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YATIRIM TAHKIMINDE INSAAT SEKTORU YATIRIMLARININ YERI

1. Giris ve Yatinmin Uluslararasi Yatirrm Hukukundaki Tanimi

insaat yatirimina iliskin agilmis yatirim tahkimi davalarinin ¢oklugu dikkate alindiginda, ev sahibi llkede
yapilan bir yatirimin devletler arasinda imzalanan yatirimlarin karsilikl tesviki ve korunmasi anlagsmalarinda
(“YKTK Anlagmasi”) yer alan kosullari saglayip saglamadiginin degerlendirilmesi dikkat ¢geken bir konu
haline gelmektedir. Bu kogullar genel olarak

- konu bakimindan, yani dava konusu uyusmazlik yabanci bir yatirrmdan mi kaynaklanmaktadir;

- kisi bakimindan, yani dava konusu uyusmazlik ev sahibi devlet ile ilgili bir yabanci yatirrmci arasinda
mi vuku bulmustur; ve

- zaman bakimindan, yani uyusmazlik ilgili hukuki metnin (YKTK Anlasmasi’'nin) gecerli oldugu bir
dénemde mi meydana gelmistir;

olarak U¢ gruba ayrilabilir. Bu makalede bu konu ingaat sektdrl 6zelinde, Turkiye’nin taraf oldugu YKTK
Anlagmalarinda konu bakimindan yetki (jurisdiction ratione materiae) anlaminda degerlendirilecektir. Bir
diger ifade ile, ingaat sektdrinde yabanci bir Ulkeye yapilan yatirnmin Tarkiye YKTK Anlagmalari ve bu
anlasmalardan dogan uyusmazliklarin ¢éziminde en ¢ok kullanilan platform olan ICSID Konvansiyonu
kapsaminda ne zaman yabanci yatirim olarak de@erlendirilecegi tartigilacaktir.

ICSID Konvansiyonu'nun 25. Maddesi uyarinca: “Merkezin yargilama yetkisi, akit (lkeler ile uyusmazlik
haliyle ilgili yazili rizasini Merkeze sunmus diger akit devlet vatandaslari arasinda yatirimlardan
kaynaklanan hukuki uyusmaziiklari kapsayacaktir.” Konvansiyonda objektif ve genel geger bir yatirim tanimi
yapilmadigi gorilmektedir. ICSID Konvansiyonu kapsaminda “yatirim” kavraminin net bir taniminin
bulunmamasi hem doktrinde ve hem de uyusmazlik ¢ézimui esnasinda hakemler arasinda onemli
tartismalara yol acgarken, diger yandan da taraflara kendi yatirim tahkimi korumasi sartlarini tanimlama
konusunda genis bir takdir yetkisi ve esneklik saglamaktadir.

Bir yatinmin hangi kosullardan olustugunu ve ICSID Konvansiyonu’nun 25. Maddesi’ne uygun olarak
“yatinm”in nasil tanimlanmasi gerektigini belirleyen iki ana yaklagim vardir.

1.1. Ekonomik/Geleneksel Yaklagim

Geleneksel ya da ekonomik yaklasim, taraflar arasindaki anlagmadaki “yatirim” taniminin taraflarin rizasiyla
oldugunu vurgulayarak anlasmayi merkezilestirme egilimindedir. Bu yaklasimda degisen ve gelisen
ekonomik modellere ve devletler arasi iligkilere goére yatirrmin kavraminin sabit kalmamasi gerekliligi
savunulmaktadir.’

