirleri tlizerindeki yiiksek yasal vergi oranlari, yiiksek efektif sermaye kazanglari

vergi orani, diisiik amortisman oranlar1 yoluyla gerceklesebilir.

b.  Vergiler isgiicii arzini, isgiicii katilimi, ¢alisma saatleri veya mesleki
secimi bozarak veya egitim, vasif ve mesleki egitim alimimi zayiflatma yoluyla

azaltabilir.

c.  Vergi politikasi, Ar-Ge aktivitelerinin yayilma etkilerini ve mevcut
isgiicli ve sermayenin verimliliklerini genisleten ileri teknoloji endiistrileri i¢in risk
sermayesi gelisimini zayiflatarak, verimlilik biiytimesini (denklemde pi) caydirici

yonde etki edebilir.

d.  Vergi politikasi, ayn1 zamanda yatirmlarin agir vergilendirilen
sektorlerden daha hafif vergilendirilen sektorlere sapmasina yol agarak sermayenin

marjinal verimliligine etki edebilir.

e. Emek arzi {lzerindeki agir vergileme, beseri sermayenin etkin
kullanimin, is¢ilerin sosyal verimliliginin yiliksek oldugu ancak yiiksek vergi yiikiine

sahip sektorlerde isttihdamindan caydirarak engelleyebilir. Bir baska ifade ile yiiksek

"'Yagm,s. 3.
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vergi yiikiinlin oldugu tlkeler daha diisiik degerli a ve B katsayilarina sahip olarak
gerek beseri gerek fiziki sermaye yatirim oranlarinin sabit kalmasi suretiyle iktisadi

biiylimeyi engelleyebilir.

Bu bes mekanizmaya ragmen, geleneksel Solow biiyiime modeli vergilerin
uzun donem biiyiime oranini etkilememesi gerektigi ¢ikarimini yapmaktadir. Bunun
nedeni modelde verimlilik biliylimesinin (pi) sabit ve vergi politikasindan
etkilenmedigi varsayimidir. Vergi oranlarmin artirilldigini varsayarsak, bu durumda
vergi sapmalari iggilicii arzini ve yatirimlar1 azaltarak biliylime oranini kisa donemde
diisiirebilir. Ancak uyarlama siireci bittiginde biliyiime orani orijinal seviyesine geri
doner. Degisen tek sey mutlak olarak daha diisiik bir GSMH seviyesinin olusmasidir.
Solow modelinde hem isgiicli arz1 hem de yatirim orani, niifus artig orani tarafindan

belirlenen orijinal biiyiime oranlarma geri donmektedir.'”

Ote yandan Romer ve Lucas tarafindan gelistirilen igsel biiyiime
modellerinde, Solow (1956) modelinin istikrarli biiyiime oraninin yerini teknoloji ve
isglicii verimlilik biliylimesi faktorleri nedeniyle, duragan durum biiylime oranlari
alir. Bu modellerde duragan durum biiyiime orani, hiikiimetlerin izledigi vergi ve
harcama politikalar1 yiiziinden kalic1 bicimde degisebilir.'” igsel biiyiime yaklasimu,
ekonominin geri kalanina digsal yararlar yaratabilen sermaye stokuna veya Ar-Ge'ye
yatirrm yapmak yoniindeki firma-6zel kararlarini veya beseri sermayeye yapilan
bireysel yatirimlarin dogurdugu "yayilma etkileri" ve "yaparak 6grenme" faktorlerini
On plana ¢ikarir. Dolayisiyla bu modellerde vergi uzun dénem biiylime oranin kalici
bigimde degistirebilir.'”* Lucas, {iniversite yillarinda iken gelir olarak
vergilendirilmesi gereken tek unsurun sermaye kazanclari olduguna inandigini, ancak
simdi ne sermaye kazanglarinin ne de sermayenin herhangi bir gelirinin
vergilenmemesi gerektigine inandigini sdylemektedir. Lucas, fikrindeki bu degisimin

temel nedeni olarak Hicks'in "Deger ve Sermaye" kitabmin etkisini gstermektedir.'”

'”2 Engen ve Skinner, s. 4.

173 Robert G. King ve Sergio Rebelo "Public Policy and Economic Growth: Developing Neoclassical
Implications." Journal of Political Economy, No. 5, October 1990, s. 126-150.

'" Engen ve Skinner, s. 5.

175 Lucas, s.293
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2.2.2.2. Arz Yonlii iktisat Yaklasimm

Arz yonli iktisadin ¢ok genis bir tanimi: “mikro ekonomik ilkelerin
makroekonomik problemlere uygulanmasi” seklindedir. A.B.D.'de arz yonlii iktisat
terimi, vergi sistemi degisikliklerinin sermaye birikimi tizerine etkileri anlaminda
kullanilmaktadir.'’® Arz yonli iktisat, 1970’1l yillarda ve 1980°li yillarin basinda
Keynesyen Iktisada bir alternatif olarak gelismistir. Ana mesaj1, vergi indirimlerinin
iktisadi  bliylime artisina  ve igsizligin  azaltilmasmma Onemli katkisinin

olabilecegidir.'”’

Arz yonli iktisadin odaginda monetarizmde oldugu gibi makro ekonomi
politikas1 bulunmaktadir. Arz-yonlii doktrine gdre bir iilkenin reel gelir veya toplam
istihdam tarafindan Ol¢iilen refahi, 6nemli 6l¢iide hiikiimet tarafindan izlenen mali ve

parasal politika karigimina dayanur.

Arz yonlii yaklasimin ilk ortaya c¢ikist Mundell’in 1971 yilinda yazdigi bir
kitap¢ikla olmustur. Kitapcikta Mundell, yiiksek enflasyon ve yiiksek issizlik
ortaminda dogru politika karistminin, ekonomide daha fazla iiretim i¢in mali
gevsetme ile birlikte enflasyonu durdurmaya ydnelik parasal baski olusturdugunu
ileri stirmistiir. Mundell’den sonra 1978 yilinda Carlos Rodrigez’de ayni argiimanla
ortaya ¢ikmistir. Bu ¢alismalari izleyen literatiir, arz yonlii yaklasimin deneysel testi
icin bir laboratuar haline gelen Amerikan ekonomisinin 1980°li yillardan sonra
kaydettigi sonuclara dayanmaktadir. Federal Reserve Bank, enflasyona karsi para
politikasi atag1 yaparken, Amerikan Kongresi Reagon yonetiminin tesvikiyle gelir ve
kar vergilerindeki indirimler formunda bir dizi mali uyarici yasa c¢ikarmistir.
Sonucta; enflasyon oranindaki diisiis, enflasyon ve geg¢mis istthdam oranindaki
tarihsel iligkinin (Philips egrisi) ongdrdiigiinden ¢ok daha hizli olmustur. Bu kanitin
aragtirtlmasi ile ilgili 1985 yilindaki g¢alismasinda Jeffrey Sachs, enflasyondaki

azalisin, enflasyon ve issizlik arasindaki tarihsel iliskiden ongoriilebilecek orandan

7% Charles R. Hulten, “Tax Policy and the Investment Decision”, Tax Policy:A Further Look At
Supply-Side Effects,Vol.74 No.2, 1984, s. 236

77" Anthonie Knoster, “Supply-Side Economics and The Inverted Haavelmo Effect, Recent
Developments in Macroeconomics, Vol. II, 1991, s. 536
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daha fazla oldugunu tespit etmis ve bunu mali uyarici politikalarin ABD Dolarinda

yarattig1 degerlenmenin iicret bilyiimesini yavaslatmasina baglanustir.'”

Iktisadi biiyiime iizerinde arz yonlii etkilerin gézlemlenmesi oldukga zordur.
Bunun ilk nedeni; yatirnrm ve biiyime makroekonomi politikasinin tiim
unsurlarindan etkilenmesidir. Bu nedenle vergi etkileri diger faktorler (6rnegin
biitce agiklan) tarafindan yutulabilir. Ikinci bir neden; yatinm artirict politikalar

bityiimeyi kalic1 bir bigimde artirmak yerine gegici bicimde artirabilir.'”

2.2.2.3. Haldun-Laffer Egrisi

Bir ¢evrimsel hareketi ongdren Haldun’a gore baslangicta devletin giicii
siirl (vergileme haddi diislik vergileme gelirleri az) oldugu i¢in tiretme ve tiikketme
arzusu kamgcilanir, ylikselen iiretim hacmi ile devletin giicii de artmis olur. Nihayet,
vergi hadleri devletin yayilma politakasi baglaminda o kadar artar ki; liretim ve
tiiketimin miiteharrik giicli zaafa ugrar. Otoritelerin cebir yoluyla vergi toplama
donemi baslar. Asir1 vergi baskisi, fasit bir sahtekarlik helozonuna doniisebilir. Bu
gorilis, yirminci yiizyilin son c¢eyreginde ortaya atilan, Reagen Economics olarak
bilinen politikalarin mali alt yapist i¢inde danisman Laffer tarafindan
giincellestirilerek, Laffer egirisi ile agiklanan optimal vergi politikalart baglig1 altinda

yeniden tartismaya agilmus ve yakin tarihimizde kabul gormiistiir.'

Vergi oranlar1 ve vergi gelirleri arasindaki iligskiyi gosteren Laffer Egrisinin
politika c¢ikarimi, vergi oranlarinin artirilmasinin ilk basta vergi gelirlerini
artiracagii fakat zamanla bu artislarin toplam vergi gelirlerini azaltacagini sdyler.
Egrinin pozitif egilimli oldugu durumda vergi oranlarinin azalisinin yol agacagi gelir
kaybinin yerini bor¢lanma almak durumundadir. Ricardo Esitligi Hipotezi, vergi
oranlarinin azaltilmasinin toplam talebe bir etkisinin olmayacagini sdyler. Hipotezin

ortaya koydugu mekanizmaya gore; vergi oranlarinin azaltilmasi 6zel sektorde

"Edmund S. Phelps, “Recent Development in Macroeconomics”, Journal of Money, Credit and
Banking,Vol. 20, No. 3, Part 2,1988, p. 456-458.

' Hulten, s.240.

180 Recep Kok, “iktisadi Diisiince: Kavramlarin Analitik Evrimi”, Anadolu Matbaacilik, 2000,
s.26.
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toplam harcanabilir geliri artacagi ve ekonomik birimlerin vergilerden bor¢lanmaya
kaymasi ile sonraki dénemlerde bu borglarin itfas1 i¢in daha fazla vergi gelirine
ihtiya¢ duyacagi seklinde bir algilama yaratmaktadir. Bu algilama ile 6zel sektor,
tasarruf diizeyini artiracak ve sonucta vergi azalisindan gelen gelir artis1 tamamen

tasarruflara doniisecek bdylelikle talepte bir degisim s6z konusu olmayacaktir.'™!

Keynesyen yaklasimda ise bor¢lanmadaki artisin ekonomideki uyarici etkisi
ancak kisa donemde kendini gosterebilirken, uzun dénemde kamu borg¢lanmast 6zel
bor¢lanma ile rekabet eder hale gelerek faiz oranlarinin yiikselmesine yol agar. Bu
ise Ozel yatirimlarin dislanmasi sonucunu dogurarak iktisadi biiytimede ters etkiler
dogurur. Diger yandan eger ekonomi Laffer Egrisinin negatif egilimi boliimiinde ise,
o taktirde vergi oranlarindaki azalis toplam vergi gelirlerini artiracag i¢in bu kesinti
bor¢la finansman anlamina gelmeyecektir. Arz yonlii iktisat savunuculart Laffer
Egrisinin negatif egilimli boliimiinde oldugunu dolayisiyla vergi kesintisinin iktisadi
biiylimeye olumlu etkiler doguracagini iddia etmektedir. Bunun altinda yatan mantik
ise sudur: Vergiler nispi fiyatlar1 yapay olarak bozar, ayni zamanda cari ve
gelecekteki tiiketim tercihlerine etki eder. Boyle bir durumda vergilerin diigiiriilmesi

nispi fiyatlari nispi sosyal maliyetlere yakinlastirarak ekonomik etkinligi artirir.'®

Laffer'in fikirlerinin ilk kez yapisal bir model olarak ele almmasi, Ireland’n
1994 yilindaki igsel biiyiime modeli ¢er¢evesinde borglanma ile finanse edilen bir
vergi azaltiminin etkilerinin aragtirildigi simiilasyon c¢alismasinda olmustur.'®® Daha
onceki c¢aligmalarda ise Laffer Egrisinin varliginin arastirilmasi toplam vergi
gelirlerinin ortalama vergi orani ve karesi ile regrese edilmesi seklinde olmustur.
Ireland’in calismasinin  sonucuna gore; veri kamu harcama diizeyinde vergi
oranlarinda bir indirim kisa donemde genis biitce agiklarina yol agabilir ancak uzun
donemde ekonomi dinamik bir Laffer Egrisi ile kars1 karsiya kalacak ve diisiik vergi
oranlart iktisadi biliylimeyi hizlandiracaktir. Bu hizlanma ise vergi tabaninin

geniglemesini saglayarak daha diisiik ortalama (veya marjinal) vergi yiikiinde daha

'8 Basil Dalamagas, “Endogenous Growth And The Dynamic Laffer Curve”, Applied Economics,
Vol.30, January 1998, s. 1.

"2y agm.,s. |

' Dalamagas, s. 2.
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fazla vergi geliri toplanmasinmi1 saglayacaktir. Ireland'in bu bulgusu Ricardo Esitligi

Hipotezinin 6ngdrdiigiiniin tersine bir durum ifade etmektedir.'™*

2.2.2.4. Dislama (Crowding-out) Hipotezi

Vergileme, 6zel kesimden kamu kesimine fon aktarimidir ve 6zel sabit
sermaye olusumu i¢in potansiyel kaynaklarda bir eksilmeyi ifade eder diger yandan
vergileme yoluyla hiikiimetin elde ettigi fonlarin harcanis bi¢imi de vergilerin

iktisadi biiylimeye etkisi konusunda farkli durumlar yaratabilir.

Ozel sermaye ve kamusal sermaye arasindaki iliski konusunda iktisatgilar
arsinda iki yaklagim mevcuttur. Birincisine gore kamusal sermaye birikimi (veya
kamu harcamalari) ile 6zel sermaye arasinda dislama iligkisi mevcuttur. Bu yaklagim
ikame edilebilirlik hipotezi olarak da adlandirilabilir. Diger bir yaklagim ise
tamamlayicilik (crowding in) hipotezidir. Bu yaklasima gore 6zel sermaye stoku ve
kamu sermaye stoku ©zel kesim iiretim teknolojisinde tamamlayict girdilerdir.
Dolayistyla kamu yatirimlarindaki bir artis 6zel yatirnmlarin verimliligini artirarak

daha fazla 6zel yatirim dogurabilir.'®

Kamu harcamalarinin  diglama etkisi mi yoksa tamamlama etkisi mi
yaratacagl konusunda kamu harcamalarinin niteligi ve ayni zamanda biitce
aciklarinin boyutu énem kazanmaktadir. Tiirkiye 6rneginde oldugu gibi ¢ok yiiksek
seyreden biitce agiklari ve bunun birikimli sonucu olan kamu kesimi finansman
ihtiyac1 tamamlayicilik etkisini imkansiz kilabilir. Biitce aciklarinin finansmani
dolayistyla yapilan kamu bor¢lanmalarinin faiz 6demeleri kamu harcamalarinin cari
ve transfer harcamalarinda yogunlasarak, kamu yatirnm harcamalarinin ¢ok diisiik
diizeyde seyretmesine neden olmaktadir. Tamamlayicilik hipotezi ¢ergevesinde kamu
harcamalarinin bu etkiyi yaratabilmesi i¢in yatirirm harcamasi niteliginde olmasi
gerekir. Kamu finansman ihtiyacinin biyiikligiiniin faiz oranlarma etkisi ise
tamamlayicilik etkisini imkansiz kilan bir diger nedendir. Biit¢e agiklarina ragmen

kamu yatirnmlarinin artirilabildigini varsaysak bile bu artisin kamu finansman

"Yyagm,s. 2.
" y.agm.,s. 8
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ihtiyacina ve dolayisiyla faiz oranlarina yansimasi 6zel yatirim artisina imkan

vermeyecektir. Parasalci iktisat¢ilarin yaklagimi bu temele dayanmaktadir.

Denk biitce ilkesine bagli kalinarak vergi artiglar1 ile finanse edilen yatirim
niteligindeki kamu harcamalarinin (yatirim niteligindeki kamu harcamalar1 altyap1 ve
dogrudan tiretime yonelik fiziki yatirim harcamalar1 olabilecegi gibi egitim, saglik,
sosyal giivenlik, yargi, i¢ giivenlik, gdzetim ve yonetim alanlarinda yapilan beseri
sermayeye yapilan yatirimlarda olabilir) 6zel yatirim harcamalarini azaltsa da artirsa
da iktisadi biiylimeyi pozitif yonlii etkilemesi beklenir. Kamu yatirim harcamalari
niteligi itibariyle 6zel kesimin yapmadigr veya yapamadigr ve fakat 6zel kesim
yatirimlariin verimliligi i¢in yararli, gerekli ve kimi zaman zorunludur. Dolayisiyla
bu harcamalarin vergi artiglar1 yoluyla dahi yapiliyor olusu, vergi artiglarinin 6zel
kesimde yaratmasi olasi etkilerinden ari olarak basl basina iktisadi biiylimeyi pozitif

etkilemektedir.

2.2.2.5. Ters Haavelmo Etkisi

Keynesyen Haavelmo etkisi, kamu harcamalar1 ve vergilemede esanli bir
artisgin milli geliri artiracagin1 sdylemektedir. Haavelmo, 1945 yilinda yayimnlanan
makalesinde dengeli biitce ¢ogaltanin bire esit oldugunu iddia etmistir. Knoester,
giiniimiiz kosullarinda artik bunun gecerli olmadigini ¢iinkii uluslararas: daha yiiksek
vergilemenin daha ytiksek reel iicretleri, bunun da daha diisiik kar oran1 doguracagini
sOylemektedir. Bu durumda pozitif degil negatif bir biitce ¢ogaltani ile karsi karsiya

kalinacaktir.'®¢

Haavelmo’ya (1975) gore ortaya konulanin tersine kamu harcamalarinda
esanli bir indirimle birlikte yapilacak dolaysiz vergi indirimi iktisadi biiylimeyi
genigletir ve igsizligi azaltir. Tersine Haavelmo Etkisi arz yonlii iktisat¢ilar i¢in

teorik ve ampirik bir temel olusturmaktadur.'®’

186 Knoester, s. 549.
"7y a.gm.,s. 537.
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2.2.3. Vergilerin Iktisadi Biiyiimeyi Etkileme Kanallar1

Vergilerin iktisadi biiyiimeyi etkilemesi (eger etkiliyorsa) bir sonugtur. Bu etki
vergilemenin iktisadi biiylimenin kaynagi kabul edilebilecek alanlardaki etkileri yoluyla
gergeklesir. Bu boliimde onceki boliimlerde yer alan bilgilerden hareketle vergilerin
iktisadi biiyiimenin kaynagi kabul edilen yatirimlar, verimlilik, istihdam ve tasarruflar

tizerindeki etkileri incelenmistir.

Yeni sirket yatirimlari tizerindeki vergilemenin azaltilmasi refahi {i¢ kanaldan
artirir. Standart mekanizma, efektif kurumlar vergi oraninin azaltilmasi yeni yurtigi
yatirim olanaklarmi gelistirir. ikincisi; yurticinde yerlesik firmalarm yurtigi ve
yurtdigt yatirnmlarinin yeniden dagilimi, yani yerlesiklerin yurtdist yatirimlarinin
yurticine ¢ekilmesini saglar. Ugiinciisii; DYY artisidir. Her ii¢ kanal da sonugta

toplam yatirim diizeyini arttirir.

Vergilerin yatirimlara etkisini ortaya koyan en temel teorik yaklasimlar olarak
calismamizin onceki boliimlerinde iic baslik altinda inceledigimiz yatirim teorileri
gelmektedir. Ozellikle i¢sel fonlar teorisi dogrudan kurumlar vergisi orani ve vergi
tesviklerinin yatirimlara etkisi konusunda ongoriilerde bulunmaktadir. Tekrardan

sakinmak i¢in s6zkonusu teoriler burada tekrar ele alinmamustir.

Cok uluslu sirketler ev sahibi iilke disinda bir dizi sebeplerle yatirim yaparlar.
Bunlar arasinda piyasalara erisim, politik nedenler, iggiicli maliyetleri, tedarikgilere
yakinlik ve beklenen ekonomik kosullar sayilabilir. Cogunlukla bu sebepler endiistri,
firma veya hatta {irlin diizeyinde degisebilir. Yatirimlarin uluslararasi yerlesimini
belirleyen s6z konusu faktorlerin yani sira vergi kanunlar1 da potansiyel olarak

dogrudan yabanci yatimlari etkiler.'™

Cok uluslu sirketler, karlarmi diisiik vergi
oranli iilkelere kaydirma egilimindedir. Bu konuda kullanilan en énemli tekniklerden
birisi transfer fiyatlandirmasidir. Bagimli isletmeler arasindaki islemlerin
fiyatlandirilmasinda, karin olusumu diisiik vergi oranh iilkede olusacak tarzda

yiriitiilmektedir. Bunun yaninda 6rnegin yiiksek oranli vergi uygulayan bir iilkedeki

'8 Boskin ve Gale, s. 1.
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faaliyetlerin vergilenebilir gelirinin daha diisik hesaplanmasi i¢in sermaye
yatiriminin  finansmani; diistik vergi oranlhi iilkelerden aliman borglar ile
yapilabilmektedir. Karin kaydirilmasinda diger olas1 teknikler olarak, sabit
maliyetlerin (Ar-Ge, reklam gibi) ihtiyari dagitimi, patent ve markalar i¢in imtiyaz

ficreti tahakkuku sayilabilir.'™

Vergilerin verimlilik tizerine etkileri AR-GE faaliyetleri ile iliskilendirilmesi
gereken bir konudur. Verimlilik, yeni teknoloji ve yeni iiriinler dolayisiyla birim
maliyetler itibariyle daha yiiksek katma deger yaratabilmek demektir. Yeni teknoloji
ve yeni Uriin gelistirme faaliyetleri genellikle ¢ok uzun vadeli siireglerdir. Bu siirecte
gerek yeni teknoloji ve yeni {irlinler yaratmak i¢in gerekli olan girdilerin (vasifh
isglicli, materyal gibi) bilinyesindeki vergi ylikleri, gerekse bu faaliyetleri finanse
etmek icin kullanilacak igletme ici fonlarin (normal faaliyetlerden saglanan karlar)
vergiler nedeniyle asinmasi, bu faaliyetleri siirdiiriilemez hale getirebilir veya
firmalar1 bu konuda caydirabilir. Bu nedenle firmalarin verimlilik c¢abalarin
destekleyen bir vergi politikasinin bu faaliyetler iizerindeki vergi yiikiine yonelmesi

gerekir.

ABD'de yakin donemde verimlilik performansindaki zayiflik vergi tesvikleri
ile sermaye olusumunu ve iktisadi biliylime arasindaki iliskiyi yeniden giindeme
getirmistir. Ayrica enflasyonun efektif vergi yiikiinii artirdigi ve bunun da sermaye
performansinda azalma yoluyla verimlilik yavaslamasina neden oldugu

degerlendirmeleri yapilmaktadir."”

Hiiktimetler verimlilik artislarina iki yoldan etki edebilirler. Bunlardan
birincisi, dogrudan hiikiimet Ar-Ge harcamalart ve dogrudan fiziksel ve beseri
sermaye yatirimlaridir. EZitim gibi beseri yatirimlar verimliligi dogrudan artirabilir.
Ikincisi ise; vergi politikalar1 yoluyla 6zel sektdriin yatirim ve Ar-Ge harcamalarmin

maliyetlerini azaltmaktir.

'8 1 eibfritz, Thornton ve Bibbee, s. 27
' Hulten, s. 236.
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Verimlilik teknolojiyi c¢agristiran bir kavramdir. Giiniimiizde gelismis
iilkelerdeki firmalar temel rekabet avantajint1 sahip olmalarin1 teknolojiye
bor¢ludurlar. Yaratici fikirlerle beslenen ileri teknolojiye dayali endiistriler, firmalara
fiyatlarin1 dolayisiyla karliliklarini belirleyebilme avantaji sunmaktadir. Yiiksek
karlar ise firmalar agisindan siirekli biiylimeyi ve yeni pazarlara yayilmayi
saglamaktadir. Ancak verimlilik sadece yeni teknolojileri igermez, ayni zamanda
piyasaya yeni girisler olmasiyla mevcut olanlarin siirekli rekabet baskisi altinda
kalmasi, yeni iriinler veya {irilinlerde yenilik konusunda arayis iginde olmalarina
neden olmaktadir. Ozellikle yeni baslayan firmalar agisindan baslangi¢ maliyetleri
bliyiik 6nem tasir. Vergiler baslangic maliyetlerinin bir parcasi olarak bu anlamda

piyasaya yeni girisler agisindan bir engel teskil edebilir.

Gerek teknolojide yenilikler gerekse yeni tiriinler ve iirlinde yenilikler Ar-Ge
konusuyla alakalidir. Ar-Ge harcamalar kisa siirede mal ve hizmet satis gelirlerine
doniismediginden uzun siire firmalar {izerinde kalan bir maliyet unsuru olmaktadir.
Dolayisiyla Ar-Ge harcamalar1 i¢inde yer alan vergiler firmalar agisindan Ar-Ge

maliyetini artiran bir unsur olmaktadir.

Tasarruf ve yatirnmlar uzun doénem ekonomik performansin gelisimi icin
temeldir. Tasarruflar yatirimlar i¢in bir sinirdir ve yatirimlar ise verimlilik ve iktisadi
bilyiime icin anahtar biyikliktir."””' Ozellikle azgelismis ve gelismis ilkeler
bakimindan baglica iktisadi biiyime kisiti, yeterli sermaye birikiminin olmamasi
olarak kabul edilir. Sermaye birikiminin klasik kaynag: tasarruflardir. Tasarruflar
gerek hane halki gelirlerinden mal ve hizmet tiiketimi i¢in harcanmayan kisimlardan,
gerekse firma karlarmin dagitilmayip firmada tutulan kisimlarindan olusur. Hane
halki tasarruflar1 gerek yurticinde yerlesik olanlarin gerekse yabancilarin
tasarruflarindan finansal sermaye akimi yoluyla yurtigine gelenlerden olusur.
Yurtiginde yerlesik olanlarin tasarruf diizeyinin artmasinin iktisadi biiylime agisindan
negatif etkiler de yaratmasi s6z konusudur. Zira tasarruflar daha fazla mal ve hizmet
tiretim tiiketim dongiisii olarak isimlendirdigimiz iktisadi bliyiime olgusunun iiretim

tarafi icin her zaman olumlu iken tiiketim tarafi i¢in dyle olmayabilir. Tasarruf artisi,

'L eiibfritz, Thornton ve Bibbee, s. 17
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tilketim azalig1 anlamina gelebilecegi ic¢in iiretim tarafinin aktdrii olan firmalarin
karlilik beklentilerini olumsuz etkileyerek mal ve hizmet iiretim tiiketim dongiisiiniin
hem miktar olarak hem de cesitlilik olarak zayiflamasina yol agabilir. Diger yandan
giiniimiiziin kiiresellesme diizeyinde uluslararasi sermaye akimlar1 yatirimlarin

finansmani i¢in ¢ok dnemli bir kaynak haline gelmistir.

Bu cergevede vergilerin tasarruflar iizerine etkisi konusu, hane halkinin
tasarruflarina etkisi ve ililkeye yonelen yabanci finansal sermayeye etkisi olmak tizere
iki kategori altinda degerlendirilebilir.Vergilerin iilkeye uluslararasi finansal sermaye
akimlar1 {izerinde negatif etkiler dogurmasi beklenen bir durumdur. Hisse senedi,
tahvil ve mevduat gibi kisa vadeli yatirnm aracglarina yatirnm amaciyla gelen bu tiir
sermayenin vergi yiikii artis1 getiren vergi diizenlemelerine hizli tepki vererek hizli

bicimde tilkeyi terk etmesi s6z konusudur.

Cok uluslu sirket karlarinin transferinin de uluslararasi sermaye akimlarinin
bir pargast oldugu dikkate alindiginda, yalnizca finansal yatirim araglar tizerindeki
vergi ylklerine degil aym1 zamanda kazang vergilerinin de sermaye hareketleri

uzerinde etkili olmasi olasidir.

Finansal yatirnmlardan saglanan gelirlerin (baslica faiz ve temettii)
vergilenmesinde yerlesik olma esasi gegerlidir. Ancak pek ¢ok iilkede yerlesik
olmayanlara yapilan 6demelerden tevkifat yoluyla vergi alinmaktadir. Tevkifat
yoluyla alinabilecek maksimum vergi oranlar ise ikili vergi anlagmalar1 ile
belirlenebilmektedir. Yerlesik olanlarin yurtdisindan sagladiklar1 bu tiir gelirlerin
vergi idaresince tespitinin zorlugu, bireylerin finansal yatirimlarini yurtdigina
kaydirmasi sonucunu dogurmaktadir. Bu nedenle faiz gelirleri vergi dis1 birakilarak
tilkketim vergisi veya licretlerin vergilendirilmesine gegilerek, tasarruf ve yatirimlarin
Ozendirilmeye calisilmasi iilkelerce basvurulabilen bir yontemdir. Bunun ayni
zamanda tasarruf ve yatirim kararlarinin tamamen ekonomik temellere dayanmasi

gibi bir yarar doguracag da diisiinlilmiistiir. Vergi cennetleri olarak isimlendirilen
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iilkeler ya da bolgeler finansal sermayeyi ¢ekebilmek i¢in yabanci sermaye i¢in ¢ok

diisiik oranli ( ya da hi¢) vergi uygulamaktadirlar.'”?

Uluslararasi1 finansal piyasalar arasindaki entegrasyon, yurti¢i yatirimlarin
yurt i¢i tasarruf arzi ile sinirlanmasinin 6ntine gegmektedir. Dolayisiyla yatirimlarin
getirisini artirmaya yonelik vergi politikalari, yabanci sermayeyi tesvik ederek,
yurti¢i tasarruflarda bir artisa ihtiya¢ olmaksizin yurti¢i yatirimlar artirabilir. Benzer
bicimde yurtici tasarruflar1 artirmaya yonelik politikalar, yurt digina sermaye akimi

olasihiginda, yurt i¢i yatirimlara doniismeyebilir.'*

Vergilerin yurti¢i tasarruflara etkisi de uluslararasi sermaye akimlarinda
oldugu gibi hem tasarruflarin yonlendirildigi finansal yatirnm araclarinin getirileri
(faiz temettii) lizerindeki etkisi, hem de kazang ve tiiketim Tlizerinden alinan
vergilerin gelirin tiiketim-tasarruf paylasimina etkisi olmak iizere kategorize
edilebilir. Bunun yan1 sira vergileme, farkli tiikketim-tasarruf kaliplarina sahip hane
halki arasinda gelir transferi yaratarak da kamu 6zel tasarruf yapisin1 degistirerek de

toplam tasarruf diizeyini etkileyebilir.'*

Vergi politikalar ile ilgili 6nemli bir konuda, hane halkinin, sirketlerin nihai
sahipleri olarak, sirketlerin dagitilmamis karlarini kendi tasarruflarinin bir pargasi
olarak goriip géormedikleridir. Eger bdyle goriiyorlarsa, " See Through The Corporate
Veil", sirket kazanglar1 vergilemesindeki degisim toplam &zel tasarruflarn
etkilemeyebilir. Ornegin dagitilmayan sirket kazanglarma getirilen vergi indirimleri,
sirketlerin tasarruflarini (dagitilmayan kazang) artirirken, hane halkinin tasarruflar
buna bagli olarak ayni diizeyde azaltabilir. Hane halki ve sirket tasarruflar
arasindaki etkilesim iizerine yapilan bazi ampirik ¢alismalar hane halkinin
tasarruflarini sirketlerin dagitilmayan karlarindaki gelismelere uyarladiklarini ortaya

koymustur.'”

"2y a.gm.,s.28.

" Yagm,s. 8.

YYagm,s. 7.

15 1 eibfritz, Thornton ve Bibbee, s. 22.
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Isgiicii lizerinden alian vergiler (iicret gelir vergisi+ sosyal giivenlik katkilar)
OECD iilkelerinde hiikiimet gelirlerinin yaris1 civarina tekabiil etmektedir. Bu tiir
vergiler gerek iicretlilerin ¢alisma girdilerine gerekse igverenlerin isgiicii istthdami
kararlarma etki etmektedir. Sosyal 6demelerle bertaraf edilebilme imkani olsa da,
ticret lizerinden alinan vergiler, isgiicliniin calisma istegini azaltarak isgiicli arsina
negatif etki etmektedir. Daha yiiksek licret vergileri isgiicli maliyetlerini artirarak
emek talebini daraltmaktadir. Firmalar boyle durumda nominal {icretleri indirerek,
isgiicli maliyetlerinde vergilerden kaynaklanan artig dengelemeye calisacaktir. Ancak
bu dengeleme c¢abas1 isgiicli piyasasinin yapisina gore sonug alinabilir bir ¢abadir.
Isgiiciiniin nominal iicretlerde bir azalisa direng gdsterecegi hesap edilirse, emek
talebi karlilik azalacagindan emek talebinin kisilmasi s6z konusu olacak, bunun
sonucu olarak ya yatirimlarin azalmasi ya da sermaye-yogun iiretimin tekniklerine
kayis s0z konusu olacaktir. Dolayisiyla iicretler iizerinden alinan vergilerdeki bir
indirim emek arz ve talebini artirarak istihdamin artmasina, istihdam artis1 ise GSMH

artisina sebep olabilecektir.'”

Vergiler isgiicii arzin1 nasil etkiler? Calisma yasindaki bir bireyin isgiicii
piyasasina katilma karari iki bigimde olusur: Isgiicii piyasasina katilip katilmama
(calisip, ¢alismama) yoniinde verdigi karar, ikincisi eger ¢alisma karar1 verirse kag
saat calisacagl yoniinde verecegi karardir. Vergiler her iki karar iizerinde de etkili
olabilir. Ancak teoride vergilerin bu kararlar iizerindeki etkisinin yonii belirli
degildir. Bu belirsizligin arkasinda iicret lizerinden alman vergilerin dogurdugu ters
yonlii iki etki olan ikame etkisi ve gelir etkisi yatmaktadir. Gelir vergisinde bir artis,
bos zamanin g¢aligmaya gore nispi fiyatin1 artirarak calisma arzusunu azaltirken
(ikame etkisi), aynt zamanda belirli bir tiikketim seviyesini tutturma gayreti, vergi
sonras1 harcanabilir geliri vergi artis1 Oncesi diizeyine ¢ikarmak i¢in calisma
miktarin artirir (gelir etkisi). Bu etkenlerden hangisinin dominant olacagi isglicii arz
elastikiyetine baglhdir. Yeterince elastik bir arz egrisi, gelir vergisinde bir azalis

yoluyla, isgiicii arzinin artirilmasini olanakli kilmaktadir."’

1% 1 eibfritz, Thornton ve Bibbee, s. 33.
¥7Y a.gm,s. 39.
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Vergiler emek talebini nasil etkiler? Emek piyasasinin rekabet¢i oldugu
durumda emek vergilerindeki artis tamamiyla iscilerin tizerinde kalir ve issizlik
tizerinde ¢ok fazla etki dogurmaz. Ancak sendikal etkiler reel {icretlerin azalmasinin
onilinde direng¢ gostererek artan maliyet karsisinda isgiicli talebinin azalmasina yol
acabilir. Sendikalar vergi yiikiiniin bir kisminin igverenlere kaymasina neden olabilir.
Eger emek piyasasi rekabetci degilse isgiicli maliyetlerinin artis1 iki etki yaratir: Bir
yandan isgiicii talebini daraltarak issizligi artirir, diger yandan firmalar uzun
donemde isgilicii yerine sermayeyi ikame ederken sermayenin marjinal verimi

diiser.'”®

Isgiicii vergileri firmalar bakimidan emek ve sermayenin nispi fiyatlarini
degistirerek, sermayeye dogru bir ikameyi uyarmaktadir. Aynt zamanda O6zellikle
emek yogun endiistrilerde birim maliyetleri artirarak karlilig1 ve tiretimi azaltir. Her
iki etki de Ozellikle sermaye stokunun uyarlama icin gerekli zamana sahip oldugu
uzun donemde emek talebini azaltmaktadir. Daha da 6tesi bu etki 6zellikle sermaye
ile ikamesi daha kolay olan vasifsiz isglici bakimindan daha kuvvetli olma
egilimindedir. S6z konusu vergi etkilerinin biiyiikliigii emek talebinin emek

maliyetine gore elastikiyeti tarafindan belirlenir.'”®

Emek ve sermaye arasinda yiiksek seviyeli bir ikame edilebilirlik, daha
yiiksek isgiicli vergilerinin iktisadi biiylimeyi olumsuz etkilemesi gibi bir duruma
engel olabilir. Ayn1 miktarda iiretim daha sermaye yogun teknikle saglanabilir.
Ancak yatinnm talebinin emek maliyetlerine elastikiyetine bagli olarak emek
vergilerinin varlig1 gerek sermaye gerekse emegin daha diisiik olugsmasina da neden
olabilir. Yurti¢i yatirim talebi daha ytiksek isgiicii maliyetleri nedeniyle azaldigi

durumda bu sonug ortaya cikacaktir.

Baz1 yiiksek igsizlik olan {ilkelerde, issizlik probleminin halli i¢in isgiicii

tizerinde vergi yiikiiniin, O6zellik isle dogrudan baglantisi olan isveren bordro

18 Francesco Daveri ve Guido Tabellini, “Unemployment,Growth and Taxation in Industrial
Countries”, Economic Policy,Vol.15, Issue 30, April 2000, s. 1

" Leibfritz, Thornton ve Bibbee, s. 44

Y a.gm.,s. 45.
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vergilerinin azaltilmasi gerektigi goriisii savunulur. Bu tiir vergilerin yerine KDV
veya yesil vergiler Onerilir. Emek vergilerinden KDV'ye gecis konusunda bazi
analizler, her ne kadar kisa donemde bu gecisin iiretim maliyetlerine pozitif
yansimas1 s0z konusu olsa da is¢ilerin daha yiiksek tiiketim vergilerinin yol agtig1
reel iicret azaliglarinin telafisi icin daha yiliksek nominal iicret direngleri uzun

dénemde kisa dénemde yasanan maliyet azalisim bertaraf edecegi soylenir.”"!

2.2.4. Vergilerin Yatirnm Iklimine ve Iktisadi Biiyiimeye Etkisini Aciklayan
Bulgular

Bu boéliimde vergilerin yatirim iklimi ve iktisadi bilylimeye etkilerini analiz
eden bazi calisma bulgulara yer verilmistir. Bunlar; betimsel bulgular, anketlere
yonelik  bulgular ve verilere yonelik bulgular olmak {izere {ii¢ kategoride

degerlendirilmistir.

2.2.4.1. Betimsel Bulgular

I¢sel biiyiime modellerini kullanarak kapsamli vergi reformlarinin iktisadi
biiylimeye etkisini simiile etmek icin yakin donemde yapilmis teorik caligmalarda
farkli sonuglara ulasilmistir. Ornegin; Lucas (1990), gelir kaybina yol agmayacak
bicimde tiim sermaye gelirlerinden alinan vergilerin emek gelirlerinden alinan
vergilerle ikame edilmesi halinin biliyiime oraninda ihmal edilebilir bir etki
dogurdugu sonucuna ulagsmistir. Bunun yaninda Jones, Monelli ve Rossi (1993)
saptirict etki doguran tiim vergilerin elimine edilmesinin biiyiime oranini %4 ve %8
arasinda  artirabilecegi  sonucuna  ulagmustir.””>  Lucas, sermaye gelirleri
vergilemesinin elimine edilmesinin sermaye birikimini %35 oraninda artirabilecegini

tahmin etmigtir.”*

Py a.gm., s 45.

92 Larry E. Jones, Rodolfo E. Manuelli, and Peter E. Rossi. "Optimal Taxation in Models of
Endogenous Growth." Journal of Political Economy, No. 3, June, 1993, s. 485-517.

203 Lucas, s. 314.
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Lucas bir bagka ¢alismasinda, sermaye vergisini daha yiiksek bir emek vergisi
ile ikame etmenin yillik bazda kisi basina tiikketimi %1 oraninda arttirabilecegini
tahmin etmektedir. Cooley ve Hansen (1998) ise tiikketim vergisinin kullanilmasi

durumunda, bu artisin %1'in {izerinde olabilecegini gdstermislerdir.”**

Chow ve Zeng (2001), Neoklasik biiylime modelini esas alarak, gelismekte
olan bir ililkede yabanci sermaye girisindeki artisin daha yiiksek bir yurti¢i sermaye
stoku ve tiiketim seviyesine Onciilik ettigini gostermisler ve yabanci sermaye
miktarinin genel vergi oranindan etkilenecegi varsayimi altinda gelismekte olan bir
tilkenin, uzun dénemde sermaye birikimini tesvik etmek i¢in vergi oranlarini azaltici

politika takip etmeleri gerektigi sonucuna varmuslardir. **

Gelir vergileri ve tiiketim vergilerinin iktisadi biiylimeye etkilerini ayr1 ayri
analiz ettikleri g¢alismalarinda Ferretti ve Roubini (1998), teorik modellerinde
tilketim vergilerinin sadece tek temel bozucu etkisinin oldugunu gostermektedir.
Modelde vergiler verimli faaliyetler (isgiicii ve egitim) ve bos vakit i¢in harcanan
zaman arasindaki se¢imi ikincisi lehine etkilemekte ve bu yiizden iktisadi biiytimeyi
azaltmaktadir. Ayni etki gelir vergileri i¢in de s6z konusudur. Ancak gelir vergileri

buna ilaveten sermaye birikimi ve biiyiimeyi azaltan diger bozucu etkilere sahiptir.*®

2.2.3.2. Uygulamal Alana (Anketler) Yonelik Bulgular

Vergi oranlar1 tim {ilkelerde firmalarca faaliyetlerinin Oniindeki temel
engellerden biri olarak sayilmaktadir. Asagidaki tabloda Diinya Bankasi yatirim
iklimi anketinde firmalarin yatirimlarin 6niindeki on sekiz olas1 engel arasinda vergi
oranlarinin en biiyilk baski unsuru olarak sayildigr {lkelerin oranlarinm

gosterilmektedir.?”’

2% Enrique Mendoza ve Linda L Tesar, “The International Ramifications of Tax Reforms: Supply-
Side Economics in a Global Ecomomy”, The American Economic Review, Vol. 88,No.1, March
1998 s. 226.

5 Ying-Foon Chow ve Jinli Zeng, “Foreign Capital in a Neoclassical Model Of Growth”, Applied
Economics Letters, Vol.8, September 1999, s. 615.

2% Gian Maria Milesi-Ferretti ve Nouriel Roubini, “Growth Effects of Income and Consumption
Taxes”, Journal of Money, Credit and Banking,Vol.30, No.4, November 1998, s. 739

"World Develpoment Report 2005, a.g.m., s. 107.
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Tablo 2.2: Vergi Oranlarin1 Onemli Bir Engel Olarak Géren Firmalarin Oram

En Biiyiik Engel En Biiyiik Uc En Biiyiik Bes
Engel Arasinda Engel Arasinda
Tiim Ulkeler 18 56 82
Ust-Orta Gelir Grubu Ulkeler 40 90 100
Alt-Orta Gelir Grubu Ulkeler 12 35 71
Diisiik Gelir Grubu Ulkeler 11 56 83
Dogu Avrupa-Orta Asya 14 62 86
Sub-Saharan Afrika 33 67 83
Asya 14 29 71
Latin Amerika 50 50 50

Anket sonuglarina bakildiginda vergiler, yatirim iklimi a¢isindan 6nemli
bir yere sahiptir. Tiim iilkeler diizeyinde %82 gibi ¢ok yiiksek oranla firmalar
vergileri yatirimlarin 6niindeki en biiyiik bes engel arasinda saymaktadir. Ayni1
ankete gore Tirkiye’de firmalarin %38’1 vergileri engellerden biri olarak

saymaktadir.

Barlow ve Wender tarafindan 1955 yilinda DYY’larn1 belirleyicilerin neler
oldugunun tespitine yonelik anket c¢alismasinda 247 sirket yoneticisinin yurt
disindaki yatirim stratejileri hakkinda gortisleri alinmis ve yurt dig1 yatirnm karari
alma konusundaki 6n kosullarinin neler oldugunu sorulmustur. Alinan cevaplarda;
vergiler, ev sahibi iilke hiikiimetinin yabanci sirketleri tesviki, konvertibilite,
kamulagtirmalara karsi garanti ve ev sahibi iilkelerdeki politik istikrarin etkili
faktorler oldugu ortaya c¢ikmustir. Calismaya gore yoneticilerin sadece %10’u
vergileri etkili faktor olarak gérmektedir. Ayni bulgular Robinson’un 1961 yilinda

ikiyiizbes sirket nezdinde yiiriittiigii calismada da ortaya cikmustir.”®

Aharini tarafindan 1966 yilinda Amerikan imalat sanayisindeki firmalar
nezdinde yiiriitilen ¢aligma ev sahibi iilke tavizlerinin yatirim kararinda etkili

olmadigi, gelir vergisi muafiyetinin ¢ok zayif bir uyarici oldugu sonuglarina

2% T ouis T. Wells, Nancy J. Allen, Jacques Morisset ve Neda Pirnia, “Using Tax Incentives to
Cmpete for Foreign Investment”, Foreign Investment Advisory Service, 1997, Occasional Paper 15,
.76
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varmistir. Aharini’nin betimlemesiyle; “Vergi muafiyeti yemek sonrasi tath gibidir,

olmast iyidir ancak yemek ortada yoksa pek bir katkist yoktur??’

