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KURESELLESME, YABANCI SERMAYE VE TOBIN
VERGISi: DUNYA VE TURKIYE UYGULAMASI

Ridvan ONDER”"

Ozet

Kiiresellesmeyle birlikte uluslararasi sermaye akimlar1 da hiz kazanmistir. Sermaye
hareketliligi, gelismekte olan ekonomileri g¢esitli finansal krizlere siiriikklemistir. Bu
nedenle ortaya ¢ikan krizlerin engellenmesi amaciyla James Tobin tarafindan spekiilatif
doviz islemlerinin vergilendirilmesi 6nerilmistir. Calismamizda oncelikle kiiresellesme
kavrami ve uluslararast sermaye hareketleri ele almmustir. Ikinci kisimda ise; Tobin
vergisi ele alinmig, Diinya’da bu vergiyi uygulayan ilkelere deginilmis ve giiniimiizde
Tiirkiye’de uygulanmakta olan Tobin vergisi benzeri kambiyo islem vergisi agiklanarak
Tobin vergisinin krizleri 6nlemedeki basarisina ve konuya iliskin degerlendirmelerimize
yer verilmistir.

Anahtar Kelimeler: Kiiresellesme, Yabanci Sermaye, Tobin Vergisi, Spekiilatif
Sermaye Hareketleri, Tiirkiye’de Kambiyo Islem Vergisi

GLOBALIZATION, FOREIGN INVESTMENT AND
TOBIN TAX: APPLICATION OF THE WORLD AND
TURKEY

Abstract

With the globalization, international capital movements have also accelerated. Capital
mobility has dragged emerging economies into various financial crises. Therefore, in
order to prevent the emerging crises, it has been proposed by James Tobin to tax the
speculative foreign exchange transactions. In our study, firstly, the concept of
globalization and international capital movements are discussed. In the second part;
Tobin tax with various aspects has been discussed, additionally, foreign exchange
transactions tax like the Tobin tax being currently applied in Turkey explained and
success of Tobin tax in preventing crises has been assessed in our study.

Keywords: Globalization, Foreign Investment, Tobin Tax, Speculative Capital Flows,
Foreign Exchange Taxes in Turkey
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kalkmasi, sinir birligi, ekonomik birlik anlagsmalari yapilmasi da bu
siirece hiz kazandirmaktadir. Tabii olarak bu etkilesim, iilkeleri olumlu
ve olumsuz her iki agidan etkiye de agik hale getirmektedir. Diinyada
kiiltiirel, siyasi, askeri, bilimsel etkilesimin yaninda ekonomik is birlikleri
ve ekonomik kiiresellesmede hiz kazanmistir. Bir {ilkede ortaya ¢ikan
kriz veya giinlimiiziin en giincel 6rneginde hastaliklar (Cin’den yayilan
virilis), hemen tiim iilkelerde etkisini gostermekte ve en az ortaya ¢iktigi
tilke kadar, diger iilkeleri de etkilemektedir. Bu durumun nedenini

tamamen kiiresellesmeye baglamak yanlis olmayacaktir.

Kiiresellesmenin etkisiyle ekonomik ortamda yasanan gelismeler de bu
durumdan paymi almis ve iilkelerin gerek reel gerek sermaye piyasalari
birbirilerine entegre hale gelmiglerdir. Bu biitiinlesme sonucu, fon arz
edenler ve fon talep edenlerin bir araya geldigi sermaye piyasalarinda,
tim {ilkelerden katilimci oldugu sdylenebilir. Ekonomik gelismenin
yaninda, teknolojide de ortaya ¢ikan gelismeler, fon arz ve talebini ya da
diger bir deyisle para/sermaye hareketlerini de oldukca kolaylastirmistir.
Daha onceleri yalnizca devletlerin merkez bankalar1 arasinda ¢esitli
anlagmalar, garantdr bankalar ve benzeri uygulamalar ile gergeklesen
sermaye hareketleri, giiniimiizde internet teknolojisi ile her bilgisayardan
hatta her cep telefonundan anlik yapilabilir hale gelmistir. Ekonomide ve
teknolojide yasanan bu hizli gelismeler ve anlik islemler, sermaye
tizerindeki volatiliteyi de artirmig bu durum yeni sorunlara yol agmaya
baslamistir. Sermayenin hizli hareketi sonucu ortaya ¢ikan en biyiik
sorun, Ozellikle finansal piyasalarin derinlesmedigi herhangi bir iilkede
anlik sermaye hareketlerinin iilkeyi ¢ok derin ve uzun siireli bir krize
sokabilmesidir. Bu sekilde ortaya ¢ikan volatiliteyi onlemek ve 6zellikle
sermaye piyasalarinda derinlik olmayan {tilkeleri korumak, spekiilasyonu