Douglas'a gore, “Bir yatirnrmin ekonomik olarak somutlagsmasi igin, talep sahibi tarafindan kaynaklarin ev
sahibi devletin ekonomisine tahsis edilmesini gerektirmektedir; bu da ticari bir getiri beklentisiyle risk
tistlenilmesini zorunlu kilmaktadir.” 2 Yatinm anlasmalarinda “yatirrm” taniminin hukuki niteligi ise, olagan
anlami ekonomik degere sahip herhangi bir iddianin ileri strilmesine yol agabilecek sekilde yorumlanir. Bir
yatirnmin hukuki olarak hayata gecirilmesi geleneksel yaklagima goére, s6z konusu varligin ev sahibi devletin
sinirlari iginde bulunmasi veya ev sahibi devletin uluslararasi 6zel hukuku kurallarina gére ev sahibi devlette
yer aldigi kabul edilmesi veya ev sahibi devletin i¢ hukukuna tabi olarak imal veya insa edilmesi durumunda,
yurdrlikteki yatirnm anlagmasiyla tanimlanan bir veya daha fazla yatirim kategorisinin ézelliklerini tagiyan
bir varlik Gzerindeki haklar demetinin edinilmesi olarak oldukg¢a genis bir sekilde tanimlanmaktadir.

insaat alaninda ise, ev sahibi lilkede bir sey insa etmenin tek bagina mesru olarak bir yatirim olarak kabul
edilip edilemeyecegdi konusunda bazi tartismalar bulunmaktadir. Bu tartismalar genel olarak yuklenicilerin,
insaat tamamlandiktan sonra ev sahibi devlete herhangi bir taahhitte bulunmadan, kar da dahil olmak Gzere
sabit bir miktar karsiliginda yalnizca malzeme ve hizmet saglayarak ayrildiklari yéninde elestiriler

1 Sebastien Manciaux, “The Notion of Investment: New Controversies” The Journal of World Investment and
Trade, s. 24

2a.g.e, s. 189
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getirilmistir. Bununla birlikte, insaat projesinde en azindan yuklenicinin énemli bir slre boyunca blyuk
meblagdlar, teknik bilgi ve personel katkisini gerektirdigi ve bunun ¢ogu zaman ICSID Konvansiyonu altinda
“yatirm” olarak degerlendirmek igin yeterli kabul edilmesi gerektiginin artik yerlesiklik kazandigi
soylenebilir.3

Slbjektivist yaklasim olarak da adlandirilan bu goérisin altinda yatan temel argiiman, yatinm kavraminin
dis sinirlarini belirlemede YKTK Anlagsmalarina taraf devletlerin yatinm olarak yaptiklari tanimlamalarin
birincil rol oynamasi gerekliligi yatar.* Geleneksel yaklagimdaki varlik temelli ucu agik birakilmig yatirim
taniminin finansal degeri olan c¢esitli kaynak taahhdtlerinin akibetini belirlemese islevsiz kaldigi
gOrulmektedir.

1.2. Kisitlayici Yaklagim

“Yatinm” tanimi birgcok hakem heyeti tarafindan ele alinmis ve asadida agiklayacagimiz Salini testi ve
turevleri ile bazi kriterler yillar siiren tartismalar sonucunda olusturulmustur. Bu sekilde “yatirrm”in tasimasi
gereken unsurlar, herhangi bir baglayici kural etkisini gostermese de, belli bir gergeveye oturtularak tahkime
tasinan uyusmazliklarda yol gosterici olmasi amaclanmigstir. Boylelikle “yatirrm”in tanimi yapilirken objektif
bir gergevesi gizilmesi gerekliliginin alti gizilmigtir.

Salini v. Fas davasinda hakem heyeti tarafindan olusturulan Salini testi, iddia edilen yatirrmin "yatirim"
olarak kabul edilebilmesi icin dort ana kriteri karsilamasini gerektigini dne sirmektedir:

- Onemli miktarda katki;

- belirli bir sure;

- risk; ve

- ev sahibi devletin ekonomik kalkinmasina katki.

Uygulamadaki 6nemine ragmen, Salini testi dnemli dl¢lide elestiriimis, 6zellikle YKTK Anlasmasi’'nda yer
alan “yatirrm” tanimina birincil 6nem atfedilmesi gerektigini savunan teorisyenler ve hakemler tarafindan
tartisma konusu yapilmistir. Ornegdin Biwater v. Tanzanya kararinda®, ICSID Konvansiyonu'nda “yatirim”
tanimi (digerlerinin yani sira) bu tanimin s6zlesmeci devletler arasinda anlasmaya konu olmasi beklentisiyle
kasitl olarak bos birakildig ifade edilmistir.