Otuzlar Grubunun 1984 yilindaki elli iki ¢ok uluslu sirketi kapsayan anket
calismasinda DYY’1 etkileyen ondokuz faktor tespit edilmis ve ev sahibi iilke
tavizleri (vergi tavizleri dahil) gelismekte olan iilkelerde yedinci sirada sanayilesmis

iilkelerde sekizinci sirada yer almustir.*'

TEPAV tarafindan Tiirkiye i¢in gergeklestirilen Yatirnrm  Ortami
Degerlendirme Anketi (YODA) yatirim ikliminin saha ¢alismasina dayali analizi
konusunda iyi bir ornek teskil etmektedir. YODA, 5 ayr1 bolge ve 19 sehirden
1300’1 imalat ve 200’i hizmet sektoriine ait olmak iizere toplam 1500 firmay1
kapsayan bir anket calismasidir. Segilen 6rneklemin popiilasyonu temsil giicii % 80
olarak tespit edilmistir. Orneklemi olusturan sektorler, tekstil, gida, kimya, metal,
makine, elektronik ve otomotiv olarak siralanabilir. Yapilan ¢alismayla is yapmanin
ontindeki engellerin tanimlanmasi ve firma performansi ile yatirim iklimi arasindaki
iligkinin ortaya ¢ikarilmasit amaclanmistir. Caligmanin diger amaglar1 ise anket
sonuglarina dayali olarak tilkelerarasi karsilastirma imkani ve politika Onerileri
saglamasi olarak degerlendirilebilir. Anketin vergi uygulamalarina iliskin sonuglar
degerlendirildiginde; islerin biiylimesi Oniindeki en biiyiik engelin vergi oranlar
oldugu sonucuna ulagilmaktadir. Makro ekonomik belirsizlik ve vergi idaresi ve
mevzuatina iliskin problemler, vergi oranlarmi takip eden diger biiylik engeller
olarak goriilmektedir. Firmalar Olceklerine gore siniflandirildiginda ise vergi
oranlarin1 en biiylik engel olarak goren firmalarin genellikle kiigiik 6lgekli firmalar
oldugu dikkat cekmektedir. Sektorel bazda bir siniflandirma yapildiginda ise; vergi
oranlarmmi en biiylik engel olarak goren firmalarin biiyiik ¢ogunlugunun makine
sanayi sektoriinde yer aldigi tespit edilmistir. Konu vergi mevzuati agisindan ele
alindiginda, vergi mevzuatint en biiyiik engellerden biri olarak goren firmalarin

biiylik cogunlugu mikro boyuttaki firmalardir ve tekstil sektdriinde yer almaktadir.

2y a.gm., s. 76.
210 Wells, Allen, Morisset ve Pirnia, s. 76.
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Sekil 2.1: Yatirim Ortami1 Degerlendirme Anketi Vergi Sonuglari

Telekomiinikasyon :;:l

ArsalArazi Tedariki ]
Nakliye
Bektrik

is Ruhsati ve Faaliyet izinleri

Sug, Hirsizlik ve Kargaga -

Gimrik islemleri

Mevcut igcilerin Vasif ve Egitim Seviyeleri |

Mevzuatta Belirsizlik

Finansmana Erigim

Yasal Sistem/ihtilaf Cozim

isci Mevzuati

Finansmanin Maliyeti |
Rekabet Digi Uygulamalar

Yolsuzluk | |

Vergi idaresi ve Mevzuat %

Makroekonomik Belirsizlik ]

Vergi Oranlan %

Kaynak: http://www.tepav.org.tr/tur/admin/dosyabul/upload/130506_TAX BoUn.pdf.

Cesitli iilkelerde yapilan arastirmalarda vergilerin yatirimlar agisindan kayda
deger bir 6neme sahip oldugu oraya ¢ikmistir. Yatirim iklimi agisindan vergileri bu
kadar o6n plana ¢ikaran temel neden, {iretim ve yeni {irlin gelistirme maliyetlerini
ciddi sekilde etkilemesidir. Uretim maliyetleri; yabanci rakiplerin baskisi, diger
mevzuata uyum maliyeti, yerli rakiplerin baskis1 ve vergi politikasi ile muhasebe
mevzuat1 tarafindan etkilenmektedir ve bunlarin i¢inde en biiyiik pay1 vergi politikasi
ile muhasebe mevzuati olusturmaktadir. Vergi politikas1 ve muhasebe mevzuatini,
iiriin gelistirme ve iretim artis1 Onlinde engel olarak gdren firmalarin biiyilik
cogunlugu kiigiik oOlgekli firmalardir ve makine veya tekstil sektoriinde yer
almaktadir. Vergilerin ayn1 zamanda rekabet ortamini da bozarak haksiz rekabete
neden oldugu yargisi, bu calismada ve benzeri cesitli ¢alismalarda elde edilen
bulgularla desteklenmektedir. Anket sonuglar1 6zellikle 6denmeyen kurumlar ve

katma deger wvergilerinin bu haksiz rekabet ortamina katki sagladigini
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gostermektedir. Odenmeyen katma deger vergisi konusu biraz daha ayrintili ele
alinacak olursa, mikro 6l¢ekli firmalarla ¢ok biiylik 6lgekli firmalarim KDV 6deme
Odevlerini yerine getirmediklerini ve s6z konusu firmalarin biiyiikk ¢cogunlugunun
elektrikli makine ve ulagim araglar1 sektoriinde yer aldigini séylemek miimkiindiir.
Ulasgilan sonuglar Kurumlar Vergisi 6demelerine iliskin olarak da benzer yorumlari
dogrulamaktadir. Burada da mikro Olgekli firmalar ve ¢ok biiyiik 6l¢ekli firmalar
vergi 6demelerine sadik kalmamakta ve bu firmalar yine makine ve ulagim araclar

sektoriinde yer almaktadir.

Vergi yiikii, devlet diizenlemeleri, biirokrasi, zayif kurumsal yap1, yolsuzluk
gibi nedenler kayitdisi ekonimiyi yaratmakta ve artan kayitdisilik haksiz rekabet
ortamin1 desteklemektedir. Kayitdisi ekonomiyi kisaca, GSMH’nin bilinen istatistik
yontemlerle Olclilemeyen veya kayit altina alinamayan kismi olarak tanimlamak
miimkiindiir. Kayit altina alinamayan bu kesim vergi 6dememekte ve vergi ddeyen
diger firmalara kars1 rekabet avantaji elde etmektedir. Bu sekilde ortaya ¢ikan haksiz
rekabet ortam1 ayn1 zamanda kamu otoritesine duyulan gilivenin azalmasi gibi sosyal
problemlere de neden olmaktadir. Diinyada ve iilkemizde 6zellikle son otuz yilda
kayit dis1 ekonomi ve ¢oziim Onerilerine iliskin yapilan arastirmalarin sayisi oldukca
artmustir. Calismalarda cesitli istatistik ve ekonometrik modeller kullanilmakla
beraber, literatlirdeki son arastirmalar MIMIC (Multiple Indicators and Multiple
Causes) model iizerinde yogunlagsmaktadir. Tiirk¢e adiyla coklu sebepler ve ¢oklu
gostergeler olarak anilan model, degerleri kesin olarak gozlemlenemeyen bir
degiskeni yine bu degiskenin gozlemlenebilen sebepleri ve gostergeleriyle
aciklamaktadir. TEPAV tarafindan olusturulan MIMIC model sonuglari da
kayitdisiligin en biiyiik sebepleri olarak isgiicii maliyetleri ve vergi politikasini igaret

etmektedir.

Firmalar iglerin biiylimesi oniindeki en biiylik engel olarak vergi oranlarim
gormektedir. Yiiksek vergi oranlariyla birlikte artan vergi yiikii de kayitdisi ekonomi
yoluyla haksiz rekabet ortami yaratmakta ve ekonomik problemlerle beraber sosyal

problemlere de neden olmakta ve yatirim ortamu {izerinde negatif etki yaratmaktadir.
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Vergi politikasi yalnizca yiiksek vergi oranlariyla degil ayn1 zamanda biirokratik bir

engel olarak da islerin biiylime hizin1 kesmektedir.

2.2.3.3. Verilere Yonelik Bulgular

Verilere dayali bulgular iki kategori altinda incelenmistir. Evvelce de ifade
edildigi tlizere iyi bir yatirim ikliminin ara ¢iktis1 yatirimlar nihai ¢iktis1 ise iktisadi
bliylimenin hizlanmasidir. Bu c¢ergevede konu yatirimlar ve iktisadi biiylime

acisindan ayr1 ayri incelenmektedir.

Vergilerin tasarruflar, yatirim (beseri sermaye dahil), isgiicii ve {liretim
faktorleri arasinda olasi ikame iizerine etkileri konusunda toptanci (top-down)
yaklagim benimsemis bir kisim c¢alismalar, vergilerin kisi basi gelir ve biiyiime
lizerine etkisini makro seviyede tespit etmeye ¢alismistir. Bunlarin bir kismi vergiler
/GSMH orani ile kisi bas1 reel GSMH biiylime orani arasinda anlamli bir negatif

iligkinin oldugunu tespit etmistir.?"!

Pek c¢ok iktisatgt OECD iilkelerinde 1970'lerin ortalarindan itibaren olusan
diisiik iktisadi biiylime oranlar1 ve yiiksek igsizlik oranlarini, vergi yiikiindeki genel
artiglar ile vergi sistemlerinin tasarruf, calisma ve yatirim giidiilerine etkisi gibi 6zel
karakteristiklerine bagladilar.212 Bu iilkelerde 1960-1980 déneminde vergi gelirleri,
GSMH'in yiizdesi olarak, %5 puan (%27'den %32’ye) ve 1980-1995 doneminde
%2.8 puan (%32'den, %34.8'e) artmistir.213 Leibfritz, Thornton ve Bibbee (1997),
bu iilkelerin verilerini kullanarak Ortalama Vergi Orami (Vergi Gelirleri/GSMH),
Marjinal Vergi Oran1 (Vergi Gelirleri Artisi/Nominal GSMH artis1) ve Ortalama
Dolaysiz Vergi Orani (Sermaye Gelir Vergisi ve Ucret Vergisi oranlarinin
ortalamast/GSMH) ile biiylime orani arasinda 1980-1995 donemi i¢in negatif bir

iligkinin varligini tespit etmiglerdir. Analiz sonucuna gore %10 puanlik daha yiiksek

211 L eibfritz, Thornton ve Bibbee, s. 10.
2y agm.,s. 7.
By agm.,s. 14.
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bir vergileme kabaca %0.5 puan daha diisiik bir biiyiime oranina tekabiil

etmektedir.>'

Knoester’in (1991) ampirik modeline gére Almanya, Hollanda, Ingiltere ve
ABD’de kamu harcamalarinda indirimle finanse edilen GSYIH’nin %]1°i oranindaki
bir dolaysiz vergi indiriminin biiyliime ve istthdamla ilgili degiskenlerde 1 ve 5 yillik

dénemlerde doguracag etkiler asagidaki tabloda gosterilmistir.*'®

Tablo 2.3: Dolaysiz Vergilerdeki Diislisiin GSMH Etkisi

Almanya Hollanda | Ingiltere ABD
Y1l Sonra Seviye Degisimi 1 5 1 5 1 5 1[5
Kar orani (%GSMH) 0.6 1.1 1] 1.2 1 1 0.6/0.8
Yatirim orani (%GSMH) 0] 0.7 0.1/ 0.8 0| 04 0.1/0.5

Uretim Hacmi (%) 04| 2.6 0.7] 2.6 -0.1] 15 0.5]2.1

Enflasyon Orani (%) -0.6] -1.9 -1.6| -2.2| -0.6 41 -02]-19
Ihracat Hacmi (%) 0.1] 0.7 0] 09| 02] 13] -0.1]0.3
Kapasite Kullanimi1 (%) 03] 1.3 0.6 0.7] -03| 04 0.5]104
Ozel istihdam (%) 02| 2.7 02| 1.7] 01| 1,7] 04[24
Issizlik Orani (%) -0.2] -2.1 -0.2| -1.3] -0.1] -1,3 -0.3]-2

Kamu Aciklar1 (% GSMH) 0] -04 0.1] -0.2 0] -0,2 0]-0.2

Mundell’e gore dolaysiz vergi indirimlerinin dolayli vergi artiglari ile finanse
edildigi durumda, iktisadi biiyiimeyi genisletici etkiler dogmamaktadir. Knoester de
aynit goriisii savunarak vergi indirimlerinden beklenen etkilerin ortaya ¢ikmasi icin
dolaysiz vergi indirimlerinin dolayli vergilerle telafi edilmemesi gerektigini
sOylemektedir. Ayni sekilde crowding-out etkisinin olusmamasi igin vergi
indirimlerinin bor¢lanma ile finanse edilmemesi, kamu harcamalarinda indirim

yoluyla finanse edilmesi lazimdir.*'®

Dalamagas (2001) G7 iilkelerinin verilerini kullanarak vergi oranlarinin

bliylimeye etkisini igsel biiyiime modeli c¢ercevesinde gelistirdigi iiretim

4 Leibfritz, Thornton ve Bibbee, s. 16.
Y a.gm., s. 546.
216 Knoester, s. 546.
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fonksiyonunu kullanarak test etmistir. Dinamik Laffer egrisinin gecerliliginin
ampirik olarak test edilmesinde veri kamu harcama diizeyinde ortalama vergi
oranlarinin giderek diisiiriildiigii bir siirecte ortalama biitce agiklarinin zaman iginde
azalmasi beklenir. Dalamagas’in yaptig1 tahminlemede vergi oranlar1 marjinal {iretim
fonksiyonu denkleminde tiim G7 iilkeleri i¢in (Fransa hari¢) anlamli katsayiya
sahiptir. Bu sonu¢ 0zel yatirnmlarin verimliligin artirilmasinda daha diisiik vergi
oranlarinin dnemini ortaya koymaktadir. Tahminlemede ortaya ¢ikan diger onemli
bir sonug, 6zel sermaye getiri oran1 kamu sermaye stokundaki degisimlere tepki

vermektedir.

Rebolo’ya (1991) gore fiziksel ve beseri sermaye birikimini etkileyen iktisat
politikalar1 (6zellikle vergileme) iilkelerarasi gelir farklarimin ve uzun donemli
biliylime siirecinin 6nemli bir nedenidir. Kii¢iik boyutlu acik ekonomilerde iktisat
politikalarmin etkileri kalkinma tuzaklarima ya da kalkinma mucizelerine yol
acabilmektedir. Vergilemenin ekonomik refah iizerinde de etkileri vardir. Temel igsel
biliylime modellerinde gelir vergisi oranlarindaki %10’luk artisin etkisi, neo-klasik

biiylime modeline gore kirk kat daha giiglii olabilmektedir.

Fazzari ve Benjamin Herzon’a goére (1996) Sermaye kazanglarinda vergi
oraninin azaltilmasi, yatirimeilarin karli yatirimlardan sagladiklart gelirin vergiye
giden kismini azaltarak, yani bagka bir ifade ile vergi sonrasi net getiriyi artirarak
yatirimi daha fazla tesvik eder. Yatirim artisi ise daha saglam bir ekonomiyi, daha
hizli teknolojik ilerlemeyi ve sonugta daha hizli iktisadi bilylimeyi beraberinde

getirir.

Romer’e gore yatirimlarin seviyesi 6zel girisimcilerce gelecekte elde edilecek
kar beklentilerine gore belirleniyorsa, daha yiiksek vergi oranlar1 yatirimlarin getiri
oranini azaltarak yatinm oranini ve bdylelikle uzun dénemli biiylimeyi negatif
yonde etkiler. King ve Rebelo (1990) ise emek ve sermaye gelirleri iizerindeki
vergilerin bu birikimlerin getirilerini azaltmak suretiyle gerek beseri gerekse fiziksel

sermaye biriktirme giidiisiinii ters yonlii etkileyecegini sdylemektedir.
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Yurti¢i yatirimlarin belirleyicileri ile ilgili baz1 ampirik ¢alismalarda, sermaye
maliyetinin toplam fiziksel sermaye stoku iizerinde 6nemli etkisinin oldugu tespit
edilmistir. Dolayisiyla efektif marjinal vergi oranlarinin azaltilmasinin uzun dénemde
yatirimlar1 artirmast beklenir. Ozellikle dogrudan yabanci yatirimlar {izerindeki
etkisinin tespiti daha kolay gibi goriinmektedir. Uluslararast finansal piyasalarin
biitiinlestigi ve de dolayisiyla diinya faiz oraninin iilke i¢i politikalardan bagimsiz
olarak belirlendigi bir ortamda, yurtici yatirimlar iizerine getirilen ilave bir vergileme
dogrudan yabanci yatirnmlarin caydirilmasina ve hatta yurtdisina sermaye akimina

neden olabilir.”!’

Mendoza, Milesi-Ferretti ve Asea (1996) calismasinda yer alan OECD
tilkelerinin verileri kullanilarak c¢izilen diyagrama gore, sermaye gelir vergileri ile
yatirim oranlart arasinda ilimli bir negatif iligki goriilmektedir. Vergiler yoluyla
yatirimlar1 artirabilmenin bir kosulu yabanci sermaye girisinin varligidir. Vergi
oranlarinin diislisli, yurti¢i tasarrufun degismedigi ve yabanci sermaye girisinin

olmadig1 durumda yatirimlari etkileyebilme kabiliyetine haiz olmayacaktir.*'®

Morisset, Pirnia, Allen ve Wells’e (1999) gore dogrudan yabanci yatirimlarin
vergi oranlarindaki yillik degisime tepkimesine iliskin zaman serisi tahminlerine
dayali ekonometrik analizlerin pek ¢ogu anket c¢alismalarindaki sonuglart dogrular
niteliktedir. Yatirimcilar genelde yatirim kararlarini alirken piyasa ve politika
faktorlerinden etkilenmekte vergiler ise az bir etkiye sahip gériinmektedir. Ornegin;
Root ve Ahmed’in (1978) kirk bir gelismekte olan {ilkenin verilerini kullanarak
yaptig1 ¢aligmada, kurumlar vergisi oran1 DYY {izerinde bir etkiye sahipken, vergi
tesvik kanunlarinin etkisinin olmadigi sonucuna ulasmistir. Agoda da yirmi Afrika
iilkesinde 46 imalat yatirnmi olan 33 Amerikan firmasi iizerinde yaptig1 ¢alismada

vergi tegviklerinin DY Y nin belirleyicisi olmadigi sonucuna ulasmstir.

Literatiirde yer alan bulgulardan birisi de vergi oranlarinin yatirim
kararlarinin {izerindeki etkisinin ihracata giidiimlii endiistrilerde yurti¢i pazara

yonelen endiistrilere nazaran daha fazla oldugudur. Konfeksiyon gibi ihracata dayal

Ty agm.,s. 8
218Engen ve Skinner, a.g.m., s. 14.
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sektorlerde firmalar oldukca rekabet¢i bir ortamda ¢ok diisiik kar marjlariyla faaliyet
gosterdiklerinden vergiler maliyetin 6nemli bir parcasi olabilir ve olduk¢a da mobil

olduklarindan daha avantajli vergi rejimlerine kayabilirler.*"

Maliyetin belirleyici oldugu yeni baslayan firmalarda da tesvikler yatirim yeri
se¢imi mevcut bir sirketin kar artisin1 amaglayan sirketin ilave yatirimlarina nazaran
daha etkili olabilir. Rolfe ve digerleri (1993) ve Coyne (1994) ise kiigiik
yatirimeilarin vergi tesviklerine biiyilik yatirimeilara nazaran daha duyarli olduklarin

tespit etmistir.

Billington (2000), yedi sanayilesmis tlke icin; ABD, Japonya, Fransa,
Almanya, Avustralya, Kanada ve Ingiltere'nin 1986-1993 arasi doneminin geyrek
yillik verilerini kullanarak, ¢ok uluslu sirketlerin yerlesim yeri stirecinde etkili olan
faktorlerin analizine girismistir. Ikinci olarak Ingiltere'de yerlesim karari alan
sirketler bakimindan iilke i¢cinde bdlge seciminde etkili olan faktorleri aragtirmistir.
Bu konuda Ingiltere'de on bir bdlge analize dahil edilmistir. Analiz sonuglarma gére
yasal kurumlar vergisi oran1 ve DYY arasindaki iligski negatiftir. Daha yiiksek GSMH
diizeyi daha fazla DYY ¢ekmektedir. Ayni sekilde reel GSMH biiyiimesi ve DYY
arasindaki iliski pozitif yonliidiir. Issizlik ve DYY arasinda da pozitif yonlii bir iliski

s0z konusudur.

Boskin ve Gale (1999), ABD’nin 1950-1979 donemi DYY ve 1950-1976
donemi DIA istatistiklerini kullanarak DY'Y ve DIA’in net getiri oranlarina duyarl
oldugu sonucuna ulagsmigtir. Tahmin sonucuna goére ABD’deki yatirimlarda bir
dolarlik bir artisa yol acacak vergi sonrast getiri oranini artirici bir vergi politikasi,
bu bir dolarin sekiz cent ile yirmiyedi centlik boliimiiniin DYY’dan olusmasina
neden olmaktadir. Cesitli calismalarda ABD’de 1981-1982 arasi donemde efektif
marjinal vergi oranlarindaki yatirim tesviklerinin efektif kurumlar vergisi oran1 %20-
%35 oraninda azalttig1, bunun ise yabancilarin ortalama net getiri oranin1 %10-17
oraninda artirdig1 sonucuna ulasilmistir. (Auerbach 1983, Feldstein and Jun 1986,

Gravelle 1983, Hulten ve Robertson 1983’den aktaran Boskin ve Gale (1999)).

19 Wells, Allen, Morisset ve Pirnia, a.g.m. s. 82.
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Boskin ve Gale (1999), yabancilarin ABD’deki yatirimlarin ortalama getiri
oranlarinda bu diizeyde bir artisin DIA’da %2-4 oraninda bir artisa yol acabilecegini
tahmin etmislerdir. Boskin ve Gale’in tahmin sonuglarina gore yeni yatirimlarda
hizlandirilmig amortisman uygulamasi veya vergi kredisi efektif marjinal kurumlar
vergisi oranini %10 oraninda azaltarak DYY net getirisi iizerindeki etkisi yoluyla

DYY’lar1 %9 oraninda artirabilir.

Yatirnm vergi kredisi tesvikinin makine-teghizat yatirimlarina etkisinin
izlenebilecegi iki godsterge mevcuttur. Birincisi; GSYIH’nin makine-techizat
liretimine ait orani, ikincisi yatirim harcamalarinin yillik artig oranmidir. Karier (1991),
bu iki ol¢iitii kullanarak yatirim vergi kredisi ile makine-techizat yatirimlari arasinda
istatistiki olarak anlamli bir iliski olmadigi sonucuna ulagsmistir. Calismada vergi
sonras1 her bir dolarlik sirket karinin oniki centinin igyeri ve techizat yatirimlarina
harcanirken, kalaninin temettii, finansal yatirimlara harcandig1 hesaplanmistir. Diger
yandan marjinal kurumlar vergisi oraninda ABD’de zaman i¢indeki diisiisiinde
makine-techizat yatirimlarda pozitif etki yaptigina dair bir kanit olusmadig1 sonucuna
varilmigtir. Bu bulgular 1s1ginda Karier, vergi tesviklerinin 6zel sektor yatirimlarini
uygulamada etkisiz kalmasinin, agirhigin kamu yatirimlarinin  artirilmasina

kaydirilmas: gerektigi degerlendirmesini yapmaktadir.**

DYY girisinde etkili olan faktorler konusunda yapilan ampirik ¢aligmalarda
pek c¢ok degisken analize dahil edilmis ve farkli caligmalarda farkli sonuglara
ulagilmistir. Chakrabarti (2001), DYY'nin belirleyicileri konusunda gec¢miste

yapilmis ampirik ¢aligsmalarin sonuclarini tablo halinde gostermektedir.

Tablodan anlagilacagi iizere ampirik calismalarin ¢ogunda vergi oranlari

dogrudan yabanci yatirimlar1 negatif yonde etkilemektedir.

% Thomas Karier, “Business Tax Incentives and Investments”, The Jerome Levy Economics Institute
and Eastern Washington University, Working Paper No.103, February 1994, s. 20
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Tablo 2.4: Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Belirleyicileri

DYY Uzerine Etkisi
Belirleyiciler Pozitif Negatif Anlamsiz
-Piyasa biiyiikliigii X(18)
-Isgiicii maliyetleri X(4) X(7) X(6)
-Ticaret engelleri X(2) X(1) X(2)
-Biiyiime oram X(5) X(2)
-Acikhk X(4) X(2)
-Dis Ticaret Acig1 X(3) X(6)
-Doviz kuru XD X(5) X(4)
-Vergi oranlari X X(9) X4

Fletcher (2002), Singapur, Hong-Kong, Kambogya, Vietnam, Malezya, Kore,
Tayland, Cin ve Filipinlerin yer aldigi Asya Ulkeleri igin DYY (GSYiH'nin orani
olarak) ve standart kurumlar vergisi orani arasinda zayif negatif yonlii bir iligskinin

varligini ortaya koymustur.

Daveri ve Tabellini (2002), gelismis iilkelerde sermaye ve istihdam {izerinden
aliman vergilerin, iktisadi biliylime, yatirimlar ve reel iicretler iizerindeki etkilerini
arastirmaktadir. Son otuz yillik dénemde Avrupa'da gozlemlenen issizlik artist ve
biiyiimede gerileme, artan isgiicii maliyetlerinden kaynaklanmaktadir. Ozel
sektordeki briit reel iicretler toplam faktor verimliliginden %15 puan daha fazla
artmistir. Ayn1 donemde ABD'de ise isgiicii maliyetleri hafif sekilde azalmistir.
Avrupa'da iggiicli maliyetlerinin artig sebeplerinden birisi emek tizerindeki vergilerin
artmasidir. Kita Avrupa'sinda 1965-1970 arast donemde %28 olan sosyal giivenlik
katkilar1 dahil emek tizerindeki efektif vergi oran1 1991-1995 arasi donemde %48'e
cikmigtir. Ayni1 donemde ortalama issizlik oran1 %2.5'den %10.5'e yiikselirken, kisi
bast GSMH biiylimesi yillik %4.2'den %]l'e, yatirimlarin GSMH oran1 %27.5'ten
%24.5'e gerilemistir. IMF'nin tahminlerine gore sermaye-emek orani AB ig¢inde
1970-1995 aras1 donemde iki kattan fazla artarken, ayn1 donemde ABD'de sadece
%25 artmistir. Daveri ve Tabellini (2002)’ye gore bu veriler emek {izerindeki daha
yiiksek vergilerin daha yiiksek reel ticretlere yol agtig1 argiimanini desteklemektedir.
Yani emek vergilerindeki artislar biiylik Olgiide reel licretlere yansiyarak isgiicii

maliyetlerinin artisina yol agarken issizlige ve sermaye-emek oraninin artmasindan
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dolay1 sermaye verimliliginde nispi azalisa ve bu yolla is¢i basina GSMH azalisina

yol agmustir.

Politika yapicilar arasinda daha diisiik kurumlar vergisi ve sermaye kazanglari
vergi oranlar1 yabanci yatirimlar1 ¢ekebilmede esasli unsurdur. Latin Amerika ve
Karayiplerde’ki pek ¢ok tlke, diger gelismekte olan {ilkelerde oldugu gibi, vergi
tesvikleri yoluyla yabanci yatirimcilart ¢ekmeye ve boylelikle komsu veya benzer
nitelikteki {lilkelere kaymalarin1 6nlemeye calistilar. Bu cergevede belli basl Latin
Amerika tlkelerinde son 20 yillik donemde yabanci yatirimcilar iizerindeki vergi

yiikii yar1 yartya azaldi. **!

Daveri ve Tabellini’nin (2000), 14 sanayilesmis {ilkenin verilerini kullanarak
yapmis oldugu ampirik ¢alismanin sonuglarina gore biiylime ve emek ve sermaye
vergileri arasinda zayif bir negatif iliski mevcuttur ve issizlik sistematik bi¢cimde
bliylime ve yatirimlarla negatif yonli iliski igerisindedir. Daveri ve Tabellini’nin
calismasinda ortaya ¢ikan diger 6nemli bir sonug sadece istihdam vergilerinin igsizlik
tizerinde etkiye sahip oldugudur. Tiiketim vergilerinin issizlige bir etkisi yoktur.
Bunun nedeni istihdam vergileri istihdam edilme hali ile isttihdamda yer almama hali
(kayit dis1 ¢alisip gelir elde etme) arasinda fark yaratirken, tiiketim vergilerinin her

iki halde de kag¢inilmaz olusudur.

Ampirik ¢calismalara gore emek {izerinden alinan vergiler is¢ilerin eline gegen
ile isverenin 6dedigi iicret arasinda fark yaratarak istthdamin ve potansiyel c¢ikti
diizeyinin azalmasina yol acabilmektedir. Ozellikle esnek olmayan isgiicii piyasasina
sahip tilkelerde, isgiicli vergileri igverenler iizerinde kalmakta, bu ise isgiicii talebini

ve dolayistyla istihdam azaltmaktadir.”?

Amerikan ekonomisine iligkin bazi1 ampirik ¢aligmalara yer veren Engen ve
Skinner (1996), bu calismalarin genel olarak isgiicii arz1 ile ABD'deki vergileme

politikas1 degisimlerde olduk¢a ciizi bir iligkinin varligina isaret ettiklerini

2! Valpy Fitzgerald, “International Tax Co-operation and Capital Mobility”, Oxford Development
Studies,Vol.30,No.3, 2002, s. 251
22y agm.,s. 9
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s0ylemektedir. Engen ve Skinner’e (1996) gore vergi degisimlerinin uyardig isgiicli
arz1 artigi, (isgiiciine katilim yoluyla veya ¢alisma siiresinin artirilmasi yoluyla) kisa
donemde GSMH seviyesini artirabilecek olsa da uzun dénemde biiylime oraninda
kalic1 artig saglayabilecek vergi politikast uyarimli degisim ancak egitim veya beseri
sermaye birikimi artig1 yoluyla gergeklesebilir. Romer (1990), Mankiw, Romer ve
Weil (1992) ve Judsan (1996) beseri sermayenin istatistiki ve ekonomik olarak

iktisadi biiylimenin 6nemli bir belirleyicisi oldugu yoniinde bulgular elde etmistir.

2.3. YATIRIM IKLIMININ IYILESTIRILMESINE YONELIK VERGI
POLITIKASI ARACLARI

Tarih boyunca, hiikiimetler ¢ok degisik yollarla gelir temini yoluna
gitmiglerdir. Ganimet elde etme, monopoller yaratma, topraklarin, tiretimin, gelirin,
islemlerin ve tiiketimin vergilenmesi gibi. Gelirlerin vergilenmesi oldukca yeni bir
olgudur. Ilk gelir vergisi 1797°de Dutch Batavian Rebublic’te uygulanmaya
baslanmigtir. ABD’de kurumlar vergisi 1909°da, kisisel gelir vergisi ise 1913’°te
uygulanmaya baslanmistir. KDV ise daha da yeni bir vergileme rejimidir. Ilk olarak

Fransa’da 1948’de uygulanmis ve 1970-1980’lerde yaygmlasmistir.”?’

Vergiler devletin egemenliginin simgesi ve ayni zamanda fonksiyonlarini
yerine getirebilmesinin zorunlu bir unsurudur. Hilkiimranligiin bir simgesi olmakla
birlikte devlet, vergi toplarken tamamen de sinirsiz ve kuralsiz bir yetkiye de sahip
degildir. En azindan giiniimiiziin demokrasi ve hukuk istiinliigiine dayali modern
toplumlarinda bu boyledir. Dolayisiyla vergilemede belli bir takim ilke ve kurallarin
olmasi kagiilmazdir. Kamu maliyesi teorisinde sayila gelen bir takim vergileme
ilkeleri bulunmaktadir. Bunlarin arasinda en Onemlilerinden birisi hi¢ kuskusuz
vergilerin adil olmasi ilkesidir. Esasen adalet giiniimiiziin modern devletinin en

birincil onceligidir.

Vergilemenin temel gerek¢esi, kamu harcamalarina finansman saglamaktir.

Cagdas devlet anlayisinda, devletin iktisadi ve ticari yasamda salt gelir elde etme

¥ Diinya Bankas1 2005, s. 106.
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amaciyla yer almasi tasvip gormemektedir. Yakin zamanda tiim diinyada gézlemlenen
Ozellestirme cabalar1 bu anlayisin bir sonucudur. Devletin iktisadi ve ticari yasamda
bir girisimci gibi gelir ya da kar etme amaciyla yer almama egilimini doguran temel
saik hi¢ siliphesiz verimsizlikle alakalidir. Kamu ticari ve smai kuruluslarinda

verimsizligi doguran faktorlerin basinda da yolsuzluk, kayirma, gibi konular gelmistir.

Vergilerin adil olma ilkesi, vergileme sirasinda higbir yurttasa negatif veya
pozitif ayrimcilik yapilmamasi, yani ¢ok 6z olarak tiim yurttaglardan ayni 6lgiide
vergi toplanmasini gerekli kilar. Anayasamizda bu ilke “Herkes mali giiciine gore
vergi 0demekle miikelleftir” ibaresi ile yer almistir. Diger yandan vergi politikasi,
devletin ekonomik, sosyal, askeri politikalar1 ile de uyumlu olmak durumundadir.
Iste herkesin belli kistaslara gore esit vergilenmesi ilkesinden sapmalar bu uyumun
bir geregi olarak ortaya ¢ikmaktadir. Uygulanan ekonomik, sosyal, saglik, egitim ve
askeri politikalarin  bir gere8i olarak vergilenmesi gerekli unsurlarin (kimi
durumlarda miikellefler, kimi durumda belli tiirde is ve eylemler) vergilenmesinden
vazgecilebilmekte veya oldugundan daha diisiik vergi yiikii dogacak tarzda
vergilenebilmektedir. Vergi tesvikleri olarak adlandirilan bu uygulamalara ¢ok farkli
isimler altinda azgelismis, gelismekte olan ve gelismis tiim iilkelerde az ya da ¢ok
rastlanmaktadir. Iktisadi biiyiimenin kaynaklar1 sayilabilecek yeni yatirimlarin,
teknoloji ve verimliligin, istthdamin Oniiniin acilmasi i¢in vergi tesviki uygulamalari

yoluyla vergi yiikiiniin diistiriilmesi tiim diinyada uygulanan vergi politikasidir.

Onceki béliimlerde yer verdigimiz yatirnm iklimi degerlendirmeleri, vergi
oranlariin ytiksekliginin ya da yiiksek vergi maliyetinin firmalar tarafindan 6nemli
bir yatirim iklimi 6l¢iitii olarak dikkate alindigin1 gostermektedir. Yiiksek vergi
yukiiniin yatirimlarin 6niinde bir engel olarak goriilmemesi ic¢in yatirim ikliminin
tyilestirilmesinde vergi politikas1 aract olarak kullanilabilecek {i¢ farkli yaklasim
miimkiindiir. Bunlardan birincisi genel vergi oranlarinin diistiriilerek yatirimeilar ya
da is alemi i¢in makul sayilabilecek vergi yiikiiniin saglanmasidir. Diger yaklasim
iktisadi  biliylimenin kaynaklar1 sayilabilecek alanlarda muafiyet ve istisna
uygulamalar ile efektif vergi oraminin asagiya cekilmesi yani vergi tesvikleri

uygulamasidir. Dogrudan yabanci yatirimlar acisindan onemli olan iigilincii bir

135



politika araci olarak birden fazla {ilkede kazang elde eden firmalarin biitiin
iilkelerdeki vergi yiiklerinin esitlenmesine ve miikerrer vergilemeye muhatap

olmamalarina olanak saglayan uluslararasi vergi anlagmalar1 sayilabilir.

Yatirim iklimi agisindan hangi vergi tiirii 6l¢iit olarak esas alinacak sorusu da
onem tasimaktadir. Vergi teorisinde yaygin olarak kabul edilen goriis dolayh
vergilerin yansitilabilir, kazang vergilerinin ise yansitilamaz olusudur. Tirk vergi
sisteminde en temel dolayli vergi katma deger vergisi olup bu verginin genel prensibi
indirim mekanizmasi yoluyla verginin {iretim veya ithalat asamasindan itibaren nihai
tikketiciye yansitilmasidir. Kazang vergileri alaninda iki vergi bulunmaktadir;
bireylerin (ticari, sinai, mesleki faaliyetler ile {icretler menkul ve gayrimenkul
sermaye iradlar1 ve belli tiirdeki diger kazang ve iradlar1) gelirleri gelir vergisinin,
genel olarak sirket (sahis sirketleri hari¢) organizasyonlarinin kazanglari ise kurumlar
vergisinin konusuna girmektedir. Ozel yatirimlar miktar olarak biiyiik lciide sirket
organizasyonlarinca gergeklestirildiginden yatirim iklimi agisindan kurumlar
vergisinin esas alinmas1 makul goriinmektedir. Uygulamada yatirim iklimi agisindan
Olciit kabul edilen diger bir vergisel degisken tiim vergilerin olusturdugu toplam

vergi yukii degiskenidir.

Gergek ya da efektif vergi yiikii, yasal vergi oranlarina gore bazi sebeplerle

farklilagabilmektedir:

1. Firmalarin vergileri kismen tiiketicilere ve is¢ilerine yansitabilmeleridir.

2. Pek ¢ok firma ve faaliyet tiiri hiikkiimetlerin belli aktiviteleri gelistirmeye
dontik bilingli politikalarinin  bir uzantis1 olarak tesvik ve ayricaliklardan
faydalanmaktadir.

3. Gelismekte olan iilkelerde firmalarin biiyiik bir bolimii kayit dist

ekonomi i¢inde yer aldiklarindan vergi 6dememektedirler. Kiigiik firmalar siklikla

kayit disilik ve vergi kagirma yolu ile vergi yiiklerini azaltmaktadir. Biiyiik firmalar
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ile vergi ayricaliklar1 saglamak icin pazarlik yaparak veya vergi sistemindeki

aciklardan yararlanarak yasal yollardan vergi yiiklerini azaltmaya ¢alismaktadir.”**

Uluslararasi sermaye akimlari tizerindeki vergileme ile ilgili baz1 ¢alismalara
gore yasal vergi oranlarindaki farkliliklar temelde finansal sermayenin yerlesimini
(sirket karlari, faiz ve temettii) etkilerken, efektif vergi oranlar1 arasindaki farklar
dogrudan yabanci yatirimlari etkiler. Dolayisiyla yabanci finansal sermayeyi ¢ekmek
isteyen iilkeler yasal vergi oranlarini disiiriirken (vergi cennetleri) dogrudan
yatinmlari ¢ekmek isteyen iilkeler ise vergi matrahinin tesvik ve istisnalar ile

azaltilmasina odaklanmaktadir.**

Onceki boliimlerde yer verildigi {izere yatirim ikliminin ve iktisadi biiyiimenin
vergilere az ya da ¢ok duyarliligini ortaya koyan gerek anket ¢aligmalari, gerek teorik
yaklasimlar ve gerekse ampirik bulgular mevcuttur. Vergiler en basta firmalar
acisindan karlilig1 azaltan (yansima olgusu bir kenara birakilirsa, ki gelir vergilerinin
yansitilabilme 06zelligi tartismalidir) bir maliyet unsurudur. Bu nedenle yatirim

kararlar1 tizerinde etkili olmas1 beklenir.

Vergilerin yatirim iklimi ve iktisadi biiylimeye etkileri dikkate alinarak farkl
politika yaklagimlar1 benimsenebilir. En basta genel olarak diisiik kazang vergileri
(gelir vergi ya da kurumlar vergisi, ¢alismamiz kurumlar vergisine odaklanmistir)
orani tespit edilerek tiim sektorler ve firmalar acisindan vergilerin daha diisiik bir
maliyet unsuru olmasi saglanabilir. Bir bagka yaklagimda yiiksek bir yasal vergi orani
yaninda belli sektorler ve yatirimlar icin vergi tesvikleri getirilerek bu sektorler ve
yatirnmlardaki efektif vergi oraninin disiiriilmesi saglanabilir. Bu yaklasim 6zellikle
iktisadi bliylimenin kaynaklar1 kabul edilen alanlarin gelisiminin tesvik edilmesine de
olanak saglar, ancak asagida belirtildigi iizere yonetim zorluklar1 vardir. Diger bir
politika yaklagimi dogrudan yabanci yatirimlar agisindan 6nemli olan uluslararasi
vergi anlagsmalarinin yapilmasidir. Bu yolla yabanci yatirimeilarin  miikerrer

vergilemeden kaynaklanabilecek olas1 vergi yiikleri bertaraf edilmektedir. Asagida bu

**Diinya Bankas1 2005, s. 108.
35 eibfritz, Thornton ve Bibbee, s. 28.
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politika yaklagimlart incelenmis olup, calismamizin uygulama bdéliimiinde bu iig

yaklagimdan ilk ikisi ele alinmstir.

2.3.1. Diisiik Oranh Vergilendirmenin Aracsal Onemi

Genel vergi oranlarinin diisiik olmasi, mikro iktisadi yaklagimla yatirimlarin
net getiri oranini yiikselten bir unsur olmasi nedeniyle yerel yatirimeilar bakimindan
sabit sermaye yatirnm egilimini artiran bir unsur olabilir. Net bugilinkii deger
yaklagiminda, vergi oranlar1 yatirimlardan saglanan gelirleri yatirnm maliyetine
esitleyen orani ters yonlii etkilemesi, dolayisiyla yatirnm maliyetinin daha uzun bir
siiregte geri donmesi s6z konusu oldugundan, yiiksek nominal vergi oranlari yerel

yatirimeilar bakimindan caydiricr etkiye sahip olabilecektir.

Dogrudan yabanci yatirimlar agisindan vergi oranlarinin diger yatirim iklimi
Olciitlerine nazaran daha az bir 6neme sahip oldugu sdylenegelmektedir. Ancak
giiniimiiziin kiiresellesme ve uluslararast mal ve sermaye hareketleri diizeyinde
dogrudan yabanci yatirnmlarin &zellikle azgelismis ve gelismekte olan {ilkeler
acisindan daha da 6nemli hale gelmesi nedeniyle bu iilkelerde bu konuda adeta bir
yarts s0z konusudur. Dolayisiyla diger yatirnm iklimi Olgiitleri itibariyle benzer
ozelliklere sahip iki {iilke ac¢isindan vergi oranlar1 temel belirleyici haline

gelebilmektedir.

Sermayenin uluslararasi hareketliliginin yiiksek oldugu giiniimiizde, kii¢iik ve
acik ekonomiler bakimindan sermaye gelirleri i¢in (yatirnmlardan elde edilen) genel
oranin diisliriilmesi DY'Y i¢in genel anlamda bir vergi tesviki gorevini gorebilir. Cok
uluslu sirketler bakimindan yatirim yeri tercihlerinde diger karakteristikleri benzer
iilkeler arasinda genel vergi oranlarinin daha diisiik olmas1 temel belirleyici haline
gelebilir. Yurti¢i sermaye agisindan da genel vergi oranmin yiiksekligi yatirim

cikisina sebep olabilir.**

226 Fletcher, s. 4.
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Giliniimlizde bazi iilkelerde diisiik diizeyli genel vergi oranit yoluyla
yatirimcilar tesvik edilmeye calisilmaktadir. Hong Kong, Liibnan, Mauritius gibi
baz1 kiiciik iilkelerde ya hi¢ ya da ¢ok smirhi tegvikler yaninda efektif kurumlar
vergisi oranmnin disiiriilmesi teknigi kullanilmaktadir. Uluslararas1 yatirimeilar
uluslararas1 diizeyde makul sayilan %35-40 gibi bir orandan daha diigiik yasal
kurumlar vergisi orani sunan iilkelere avantajli goziiyle bakmaktadir. Yasal vergi
oranin1 diisiik tespit eden iilkelerde piyasanin karli yatirimlar1 kendiliginden
secmesine izin verdigi diisliniilmektedir. Bu teknikte kisa donemde ciddi vergi geliri
kaybina yol agsa da uzun donemde ¢ok fazla yatirnm g¢ekerek vergi tabaninin
genislemesi sonucunu dogurarak vergi gelirlerindeki azalmanin ortadan kalkacagi

anlayis1 hakimdir.”*’

2.3.2. Vergi Tesviklerinin Aracsal Onemi ve Tiirleri

Yatirim ikliminin iyilestirilmesinde vergi politikasinin bir ara¢ olarak
kullanilmast 6zii itibariyle yatirimcilar agisindan makul bir vergi ylikiinlin dogmasina
yol agacak vergileme yapmaktir. Bunun i¢in tiim miikellefler i¢in uygulanmak iizere
genel diisiik vergi oranlar1 tespit edilebilecegi gibi alternatif olarak yasal vergi
oranlarinin disiiriilmesi yerine sektorel, bdlgesel, donemsel vergi tesvikleri
(muafiyet ve istisnalar) yoluyla efektif vergi yiikii de diisiirtilebilir. Bu ikinci yontem
vergilerin selektif maliye politikas1 aract olarak kullanilabilmesine olanak tanimasi
yoOniiyle avantajli iken tesviklerin ¢ok oldugu bir vergi sisteminin yonetim zorlugu
getirmesi  yOniiyle dezavantajlidir. Ayrica vergi tesviklerinin yol agtig1 gelir kaybi
tespit ve takip zorunlulugu da gerektirmektedir. Asagida Once yaygin olarak
kullanilan vergi tesviki tiirleri agiklandiktan sonra vergi tesviklerinin yarari

konusunda literatiirdeki tartismalara deginilmistir.