azaltmak, gelir elde etmek gibi amaglarla uluslararasi sermaye piyasasi
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hareketlerinin vergilendirilmesi, James Tobin adli iktisat¢1 tarafindan
Onerilmis ve bu vergiye Tobin vergisi ad1 verilmistir. Bu vergiyi 6neren
iktisat¢1 daha sonra baska bir calismasiyla Nobel Ekonomi Odiiliinii

almistir.

Bu calismamizda oOncelikle kiiresellesme kavramina yer verilecek,
kiiresellesmenin ekonomi ve krizler {izerindeki etkisine kisaca
deginilecektir. Daha sonra uluslararasi sermaye hareketleri tiirleriyle
birlikte acgiklanacak ve Tobin vergisi ile iligkisi ortaya konulmaya
calisilacaktir. Son kisimda ise; Tobin vergisinin amaci, Onemi
aciklanarak bu vergiye iliskin goriisler ile Diinya’da ve Tiirkiye’de Tobin
vergisine yonelik uygulamalar ifade edilerek, bu kapsamda elestiri ve
Onerilerimize yer verilecektir.

1. Kiiresellesme

Kiiresellesmeyi en genis anlamiyla kisa ve 6z bir sekilde ifade etmek
gerekirse; siyasi alanda liberal demokrasi, ekonomi alaninda kapitalizm
ve kiiltiirel anlamda farkli halklarin benzestigi uluslararas: biitiinlesmeyi
igeren bir terimdir (Aktel, 2001: 193).

Erisim olanaklarinin ve ulasgimin hizla gelismesi, Diinya {izerinde
bulunan tiim {ilkelerdeki etkilesimi artirmistir. Bu etkilesimin artisi
iilkeleri kiiltiirel, ekonomik, siyasi ve sosyal acidan degisime
yoneltmistir. Internet ve bilgi teknolojilerinin de gelismesi ile bilgiye
ulasim ve bilgi degisim hususu da hizla artmistir. Bununla beraber
sermaye akimlar1 da hiz kazanmistir (Mike & Karliliar, 2020: 153).
Ulasim ve bilgi teknolojilerinde yasanan gelismelerin  yaninda
uluslararas1 anlagmalarin yapilmasi da uluslararasi ticaret ve sermaye
akimlan ile kiiresellesmeye hiz kazandirmistir. Giimriikk Tarifeleri ve
Ticaret Genel Anlagmasiyla uluslararasi ticaretteki sinirlandirmalarin

kaldirilmasi iizerine anlagma yapilmis ve ilerleyen siirecte bu anlagma
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Diinya Ticaret Orgiitii isimli kurulusu olusturmustur. Diinya ticaretini
dizayn eden bu ve benzeri kuruluglar araciligiyla uluslararasi ticaret ve
sermaye akimlar1 giderek artmistir (Kelly, 2012; 2).

Ulkeler arasinda korumacilik yerine serbest ticaret Onerilmekte ve
uluslararas1 Ol¢ekli kuruluslara iiye olan iilkeler de serbest ticaret
anlagmalarini kabul etmeye mecbur kalmaktadirlar. Bu durumun c¢ok
farkli nedenleri oldugu soylenebilir. Bir iilkenin iiretemedigi bir mali
bagka bir lilkeden ¢ok ucuz fiyatla temin etmesi ve ayni sekilde kendi
elinde bulunan ¢esitli mallar1 da o iilkelere pazarlamak istemesi ve refah
artist bunun en temel sebepleridir (Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani
Kiiresellesme Ozel Thtisas Komisyonu Raporu, 2000: 3).
Kiiresellesmenin, insan unsurunun bulundugu biitiin alanlar etkiledigini
ve her birinin ayr1 bir ¢aligma konusu oldugunu sdyleyebiliriz. Ancak
calismamizda kiiresellesmenin, finansal yoniine kisaca yer verilerek
sermaye akimlar iizerindeki etkisi lizerinde durulacak ve bu kapsamda
Tobin vergisi ele alinacaktir.