2009 yilindaki Toto v. Lubnan (ICSID dava numarasi: ARB/07/12) karari da ingaat sektorinu ilgilendiren ve
yatirnmin tanimi yapilirken kullanilan kriterlerin ne sekilde dikkate alinmasi gerektigini ele alan referans
kararlardan biridir. Bahsedilen bu davada Toto, italya ile Liibnan arasindaki YKTK Anlasmasi'na dayanarak
Libnan'a karsi, Toto'nun otoyol ingaati projesini yuritmesine engel olacak sekilde Libnan Hukimeti
tarafindan projeyi maddi zarara ugratacak muidahalelerin yapildigini, mevzuat degisikligine gidildigini ve
hatali talimat ve bilgi verildigini iddia etmistir. Hakem heyeti, Toto’nun Libnan’da gerceklestirdigi otoyol
ingaati projesinin ICSID Konvansiyonu ve YKTK Anlasmasi anlaminda “yatirim” kriterlerini tasiyip
tasimadigini degerlendirirken Salini testinde yer alan kriterlere gore incelemesini yapmis fakat bu kriterlerin
saglandigi sonucuna varsa bile, Salini testinin ICSID tarafindan evrensel olarak benimsenmedigi ve bu testin
baglayici olacak sekilde degdil somut olayin niteliklerine uygun olarak nitelendirme amaciyla kullaniimasi
gerektigini belirtmistir. Sonug olarak Toto v. Lilbnan davasinda hakem heyeti kararini verirken kesin olarak
ve sadece Salini testi kullanmadigini ve kullaniimamasi gerektiginin acikga altini gizmistir.

GlUnumuUzde doktrinde “doube key-hole” prensibi olarak nitelendirilen yaklagsima gore yatirim kavraminin
hem ICSID Konvansiyonu’nun temel ilkeleri ve madde 25 anlaminda hem de ilgili devletler arasindaki YKTK
Anlasmalari nezdinde ayri ayri ama bir buttn teskil edecek sekilde ikili olarak incelenmesi gerektigine vurgu

3 Tony Dymond; Gavin Chesney; Laith Najjar, "Investment Treaty Arbitration in the Construction Sector”, 2023,
https://globalarbitrationreview.com/quide/the-guide-construction-arbitration/fifth-edition/article/investment-
treaty-arbitration-in-the-construction-sector

4Mavluda Sattarova, “Defining Investment Under the ICSID Convention and BITs: Or Ordinary Meaning, Telos,
and Beyond” Asian Journal of International Law, 2012, s. 270

5 Biwater Gauff (Tanzania) Ltd. v. United Republic of Tanzania, ICSID Dava No. ARB/05/22, par 312
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yaplimaktadir.® Bu anlamda Salini testine alternatif pek c¢ok tirev test de (retilerek ISCID
Konvansiyonu’ndaki esneklik korunmaya c¢alisiimistir.

2, Tiirkiye’nin Taraf Oldugu YKTK Anlagmalari’nin incelenmesi

Tarkiye ilk YKTK Anlagsmasi’ni 1965 yilinda Almanya ile yapmis olup takip eden yillarda birgok devlet ile ayri
ayri YKTK Anlagmasi imzalamistir. GUnimuzde Turkiye’nin taraf oldugu yurirlukte olan 89 YKTK Anlagmasi
bulunmaktadir.”