2.3.2.1. Kullamlan Vergi Tesviki Tiirleri

Vergi tesviklerinin yarar1 konusunda Onceki bolimde yer verdigimiz

tartigmalar bir yana giiniimiizde giderek artan sayida artan hiikiimetin daha fazla ¢cok

27y a.gm.,s. 2
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uluslu sirket ¢cekmek ic¢in rekabet ettigi bir diinyada mali tesvikler kiiresel bir olgu
haline gelmistir. Fakir Afrika iilkeleri vergi tatilleri ve ithalat istisnalarina
dayanirken, gelismis bati Avrupa lilkelerinde yatirnm indirimleri ve hizlandirilmis
amortisman imkanlar1 yaygilasmistir. Asagidaki tabloda 1995 yil1 itibariyle bolgeler

itibariyle tesvik uygulamalar1 gosterilmektedir.”*®

Tablo 2.5: Vergi Tesviki Tiirleri

LATIN
. MERKEZ ..
TEMEL AFRIKA | ASYA AM]EIIEIKA VE DOGU Agﬁllj}’ A ?Ji(igER TOP.
TESVIKLER (23) a7 KARAIPLER AVRUPA 20) ) (103)
(25)
a12)

Vergi Tatilleri 16 13 8 19 7 4 67
H1zlan§11r11mls 12 3 6 6 10 5 47
Amortisman
Yat.lr'lm. 4 5 9 3 5 - 26
Indirimi
Ithalat Vergi 15 13 " 13 7 4 63
Istisnas1
Gumrik Vergi 10 8 10 12 6 3 49
Tadesi

Gelismekte olan iilkelerde popiiler olan vergi tesviki yontemi kurumlar
vergisi oraninda belli yatirim tiirleri veya firmalar icin vergi tatilleri veya gegici
indirimlerdir. Pek ¢ok iilkede ozellikle sanayilesmis iilkelerde kullanilan diger bir
yontem tiim yatirimlarda ya da hiikiimetin ilerlemesini istedigi yatirimlarda yatirim
harcamalarinin vergi indirimleri ve kredileri yoluyla mahsup edilebilme imkanidir.
Yatirim vergi avanslari, kurumlar vergisi oraninin diislirilmesinin eski sermaye
sahiplerine sagladigi beklenmedik kazanim sunmasinin aksine yeni yatirimlari
gelistiren bir tekniktir. Buna karsin yatirnm vergi avanslart uzun bir yatirim dénemi
olan projelerde ve istikrarli olmayan makroekonomik ortamlarda yatirimcilara
beklenen faydayi sunmamaktadir. Daha da 6tesi vergi idaresi bakimindan yonetim

zorluklart tasir ve iyi gelismis bir muhasebe sistemi gerektirir.”*

228 Wells, Allen, Morisset ve Pirnia, s. 72.
229 Morisset, s. 2
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Ekstrem sayilan diger bir teknik, vergilerin tiim yatirimlar veya segilenler i¢in
tamamen ve siiresiz olarak elimine edilmesidir. Vergi cenneti haline gelen bu iilkeler
vergi gelirleri i¢cin tamamen dolayli vergilere ve istthdam vergilerine dayanmaktadir.
Ancak bu rejimler OECD iilkeleri ve ¢cok uluslu organizasyonlarca giderek daha fazla

elestirilmektedir, ¢linkii siklikla siipheli sermaye hareketleri ile ilintilidirler.*°

Verilen mali tesvik tiirleri acisindan tam veya kismi vergi muafiyetleri ya da
belli faaliyetler bakimindan vergi orani indirimleri giderek yayginlik kazanmaktadir.
Yayginlik kazanan diger bir uygulama iiretim yeri, makine ve techizat ve endiistriyel
binalarda hizlandirilmig amortisman uygulamasi ve ayrica Ar-Ge harcamalarinda
indirim uygulamasidir. Ricupero’nun arastirmasina dahil ettigi iilkelerin %60'inda bu

tiir tesvikler bulunmaktadir.®*'

Fletcher (1994), alti genis kategoride yatirnm tesvikleri enstriimanlarini

avantajlar1 ve dezavantajlar itibariyle asagidaki gibi tablolastirmistir.>

20y agm.,s. 2
»! Ricupero, s. 3.
22 Fletcher, s. 7.
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Tablo 2.6: Yatirim Tegvikleri Enstriimanlarinin Avantaj ve Dezavantajlari

Avantajlar | Dezavantajlar
Diisiik Oranh Kurumlar Vergisi
-Y6netimi kolay -En biiyiik yarar tegvikin olmadigi
-Gelir kaybi daha seffaf durumda dahi yatirim yapmas1 muhtemel yiiksek

gelirli firmalara gider.

-Kar transferi yoluyla vergiden kaginmay1
dogurabilir,

-Mevcut yatirimeilar i¢in beklenmedik bir
Kazanctir

Vergi

Tatili

-Yonetimi kolay
-Yatirimeilarin vergi yonetimi ile iligkisini keser

-Diisiik oranli K. V. dezavantajlarina sahip
-Kisa vadeli projeleri ¢eker.

-Mevcut yatirimlarin yeni yatirim olarak dizayn
Edilmesi suretiyle vergiden kaginmaya yolagar.
-Eski ve yeni firmalar arasinda rekabet esitsizligi
dogurur,

-Vergi beyannamesi verilmesi zorunlulugu
getirilmedikce gelir kaybi seffaf degildir.
Beyanname zorunlulugu ise yonetim kolayligt
avantajini ortadan kaldirir

Yatirm indirimleri ve Vergi Kredisi

-Yiiksek yayilma etkisi olan belli yatirimlar
hedeflenebilir
-Gelir kaybi1 daha seffaftir.

tSermaye varliklarinin se¢iminde kisa dmiirli
olanlar lehine bozma yaratir. -Aktiflerin her
yenilenmesinde indirimlerden faydalanmak niyeti
buna sebep olur.

Lisletmeler aktifleri tekrar satip alarak
indirimlerden miikerrer yararlanmak suretiyle
sistemi suistimal edebilir.

LY onetim zorlugu

-Eger etkin bir ileriye doniik zarar mahsubu sistemi
yoksa kara gegis siireci uzun olan isletmeler i¢in
aleyhtedir.

Hizlandirilmis Amortisman

-Yatirim indirimleri ve vergi kredilerinin tiim
avantajlart

-Genel olarak uzun 6miirlii aktiviteler igin ayrimci
degil

-Kurumlar vergisi tiiketim tabanli vergi haline
doniisiir.

-Kismi y6netim zorlugu
-Eger etkin bir zarar mahsubu sistemi yoksa kara
gecis sliresi uzun olan firmalarin aleyhinde

Dolayh Vergilerden Istisna (KDV, Giimriik Vergisi gibi)

-Miikelleflerin vergi idaresi ile baglantisini keser

-KDV istisnasinin faydasi az olabilir. Ciinkii KDV
sisteminde yiiklenilen KDV'ler indirilebilir. (Tam
istisnalar hari¢) -Suistimale agik

ihracat isleme Bolgeleri

-Miikelleflerin vergi idaresi ile baglantisini keser

-Bolgesel se¢im kararlarini saptirir.

-Vergilenmemis mallarin yurtici piyasaya sizmast

sonucunu dogurur.
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2.3.2.2. Vergi Tegviklerinin Yararina Yonelik Tartismalar

Yiiksek bir yatirim orani uzun bir donemde iktisadi biiyiimenin muhtemel bir
anahtart olarak goriilmektedir. Buna bagh olarak, pek ¢ok iilke yatirimlar
hizlandirmak iizere yeni firmalar i¢in vergi tatili (gecici vergi muafiyeti), yatirim
indirimi, girdilerde vergi muafiyeti gibi vergi tesvikleri sunmustur. Vergi
tesviklerinin savunuculari tesviklerin yatirrm ve istthdami genislettigi tezini ortaya
atarken, karsitlar1 etkili olmadigini iistelik 6nemli gelir kayiplarina yol actigini,
yatirimlart saptirdigini, yolsuzluga yol agtigini ve vergi sisteminin karmagik ve seffaf

olmayan bir yapiya soktugunu ileri siirmiislerdir.””

Yabanci yatirimcilar i¢in sunulan genel yatirnm tesvikleri ve 6zelde vergi
tesvikleri lehine ileri siirilmiis savlar iki kategoride toplanabilir. Birinci sav
tesviklerin yeni yatirim girisi yaratacagina iliskindir. Ikincisi, yabanc1 yatirimeilar
bakimindan alternatif muhtemel yerlesim yeri olan {ilke hiikiimetleri tesvikleri
sagliyorsa, bahis konusu hiikiimetin de bunlari sunma zorunlulugu vardir. Yani bir
bakima vergi tesvikleri yabanci yatirimlarin yerlesim yeri tercihinde tek basina
belirleyici faktor degilse bile, bu tercihe etki eden faktorlerin benzer oldugu alternatif
iilkeler acisindan temel belirleyici haline gelebilir. Yatirim tesvikleri aleyhine
gelistirilen argiimanlar da iki kategoride toplanabilir. Birincisi tesviklerin diinya
capindaki yabanci yatirimlar {lizerinde, eger varsa, ¢cok az bir etkiye sahip oldugu
argiimanidir. Dolayisiyla vergi miikelleflerinden yapilan net bir transferden ibaret
kalir (veya ithal korumalarinda tiiketicilerden yapilan transfer). Geligmekte olan
ilkelerde yabanci yatirnmcilara saglanan tesviklerde bu transfer fakir iilkelerden
zengin iilkelere bir transferdir. ikincisi, tesvikler toplam yatirimlar1 artirsa bile,

bunun sosyal maliyeti yatirim artisinin sagladigi fayday: asar.**

Pek ¢ok durumda yatirim tesviklerinden normalde tesvikin olmadigi durumda
dahi yapilacak olan karli yatirnmlarin faydalandigi, bunun ise vergi geliri kaybindan
baska bir fonksiyon goérmedigi yine vergi tesviki karsitlarinin ileri strdiigii bir

arglimandir. Vergi tesvikine karsi ileri siiriilen diger bir goriis ise vergi tesviklerinden

23 Fletcher, s. 3.
234 Wells, Allen, Morisset ve Pirnia, s. Vii/2
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daha ziyade ABD, Ingiltere gibi gelismis iilkelerin yatirimcilariin yarar sagladig,
oysa ki bu iilkelerde yerlesik yatirimcilarin yurtdisi yatirimlar igin ilgili tilkelerde
Odedikleri vergileri yurtigi gelirleri dolayisiyla ddemeleri gereken vergilerden
indirebilme imkani veren diizenlemeler oldugu, dolayisiyla yatirim yapilan tilkede
vergisel avantajlar saglamanin bunlar icin bu nedenle bir tesvik olarak
algilanmadigidir. Eger benzer oOzelliklere sahip komsu iilkeler vergi tesviklerini
sunuyorsa rekabet¢i kalabilmek i¢in diger iilkenin de benzer uygulama yapmasi
zorunludur. Vergi tesviklerinin iilkenin yatirim iklimini daha lehte hale getirme
derecesine gore bu goriis hakli olabilir. Ancak komplike ve ayirimer vergi
tesviklerinin yatirimlar1 gelistirmede 1liml1 tekdiize bir vergi sisteminden daha etkili

olup olmadig tartismalidir. >’

Vergi tesviklerine olumlu bakan diger bir goriis bu politikanin gelir dagilimi
(ger1 kalan bolgelerdeki tesvikler), pozitif yayilma etkileri (ileri teknoloji
endiistrilerindeki tesvikler), ekonomik farklilasma etkileri (gelismemis sektorlerdeki
tesvikler) gibi konularda politika araci olarak kullanilabilir olmasinin faydasindan

bahsetmektedir.?*°

Vergi tegviklerinin DYY etkisi konusundaki bazi ampirik caligmalarda elde
edilen bulgular, etkinin varlig1 ve yonii konusunda agik degildir. Baz1 bulgularda
oldugu gibi uluslararasi yatirnmcilar tegvikler olmasa dahi yatirim tercihlerini ayni
dogrultuda kullanacak olabilirler. Bu ise verilen tesviklerin hazine agisindan gelir

kaybindan baska bir anlam ifade etmedigi anlamima gelmektedir.>’

Vergi tesviklerinin diger bir negatif yonii, vergi sistemini karmasik ve seffaf
olmaktan uzak bir goriiniime sokmasidir. Bir sistemde genel uygulamadan sapmalar
bu sapmalarin ne zaman, hangi durumda, ne oranda, hangi kosullarla olacaginin ayri

ayri diizenlemelere baglanmasi karmagsikhigi ortaya ¢ikarir.”*®

233 Fletcher, s. 5.

236 Y.a.gm.,s. 5.

7 Joel Bergsman, “Advice On Taxation And Tax Incentives For Foreign Direct Investment”,
LAJOEL\FTAS\INCENTIV\FIAS wisdom incentives.doc, May 1999, s. 7.

% Bergsman, s. 7

144



2.3.3. Uluslararasi Vergi Anlasmalar:

Birden fazla iilkede faaliyet gosteren firmalar bakimindan 6nemli bir sorun
ayni kazang tlizerinden her iilkede ayr1 vergiye muhatap olmalaridir. Vergi
anlagmalar1 bu miikerrerligi ortadan kaldirmaktadir. Ayrica bu anlagsmalar yoluyla
iilkeler kendi firmalarmin ve vatandaglarinin diger iilkelerde azami belli orandan
daha fazla vergiye muhatap olmalarini 6nlemektedir. Yani bir bakima bu anlagmalar
dogrudan yabanci yatirimcilarin kars: karsiya kaldiklart vergi yiikiinii azami belli bir
seviyede tutmaktadir. Bu yoOniiyle uluslararasi vergi anlagsmalart yatirim ikliminin
yabanci dogrudan yatirimlara yonelik iyilestirilmesinde 6nemli bir vergi politikasi

aracidir.

Vergi anlagmalart yoluyla ilkeler istikrar, aciklik ve uygulamanin
kesinliginin saglanmasi1 yolunda uluslararast kurallara katilmig olur. 2000 yili
itibariyle toplam 2118 c¢ifte vergilemeyi 6nleme anlagsmasi, 1941 adet ikili yatirim
anlagmas1 yapilmis durumdadir. Giiniimiizde uluslararasi vergi anlagsmalari i¢in birisi
OECD'nin digeri Birlesmis Milletlerin gelistirdigi iki ayr1 model anlasma
bulunmaktadir. OECD model anlasmasi vatandaslik ilkesini benimserken, BM'lerin
anlagsmas1 kaynak ilkesini benimsemektedir. Kaynak ilkesi iki sebepten Otiirii
gelismekte olan iilkelerin yararinadir. Birincisi bu {ilkeler i¢in yabanci yatirimlarin
gelirini vergilemeden elde edilen gelir, vatandaslarinin yabanci iilkelerde elde ettigi
gelirin vergilenmesinden dolay1 olusan gelir kaybindan daha fazladir. Cilinkii genelde
bu iilkeler bu anlamda net agik pozisyondadir. Ikincisi vatandaslarmin yabanci
tilkedeki  gelirlerinin  tam  vergileniyor olmasi (eSer vergi mahsubu
benimsenmemisse) sermaye ¢ikisini engelleyecektir. Cifte vergilemeyi onleme
anlasmalar1 baglangigta gelismis {ilkeler arasinda imzalanmig fakat zamanla
gelismekte olan iilkeler de bu anlagmalar1 yapmaya baslamistir. Anlagmalarin 2000
yili itibariyle %340 gelismis ve gelismekte olan iilkeler arasinda, %17'si ise

gelismekte olan iilkeler arasinda imzalanmistir. >

9 Fitzgerald, s. 254
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Kaynak ilkesi esasina gore alinan vergiler yurti¢i yatirnmlarin gerekli getiri
oranini, alinan vergiler kadar diinya finansal piyasalarindaki getiri oraninin istiine
cikartir. Bunun sonucu olarak bu konudaki geleneksel literatiir kiiciik bir acgik
ekonominin sermaye kazanclar1 bakimindan (ya da yatirimlarin kazanglari) kesinlikle
kaynak ilkesini benimsememeleri bunun yerine yerlesiklik ilkesini benimsemesi

gerektigini sdyler. Bu gereklilik su varsayimlara dayanmaktadir:**°

i- Sermaye tam mobildir,

ii-Hiikiimet immobil iiretim faktorlerini -Emek- serbestge vergileyebilir
(sendikal etkiler burada devreye girmektedir),

iii-Ana tlilkelerde yatirimin bulundugu iilkede sermaye gelirlerinden 6denen
vergi i¢in bir mahsup sistemi yoktur,

iv-Hiikimet yerlesiklerin disaridaki gelirlerini etkin bir sekilde vergileyebilir.

Uluslararasi vergi anlagmalar1 farkl iilkelerde yatirimlari bulunan firmalarin
miikerrer vergilemeye muhatap olmamasi agisindan bir zorunluluktur. Bu
anlasmalarla hiikiimetler bir devletin hiikiimranlik hakkinin en temel unsurlarindan
olan vergileme hakkindan bir baska devletin yararmma kismen ya da tamamen
vazgeemis olmaktadir. Bir baska ifade ile vergileyebilecegi bir kaynagi, bir bagka
devletin vergilemis olmasi nedeniyle vergilememis olmaktadir. Bunun sonucunda iki
ayr1 devlette faaliyeti bulunan firma, normal kosullarda ayni kaynak icin birden fazla
vergiye muhatap olma gibi bir sorun yasamamaktadir. Bu bakimdan bir iilkenin diger
ilkelerle miikerrer vergilemeyi onlemeye doniik vergi anlagmalar1 yapmis olmasi o
tilkelerde mevcut yatirimcilarin bu iilkeye yatirim yapma degerlendirmeleri agisindan
onemlidir. Bu bakimlardan uluslararasi vergi anlagsmalar1 bir iilkenin yatirim

ikliminin iyilestirilmesinde 6nemli bir vergi politikasi araci olarak kabul edilmelidir.

Y a.gm,s. 255
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2.4. TURKIYE’DE YATIRIM iKLIiMIiNi IYILESTIRMEYE YONELIK
VERGI DUZENLEMELERI

Bu boliimde, Tirkiye’de 1980 yili sonrasi yapilan, c¢alismamizin Onceki
boliimlerinde yer alan tespit ve aciklamalar 1s1g3inda yatirim iklimine etki etmesi
muhtemel, vergisel diizenlemelere yer verilecektir. Bu boéliimde yer verilen vergisel
diizenlemeler ¢alismamizin uygulama boliimiine de esas teskil etmektedir. Oncelikle
Tiirkiye’deki yatirnm iklimi farkli caligmalara dayanilarak ortaya konulmaya
calisilmigtir. Daha sonra yatirim iklimini iyilestirilme ¢abalarina deginilmis, bu
boliimde yatirimlarin tesviki konusuna biraz daha detayli girilmistir. Vergisel
diizenlemeler konusu bes kategori altinda incelenmistir. Birinci kategori, yatirim
ikliminin iyilestirilmesinde politika araci olarak saydigimiz vergi (vergi orani olarak
yatirimlarin biiyiik boliimiinii gergeklestiren sirketlerin kazanglarini hedef alan
kurumlar vergisi secilmistir) oranlarindaki gelismeler olmustur. Miiteakiben yatirim
ikliminin iyilestirilmesinde diger bir politika araci olarak saydigimiz vergi tesvikleri
(iktisadi biiylimenin kaynaklar ile iliskilendirdigimiz fiziki sermaye stoku artig1 yani
yatirimlar, finansal sermaye artisi ile alakali olmak iizere sirketlerin kar dagitim
kararlari, insani sermaye artisi, verimlilik artislar1 ile alakali olmak iizere ARGE

harcamalari ile alakali vergi tesvikleri) ile ilgili diizenlemelere yer verilmistir.

2.4.1. Tiirkiye’nin Yatirim iklimine Baz1 Rapor ve Endeksler Yonlii Bakis

Tiirkiye’de 1980 sonrasinda 6zellikle 1990-2002 aras1 donem yatirim iklimi
acisindan Onemli bir belirleyici olan makro ekonomik ve politik istikrarsizligin
hakim oldugu yillar olmustur. Bu donemde tamamen kamu finansmanina odaklanmig
olan hiikiimet politikalari, yatirim iklimin diger énemli belirleyicileri arasinda olan
altyapi, giivenlik, egitim, iyi bir kurumsal ¢erceve i¢in gerekli olan diizenlemeler gibi
alanlara egilememistir. Makro ekonomik istikrarsizlik firmalar1 uzun vadeli verimli
yatirimlar yerine kisa vadeli finansal kazanimlara yoneltmis, her zaman biiylik 6nem
atfedilmis olan DYY’lar konusunda da istenilen diizeyler saglanamamistir. Asagida
farkli endeksler yardimiyla Tirkiye’nin yatirim iklimi ag¢isindan goriiniimii ortaya

konulmaya ¢aligilmistir.
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Yonetim Gelistirme Enstitiisii (Institute for Management Development-IMD)
tarafindan her yil, ekonomik performans, devlet kurumlarinin etkinligi, is aleminin
etkinligi, altyapt yatinm, kamu maliyesi, egitim, verimlilik, alt yap1 kalitesi,
kurumsal g¢erceve, calisma-rekabet-sermaye piyasasi diizenlemeleri, gibi konularda
degerlendirmeler yapilarak Diinya Rekabet Yillig1 yaymlanmaktadir.**' 2004 yilinda
altmig iilke arasinda rekabet giicii siralamasinda 55. sirada yer alan Tiirkiye 2005
yilinda yedi sira ilerleyerek 48. siraya ylikselmistir. Bu ilerleme ile Tiirkiye,
kendisiyle belirli acilardan kiyaslanabilir, Yunanistan, Brezilya, Italya, Rusya ve
Polonya’nin 6niinde yer almistir. Degisime iliskin grafiksel goriinim asagidaki gibi

olusmustur.

Sekil 2.2: Diinya Rekabet Giicii Siralamasinda Degisiklik 2004-2005
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Kaynak: IMD (Uluslararasi Isletme Gelistirme Enstitiisii) Diinya Rekabet Y1llig,
http://www.imd.ch/research/publications/wcy/index.cfm

Her ne kadar olumlu yonde seyretse de Ek:Tablo 1°den goriilecegi lizere 100
puan lizerinden yapilan degerlendirmede Tiirkiye 51.293 puan ile altmis {ilke

arasinda 48. olabilmistir.

! IMD, Diinya Rekabet Yillig1 http://www.imd.ch/research/publications/wcy/index.cfim
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Krediye erisim, hukuk uygulamalar, riisvet, yurti¢i rekabet, is¢i iligkileri,
kurumsal yonetim, ¢evre politikalari, ekonomik performans, uluslararasi ticaret ve
yatirnmlar kamu maliyesi, egitim, teknolojik bulus, bilgi-haberlesme teknolojisi
konular1 baz alinarak Diinya Ekonomik Forumu tarafindan 116 iilke arasinda yapilan
arastirmada iilkelerin rekabet ve yatirim ortamlar1 degerlendirilmektedir. Tirkiye
2004 ve 2005 yillarinda rekabet ortami agisindan bir ilerleme saglayamamis
olmasina ragmen 2006 yili icin Is Ortam1 Rebat Endeksinde 116 iilke icerisinde 51.

siraya yiikselmistir.**?

The Heritage Foundation ve The Wall Street Journal tarafindan hazirlanan
Ekonomik Ozgiirliik Endeksi iilkelerin ticaret, mali yiik, hiikiimetin ekonomiye
miidahalesi, para politikasi, yabanci yatirim, bankacilik, iicretler, miilk edinme
haklari, diizenleyici kurumlar ve kayit disi ekonomi verileri dikkate alinarak
hesaplanmaktadir. Endeks degerinde Tiirkiye’nin gegen senelere gore toplamda 0.3
puan iyilesme sagladigi hesaplanmistir. Bu durumda tilkenin son on yillik goriiniimii
grafikteki gibi olugsmustur. Bu endekse gére Hong Kong 1.28 puan ile en 6zgiir iilke
olurken son yillarda Tiirkiye’nin durumunda iyilesme goriilmekte ise de, elde ettigi

3.11 puan ile “genel itibariyle 6zgiir olmayan” iilkeler arasinda yer almistir. **

Sekil 2.3: Diinya Rekabet Giicii Siralamasinda Degisiklik 1995-2005
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2 World Economic Forum, (2006). “The Golbal Competiveness Report 2006, 2007
http://www.weforum.org/en/initiatives/gcp/Global%20Competitiveness%20Report/index.htm
243 Heritage Foundation, 2006. Index of Economic Freedom, Newyork, Wall Street Journal;

http://www.heritage.org/index/
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Tirkiye i¢cin “Mali Yiikler” baghg altinda yapilan degerlendirmede gelir
vergisi orani {ist simirinin %40 dan %35’e ¢ekildigi kurumlar vergisi oraninin ise
yiizde %30 oldugu ifade edilmistir. Kamu harcamalarinm ise GSYIH nin  %6.4’ii
oraninda azalarak %32.6 olarak gerceklestigi ve bunun bir dnceki yi1ldan %1.9 daha
az oldugu belirtilmistir. Tiim gelismeler sonucu Tiirkiye’ye “Mali Yiikler”
bashigindan 3.1 puan verilmis ve bir Onceki seneye gore 0.5 puan iyilesme
saglanmigtir. Mali yiiklere iliskin degerlendirmeden Tiirkiye genelden daha iyi bir
puana sahiptir. Degerlendirmenin yapilmasindan sonra kurumlar vergisi oraninda

yapilan degisikligin tlilke puanini olumlu yonde etkilemesi beklenilmektedir.

A.T. Kearney tarafindan yayinlanan Yabanci Yatirim Giiven Endeksi yabanci
yatirimeilar i¢in iilkeleri yatirim iklimlerinin degerlendirmesini endeks degerlerine
yansitmaktadir. 60 ilke arasinda yapilan derecelendirmede ilk 25
degerlendirilmektedir. 2001 yilinda yirmibes iilke arasinda 23., 2003 yilinda 25
arasinda 24. olan Tiirkiye son iki yildir 25 {iilke arasina girememektedir. Makro
ekonomik istikrarsizlik ve gilivenlik gerekgeleriyle diisiise gectigi ve yabanci
yatirimcilar igin cazibesini kaybettigi belirtilmektedir. 2005 yilinda ise Tiirkiye

endeks siralamasinda altmus iki iilke i¢inde 56. siray1 almustir.”*

Diinya Bankas1 tarafindan yayilanan s Yapma Ortami Raporunda yabanci
sermaye agisindan llkelerin yatinm ortamlar1 derlenen ¢esitli gostergelerle
degerlendirilmektedir. Mali ytklerle ilgili olarak vergi 6deme islemleri gosterge
olarak secilmistir. Vergi yiikiinlin yiiksekligi ve vergi 6deme islemlerindeki asiri
biirokrasi, Tiirkiye’de en c¢ok tartisilan konularin basinda gelmektedir. Ancak,
Tiirkiye vergi 6deme islemleri agisindan 155 iilke arasinda 66.sirada yer almaktadir.
Islem adedi, vergi 6demesine iliskin siire ve vergi ddemesinin briit kara oran1 gibi alt
bilesenlerin yer aldigi endekste Tiirkiye, 18 islem adedi ve 254 saatlik vergi
O0demelerine iliskin siire ile bu kategorilerinde ortalamanin iizerinde bir deger
yakalamis olmasina ragmen, %51.1°lik vergi 6demesinin briit kara orani yiiksek

oldugu goriinmektedir. Yabanci yatirimci ¢ekme potansiyeline sahip Tiirkiye’ nin

#2005 A.T. Kearney Foreign Direct Investment index. Global Business Policy Council
2005, Volume 8. http://www.atkearney.com/main.taf?p=5,3,1,140,1
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rakibi konumundaki iilkelerle vergi 6deme Olgiitleri kiyaslandiginda asagidaki gibi

bir tablo ortaya ¢ikmaktadir.**

Tablo 2.7: Vergi Odeme Olgiitlerinin Kiyaslanmasi

Tiirkiye'nin
Gosterge | Ortalama | G.Kore | Cin | Brezilya | Meksika | Macaristan | Polonya | Tiirkiye | Performansi

Vergi Islem

Odeme Sayisi 26 26 34 23 49 24 43 18 Cok iyi
Vergi
Yiikii 46,6 29,6 | 46,9 147,9 31,3 56,8 55,6 51,1 Orta

Yaygin kanaatin aksine Tirkiye vergi odemeleri agisindan olumlu bir

performans gostermekte ancak, vergi yiikii ortalamanin iizerinde seyretmektedir.

Diinya Bankasi ile Avrupa Yeniden Yapilanma ve Kalkinma Bankasi
tarafindan yaymmlanan “Is Ortami ve Girisimci Performans Anketi” (Business
Environment and Enterprise Performance Survey -BEEPS) kapsaminda Tiirkiye’deki
559 firma ile goriisilmistiir. Arastirmada tesebbiislerin sahip ya da yoneticilerine
vergiler, makroekonomik durum, yolsuzluk, kanunsuzluk, haksiz rekabet
uygulamalari, maliyetler gibi konularda ne diisiindiikleri sorulmustur. Raporun
ulastig1 sonuclar icinde belki de en Onemlisi, alinan cevaplara gore son ii¢ yilda
yukarida bahsedilen alanlarda genellikle bir iyilesme oldugu, buna karsilik ankete
katilan firmalar 6zellikle vergi alaninda, cinayet ve hirsizlikta, isgiicii alanindaki

uygulamalarda bir kétiilesme oldugunu belirtiyor.**

Sikayet konularmin baginda
vergilerin yiiksekligi ve vergi idaresinin isleyisi gelmektedir. Vergilerden sikayet

edenlerin oram %70’ asmuis durumdadir.*’

Price Waterhouse Coopers isimli uluslararasi danismanlik kurulusunun her yil
hazirladig1 uluslararas1 karsilastirmalar1 iceren “Opaklik Endeksi” (The Opacity
Index) tilkemizdeki mevcut durum agisindan 6nemli saptamalar iceren bir diger
endekstir. Bu endeks “agik olmayan hukuk sistemlerinin ve diizenlemelerin, makro-

ekonomik politikalarin  ve vergi politikalarinin, muhasebe standartlar1  ve

% The Worldbank Group, Doing business Report. www.doingbusiness.org
246 Baran Tuncer, Tiirkiye’de Is Ortami1 ve Yolsuzluk, Radikal, 20.11.2005
27 Tuncer, s. 2
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uygulamalarinin, yiyiciligin mali piyasalar {izerindeki etkisinin 6l¢iilmesi amaciyla

gelistirilmis olan” bir endekstir.”*®

Tablo 2.8: Opaklik Endeksinde Tiirkiye 2001

Ulke Q-Faktorii Vergi Esdegeri (%) Opaklik Risk Primi
Tiirkiye 2001 74 36 982
Tiirkiye 2004 52.59 - -

Kaynak: http://www.kurtzmangroup.com/opacity.pdf

Tablo 2.9: Opaklik Endeksinde Tiirkiye 2004

Ulke Kategori Opa Opaklik Primi
COR LEG ENF | ACC | REG
Tiirkiye 67 41 27 44 36 43 4.95

Kaynak: http://www.kurtzmangroup.com/opacity.pdf.

2001 y1l1 verilerine gore en az opak (ya da en fazla seffaf) iilke, 29 Q-Faktorii
Skoru ile Singapur iken onu 36 puanla ABD izlemektedir. En fazla opak (ya da en az
seffaf) olan lilke ise 87 puanla Cin iken; onu da sirasiyla 84 puanla Rusya, 75 puanla
Endonezya ve 74 toplam opaklik faktdrii puani ile Tiirkiye izlemektedir. Ulkemiz
otuzbes iilkenin siralamaya alindig1 endekste, yolsuzluklar, yasal ve kanuni opaklik,
ekonomik/politik opaklik, muhasebe ve sirket yonetimi opaklig1 ve diizenleyici
opaklig1 ve belirsizlik gibi faktorlerin bir araya getirildigi opaklikta 4. sirada (veya
seffaflikta sondan 4. sirada)’dir. 2004 yilinda 52.59 puanla elli iki iilke arasinda 39.

sirada yer almaktadir.

Ayrica endekse gore vergi esdegerine bakildiginda Tirkiye’de mevcut
opakligin %36 oraninda gizli bir ek vergi yaratmakta oldugu goriilebilir. Opaklik risk
primi, iilkenin borg¢lanirken ortalama taban puanin iizerine ne kadar fazladan

bor¢lanma maliyeti eklendigini gostermektedir. Opaklik risk primindeki her 100

¥ Birol Kovancilar, Kayip Cennet, Tiirkiye’deki Yatirim ikliminin Gelistirilmesi ve Istihdanun
Artirllmasina Yoénelik Oneriler, Maliye Hesap Uzmanlar1 Vakfi Yayinlari, No.15, Ankara, 2003, s. 57.
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puan = % 1 bor¢lanma maliyeti artisina isaret etmektedir. Tiirkiye bu konuda da ¢ok
kotii bir durumdadir ve % 9.8 civarinda ek yiikiimliiliikle karsilagsmaktadir. Her ikisi
acisindan da endeksteki 35 iilke ile karsilastirma yapildiginda Tiirkiye’nin 4. iilke

249
konumundadir.

Diinya Bankasinin (2005) yatirim iklimi anketinde yatirim iklimi i¢in olgiit
kabul edilen 18 alan1 yatirimlarin 6niinde engel olarak goéren firmalarin oraninin yer
aldig1 tablo, Tiirkiye’de 2002 yili itibariyle yatirim ikliminin genel goriintiisiinii
vermektedir. TUSIAD ve YASED, 16 iilkeyi (Arjantin, Brezilya, Cin, Estonya,
Hindistan, Malezya, Portekiz, Rusya, Slovak Cumhuriyeti, Slovenya, Cek
Cumhuriyeti, Almanya, Macaristan, Irlanda, Polonya ve Tiirkiye) DYY g¢ekiciligi
acisindan analiz etmis olup, kategoriler itibariyle Tiirkiye’nin s6z konusu on alt1 {ilke

arasindaki konumunu asagidaki gibi tespit etmistir.>

Tablo 2.10: Yatirim iklimi Olgiitleri

Yatirim iklimi Olciitleri Yatirimlarin Oniinde Engel Olarak Goren
Firmalarin Oram

Ekonomi ve Polit'ika Belirsizlikleri 53.83
Makroekonomik Istikrarsizlik 53.74
Yolsuzluk 23.67
Sug, Hirsizlik 12,88
Rekabet Dis1 ve Informel Uygulamalar 22.68
Yasal Sistem/ Sorun Coziimii 11,93
[letisim 10,94
Elektrik 17.35
Ulasim 8,40
Arazi Kolayhgi 5,95
Vergi Orani 38.11
Vergi Idaresi 33.07
Gilimriik ve Ticaret Diizenlemeleri 8,92
Isgiicii Diizenlemeleri 8,71
Yetenekler ve Mevcut Isgilerin Egitimi 12,85
[s Lisanslar1 ve Islem izinleri 5.85
Finansman Kolaylig1 17.33
Finansman Maliyeti 28.24

2% Kovancilar, s. 57.

9 TUSIAD ve YASED 2004, “The FDI Attractiveness of Turkey, A Comparative Analysis”
Feb.2004. http://www.tusiad.us/Content/uploaded/ TURKEY-FOREIGN-DIRECT-INVESTMENT-
ATTRACTIVENESS.PDF
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Tablo 2.11: Genel Makroekonomik Kosullar A¢isindan Tiirkiye’nin Durumu

Genel makroekonomik kosullar Agirhiklar (%) Tiirkiye’nin siralamasi
Kisi bast GSMH 14 14
Yerel pazar biiyiikliigii ve biiytime beklentileri 19 7
Makroekonomik kosullarin istikrari 34 11
Finansal kuruluslarin giicii ve finansman olanaklari, 15 6
GSMH %
Kamu biitce fazlasi/agig1 8 16
Finansal kurumlardan kredi akislar 10 7

Genel makroekonomik kosullar acisindan degerlendirildiginde Tiirkiye, s6z
konusu 16 iilke arasinda biit¢ce a¢ig1 en fazla olan iilke olmakla birlikte finansal

kurumlardan kredi akis1 ve yerel pazar biiyiikliigii agisindan 7. sirada yer almaktadir.

Tablo 2.12: Politik Cevre ve Kamu Y onetimi Agisindan Tiirkiye nin Durumu

Politik ¢cevre ve kamu yonetimi Agl(l;zl)dar 1;?:;2’;,;;:1
Politik istikrar 25 13
Yasal ¢ergeve 23 13
Biirokratik prosediirler 19 13
Riigvet ve yolsuzluk 12 11
Yabanci sermayenin desteklenmesiyle ilgili yasalar 21 12

Politik ¢evre ve kamu yonetimi agisindan degerlendirildiginde Tiirkiye, bu
Olciitiin belirleyicileri bakimindan s6z konusu 16 iilke arasinda 12. ve 13. siralarda

yer almaktadir.

Tablo 2.13: Isgiicii A¢isindan Tiirkiye’nin Durumu

. Agirhiklar Tiirkiye’nin
Isgiicii
(%) siralamasi
[sgiicii Maliyeti 40 12
Isgiiciiniin Verimliligi 23 12
Vasifl Isgiicii 24 7
Isgiiciiniin Yiizdesi 13 16
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Isgiicii acisindan degerlendirildiginde Tiirkiye, s6z konusu iilkeler arasinda
vasifli isgiici bakimindan 7. sirada, isgiicii maliyeti ve isgiiciiniin verimliligi

bakimindan 12. sirada yer almaktadir.

Tablo 2.14: Enerji Acisindan Tiirkiye’nin Durumu

Enerii Agirhklar Tiirkiye’nin
1 (%) siralamasi
Maliyet 66 16
Enerji tiiketimi 34 7

Enerji acisindan degerlendirildiginde ise; enerji maliyeti bakimindan son

sirada ve enerji tiiketimi bakimindan 7. sirada yer almaktadir.

Tablo 2.15: Vergiler ve Tegvikler Agisindan Tiirkiye nin Durumu

Agirhiklar Tiirkiye’nin
Vergiler/Tesvikler
(%) siralamasi

Ortalama kurumlar vergisi 23 9
Toplanan kurumlar vergisi 11 7
Mal ve hizmetlerden alinan vergi (toplam gelirin 18 13

o))

Uluslararas: ticaretten alman vergiler (toplam 14 5
gelirin %)

Diger vergiler (toplam gelirin %) 9 16
Vergi tesvikleri 25 14

Vergiler acisindan degerlendirildiginde Tiirkiye, s6z konusu iilkeler arasinda
ortalama kurumlar vergisi bakimindan 9. sirada, mal ve hizmetler iizerinden alinan
vergiler bakimindan 13. sirada ve vergi tesvikleri bakimindan 14. sirada yer

almaktadir.

Ulasim ve iletisim altyapist acgisindan Tirkiye, bu olgiitiin belirleyicileri

bakimindan s6z konusu 16 iilke arasinda 8. ile 12. siralar arasinda yer almaktadir.
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Tablo 2.16: Ulasim ve Iletisim Altyapisi A¢isindan Tiirkiye’nin Durumu

Agirhiklar Tiirkiye’nin
Ulasim ve iletisim altyapisi (%) siralamasi

Karayollar1 (sebeke yogunlugu) 27 10
Demiryollari (sebeke yogunlugu) 12 12
Deniz ulagimi 14 10
Hava yolu ulagimi 11 9

Uluslararasi sabit telefon maliyetleri 13 12
Internet maliyeti 12 8

2.4.2.Tiirkiye’de Yatirim ikliminine Yonelik Vergi Diizenlemeleri

Tiirkiye’de yatirim ikliminin iyilestirilmesi konusunda 2002 yilina kadar
yuriitiilmiis sistematik bir program s6z konusu degildir. Anilan yila kadar
yatirimlarla ilgili farkli yasa diizenlemelerinde farkli tesvik tedbirleri 6ngoriilmiis
olup bu diizenlemelerle dyle ya da bdyle maliyetlerle ilgili avantajlar saglanmasi
planlandigindan sonugta karliliga etki etmek suretiyle sektorel, bolgesel veya sektor
ya da bolge ayirimi olmaksizin top yekiin yatirimlar ic¢in elverigli bir ortamin
dogmasina katki saglamasi s6z konusudur. Dolayisiyla anilan yila kadar yatirim
iklimi ile ilgili ¢aligmalar dogrudan yatirimlar dar cergevesiyle smirli kalmigtir
demek miimkiindiir. 2002 yilindan itibaren yatirim iklimi konusunu sadece yatirimlar
yoniiyle degil tiim yonleriyle ele alan sistematik bir program uygulanmaya

baglamistir.

2.4.2.1. Tirkiye’de Yatirinmlar: Tesvik Tarihcesi ve Mevcut Tesvikler

1960’larin ilk yillarindan itibaren uygulanmaya konulan bes yillik kalkinma
planlarinda, ithal ikameci sanayilesmede yeni bir doneme girilmis, yatirimlara ve
ihracata tesvik amaciyla bazi kanunlar ¢ikarilmis, yeni diizenlemelere gidilmistir.
Nitekim, ekonomimizdeki hizli gelisim ve degisimi saglamak amaci daha sonraki
donemlerde de devam etmis, bu amaca ulasabilmede devlet destegi 6nemli rol

oynamistir. Ancak, sinirli i¢ piyasa ile ihracata yonelmedeki yetersizlikten dolayzi,
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ithal ikameci politikanin devlete maliyeti her gecen gilin artmis, arzu edilen iktisadi
bliylime ve istikrarin saglanmasinda zorluklar yasanmistir. 1980’lerde diinya
ekonomisindeki gelismelere paralel bir yapida disa agik biiylime modelini
benimsememiz neticesinde devletin yatirim ve ihracata yonelik tesvik mekanizmalari

da bu amaca yonelik olarak degisim siirecine girmistir.”"'

1980 yil1, devletin ekonomideki roliinlin degisimi acisindan ¢ok Onemli bir
doniim noktast olmustur. Ulkemiz ekonomisinde yasanan istikrarsizligin oniine
gecilmesi, basta dig 6deme ve enflasyon sorununun asilmasi i¢in, 24 Ocak Kararlar
olarak bilinen ekonomik istikrar programinin uygulanmasina gecilmistir. Anilan
kararlar ile birlikte, Tiirkiye, 1970’li yillarda ortaya ¢ikan dis sorunlarla miicadele
etmede yetersiz kalan ithal ikamesine dayali sanayilesme stratejisini terk ederek,
.dhracata dayali sanayilesme stratejisini benimsemistir. Bu strateji degisikliginin
arkasinda yatan temel neden; ithal ikameci sanayilesme politikasinin yarattigi,
yiiksek glimriik duvarlar ile korunan ve bu nedenle de rasyonel kaynak dagiliminin
gerceklesmedigi i¢c pazara doniik ve diinya pazarlarinda rekabet sansina sahip
olmayan bir yapidaki yerli sanayinin, dig rekabete agik bir tiiretim yapisina
kavusturulmasi olmustur. Anilan yeni programla, sanayilesme stratejisi olarak emek-
yogun, yerli hammaddelere dayanan ve diinya pazarlarinda Tiirkiye acisindan
rekabet giicli oldugu varsayilan sektorlerin desteklenmesi hedeflenmis, bu amacla
yatirimi Ozendirici politikalar ile degisik destek unsurlarini igeren ihracat tesvik
tedbirleri, dis ticaretin liberalizasyonuna yonelik diizenlemeler ve yabanci sermayeyi

iilkeye ¢ekmeye yonelik yeni destek mekanizmalar gelistirilmistir.>

Ancak, 21. yilizyilla damgasin1 vuran kiiresellesmenin bir geregi olarak
devletin ekonomideki roliinii belirlemede yeni bir unsur olarak karsimiza g¢ikan
uluslararas1 kurallar, 1980’lerdeki devlet desteklerinin yeniden tanimlanmasini
zorunlu kilmistir. Nitekim, Uruguay Round Nihai Senedi ¢er¢cevesinde imzalanan ve
lilkemizin de taraf oldugu Diinya Ticaret Orgiitiiniin ilgili anlagmasi, gerek yatirim

gerek ihracat siibvansiyonlarina yeni kurallar koyarak kisitlamalar getirmistir. Diger

! Devlet Yardimlarini Degerlendirme Ozel ihtisas Komisyonu Raporu, DPT Yayin No: 2681, Mayis
2004
32 Devlet Yardimlarmi Degerlendirme Ozel ihtisas Komisyonu Raporu, 2004
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taraftan, Tirkiye ile Avrupa Birligi arasindaki giimriik birliginin kurulmasina iligkin
1/95 sayil1 Ortaklik Konseyi Kararinda belirtilen yiikiimliiliiklerimiz nedeniyle, daha
onceki donemlerde uygulanan nakit tesvikler ile ihracat performansina dayali
siibvansiyonlar 1995 yili sonunda yiiriirlikten kaldirilmistir. Kaldirilan tesvik
mekanizmalar1 yerine, gerek Avrupa Birligi, gerek Diinya Ticaret Orgiitii normlarina
uygun yeni devlet yardimlar yiiriirliige konulmus, s6z konusu yardimlar daha sonra
degisen uluslararas1 ve iilke dinamiklerine gore degisikliklere ugrayarak mevcut

seklini almistir. >

2000’11 yillarda tlkemizin hedefledigi amaglara ulasilabilmesi ve
ekonomimizin istikrarl biiyiime trendinin devam ettirilmesinde devlet yardimlarina
iliskin sorunlarin giderilmesinin ve {ilkemizin kit kaynaklarinin etkin kullaniminin
saglanabilmesinin rolii Onemli olacaktir. Bu gercekten hareketle, Devlet
Yardimlarinin mevcut durum tespitinin yapilmasi biiylik 6nem arz etmektedir. 58.
Hiikiimetin oncelikleri arasindaki bu konu, uygulamaya konulan Acil Eylem Planinin
Ekonomik Doniigiim Programinin EDP-43 nolu faaliyeti olarak da yer almaktadir. Bu
cercevede, anilan faaliyette ongoriilen tesvik, muafiyet, istisna ve slibvansiyonlarin
tamamini gozden gecirip yeniden diizenleyecek bir komisyon olusturulacak hiikmii
kapsaminda Devlet Planlama Teskilati Miistesarligi koordinasyonunda Devlet

Yardimlarin1 Degerlendirme Ozel Thtisas Komisyonu olusturulmustur.254

Giliniimiizde 14.05.1964 tarihli ve 474 sayili Gilimrik Kanununa Baglh
Gumriik Girig Tarife Cetvelinin Degistirilmesi Hakkinda Kanunun degisik 2.,
28.07.1967 tarihli ve 933 sayili Kanunun 3/c, 20.6.2001 tarihli ve 4684 sayili
kanunun gecici 3. maddeleri ile 2.2.1984 tarihli ve 2976 sayili Kanun hiikiimlerine
istinaden ¢ikarilmis olan 10.06.2002 tarih ve 2002/4367 sayili Yatirimlarda Devlet

Yardimlar1 Hakkinda Karar hiikiimlerine gore ytiriitiilmektedir.

Tiirkiye’de hali hazirda yatirnmlarda devlet yardimlari Ek 2’de yer alan

tabloda topluca gosterilmektedir.>

2 yage. s.56
By age. 56
yage., 59
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2.4.2.2. Yatirim ikliminin Tyilestirilmesine Yonelik Reform Programi

Tiirkiye’deki yatirim iklimi ile ilgili pek ¢ok meselenin devletin bir¢ok
boliimiinii ilgilendirdigi gbz Oniine alindiginda, mevcut is ortaminin kapsamli bir
sekilde degistirilmesinin kisa vadede tanimlanabilecek bir islem olmadigi agiktir. Bu
siirecte, kamu ve 0Ozel sektor arasindaki verimli isbirligi anahtar bir role sahip
olacaktir. Reform politikalarinin, 6zel sektor kaygilarini yansitabilmesi ve onlara
¢ozlim sunabilmesi i¢in sirketlerin ve yatirimcilarin bu siirece dogrudan ve yogun bir

sekilde katilimimnim saglanmasi son derece 6nemlidir.°

Hazine Miistesarligi’'nin koordinasyonunda, siyasi kararlilik ve reform
gerektiren bazi alanlar belirlenmis olup, bu alanlar 10-11 Eylil 2001 tarihinde
yapilan, c¢esitli kamu kuruluslart ve bakanliklar ile 6zel sektorden st diizey
temsilcilerin katildig1 calistayda tartisitlmistir. Bu tartigmalar sonucunda, farkli
calisma gruplart bu alanlardan her birinde yapilmasi gerekenler konusunda goriis
birligi saglamistir. Asagida yer alan anahtar alanlar bu reform programinin ana

hatlarini olugturmaktadir:

. Sirket Kurulusu

. Istihdam

. Sektérel 1zinler

° Arazi Temini ve Arsa Gelistirme

o Vergi ve Tesvikler

. Glimriikler ve Teknik Standartlar

. Fikri Miilkiyet Haklar1

. Dogudan Yabanci Yatirirm Mevzuati

. Yatirim Promosyonu

Bu ¢ergevede, Tiirkiye’ nin yatirim ikliminin kapsamli bir reform politikasiyla

tyilestirilmesi i¢in bir program ile Sekil 2.3’de yer alan yapinin olusturulmasina karar

236 yatirim Ortaminin Iyilestirilmesi Reform Programi, 2001.
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verilmistir. Bagbakanlik Miistesar1 baskanliginda, Maliye Bakanligi, Sanayi ve
Ticaret Bakanligi miistesarlar1 ile Hazine, Dis Ticaret, Devlet Planlama Tegskilati
miistesarlar;, Teknik Komite baskanlart ve TUSIAD, TOBB, YASED VE TIM
baskanlarinin olusturdugu ve sekreterya hizmetleri Hazine Miistesarliinca
yiiriitiilecek olan Yatinm Ortammm lyilestirme Koordinasyon Kurulu (YOIKK)
reform programinmi yiiriitecek olan teknik komite faaliyetlerini yonlendirecek,
izleyecek ve 1is programlarinin takvimini ve nihai sonuglandirma siirelerini
belirleyecektir. Ele aliman meselelerin ¢6ziimil i¢in gereksinim duyulmasi halinde
kurul toplantilarina ilgili en iist diizey yetkililer katilacaktir; buna bagli olarak
kurulun pozisyonu genisletilebilecektir. YOIKK faaliyetleri diizenli olarak yapilacak
aylik toplantilarla yiiriitiilecektir. Reforma iliskin ¢alismalar asagida olusumu
belirtilen teknik komitelerce yerine getirilecektir. Farkli teknik komiteler,
calismalarma iliskin raporlarini aylik bazda YOIKK e sunacaktir. Kurul, siireci takip
etmek icin lic aylik ilerleme raporlar1 diizenleyecek ve Bakanlar Kurulu'na

sunacaktir.

Sekil 2.4: Yatirrm Ortamini Iyilestirme Koordinasyon Kurulu

Bakanlar Kurulu

Uz Ayl ledeme Raporu‘

Yatirim Crtamiri
Iyilestirme Koordinasyon

Kueuly (Y OIKK)

T

Aylik llerlere 2aporu

Teknk Komite | Te“ﬂ%%’?ﬂ'te I VELae il Ul Teknik Komite [V Teknik Komite v
5 rket Kurulusu : yatinm Yer verg ve Tesvikler

Sektdrel Lisansliar

<

Teknk Kam te VI Teknik Komite & Tekrik Korrite 3 Teknik Komte VIl
Gumriklerve Stancartiar Yatinm Promosyanu Dcdnudar Yzhanc F ki MOl<iyet Haklar
Yatirm Mevzuat
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Vergi ve Tesvikler Teknik Komitesi bu alandaki sorunlari, hedeflenen

¢oziimleri ve tedbirleri asagidaki gibi ortaya koymustur.>’

Sorunlar: Uygulanan kurumlar vergisi orani diger iilkelerin uygulamalarina
kiyasla yiiksek olup, eger kapsamli bir yatirim indirimi ve tesvik sistemi uygulaniyor
olmasa yiiksek vergi yiikiine sebep olacak niteliktedir. Uygulanan tesvikler sayica
fazla olup, ortak ozellik olarak karar mekanizmalarinda yeterli etkinlik

saglanamamaktadir.

Hedeflenen Coziimler: Otomatik yeterlilik sartlar1 olusturarak yatirimlarin
muhtemel gozden gegirme islemlerini ve seffaf olmayan karar siireglerini azami
o6l¢iide kaldirirken, daha basit bir kurumlar vergisi sisteminin ve tesvikler konusunda

tek bir yetkili kurumun dikkatli bir sekilde tasarlanmasi ve gelistirilmesidir.

Tedbirler:

e Vergi dis1 tesvik politikalarinin tek bir otorite altinda, yasal cergevede
gerekli degisiklikleri kapsayacak sekilde tasarlanmasi,

o Tesvik mekanizmalarinin, otomatik onay sartlar1 olusturmak amaciyla,
gbzden gegirilmesi,

e Vergi tegviklerinin vergi rejimine dahil edilmesi i¢in gerekli yasal
degisikliklerin gézden gegirilmesi,

e Ulkenin vergi sisteminin ve idaresinin etkinliginin artirilmasi icin Maliye
Bakanliginca hazirlanacak olan bir program c¢ergevesinde strateji

tasarlanmasi.

Komitenin takibinde gerceklesen diizenlemeler ise asagidaki gibi

siralanmaktadir.

7 28.08.2004 Kizilcahamam YOIKK Toplantisi, Maliye Bakanligi Sunumu.
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31.07.2004 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan 5228 sayili Kanunun
33{incli maddesi ile Kurumlar Vergisi Kanunun 35 inci maddesine bir
fikra eklenerek, miikelleflerin hukuki statiilerini, faaliyet alanlarin1 ve
aktif biiytikliiklerini dikkate almak suretiyle tasfiye islemlerine yonelik
inceleme yaptirmama hususunda Maliye Bakanligi’na yetki alinmigtir. Bu

diizenlemeden amag, tasfiye islemlerine hiz kazandirmaktir. >®

Ar-Ge faaliyetleri konusunda ise daha oOnce Teknoloji Gelistirme
Bolgeleri i¢in getirilen kolayliklara ek olarak 5228 sayili Kanunda yapilan
diizenleme ile miikelleflerin isletmeleri bilinyesinde gerceklestirdikleri
miinhasiran yeni teknoloji ve bilgi arayisia yonelik aragtirma ve
gelistirme harcamalarinin % 40 1 oraninda hesaplanacak Ar-Ge
indiriminin yillik beyanname ile bildirilecek gelirlerden indirilmesine

imkan taninmuistir.

Egitim ve 0gretime iliskin yatirimlarin desteklenmesi ¢ergevesinde, daha
once okul ve 6grenci yurtlar1 bagisina getirilen istisnaya ek olarak 5228
sayill kanunla egitim ve Ogretim isletmelerine (625 sayili Kanun
kapsaminda isletilen okul oncesi egitim, ilkogretim, Ozel egitim ve
O0gretim okullar1) 5 vergilendirme donemi i¢in kazang istisnasi

getirilmistir.

Yatirimlar i¢in arsa ve arazi temini konusunda ise, 5084 sayili Kanunla
yapilan diizenlemelere ilave olarak, 5228 sayili Kanunun 54 iincii
maddesi ile Hazineye ait arsa ve arazilerin yani sira katma biitceli
kuruluslar, belediyeler ve il 6zel idarelerine ait arsalarin da gerekli sartlari
yerine getirmeleri kaydiyla yatirnmciya bedelsiz olarak  devri

Oongorilmektedir.

Fert basina milli geliri 1500 ABD dolarimin altinda bulunan iller i¢in
getirilen tesviklerde, ilgili kanunun yaymm tarihi olan 06.02.2004
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tarithinden itibaren azami iki yil i¢inde tamamlanan yeni yatirimlarda
ongoriilen tesvikler yatirimin tamamlandigi tarihi izleyen 5 yil siiresince
uygulanacaktir. Boylece 5 yillik siireden ayri olarak azami iki yillik bir

yatirim siiresi ongoriilmiistiir.

e Kurumlar Vergisi Kanununda yapilan degisiklik ile miikelleflerimizin
yurt disindan istirakleri veya subeleri aracilifiyla elde ettikleri gelirleri
tizerindeki ekonomik ¢ifte vergilendirmeyi Onleyici diizenleme
yapilmistir. Bu kapsamda, yurt disinda belli oranlarda vergilendirilmis
olan bu kazanglarin Tirkiye’de de istisna edilmesi, bdylece
miikelleflerimizin yurt dis1 faaliyetlerini ekonomik ¢ifte vergileme
kaygisindan uzak bir sekilde gerceklestirmeleri imkan1 getirilmistir.

o Sirketlerin yurt disi1 organizasyonunda Tiirkiye’nin bir merkez haline
getirilmesi amaciyla, Hollanda’da uygulanmakta olan bir model
Tiirkiye’de de uygulanabilir hale getirilmistir. Bu diizenleme ile ozetle,
Tiirkiye’de yurt dig1 faaliyetlerinin gerceklestirilmesi amaciyla kurulan
sirketlerin yurt dis1 istiraklerinden elde ettikleri kazanglar vergiden istisna
edilmis, bu kazanclar tizerindeki gelir vergisi stopaji %5 ile sinirlanmistir.
Stopaj oranini sifira kadar indirme konusunda Bakanlar Kuruluna yetki

verilmigtir.

2.4.2.3. Tiirkiye’de 1980 Sonrast Yatinm Iklimine Yénelik Vergisel

Diizenlemeler

Tirk vergi sistemi, mahalli idarelerin uyguladigi mevzuat bir kenara
birakilirsa, gelir lizerinden alinan vergiler; mal ve hizmetlerden alinan vergiler ve
servet lizerinden alinan vergiler olmak iizere li¢lii kategoriye tabi tutulabilir. Gelir
tizerinden alinan vergiler kategorisi icinde gercek kisilerin kazan¢ ve gelirlerini
konusu igine alan gelir vergisi ve basta sermaye sirketleri olmak iizere kurumlarin
kazanclarim1 konusu i¢ine alan kurumlar vergisi bulunmaktadir. Mal ve hizmetler
lizerinden alinan vergiler kategorisi icine, belli mallar iireticilerin teslimi, ithalati

veya nihai tiiketicilerin iktisabi asamasinda tek sathada konusu icine alan 06zel
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tikketim vergisi, iktisadi ve ticari nitelikteki tiim mal ve hizmetleri ilk iiretim veya
ithalat asamasindan nihai tiiketiciye teslimi asamasina kadar yayili olarak konusu
icine alan katma deger vergisi, belli nitelikteki islemleri konusu icine alan ve devletin
hiikiimranlik alan i¢indeki yaptirim giiciiniin ve sundugu tiim hizmetlerin bu giicten
ve hizmetlerden dogrudan faydalanan vatandaslara, dogrudan faydalanmayanlara
nazaran ilave bir yilik getirici nitelikte olan harglar ve damga vergisi, bankacilik
alanindaki bazi islemleri konusu i¢ine alan banka ve sigorta muameleleri vergisi
girmektedir. Servetten aliman vergiler kategorisinde ise mallarin miras yoluyla
intikalini ve karsiliksiz olarak intikalini konusu i¢ine alan veraset intikal vergisi,

bina, arsa ve arazileri konusu i¢ine alan emlak vergisi bulunmaktadir.

Sayilan her bir vergi, ¢ikarilmig olan 6zel kanunlarina gore alinmakta olup,
bu vergileri ihdas eden kanunlarin genel sistematigi ¢ok genel olarak Oncelikle
verginin konusunun tarifi, miikellef ve sorumlularin kimler oldugu, genel kaide
olarak miikellef olmakla beraber belli gerekgelerle vergiden muaf tutulanlarin kimler
oldugu, ayni sekilde genel kaide olarak verginin konusuna girmekle beraber nelerin
vergiye tabi olmayacagi bir bagka ifade ile istisna tutulacagi, verginin matrahi yani
hangi deger iizerinden verginin hesaplanacagi, verginin oraninin ne olacagi, beyan ve

O0demesinin nasil yapilacagi basliklarini igermektedir.

Caligmamizin bundan 6nceki boliimlerinde yer alan tespitlerden hareketle
vergilerin yatirim iklimi agisindan bir belirleyici oldugunu séylemek miimkiindiir.
Yatirim iklimi ile ilgili degerlendirmeler genellikle anket calismalarina dayalidir.
Ilgili boliimlerde yer verilen bazi ¢aligmalar yatirmmcilarm vergilere duyarh
olduklarin1 ortaya koymaktadir. Yani vergiler yatirim iklimi agisindan belirleyici bir
degiskendir. Calismamizda literatiirde genel olarak benimsenen yaklasima paralel
olarak sirket kazanc¢larini konusu i¢ine alan kurumlar vergisi s6z konusu duyarliligin
analizinde esas alinacaktir. Ozel yatirimlarin biiyiik élgiide sirketlerce yapildigi, mal
ve hizmetlerden alinan vergilerin yansitilabiliyorken kazang vergilerinin kazanci elde
edenlerde yiik olarak kaldigi hususlar1 dikkate alindiginda bu yaklasim makul
edilebilir.
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Bu boliimde, Tiirkiye’de 1980 sonrasi donemde, ¢alismamizin Onceki
boliimlerinde yer alan tespit ve agiklamalar 1s1ginda yatirim iklimi ve iktisadi
bliylimeye etki etmesi muhtemel vergisel diizenlemelere yer verilecektir. Bu
boliimde yer verilen vergisel diizenlemeler ¢alismamizin uygulama boliimiine de esas
teskil etmektedir. Vergisel diizenlemeler konusu bes kategori altinda incelenmistir.
Birinci kategori, yatirnm ikliminin iyilestirilmesinde politika araci olarak saydigimiz
vergi (vergi orami olarak yatirimlarin biiyiikk bolimiinii gerceklestiren sirketlerin
kazanglarim1 hedef alan kurumlar vergisi se¢ilmistir) oranlarindaki gelismeler
olmugtur. Miiteakiben yatirim ikliminin iyilestirilmesinde diger bir politika araci
olarak saydigimiz vergi tesvikleri (iktisadi biiylimenin kaynaklar1i ile
iliskilendirdigimiz fiziki sermaye stoku artis1 yani yatirimlar, finansal sermaye artisi
ile alakali olmak iizere sirketlerin kar dagitim kararlari, insani sermaye artisi,
verimlilik artiglar1 ile alakali olmak i{izere ARGE harcamalar ile alakali vergi

tesvikleri) ile ilgili diizenlemelere yer verilmistir.

Yatirimlar konusunda 2005 yili sonu itibariyle kazang vergileri alaninda en
Oonemli diizenleme yatirim indirimi miiessesidir. 1980-2005 arasi donemde bu
miiessesede belli donemlerde degisimler olmus olup asagida bu miiessese ile ilgili
mevzuat anlatimlarimizda bu degisimlere yer verilmistir. Finansal sermaye artis1 ile
alakali olarak kullanacagimiz vergi degiskeni dagitilmayan sirket kazanglarinin
vergileme rejimidir. Dagitilmayan sirket kazanglari bir bakima sirketlerin
tasarruflaridir ve bu sekilde yaratilan fonla takip eden donemlerde yapilacak
yatirimlar i¢in 6z kaynak finansmani imkani saglamaktadir. Insan sermayesi alaninda
ele alacagimiz vergisel diizenleme 6zel okul ve egitim kurumlari i¢in getirilmis olan
vergi istisnasi olacaktir. Ozel okullarin devletin gerek nicel ve gerekse nitel olarak
yetersiz kaldigr diisiiniilen egitim alaninda olumlu katkilar yaptig1 séylenebilir. Bu
cercevede Ozel egitim ve Ogretim kurumlari ile ilgili kazang istisnasinin bu
kurumlarin sayisal olarak etki edip etmedigine bakilacaktir. Son olarak verimlilik
artiglar1 konusunda ele alacagimiz vergi diizenlemesi, teknoloji ve yeniliklerin ve de
dolayisiyla verimliligin ana motoru kabul edilebilecek AR-GE konusundaki indirim
ve istisna diizenlemeleri olacaktir. Aymi sekilde bu tesvik diizenlemesinin AR-GE

harcamalari iizerinde etkili olup olmadig: test edilecektir.
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2.4.2.3.1. Kurumlar Vergisi Oranindaki Degismeler

Tiirkiye’de 6zel yatirimlar biiyiik 6l¢iide sermaye sirketi olarak isimlendirilen
limited sirketler ve anonim sirketler tarafindan gergeklestirilmektedir. Bu sirketlerin
elde ettikleri kazanglar kurumlar vergisine tabidir. Kurumlar vergisi oraninda 1980

sonrast meydana gelen degisimler asagida 6zetlenmistir.

Ekonomik sosyal mali amaglar arasinda uyum saglanarak Tiirk ekonomisinin
icinde bulundugu bunalima ¢6ziim getirmek amaciyla 24.12.1980 tarihinde kabul
edilen ve 27.12.1980 ve 17203 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 2362 Sayili
Kanun ile (sermaye sirketleri ve kooperatifler icin %25 olan) kurumlar vergisi orani
% 50’ye cikarilmisg, diger kurumlarda ise %35 olan kurumlar vergisi oran1i aynen

muhafaza edilmistir.

05.01.1982 tarih ve 17565 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 2573 Sayili
Kanun ile yapilan degisiklik ile Kurumlar Vergisi oran1 %40 olarak belirlenmistir.
Boylece sermaye sirketleri ile kooperatiflerde Kurumlar Vergisi oran1 %50’den
%40’a indirilerek kurumlagma tesvik edilmis, diger kurumlarda ise hi¢bir hakl

gerekceye dayandirilamayacak olan diisiik vergilendirme kaldirilmistir.

11.12.1985 tarih ve 18955 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 3239 sayili
Kanun ile ge¢miste vergi kanunlarinda yapilan degisiklikler sebebiyle vergi
sisteminin kendi i¢indeki uyumunu saglamak amaciyla kurumlar vergisi oran1 %46

olarak belirlenmistir.

31.03.1987 tarih ve 19417 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 25.03.1987
tarihinde kabul edilen 3332 sayili Kanun ile kurumlar vergisi genel orani1 %46 olarak
aynen alinmis olup, 87/11985 Sayili Bakanlar Kurulu Karar1 uyarinca 01.01.1987
tarihinden gegerli olmak iizere hisselerinin en az %25’ini halka arz etmis sirketlerin
kurumlar vergisi oran1 %40’a, sermayesinin halka agik kismi en az %51°1 gecen

sirketlerin kurumlar vergisi oran1 %35’e, sermayesinin halka agik kismi en az %80
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olan sirketlerin kurumlar vergisi orani ise %30’a indirilecektir. Bu suretle %46 olan
kurumlar vergisi oran1 kademeli olarak %30’a kadar indirilebilecektir. Yapilan bu
degisiklikle, sermayenin tabana yayilmasi amaglanmakta ve bu yolla sermaye

piyasasinin gelismesi tesvik edilmektedir.

30.12.1993 tarih ve 21804 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 26.12.1993
tarihinde kabul edilen 3946 sayili Kanun ile %46 olarak uygulanmakta olan kurumlar
vergisi orani liniter vergisi sistemine ve vergi alacagi miiessesesine paralel olarak
%25 olarak kabul edilmistir. Dolayistyla 87/11985 Sayili Bakanlar Kurulu Karari
uyarinca kademeli olarak uygulanan vergi orani anilan kanunla kaldirilmis
bulunmaktadir. Ancak bakiye kazang tlizerinden dagitilsin dagitilmasin %20 tevkifat

zorunlulugundan 6tiirii gercekte bu donemde oran % 40°tir.

02.06.1995 tarih ve 22301 sayili Resmi Gazetede 01.01.1995 tarihinden
gecerli olmak ilizere yayimlanan 4108 sayili Kanunun 31’inci maddesiyle kurumlar
vergisinde hesaplanan vergi indirim ve istisnalar diisiilmeden Onceki kurum
kazancinin % 20’sinden az olamayacagi, bu hesaplamalarda istirak kazanglari,
yatirim fonlar1 ve ortakliklariin portfoy isletmeciliginden dogan kazanclari ve

yatirim indiriminin dikkate alinmayacagi belirlenmistir.

Gelir ve Kurumlar Vergisi sistemlerinde iilkede yasanan yiiksek enflasyon
nedeniyle ortaya ¢ikacak asinmalar1 giderecek yeterli diizeltme mekanizmalarinin
yoklugu sermayenin vergilendirilmesine neden olmaktadir. Bu nedenle 3946 sayili
kanunun 32’inci maddesi geregince %25 oraninda alinan kurumlar vergisi orani
29.07.1998 tarih ve 23417 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 22.07.1998 tarihinde
kabul edilen 4369 sayili Kanun ile %30’a ¢ikarilmistir.

02.01.2004 tarih ve 25334 miikerrer sayili Resmi Gazete’de yayimlanan

25.12.2003 tarihinde kabul edilen 5035 sayili Kanun ile kurumlar vergisi orant %
30°dan % 33’e ¢ikarilmistir
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Son olarak diisiik oranli ve genis tabanli bir vergi sistemi olusturmak ve bu
sayede vergi giivenligini ve vergiye goniillii uyumu saglamak, ayn1 zamanda bunlarin
bir sonucu olarak biiyiimeye katki saglamak amaglariyla, kurumlar vergisi oran,
13.06.2006 tarihinde kabul edilen ve 21.06.2006 tarih ve 26205 sayilt Resmi
Gazete’de yayimlanan 5520 sayilt Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 01.01.2006
tarithinden itibaren baslayan vergilendirme donemlerine uygulanmak {izere ve
01.01.2006 tarihinden gecerli olmak {izere yayimi tarihinde yiiriirliige giren 32 nci

maddesinin birinci fikrasi ile % 20 olarak belirlenmistir.

2.4.2.3.2. Yatirim Indirimine fliskin Diizenlemeler

Ulkemizde bulunan yatirim indirimi miiessesesi, kisi ve kurumlarin yaptiklart
yatirimlarla ilgili harcamalari, amortisman ayirmak suretiyle kazang¢larindan indirme
imkanlarinin yaninda, kazancin belirlenmesi esnasinda ikinci kez vergi matrahindan
diisiilmesine de imkan veren bir miiessesedir. Dolayisiyla yatirim indirimi, direkt
yatirrmin maliyetine etkide bulunarak, yatirmmin karliligimi arttiran ¢ok onemli bir

vergisel tegviktir.

2.4.2.3.2.1. Dénemler Itibariyle Diizenlemeler

Yatirim indiriminin kurumsal bir diizenleme olarak donemler itibariyle ele
alinmasi yararlh olacaktir. Bu konuda yapilan degisikler dikkate alindiginda 1980
sonrast donemi 26.12.1993 tarihinden once, 26.12.1993 ila 01.01.1999 tarihleri arasi,
01.01.1999 ila 24.04.2003 tarihleri arasi, 24.04.2003 ila 01.01.2006 tarihleri aras1 ve

01.01.2006 tarihi sonras1 olmak {izere bes kisimda 6zetleyebiliriz.

26/12/1993 tarih ve 3946 sayili Kanun oOncesinde yatirim indirimi
miessesesinden sadece tam miikellef gercek kisiler yararlanabilmekte, dar
miikellefler ve kurumlar vergisi miikellefleri ise yararlanamamaktaydi. Yatirim
indirimi miiessesesinden yararlanilabilmesi i¢in temin edilmesi gereken Yatirim
Tesvik Belgesini verme yetkisi de Devlet Planlama Teskilatindaydi. Bu donemde

uygulanan yatirim indirimi oran1 da %20 idi.
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26/12/1993 tarih ve 3946 sayili Kanun ile yatirnm indirimi miiessesesinden,
tam miikellef gercek kisiler gibi, dar miikellefiyete tabi olanlar ile kurumlar vergisi
miikelleflerinin de yararlanabilmeleri saglanmistir. Yatirim indirimi miiessesesinden
yararlanilabilmesi i¢in temin edilmesi gereken Yatirnm Tesvik Belgesini verme
yetkisi de Devlet Planlama Teskilatindan alinarak, Hazine Miistesarligi’na ve kismen
de Maliye Bakanligi’na verilmistir. Bu donemde uygulanan yatirim indirimi orani da
%20°den %30’a yiikseltilmistir. Bu donemde uygulanan genel yatirim indirimi orani
%30 olmakla beraber, kalkinmada oncelikli yorelerle 6zel 6nem tasiyan sektorlerde

yapilan yatirimlar i¢in uygulanan yatirim indirimi orani1 %100 olarak belirlenmistir.

193 sayili Gelir Vergisi Kanunu’na 4369 sayili Kanunla eklenen gecici 50.
maddede, 01.01.1999 tarihinden 6nce Yatirim Tesvik Belgesine baglanan yatirim
harcamalarina Gelir Vergisi Kanunu’nun degisiklik yapilmadan 6nceki Ek:1 ve Ek:4.
maddeleri ile Ek:3/5. maddesinin hiikiimlerinin ve Kurumlar Vergisi Kanunu’nun
4369 sayili Kanunla kaldirilan miikerrer 8. maddesi hiikmiiniin uygulanmasina
devam edecegi belirtilmistir. Yine ayni maddede, 01.01.1999 tarihinden sonra
Yatirim Tesvik Belgesine baglanan yatirim harcamalarina ise s6z konusu maddelerin
degisen hiikiimlerinin uygulanacagi belirtilmistir. Degisen bu hiikiimler
cergevesinde, sadece yapilan yatirimlar degil, yapilmasi dngoriilen yatirimlarin da bu
istisnadan faydalanmalar1 saglanmistir. Bu donemde uygulanan genel yatirim
indirimi oran1 %40 olmakla beraber, organize sanayi bolgeleri, kalkinmada oncelikli
yoreler ve 6zel 6nem tasiyan sektorlerde yapilan yatirimlar i¢in uygulanan yatirim
indirimi oran1 %100, ayrica lilkemize uluslararasi rekabet giicii kazandiracak, ileri
teknoloji gerektiren, katma degeri yiiksek, vergi gelirlerini ve istihdami arttirici
Ozelliklerinden en az ikisini igeren, 250 milyon ABD dolar1 karsilig1 Tiirk Lirasini
asan smai yatirimlar i¢in uygulanan yatirnm indirimi orani ise %?200 olarak

belirlenmistir.
24.04.2003 tarih ve 25088 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 4842 sayili

Kanun’un 1. maddesiyle, yatirim indirimi miiessesesi 31.12.1960 tarihli ve 193 sayili

Gelir Vergisi Kanunu’nun 19. maddesinde “Ticari ve zirai kazanglarda yatirim
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indirimi istisnas1” baghigi altinda yeniden diizenlenerek, yayimi tarihinde yiirtirliige
girmistir. Yeni diizenlenen bu yatirim indirimi miiessesesi ile, yatirim indiriminden
yararlanabilmek i¢in, tesvik belgesi alma zorunlulugu kaldirilmig ve yatirim indirimi
istisnasi tutarinin tespitinde bolge ve sektor ayrimina dayali farkli yatirim indirimi
orani uygulamasina son verilerek tek oran uygulamasina gecilmis ve bu oranda %40
olarak tespit edilmistir. Bununla beraber, yapilmasi ongoriilen yatirnmlarin da bu
istisnadan faydalanmalar1 uygulamasina son verilmis ve 4842 sayili Kanun’la Gelir
Vergisi Kanununun 94/6-b-ii maddesinde yer alan istisna kazanglara iliskin gelir
vergisi tevkifatt hiikkmii yiiriirlikten kaldirilmistir. Boylelikle bu donemde, sadece
cari yilda yapilan yatirnmlarda yatirim indirimi istisnasindan yararlanan
miikelleflerin, bu istisna tutar1 lizerinden gelir vergisi tevkifati yapma zorunlulugu

yoktur.

08.04.2006 tarih ve 26133 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 5479 sayili
Kanun’un 2. maddesiyle ve 01.01.2006 tarihinden gecerli olmak tizere, Gelir Vergisi
Kanunu’nun 19. maddesinde “Ticari ve ziral kazanglarda yatirim indirimi istisnas1”
baslig1 altinda yeniden diizenlenen yatirim indirimi miiessesesi yiiriirliikkten

kaldirilmustir.

Bununla beraber yine bir terminoloji olusturursak, ilk yil indirilemeyen ve
takip eden senelerde indirilecek olan yatirim indirimi istisna tutarinin, enflasyondan
korunmasi1 amaciyla, yeniden degerleme oraninda arttirllmasma 01.01.1995
tarthinden 6nce imkan yokken, 01.01.1995 ila 31.12.1997 tarihleri arasinda ii¢ yilla
sinirl1 olmak iizere bdyle bir endekslemeye olanak saglanmistir. 01.01.1998 ila
24.04.2003 tarihleri arasinda tesvik belgesine baglanan yatirimlarda ise herhangi bir
siire sinirlamast olmadan yeniden degerleme oraninda endeksleme yapilmasi imkan
dahiline girmistir. 24.04.2003 tarihinden, yatirim indirimi miiessesesinin yiiriirliikten
kaldirildig1 tarih olan 01.01.2006 tarihine kadar olan ddnemde ise, yatirim
harcamalarindan ilk yil indirilemeyen ve takip eden senelerde indirilecek olan
yatirim indirimi istisna tutarmn, Devlet Istatistik Enstitiisii Toptan Esya Fiyatlari

Genel Endeksinde meydana gelen artis oraninda arttirilmasi imkani taninmustir.
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2.4.2.3.2.2. Yatirim Indiriminden Yararlanan Firmalarin Vergi Avantajlari

Yatirim indiriminden yararlanan firmalarin saglayacagi vergi avantajlari
onceki boliimde yer verilen yasal diizenleme donemlerine paralel olarak yine
26.12.1993 tarihinden once, 26.12.1993 ila 01.01.1999 tarihleri arasi, 01.01.1999 ila
24.04.2003 tarihleri arasi, 24.04.2003 ila 01.01.2006 tarihleri aras1 ve 01.01.2006

tarihi sonrasi olmak iizere bes kisimda incelenebilir.

Miilga 5422 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunun 6. maddesinde bes bent
halinde sayilan yatirim indirimi miiessesesinde yapilan degisikliklerin, vergi
miikelleflerine ne gibi tesvikler sagladigini daha iyi sentez edebilmemiz i¢in bir sanal
firma yaratarak, bu donemler itibariyle bu sanal firmanin sagladig1 vergi avantajlarini
karsilagtirabiliriz. Bunun yaninda yatirnm indirimi oranmi genellikle kalkinmada
oncelikli yorelerde, diger yerlere nazaran daha yiiksek olarak uygulanmstir.
Dolayisiyla, sanal firmamizin ilk once kalkinmada oncelikli yorelerde bulunan
illerden birinde, daha sonra da diger illerin birinde 1.000.000 Yeni Tiirk Liras1
tutarinda yatirimi gergeklestirecegini ve bu konuda Yatinm Tegvik Belgesi de
aldigimm  varsaymamiz daha wuygun olacaktir. Sanal firmamizin yatirim
gerceklestirdigi déonem bilango karinin da 3.000.000.-YTL oldugunu ve kanunen
kabul edilmeyen gideri ve bagkaca indirim ve istisnas1 olmadigini kabul edelim. Yine
Kurumlar Vergisi oranlart ile Gelir Vergisi Tevkifat oranlarinda yapilan
degisikliklerin yatinmlar ve ddenecek vergi lizerindeki etkilerini de yok edersek,
direkt yatinm indirimi miiessesesinde yapilan degisikliklerin 6denecek vergiye
etkilerini test edebiliriz. Bu dogrultuda, biitiin donemlerde Kurumlar Vergisi oraninin
%30 oldugu, Fon Pay1 ve Gelir Vergisi Tevkifatinin da hesaplanmayacagi kabul
edilebilir. Dolayisiyla sanal firmamiz e8er hi¢ yatirim indirimi tesviki olmasaydi

Odeyecegi vergiyi su sekilde bulacaktik:
Mali Kazang :3.000.000.-YTL

Vergi Orant (a) : %30
Odenecek Vergi (B): 3.000.000 x 0,30 = 900.000.-YTL
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Bu varsayimlara gore, sanal firmamizin yukarida bahsi gecen bes donem
itibariyle saglayacagi vergi avantaji asagida yine bes baslik altinda agiklanmustir.
Avantaj efektif vergi orani ve yasal oran arasindaki fark olarak ifade edilmistir.
Efektif oran hesabimiz ise fiilen Odenen kurumlar vergisinin bilango karina
boliinmesi seklindedir. Ayrica her donemde sanal firmamizin, 1) kalkinmada
oncelikli yorelerde bulunan illerden birinde ve 2) kalkinmada oncelikli yorelerde

disinda bir ilde olmak tizere iki ayr1 yerde yatirim yaptigini varsayacagiz.

Aralik 1993 oOncesi donemde kalkinmada oncelikli yorelerde uygulanan
yatirim indirimi orani %20°dir. Dolayisiyla kalkinmada 6ncelikli yorelerde bulunan
illerden birinde yatirim yaptigini varsaydigimiz sanal firmamizin 6deyecegi vergiyi

su sekilde hesaplariz:

Indirim Oncesi Kazang (g) : 3.000.000.-YTL

Yatirim Indiriminden Yararlanabilen Harcamalar (y) :1.000.000.-YTL
Indirim Oran1 (k) 0 %20

Vergi Oran1 (a) 0 %30

Odenecek Vergi (B) : [3.000.000 — 1.000.000 x %20] x 0,30 =2.800.000 x
0,30 = 840.000.-YTL

Efektif Vergi Orani: (840.000/3.000.000) = %28

Avantaj: (%30 - %28) = %2

Bu dénemde kalkinmada oncelikli yoreler disinda uygulanan yatirim indirimi
oran1 da %?20’dir. Dolayisiyla kalkinmada oOncelikli yoreler i¢in de ayni avantaj

diizeyi s6zkonusudur.

Aralik  1993-Ocak 1999 doneminde kalkinmada Oncelikli yorelerde
uygulanan yatirim indirimi oram1 %100’diir. Dolayisiyla kalkinmada oncelikli
yorelerde bulunan illerden birinde yatirim yaptigini varsaydigimiz sanal firmamizin

O0deyecegi vergiyi su sekilde hesaplariz:

Indirim Oncesi Kazang (g) : 3.000.000.-YTL
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Yatirim Indiriminden Yararlanabilen Harcamalar (y) : 1.000.000.-YTL
Indirim Oran1 (k) : %20

Vergi Oranm1 (a) : %30

Odenecek Vergi (B) : [3.000.000 — 1.000.000 x %100] x 0,30 =2.000.000 x
0,30 =600.000.-YTL

Efektif Vergi Orani: (600.000/3.000.000) = %20

Avantaj: (%30 - %20) = %10

Bu donemde kalkinmada oncelikli yoreler disinda uygulanan yatirim indirimi
orani ise %30’dur. Dolayisiyla kalkinmada oncelikli yoreler disinda bulunan illerden
birinde yatirim yaptigini varsaydigimiz sanal firmamizin 6deyecegi vergiyi de yine

ayni1 sekilde su sekilde hesaplariz:

Indirim Oncesi Kazang (g) : 3.000.000.-YTL

Yatirim Indiriminden Yararlanabilen Harcamalar (y) :1.000.000.-YTL
Indirim Oran1 (k) 0 %20

Vergi Oran1 (a) 0 %30

Odenecek Vergi (B) : [3.000.000 — 1.000.000 x %30] x 0,30 =2.700.000 x
0,30 =810.000.-YTL

Efektif Vergi Orani: (810.000/3.000.000) = %27

Avantaj: (%30 - %27) = %3

Ocak 1999-Nisan 2003 doneminde kalkinmada oncelikli yorelerde uygulanan
yatirim indirimi orani %100°diir.

Indirim Oncesi Kazang (g) : 3.000.000.-YTL

Yatirim Indiriminden Yararlanabilen Harcamalar (y) : 1.000.000.-YTL

Indirim Orani (k) 0 %20

Vergi Oran1 (a) : %30

Odenecek Vergi (B) : [3.000.000 — 1.000.000 x %100] x 0,30 =2.000.000 x

0,30 =600.000.-YTL

Efektif Vergi Orant: (600.000/3.000.000) = %20

Avantaj: (%30 - %20) = %10
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(g) : 3.000.000.-YTL

Yatirim Indiriminden Yararlanabilen Harcamalar (y) : 1.000.000.-YTL
Indirim Orani (k) 0 %20

Vergi Oran1 (a) : %30

Odenecek Vergi (B) : [3.000.000 — 1.000.000 x %40] x 0,30 =2.600.000 x
0,30 =780.000.-YTL

Efektif Vergi Orani: (780.000/3.000.000) = %26

Avantaj: (%30 - %26) = %4

Nisan 2003-Ocak 2006 doneminde kalkinmada oncelikli yorelerde ve diger
yorelerde uygulanan yatirim indirimi oram1 %40’dir. Dolayisiyla kalkinmada
oncelikli yoreler ve diger yoreler i¢in aynm1 avantaj diizeyi sdézkonusu olup bunun

hesab1 da asagida gibidir.

Indirim Oncesi Kazang (g) : 3.000.000.-YTL

Yatirim Indiriminden Yararlanabilen Harcamalar (y) : 1.000.000.-YTL
Indirim Oran1 (k) : %20

Vergi Oranm1 (a) : %30

Odenecek Vergi (B) : [3.000.000 — 1.000.000 x %40] x 0,30 =2.600.000 x
0,30 =780.000.-YTL

Efektif Vergi Orani: (780.000/3.000.000) = %26

Avantaj: (%30 - %26) = %4

2.4.2.3.3. Kar Pay1 Dagitiminda Vergileme Rejimine Yonelik Diizenlemeler

Tirk Ticaret Kanunu’na gore kurulmus olan sermaye sirketlerinin gelirleri
Kurumlar Vergisi Kanununa gore vergilenmekte olup, kurumlar vergisi
miikelleflerinin ¢ok biiylik ¢cogunlugu s6z konusu sirketlerden olusmaktadir. Gergek
kisilerin gelirleri ise Gelir Vergisi Kanununa gore vergilenmektedir. Sermaye
sirketlerinin hissedarlarina dagittiklar1 kar paylar1 ayni zamanda Gelir Vergisi
Kanunumuza gore gelir olarak kabul edilmekte ve belli durumlarda vergilenmekte,

ancak bu yiikiimliilik genelde hissedarlar1 adina sirketlerce tevkifat esasina gore
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yerine getirilmektedir. Asagidaki mevzuat diizenlemelerinden anlasilacagi {izere, kar
paylariin tevkifata tabi tutulma rejimi agisindan 1989-2005 dénemini kabaca iig alt
doneme ayirmak miimkiindiir. 1999 yili 6ncesinde sirket karlar1 {izerinden dagitilsin
dagitilmasin tevkifat yoktu. Karlar iizerinde 1999-2003 doneminde dagitilsin
dagitilmasin tevkifat yiikiimliligi vardi. 2004 yilindan sonra ise sadece dagitilma

durumunda tevkifata tabi tutulmaya baslanmustir.

31.12.1960 giin ve 193 sayil1 Gelir Vergisi Kanunu’nun yiiriirliige girisinden
01.01.1981 tarihine kadar kurum kazanglarindan yapilacak tevkifatlarda, Gelir
Vergisi Kanunu’nun vergi tevkifatin1 ve oranlarini diizenleyen 96. ve 105. maddeleri
dogrultusunda, bu kazancin dagitildig1 ortagin tam veya dar miikellefiyete tabi kisi
olmasia gore farkli oranlar belirlenmisti. Sayet bu kazancin dagitildigi ortak tam
miikellefiyete tabi bir gercek kisi ise, dagitilsin veya dagitilmasin biitin kurum
kazanglar1 tlizerinden %20 oraninda vergi tevkifati yapilmaktaydi. Ayrica,
dagitilmayan kar ileriki yillarda dagitilirsa, daha 6nce dagitilmayan bu kara tevkifat
yapildig1 icin bir daha tevkifat yapilmayacakti. Ancak bu kazancin dagitildigi ortak
dar miikellefiyete tabi gercek kisi ise bu oran kazancin dagitilmasi halinde %35,
dagitilmamasi halinde ise %20 olarak uygulanmaktaydi. Dagitilmayan kar ileriki
yillarda dagitilirsa aradaki fark (%35 - %20 = %15) dar miikellefiyete tabi gercek
kisi ortaktan alinmaktaydi.

24.12.1980 giin ve 2361 Sayili Kanunla, Gelir Vergisi Kanununda yapilan
degisiklikle daha 6nce 96. madde geregince vergi tevkifatina tabi tutulan kar
paylarinda tevkifat usulii kaldirilarak kurumlar tarafindan O6denen kurumlar
vergisinin yarisinin kurumlardan kar payr alan ve 77. maddede sayilan kisi ve
kuruluglarin vergi alacagini teskil etmesi esasi getirilmis ve 75. maddede yapilan
degisiklikle de vergi alacaginin menkul sermaye iradi sayilacagi hiikme baglanmisti.
Esasen Vergi alacagi, 193 sayili Gelir Vergisi Kanununun 2361 sayili kanunla
degismeden onceki 96. maddesinde yer alan vergi tevkifatinin yerini almaktaydi. Bu
nedenle Kurumlardan kar pay1 alan gercek kisiler bu kar paylarina nakden tahsil
etmemis olmakla birlikte menkul sermaye iradi sayilan vergi alacagini da ekleyerek

elde ettikleri menkul sermaye iradinin briit tutarlarin1 bulacaklar (veri alacagi dahil)
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ve bu suretle bulunacak briit tutarlarin Gelir Vergisi Kanununun degisik 86 ve 87.
maddelerine gore diger gelirleriyle birlikte toplami 2.000.000 liray1 astig1 takdirde
yillik Gelir Vergisi beyannamesi verecekler ve vergi alacagini da bu beyannameye
dahil edeceklerdi. Miikellefler bu takdirde, beyan ettikleri gelire isabet edecek
vergiden vergi alacaklarin1 mahsup edeceklerdi. Yine dar miikellefiyete tabi gercek
kisilere 6denen kar paylari ile dar miikellef kurumlarin dagitilsin veya dagitilmasin
kurumlar vergisi hari¢ kurum kazanglar1 lizerinden %20 oraninda vergi tevkifati

yapilmaktaydi.