2000’li yillarda, hem sermaye ihra¢ eden hem de sermaye ithal eden ulkelerin model anlasma metni
hazirlama etkinlikleri hiz kazanmis olup Tlrkiye de bir model anlagma taslak metni hazirlamistir. Duzenli
olarak glincellenen bu metin, en son 2011 yilinda gézden gegirilmistir.2 Tlrkiye 6zelinde incelemek gerekirse
bu anlagsmalarin genel hatlariyla benzer hikimler iceren, o dénem ilgili bakanlikga kullaniimakta olan model
anlasmalardan tlrev anlagsmalar oldugu gézlemlense de zaman iginde evrilerek model anlagsma ve anlasma
taslaklarinda belirgin degisikliklere gidildigi gdézlenmektedir.

Diger bir yandan Turkiye’'nin 2000 yili Model YKTK Anlasmasi taslagi ile 2009 yil Model YKTK Anlagsmasi
taslagl arasinda gerek uyusmazlik ¢6zimu gerek “yatirrm”in tanimi konusunda énemli 6lgtide degisiklikler
yapilmistir. Ozellikle 2011°'den sonra imzalanan YKTK Anlagmalar’nda “yatirim” taniminin kapsaminin
daraltildigini gérmek mumkdinddr. Yeni nesil YKTK Anlasmalarindaki yatirim tanimlarina bakildijinda genel
trendin yatirrmin neyi kapsadidi ile birlikte neyi kapsamadiginin da acik¢a belirtiimesi yéninde oldugu
gorilmektedir. Ornegin 2017 yilinda yirirliige giren Meksika ile imzalanmis olan YKTK Anlasmasi'nda bir
isletmenin %10’'undan daha az hissenin borsa yoluyla ediniminin yatirnm olarak degderlendiriiemeyecegi
belirtilmistir. Ayni dogrultudan 2020 yilinda yirirliige giren Ozbekistan ile imzalanmis YKTK Anlasmasi’nda
da akit devletler arasi mal ve hizmet satisi ve ilgili s6zlesmelerde kaynaklanan bir parasal alacak hakki ya
da bir akit tarafa verilen borg, banka kredi mektubu ya da ticaretin finansmani gibi bir ticari islemle iligkili
olarak kredi saglanmasinin YKTK Anlagsmasi tahtinda yatirrm teskil etmeyecegine yer verilmistir. Bu tar
duzenlemeler geleneksel YKTK Anlagmalarinda géremeyecegimiz kayitlardir. Devletlerin son dénemlerde
imzalanan YKTK Anlasmalari’'nda bu yola gitmesindeki amacin ev sahibi devlet ile kalici ekonomik iligkiler
kurmayan yatirimlarin ayiklamak ve belirli bir kaynagin ya da degerin, kalici bir bigimde kullaniimasi
anlaminda dogrudan bir “yatirim” olarak adlandirilamayacak spekdlatif islemlerin ve ticari iligkilerin kapsam
disi birakmak oldugu dusunulebilir. Buna ek olarak, yeni nesil YKTK Anlagmalarinda yabanci bir yatirrmcinin
ev sahibi devlete karsi uluslararasi tahkime bagvurma olanagdinin kisitlanmasina yonelik sure sinir konmasi
gibi ilave dizenlemelere yer verildigi gérilmektedir.

Asagida detaylarina yer verilen ICSID tahtinda goérilmas “yatirim”in tanimi konusundaki anlasmazhigin konu
edildigi uyusmazliklardan hareketle, Cin ile 2015 yilinda imzalanan YKTK Anlagsmasi ve Kirgizistan ile 2018
yilinda imzalanan yakin tarihli YKTK Anlasmasi’nda yatirrmin taniminin ne ifade ettiginden ziyade nelerin
yatirim olarak sayilmayacagi tizerinde durulmaktadir. Bir 6rnek vermek gerekirse, Cin ile Turkiye arasindaki
YKTK Anlagsmasi’'nda bir sirketin ylizden onundan daha az hissesine veya oy hakkina tekabil eden ve borsa
yoluyla edinilmis kalici ekonomik iligkiler kurmayan yatirimlarin YKTK Anlasmasi kapsaminda “yatirim”
olarak kabul edilmeyecegi o6zellikle yer almaktadir. Gircistan ve Ozbekistan ile yapilan YKTK
Anlagsmalarinda ise YKTK Anlagsmasi’nin amaglari bakimindan “yatirnm” olarak nitelendirilebilmek igin bir
malvarligi, sermaye veya diger kaynaklarin taahhidu, dizenli gelir veya kar beklentisi, risk Gstlenilmeyi veya
belirli bir siireye sahip olma gibi yukarida detaylica izah olunan Salini testine yapilan referanslar acik¢a yer
almaktadir.