26.12.1993 tarih ve 3946 sayili Kanun ile 193 sayili Gelir Vergisi Kanununda
degisiklikler yapilmadan 6nce, 75. maddenin ikinci fikrasinin 1,2 (adi komandit
sitketlerde komanditerlerin kar paylar1 hari¢) ve 3'lincii bentlerinde sayilan kar
paylar i¢in beyanname verilmemekte ve diger gelirler i¢cin beyanname verildigi
durumda ise beyannameye dahil edilmemekte idi. Kurumlardan elde edilen kar
paylarinin vergilendirilmemesi, esas itibariyle, kurumlar vergisi oraninin %46
olmasma ve bu oranin kar payr elde eden gercek kisilerin vergilerini de igerdigi
varsayimina dayanmaktaydi. 3946 sayili Kanun ile kurumlar vergisi orani 1.1.1994
tarthinden itibaren gecerli olmak iizere % 25'e indirilince Gelir Vergisi Kanunu’nun
94/6-b maddesi hiikkmii geregi, 93/5148 sayili Bakanlar Kurulu Kararina gore
saptanan oranlara gore, dagitilsin veya dagitilmasin halka acik anonim sirketlerde

%10, digerlerinden %20 oraninda vergi tevkifat1 yapilmaya baslanmistir.

22.07.1998 tarih ve 4369 sayili Kanunun 48. maddesiyle degisen ve 1999
hesap donemi kurum kazanglarindan baslamak tizere 01.01.1999 tarihinde yiiriirliige
giren sekli ile kar paylarindan sadece dagitilanlarin (ki karin sermayeye ilavesi kar
dagitimi sayilmaz denilerek sermayenin dagitilmamasi tesvik edilmistir), halka agik
anonim sirketlerde %35, digerlerinden %15 oraninda vergi tevkifatina tabi tutulmasi
benimsenmis, bunun yaninda dar miikellef kurumlarin kazanglari dagitilsin veya

dagitilmasin %15 oraninda vergi tevkifatina tabi tutulmasi kabul edilmistir.

24.04.2003 tarih ve 25088 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 4842 sayili
Kanunun 12. maddesiyle degisen ve 01.01.2004 tarihinde yiiriirliige giren sekli ile
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tam miikellef kurumlar tarafindan; tam miikellef gercek kisilere veya dar miikellef
gercek kisilere dagitilan kar paylarindan %10 vergi tevkifati1 yapilmasi benimsenmis,
dar miikellef kurumlarin kazanglar1 ise ancak ana merkeze aktarilmalar1 halinde, ana
merkeze aktarilan tutar1 tizerinden %10 vergi tevkifatina tabi tutulmasi hiilkme
baglanmistir. Boylelikle dagitilmayan kurum kazanglarmin vergilendirilmemesi
devam ederken, dar miikelleflerin iilke disina ¢ikarmadigi kazanglarida vergi
tevkifatt kapsamindan c¢ikarilmistir. Boylelikle bu kurumlarin, ana merkezlerine
aktarmadiklar1 yani Tirkiye’de tuttuklari kazanglar1 tevkifata tabi olmayacaktir. Bu
diizenleme de kazanglarin yurtdisina ¢ikisini caydirip, yurt iginde verimli yatirimlara
dontstiiriilmesini tesvik etmektedir. Kar dagitan kurumun halka agik anonim sirket

olup olmamasinin da artik 6nemi kalmamustir.

2.4.2.3.4. Beseri Sermaye Yatirnmlarimi Tesvik Edici Diizenlemeler

Beseri sermayeye yonelik baglica vergisel diizenlemeler Gelir Vergisi
Kanunu ve Kurumlar Vergisi Kanunu’nda yer almaktadir. Asagida bahsedilecek
diizenlemeler genis anlamda beseri sermayeyi tesvik ettigi soylenebilir. Ancak bu
diizenlemelerden ozel egitim ogretim kurumlarina yonelik istisna diizenlemesi

calismamizin uygulama boliimiinde degerlendirilecektir.

Gelir Vergisi Kanununa 11/12/1985 giin ve 18955 Sayili Resmi Gazete’de
yayimlanarak yiirlirliige giren, 04/12/1985 tarih ve 3239 sayili Kanunun 41.
maddesiyle eklenen miikerrer 20. madde ile okul, kres ve spor tesisleri ile 50 yatak
(kalkinmada oncelikli yorelerde 35 yatak) kapasitesinden az olmamak iizere, yurt ve
saglik tesislerinin (huzurevleri dahil) isletilmesinden elde edilen kazanglar, ilgili
bakanligin goriisii alinmak suretiyle Maliye ve Giimriik Bakanliginin belirleyecegi
usul ve esaslar dahilinde 5 yil siireyle Gelir Vergisinden miistesna tutulmustur. Bu
kuruluslarin kalkinmada oncelikli yorelerde kurulmasi halinde bunlardan elde
edilecek kazanglar yukaridaki sartlar dahilinde 10 yil siireyle gelir vergisinden
miistesna tutulmustur. Bu madde 3946 sayili Kanunun 38. maddesiyle 1.1.1994°den
gecerli olmak {izere yiiriirliikten kaldirilmugtir. 625 Sayili Ozel Ogretim Kurumlari

Kanununun 3. maddesinin ikinci fikrasinda yer alan daha dar kapsamli istisnay1
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saymazsak, 10 yildan fazla bu istisnadan yararlanamayan yeni kurulan egitim
kurumlari, 31.07.2004 tarih ve 25539 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 5228 sayil
Kanunun 27. maddesiyle, 1.1.2004 tarihinden gegerli olmak iizere, daha kapsaml
olarak, benzer bir istisnadan yararlanmaya baglamislardir. Bu yeni diizenleme ile
miikerrer 20. maddenin yerini alan 20. madde, su sekli almistir. “Okul 6ncesi egitim,
ilkogretim, 6zel egitim ve orta dgretim Ozel okullarinin isletilmesinden elde edilen
kazanglar, ilgili Bakanlhigin goriisii alinmak suretiyle Maliye Bakanliginin
belirleyecegi usul ve esaslar cergevesinde bes vergilendirme donemi gelir
vergisinden miistesnadir. Istisna, okullarin faaliyete gectigi vergilendirme

doneminden itibaren baslar.”

Bunun yaninda, 5228 sayili Kanun 31.07.2004 tarihinde Resmi Gazetede
yaymmlanarak yiiriirliige girinceye kadar 625 Sayili Ozel Ogretim Kurumlari
Kanununun 3. maddesinin ikinci fikrasinda yer alan hiilkme gore ozel kresler,
anaokullar1 ve meslek teknik okullar ile kalkinmada oncelikli yorelerde agilacak
0zel okullar 6gretime basladiklar: tarihten itibaren 5 yil siireyle, diger bolgelerde
acilacak olan 6zel okullar ise bir yil siire ile gelir ve kurumlar vergisinden muaf
tutulmaktaydi. 5228 sayili Kanun ile Gelir Vergisi Kanunu ve Kurumlar Vergisi
Kanununda yapilan degisikliklerle 6zel okullarin isletilmesinden elde edilen
kazanglar i¢in yukarida bahsedilen genis kapsamli bir istisna yliriirliige konulmustur.
Yapilan diizenleme sonucu Ozel Ogretim Kurumlart Kanununda yer alan vergi
avantajinin énemi kalmadigi igin, 5228 Sayili Kanunun 42. maddesi ile Ozel Ogretim
Kurumlar1 Kanununun 3. maddesinin ikinci fikrasi degistirilerek dar kapsamli vergi
avantajina iliskin hiikiim madde metninden ¢ikarilmigtir. Ayrica, 5228 sayili
Kanunun Gegici 1. maddesinde; 1.1.2004 tarihinden Once faaliyete gegen 0Ozel
kresler, anaokullar1 ve meslek teknik okullar1 ile kalkinmada oncelikli yorelerde
acilan 6zel okullarla ilgili olarak, 08.06.1965 tarihli ve 625 sayili Ozel Ogretim
Kurumlar1 Kanununun 3. maddesinin bu Kanunla degistirilmeden 6nceki hiikmiiniin
uygulanacagi belirtilmistir. Buna gore, 1/1/2004 tarihinden once faaliyete gecmis
olan 6zel kresler, anaokullar1 ve meslek teknik okullar1 ile kalkinmada oOncelikli
yorelerde acilmis olan 6zel okullar, 6gretime basladiklar1 tarihten itibaren bes yil,

diger bolgelerde agilmis olan 6zel okullar ise bir yil siire ile gelir/kurumlar
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vergisinden muaf tutulacaklarindan, bu isletmeler hakkinda Gelir Vergisi Kanununun
20. ve Kurumlar Vergisi Kanununun 8. maddesinin birinci fikrasinin (8) numarali

bendi hiikkmii uygulanmayacaktir.

Bununla beraber, 6zel okullarla ilgili bu vergi tesviki ilk olarak, 16.06.1983
tarih ve 2843 sayili Kanun ile 625 Sayili Ozel Ogretim Kurumlari Kanununun 3.
maddesinin ikinci fikrasma eklenen su bentle saglanmistir; “Ozel meslek teknik
okullar1 ile kalkinmada oOncelikli yorelerde acilacak ozel okullar 6gretime
basladiklar1 tarihten itibaren bes yil slireyle gelir vergisi ve kurumlar vergisinden
muaf tutulurlar. Diger bolgelerde agilacak 6zel okullar ise bu muafiyetten bir yil
siireyle yararlanirlar.” Hemen bir sene sonra ise, 11.07.1984 tarih ve 3035 sayili
Kanun ile ayn1 bent degistirilmis ve yukarida da belirtilen su sekli almstir; “Ozel
kresler, anaokullart ve meslek teknik okullart ile kalkinmada oOncelikli yorelerde
acilacak ozel okullar 6gretime bagladiklar1 tarihten itibaren bes yil siireyle gelir
vergisi ve kurumlar vergisinden muaf tutulurlar. Diger bolgelerde acilacak o6zel

okullar ise bu muafiyetten bir yil siireyle yararlanirlar.”

GVK’nun 89. maddesinde, gelir vergisi matrahinin tespitinde, gelir vergisi
beyannamesinde bildirilecek gelirlerden indirilebilecek giderler sayilmaktadir. Bu
dogrultuda 22.07.1998 tarih ve 4369 sayili Kanunun 46. maddesiyle ve 01.01.1999
tarihinden gegerli olarak Bakanlar Kurulunca vergi muafiyeti taninan vakiflara ve
bilimsel arastirma ve gelistirme faaliyetlerinde bulunan kurum ve kuruluslara 6zel ve
tiizel kisiler tarafindan makbuz karsiliginda yapilan bagis ve yardimlar ile bu kamu
idare ve miiesseselerine bagislanan okul, saglik tesisi ve yiiz yatak (kalkinmada
oncelikli yorelerde elli yatak) kapasitesinden az olmamak iizere 6grenci yurdu
insaas1 dolayisiyla yapilan harcamalar veya bu tesislerin insaasi i¢in bu kuruluslara
yapilan her tiirli bagis ve yardimlar ile mevcut tesislerin faaliyetlerini devam
ettirebilmeleri i¢in yapilan her tiirlii nakdi ve ayni bagis ve yardimlar1 (Bir takvim
yil1 iginde yapilan bagis ve yardimlarin toplami o yila ait beyan edilecek gelirin %
5’ini, kalkinmada oncelikli yoreler icin % 10’unu asarsa fazlasi indirilmez.) yillik

beyanname ile bildirilecek gelirlerden indirilebilme olanagi getirilerek boylelikle
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insani sermaye yatirimlarinin 6ziinii olusturan egitim, saglik ve sosyal glivenlik gibi

alanlarda yatirim yapilmasi tesvik edilmistir.

Daha sonra ayni1 madde, 31.07.2004 tarih ve 25539 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan 5228 sayili Kanunun 28. maddesiyle degistirilmistir. Yeni degisikliklerle
bu tesvikler daha da arttirilmis, 6zellikle 2. bentte yapilan degisiklikle beyan edilen
gelirin % 5’ini agsmamasi, Tirkiye’de yapilmasi ve gelir veya kurumlar vergisi
miikellefiyeti bulunan gercek veya tiizel kisilerden alinacak belgelerle tevsik
edilmesi sartryla, miikellefin kendisi, esi ve kii¢iik ¢ocuklarina iliskin olarak yapilan
egitim ve saghik harcamalarinin yillik beyanname ile bildirilecek gelirlerden
indirilebilmesine olanak saglanmistir. Daha sonra 31.12.2004 tarih ve 25687 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan 5281 sayili Kanunun 43. maddesiyle 01.01.2005
tarihinden itibaren % 5 olan bu oran % 10’a ¢ikarilmigtir. Bunun yaninda, yukarida
bahsedilen “(Bir takvim yili i¢inde yapilan bagis ve yardimlarin toplami o yila ait
beyan edilecek gelirin % 5’ini, kalkinmada oncelikli yoreler i¢in % 10’unu asarsa
fazlas1 indirilmez.)” parantez i¢i hilkmii kaldirilmis ve s6z konusu bagis ve
yardimlarin tamaminin, yillik beyanname ile bildirilecek gelirlerden indirilebilme

olanagi saglanmistir.

Yine, 8. maddenin 3946 sayili kanunun 30. maddesiyle 1.1.1994 tarihinden
gegcerli olarak degistirilmesinden once ki, 3824 sayili Kanunun 10 uncu maddesiyle
eklenen ve 1.1.1992 tarihinden itibaren yiriirlige giren 19. bendine istinaden,
kurulduktan sonra Bakanlar Kurulunca vergi muafiyeti taninan vakiflarin egitim,
saglik, kiltir ve bilimsel aragtirma gelistirme amaciyla kurduklari iktisadi

isletmelerinden sagladiklar1 kazanglari kurumlar vergisinden miistesnaydi.

Miilga 5422 sayili KVK’nun 14. maddesine 3239 sayili Kanunun 75.
maddesiyle eklenen ve 1.1.1986 tarihinden itibaren yiiriirliige giren 6. bende gore,
“Genel biitgeye dahil dairelere, katma biitceli dairelere, il 06zel idarelerine,
belediyelere veya koylere bagislanan okul, kres ve spor tesisleri, kiitiiphane, miize,
sanat galerisi, kiiltiir merkezi ve sinema, tiyatro, opera, bale ve konser gibi kiiltiirel

ve sanatsal etkinliklerin sergilendigi tesisler ile 50 yatak (kalkinmada oncelikli
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yorelerde 35 yatak) kapasitesinden az olmamak iizere yurt ve saglik tesislerinin
(huzurevleri dahil) insaas1 dolayisiyla yapilan harcamalar veya bu tesislerin insaasi
icin ilgili kuruluglara yapilan her tiirli bagis ve yardimlar ile mevcut tesislerin,
faaliyetlerini devam ettirebilmeleri i¢in yapilan her tiirlii nakdi ve ayni bagis ve
yardimlar, bilimsel aragtirma ve gelistirme faaliyetlerinde bulunan kurum ve
kuruluglara yapilan her tiirlii bagis ve yardimlar kurum kazancinin tespitinde,
hasilattan indirilir. (Su kadar ki bu fikrada gecen bagis ve yardimlarin miktari,
yapilacagi yerler ve tahsis edilecegi kuruluslar Bakanlar Kurulunca ¢ikarilacak bir
yonetmelikle belirlenir)” denilmekteydi. Sonra, 14. maddenin 31.07.2004 tarih ve
25539 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 5228 sayili Kanunun 31. maddesiyle
degistirilmeden onceki 6. bendine gore, “Genel biit¢eye dahil dairelere, katma biitgeli
idarelere, il o6zel idarelerine, belediyelere ve koylere, Bakanlar Kurulu'nca vergi
muafiyeti taninan vakiflara, kamu menfaatlerine yararli sayilan derneklere ve
bilimsel arastirma ve gelistirme faaliyetlerinde bulunan kurum ve kuruluslara
makbuz karsiliginda yapilan bagis ve yardimlarin toplaminin o yila ait kurum
kazancinin  %5’ine kadar olan kismi kurum kazancinin tespitinde, hasilattan

indirilir.”

S6z konusu 14. maddenin 6. bendine 24.04.2003 tarih ve 25088 sayilt Resmi
Gazete’de yayimlanan 4842 sayili Kanunun 19. maddesiyle su paragraf eklenmis ve
yaymm tarihinde yiriirliige girmistir, “Yukarida sayillan kamu idare ve
miiesseselerine bagislanan okul, ve yiiz yatak (kalkinmada oncelikli yorelerde elli
yatak) kapasitesinden az olmamak {izere 6grenci yurdu insaasi dolayisiyla yapilan
harcamalar veya bu tesislerin insaasi i¢in bu kuruluslara yapilan her tiirlii bagis ve
yardimlar ile mevcut tesislerin faaliyetlerini devam ettirebilmeleri i¢in yapilan her
tiirli nakdi ve ayni bagis ve yardimlarin tamami kurum kazancinin tespitinde
hasilattan gider olarak indirilir.” Daha sonra 07.08.2003 tarih ve 25192 sayili1 Resmi
Gazete’de yayimlanan 4962 sayili Kanunun 17. maddesiyle ve yaymmi tarihinden
gecerli olarak yukarida yer alan "okul" ibaresi "okul, saglik tesisi" seklinde

degistirilmistir.
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31.07.2004 tarih ve 25539 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 5228 sayili
Kanunun 32. maddesiyle eklenen ve yayimi tarihinden gecerli olmak tizere yiirtirliige
giren miikerrer 14. maddenin, “b” bendine gore, “Genel ve 0Ozel biit¢eli kamu
idarelerine, il 6zel idarelerine, belediyelere ve koylere, Bakanlar Kurulunca vergi
muafiyeti taninan vakiflara, kamu menfaatlerine yararli sayilan derneklere ve
bilimsel arastirma ve gelistirme faaliyetlerinde bulunan kurum ve kuruluslara
makbuz karsiliginda yapilan bagis ve yardimlarin toplaminin o yila ait kurum
kazanciin % 5’ine kadar olan kismi1”, “c” bendine gore, “(b) bendinde sayilan kamu
kurum ve kuruluslarina bagislanan okul, saglik tesisi, yiiz yatak (kalkinmada
oncelikli yorelerde elli yatak) kapasitesinden az olmamak iizere 6grenci yurdu ile
cocuk yuvasi, yetistirme yurdu, huzurevi ve bakim ve rehabilitasyon merkezi insasi
dolayistyla yapilan harcamalar veya bu tesislerin insasi i¢in bu kuruluslara yapilan
her tiirlii bagis ve yardimlar ile mevcut tesislerin faaliyetlerini devam ettirebilmeleri
i¢cin yapilan her tiirlii nakdi ve ayni bagis ve yardimlarin tamami” ve de “d” bendine
gore “Genel ve Ozel biitgeli kamu idareleri ile il 6zel idareleri ve belediyeler, kdyler
ve kamu yararina calisan dernekler, Bakanlar Kurulunca vergi muafiyeti taninan
vakiflar ve bilimsel aragtirma faaliyetinde bulunan kurum ve kuruluglar tarafindan
yapilan ya da Kiiltlir ve Turizm Bakanliginca desteklenen veya desteklenmesi uygun
goriilen calismalar (ki 10 bent olarak sayilmistir)” kurumlar vergisi matrahinin
tespitinde, kurumlar vergisi beyannamesi tizerinde ayrica gosterilmek iizere, kurum

kazancindan indirilirler.

2.4.2.3.5. Ar-Ge Harcamalarim Tesvik Edici Diizenlemeler

Ar-Ge harcamalarimi tesvik edici mahiyetteki vergisel diizenlemeler Gelir
Vergisi Kanunu, Kurumlar Vergisi Kanunu ve Teknoloji Gelistirme Bdlgeleri

Kanunu’nda yer almaktadir.

06.02.1983 tarih ve 17951 sayili resmi gazetede yayinlanan 2772 sayili kanun
ile Gelir Vergisi Kanununda yapilan degisiklik sonrasi serbest meslek kazanglarinda
istisnay1 isleyen Gelir Vergisi madde 18; “Miiellif, miitercim, heykeltiras, ressam,

bestekar ve mucitlerin ve bunlarin kanuni miras¢ilarinin siir, hikaye, roman, makale,
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rOportaj, karikatiir, film, radyo ve televizyon senaryo ve oyunu gibi eserlerini gazete,
dergi, radyo ve televizyonda yayinlamak veya kitap, resim, heykel ve nota halindeki
eserleri ile ihtira beratlarini satmak veya bunlar {izerinde mevcut haklarini devir ve
temlik etmek veya kiralamak suretiyle bir takvim yili i¢cinde elde ettikleri hasilatin
300.000 liras1 (Yabanct memleketlerde elde edilen hasilatin ayrica 600.000 lirasi)
(Bu miktarlar Bakanlar Kurulunun 20/12/1983 tarih ve 83/7511 sayili Karariyla 1984
yilindan itibaren gegerli olmak {izere sirastyla 900.000 ve 1.800.000,- liraya
yiikseltilmigtir.) Gelir Vergisinden miistesnadir” seklinde uygulanmaktaydi. Ancak,
iktisadi biiylime konusunda, goriis ve buluglariyla biiyiik faydalar saglayan kisilerin
ve Ozellikle mucitlerin, bu amaglarla gerceklestirdikleri  ¢aligmalarinin
desteklenmesinin gerekliligi kisa siirede anlasilmis ve 11.12.1985 tarih, 18955 sayili
resmi gazetede yayinlanan 3239 sayili Kanunun 40. maddesiyle bu istisnay1 isleyen
Gelir Vergisi madde 18; “Miiellif, miitercim, heykeltiras, hattat, ressam, bestekar ve
mucitlerin ve bunlarin kanuni miras¢ilarinin siir, hikaye, roman, makale, bilimsel
arastirma ve incelemeleri, roportaj, karikatiir, fotograf, film, video band, radyo ve
televizyon senaryo ve oyunu gibi eserlerini gazete, dergi, radyo, televizyon ve
videoda yayimlamak veya kitap, resim, heykel ve nota halindeki eserleri ile ihtira
beratlarin1 satmak veya bunlar {lizerindeki mevcut haklarim1 devir ve temlik etmek
veya kiralamak suretiyle elde ettikleri hasilat Gelir Vergisinden miistesnadir.” olarak
degismistir. Bu degisiklikle, daha 6nce ancak belirli tutardaki kazanglarin altina
uygulanan bu istisna, tam bir istisna haline doniistiiriilmiig, bunun yaninda verimlilik
artisindaki katkilar1 da diisiiniilerek, bu kisilerin makale, bilimsel arastirma ve
incelemeleri de istisna kapsamina alinmis ve bu gibi arastirma ve yazilar tesvik

edilmistir.

Teknolojik yenilikler yardimiyla, verimliliklerin artmasi1 ve fiziki sermaye
stokuna bilgisayar yazilimi, bilgisayar ve internet ortami, CD, disket gibi yeni
kavramlarinda girmesiyle yukaridaki maddeye bu kavramlar da eklenmis ve
14.08.1999 tarih ve 23786 sayili Resmi Gazetede yayimlanan 4444 sayili Kanunun 4
tincli maddesiyle degisen ve 01.01.2000 tarihinde yiiriirliige giren sekli ile bu madde
“Miiellif, miitercim, heykeltiras, hattat, ressam, bestekar, bilgisayar programcisi ve

mucitlerin ve bunlarin kanuni mirascilarinin siir, hikaye, roman, makale, bilimsel
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arastirma ve incelemeleri, bilgisayar yazilimi, roportaj, karikatiir, fotograf, film,
video bant, radyo ve televizyon senaryo ve oyunu gibi eserlerini gazete, dergi,
bilgisayar ve internet ortami, radyo, televizyon ve videoda yayinlamak veya kitap,
CD, disket, resim, heykel ve nota halindeki eserleri ile ihtira beratlarin1 satmak veya
bunlar tizerindeki mevcut haklarini devir ve temlik etmek veya kiralamak suretiyle

elde ettikleri hasilat Gelir Vergisinden miistesnadir.” olarak degismistir.

Gelir Vergisi Kanunu’nun 29. maddesinin 1. bendine istinaden, Ilim ve fenni,
giizel sanatlari, tarimi, hayvan yetistirilmesini ve memleket bakimindan faydali olan
diger isleri ve faaliyetleri tesvik maksadiyla verilen ikramiyeler ve miikafatlar Gelir
Vergisi'nden miistesna edilmistir. Bu hiikiim hem insani sermaye yatirimini, hem de

verimlilik artisin1 tesvik eder niteliktedir.

GVK.nun 89. maddesinde, gelir vergisi matrahinin tespitinde, gelir vergisi
beyannamesinde bildirilecek gelirlerden indirilebilecek giderler sayilmaktadir. Bu
dogrultuda 22.07.1998 tarih ve 4369 sayili Kanunun 46. maddesiyle ve 01.01.1999
tarihinden gegerli olarak Bakanlar Kurulunca vergi muafiyeti taninan vakiflara ve
bilimsel arastirma ve gelistirme faaliyetlerinde bulunan kurum ve kuruluslara,
miizelere, sinema, tiyatro, opera, bale, klasik miizik, klasik Tiirk miizigi ve plastik
sanatlar alanindaki iiretim ve etkinlikler ile bu alanlarda kurulacak 6zel arastirma,
egitim ve uygulama merkezlerine 6zel ve tiizel kisiler tarafindan makbuz karsiliginda
yapilan bagis ve yardimlar ile bu kamu idare ve miiesseselerine bagislanan okul,
saglik tesisi ve yiiz yatak (kalkinmada oncelikli yorelerde elli yatak) kapasitesinden
az olmamak iizere 6grenci yurdu insaasi dolayisiyla yapilan harcamalar veya bu
tesislerin insaasi i¢in bu kuruluslara yapilan her tiirlii bagis ve yardimlar ile mevcut
tesislerin faaliyetlerini devam ettirebilmeleri i¢in yapilan her tiirlii nakdi ve ayni
bagis ve yardimlar1 (Bir takvim yili i¢cinde yapilan bagis ve yardimlarin toplami o
yila ait beyan edilecek gelirin % 5’ini, kalkinmada oncelikli yoreler i¢in % 10’unu
asarsa fazlasi indirilmez.) yillik beyanname ile bildirilecek gelirlerden indirilebilme
olanag1 ve yine, miikelleflerin, yili i¢inde yaptiklar1 kendi arastirma ve gelistirme
harcamalari tutarin1 gegmemek {iizere ilgili donemde 6demeleri gereken yillik gelir

vergisinin % 20’sinin kanuni siiresinde tahsilinden vazgegilerek, bu orana isabet eden
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vergi li¢ yil siire ile faizsiz olarak ertelenebilme olanagi getirilerek, ertelenen bu
vergi li¢ y1l i¢ginde gelir vergisinin 6denme taksitleri ile birlikte esit taksitler halinde
O0denebilmesi saglanmistir. Boylelikle, verimlilik artisinin temel kaynagi olan
teknoloji ve yeniliklerin desteklenmesi amaciyla, teknoloji ve yeniligin ana motoru
konumundaki aragtirma ve gelistirme faaliyetleri ile insani sermaye yatirimlarinin
Oziinli olusturan egitim, saglik ve sosyal giivenlik gibi alanlarda yatirim yapilmasi

tesvik edilmistir.

Daha sonra aynit madde, 31.07.2004 tarih ve 25539 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan 5228 sayili Kanunun 28. maddesiyle degistirilmistir. Yeni degisikliklerle
bu tesvikler daha da arttirilmis, 6zellikle bu maddeye eklenen Teknoloji Gelistirme
Bolgeleri Kanunu’nun tamamlayicisi niteligindeki 9. bent ile miikelleflerin,
isletmeleri biinyesinde gerceklestirdikleri miinhasiran yeni teknoloji ve bilgi
arayisina yonelik aragtirma ve gelistirme harcamalar1 tutarinin % 40’1 oraninda
hesaplanacak “ Ar-ge indirimi "ne de yillik beyanname ile bildirilecek gelirlerden
indirilebilme olanag1 saglanmistir. Yine bu dogrultuda, 06.07.2001 tarihli Teknoloji
Gelistirme Bolgeleri Kanunu ile teknoloji gelistirme bolgelerinde faaliyet gdsteren
gelir vergisi miikelleflerinin, bu bolgelerdeki yazilim ve faaliyetlerinden elde ettikleri
kazanglar ile buralarda calisan aragtirmaci, yazilimei ve personelinin bu gorevleri ile
ilgili ticretleri 31.12.2013 tarihine kadar gelir vergisinden istisna edilmistir. Bu
diizenleme faaliyetleri sayesinde teknoloji ve yenilikleri arttirarak, yatirimlarda

verimlilik artisini tesvik edici bir nitelik tasimaktadir.

Miilga 5422 sayili KVK.nun 3824 sayili Kanunun 9. maddesiyle degisen 7.
maddesinin 15. bendine istinaden 01.01.1992 tarihinden itibaren bilimsel aragtirma
ve gelistirme faaliyetlerinde bulunan kurum ve kuruluslar kurumlar vergisinden muaf
tutulmustur. Boylelikle, verimlilik artisinin temel kaynagi olan teknoloji ve
yeniliklerin desteklenmesi amaciyla, teknoloji ve yeniligin ana motoru konumundaki
arastirma ve gelistirme faaliyetleri ile ugrasan kuruluslara vergisel bir avantaj

saglanmstir.
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Yine, 8. maddenin 3946 sayili kanunun 30. maddesiyle 1.1.1994 tarihinden
gecerli olarak degistirilmesinden 6nce ki, 3824 sayili Kanunun 10 uncu maddesiyle
eklenen ve 1.1.1992 tarihinden itibaren yiirlirliige giren 19. bendine istinaden,
kurulduktan sonra Bakanlar Kurulunca vergi muafiyeti taninan vakiflarin egitim,
saghk, kiltir ve bilimsel arastirma gelistirme amaciyla kurduklart iktisadi
isletmelerinden sagladiklar1 kazanglar1 kurumlar vergisinden miistesnaydi. Bu madde
bendi, hem egitim ve saglik gibi insani sermaye yatirimlarini, hem de gibi verimlilik

artiglarini tesvik etmekteydi.

Kanunun 14. maddesine 3239 sayili Kanunun 75. maddesiyle eklenen ve
1.1.1986 tarihinden itibaren yliriirliige giren 6. bende gore, “Genel biit¢eye dahil
dairelere, katma biit¢eli dairelere, il 6zel idarelerine, belediyelere veya kdylere
bagislanan okul, kres ve spor tesisleri, kiitiiphane, miize, sanat galerisi, kiiltiir
merkezi ve sinema, tiyatro, opera, bale ve konser gibi kiiltiirel ve sanatsal
etkinliklerin sergilendigi tesisler ile 50 yatak (kalkinmada oncelikli yorelerde 35
yatak) kapasitesinden az olmamak tizere yurt ve saglik tesislerinin (huzurevleri dahil)
ingaasi1 dolayistyla yapilan harcamalar veya bu tesislerin insaasi i¢in ilgili kuruluslara
yapilan her tiirlii bagis ve yardimlar ile mevcut tesislerin, faaliyetlerini devam
ettirebilmeleri icin yapilan her tiirli nakdi ve ayni bagis ve yardimlar, bilimsel
arastirma ve gelistirme faaliyetlerinde bulunan kurum ve kuruluslara yapilan her
tiirli bagis ve yardimlar kurum kazancinin tespitinde, hasilattan indirilir. (Su kadar ki
bu fikrada gecen bagis ve yardimlarin miktari, yapilacagi yerler ve tahsis edilecegi
kuruluglar Bakanlar Kurulunca ¢ikarilacak bir yonetmelikle belirlenir)”
denilmekteydi. Sonra, 14. maddenin 31.07.2004 tarih ve 25539 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan 5228 sayili Kanunun 31. maddesiyle degistirilmeden onceki 6.
bendinde, “Genel biitceye dahil dairelere, katma biitgeli idarelere, il 6zel idarelerine,
belediyelere ve koylere, Bakanlar Kurulu'nca vergi muafiyeti taninan vakiflara,
kamu menfaatlerine yararli sayilan derneklere ve bilimsel arastirma ve gelistirme
faaliyetlerinde bulunan kurum ve kuruluslara makbuz karsiliginda yapilan bagis ve
yardimlarin toplaminin o yila ait kurum kazancinin %5 ine kadar olan kismi kurum
kazancinin tespitinde, hasilattan indirilir.” denilmekteydi. Yine, 3239 sayili Kanunun

75. maddesiyle eklenen ve 1.1.1986 tarihinden itibaren yiiriirliige giren fikra ile
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“Miikelleflerin yil1 i¢cinde yaptiklar1 aragtirma ve gelistirme harcamalar1 tutarini
gecmemek tizere ilgili donemde 6demeleri gereken yillik kurumlar vergisinden %
20’sinin kanuni siiresinde tahsilinden vazgegcilerek, bu orana isabet eden vergi {i¢ yil
stire ile faizsiz olarak ertelenebilir. Ertelenen bu vergi li¢ yil ig¢inde kurumlar
vergisinin 6denme taksitleri ile birlikte esit taksitler halinde 6denir” denmistir. S6z
konusu 14. maddenin 6. bendine 24.04.2003 tarih ve 25088 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan 4842 sayili Kanunun 19. maddesiyle su paragraf eklenmis ve yayimi
tarithinde yiiriirliige girmistir, “Yukarida sayilan kamu idare ve miiesseselerine
bagislanan okul, ve yiiz yatak (kalkinmada oOncelikli yorelerde elli yatak)
kapasitesinden az olmamak iizere Ogrenci yurdu insaasi dolayisiyla yapilan
harcamalar veya bu tesislerin insaasi i¢in bu kuruluslara yapilan her tiirlii bagis ve
yardimlar ile mevcut tesislerin faaliyetlerini devam ettirebilmeleri icin yapilan her
tirli nakdi ve ayni bagis ve yardimlarin tamami kurum kazancinin tespitinde
hasilattan gider olarak indirilir.” Daha sonra 07.08.2003 tarih ve 25192 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan 4962 sayili Kanunun 17. maddesiyle ve yaymm tarihinden
gecerli olarak yukarida yer alan "okul" ibaresi "okul, saglik tesisi" seklinde
degistirilmigtir. Daha sonra 02.01.2004 tarih ve 25334 miikerrer sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan 5035 sayili Kanunun 16. maddesiyle eklenen ve 01.01.2004
tarthinden gegerli olmak iizere yayimmi tarihinde yiiriirliige giren alt bende gore,
“Miikelleflerin, yili i¢inde yaptiklar1 kendi arastirma ve gelistirme harcamalari
tutarin1 gegcmemek tizere ilgili donemde ddemeleri gereken yillik kurumlar vergisinin
% 20’sinin kanuni siiresinde tahsilinden vazgegilerek, bu orana isabet eden vergi li¢
yil siire ile faizsiz olarak ertelenebilir hale gelmistir. Ertelenen bu vergi {i¢ yil i¢cinde
kurumlar vergisinin 6denme siireleri icerisinde esit taksitler halinde odenir.”
denmistir.  Daha sonra, 31.07.2004 tarih ve 25539 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan 5228 sayili Kanunun 31. maddesiyle degisen ve yayimi tarihinden
gecerli olmak iizere yiirlirliige giren bu bent ile Faizsiz Vergi Ertelemesi
uygulamasindan Indirimi uygulamasina gegilmis ve miikelleflerin, isletmeleri
biinyesinde gerceklestirdikleri miinhasiran yeni teknoloji ve bilgi arayisina yonelik
arastirma ve gelistirme harcamalari tutarinin % 40’1 oraninda hesaplanacak indirimin
kurum kazancinin tespitinde, hasilattan indirilmesi olanakli hale gelmistir. Bende

gore Arastirma ve gelistirme faaliyetleri ile dogrudan iliskili olmayan giderlerden ve
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tamamen arastirma ve gelistirme faaliyetlerinde kullanilmayan amortismana tabi
iktisadi kiymetler i¢in hesaplanan amortisman tutarlarindan verilen paylar {izerinden
indirimi hesaplanmaz. Indiriminden yararlanilacak harcamalarin kapsamini ve
uygulamadan yararlanilabilmesi icin gerekli belgeler ile usulleri belirlemeye Maliye
Bakanligi yetkilidir. Epey degisiklige ugrayan bu madde, hem yatirimlari, hem insani
sermaye yatirimlarini, hem de verimlilik artiglarin1  vergisel avantajlarla

desteklemektedir.

31.07.2004 tarih ve 25539 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 5228 sayili
Kanunun 32. maddesiyle eklenen ve yayimi tarihinden gecerli olmak tizere yiiriirliige
giren miikerrer 14. maddenin, “b” bendine gore, “Genel ve 0Ozel biit¢eli kamu
idarelerine, il 6zel idarelerine, belediyelere ve koylere, Bakanlar Kurulunca vergi
muafiyeti taninan vakiflara, kamu menfaatlerine yararli sayilan derneklere ve
bilimsel arastirma ve gelistirme faaliyetlerinde bulunan kurum ve kuruluslara
makbuz karsiliginda yapilan bagis ve yardimlarin toplaminin o yila ait kurum
kazanciin % 5’ine kadar olan kismi1”, “c” bendine gore, “(b) bendinde sayilan kamu
kurum ve kuruluslarina bagislanan okul, saglik tesisi, yiiz yatak (kalkinmada
oncelikli yorelerde elli yatak) kapasitesinden az olmamak iizere 6grenci yurdu ile
cocuk yuvasi, yetistirme yurdu, huzurevi ve bakim ve rehabilitasyon merkezi insasi
dolayistyla yapilan harcamalar veya bu tesislerin insasi i¢in bu kuruluslara yapilan
her tiirlii bagis ve yardimlar ile mevcut tesislerin faaliyetlerini devam ettirebilmeleri
i¢cin yapilan her tiirlii nakdi ve ayni bagis ve yardimlarin tamami” ve de “d” bendine
gore “Genel ve Ozel biitgeli kamu idareleri ile il 6zel idareleri ve belediyeler, kdyler
ve kamu yararina ¢alisan dernekler, Bakanlar Kurulunca vergi muafiyeti taninan
vakiflar ve bilimsel aragtirma faaliyetinde bulunan kurum ve kuruluglar tarafindan
yapilan ya da Kiiltlir ve Turizm Bakanliginca desteklenen veya desteklenmesi uygun
goriilen calismalar (ki 10 bent olarak sayilmistir)” kurumlar vergisi matrahinin
tespitinde, kurumlar vergisi beyannamesi iizerinde ayrica gosterilmek iizere, kurum
kazancindan indirilirler. Bu miikerrer madde bentleri, hem yatirimlari, hem insani

sermaye yatirimlarini, hem de verimlilik artiglarini tesvik etmektedirler.
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4691 Sayili Teknoloji Gelistirme Bolgeleri Kanunu, “iiniversiteler, aragtirma
kurum ve kuruluslan ile iretim sektorlerinin isbirligi saglanarak, iilke sanayinin
uluslararas1 rekabet edebilir ve ihracata yonelik bir yapiya kavusturulmasi
maksadiyla teknolojik bilgi tiretmek, lriinde ve iiretim ydntemlerinde yenilik
gelistirmek, tirtin kalitesini veya standardini yiikseltmek, verimliligi artirmak, tiretim
maliyetlerini diisiirmek, teknolojik bilgiyi ticarilestirmek, teknoloji yogun iiretim ve
girisimciligi  desteklemek, kiiciik ve orta Olgekli isletmelerin yeni ve ileri
teknolojilere uyumunu saglamak, Bilim ve Teknoloji Yiiksek Kurulunun kararlart da
dikkate alinarak teknoloji yogun alanlarda yatirim olanaklar1 yaratmak, arastirmaci
ve vasifhh kisilere i imkani yaratmak, teknoloji transferine yardimci olmak ve
yiiksek/ileri teknoloji saglayacak yabanci sermayenin iilkeye girisini hizlandiracak

teknolojik alt yapiy1 saglamak™ amaclartyla yiirtirliige girmistir.

Oldukga yeni olan ve miinhasiran Teknoloji Gelistirime Bolgelerindeki AR-
GE faaliyetleri konusunda en temel tesvik hiikiimlerinin diizenlendigi bu Kanunun
etkileri ancak onlimiizdeki yillarda gozlemlenebilecek olmasi dolayisiyla daha fazla

detay aciklamaya gerek duyulmamustir.

2.5. VERGI POLITIKASI YOLUYLA YATIRIM IiKLIiMININ GELISIMINE
KATKI SAGLAYAN BAZI ULKE DENEYIMLERI

Bu béliimde bazi tilkelerde iktisadi biiyiimenin gelistirilmesine yonelik olarak
bilin¢li bir politika tercihi olarak vergi yiikii indirimlerinin (vergi oranlarinin
indirilmesi yoluyla veya vergi tesvikleri yoluyla) iktisadi biiyiime etkileri kisaca ele
alimmustir. Bunlardan 6zellikle ABD’nin 1980’11 yillardaki deneyimi arz yonlii iktisat

yaklagimiin dogumuna kaynaklik etmistir.
2.5.1. izlanda Deneyimi
Bagkan Reagan'in yonetimindeki Birlesik Devletlerde arz yonlii deneyim tiim

diinyanin dikkatini ¢ekmistir. 1981 yilinda kararlagtirllan ve 1982 yilinda

uygulamaya konan genis vergi indirimlerini 1983 giiziinden 1990'l1 yillar1 baglarina
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kadar siiren onemli bir biiylime donemi izledi. Bu deneyim arz yonli iktisat
taraflarinca kendi politika onerilerinin hakliliginin bir kanit1 olarak kabul edilirken

bazi iktisatcilarca boyle algilanmamistir.>

Benzer bir deneyim 1987-1988 yillar1 arasinda Izlanda'da yasandi ve
Izlanda'nin tecriibesi gelir vergisi indirimlerinin arz-yonlii iktisat etkileri konusunda
A.B.D. deneyimine nazaran daha giiclii bir ampirik deney oldu. izlanda'da 1988
yilinda bir onceki yilin gelirinin vergilendirildigi bir sistemden pesin vergi
(kazanirken Ode sistemi) sistemine gegcildi. 1987 yilinda 1986 yili geliri
vergilendirilirken, 1988 yilinda bu yilin kazanglari pesin olarak vergilenmeye

baslandi. Dolayisiyla 1987 yili gelirleri vergilendirilmemis oldu.**

izlanda'nin bu deneyimi, gegici olarak sifir diizeyinde marjinal ve ortalama
vergi oranlan ile yiiz yiize gelen bireylerin emek arzi tepkilerinin calisilmasi igin
onemli bir firsat dogurdu. Gelirin vergilenmedigi 1987 yilinda erkek emek arzi
%2,36 ve kadin emek arz1 %4,16 oraninda artarken anilan yilda reel gayri safi yurtici
hasilada %38,5'luk bir artis meydana geldi. Siiphesiz emek arzi artisi ile eslesen reel
GSYIH artisinin ticaret hadlerinde meydana gelen lehe bir degisimin ve yurtici

talepte meydana gelen bir artisin sonucunda olabileceginin unutulmamasi gerekir. 2!

izlanda hiikiimeti 1986 yilinda sahsi gelir vergisi sistemini basitlestirmeye
karar verdi. 1986 Araliginda sanayi kesiminin sendikalarin iicret anlagmalarini da
iceren talebi ile vergi reformlar1 pesin vergi (kazanirken 6de) sistemini 1988 yili
basindan gegerli olacak bi¢cimde kabul edildi. Sahsi gelir vergisinde ortalama vergi
oran1 diger kuzey iilkelerine nazaran diigiik olmakla birlikte marjinal oran %56,3'e
kadar ¢ikmaktaydi. Reform cergevesinde yapilan yenilikler dort baslik halinde

sayilabilir.

1. Dort farkli vergi orani dilimi %35,2'lik tek bir dilime donistiiriildii.

% Marco Bianchi , Bjérn R. Gudmundsson ve Gylfi Zoega, “Iceland's Natural Experiment in Supply-
Side Economics”, The American Economic Review , Vol. 91,No.5, December 2001, s. 1564.

260 Bjanchi , Gudmundsson ve Zoega, a.g.m., s. 1564

1 Bjanchi , Gudmundsson ve Zoega, s. 1564
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2. Aile durumu ve gelir diizeyine bagh farkli indirimler yerine tekbir sahsi
vergi istisnasi (threshold of taxable income) ikame edildi.

3. Mesken sahipleri (meskeninde oturanlar) i¢in 6zel bir faiz indirimi ve
vergi kredisi modeli getirildi.

4. Cocuk yardimlar1 yan 6demeler vergi sistemi digina tagindi.

Asagidaki tabloda yapilan degisiklikler topluca gdsterilmektedir.**>

Tablo 2.17: Ortalama ve Marjinal Vergi Oranlari (tek birey) (1000 izlanda Kronu)

1986 1988  %Degisim
Vergilenebilir Gelir Esigi (cari fiyatlarla) 197 530 170
En Diisiik Marjinal Oran (yiizde) 283 352 6,9
En Yiiksek Marjinal Oran (yiizde) 56,3 35,2 21,1
Ortalama Ucretler 390 686 76
Ortalama Ucretin Yiizdesi olarak Vergilenebilir Gelir Esigi 50,5 77,3 26,8
Ortalama Vergi 145 85

Kaynak: Bianchi , Gudmundsson ve Zoega, 2001, s. 1564.

Dogal kaynaklarin (balik¢ilik) 6nemli konumundan dolay:r dalgalanmalara
acik olarak, Izlanda ekonomisi vergi reformlarmin yapildigi dénemde giiglii bir
yukari trend igerisindeydi. Vergi reformlarinin ilan1 dncesinde istihdam artmaktaydi
ve sivil iggiici katilim oran1 1986 tiim zamanlarin en yliksek seviyesi %80
diizeyindeydi ve emek piyasasinda asir1 talep hali mevcut olup, enflasyon orani %20-

30 civarindaydi.*®

Vergi Reformlarmin emek piyasasinda 1986 ve 1987 yillarinda, gelisen
baskilar1 dengelemek i¢in en uygun donemde geldigi iddia edilebilir. 1986 yilinda
toplu ticret sozlesmeleri %20'lik bir nominal {icret artis1 ongormiis iken, %40'l1k
sasirtict bir artig meydana gelmisti. Vergi reformunun yarattigi bu ilave emek arzi
artis1 olmasaydi enflasyon oraninin 1987'de %17,8 oraniyla 1986 ve 1988'den daha

diisiik ¢tkmis olmasi beklenemezdi.**

2y a.gm,s. 1567
2% Bianchi , Gudmundsson ve Zoega, s. 1567.
1y a.gm.,s. 1567
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2.5.2. ABD Deneyimi

ABD’deki o6zellikle 1980’lerdeki vergi indirimlerinin iktisadi biiylimede
yaratti1 etkilerin gozlemlenmesi arz yonlii iktisat yaklasimin dogmasina kaynak
teskil etmistir. ABD’nin bu konudaki ilk deneyimi 1920’li yillardaki deneyimi
olmustur. Bu yillardaki vergi indirimlerinin ardindan Amerikan ekonomisi 8 yil

boyunca araliksiz biiylimiistir.

ABD’de vergi indirimlerinin yogunlastig1 diger bir tarih 1963 yilidir. Bagkan
Kennedy 1963 yilinda kisisel gelir vergilerinin yiizde 20-91°lik oranlarindan yiizde
14-65’e ve kurumlar vergisinin ylizde 52’den 47’ye indirilmesini istemistir. Vergi
indirimlerinin tiiketim ve yatirim harcamalarini canlandirarak ¢iktiyr tam istihdam

potansiyeli diizeyine getirecegi beklenmistir.>*

Vergi indirimlerinin gergekten beklenen sonuglari verdigini belirten giiglii
kanitlar vardir. 1961’in ilk ¢eyreginde yillik 50 milyar dolarlik bir zirveye ulasan fiili
ve potansiyel ¢ikt1 arasindaki “acik™, 1965’in son ¢eyreginde yilda 10 milyar dolarlik
bir miktara distiriilmiistir. GSMH 1963°’te (cari fiyatlarla) 30,2 milyar dolar
artmasina karsin, 1964°te (cari fiyatlarla) 41,2 milyar dolar artmistir. GSMH’daki
artisin bu indirimlerden dogdugu belirtilmistir. Artig 1965°te devam etmis ve GSMH
1964’°¢ gore 41,2 milyar dolar artarak, 1965’in ikinci ¢eyreginde 672,9 milyar dolara

cikmustir. >

Vergi indirimleri ABD’de 1980’lerin ve 1990’larin ortalarinda da 6ne ¢ikan
politik yonelimlerdi.**” Daha fazla tasarruf ve yatirimin gerekliligine inananlar sik
sik sermaye birikimini ve biiylimeyi ilerletmek i¢in sermaye gelirleri iizerindeki
vergi oranlarinin diisiiriilmesi 6nermislerdir. Bu inanis arz-yonlii iktisadin temelinde
yatan inamstir.”®® Vergi indirimlerinden amaglanan kamunun 6zel ekonomiye

miidahale diizeyini azaltmak ve c¢aligmayi, tasarrufu ve yatirimlari uyarmakti.

%5 paya, s. 440.

26 paya, s. 441.

27 Fazzari ve Herson, s. 9

268 Steven M. Fazzari, “Capital Income Taxes and Economic Performance”, The Levy Economics
Institute of Bard College, Policy Note 1999/7, s. 1
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ABD’de vergi indirimi tartigmalarinda en Onemli elestiri vergi indirimlerinin
dogrudan ve daha az sayidaki varlikli miikelleflerin yararina sonu¢ dogururken, biitce
acigin1 azaltma yoniindeki cabalarin ise diisiik ve orta gelirlilerin yararlandig1 pek
cok federal programin kaldirilmasini gerektirecek olmasidir. Diger yandan girigimci
faaliyetlerin getirisi biiyiik dl¢iide sermaye kazanci formunda oldugundan, sermaye
kazanclarindaki vergi indiriminin verimli ekonomik faaliyetlerin uyarilmasinda
6nemli bir etken olacagi, vergi indirimlerinin lehine temel diisiince olmustur.*®’
Ornegin Steve Forbes (1993) 1980’lerdeki ileri teknoloji patlamasmin 1970’lerin
sonlarindaki vergi indirimlerine baglanabilecegini iddia etmektedir. 1986’daki Vergi
Reform Yasasiyla sermaye gelir vergisi oranlarindaki artisa iligkin olarak Connie
Mack (1995) 1987°de sermaye gelirleri vergi orani artirildiginda “yatirnm ve iktisadi

biliylimenin anahtarin firlattik™ elestirisinde bulunmustur.*”

ABD’de 1980’lerin baslarinda tiiketim ve yatirim patlamasi yasanmistir.
Feldstien ve Elmendoff, 1983-84 yillarinda yasanan ekonomik diizelmede, 1981
vergi reformu ile sahsi gelir vergisi oranlarindaki indirimlerin yarattig1 tiiketici
harcamalarindaki genigleme, ayn1 reformla sunulan yatirim tesviklerinin yarattigi
yatirim harcamalarinda artis ve aym1 donemde genisletici para politikalarinin etkili

oldugunu tespit etmistir.*”"

1981 yilindaki vergi reformu ile yapilan degisikler ya da yenilikler su

basliklar altinda toplanmaktadir:*"*

-Gelir vergisi marjinal oraninda azaltim.

-Yatirim gelirlerinde en iist diliminin %70'ten %50'ye diigiiriilmesi.
-Azalan bakiyeler usuliiyle amortisman uygulamasi.

-Yatirim indiriminin genisletilmesi.

-Bireysel emeklilik hesabinin benimsenmesi.

29 Fazzari ve Herson, s. 9

20 Fazzari, s. 1

"' Martin Feldstein ve Douglas W¢ Elmendorf, “Budget Deficits, Tax Incentives and Inflation: A
Surprising Lesson from The 1983-84 Recovery”, Recent Developments in Macroeconomics, 1989,
Vol.Il, s.553

22 Michael J. Boskin, “Tax Policy and Economic Growth:Lessons From the 1980s”, Journal of
Economic Perspectives, Vol.2,Nu.4, Fall 1988, s. 78
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-Ar-Ge harcamalarina iliskin vergi indiriminin iyilestirilmesi.

Bu yasal diizenlemelerde yer alan vergi indirimlerinin vergi gelirlerinde

1982-88 yillar1 arasinda 787 milyar dolarlik bir diislise yol agmasi tahmin edildi.

1986'daki vergi reformu ile getirilen degisikler ise asagidaki basliklar altinda

toplanmaktadir:*"?

-Gelir ve Kurumlar vergisinde indirim

-Vergi yiikiiniin gelir vergisinde kurumlar vergisine kaydirilmasi

-Yatirim indiriminin kaldirilmasi

-Amortisman siiresinin uzatilmasi

-Kar dagitim1 halinde kurumlar vergisinin olmamasi

-Bireysel emeklilik hesap 6demelerinin vergi matrahindan indirilmesi

-Sermaye kazanclarmin enflasyona bagli maliyet bedeli artirimi olmaksizin
siradan bir gelir gibi vergilenmesi

- Ar-Ge harcamalarmin indiriminin zorlagtirllmasi ve indirim oraninin
azaltilmast

-Kisisel bor¢lanmalardaki faizin vergi matrahindan indirilme imkaninin
ortadan kaldirilmasi

-Baz1 vergilerin kisisel gelir vergisi matrahindan indirilmesi imkaninin

ortadan kaldirilmasi

1986 reformu ile 1981-1982 reformu mukayese edildiginde oncelikle 1986
reformunun tasarruf ve yatirimlari aleyhine oldugu anlagilmaktadir. 1981-82
reformunun getirdigi yatirim tesvikleri 1982-84 arasinda ABD'de %20'lik ilave net
yatirim artig1 getirmis, 1985-86'da bu artis daha az olarak devam etmistir.

273 Boskin, s. 83

194



2.5.3. Cin Deneyimi

Cin yabanci sermayeye sundugu ucuz isgiicii ve tegviklerle son yillarin cazibe
merkezi haline gelmistir. 2001 rakamlariyla Cin 46,8 milyar dolar ile gelismekte olan
tilkeler arasinda en fazla dogrudan yabanci yatirimlara ev sahipligi yapan {ilke
konumundadir. Cin ekonomisinin son yillarda en dikkat ¢ekici yonlerinden birisi hig¢
kuskusuz GSMH biiyiime oranlaridir. 01.01.2002 tarihinden itibaren DTO {iyesi
haline gelen Cin'de hem pazar biiyiikliigli nedeniyle i¢ piyasa talebi, hem de ¢ok ucuz
ve bol isgiicli olanaklar1 (saat bagi 6 cent civarinda) nedeniyle ihracata doniik liretim

olanaklari bakimindan uluslararasi yatirimeilari ilgi odagindadir.”™

Cin'de 1978 yilinda merkezi planlamadan piyasa sistemine gecis ile birlikte
vergi sisteminde de temel degisiklikler giindeme gelmistir. Cin vergi sisteminde
1994, 1999 ve 2001 yillarinda kokli degisikler olmustur. Vergi sisteminin mevcut

halinde vergiler tasnifi su sekildedir.””

1- Ulusal vergiler
-Gelir vergisi (kisisel gelir vergisi ve kar amagli igletmelerin vergisi)
-Veraset intikal vergisi
-Glimriik vergisi
-Tiitiin ve alkol vergisi
-Menkul kiymet iglemleri vergisi
-Vadeli iglemler vergisi

-Maden arama izin vergisi

2- Metropoliten sehir ve ilge vergileri
-Arazi-arsa-tarim vergileri
-Emlak vergisi
-Tasit arac1 ruhsat1 vergisi

-Tapu senedi vergisi

2" Onur Giiner, “Cin Ekonomisinin Canlanmasinda Cin Vergi Sisteminin Rolii”, Vergi Sorunlari,
Say1 185, Subat 2004, s. 6.
Y agm,s. 12.
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-Damga vergisi

-Eglence vergisi

Gelir vergisi oram1 {i¢ alt kategori icin farkli belirlenmistir. Ucret ve
maaglarda %S5'ten baslayip %45'e kadar artan oranli bir tarife s6z konusu olup, bu
gelir tiiriinde 800 Yuan'lik gegim indirimi mevcuttur. ikinci kategoride ticari
kazanglar, kiralama islemleri ve sozlesmeli alim-satim islemleri bulunmaktadir. Bu
kategoride vergi orani gelir dilimleri itibariyle %5'ten %35' e kadar artan oranl bir
tarifeye gore belirlenir. Ugiincii kategoride yer alan telif kazanglari, faiz gelirleri gibi
gelirlere ise %20'lik tek bir oran uygulanmaktadir. Kar amaci giiden isletmelerin elde
ettigi gelirler kurumlar vergisine tabidir. Kurumlar vergisinin orani, %30'u merkezi

hiikiimetin pay1, %3'ii de yerel hiikiimetin pay1 olmak iizere toplam%33'tiir.*"®

Ozel ekonomik bolgelerde faaliyet gosteren yabanci sermayeli isletmeler
kurumlar vergisinden muaf tutulmaktadir. Tarim, ormancilik, tasimacilik gibi kara
gecis siireci 10 y1l ve daha fazla olan endiistrilerde ise baslama tarihinden itibaren ilk
iki y1l kurumlar vergisi muafiyeti, takip eden {i¢ yil i¢in ise kurumlar vergisi oraninda
%50'lik bir indirim uygulanmaktadir. 15 yi11 ve daha fazla yila yayilmis liman
ingaatlar1 i¢in bu siireler 5 y1l ve 5 yildir. S6z konusu sirketler yabanci sermayeliyse
ve belli diizeyde ihracat gerceklestiriyorlarsa, muafiyet ve indirim siirelerinin

dolmasindan sonrada kurumlar vergisi oram %10 indirimli uygulanmaktadir.””’

Yiiksek teknolojili yabanci sermayeli sirketlere muafiyet ve indirim
stirelerinin dolmasindan itibaren 3 yil kurumlar vergisi oram1 %10 indirimli
uygulanmaktadir. Bes Milyon Dolar ve daha fazla yatirimlar ile getirisi 10 yildan
fazla yila yayilan yatirnmlar1 i¢in yabanci sermayeli sirketlerin elde ettikleri kar ilk
yil kurumlar vergisinden istisna tutulurken, takip eden iki yil %50 indirimli

uygulanmaktadir.””®

276 Giiner, s. 15.
27 Giiner, s. 19.
Y agm,s. 19.

196



2.5.4. Endonezya Deneyimi

Vergi tesviklerinin yatirimlar iizerindeki etkileri konusunda ampirik bulgu

anlaminda Endonezya deneyimi énemli bir laboratuar gorevi sunmaktadir.

Endonezya 1967 yilinda yabanci yatirimcilar i¢in bir dizi tesvikler sunmaya
basladi. Bu donemde tesvik savunuculari, yabanci yatirimlari ¢gekmek icin 1960’larin
ilk yarisinda yabanci yatirimlara kapanan tesviklerin gerekli oldugunu savundular.
Tesviklerden vergi tatilleri, iilkede kurumlar vergisi oraninin (%60) ve temetti
vergilerinin (divident witholding taxes) yliksekligi karsisinda en 6nemlisi oldugu ileri
stiriiliiyordu. Sonugta 1967 yilindaki yatirim kanunu ile yabanci yatirimcilar 5 yila
kadar kurumlar vergisinden ve bu karlar {izerinden sonradan dagitilsalar bile temettii
vergilerden (divident witholding taxes) yine ayni yasaya gore, vergi tatili sona
erdiginde takip eden 5 yil i¢in yabanci yatirimlar yerli firmalara uygulanan vergi
oraninin %50 azaltilarak uygulanmasi1 Ongoriildii. Ancak 1968 yilinda vergi
tatillerinin yerli yatirnmcilara da uygulanmasi imkani getirildi. Vergi tatili
tesvikinden yararlanacak yatirimlar ilk yasada oncelikli sektorler olarak ifade
edilmis, daha sonra daha kesin kurallara baglanmis en son ii¢ yillin sonunda yasanin

kendisine asagidaki kurallar eklenmistir.”

-Oncelikli sektdrlerde tiim firmalar icin iki yillik bir siire vergi tatili

-Onemli déviz tasarrufu ve getirisi saglanan projelerde ilave bir yillik siire
daha vergi tatili

-Biiyiik veya riskli projelerde (uygulamada 1 milyon $ ve iistii projeler) ilave
bir y1l daha vergi tatili

-Java disindaki projelerde ilave bir y1l daha vergi tatili

-Ozel 6ncelikli 6neme sahip projelerde ilave bir y1l daha vergi tatili

Toplam olarak bir proje sartlara gore 6 yila kadar kurumlar vergisi ve temettii

vergilerinden vergi muafiyeti kazanabilmektedir. Tatil siiresi, ticari {iretimin

2" Wells, Allen, Morisset ve Pirnia, s. 5.
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baslamasiyla baslamakta olup, bu tarith Maliye Bakanligt Vergileme Genel

Midiirliigiince belgeye baglanmaktadir.”*

Tesviklerin verilmesindeki Ol¢ilit kalkinma igin gerekli yatirim tiirleri
hakkindaki yaygin inanis1 yansitmaktadir. Ornegin yatirim biiyiikliigii olgiitii genis
firmalarin Endonezya’nin kalkinmasi i¢in gerekli teknolojiye sahip olduklar
inanigina  dayanmaktadir. Ayrica biiyiik sirketlerin iilkeye gelmesi, diger
yatirimcilarin ¢ekilebilmesi icin giiven doguracaktir. Kanun vergi tatillerini belli
spesifik ol¢iitleri karsilayan projeler i¢in yetki vermekle beraber uygulamada projesi
lisanslandirilan her firma tegviklerden yararlandirildi. Tesvik sistemi 1977yi takip

eden yillarda modife edilmekle birlikte 1984 yilina kadar ayni kald1.”!

1980’lerin baginda Endonezya’da kurumlar vergisi oran1 %45’e diisiiriiliince,
ayrica ¢ifte vergileme anlasmalarinin pek c¢ok yabanci yatirnmei temettii igin
vergilerin diismesi, yabanci yatirimlardaki yiiksek vergilemenin dengelenmesi
gerektigi arglimani giliciinii kaybetti. Ayrica yapilan bir arastirmada kurumlar
vergisinin %45 iken 5 yillik bir donem i¢in vergi tatilinin oldugu durum ile %35 iken
vergi tatilinin olmadigi durumun yabanci yatirimlarda dahili getiri oraninin benzer
oldugu tespit edilince, kurumlar vergisi oraninin %35’e diisiilerek vergi tatillerin
tamamen kaldirilmasi giindeme geldi ve 1983 yilinda vergi tatilleri tiim yatirimlar
icin kaldirildi ve kurumlar vergisi oran1 %35’e disiiriildii. Resmi kurumlar vergisi
oranin %35’e diisliriilmesini maliyetlerin diger miikellefler i¢in daha yiiksek vergi
orani seklinde ortaya ¢iktig1 az sayida yatirimciya sunulan tesviklerin yerini “tiim

yatirimeilara tesvik” sisteminin almasi olarak sundu.**

Vergi tatillerinin kaldirilmasinin ardindan elde edilen ilk wveriler yeni
politikay1 biiyiik bir yanlis olarak goren goriisii destekler nitelikteydi; izin verilen
yabanci yatirim tutar1 onceki yila gore diistli. Fakat ¢ok gegmeden yabanci yatirim

girisinde yasanan artiglar reform yanlilarinin iyimserligini destekledi. Bu durum

Y agm,s. 7.
#'yYagm,s. 7.
282 Wells, Allen, Morisset ve Pirnia, s. 9.
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asagidaki grafikte Endonezya’da 1978-1993 doneminde yabanci yatirim izinlerinin

proje ve deger olarak seyrinde goriilmektedir.”*’

Sekil 2.5: Endonezya’da Yabanci Yatirim Onaylar1 1978-1993

Proje Sayilari Projelerin Degeri (Milyon US$)
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Yabanci yatirimlardaki vergi tatilin kaldirilmasina miiteakip yasanan artista
genel vergi oranmin diisliriilmesi, ayrica Kore ve Tayvan gibi bolge {ilkelerinde
yasanan tlicret artiglar1 ve iilke paralarinin deger kazanmasinin bir neticesi olarak da
goren ihtiyath yaklasimlar da s6z konusu oldu. Dolayisiyla vergi tatilleri eger hala
yabanct yatirnmcilar igin yerlesim yeri tercihlerinde oOnemli bir faktdr ise
Endonezya’daki yabanci yatirim girisinin 1984 sonrasinda vergi tatili tesvikini
sunmaya devam eden iilkelerin gerisinde kalmasi beklenirdi. Ancak asagidaki
verilerden goriilecegi iizere Endonezya, vergi tatilinin kaldirilmasini miiteakip 5-10
yillik periyotta Endonezya, Filipinler, Tayland, Singapur ve Malezya’dan olusan

bdlge grubu i¢indeki yatirm payin ikiye katlayabilmistir.”**

®yagm,s. 1.
28 Wells, Allen, Morisset ve Pirnia, s. 13.

199



Tablo 2.18:

Bes ASEAN Ulkesindeki Toplam Yabanci Yatinmlarin Ortalama

Oranlart
Ulke
Yil Endonezya Filipinler Tayland Singapur Malezya Toplam
70-84 10,8 2,6 7,7 46,4 32,5 100,0
85-90 9,2 6,9 17,0 49,3 17,6 100,0
91-96 19,8 6,5 11,7 3.8 28,1 100,0

Vergi tatillerinin kaldirilmasinin yabanci yatirnmlar1 kendi iilke vergi
sistemlerine bagh olarak farkli yonde etkilemesi de s6z konusu olabilir. ABD gibi
bazi iilkeler yabanci kaynakli gelirleri vergilerken yabanci iilkede 6denen vergiler
icin vergi kredisi uygulamaktadir. Hollanda, Fransa, Ingiltere ve Japonya gibi
sanayilesmis ilkeler ise yabancit {ilke kaynakli gelirleri vergi anlagmalar
cercevesinde vergilememektedir. Hong-Kong, Singapur, Tayvan, Kore gibi gelisen
ekonomilerde de yabanci kaynakli gelirler vergilenmemektedir. Ancak Endonezya
orneginde vergi tatillerinin kaldirilmasinin bu iilkeden gelen yatirimlart hangi yonde

etkiledigi konusu net degildir.*®

Sonug¢ olarak Endonezya tecriibesi, bir {ilkenin genel vergi oranmin en
azindan komsu tlkelere gore fazla farklilik gdstermedigi durumda vergi tatili
olmaksizin da biiyliyen miktarda yabanci yatirim c¢ekebilecegine giiclii bir kanit

teskil etmistir.”*®

Endonezya Orneginin 6zel bir durum oldugu ve vergi tatillerinin yabanci
yatirimlart ¢ekmede Onemli bir faktor oldugu gercegini degistirmeyecegi iddia
edilebilir. Ancak vergi tatili tegvigini uygulamayan ancak komsu lilkelere gore daha
disiik bir genel oran uygulayan Hong-Kong yiiksek tutarli yabanci yatirimlar

cekmeyi basarmis bir bolge olmustur.”®’

®yagm.,s. 13
28 Wells, Allen, Morisset ve Pirnia, s. 15.
#Y agm,s. 15.
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2.6. VERGILERIN YATIRIM iKLIMINE ETKiSi KONUSUNDA GENEL
DEGERLENDIRME

Yatirim iklimi bir iilkede firmalarin daha fazla mal ve hizmet iiretip satmak
suretiyle kar elde etme beklentilerini etkileyen ve bdylece iktisadi biiyiime siirecini
hizlandiran tiim faktorleri i¢ine alan bir kavramdir. Bu faktorlerin tamaminin belirli
ve cercevesi tam olarak c¢izilmis bicimde bir recete olarak sunulmasi miimkiin
olmadig1 gibi, her bir faktoriin yatirim ortaminin ne derecede dnemli bir belirleyicisi
oldugunun tespiti de miimkiin degildir. Diger yandan genellikle yatirirm ortaminin
belirleyicisi ya da bu ortamin degerlendirilmesinde kullanilan 6lgiitler firma

yoneticileri ve yatirimcilarin anket degerlendirmelerine dayanmaktadir.

Yatirim ikliminin ve iktisadi biiyiimenin vergilere az ya da ¢ok duyarliligim
ortaya koyan gerek anket caligmalari, gerek teorik yaklasimlar ve gerekse ampirik
bulgular mevcuttur. Bu konudaki en genis calisma olan ve tiim diinyada binlerce
firmay1 kapsayan Diinya Bankasi Yatirim Iklimi anketine gore anket yapilan 56
tilkenin tamaminda vergi oranlar1 degisen diizeylerde yatirimlarin oniinde bir engel
olarak goriilmektedir. Tiim {ilkeler diizeyinde vergi oranlari, politik istikrar ve makro
ekonomik istikrardan sonra en fazla engel olarak kabul edilen {igiincii yatirim iklimi

Olciitli olmustur.

Yasal vergi oranlarinin diisiiriilmesi ve vergi tegvikleri (ki bununla efektif
vergi orani diisliriilmiis olmaktadir) yatirim ikliminin gelistirilmesinde iki temel vergi
politikasi arac1 olarak sayilabilir. Yatirimlar ve yasal vergi orani etkilesiminde hangi
vergi oranmin esas alinmasi gerektiginde farkli egilimler vardir. Ulkemizde
yatirimlarin biiyiik boliimiinii sermaye sirketlerinin gergeklestirdigi varsayimi ile bu
konuda, sirket kazanclarin1 konu alan kurumlar vergisi esas alinabilir. Hangi vergi
tesviklerinin arastirilacagi konusunda ise ¢alismamizin ikinei bdliimiinde yer verilen
ampirik bulgulardan da hareketle birinci bolimiinde yer verilmig olan seg¢ilmis
iktisadi biiyiime modelleri 151k tutabilir. Buna gore iktisadi biiylimenin kaynagi
olarak goriilebilecek fiziki sermaye stoku artis1 (yatirimlar); finansal sermaye artisi

(kaynagi i¢ ve dis tasarruflar); insani sermaye artisi (En temel olan1 egitim. Genis
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anlamda saglik, sosyal giivenlik gibi alanlar da dahil edilebilir); verimlilik artigi
(temel kaynagi teknoloji ve yeniliklerdir. Teknoloji ve yeniliklerin ana motoru ise

Ar-Ge’dir.) ile alakali vergi tesvikleri aragtirma konusu yapilabilir.

Tiim bu uygulamali literatiirii ¢alismanin amaci ¢ergevesinde ele almak
imkansizligindan dolay1 (veri yetersizligi) calismamiz uygulamali kisimda ele
almacak tarafimdan kurulmus hipotezlerle sinanacak ve analizlerimiz bu hipotezler

uzerine kurulacaktir.
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UCUNCU BOLUM
(UYGULAMALI CERCEVE)
TURKIYE’DE VERGILERIN YATIRIM iKLIMINE ETKiSINi
ACIKLAMAYA YONELIK MODELLER VE UYGULAMALAR

Calismanin bu boliimiinde 1989-2005 dénemi Tiirkiye Ekonomisi verileriyle
yatirim iklimindeki iyilesmenin yatirimlar tizerindeki etkisinin vergi yonlii analizi ele
aliacaktir. Ekonometrik analizlere gegmeden once, uygulamanin amaci ve yontemi
tanitilacak ardindan betimsel bir analizle yatirim ikliminin iyilestirilmesine yonelik
gostergeler ortaya konulacak ve son olarak temel amag¢ dogrultusunda kullanilacak

ekonometrik yontem degerlendirilecektir.

Aragtirmanin uygulamali kisminda ¢alismamiza referans olan yatirim
degiskeninin reel ekonomilerin toplumda yarattig1 refah1 (kisi basina milli gelirdeki
artis1) temsil eden en ideal degisken oldugu dikkate alinmistir. Bu yaklasim
calismanin teorik gercevesinden ¢ikarilmistir (Easterly,1999; Yiilek, 1998; Dabson,
Rist, Schweke, 1996; Charlton Research Company, 2003; TUSIAD-YASED, 2004;
Diinya Bankasi, 2005; Dalamagas, 2001; Boskin ve Gale, 1999; Morisset, 1990). Bu
calisma isletme artig1 ve sirket karlar ile efektif kurumlar vergisi oran1 baglaminda
Tiirkiye 0rnegini esas alan yatirimlarin i¢sel fonlar teorisi ile uyumlu ilk uygulama

ozelligi tasimaktadir.

3.1. UYGULAMANIN AMACI VE YONTEMI

Bu asamada uygulamaya yonelik olarak, 6ncelikle uygulamanin amaci ortaya
konulacak ve temel amag¢ dogrultusunda kullanilacak yontemler tanitilacaktir.
Calismanin yontemi bashigi altinda yatirnm ikliminin iyilestirilmesine yonelik
gostergeler iizerinde durulduktan sonra uygulama boliimiinde kullanilan veriler ve bu
veriler lizerinde yapilan diizenlemeler ele alimip veri kaynaklari hakkinda bilgi
verilecektir. Ardindan ekonometrik analiz boliimiinde kullanilacak ekonometrik

yonteme yer verilecektir.
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3.1.1. Uygulamanin Amaci

Bu c¢alismanin amaci, vergi oranlarmmin firmalarin yatirim kararlarina ne
yonde etki ettigini parametrik Olciitlerle ortaya koymaktir. Saha caligmalarindan
ortaya c¢ikarilan bulgulardan hareketle, yatirimcilarin vergi diizenlemelerine
duyarliliklarini referans alarak yatirim iklimi konusu Tiirkiye 6rnegi ¢ergevesinde
analiz edilecektir. Bu analize yonelik olarak ele alinan teorik cergeve ve yontem
analizlerinden hareketle olusturulan “kurumlar vergisi orami yatirim ikliminin
iyilesmesi tizerinde etkilidir” ve tarafimizdan hesaplanmig olan “efektif kurumlar
vergisi oranindaki diisiis (vergi tesvikleri, yasal vergi orani diizenlemeleri) yatirim
iklimini iyilestirmektedir” hipotezleri test edilerek politika onerileri gelistirilecektir.
Caligsmada ele alinan vergi tesvikleri; yatirim indirimi, dagitilmayan kurum karlarinin
vergilenmemesi, Ozel egitim-6gretim kurumlart kazang¢ istisnast ve AR-GE
harcamalar1 istisnasidir. Vergi tesvikleri bilinen ii¢c nedene bagl olarak yatirimlari
uyarmaktadir. Bunlardan birincisi; ilave sermayenin fiyatinin etkin bir sekilde
diisiiriilerek getiri oraninin arttirilacag: varsaymudir. Ikincisi; vergi sonrasi karin
artirilarak ilave yatirimlar igin nakit akimi saglanmasidir. Ugiinciisii ise; geleneksel

teoride ifadesini bulan Keynesyen ¢ogaltan etkisidir.

Ayrica calismamizda literatliirde genel olarak benimsenen yaklasima paralel
bir anlayisla sirket kazanglari konusunu ic¢ine alan kurumlar vergisi analizde esas
almmaktadir. Ozel yatinmlarin biiyiik ol¢iide sirketlerce yapildigi, mal ve
hizmetlerden alinan vergilerin yansitilabildigi, diger yandan kazang vergilerinin
(kurumlar vergisi) sirketler {izerinde yiik olarak kaldigi hususlar1 dikkate alinirsa bu

yaklasim rasyonel goriilebilir.
3.1.2. Uygulamanin Yo6ntemi

Bu baslik altinda oOncelikle ele alinan bulgular betimsel yoOntemle
degerlendirilecek daha sonra yukarida belirtilen amaglar dogrultusunda uygulamada

kullanilan degiskenlere ait veri tabani ve bu verilerin analizi amaciyla basvurulan

ekonometrik yontemler ele alinacaktir.
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Calismamizin politika araglari ¢ergevesinden hareketle, yatirim ikliminin
gelistirilmesinde kullanilabilecek vergi politikas1 araglar olarak, vergi oranlarinin

diisiiriilmesi ve/veya vergi tesvikleri dikkate alinmistir.

3.1.2.1. Betimsel Analiz: Yatirnm iklimini A¢iklayan Vergi Yonlii Gostergeler

Calismamizin teorik gercevesinden yatirimlar, tasarruf, teknolojik gelisme ve
yenilikler, insan sermayesi, iktisadi bliylimenin kaynaklar1 olarak ¢ikarilabilmektedir.
Bu bolimde dort farkli alanla ilgili olmak iizere sectigimiz degiskenler ve bu
degiskenleri uyarmasi s6z konusu olan ve ¢alismanin politika araglar1 ¢er¢evesinden
cikarilan vergi tesvikleri arasindaki iliski betimsel olarak analiz edilmektedir.
Evvelce ifade edildigi tlizere vergiler de dahil hiikiimet politikalarinin iktisadi
biliylimeyi hizlandirici etkisi i¢in aktarimi mekanizmasi yatirim iklimidir. Betimsel

analizimizde bu hizlandirici etki kaynaklar boyutunda ele alinmaktadir.

3.1.2.1.1. Yatirnm Indirimi Istisnasi ve Yatirimlar iliskisi

Yatirnm indirimi konusunda calismamizin 2.4.2.3.2. boliimiinde yer alan
mevzuat acgiklamalarina gére 1980 sonrast donemde en dikkat c¢ekici diizenlemeler

1993, 1999 ve 2003 yillarinda yapilmistir.

1993 yilinda yapilan diizenleme, onceki uygulamalara gore bu imkana sahip
olmayan dar miikellefiyete tabi miikelleflere yatirnm indirimi miiessesesinden
yararlanabilme imkan1 saglanmis ve genel yatirim indirimi oran1 % 30 olarak kabul

edilmistir. Kalkinmada oncelikli yorelerde ise bu oran % 100 olarak belirlenmistir.

1999 yilinda, yalnizca gerceklestirilen yatirimlarin degil, gergeklestirilmesi
Ongoriilen yatinmlarin da bu istisnadan faydalanmalar1 saglanmistir. Bu donemde
uygulanan genel yatirim indirimi oram1 % 40 olmakla beraber, organize sanayi
bolgeleri, kalkinmada oncelikli yoreler ve 6zel onem tasiyan sektorlerde yapilan

yatirimlar i¢in uygulanan yatirim indirimi orani %100 olarak belirlenmistir.
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2003 yilinda yapilan diizenlemelerle, yatirnm indiriminden yararlanabilmek
icin tesvik belgesi alma zorunlulugu kaldirilmis ve yatirim indirimi istisnasi tutarinin
tespitinde bolge ve sektor ayrimina dayali farkli yatirim indirimi oran1 uygulamasina
son verilerek, tek oran uygulamasina geg¢ilmesi saglanmistir. 2003 yilinda genel oran
% 40 olarak tespit edilmistir. 01.01.2006 tarihinden gecerli olmak iizere, yatirim

indirimi miiessesesi yuriirliikten kaldirilmistir.

Sekil 3.1°de de verildigi iizere yatirim indirimi oranlart 1993 ile 2003 yillar1
arasinda kalkinmada oncelikli yoreler ve diger yoreler olmak iizere iki grupta
degerlendirilmis ve bu oranlarda gesitli degisimler yapilmistir. Ancak 2003 yilinda
% 40 olarak belirlenen tek bir genel oran iizerinde birlestirilmis ve 2006 yilinda bu

uygulama kaldirilmistir.

Sekil 3.1: Yatirim Indirimi ve Ozel Sabit Sermaye Yatirimlari

Yatirim indirimi Ozel Sabit Sermaye
Yatirimlari
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==Y atirim |ndirimi (Diger Yéreler,
=@ Y atirim Indirimi (Kalkinmada Oncelikli Y&reler)
Ozel Sabit Sermave Yatirimlari YTL

Kaynak: Vergi Mevzuati, DPT ve TUIK.

Diger taraftan inceledigimiz rakamlar cari rakamlar olmakla beraber
tilkemizde 6zel sabit sermaye yatirimlart 1994 yilindan itibaren artig trendine gegmis
ve bu artis giinlimiize kadar devam etmistir. 1994 yilinda baslayan bu artis trendi
lizerinde yine ayn1 donemde artig trendi gosteren yatirim indirimi uygulamasinin

pozitif etkisinin gdzlenmis olabilecegini ilk bakista sdylemek miimkiindiir.
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3.1.2.1.2. Kar Dagitim1 Vergileme Rejimi ve Kar Dagitim Oranlar iliskisi

Kar payr dagitim oranlari konusunda g¢alismamizin 2.4.2.3.3 bdliimiinde
verilen mevzuat bilgilerine gore; 1981, 1994 ve 1998 yillar1 kar paymin dagitimi
acisindan vergileme sisteminde Oonemli degisikliklerin gozlemlendigi yillar olarak
kabul edilebilir. Dagitilmayan karlarin vergilenmemesi prensibinin benimsendigi
1998 yili ¢alismamizin amaci agisindan en 6zellikli yildir. Bu degisimle firmalar kar
dagitmama yoniinde tesvik edilerek finansal yapilar1 giiclendirilmektedir. Bu
durumun ¢alismamizin teorik ¢ergevesinde yer verilen igsel fonlar teorisi
cercevesinde degerlendirilmesi gerekir. Dagitilmayip isletme biinyesinde tutulan
karlar, yeni yatirnmlar i¢in 6z kaynak finansmani yaratacagindan kar dagitmamay1
tesvik eden bu vergi diizenlemesinin s6z konusu teorik yaklasima uygun oldugu

sOylenebilir.

Sekil 3.2: IMKB Kar Dagitim Oranlari
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Kaynak: http://www.imkb.gov.tr/sirket/sermaye_temettu.htm

Hisse senetleri IMKB’ye kota olan sirketlerin 1985-2005 aras1 dénemi iliskin
kar payr dagitim oranlar1 ortalamasinin gosterildigi Sekil 3.2°de de 1998 yilindan
itibaren kar dagitiminda belirgin bir diislis gozlemlenmektedir. Bu baglamda 1998
yilindaki, s6z konusu mevzuat diizenlemesinin kar dagitimlarini = azalttig

sOylenebilir.
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3.1.2.1.3. AR-GE Harcamalarimin GSMH I¢indeki Pay1

AR-GE faaliyetleri konusunda ¢alismamizin 2.4.2.3.5 boliimiinde yer verilen
mevzuat agiklamalarina gore; AR-GE faaliyetleri 1986 yilindan itibaren vergisel
diizenlemelerle tesvik edilmeye baslanmustir. Ilgili béliimde s6z konusu
diizenlemelere yer verilmis olup, burada bu konuda en 6nemli genel diizenlemenin
2004 yilinda getirilen AR-GE indirimi miiessesi oldugundan bir kere daha

bahsetmekle yetinilecektir.

1990-2004 arast1 donem icin AR-GE harcamalarimin GSMH’ya oranim
gosteren Sekil 3.3’ten uzun donemde AR-GE faaliyetlerinde bir artigin oldugu

sOylenebilir.

Sekil 3.3: AR-GE Harcamalarmin GSMH I¢indeki Pay1
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Kaynak: TUIK

3.1.2.1.4. Ozel Egitim-Ogretim Kurumlan Istisnasi ve Ozel Egitim-Ogretim

Kurumlar: Sayisi

1980 sonras1 donemde insani sermaye yatirimlarini tegvik amaciyla yapilan
ve bu ¢alismanin 2.4.2.3.4 boliimiinde yer verilen mevzuat agiklamalarina gére; bu
cercevede degerlendirebilecegimiz 6zel egitim Ogretim kurumlarini tesvik edici
mahiyette 1983, 1985, 1994 ve 2004 yillarinda Onemli sayilabilecek vergi

diizenlemeleri yapilmistir.
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Sekil 3.4: Ozel Egitim Kurumlarinin Sayis1
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Kaynak: Milli Egitim Bakanlig1 Ozel Ogretim Kurumlar1 Genel Miidiirliigii

Tiirkiye’de 6zel egitim 6gretim kurumlart sayisinin degisimine bakildiginda,
1980 yilindan gilinlimiize siirekli bir artis trendinin oldugu gozlenmektedir. Bu artis
trendinde diger ilgili faktorlerin yani sira, vergi tesviklerinin etkili olmasinin olasi

oldugunu betimsel anlamda séylemek miimkiindiir.

3.1.2.1.5. Kurumlar Vergisi Yasal Oran ve Efektif Oran Yatirimlar Iliskisi

Kurumlar vergisi ve efektif kurumlar vergisi oranlar1 ve bu oranlarin 6zel
sabit sermaye yatirimlar tizerindeki etkileri incelenmek istendiginde Sekil 3.4°de de
goriildiigii lizere kurumlar vergisi agisindan 1982, 1986, 1994 ve 1999 yillar1 bu
oranda degisimlerin yasandig1 ve farkl etkilerin gézlemlenebilecegi yillar olarak

degerlendirilebilir.
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Sekil 3.5: Kurumlar Vergisi Oranlar1 ve Ozel Sabit Sermaye Yatirimlari

Kurumlar/Efektif Ozel Sabit Sermaye
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Kaynak: GIB ve DPT, TUIK

Efektif kurumlar vergisi oranlar1 ise 1994 yilina kadar duragan kalmis, 1997
yilina kadar diisiis trendi ve 1997-2002 yillar1 arasinda dalgali bir seyir izlemistir. Bu
oranlarin 6zel sabit sermaye yatirimlar iizerindeki etkilerinin ekonometrik
analizinde, yukarida belirtilen degisimlerin yasandigi yillari, kriz donemlerini ve
diger ekonomik degiskenlerin etkilerini bir biitiin seklinde degerlendirmek analizin

aciklama giiclinii arttiracaktir.

3.1.2.2. Uygulamada Kullanilan Verilerin Kaynaklar1 ve Diizenlenmesi

Calismanin bundan sonraki boliimlerinde kullanilan degiskenlerin tiimii,
1989-2005 donemi Tirkiye Ekonomisi c¢eyreklik verilerinden olusmaktadir ve
verilerin degerlendirilmesi amaciyla Eviews 5.1 paket programi kullanilmistir.
YATIRIM degiskeni, 6zel kesim imalat sanayi makine techizat yatirimlarini ifade
etmektedir, reel {retim kapasitesini artiran veya artirmaya doniik yatirimlar
oldugundan dolayi, bu degiskenin kullanilmasina karar verilmigtir. GSMH ve
YATIRIM degigkenleri 1987 yili sabit fiyatlariyla alinmistir ve TCMB veri dagitim
sitesinden elde edilmistir. FIA (Faiz Haddi Cinsinden Indirgenmis isletme Artig1)
isletme karlarin1 aciklayan vekil degisken ve FINKA (Faiz Haddi Cinsinden

Indirgenmis Net Kar), isletme karlarim aciklayan temel degisken olarak
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kullanilmistir. Her iki kar degiskeni 1987 yili fiyatlar1 ile GSMH deflatori ile
reellestirilmistir. Net kar rakami tarafimizdan hesaplanmis olup, hesaplamalara
iliskin detayl1 agiklamaya Ek 4’de yer verilmistir. Ekteki tabloda da goriilecegi tizere
kar rakamina Tiirkiye’de faaliyet gosteren biitiin kurumlar vergisi miikelleflerinin
bilango kar ve zarar beyanlarindan hareketle ulagilmistir. Kurumlar vergisi
beyanname Ozetleri lizerinden hesaplanan bu net kar rakami, hazine bonosu ii¢ aylik
bilesik faiz oranlar kullanilarak indirgenmistir. Faiz oranina iliskin 1989 y1il1 verisine
ulagilamadigindan, s6z konusu rakam ortalama ticari kredi faiz oranlarindaki 1989-
1990 dénemi degisim oranlari esas alinarak uyarlanmistir. YSVERGI degiskeni yasal
kurumlar vergisi oranini, EFVERGI degiskeni de efektif kurumlar vergisi oranim
gostermektedir. Yasal kurumlar vergisi oranlar Gelir Idaresi Bagkanligindan alinmis
olup, efektif kurumlar vergisi oranlar1 Tiirkiye’de tiim kurumlar vergisi
miikelleflerinin beyanlar1 (Ek 6: 2005 yili kurumlar vergisi beyanname oOzeti)
tizerinden tarafimdan hesaplanmis olup hesaplamalara iliskin bilgilere Ek 3’de yer

verilmistir.

Degiskenlerin tiimii ceyreklik veri oldugundan Tramo/Seats yoOntemi ile
mevsimsel etkilerden arindirilmistir. Bundan sonraki boliimlerde aksi belirtilmedigi
stirece degiskenlere ait kisaltmalarin 6niindeki “L” dogal logaritmay1 gostermektedir.
Yatirimlar ve iktisadi bliylimeye ait regresyon modellerinde kullanilan degiskenlere

iliskin tanimlar ve diger bilgiler asagidaki tabloda verilmektedir.

Calismada oOncelikle, zaman serilerinin birim kok yada stokastik trend
iceriyor olmasi (duragan olmama) ve bu nedenle elde edilen bulgularin giivenilemez
olmasi sorununa yonelik olarak Toplulagtirilmis Dickey-Fuller ve Phillips-Perron
testleri ile serilerin duraganlig test edilmis daha sonra degiskenler arasindaki uzun

donem iliskinin varligi i¢in Engle-Granger Esbiitiinlesme analizi yapilmigtir.
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Tablo 3.1: Uygulama Boéliimiinde Kullanilan Degiskenler

Uygulama Boéliimiinde Kullanilan Degiskenler

Degiskenler Aciklama Kaynak
YATIRIM Ozel Kesim Imalat Sanayi Makine Techizat Yatirimlar TCMB
GSMH 1987 Sabit Fiyatlariyla Gayri Safi Milli Hasila TCMB
YSVERGI Yasal Kurumlar Vergisi Orani GIB
EFVERGI* Efektif Kurumlar Vergisi Orani GIB
FINKA* Isletme Karini Agiklayan Degisken GIiB

(Faiz Haddi Cinsinden Indirgenmis Net Kar)
FiA* Isletme Artig1 TUIK

(Faiz Haddi Cinsinden Indirgenmis Isletme Artig1)

*Bu degiskenlere iliskin veriler orijinal degildir, tarafimizdan hesaplanmistir.

Yatinm denklemleri, En Kiiciik Kareler Yontemiyle (EKKY) ile tahmin

edilmis, degiskenler arasindaki uzun donem iligkilerin tespiti amaciyla regresyon

modeline bagvurulmustur. Tani testleri olarak otokorelasyon i¢in Breusch-Godfrey

(B-G), esit varyans i¢in White (W), normal dagilim icin Jarque-Bera (J-B), testleri

uygulanmustir.