6 Rudolf Dolzer, Christoph Schreuer, “Principles of International Investment Law” Oxford University Press,
2008, s.61-62

7 https://www.sanayi.gov.tr/anlasmalar/yktk

8 Banu Sit Késgeroglu, Model ikili Yatirim Anlasmasi ve Tirkiye'nin Model ikili Yatirim Anlagmasi Tasligi, TBB
Dergisi, 2013, S: 107, http://tbbdergisi.barobirlik.org.tr/m2013-107-1291
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3. Tiirk Yatinmcilarin Yatinm Davalarinda Verilmis Kararlarin incelenmesi
3.1. Bayindir v. Pakistan (I)°

Bayindir ile Pakistan arasindaki bu dava ingaat yatirimi uyusmazliklarindaki yatirrm tanimi yoninden yatirim
tahkimi igtihadini besleyen énemli bir davadir. Davaci Bayindir ingaat Turizm Ticaret ve Sanayi A.S.
Pakistan hiikiimetinin ile islamabad ile Pesaver arasinda bir otoyol inga edilmesi igin sézlesme imzalanmis
ancak 8 yil boyunca insaat programindaki gecikmeler nedeniyle projeye devam edilememistir.

Uyusmazlik, Pakistan hikimetinin ingaat s6zlesmesini feshettigi ve Pakistan ordusunun Bayindir'in galistidi
ingaat alanina girdigi 2001 yilinda doruga ulasmig ve Bayindir uyusmazligi Pakistan — Turkiye YKTK
Anlasmasi kapsaminda ICSID tahkimine tagsimistir. Bayindir'in talepleri arasinda, Pakistan'in adil ve esitlikgi
muamele, En Cok Gozetilen Ulke kaydi ve kamulastirma durumunda tazminat édeme gibi birtakim
yukimlalugun ihlali yer almaktadir.

Pakistan bu iddialarin Bayindir'in talep ettigi tazminat miktarina vurguda bulunarak Tirkiye ile Pakistan
arasinda akdedilen YKTK Anlagsmasi'na degil Pakistan hikimeti ile akdedilen taahhiit s6zlesmesine
dayandigini bu nedenle s6z konusu sézlesme tahtinda ICSID tahkiminin yetkili olmadigini éne strmustir.

Hakem heyeti ise yatirrmcinin ev sahibi devlet ile arasindaki taahhlt sézlesmesi tahtindaki taleplerini
devletler seviyesinde imzalanan YKTK uyarinca 6ngérilen uyusmazlik ¢6zim mekanizmasina dayanarak
One surmesinde herhangi bir engel bulunmadidina kanaat getirmistir.

Ayni davada Pakistan Bayindirin faaliyetlerinin YKTK Anlasmasi anlaminda bir yatirrm olarak kabul
edilemeyecegini, zira Bayindir'in Pakistan’daki ticari faaliyetlerine ydnelik hak ediglerinin bir kisminin pesin
olarak 6nden ddendigini ileri sirmastir ve yatinnm yapilan bir varligin bulunmadigina isaret etmistir. Hakem
heyeti ise Salini kriterlerinin “yatirim yapilan varliga” degil agik bir sekilde “yatirnm” a atifta bulundugundan
hareketle Pakistan’in bu savunmasini yerinde gérmemistir.'® Buna ek olarak hakem heyeti Salini testindeki
kriterler kullanilarak insaat sektériindeki faaliyetin ICSID Konvansiyonu madde 25 tahtinda “yatirnrm” olarak
nitelendiriimesinde Bayindirin ekipman, personel ve know-how aktarimini 6nemli bir katki olarak
degerlendirmistir. Bu itibarla Bayindir'in Tirkmenistan’daki faaliyetlerinin sair ticari faaliyetlerden ayrildigina
karar kilmigtir. Hakem heyeti ayni zamanda ingaat yatiriminin yogun sermaye katkisindan 6te uzun vadeli
yukumldlikleri iceren bir yatirnm tlrd oldugunun altini g¢izmistir. Bu nedenle, bu dava insaat sektoru
yatirnmlarinda yatirnmin tanimi yapilirken referans alinan mihenk tasi niteliginde bir dava olma 6zelligini
halen korumaktadir.

3.2 Garanti Koza v. Tiirkmenistan'

Cogunluk hisseleri Turk hissedarlara ait olan Garanti Koza, Birlesik Krallik’ta kurulmus bir sirket oldugundan
ev sahibi devlet olan Tirkmenistan’a karsi davayi Birlesik Krallik ile Tirkmenistan arasindaki YKTK
Anlasmasi’'na dayanarak agmistir. Uyusmazlik, yatirimci ile ev sahibi devlet arasinda akdedilen Tirkmen
otoyollari kopri insasi i¢in yapilan ihale ve ihale so6zlesmesine dayanmaktadir. Garanti Koza,
Tldrkmenistan’daki yatirrminin Tirkmen devlet otoriteleri tarafindan usulsiiz bir sekilde kamulastiriidigini ve
Tldrkmenistan’in YKTK Anlasmasi tahtindaki yikamliliklerini yerine getirmedigi igin dava agmistir.

Davali Turkmenistan, Birlesik Krallik ile Tirkmenistan arasindaki YKTK Anlagsmasi’ndaki uyusmazlik ¢ézim
mekanizmasini dizenleyen maddenin yatirnmin aktif bir sekilde yapilmasi gerekliligini aradigini iddia
etmistir.’2 Bu nedenle Garanti Koza LLP’nin bir ingiliz sirketi olmasina ragmen, Tiirkiye’de kurulmus olan
Garanti Koza ingaat Sanayi ve Ticaret A.S.’nin gériiniirlik kazanmak adi kurdugu pasif, paravan bir sirket
oldugunu, internet sitesinin ve antetli kagitlarinda dahi ingilizce degil Turkge kullanildigini, yatirmin igin
gerekli olan varligin ve personelin Tirkiye’den geldigini 6ne siirmistiir.’® Bu itibarla Garanti Koza'nin
Tarkmenistan’daki faaliyetinin ICSID Konvansiyonu madde 25 ve YKTK Anlasmasi baglaminda bir yatirim
olmadigini savunmus ancak bu iddia hakem heyeti tarafindan kabul gérmemistir. Hakem heyeti her ne kadar
bu iddianin Garanti Koza’nin kendi belgelerinde de dikkat ¢eken tutarl bir tarafi olsa da Birlesik Krallik ile
Tldrkmenistan arasindaki YKTK Anlasmasrnin yatirimcinin Birlesik Krallik'ta fiili olarak faal olmasini
gerektirmedigi ve Turkmenistan'in da Garanti Koza’'nin ana sirketinin bir Tlrk sirketi oldugunu bildigine ve
kabul ettigine ve bu anlamda Garanti Koza’nin Tirkmenistan’daki faaliyetlerinin YKTK Anlasmasi ve ICSID
Konvansiyonu madde 25 altinda “yatirnm” olarak degerlendirilememesi sonucunu doguracak herhangi bir
durumun bulunmadidina kanaat getirmistir. Boylelikle Tidrkmenistan Devletinin Garanti Koza'nin
Tuarkiye’'deki yapiya gorunurlik kazandirmak igin kurulan bir sirket oldugu ve asil yatinmin Tirkiye’den
geldiginden itibarla ingiltere’deki sirketin aktif bir yatirim yapmadi§i iddialarina hakem heyeti katilmamis ve
sirket aktif olmasa da ortada aktif bir yatirim oldugu goérisiinii benimsemigtir.4
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3.3. ickale ingaat v. Tiirkmenistan'®