Bu caligmada teorik c¢ercevede yer verilen yatirimin igsel fonlar teorisi

acisindan isletme karlar1 degiskeni ¢cok onemli bir degisken oldugu ig¢in, bu vekil

degisken yerine Tiirkiye’de faaliyet gosteren tiim kurumlar vergisi miikelleflerinin

(cok biiyiik boliimii sermaye sirketidir) beyanlarinda yer alan ticari bilanco kar ve

zararlarindan tarafimca hesaplanan net kar biiytikliikleri ekonometrik modellemede

dikkate alinmistir.

3.1.2.3. Veri Analizi Yontemleri

Bu bashk altinda verilerin analizinde kullanilan birim kok testleri,

esbiitiinlesme analizi ve hata diizeltme mekanizmasi lizerinde durulacak ve

s6zkonusu ekonometrik yontemlere iliskin 6zet teorik bilgiye yer verilecektir.
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3.1.2.3.1. Duraganhk Olgusu

Zaman serilerinden yararlanilarak tahminler yapildigi bilinmektedir. Ancak
bir ekonomiye yonelik uzun donem tahminciler elde edilebilmesi ve Ongoriilerin
giivenilebilirligi acisindan zaman serilerine yonelik hastaliklarin ¢ézlimlenmesi
gereklidir. Birgok iktisadi olay1 aciklayan zaman serileri genelde duragan degildir.
Bu nedenle gelecege yonelik kararlar alinirken Oncelikle serinin duragan olup

olmadiginin test edilmesi gerekir.

Bir zaman serisinin ortalamasinda ve varyansinda sistematik bir degisme
yoksa ayrica diizenli periyodik degismeler ortaya ¢ikarmiyorsa seri duragandir denir.
Duragan bir siirecte iki donem arasinda hesaplanan kovaryans, bu kovaryansin
hesaplandig1 déneme degil yalnizca iki donem arasindaki uzakliga baghdir.”®® Ayrica
serinin beklenen degeri ve varyansi zamandan bagimsiz ise zayif duragan, bunlarin
yan1 sira dagilimi da zaman i¢inde degismiyorsa giicli duraganhlik olarak
adlandirilir. Bir iktisadi zaman serisi duragan degilse, fark alinarak duragan hale

getirilmesi miimkiindiir.

Zaman serilerinin duragan olmamasi durumunda, zaman serileri trend
icerecektir. Bu durumda zaman serilerinin kullanilacagi éngdriimleme ve regresyon
denklemlerinde sahte regresyon ve benzeri durumlar ortaya cikacaktir. Literatiirde
zaman serilerinin birim kok igerip igermedigine karar verebilmek i¢in en sik

uygulanan testlerden biri Dickey-Fuller testidir.

Dickey ve Fuller (1979) Monte-Carlo simiilasyon c¢alismalarina dayanarak,
zaman serisinin olusum siirecinde birim kokiin varligimin arastirilmasinda t
istatistikleri i¢in kritik degerler tablosu olusturmuslardir. Calismanin sonucunda t
istatistigi ile yapilan simnamada standart t tablosu yerine diizeltilmis t tablosunu
kullanmiglardir. Diizeltilmis bu tabloya t (tau) tablosu adi verilmektedir. Bu durum
literatiirde t istatistigi yada Dickey-Fuller testi olarak ge¢mektedir. Zaman serileri

Dickey-Fuller birim kok testi farkli model kaliplarina uygulanmaktadir. Bu model

288 M. Seviiktetin ve M. Nargelecekenler, “Zaman Serileri Analizi”, Nobel Yaym Dagitim, Ankara,
2005, s.46.
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kaliplar rassal yiiriiylis modeli, kayan rassal yiirliyiis modeli ve trend etkili kayan

rassal yiirliylis modelidir. Model kaliplar1 asagidaki gibidir:

Rassal yiiriiylis modeli;

Y, =0y, +&, (3.1)

Kayan rassal yliriiylis modeli;

yt=1u+¢yt—l+gt (32)

Kayan rassal yiiriiylis olarak ifade edilen yukaridaki denklem duragan

olmayan bir zaman serisini ifade eder. Bu durumda ilk fark Ay, = u + ¢, dir.
Boylece y, serileri, sifirdan farkli olan x ’nin isaretine baglh olarak asagi ve yukari

kayma gosterecektir.

Trend etkili kayan rassal yliriiyiis modeli;

YV, = U+ pt+dy,  +e (3.3)

Birim kok testi icin Dickey-Fuller testi asagidaki gibi iki adimda

uygulanabilir:
Adim 1: Rassal yiirliylis modeli i¢in birim kok arastirilmak istendiginde,
modelin her iki tarafinin birinci dereceden farki alinir. Zira rassal yiiriiyiis modeli

farki alindiginda duragan olan bir modeldir. Modelin her iki tarafinin birinci

dereceden farki alindiginda asagidaki gibi elde edilir:

Ay, =0y, +e, (3.4)
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Burada Ay, =y, -y, ve 0=¢—1 olarak tanimlanmaktadir. Denklem EKKY ile

S ; L N p—1
tahmin edilir ve 0 parametresinin istatistiksel olarak test edilmesi icin 4 :¢S—
¢

| &

veya t; =— degeri hesaplanur.

%)

o

Adim 2: y, zaman serisinin olusum siirecinde birim kokiin varligi hakkinda

karar verebilmek icin kurulacak hipotezin bi¢imi iizerinde durulur. Ciinkii bos
hipotez seride birim kokiin oldugunu ima etmektedir yani serinin duragan olmadigini

gostermektedir. Hipotezler asagidaki gibi olusturulur:

H,:6=0

H :0<0

elde edilen t degerleri belirli bir anlamlilik diizeyinde Dickey ve Fuller tarafindan
olusturulan tablo degerleri ile kargilagtirilir. Dickey-Fuller testi iki veya daha yiiksek
dereceden otoregresif siirece uygulanmakta ve test istatistigi Arttirilmig Dickey-
Fuller testi olarak adlandirilmaktadir. p. dereceden otoregresif siire¢ asagidaki

gibidir:
V=@V toy ,tdy sty te, (3.5)

Bu agsamadan itibaren Dickey-Fuller testinde uygulanan siire¢, Arttirilmig Dickey-
Fuller Birim Kok testinde uygulanacaktir. Oncelikle p. dereceden siirecin birinci

farklar alinir.

P
Ay, =0y, + Z é‘l.Ayt_j+l +e, (3.6)

J=2
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Oncelikle denklem EKKY ile tahmin edilir ve & parametresinin istatistiksel olarak
anlamlilig1 test edilerek birim kokiin varligina karar verilir. Ayrica Arttirilmis

Dickey-Fuller testinde gecikme sayis1 bilgi kriterlerine gore belirlenmektedir.

Dickey-Fuller Testi hata terimlerinin istatistiki olarak bagimsiz olduklarini ve
sabit varyansa sahip olduklarini varsaymaktadir. Bu metodoloji kullanilirken hata
terimleri arasinda korelasyon olmadigina ve sabit varyansa sahip olduklarina emin
olmak gerekir. Phillps ve Perron (1988) birim kok testi yaparken hata terimlerindeki

seri korelasyon ve degisen varyansi goz oniinde bulunduran parametrik olmayan bir
test yontemi onermislerdir. PP testi Denklem (2)’nin tahmin edilmesine ve ¢

katsayisinin t istatistiginin seri korelasyon ve degisen varyans i¢in modifiye

edilmesine dayanmaktadir. PP test istatistigi asagidaki gibidir:

ra=fa{ﬁ] SAtIEL) (3.7)
7, 2/,

burada; ¢? katsay1 tahmini, 7, ¢’ mn t degeri, se( ¢? ) ¢ katsayisinin standart hatasi ve s

regresyonun standart hatasidir. yo Denklem (2)’nin hata varyans tahminidir. f, ise

stfirinci frekansta spektral hata tahminidir.

Phillips ve Perron’un Dickey-Fuller testinin hata terimleri konusundaki
sinirlayict varsayimlarindan vazge¢mesinin nedeni, hata terimlerini yada bu hata
terimlerinin ge¢mis degerlerinin hareketli ortalama olarak kullanmalaridir. Bu agidan
bakildiginda Dickey-Fuller testindeki AR siireci Phillips-Perron testinde ARMA
stirecine doniistliriilmiistiir. MA siirecinin kullanilmaya baglanmasi trend duraganlik
kavrammin testinin daha giiclii yapilmasina imkan vermektedir. Ozellikle trend
iceren serilerde MA siireclerinin artan olmasi durumunda Phillips-Perron testi
Dickey-Fuller testine gére daha giiclii olmaktadir. MA siireclerinin negatif olmasi
durumunda ADF testleri Phillips-Perron’a daha giicliidiir. MA siireglerinin negatif
olmasi yada azalan olmasi hata terimlerinin beklenen ortalamasinin sifira yaklagmasi

demektir.
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3.1.2.3.2. Esbiitiinlesme Analizi

Duragan olmayan (non-stationary) iki zaman serisi arasindaki korelasyonu
incelemek icin gelistirilmis bir tekniktir. Ko-entegrasyon veya esbiitiinlesme olarak
da bilinmektedir. Eger iki veya daha fazla zaman serisi, kendileri duragan
olmadiklar1 halde, bunlarin dogrusal bir kombinasyonu duragan ise bu serilerin
esbiitiinlesik (veya ko-entegre) olduklar1 sdylenebilmektedir. Esbiitiinlesme teknigi
Clive Granger tarafindan gelistirilmistir. Duragan olmayan zaman serileri {izerinde
yapilan analizlerin yaniltict regresyon ile sonuglandigi Granger ve Robert Engle
tarafindan ispatlanmistir. Bu bulgunun sonucunda daha Once yapilan niteliksel
calismalarin ¢ogunun tekrar goézden gecirilmesi zorunlulugu ortaya cikmustir.
Yaniltic1 regresyonun sebebi ise duragan olmayan serilerin stokastik egilim etkisi
icermeleridir. Stokastik egilim dikkate alinmadan regresyon analizi yapildiginda iki
degisken arasinda varmis gibi goriinen iliskinin aslinda rastlantisal olarak gelisen bir
egilime dayali oldugu gosterilebilir. Duragan olmayan zaman serileri ile analiz

yapmak i¢in genelde serilerin birinci veya daha fazla dereceden farklari alinir.

Engle-Granger (1987) yontemi basit bir analize dayanmaktadir. Bu analize
gore regresyon denklemi en kiiciik kareler (EKK) yontemi kullanilarak tahmin
edilmekte, daha sonra bu regresyonun hata terimi ¢ekilerek duraganlig

arastiritlmaktadir. Engle-Granger yonteminde dnemli olan,

Y =a+pX +e (3.8)

€
Yukaridaki sekilde ifade edilen denkleme ait t hata terimlerinin 1(0) ve

€
dolayisiyla duragan olup olmama hususudur. Eger t terimleri duragan ise iki zaman
serisi arasinda es-biitiinlesme var demektir. Bu amagcla iki serinin uzun dénem
iligkisine sahip olup olmadiklar1 iki asamali Engle-Granger yontemiyle su sekilde

analiz edilmektedir:

Y =a+pX +e (3.9)
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Y =a+bX
t t (3.10)

regresyonu ve bunun yardimu ile

ezY—?
ot ot (3.11)
hata terimleri bulunur.
Ae =de +v
‘ 1t (3.12)

\4
iligkisi ele alinir. Burada ¢ bir hata terimidir. Bunun i¢in regresyon t-istatistigi(ADF
test istatistigi) bulunur ve Mac-Kinnon kritik degerleri ¢ercevesinde ADF-testi

yapilir. Yapilan ADF testi sonucunda elde edilen t-istatistigi (ADF test istatistigi)

e
mutlak deger olarak tablo degerinden biiyiikse, yani, ¢ hata terimi I(0) ise iki zaman
serisi arasinda uzun dénemde bir iliski s6z konusudur.*®” Bunun yaninda, eger iki
seri 1(0)’da duragan ise bu serilerin esbiitiinlesik olduklar1 yani bu serilerin diizey

degerleriyle regresyonunun anlamli olacag sdylenebilir.””

Esbiitiinlesik degiskenlerin temel 6zelligi uzun donem dengesindeki herhangi
bir sapmanin boyutuna gore etkilenen zaman patikalaridir. Buna ragmen, eger sistem
uzun donem dengesine donerse, degiskenlerin bazilarinin hareketi denge degerine
yaklasmak zorundadir. Ornegin; faiz oranlar1 vade teorisi, kisa ve uzun dénem faiz
oranlar1 arasinda uzun donem iliskiyi belirtir. Eger kisa ve uzun dénem arasindaki
acik, uzun donem iliskiye gore goreceli olarak biiyiikse, kisa donem faiz orani uzun
donem faiz oranma dogru yiikselmelidir. Elbette, faiz oranlar1 arasindaki acik; (1)
kisa donemde artis veya uzun donemde azalis ile, (2) kisa donemdeki biiytik bir artig
ile orantili sekilde uzun donemde bir artis ile, (3) uzun donemde diisiis ama kisa
donemde daha kiigiik diisiis ile kapatilabilir. Modelin tam dinamik spesifikasyonu

olmaksizin, hangi olasiligin gergeklesecegini belirlemek miimkiin degildir. Bununla

2 Yilmaz Akdi, “Zaman Serileri Analizi”, Bicaklar Kitabevi, Ankara, 2003.

¥ F. Yiicel ve R. Yanar, “Tiirkiye’de Cari islem Agiklar1 Siirdiirillebilir mi ? Zaman Serileri
Perspektifinden Bir Bakis”, Cukurova Universitesi Iktisadi Idari Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt 14,
Say1 2, 2005, s.8.
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birlikte, kisa donem dinamikler uzun donem iliskiden kaynaklanan sapmadan
etkilenmektedir. Burada belirtilen dinamik model hata diizeltme modelidir. Hata

diizeltme modelinde, sistemdeki degiskenlerin kisa donem dinamikleri denge

degerindeki sapmadan etkilenmektedir.””!

X ve Y degiskenleri arasindaki uzun donem veya denge iligkisinin,

Y=KXx/ (3.13)

seklinde oldugunu varsayalim. K ve f3, sabitlerdir. Ornegin; ceteris paribus kosullart
altinda Y bir mal i¢in talep edilen miktarken X’de onun fiyat: olabilir. £,, Y’ nin X’e

gore uzun donem elastikiyetini gostermektedir. Kiigiik harfler degiskenlerin dogal

logaritmalarin1 gdsterdiginde yukaridaki modeli,

v, =Py + B x, (3.14)

seklinde yazabiliriz. Burada S, =In(K)’y1 gdstermektedir. Y, X’e bagl olarak denge

degerini aldiginda, yukaridaki denklem olusur. Y, denge degerinden farkli bir deger

aldiginda, denklemin sag ve sol tarafindaki fark, yani,

Vi _ﬂg+ﬂl*xt (315)

ifadesi bu iki degisken arasindaki dengesizligi 6l¢er. Bu miktar, dengesizlik hatasi
olarak bilinmektedir. Bu deger X ve Y dengede oldugunda sifir degerini almaktadir.
X ve Y nadiren dengede oldugundan, asil dikkate alinacak husus bunlarin gecikmeli
degerlerini igeren kisa donem veya dengesizlik iliskileridir. Bu durumun asagidaki

sekilde oldugu varsayilsin:

v, =by +bx, +b,x,_, +wy,  +e&, O<u<l (3.16)

21 Walter Enders, “Applied Econometric Time Series”, John-Willey and Sons Inc., New-York, 1995,
$.366.
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Basit olmasi i¢in yukaridaki denklemde sadece birinci dereceden gecikmelere
yer verilmistir. Uygulamada ikinci ya da daha yiiksek dereceden gecikmelerde
goriilebilir. Denklem (3.16), Y’nin X’teki degismelere uyarlanmasi i¢in belirli bir

zamanin gecmesi gerektigini gostermektedir.
Denklem (3.16)’nin parametrelerini tahminlemede asil problem, duragan

olmayan degiskenler icermesidir. Duragan olmama durumunda klasik regresyon

teknikleri gecerli olmamaktadir. (3.16) denkleminin her iki tarafindan y, ’i
cikardigimizda,

Y= Via :bo +b1xz +b2xt—1 _(l_lu)yz—l +¢&, (317)

Denklem (3.17)’in sag tarafim b,x, | ile toplayip ¢ikarirsak,

Vo=Yia=by+bx,—bx_, +bx,_ +byx_—(1-w)y,  +¢, (3.18)
Veya
Ay, =by +bAx, + (b, +b,)x,, — Ay, +¢, (3.19)

elde edilir. Burada A =1-yg’dir. Denklem (3.19)’daki parametreler tekrar

diizenlenirse,

Ay, =by +bAx, = Ay, — Bx_)+¢, (3.20)

elde edilir. Bu esitlikte yeni f, parametresini pf, =(b, +b,)/A olarak

tanimlayabiliriz.

Denklem (3.20) deki parametreler yeniden diizenlenirse;
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Ay, =bAx, = Ay, — By — Bix. 1)t & (3.21)

elde edilebilir. S, =b,/4 ikinci yeni parametredir. Denklem (3.16)’y1 tekrar
diizenlenip, B, ve f, gibi iki yeni parametre tanimlanarak denklem (3.21) elde

edilmistir. Denklem (3.21)’de parantez i¢indeki terim t-1 donemi i¢in dengesizlik
hatasi olarak adlandirilmaktadir. Buradan Y’deki cari degismenin X’teki degismeye
ve bir dnceki donemin dengesizlik miktarina bagli oldugunu sdylemek miimkiindiir.
Bu durumda Y’nin degeri her hangi dengesizlik yada hata icin diizeltilmis
olmaktadir. Bu nedenle denklem (3.21) birinci dereceden hata diizeltme modeli
olarak adlandirilmaktadir. Dengesizlik iligskisinde sadece birinci dereceden
gecikmeler dikkate alindigindan dolay1 birinci dereceden bir modeldir. t-1
donemindeki her hangi bir dengesizlik miktar1 4 parametresinin biiyiikliigline bagl
olarak t doneminde telafi edilmektedir. A sifir ve bir arasinda deger aldigindan,

dengesizligin sadece bir kismi cari dénemde telafi edilmektedir.***

3.2. EKONOMETRIK ANALIZ

Bu boliimde oncelikle kullanilacak ekonometrik modeller tanitilacak ardindan
tahminlenen modellerin yorumlar1 {izerinde durulacak ve bu modellere iligskin teshis

testleri degerlendirilecektir.

3.2.1. Ekonometrik Model

Yukarida belirtilen hipotezler kapsaminda Ozel Kesim Imalat Sanayi igin
makine ve techizat yatirimlari iizerinde yasal kurumlar vergisi oram ile efektif
kurumlar vergisi oranmin etkileri incelenmistir. Bu amagcla Ozel Kesim Imalat
Sanayi i¢in makine ve techizat yatirnmlarinin bagimh degisken yasal ve efektif
kurumlar vergisi oraninin bagimsiz degisken olarak alindigi dort farkli model
olusturulmustur. Bu modeller arasindaki temel fark aynm1 donemde diger agiklayici

degiskenler veri iken yasal ve efektif kurumlar vergisi oranlarindaki diizenlemelere

#2 R L. Thomas, “Modern Econometrics: An Introduction”, Addison-Wesley Publisher, First Prited,
1996, s.431.
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yonelik farklilastirilmis bir agiklayict degiskenin dogurdugu sonucunun Onemini
vurgulamaktir. Yatirim iklimindeki iyilesmenin Tiirk Ekonomisine yapacagi katkiy1
ongoren, Ozel Kesim Imalat Sanayi igin makine ve techizat yatirnmlarini etkileyen
diger faktorler olarak 1987 yili sabit fiyatlariyla Gayri Safi Milli Hasila ve igletme
kar1 bagimsiz degiskenler olarak modellerde kullanilmistir. Modellerde isletme
karlar1 i¢in iki farkli veri kullanilmistir: Birincisi, Tiirkiye’de faaliyet gdsteren
sirketlerin beyanlarindan hareketle hesaplanan isletme karlar1 (faiz cinsinden
indirgenmis) ve ikincisi, bu degisken icin vekil (emsal) degisken olarak dikkate
almabilecek GSMH hesaplart i¢inden ¢ikarillan igletme artigidir (faiz cinsinden

indirgenmis). Olusturulan modeller asagidaki gibidir:

Model 1:

(A) YATIRIM=Bo+ B1GSMH¢+ B,FIA 3+ B3 YSVERGI +g;

(B) YATIRIM=B¢+ BiGSMH,_;+ B,FINKA 3+ B3 YSVERGI+ &
Model 2:

(A) YATIRIM=Bo+ p1GSMH,.+ B,FiA s+ B;EFVERGI +g,

(B) YATIRIM=B¢+ BiGSMH,_,+ B,FINKA 3+ B;EFVERGI +¢

Teorik olarak (6zellikle yatirimin i¢sel fonlar teorisi ongoriileri ¢ergevesinde)
GSMH ve isletme karlarindaki artiglarin yatirimlari uyaracagi beklenir. Bu nedenle
modellerde B; ve P, katsayilarinin isaretlerinin pozitif olmasi beklentilerle
uyumludur. Yatirnmlar ile gerek yasal gerekse efektif kurumlar vergi oranlar
arasinda ters yonlii bir iliski beklendiginden B3 katsayinin isaretinin negatif olmasi

gerekmektedir.

Bunun yam sira calismada kullanilan degiskenler zaman serisi oldugundan
oncelikle biitlinlesme dereceleri belirlenmelidir. Bu amagla degiskenlerin biitiinlesme
derecelerini belirlemek amaciyla Toplulastirilmis Dickey-Fuller ve Phillip-Perron

testleri yapilmis elde edilen sonuglar Tablo 3.2°de verilmistir.
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Tablo 3.2: ADF ve PP Birim Kok Test Sonuglari

Diizey Degerler
ADF* PP
Degiskenler Test Istatistigi | %1 Kritik Deger | Test istatistigi | %1 Kritik Deger
LYATIRIM -2.685 -4.103 -2.322 -4.100
LGSMH -2.233 -4.100 -2.537 -4.103
YSVERGI -1.090 -2.599 -1.092 -2.599
EFVERGI -0.853 -2.599 -0.853 -2.599
LFiA -3.978 -4.100 -3.981 -4.100
LFINKA -3.045 -4.100 -3.233 -4.100
Birinci Farklar
ADF* PP
Degiskenler Test Istatistigi | %1 Kritik Deger | Test Istatisti§i | %1 Kritik Deger
LYATIRIM -5.697 -4.103 -5.710 -4.103
LGSMH -7.431 -4.103 -1.473 -4.103
YSVERGI -8.062 -2.600 -8.062 -2.600
EFVERGI -6.342 -2.600 -8.062 -2.600
LFIiA -9.535 -4.103 -20.922 -4.103
LFINKA -5.712 -4.110 -7.804 -4.103

* Gecikme sayis1 Schwarz kriterine gore belirlenmistir.

Tablo 3.2’teki sonuglara gore; tiim degiskenler icin diizey degerlerde ADF ve
PP testlerine gore birim kok tespit edilmistir. Bunun yani sira birinci farklar
alindiginda tiim degiskenler icin elde edilen test istatistikleri mutlak degerce kritik
degerlerden biiyiik oldugundan degiskenlerin tiimii birim kok icermektedir. Birinci

farklar1 alindiginda ise duragan hale gelmektedir.

3.2.2. Analitik Bulgular

Yasal ve efektif kurumlar vergisi oranlarmin Ozel Kesim Imalat Sanayi icin
makine ve techizat yatirimlart lizerindeki etkisini gorebilmek amaciyla olusturulan
modeller EKK yontemi ile tahmin edilmis elde edilen sonucglar Tablo 3.3’de
verilmistir.Degiskenlerin tiimii birinci dereceden biitiinlesik oldugundan aralarinda
uzun donemde denge iliskisinin varligi Engle-Granger esbiitlinlesme testi ile
arastirilmistir. Bu amagla ilk olarak modeller tahmin edilmis ve modellerden elde
edilen hatalar ¢ekilerek duraganligi arastirilmistir. Hatalar icin ADF test istatistigi
kritik degerlerle karsilastirilmis ve bu degiskenlerin dogrusal kombinasyonlarinin

duragan oldugu sonucuna varilmistir.
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Modellerde GSMH degiskeninin bir donem gecikmeli degeri esas alinmustir.
Potansiyel yatirimcilar acgisindan beklentiler, yatirim kararlar1 i¢in 6nemli bir
psikolojik faktordiir. Bu g¢er¢evede bir donem 6nceki GSMH performans: beklenti
formasyonu i¢in en giincel ve temel veri olarak kabul edilmistir. Diger yandan gerek
isletme karlarinin ve ve islteme karlarin1 temsil eden isletme artigi degiskenleri
modelleri ti¢c donem gecikmeli degerli ile alinmistir. Bu degiskenlerinin gecikmeli
degerlerinin esas alinmasi, heniiz kesinlesmemis olan cari donem degil, kesinlesmis
olan Onceki donem bilangolarina gore olusan karlarin yatirimlarin finansmanin igin
bir fon gorevi gorebilecegi yaklasimi ile agiklanabilir. Vergi oranlar1 degiskenleri ise
modellerde cari donem degerli itibariyle dikkate alinmistir. Bu, yeni yatirimlara
iliskin vergisel yiikiimliliiklerin cari donemde ve gelecekte c¢ikacak olmasi
dolayisiyla, potansiyel yatirimcilarin yatirim kararlarinda cari vergi oranlarini
dikkate aldiklarinin kabuliine dayanmaktadir. Ayrica bu degiskenlerin gecikme

uzunluklar1 Akaike ve Schwarz 6l¢iitlerine gore belirlenmistir.

Elde edilen sonuglara gore; %1 6nem diizeyinde modelle ilgili bir problem
s0z konusu degildir. Bagimsiz degiskenlerin yatirimlar1 agiklama giici %89 olarak

elde edilmistir.

Tiim modellerde GSMH degiskeni istatistiksel olarak anlamli ve isareti
beklentilerle uyumlu bulunmustur. Bu sonuca gére GSMH’daki artis yatirimlari

arttirmaktadir.

Isletme karlar1 igin vekil degisken olarak sectigimiz isletme artiginin katsayisi
her iki modelde %5 anlamlilik diizeyinde istatisiki olarak anlamli bulunmustur.
Katsayilarin isaretleri de iktisadi beklentileri karsilamaktadir. Ayrica uygulamanin
teorisi ve yontemi baglamiyla Model 1A ve Model 2A’ya yonelik bu bulgular test
etmeye yonelik olarak net kar degiskeni vekil degisken yerine konularak yeniden
tahminciler (Model 1B ve Model 2B) elde edilmistir. Bu tahminciler de hem teori

hem ekonometrik bulgular itibariyler Model 1A ve Model 2A’y1 dogrulamaktadir.
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Yasal kurumlar vergisi oran1t Model 1’in her iki versiyonundaki katsayisinin
isareti beklenildigi gibi negatif bulunmakla birlikte istatistiki olarak anlaml degildir.
Efektif kurumlar vergisi orani ise Model 2’nin her iki versiyonunda istatistiksel
olarak anlamli bulunmus ve isareti iktisadi beklentileri dogrulamaktadir. Yasal
kurumlar vergisi orani ile efektif kurumlar vergisi orami arasindaki farklilagma
temelde vergi tesviklerinden kaynaklanmaktadir. Bu nedenle efektif kurumlar vergisi
oraninin yatirimlar tizerindeki tespit edilen pozitif etkisi, temelde vergi tesviklerine

baglanabilir.

Tim model sonuglar1 birlikte degerlendirildiginde, GSMH’daki artislarin
yatirimlari pozitif yonde etkiledigi goriilmektedir. Bu degisken yatirimin i¢sel fonlar
teorisinde Ongdriilen hizlandiran mekanizmasini temsil ettigi i¢in teoriyle uyumlu
olmasi analitik bulgular gii¢lendirmektedir. Isletme artig1 ve net karlardaki artislar
da yatirimlar1 olumlu yonde etkilemektedir. Efektif kurumlar vergi orami ise
yatirimlarla ters yonlii iliski igerisindedir. Yatirnmin igsel fonlari teorisi acisindan
icsel fon degiskenleri olarak kabul edilen karlar ve efektif vergi oranlari ile yatirimlar
arasindaki sézkonusu analitik bulgu sonuglari, GSMH degiskenine ait sonuglarla

birlikte degerlendirildiginde biisbiitiin i¢sel fonlar teorisini dogrulamaktadir.
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Tablo 3.3: Model Tahmin Sonuglari

Bagimh Degisken: LYATIRIM;

Degiskener MODEL 1 MODEL 2
A) (B) A) B)
217.057 T13.487 T14.488 0.822
Sabit (7.997) (7.387) (7.538) (6.891)
[0.037] [0.073] [0.059] [0.159]
1671 1584 1551 1391
(0.470) (0.432) (0.440) (0.404)
LGSMH, [0.000] [0.000] [0.000] [0.001]
0216 0.200
. (0.098) (0.093)
LFIA 5 [0.032] [0.036]
0.094 0.093
: (0.030) (0.029)
LFINKA 5 [0.003] [0.002]
20.105 0.140
: (0.626) (0.577)
YSVERGI [0.866] [0.809]
1533 1613
: 0.811) (0.781)
EFVERGI [0.063] [0.043]
0.835 0.807 0.831 0.806
AR(1) (0.066) (0.069) (0.066) (0.068)
[0.000] [0.000] [0.000] [0.000]
Diiz-R’ 0.892 0.899 0.898 0.914
st 131.814 122301 120,601 153.492
s [0.000] [0.000] [0.000] [0.000]
D.W. d-ist 1562 1612 1.625 1.630
: 2017 1.598 1278 1.289
B-G F-ist 0.142] [0.211] [0.286] [0.283]
Webist 1.035 0813 1.108 1.153
: [0.424] [0.601] [0.373] 0.342]
U ] ] 20.186 20203
o (0.009) (0.004)

"Modellerde otokorelasyon sorunu oldugundan AR(1) uygulanmistir.”®

*Model se¢imi ve gecikme uzunluklari Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir.
*Koseli paratezler probability degerlerini gostermektedir.
* Parantezler katsayilarin standart hatalarini gostermektedir.

*Vergil, H. ve Cetintas, H. (2003), “Tiirkiye’de Kayitdis1 Ekonominin Tahmini”, Dogus Universitesi
Dergisi, 4 (1), s.15-30.
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Ayrica Model 2A ve 2B’nin sonuglarimi kisa donem iliski agisindan
yorumlamak i¢in hata diizeltme modeli dikkate alindiginda, hata terimi katsayisinin
isaretinin teoriye uygun ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Bu
bulgular Model 2’nin her iki versiyonunda da hata diizeltme mekanizmasinin
isledigini gostermektedir. Nitekim agiklayict degiskenlerin yatirimlar tizerindeki kisa
donem etkilerini gosteren gostergeler degerlendirildiginde, ortaya ¢ikan kisa dénem

dalgalanmalarin uzun dénemde (yaklasik 5 donem) ortadan kalktig1 goriilemektedir.
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SONUC

Birey refahini artiran bir siire¢ olarak iktisadi biliylime, iktisat politikasinin
temel amaglarinin basinda yer alir. Biliylime modelleri 1s18inda bir degerlendirme
yapildiginda calismanin genel amacini i¢eren yatirim ikliminin iyilestirimesinin igsel

ekonomide yarattig1 refah etkisi, politika yapimcilar tarafindan 6nemsenmektedir.

Iktisadi biiyiimeye hizlandirici bir ivme kazandiran mekanizmalardan biri
iyilesen bir yatirim iklimidir. Iyilesen bir yatirim iklimi basta teknolojik gelismeyi
yaratan AR-GE yatirimlar1 olmak iizere sabit sermaye olusumunu hizlandirmaktadir.
Yatirim ikliminin DYY’lar iizerinde daha etkili oldugu kuskusuzdur. Nitekim
uluslararas1 yatirimcilar i¢in hazirlanan iilke raporlarinda ele alinan Ogciitler, yatirim

ikliminin temel belirleyenlerine vurgu yapmaktadir.

Genis Olclide saha calismalarinin bulgularina gore sekillenen yatirim iklimi
kavrami, miitesebbisleri yeni ve ilave yatirim yapmaya tesvik eden veya baska bir
ifade ile yatirim kararlarinda etkili olan faktorleri betimleyen bir kavramdir. yatirim
iklimini tanimlayan yaklasimlardan (6zellikle Diinya Bankasinin yaklasimindan)
hareketle s6z konusu faktorlerden bir kismi dogal edinimlerle, bir kismu ise hiikiimet
politikalar1 ile miidahale edilebilir faktorlerle agiklanmaktadir. Bir bagka anlatimla

yatirim iklimi politika uyarimli bir degiskendir.

Iktisadi karar alma birimlerinden olan firmalar iktisadi faaliyetlerin en dnemli
ogesidir. Yatirim ikliminin dogal edinimler olan cografya, iklim, dogal kaynaklar
gibi miidahale edilemez belirleyicilerini bir tarafa birakirsak, makro ekonomik ve
politik istikrar, adalet, glivenlik, saglik, beseri sermaye gibi diizenlenebilir
belirleyenleri ile alakali politikalar kuskusuz firmalarin yatirim kararlarimi etkiler. Bir
baska ifade ile temel amaci kar etmek olan bu karar alicilar, karin miktar1 ve
devamina tesir eden her tiirlii hiikkiimet politikasindan etkilenerek yatirim yapma

kararlarini sekillendirirler.
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Vergi oranlari, yatirnm iklimi ile ilgili saha calismalarinda dogrudan bir
maliyet unsuru olarak 6nemli bir belirleyen olarak ortaya ¢ikmaktadir. Dolayisiyla da
yatirim ikilimi ile ilgili biitiin yaklasimlarda bir degerlendirme 6lgiitii olarak dikkate
almmaktadir. Ozellikle azgelismis ve gelismekte olan iilke ekonomileri i¢in teknoloji
ve verimlilik agisindan 6nemli goriilen dogrudan yabanci yatirimlar bakimindan,
vergiler daha da fazla 6nem atfedilen bir degisken olmaktadir. Bu nedenle DYY
cekiciligi konusundaki yatirnm ve danismanlik sirketleri tarafindan hazirlanan iilke

raporlarinda vergiler konusu 6nemli bir yer isgal etmektedir.

Yatirimeilarin vergi oranlarina duyarliliginin hangi vergi orani agisindan test
edilecegi hususu Onemli oldugu icin bu calismanin hipotezleri bu yaklasimla
iligskilendirilmistir. Katma deger vergisi ve satig vergileri gibi dolayli vergiler satis
fiyat1 ile birlikte dogrudan tiiketiciye yansitilabilirken, kazang vergilerinin firmalar
iizerinde bir yiik olarak kaldiklar1 yaygin kabul edilen goriistir. Bu goris
cergevesinde firmalarin daha ziyade kendi iizerlerinde yiik olarak kalan vergilerin
orani ile ilgilendiklerini kabul etmek miimkiindiir. Yatirimlar1 biiylik o6lglide
gerceklestiren sirket gelirlerini vergileyen vergi tiiri Tirkiye orneginde kurumlar

vergisidir ve ¢aligmada bu vergi tiirliniin oranlar1 esas alinmistir.

Yatirimcilar bir iilkede vergi oranlarini yatirimlarin dniinde bir engel olarak
goriiyorsa o halde vergi oranlarindaki indirim, yatirim iklimini iyilestiren bir politika
arac1 olarak kabul edilebilir. Gelir vergilemesinde yiiksek bir vergi orani yaninda
sosyal, ekonomik, gerekcelerle, ¢ok sayida istisna ve indirim uygulamasi (vergi
tesvikleri olarak da adlandirabiliriz) uygulamas1 bir alternatifken, diisiik bir vergi
orant yaninda az sayida indirim ve istisna uygulamasi diger bir alternatiftir.
(Tiirkiye’de 2006 yil1 basindan itibaren Kurumlar Vergisinde 1. alternatiften kismen
2. alternatife ge¢ilmistir.) Her iki durumda da yasal vergi orani ile vergi
miikelleflerinin gercekte kazancina gore odedigi vergi orami (efektif vergi orani)
farklilasmaktadir. Ekonometrik analizde, efektif oran ve yasal oranin ayri ayri
kullanilmasi, vergi tesviklerinin etkisinin (eger varsa) ortaya konulabilmesine olanak

saglar.
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Birinci alternatif konusundaki 6nemli elestiri, vergi tesviklerinin gercekten
yararli olup olmadigi ile alakalidir. Vergi tesviklerinin yonetim ve denetim zorluklari
nedeniyle vergilemede basitlik ve sadelik gibi en temel ilkelere aykiri oldugu da
yoneltilen elestiriler arasindadir. Bu bakimdan dogru alternatif olarak genel vergi
oraninin diisiik tutularak vergi tesviklerini miimkiin oldugunca az yer vermek

onerilen politika yaklagimlarindan biri olmaktadir.

Calismanin uygulamali kisminda ede edilen analitik bulgulara (tahmincilere)
gore, Tiirkiye orneginde 1989-2005 yillarim1 kapsayan donemde yasal vergi oranlari
yatirimlar iizerinde istatistiki olarak anlamli bir etkiye sahip bulunmamistir. Buna
mukabil yasal vergi orami yerine efektif vergi oranina degisken olarak yer
verildiginde istatistiki olarak anlamli ve ters yonlii bir iligkinin varligi ortaya
cikmaktadir. Bu sonuca gore efektif vergi oranindaki azaliglar yatirimlari pozitif

yonlii etkilemektedir.

Bu sonug son yillardaki diizenlemeler 1s181inda degerlendirilmistir. Tiirkiye’de
efektif kurumlar vergisi oranindaki degisiklikler iki sebepten kaynaklanmistir.
Birincisi yasal vergi oranmin kendisindeki degisimdir. 1989-2005 déneminde
kurumlar vergisi oram %46 seviyesinden %30’ye indirilmistir. ikinci sebep ise
vergiye tabi kazancin fiili kazanca gore azalmasi sonucunu doguran vergi tesvikleri
olarak adlandirabilecegimiz indirim ve istisna diizenlemeleridir. Bunlar arasinda
yatirim indirimi en énemli vergi tesvikidir. Yatirim indiriminin énemliligi hem tiim
yeni ve ilave yatirimlar i¢in uygulanmasi nedeniyle yaygin olmasi, hem de sundugu
avantajin diizeyinden (Avantaj diizeyi yasal oran ve efektif oran arasindaki fark
olarak tanimlanmistir) kaynaklamaktadir. Analiz edilen donemde yatirim indiriminin

sagladig1 avantaj, potansiyel olarak %10’a kadar ¢ikmaktadir.

Calismanin uygulamali kismina referans alinan degiskenlerin analizinde
belirtildigi gibi iktisadi biiylimeyi uyaran yatirimlar 6nemlidir. Bu ¢er¢evede fiziki
sermaye stogu artisi, finansal sermaye birikimi artisi, beseri sermaye birikimi artisi,
verimlilik artis1 ile ilgili vergi yonlii mevzuat diizenlemeleri degerlendirilmistir.

Nitekim bu diizenlemeler sonucunda 1989-2005 doneminde efektif kurumlar vergisi
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orani yasal vergi oranina gore daha da azalmistir. Bu diizenlemeler uygulamali

kisimda elde edilen parametrelerle de bagdasmaktadir.

Vergi tegvikleri i¢inde rakamsal olarak c¢ok biiylik agirhik yatirim
indirimindedir. Uygalamada vergi tesviklerinin etkisi veri yetersizligi sebebiyle
kiimiilatif olarak ortaya konulmustur. Yasal oran ve efektif oran arasindaki
farklilasmanin vergi tesviklerinden kaynaklaniyor olmasi, aynt modelde yasal oranin
ve efektif oranin ayr1 ayr1 test edilmesi suretiyle elde edilen sonuglari
farklilagtirmaktadir. Bu farklilik vergi tesviklerinin etkisini toplu olarak ifade
edebilmemize olanak saglamaktadir. Vergi tesvikleri i¢cinde en biiyiik paya yatirim
indiriminin sahip olmasi nedeniyle, bu sonu¢ tek basma yatirnm indirimine
baglanabilir. Ancak bu konuda kesin yargilardan sakinilmalidir. Ciinki vergi
tesviklerinin etkisinin ayr1 ayr1 analiz edilebilecegi detayli bir veri tabanina ihtiyag¢

vardir.

Efektif vergi orani ile yatirimlar arasindaki bu iliski teorik ¢cecevede referans
alinan yatirimin igsel fonlar teorisi ile uyumludur. Modellerde degisken olan GSMH,
isletme artig1 ve net karlar da istatistiki olarak anlamli pozitif katsayilara sahip
olduklarindan, ig¢sel fonlar yaklastmi Ilehine olan bu kaniti daha da

giiclendirmektedir.

Ayrica, evvelce bahsedildigi gibi Tiirk Vergi Sisteminde son yillarda radikal
degisimler gerceklesmektedir. Kurumlar vergisi rejimi 2006 yili basindan itibaren
onemli olglide degismis ve kurumlar vergisi orant maliye yazininda yiiksek kabul
edilen bir seviyedeyken, makul ya da diisiik kabul edilen bir seviyeye ¢ekilmistir.
Yaptigimiz hesaplamaya gore 2005 yilinda efektif kurumlar vergisi oram1 %16’dir.
Kurumlar Vergisi Kanunu’nda 2006 yil1 basindan gegerli yapilan degisikle kurumlar
vergisinin yasal orant %30’dan %?20’ye indirilmistir. Bu yapilirken de basta yatirim

indirimi olmak tizere bazi tegvikler kaldirilmistir.

Calismada yer verilen betimsel bulgular ile analitik bulgular birlikte

degerlendirildiginde, teorik ¢erceve ile Onemli oOl¢iide uyumlu sonuglar elde
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edilmistir. Ancak Tiirkiye’de 2006 yili basindan gecerli olmak iizere yatirim
indiriminin kaldirilmis olmasinin gelecekte yaratacagi etkiler, politika yapimcilari
tarafindan titizlikle takip edilmelidir. Ayrica, yatirnm ikliminin iyilestirilmesine
yonelik politika tasarruflar1 ekonominin genel dengesini esas alan yaklagimlardan
bagimsiz olmamahdir. Ozellikle Tiirkiye gibi kalkinma siirecini tamamlayamanus,
bolgeler arast dengesizligi giderememis, gelir dagilimmi iyilestirememis,
uluslararasinda etkin bir rekabet giiciine erisememis iilkelerde vergi politikasinin

yonetimi her tiir diizenlemeyi etkin kilacak bir yapilanma igerisinde olmalidir.
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EKLER
EK 1: Diinya Bankasinin 2004 Y1l Yatirrm Iklimi Anketi Sonuglart
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Arnavutluk 2002 48.52 | 58.68 | 47.53| 21.15 41.61| 32.93| 18,24| 57.06| 24,26| 15.76 | 37.13| 25.00| 35.29 7,28 13.21 | 22,88 | 14.29| 24.70
Cezayir 2002 .. ..| 385.25 .. 60.23 .. | 15,67 | 11,47 ..| 37.74| 44.76| 36.16| 26.91| 12,85 25.47 | 27,45| 53.07 | 48.22
Ermenistan 2002 31.95| 25.15| 13.46 3,59 16.46 8,18 | 11,11| 15.79 8,88 8,61 | 35.50| 37.72| 22.29 1,83 5,95 9,04 | 21.82| 29,01
Azerbeycan 2002 6,67 4,70 | 19.46 2,60 2,70 4,38 3,64 | 20.24 1,20 4,49 | 18.75| 17.50 9,59 1,30 4,55| 10,06 | 13,04 | 11,25
Banglades 2002 45.38 | 39.51| 57.91| 39.43 29.77 .. 24,65| 73.17| 24,62 | 35.40| 35.85| 50.66| 43,17 | 10,82 19.83 | 22,53 | 41.59 | 50.05
Beyaz Rusya 2002 59.04| 62.25| 17.86| 12,30 16.60 | 11,21 2,83 2,82 2,43 | 13.19| 46.99| 44.17| 25,88 9,27 8,43 | 25,81 | 25.83| 34.33
Bhutan 2001 0.00 5,43 5,49 | 12,50 10,94
Bolivya 2000
Bosna Hersek | 2002 40.46 | 26.79| 34.78 | 18.67 26.35| 22.62 3,41 5,62 5,68 4,65| 26.86| 26,01 | 16.67 9,14 5,68 11,90| 22.50| 33.53
Brezilya 2003 75.90| 74.89| 67.20| 52.23 56.36 | 32.84 6,16 | 20.29| 19,26| 19,86| 84.46| 66.14 | 42.34| 56.87 39.61| 29,33| 60.46| 83.18
Bulgaristan 2004 48.50 | 36.28 .. | 42.12 52.35| 29.66 3,38 6,69 8,13 8,72 | 39.81| 15.64| 18.44| 17.81 16.61 | 23,13 | 42.13| 56.96
Cambogya 2003 40.13 | 19,07 | 55.89| 41.70 33.74 | 31.44 3,21 | 12,70 7,84 3,21 | 18.62| 20.67| 25.61 5,94 6,57 | 11,73 9,39 | 10,46
Cin 2003 32.87 | 30.20| 27.33| 20.00 23.73 ..| 23,53| 29.67| 19,13| 14,67 | 36.80| 26.67| 19.33| 20.73 30.73| 21,33| 22.80| 21,80
Hirvatistan 2002 35.91| 24.46| 22.54 8,47 19.67 | 27.57 1,08 1,08 2,70 1,14 | 27.81 7,65 9,94 5,43 8,74 9,24 | 24.86| 19,02
Cek Cum. 2002 20.15| 18.58 | 12,50 | 14.34 20.16 | 11,11 2,26 5,28 2,26 5,45| 25.57| 19.84| 15,58 3,50 9,13| 10,20| 25,10| 20,85
Ekvador 2003 60.71| 54.30| 49.23| 27.81 46.80| 34.07| 18,14 | 28.26| 10,60 7,95| 38.05| 28.48| 24,94 | 14.13 22,3| 13,02 44.90| 45,75
El Salvador 2003 28.39| 25.65| 35.05| 49.03 44.61 | 16.41 6,02 | 21.51 9,46 | 11,02 | 22.58 | 12,04| 11,24 3,89 20.00 9,25 | 30.97| 28,73
Eritre 2002 31,08 | 81.82 2,67 1,30 7,89 .. 14,10 | 37.66| 18,18 | 34,00 | 30.67| 16,00 | 11,48 5,13 40.51 2,70 | 52.31| 52,73
Estonya 2002 12,05 8,88 5,42 6,51 15.76 4,82 5,36 | 10,12 4,17 3,77 | 16.67 4,55 3,77 4,19 23.81| 11,24| 12,10 5,49
Etiyopya 2002 39.32 | 35.28 | 39.00 9,46 30.70 ..| 29,40 | 42.45| 15,00| 56,53| 73.56| 60.34| 37,35 4,57 17.90 8,33 | 42.82| 38,44
Giircistan 2002 44.25| 41.38| 35.06| 18.97 21.39| 11,24 6,32 | 22.41 5,17 1,75| 30.46| 47.13| 23,21 4,02 8,62 9,94 | 10,47 | 17,92
Guatemala 2003 66.37| 60.88 | 80.88 | 80.44 56.26 | 31.21 6,61 | 26.59| 13,63 | 15,16 | 56.48 | 34.80| 25,97 | 16.70 31.43| 15,60| 34.07| 43,30
Honduras 2003 46.98 | 51.56 | 62.81| 60.89 40.40 | 21.80| 18,26 | 36.44 7,56 | 13,11 | 35.63 | 23.22| 10,74 | 14.22 26.44| 21,11 | 50.79| 60,18
Macaristan 2002 21.14| 16.13 8,82 4,92 14.92 4,55 1,61 1,20 4,02 3,02 | 30.24| 13.65 5,79 7,29 12,50 3,32 | 21.63| 18,95
Hindistan 2002 20.94| 16.13| 37.42| 15.63 17.49 . 5,33| 28.92| 12,40 9,09| 27.89| 26.39| 14,01 | 16.69 12,47 | 13,41 | 18.30| 20,21
Endonezya 2003 48.25| 50.07 | 41.51| 22,02 17.25| 24.68 9,12 22.30| 16,41 | 13,04 | 29.45| 23.00| 15,71 | 25.95 18.93| 20,48 | 17.53| 28,47
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Kazakistan 2002 18.52 17.14 14.22 8,37 8,05 4,02 2,87 3,61 3,72 3,91 13.82 14.29 11,61 0.83 6,28 8,97 11,69 14,10
Kenya 2003 51.50| 51.31| 73.80| 69.82 65.31 . 44,12 | 48.15| 37,41 | 24,59| 68.25| 50.92| 39,92 | 22.55 27.64 | 15,22 | 44.07 73,31
Kirgizistan 2002 28,07 | 28.90| 20.48| 12,65 10,84 | 10,91 3,53 5,20 3,49 6,25 | 22,09| 24.71 13,17 1,80 7,51 | 10,59 15.98 | 21,02
Letonya 2002 27.43| 12,57 10,66 6,36 9,88 3,21 3,41 3,98 3,47 3,68 | 27.27 27.59 9,38 4,07 15.52 9,25 6,06 8,38
Litvanya 2004 40.59 | 25.94 | 27.62| 15.90 35.56 | 20.50 2,51 7,53 5,44 | 17,15| 66.53| 36.82 15.48 | 15.48 30.13| 13,39 | 26.78| 26.36
Makedonya 2002 37.34| 35.22 31.21 20.39 27,10 27,10 3,70 5,42 5,19 4,97 20.99 15,09 17.72 4,58 3,73 17,42 13.33 20.13
Moldova 2002 52.91 65.70 25.93 17,07 16.36 13,10 2,30 4,02 9,25 5,45 44.25 37.57 25.63 4,73 8,82 22,22 25.15 39.18
Fas 2000 .. .. .. .. .. .. .. .. . .. 3,36 .. ..
Mozambik 2001 58.01| 62.84| 63.74| 54.10 60.24 20,65| 64.02| 27,03| 26,99 | 54.84| 47.31| 49.11| 38.25 33.51| 28,02 83.80
Nepal 2000 .. .. .. .. .. . 7,76 | 41.47 11,57 [ .. .. .. 32.22 .. .. .. ..
Nikaragua 2003 58.19| 50.66| 65.71| 39.16 50.22 | 33.33 12,39 | 34.73 12,61 | 19,47 | 34.73| 18.14| 10,49 6,87 17,04 | 10,62 | 54.42 60.75
Nigerya 2001 .. .. .. 36.28 .. 59,39 97.38 12,87 | .. .. .. .. .. .. .. ..
Pakistan 2002 40.10 34.44 | 40.35 21.47 21.35 9,24 39.17 9,96 20,44 | 45.60 46.06 24.61 15,03 12,76 14,54 37.55 42.63
Peru 2002 71.10| 61.89| 59.57| 51.57 64.26 4,30 11,15 7,64 | 12,26 . .. . .. 12,48 50.22 | 58.97
Filipinler 2003 29.51| 38.37| 35.17| 26.45 24.27 .. 11,34 | 33.43 18,31 | 14,83 | 30.38| 25.15| 21.66| 24.71 11,92 13,52 13.52 22.97
Polonya 2002 56.83| 50.51| 25.27| 23.75 31.46 | 23,08 4,83 5,41 5,65 7,56 | 63.31| 39.63| 22.27 | 25.81 11,24 | 14,05| 32.70| 51.74
Romanya 2002 43.27 | 53.44 | 34.85| 19.75 25.00 | 20.88 7,11 9,49 8,37 9,20 | 51.60| 33.20| 16,05 8,13 10,80 | 23,17 | 29.72| 34.80
Rusya Fed. 2002 31.52 | 28.54| 13.70| 12,42 14.81 9,52 4,29 4,61 3,80 9,78 | 24.60| 31.79 11,63 3,31 9,86 | 14,60 | 20.26| 13.00
Senegal 2003 31.25 26.46 39.92 15.42 49.03 13.28 3,45 30.65 36,02 29,57 50.78 48.25 37.01 16.28 18.46 7,47 55.43 65.27
Sirbistan

Karadag 2003 59.84| 45.87| 35.24| 32.87 53.74 | 42.52 14,37 | 19.29 19,49 | 12,40| 47.05| 33.27| 31.50| 23.43 19.69| 17,72| 39.96| 51.97
Slovak Cum. 2002 44.58 | 46.99| 27.50| 15.43 11,80 | 25.32 1,81 2,99 5,99 | 12,90 31.74| 19.75 19.50 7,36 9,70 | 17,95| 29.56| 29.70
Slovenya 2002 10,76 | 10,11 6,08 3,30 7,98 8,02 1,06 0,53 0,00 3,74 | 11,17 5,91 0,53 2,66 4,26 3,21 8,15| 13.44
Sri Lanka 2004 34.00 | 29.78 16.89 | 14.00 20.00 .. 14,00 | 41.33| 22,00 8,22 19,11 | 12,47 14.67 | 25.56 21.33 7,11 15,11 | 25.78
Tacikistan 2002 30.99 37.06 19.88 3,11 9,58 9,20 4,09 14.20 4,07 6,32 29.89 27,01 20.73 1,78 2,38 16,57 22.54 24.71
Tanzanya 2003 31.48 42.96 51.11 25.46 24.26 20.00 11,76 58.89 22,88 24,63 73.43 55,72 31.48 12,13 25.00 27,41 48.33 57.84
Tiirkiye 2002 53.83 53.74 23.67 12,88 22.68 11,93 10,94 17.35 8,40 5,95 38.11 33.07 8,92 8,71 12,85 5,85 17.33 28.24
Uganda 2003 27.56 | 45.42| 38.21| 26.85 31.11 .. 5,19 | 44.48| 22,90| 17,39 | 48.31| 36.11| 27.44| 10,81 30.82 10,10 | 45.04| 60.30
Ukrayna 2002 46.90| 40.84| 27.78 | 19.59 15.23 | 15.33 5,36 5,90 1,76 | 10,85| 39.56| 34.91| 21.75 5,79 13,02 18,22 | 26.42| 30.99
Ozbekistan 2002 21,12 | 33.46 9,73 9,17 6,28 8,82 5,65 5,88 5,47 5,69 | 23.74| 26.85 16.45 1,98 4,78 8,87 | 26.53| 21.67
Zambia 2002 56.80| 73.91| 46.12| 48.79 25.73 | 38.65| 32,85| 39.61| 30,43| 16,59 | 57.49| 27.54| 32.37 16.91 35.75| 10,14 | 53.66| 82.04
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EK 2: Yatirimlarda Devlet Yardimlar:

YARDIM!N DAYANAK YARDIMLAR UYGULAYAN KURUM
HEDEFI
TESVIK BELGELI | 14.05.1964 tarihli ve 474 sayih .Giimriik | Giimriik Vergisi ve Toplu Konut Fonu | Giimriik Miistesarligl
YATIRIMLAR Kanununa Bagli Glimriik Giris Tarife Cetvelinin | istisnasi
Degistirilmesi Hakkinda Kanun. un degisik 2 nci, | Yatirim indirimi Maliye Bakanlig1
28.07.1967 tarihli ve 933 sayili Kanunun 3/c, | Katma Deger Vergisi istisnasi Maliye Bakanlig1
20.6.2001 tarihli ve 4684 sayili kanunun gegici 3.
maddeleri ile 2.2.1984 tarihli ve 2976 sayili Kanun Verai tesi harc isti Malive Bakanli
hiikiimlerine istinaden ¢ikarilmis olan 10.06.2002 Crgl, Testm ve harg 1stisnast allye Bakanfigl
;?nh ve 2002/4367 sayili Yatrimlarda Devlet Biitceden Isletme ve Yatirim Kredisi tahsisi | Hazine Miistesarligi  Tiirkiye
ardimlar1 Hakkinda Karar .
Kalkinma Bankasi, Tirkiye
Halk Bankasi, T.C. Ziraat
Bankasi,  Tirkiye  Vakiflar

Bankas1 ve Tirkiye Smai

Kalkinma Bankasi

KUCUK VE ORTA
OLCEKLI
ISLETMELERIN
YATIRIMLARI

Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmelerin Yatirimlarinda
Devlet Yardimlari Hakkinda 21/12/2000 tarihli ve
2000/1822 say1l1 Karar

Gumrik Vergisi ve Toplu Konut Fonu | Giimriik Miistesarligi
istisnasi

Yatirim indirimi Maliye Bakanligi
Katma Deger Vergisi istisnast Maliye Bakanlig1
Vergi, resim ve harg istisnast Maliye Bakanlig1
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Biitceden Isletme ve Yatirim Kredisi Tahsisi

Hazine Miistesarlig1
Kalkinma  Bankasi,
Halk Bankasi,
Bankasi,  Tirkiye
Bankas1 ve Tirkiye
Kalkinma Bankasi

Tiirkiye
Tiirkiye
T.C. Ziraat
Vakiflar

Sinai

KOBILERE 1-3624 sayili KOSGEB Kanunu,Universitelerle | Yazilim Kullanim Destegi KOSGEB
YONELIK yapilan protokoller ve KOSGEB Icra Komitesi | Nitelikli Elaman Destegi KOSGEB
YARDIMLAR kararlarma istinaden KOSGEB Bilgisayar Yazilim | Ortak Kullanom Amagli Makine Techizat | KOSGEB
Kullanim Destegi Yonetmeligi ve Yonergesi Destegi
2-Hazine Miistesarligi ile Avrupa Yatirim Bankasi | Teknoloji Arastirma ve Gelistirme Destegi KOSGEB, Teknoloji Gelistirme
(AYB) arasinda 2003 yilinda Merkezleri
imzalanan Cergeve Kredi Anlagmalari ve Tirkiye | Bilgisayar Yazilim Kullanim Destegi KOSGEB
Sinai Kalkinma Bankasi’nin ve Tiirkiye Vakiflar [ KOBI Egitim Destegi KOSGEB
Bankasi’'min ~ Avrupa  Yatrim  Bankasi ile | CE fgaretlemesine iliskin Test Ve Genel | KOSGEB
imzaladiklar1 Finansman Anlagmasi Test/Analiz Destekleri
Patent, Faydali Model, Endiistriyel Tasarim | KOSGEB
Destegi
Yerel Ekonomik Arastirma Destegi KOSGEB
Yeni Girisimci Destegi KOSGEB
Is Gelistirme Merkezi Destegi KOSGEB
Yurticic KOSGEB Bolgesel Fuarlarina | KOSGEB
Katilim Destegi
Halk Bankas1 KOBI Sanayi Kredileri T. HALK BANKASI
Avrupa Yatirim Bankasi Kaynakli KOBI | Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi
Kredileri ile Tirkiye Vakiflar Bankasi
OZEL 1-Yatirimlarda Devlet Yardimlar1 Hakkinda Karar | Yatirnmlarda Devlet Yardimlari Hakkinda | Hazine miistesarligi
BOLGELERE Karar uyarinca endiistri bolgeleri, teknoloji
YONELIK gelistirme bolgeleri, Sanayi ve Ticaret
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YARDIMLAR

Bakanliginca belirlenen 6zel organize sanayi
bolgeleri ve kiiciik sanayi sitelerinden
olusan organize kii¢lik sanayi bolgeleri dahil
organize sanayi bolgeleri 6zel amagh bolge
olarak  tanimlanmistir. Bu  bolgelerde
yapilacak yatirimlar Hazine Miistesarliginca
sektorel  kisitlamalar  digindaki  genel
kisitlamalara  tabi  olmaksizin  Hazine
Miistesarliginca uygulanmakta olan
yatirimlarda devlet yardimlar ile ilgili
boliimde belirtilen destek unsurlarindan
yararlandirilmak suretiyle
desteklenmektedir.

2-3143 sayili Sanayi ve Ticaret Bakanligi Kurulus
Kanununun 11 inci maddesi,

15/04/2000 tarih ve 24021 sayili Resmi Gazetede
yayimlanan 4562 sayili OSB Kanunu, 01/04/2002
tarih ve 24713 sayili Resmi Gazetede yayimlanan
OSB Uygulama

Y 6netmeligi,

OSB’lerin kamulagtirma altyapr (yol, su,
kanalizasyon,  yagmursuyu, attk su
aritmatesisleri vb.) tesisleri ingaatlart yapim
hizmetlerinin  desteklenmesi, KSS’lerinin
altyapt ve ist yapi insaatlarin yapim
hizmetlerinin desteklenmesi

Sanayi ve Ticaret Bakanlig1

3-19/01/2002 tarih ve 24645 sayili
Gazetede yayimlanan Endiistri Bolgeleri
Kanunu, 02/08/2002 tarih ve 24834 sayilt Resmi
Gazetede  yayimlanan  Endistri  Bolgeleri
Yonetmeligi, 18/03/2002 tarih ve 4562 sayili eki
Maliye Bakanligi ile yapilan protokol

Resmi

Endiistri  Bolgelerinin
yapilmasi destekleri.

planlanmast  ve

Sanayi ve Ticaret Bakanlig1

4-Teknoloji Gelistirme Bolgeleri Kanunu

Kamu kurum ve kuruluslari ile tiniversite
personelinden Bolgede yer alan faaliyetlerde
arastirmact  personel olarak  hizmetine
ihtiya¢ duyulanlar, c¢alistiklart kurulusglarin
izni ile siirekli veya yart zamanli olarak
calistirilabilirler.

Sanayi ve Ticaret Bakanlig,
Maliye Bakanligi, Universiteler
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Bolgelerin  kurulmas: i¢in gerekli arazi
temini, alt yapit ve idare binasi insasi ile
ilgili  giderlerin  yonetici  sirketlerce
karsilanamayan kismi yardim amaciyla
Bakanlik biitgesine konulan 6denekle sinirl
olmak tizere karsilanabilir.

Yonetici sirket, bu Kanunun uygulanmasi ile
ilgili islemlerde her tiirlii vergi, resim ve
hargtan muaftir. Atik su aritma tesisi igleten
bolgelerden, belediyelerce atik su bedeli
alimmaz.

Bolgede yer alan gelir ve kurumlar vergisi
miikelleflerinin, miinhasiran bu Bolgedeki
yazilim ve ’ye dayali iiretim faaliyetlerinden

elde ettikleri kazanglari,faaliyete
gecilmesinden itibaren bes yil siire ile gelir
ve kurumlar vergisinden

miistesnadir.Bakanlar Kurulu, segilen, hedef
alman, belirli teknolojik alanlar ve {riinler
i¢in on yilakadar siireyi uzatabilir.

Bolgede calisan arastirmaci, yazilimci ve
personelinin bu gorevleri ile ilgili iicretleri,
Bolgenin kurulug tarihinden itibaren on yil
stire ile her tiirlii vergiden istisnadir.

Gelir ve kurumlar vergisi miikelleflerince bu
bolgelerde  faaliyetlerinde bulunan Kkisi,
kurum veya kuruluglara makbuz karsiligi
sponsor olarak yapilan bagis ve yardimlar
toplami 193 sayili Gelir Vergisi Kanununun
89 uncu maddesinin (2) numarali bendi ile
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5422 sayilt Kurumlar Vergisi Kanununun 14
iincii maddesinin (6) numarali bendinde
belirtilen oran ve esaslar dahilinde indirime
tabi tutulur.

5- 3624 sayili Kiigiik ve Orta Olgekli Sanayi
Gelistirme ve Destekleme Idaresi

Bagkanligi Kurulus Kanununun 4. ve 12.
maddelerine

Organize  Sanayi  Bolgeleri, Endistri
Bolgeleri Ve Teknoloji
Gelistirme  Bolgelerindeki  Uretim Ve

Binalar {le Kiigiik Sanayi
Siteleri Altyap1 Ve Ustyapi Ingaat Uygulama
Proje Destegi

KOSGEB

AR-GE
YARDIMLARI

1-Yatirimlarda Devlet Yardimlar1 Hakkinda Karar

TUBITAK.n goriisii  almarak, Hazine
Miistesarliginca uygulanmakta olan
yatirimlarda devlet yardimlar1 programlari
kapsamindaki vergisel destek unsurlart ile
400 milyar Tirk Lirasini gegmemek iizere
miinhasiran arastirma ve gelistirme faaliyeti
icin kullanilan makine ve teghizat ile
yazilim giderlerinin azami %350.si kadar
i¢in yatirim kredisi kullandirilmak suretiyle
Hazine

Miistesarliginca uygulanmakta olan
yatirimlarda devlet yardimlar1 programlari
ile ilgili boliimde belirtilen esaslar dahilinde
desteklenmektedir.

Hazine Miistesarlig1

2- 27/12/1994 tarih ve 94/6401 sayili Bakanlar
Kurulu Karart ile yiiriirliige giren

Ihracata Yénelik Devlet Yardimlart Kararina
dayanilarak hazirlanan, Para-Kredi ve
Koordinasyon Kurulunun 28.08.2003 tarih ve
2003/5 sayili Kararmna istinaden diizenlenmis
2003/5 sayili, AR-GE Yardimna iliskin Tebligde
Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig

Teknoloji Gelistirme Projeleri i¢in Sermaye
Destegi

Di1s Ticaret Miistesarligi (DTM)
ve Miistesarlik tarafindan
yetkilendirilmis olan Tirkiye
Teknoloji  Gelistirme  Vakfi
(TTGV)

Stratejik Odak Konular
Finansman Destegi.

Projeleri igin

Dis Ticaret Miistesarligi (DTM)
ve Miistesarlik  tarafindan
yetkilendirilmis olan Tiirkiye
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Teknoloji
(TTGV)

Geligtirme  Vakfi

3- Para Kredi ve Koordinasyon Kurulunun 1
Haziran 1995 tarihinde yiiriirliige koydugu 95/2
sayih Yardimma iliskin Teblig, 4 Kasim 1998
tarihinde iyilestirerek  yeniden yayimlanmis
(Teblig No: 98/10) 10 Subat 2001 tarihinde
yapilan degisiklik (Teblig No:2001/3) ile sektor ve
biliyiikligiine bakilmaksizin firma diizeyinde
katma deger yaratan biitiin kuruluslarim, 10 Eyliil
2003 tarihinde yapilan degisiklikle (Teblig
No0:2003/5) kar amaci giitmeyen tiim kuruluslar.

AR-GE Yardim

DTM, TUBITAK

5-
a- 193 sayilt Gelir Vergisi Kanununun 89 uncu
maddesinin 4369 sayili Kanunla degisik 2
numarali bendi.

b- 5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 89
uncu maddesinin 4369 sayili Kanunla degisik 6
numarali bendi.

c-4691 sayili Teknoloji
Kanununun 8 inci maddesi.

Gelistirme Bolgeleri

Gelir ve kurumlar vergisi miikelleflerinin
harcamalar1
nedeniyle Gelir ve Kurumlar Vergisi
Kanunlar1 uyarinca getirilen vergi ertelemesi
uygulamasi.

Maliye Bakanlig1

Teknokentlerde faaliyet gosteren gelir ve
kurumlar vergisi miikellefleri i¢in saglanan
faaliyetlerine dayal1 vergi tegvikleri.

Maliye Bakanligi

CEVRE
YARDIMLARI

Hazine Miistesarlig1 ile Avrupa Yatirim Bankasi
(AYB) arasinda 2003 yilinda

imzalanan Cergeve Kredi Anlasmalar1 ve Tiirkiye
Sinai Kalkinma Bankasinin ve Tiirkiye Vakiflar
Bankasinin  Avrupa Yatiim  Bankasi ile
imzaladiklar1 Finansman Anlasmasi

Endiistriyel Kirliligi Onleme Kredisi

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi
ile Tiirkiye Vakiflar Bankasi
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EK 3: Efektif Kurumlar Vergisi Oraninin Hesaplanmasina Y o6nelik Cetvel

TL.
indirim ve istisnalar AR _GE Egitim Sp.Sagl Kurumlar Vergisi Hesaplanan KE:il::lllir Kf’aslflllar
Ticari Bilango Kari(1) nTloll)laI‘:n (2=1-7) Yatirim Indirimi(3) indirimi(4) Tfs. Kazgﬁcnéi Diger Indirimler(6) Matrah1(7)g Kurumlarp Vergisi (8) ‘(’)ergiSi {l/e:gisi
[;/T]" Orani
1989 18.246.778.418.331 7.944.021.859.367 2.154.948.560.020 9.563.281.628 5.779.510.017.719 10.302.756.558.964 4.245.305.477.900 0,23 0,46
1990 26.927.185.771.697 12.812.233.293.558 3.165.546.804.014 17.910.496.727 9.628.775.992.817 14.114.952.478.139 6.247.174.116.666 0,23 0,46
1991 35.456.094.141.010 17.766.065.960.740 4.170.112.883.550 67.415.185.000 13.528.537.892.190 17.690.028.180.270 7.839.224.024.540 0,22 0,46
1992 71.216.837.353.063 35.013.145.370.395 10.817.623.540.304 175.453.404.696 24.020.068.425.395 36.203.691.982.668 15.689.169.548.626 0,22 0,46
1993 158.196.561.161.873 83.960.920.232.753 28.497.422.958.637 182.712.136.920 55.280.785.137.196 74.235.640.929.120 34.455.708.404.940 0,22 0,46
1994 359.853.497.059.496 27.287.640.408.052 36.485.489.239.077 -9.197.848.831.025 332.565.856.651.444 91.205.185.961.094 0,25 0,25
1995 869.063.711.989.992 249.685.730.798.031 108.815.527.451.415 140.870.203.346.616 619.377.981.191.961 155.648.853.463.027 0,18 0,25
1996 | 1.985.348.237.172.120 423.410.228.994.070 183.338.310.523.978 240.071.918.470.092 | 1.561.938.008.178.050 | 393.484.472.602.359 0,20 0,25
1997 | 6.107.286.412.764.180 | 3.621.379.765.975.700 943.395.714.991.758 2.677.984.050.983.940 | 2.485.906.646.788.480 | 621.811.388.075.885 0,10 0,25
1998 | 8.533.191.021.059.670 | 4.339.008.208.990.630 | 2.504.635.853.053.860 1.834.372.355.936.770 | 4.194.182.812.069.040 | 1.087.506.984.276.580 0,13 0,25
1999 | 12.982.873.469.778.000 | 3.975.275.471.896.000 | 3.653.631.663.962.000 321.643.807.934.000 | 9.007.597.997.882.000 | 2.662.205.242.983.000 0,21 0,30
2000 | 18.543.693.529.925.200 | 8.708.769.191.236.530 | 3.557.987.242.018.060 5.150.781.949.218.470 | 9.834.924.338.688.670 | 2.969.087.725.059.800 0,16 0,30
2001 | 31.705.153.085.396.900 | 11.664.720.384.466.400 | 5.865.575.520.249.430 5.799.144.864.216.970 | 20.040.432.700.930.500 | 6.320.752.100.633.260 0,20 0,30
2002 | 39.131.159.978.387.600 | 17.465.254.456.689.700 | 9.311.906.736.502.250 8.153.347.720.187.450 | 21.665.905.521.697.900 | 6.502.991.099.995.770 0,17 0,30
2003 | 53.778.009.004.227.900 | 23.161.292.410.653.800 | 10.060.651.683.169.400 13.100.640.727.484.400 | 30.616.716.593.574.100 | 9.274.033.617.385.020 0,17 0,30
2004 63.750.813.538,56 32.423.995.352,00 15.671.218.366,00 | 34.771.880,71 37.424.620,00 16.680.580.485,29 30.073.352.505,00 10.322.929.914,36 0,16 0,33
2005 78.602.656.409,00 32.423.995.352,00 14.220.098.421,00 | 94.011.496,00 3.851.668,00 18.106.033.767,00 41.260.871.135,00 12.378.261.458,00 0,16 0,30
Aciklamalar:

1) Diger indirimlere iligskin rakam; yatirim indirimi, AR-GE indirimi, egitim kurumlarinin kazanglarina iliskin indirim rakamlar1 toplami, indirim ve istisnalar

toplamindan

disiilerek elde edilmistir.

2) Kurumlar vergisi matrahi, basta kanunen kabul edilmeyen giderler olmak iizere kurumlar vergisi matrahinin tespitinde ticari bilango karina yapilmasi gereken
ilaveler tabloda ayrica gosterilmemis olup indirim ve istisnalar rakamimdan mahsup edilmistir.
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3) 1994-1998 yillar1 arasinda kurumlar vergisinin diisiik olmasinin nedeni, sirket hissedarlarin da gelir vergilemesinin sirket biinyesinde yapiliyor olmasindan
kaynaklanmaktadir.

4) 2004 yilina kadar olan rakamlar TL., 2004 yilindan sonraki rakamlar ise YTL. olarak alinmustir.

5)Kurum (Sirket) kazanglarinin vergileme rejimi bakimindan ele alinan donemi kar payi dagitimi vergileme rejimi agindan ii¢ doneme ayirmak miimkiindiir. 1989-
1993 doneminde gerek dagitilan gerekse dagitilmayan karlar i¢in kurum biinyesinde gelir vergisi tevkifati ylikiimliiliigii bulunmamaktadir. 1994-1998 déneminde ise dagitilsin
dagitilmasin kar iizerinden tevkifat yapma ylikiimliiliigii bulunmaktadir. 1999 yilindan itibaren ise sadece dagitilan karlar icin gelir vergisi tevkifat yiikiimliligi getirilmis,
dagitilmayan karlar i¢in bu yiikiimliiliik kaldirilmistir.

Sirketlere elde ettikleri karlar iizerinden kurumlar vergisinin yani sira gelir vergisi tevkifati yapma yiikiimliiliigiiniin gerekgesi bireylerin gelirlerini konusu i¢in alan
gelir vergisi rejimi ile birlikte izah etmek lazimdir. Sirket karlar1 (dagitilmalari durumunda) gercek kisiler olan hissedarlart agisindan gelir olup normal kosullarda gelir
vergisinin konusuna girmektedir. Hissedarlarinin s6z konusu gelirleri ile ilgili gelir vergisi yiikiimliiliikleri, karlar {izerinden gelir vergisi tevkifati ylikiimliiligii getirilmek
suretiyle sirketlere yiiklenmis olmaktadir. Boylelikle bu gelirlerle ilgili vergileme kaynakta yapilmis olmaktadir. Hissedarlarmin gelir vergisi ytikiimliiliiklerinin kaynakta
yerine getirilmesi niteliginde olan dsagitilan veya dagitilmayan karlarla ilgili gelir vergisi tevkifatlari, caligmamizda kurumlar vergisinin esas alintyor olmasi nedeniyle dikkate
almmamustir. Bu nedenle gerek hesapladigimiz efektif kurumlar vergisi orani i¢inde gerekse yasal kurumlar vergisi orani iginde gelir vergisi tevkifatlar1 géz oniinde
bulundurulmamustir.

Efektif oran hesaplamamizla ilgili diger bir husus Ek: ‘teki 2005 yili kurumlar vergisi beyanname 6zeti drneginden anlasilacagi iizere, verilen beyannamelerin bir

kisminda bilango kar1 bir kisminda ise bilango zarart mevcuttur. Beyannameler yer alan hesaplanan kurumlar vergisi bilanco karlarina iliskin oldugundan ve ayrica zarar eden
sirketler bu zararlarimi takip eden yillarda beyanname iizerinde bilango karlarindan indirebilme olanagina sahip olduklari i¢in kar rakamlari netlestirilmemistir.
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EK 4:Tiirkiye’deki Tiim Sirketlerin Net Karlar1 Toplaminin Hesaplanmasina Yo6nelik Cetvell

TL.
Beyanname | Kar Beyan Zarar Beyan
Veren Eden Eden
Miikellef Miikellef Miikellef
Doénem Sayisi Sayisi Sayisi Toplam Kar Toplam Zarar Net Kar
1989 83.554 51.475 22.214 18.246.778.418.331 -3.881.078.202.035 14.365.700.216.296
1990 99.097 56.502 29.179 26.927.185.772.697 -10.823.578.200.697 16.103.607.572.000
1991 104.362 57.410 46.952 35.456.094.141.014 -33.039.925.535.980 2.416.168.605.034
1992 128.042 70.005 40.690 71.216.837.353.063 -34.860.319.418.044 36.356.517.935.019
1993 167.328 90.245 77.083 158.196.561.161.873 -81.344.691.321.211 76.851.869.840.662
1994 203.738 110.746 92.992 359.853.497.059.496 -198.488.121.477.280 161.365.375.582.216
1995 241.352 139.186 102.166 869.063.711.989.992 -299.196.600.201.704 569.867.111.788.288
1996 294.145 168.388 125.757 1.985.348.237.172.120 -506.768.555.422.331 1.478.579.681.749.790
1997 345.176 199.175 146.001 6.107.286.412.764.180 -2.272.685.773.905.110 3.834.600.638.859.070
1998 385.234 228.196 157.038 8.533.191.021.059.670 -5.670.315.409.766.340 2.862.875.611.293.330
1999 397.413 221.135 176.278 12.982.873.469.778.000 -6.862.136.625.228.000 6.120.736.844.550.000
2000 419.495 230.858 188.637 18.543.693.529.925.200 |  -12.510.026.832.514.900 6.033.666.697.410.300
2001 432.746 216.372 216.374 31.705.153.085.396.900 |  -29.139.876.166.923.800 2.565.276.918.473.100
2002 437.899 226.185 211.714 39.131.159.978.387.600 | -14.792.071.777.887.600 | 24.339.088.200.500.000
2003 457.884 254.236 203.648 53.778.009.004.277.900 |  -14.455.393.709.338.900 |  39.322.615.294.939.000
2004 421.795 260.974 160.821 64.574.983.799.000.000 |  -25.691.231.674.000.000 |  38.883.752.125.000.000
2005 405.383 266.970 138.413 78.602.656.409.000.000 |  -23.261.692.422.000.000 | 55.340.963.987.000.000
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EK 5: Net Karin Hesaplanmasina Yonelik Cetvel 2

TL.
Her Bir
Pay1(3=2/1)**

1989Q1 3.474.580.000 23.036.980.000 0,15 14.365.700.216.296 2.166.723.878.631
1989Q2 4.573.350.000 23.036.980.000 0,20 14.365.700.216.296 2.851.909.194.877
1989Q3 8.039.090.000 23.036.980.000 0,35 14.365.700.216.296 5.013.120.511.101
1989Q4 6.949.960.000 23.036.980.000 0,30 14.365.700.216.296 4.333.946.631.687
1990Q1 6.277.170.000 39.717.760.000 0,16 16.103.607.572.000 2.545.085.179.596
1990Q2 8.531.650.000 39.717.760.000 0,21 16.103.607.572.000 3.459.166.467.133
1990Q3 13.224.770.000 39.717.760.000 0,33 16.103.607.572.000 5.361.996.907.931
1990Q4 11.684.170.000 39.717.760.000 0,29 16.103.607.572.000 4.737.359.017.340
1991Q1 9.666.180.000 63.439.280.000 0,15 2.416.168.605.034 368.149.207.346
1991Q2 12.854.360.000 63.439.280.000 0,20 2.416.168.605.034 489.575.245.334
1991Q3 21.526.450.000 63.439.280.000 0,34 2.416.168.605.034 819.863.224.612
1991Q4 19.392.290.000 63.439.280.000 0,31 2.416.168.605.034 738.580.927.742
1992Q1 17.855.460.000 110.360.490.000 0,16 36.356.517.935.019 5.882.198.889.548
1992Q2 22.499.220.000 110.360.490.000 0,20 36.356.517.935.019 7.412.012.174.411
1992Q3 36.072.990.000 110.360.490.000 0,33 36.356.517.935.019 11.883.676.013.986
1992Q4 33.932.820.000 110.360.490.000 0,31 36.356.517.935.019 11.178.630.857.074
1993Q1 30.651.770.000 199.732.260.000 0,15 76.851.869.840.662 11.794.017.843.817
1993Q2 40.904.390.000 199.732.260.000 0,20 76.851.869.840.662 15.738.964.032.108
1993Q3 66.918.860.000 199.732.260.000 0,34 76.851.869.840.662 25.748.667.333.987
1993Q4 61.257.240.000 199.732.260.000 0,31 76.851.869.840.662 23.570.220.630.749
1994Q1 51.074.420.000 388.790.290.000 0,13 161.365.375.582.216 21.198.170.782.362
1994Q2 80.061.200.000 388.790.290.000 0,21 161.365.375.582.216 33.228.982.152.725
1994Q3 130.323.400.000 388.790.290.000 0,34 161.365.375.582.216 54.090.045.273.897
1994Q4 127.331.270.000 388.790.290.000 0,33 161.365.375.582.216 52.848.177.373.233
1995Q1 124.593.400.000 785.488.720.000 0,16 569.867.111.788.288 90.391.725.811.012
1995Q2 166.535.780.000 785.488.720.000 0,21 569.867.111.788.288 120.820.657.944.025
1995Q3 262.339.060.000 785.488.720.000 0,33 569.867.111.788.288 190.325.333.292.443
1995Q4 232.020.480.000 785.488.720.000 0,30 569.867.111.788.288 168.329.394.740.808
1996Q1 223.272.120.000 1.497.806.730.000 0,15 1.478.579.681.749.790 220.406.020.029.834
1996Q2 299.092.170.000 1.497.806.730.000 0,20 1.478.579.681.749.790 295.252.783.069.317
1996Q3 495.223.340.000 1.497.806.730.000 0,33 1.478.579.681.749.790 488.866.256.097.185
1996Q4 480.219.100.000 1.497.806.730.000 0,32 1.478.579.681.749.790 474.054.622.553.452

NOT: tablonun devamu takip eden sayfadadir.

%4 Tablo 3.4’teki yillik net kar rakamlar ilgili yildaki ¢eyrek donem GSMH cari degerleri esas alinarak ceyreklik
veriye doniistiiriilmiistiir.
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Her Bir

Pay1(3=2/1)
1997Q1 423.483.990.000 2.939.326.210.000 0,14 3.834.600.638.859.070 552.470.825.822.557
1997Q2 586.149.470.000 2.939.326.210.000 0,20 3.834.600.638.859.070 764.681.757.500.099
1997Q3 989.014.860.000 2.939.326.210.000 0,34 3.834.600.638.859.070 1.290.253.868.758.960
1997Q4 940.677.890.000 2.939.326.210.000 0,32 3.834.600.638.859.070 1.227.194.186.777.450
1998Q1 870.763.540.000 5.351.833.160.000 0,16 2.862.875.611.293.330 465.800.713.015.770
1998Q2 1.128.390.730.000 5.351.833.160.000 0,21 2.862.875.611.293.330 603.614.164.408.383
1998Q3 1.756.577.540.000 5.351.833.160.000 0,33 2.862.875.611.293.330 939.652.423.434.596
1998Q4 1.596.101.350.000 5.351.833.160.000 0,30 2.862.875.611.293.330 853.808.310.434.580
1999Q1 1.222.418.410.000 7.828.296.680.000 0,16 6.120.736.844.550.000 955.776.423.325.748
1999Q2 1.653.956.700.000 7.828.296.680.000 0,21 6.120.736.844.550.000 1.293.184.728.019.320
1999Q3 2.596.277.280.000 7.828.296.680.000 0,33 6.120.736.844.550.000 2.029.960.112.135.670
1999Q4 2.355.644.290.000 7.828.296.680.000 0,30 6.120.736.844.550.000 1.841.815.581.069.270
2000Q1 2.140.785.910.000 12.559.612.870.000 0,17 6.033.666.697.410.300 1.028.438.438.759.950
2000Q2 2.754.514.750.000 12.559.612.870.000 0,22 6.033.666.697.410.300 1.323.275.174.690.990
2000Q3 4.051.593.160.000 12.559.612.870.000 0,32 6.033.666.697.410.300 1.946.394.604.195.100
2000Q4 3.612.719.050.000 12.559.612.870.000 0,29 6.033.666.697.410.300 1.735.558.479.764.260
2001Q1 2.509.793.120.000 17.648.395.300.000 0,14 2.565.276.918.473.100 364.810.185.370.144
2001Q2 3.800.888.020.000 17.648.395.300.000 0,22 2.565.276.918.473.100 552.476.876.320.133
2001Q3 5.861.926.330.000 17.648.395.300.000 0,33 2.565.276.918.473.100 852.058.448.177.366
2001Q4 5.475.787.830.000 17.648.395.300.000 0,31 2.565.276.918.473.100 795.931.408.605.456
2002Q1 4.890.145.560.000 27.503.236.610.000 0,18 24.339.088.200.500.000 4.327.551.909.103.230
2002Q2 5.690.757.520.000 27.503.236.610.000 0,21 24.339.088.200.500.000 5.036.056.343.876.930
2002Q3 8.707.232.320.000 27.503.236.610.000 0,32 24.339.088.200.500.000 7.705.496.572.053.240
2002Q4 8.215.101.210.000 27.503.236.610.000 0,30 24.339.088.200.500.000 7.269.983.375.466.600
2003Q1 6.758.709.530.000 35.668.088.820.000 0,19 39.322.615.294.939.000 7.451.201.999.626.180
003Q2 7.880.894.070.000 35.668.088.820.000 0,22 39.322.615.294.939.000 8.688.364.752.557.440
2003Q3 11.310.795.500.000 35.668.088.820.000 0,32 39.322.615.294.939.000 12.469.691.391.954.600
2003Q4 9.717.689.720.000 35.668.088.820.000 0,27 39.322.615.294.939.000 10.713.357.150.800.800
2004Q1 8.050.674.270.000 42.893.234.300.000 0,19 38.883.752.125.000.000 7.298.130.529.499.270
2004Q2 9.564.974.440.000 42.893.234.300.000 0,22 38.883.752.125.000.000 8.670.880.181.374.450
2004Q3 13.327.985.110.000 42.893.234.300.000 0,31 38.883.752.125.000.000 12.082.140.174.328.900
2004Q4 11.949.600.480.000 42.893.234.300.000 0,28 38.883.752.125.000.000 10.832.601.239.797.400
2005Q1 9.450.306.955.000 48.640.103.225.000 0,19 55.340.963.987.000.000 10.752.220.126.744.000
2005Q2 10.950.853.060.000 48.640.103.225.000 0,23 55.340.963.987.000.000 12.459.487.637.536.500
2005Q3 14.945.571.850.000 48.640.103.225.000 0,31 55.340.963.987.000.000 17.004.535.325.304.500
2005Q4 13.293.371.360.000 48.640.103.225.000 0,27 55.340.963.987.000.000 15.124.720.897.414.900
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EK 6: 2005 Y1ili Kurumlar Vergisi Beyanname Ozeti

2005 YILI KURUMLAR VERGISI BILGILERI

( KAZANG ve ILAVELER )

(YTL)
Ticari Bilango Kari 266,970 78,602,656,409.04
Ticari Bilango Zarari 138,413 23,261,692,422.72
ILAVELER _
ILAVE TURU SAYISI TUTARI
201 | Kanunen Kabul Edilmeyen Giderler 203,085 28,479,057,565.80
202 | Onceki Yil Ayrilan Finansman Fonu 351 12,601,887.82
TOPLAM 28,491,659,453.62
ZARAR OLSA DAHI INDIRILECEK iSTiISNA ve iINDIRIMLER ]
iLAVE TURU S:\nyllgl TUTARI
301 | Igtirak Kazanglari (K.V.K Mad. 8/1) 1,568 4,567,866,573.84
302 | Yatirim Fon ve Ortakhigi Portféy isletmeciligi Kazanci (KVK Mad. 8/4) 2,007 23,515,587,540.08
303 | Rughan Hakki Kupon Satisi ve Emisyon Prim Kazanci (KVK Mad. 8/5) 9 1,808,484.50
304 | Yurt Disi ir)_saat Onarma, Montaj ve Teknik Hizmetlerden Sadlanan Kazang (KVK Mad. 8/7) 244 401,504,042.65
Egitim ve Ogretim Kurumlari ile Rehabilitasyon Merkezlerinin Isletiimesinden Elde Edilen
305 | Kazang (KVK Mad. 8/8) 36 3,851,668.55
308 | Serbest Bolgelerde Elde Edilen Kazanglar 1,011 1,053,565,379.86
310 | Teknoloji Gelistirme Bolgelerinde Elde Edilen Kazanglar 244 96,601,145.64
311 | AR-GE Indirimi (KVK Mad. 14/6) 153 94,011,496.10
312 | Yurtdis! Istirak ve Sube Kazanglar (KVK Mad. 8/9,10,11) 44 190,527,241.95
313 | istirak Hissesi ve Gayrimenkul Satis Kazanci (KVK Mad. 8/12) 238 5,711,279,249.60
Turk Uluslararasi Gemi Siciline Kayitli Gemilerin Isletiimesinden Ve Devrinden Saglanan
315 | Kazanglar 203 849,264,591.63
350 | Diger indirimler ve Istisnalar 4,816 8,739,923,291.69
TOPLAM 45,225,790,706.09
Kar ve ilaveler Toplami 329,497 107,094,314,189.88
Cari Yila Ait Zarar,istisna ve indirimler Toplami 145,365 68,487,483,128.81
ZARAR 130,306 18,849,520,573.60
KAR 272,480 | 57,456,351,634.67
Diger Gecmis Yil Zararlari 45,050 4,463,570,756.43
istisnadan Kaynaklanan Gegmis Yl Zararlari 958 1,079,192,537.72
Mahsup Edilecek Toplam Ge¢mis Yil Zararlari 45,821 5,542,763,294.15
indirime Esas Tutar 251,365 51,913,690,847.20
KAZANCIN BULUNMASI HALINDE iNDIRILECEK iSTiISNA ve INDIRIMLER )
ILAVE TURU SAVIS) TUTARI
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401 | Risturnlar (KVK Mad. 8/2) 361 15,507,063.09

402 | Bagis ve Yardimlar (KVK Mik. Mad. 14/1-b) 737 159,930,144.16

403 | Egitim ve Saglik Tesisleri ile Yurt ingaatina lliskin Bagis ve Yardimlar (KVK Miik. Mad. 14/1-c) 291 95,727,947.21

404 | Kiltiir ve Turizm Amagli Bagis ve Yardimlar (KVK Mik. Mad. 14/1-d) 27 5,228,247.26

405 | Sponsorluk Harcamalari (KVK Miik. Mad. 14/1-e) 43 3,798,074.37

406 | Gergeklesen Yatirnm Harcamasi indirimi 13,109 14,220,098,421.89

407 | Ongériilen Yatirim Harcamasi Indirimi 529 145,569,748.11

408 | BKK Uyarinca Bagbakanlik Araciliiyla Yapilan Bagis ve Yardimlar (KVK Mak. Mad. 14/1-f) 23 7,810,039.31

450 | Diger indirimler 1,518 1,434,636,627.85
TOPLAM 16,088,306,313.25
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