ickale insaat Tirkiye ile Tirkmenistan arasindaki YKTK Anlagsmasi tahtinda ev sahibi ilke olan
Tirkmenistan aleyhinde dava agmustir. ickale insaat bu davada Tirkmen otoritelerince insaat faaliyeti
yurattigu projelerin kapsaminin tek tarafli olarak ve ek Ucret 6demeksizin degistirildigi ve hukuka aykiri
cezai sartlarin uygulandigi iddia etmistir.'®

Hakem heyeti Tlrkiye ile Turkmenistan arasindaki YKTK Anlagsmasi ve Salini testini degerlendirilerek
uluslararasi yatirrm hukuku anlaminda igkale insaat'in Tirkmenistan'da yurGttiigu faaliyetin bir "yatirim”
oldugu sonucuna varmistir. Hakem heyeti, Salini heyeti tarafindan belirlenen Gg¢ kriterin — sermaye katkisi,
belirli stire ve risk Ustlenimi —bagimsiz ve tek basina ayri kriterler olmadigini belirli bir ticari girisime sermaye
taahhudd anlaminda birbirine bagintili oldugunu vurgulayarak iki devlet arasindaki yatirrm taniminin buna
goére yorumlanmasi gerektigine kanaat getirmistir. Yaygin uygulamanin aksine bu davada 6zelinde hakem
heyeti Salini testinin dérdincl kriteri olan ev sahibi devlete ekonomik katki saglanmasinin her faaliyet
Ozelinde gekirdek kriter olarak aranmamasi gerektigi zira bunun yatirim sarti olmaktan ziyade genel bir hedef
oldugu kanaatindedir.

ickale Insaat''n Tirkmenistan'da sube agmis olmasi, Ustlendigi projelerin siiresi ve kapsami
disundlduginde yiksek nitelikli yoénetim ve koordinasyon igeren bu tarz iglerin salt bir ticari faaliyet
olamayacaginin belirtiimesi insaat yatirimlari 6zelinde karin yeniden yatirrma dénustirtilmesi ve uzun
soluklu yogun sermaye gerektiren islerin bulunmasi gerektigi yéninde tutarh bir ictihat ortaya konmasini
saglamistir.

3.4. Cap ve Sehil v. Tirkmenistan'’

Davali devlet Sehil'in faaliyetlerinin hem ICSID Konvansiyonu madde 25 hem de Turkiye - Tirkmenistan
YKTK’s1 altinda “yatirim” olarak nitelendirilemeyecegini iddia etmistir. Davaci sirket ise Tirkmen otoriteleri
ile akdettigi sdzlesmelere dayanarak uzun soluklu bir is iligkisi icine girildigini ve bu anlamda
Tldrkmenistan’da biri sube biri yen istirak olmak Uzere ticari girisimler kurudugunu belirtmistir. Davacr’nin
iddiasina gore bu faaliyetler karin yeniden yatirnma donUstirilmesi, ekipman ve know-how tedariki
saglanmasi sebebiyle yatirim olarak degerlendirilmesi gereken hususlardir.

Hakem heyeti kararini verirken Sehil'in Tirkmenistan’da kurdugu yapilanmaya ve bu yapinin Ustlendigi
faaliyetlere bakmis sdzlesme degeri artarak devam eden ve aralarina yenileri eklenerek ¢ogalan projelerin
Sehil'in Tudrkmenistan’daki faaliyetlerinin ev sahibi Ulkenin ekonomik kalkinmasina katki saglayan belirli
miktarda riskin Ustlenildigi dizenli ve uzun vadeye yayilmis bir iligkiyi isaret ettigine kanaat getirmigtir.
Davacrnin iddiasi ile paralel olarak Sehil'in taahhutleri kapsaminda elde ettigi geliri yeni projeler icgin
kullanmasi da Hakem Heyeti’nin devam eden ekonomik katki kriterinin temellendirmesini saglamistir.

4, Sonug

insaat sektorii yatirimlarinin tipik olarak yiiksek maliyet iceren uzun soluklu projeler olmasi ve teknik
detaylarin bulundugu hacimli belgelere dayanmasi nedeniyle uluslararasi yatirnm tahkiminde sikg¢a
karsilasilan uyusmazliklarin basinda gelmektedir. Bu uyusmazliklarin ¢6zimi bakiminda ICSID
Konvansiyonu ve devletler arasinda akdedilen bir akit devletin tabiiyeti alindaki sirketlerin diger akit devlette

9 Bayindir v. Pakistan (1), ICSID Dava No. ARB/03/29

10 Bayindir (l) davasi, par: 109

" Garanti Koza LLP v. Turkmenistan, ICSID Dava No. ARB/11/20

2 Garanti Koza davasi, par: 172

3 Garanti Koza davasi, par: 232

4 Garanti Koza davasi, par: 242

15 gkale ingaat Limited Sirketi v. Turkmenistan, ICSID Dava No. ARB/10/24

16 jckale insaat davasi, par: 4

17 M. Cap and Bankrupt Sehil ingaat Endiistri ve Ticaret Ltd. Sti. v. Turkmenistan, ICSID Dava No. ARB/12/6
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yapacagi yatirimlara ve ev sahibi devlet tarafindan maruz kalacagi muameleye iliskin diizenlemeleri iceren
yatinnmlarin karsilikli tesviki anlagsmalari sikga basvurulan kaynaklar olarak karsimiza gikmaktadir.

Uluslararasi yatirirm hukukunda “yatirim”in kesin ve net bir tanimi yapilmamis bu kavram bilingli olarak YKTK
Anlagmalarina ve somut uyusmazliktaki olaylarin yorumlanmasina birakiimigtir. Bu anlamda c¢esitli yorum
yaklasimlari ve ¢esitli davalardan yola ¢ikarak olusturulan Salini testi gibi yol gdsterici kriterler belirlenmistir.
Bu kriterlerin sézlesmesel bir baglayiciligi olmasa da mevcut uyusmazhgin ¢éziminde gerek referans
noktasi gerek elestiri konusu olarak ele alinmigtir.

Tarkiye de karsilikli yatirnmin gelismesini tesvik amaciyla pek ¢ok devlet ile YKTK Anlagsmalari akdetmistir.
Bayindir ile Sehil gibi eski tarihli YKTK Anlasmalari’na dayanan uyusmazliklarda ICSID Konvansiyonu
madde 25 ve YKTK Anlasmalarinda ucu agik olarak birakilan yatirrmin tanimina Salini testi kriterlerinin
uygulanmasi agisindan insaat sektorli projelerinde dikkate alinmasi gereken hususlarin gergevesi
belirlenmis ve dnemli bir i¢tihadi bilgi birikimi elde edilmistir. Hakem heyeti ingaat sektoéri temelinde yatirimin
gercevesini belirlemeye caligirken projelerin sermaye yogunluklu olmasindan yani sira diger yatirim
iliskilerinden daha uzun vadeli yukumlUlikleri igceren projelerden olusuyor olmasini 6nemsemistir. Yine ayni
minvalde yatirimin aktif bir sekilde yapiliyor olmasi da ictihatlardan hareketle adeta Salini kriterlerine ingsaat
yatirnmindan 6zelinde ek bir sart getirmistir. Bu davalarin da etkisiyle igtihatlarda benimsenen yatirim
kavrami tanimlarindan yola ¢ikarak Turkiye, 6zellikle 2010 sonrasi akdettigi yeni YKTK Anlagsmalarinda
yatirnm taniminin neleri kapsayip kapsamadigini daha net ifadelerle belirlemeye yonelik revize metinler
kullanmay! tercih etmistir.
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