1.1. Kiiresellesmenin Finansal Yonii ve Tarihsel Gelisimi

Ekonomik olarak kiiresellesme, insanoglunun ekonomik faaliyetlere
basladig1 ve gesitli toplumlarin birbiriyle ticarete giristigi tarihten itibaren
hiz kazanarak devam etmektedir. Ancak onceki kisimda da belirtildigi
tizere son donemde teknolojide yasanan gelismeler, kiiresellesmeyi tiim
yonleriyle etkilemistir. Bundan en fazla etkilenen ve insanlarin refahina
dogrudan etki eden alanlardan biri de ekonomidir. Ekonomik faaliyetler
reel ekonomi olarak adlandirdi§imiz, mal/hizmetler iizerinden
gerceklesse de finansal yonii olmadan veya finansal piyasalar olmaksizin
ticaretin gerceklesmesine imkan yoktur. Bu nedenle reel ekonomiyle

birlikte finansal ekonomi de gelismekte ve ticaretin ayrilmaz birer parcast
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olmaktadir. Bu kapsamda kiiresellesmenin finansal yonii ve tarihine
kisaca deginmekte yarar vardir.

Finansal piyasalarda kiiresellesmenin kurumsal temellerinin, 1944 ve
1945°li yillarda kurulan Diinya Bankasi ve Uluslararasi Para Fonu
(IMF)’nun kurulusuyla resmen atildigini sdyleyebiliriz.

Ticaretin  serbestlesmesi beraberinde sermaye hareketlerinin  de
serbestlesmesini ve dolagima girmesini saglamaktadir. Hatta ve hatta
tilkeler, dolasima giren bu sermayeyi kendilerine ¢ekebilmek i¢in yogun
rekabet olusturmaktadirlar. Finansal piyasalarda kiiresellesmeyi ortaya
cikaran veya hizlandiran olaylara bakildiginda; sanayilesen ve kalkinan
ilkelerde bulunan sermayenin, serbestlesme kapsaminda gelismekte olan
iilkelere yonelmesi, bilgi teknolojilerinin  gelismesi, bankacilik
sektorlinlin interneti kullanmaya baglamasi 6n plana ¢ikmaktadir. 1971
yilinda Bretton Woods sisteminin tamamen ¢dkmesi, petrol fiyatlarinin
artist bankacilik sektoriinii farkli bir pozisyona tasimistir. Gelismis
tilkelerin ve petrol ihra¢ eden ilkelerin ellerinde biriken sermaye,
degerlendirilmek {iizere biiylik 6l¢ekli bankalara yatirilmis ve buradan da
gelismemig/gelismekte  olan  {ilkelere  aktarilmaya  baslanmistir.
Bankacilik direktifi anlagsmalariyla bankalarin farkli iilkelerde faaliyet
gostermesinin yolu acilmig, petrol ihra¢ eden veya sermaye birikimi
olana iilkeler tarafindan elde edilen kaynaklar diger {ilkelere
dogrudan/dolayl1 yatirnm olarak yonelmeye baslamistir. Bilgisayar
teknolojisinin gelismesi ile bankacilik islem maliyetleri oldukca azalmig
bunun sonucu olarak finans piyasalarindaki mobilite artmistir (Sekizinci
Bes Yillik Kalkinma Plan1 Kiiresellesme Ozel Ihtisas Komisyonu
Raporu, 2000: 35).

1980’11 yillarda baglayan teknolojik gelismeler, bankacilik sektoriindeki

yeni kazanimlar ve {ilkelerarasi sermaye hareketliligi 1990’11 yillara
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kadar devam etmistir. 1990’11 yillarda sosyalist blokun ¢okiisii, bir¢ok
iilkenin disa agik ekonomi haline gelerek uluslararasi ticaret ve finans
sistemine dahil olmasi1 (Tiirkiye gibi, 32 sayili Kararname) gibi
gelismeler kapitalist ekonomik sisteme katilimer sayisini artirmistir. Bu
yillarda yasanan gelismeler Ozellikle finansal kiiresellesmenin
hizlanmasina olumlu etki yapmustir (Tas¢1 ve Demirbag, 2011:83).

21. yiizyil bilim insanlar1 tarafindan bilgi/ dijital ¢ag1 olarak
nitelendirilmis ve ylizyilin ilk yillarinda (2000’li yillar) her gecen giin
teknolojinin hayatin her alaninda kendini hissettirdigi bir donem olarak
baslamistir. 21. Yiizyilla birlikte internet, bilgisayar ve mobil telefon
teknolojisinin gelismesi, sermayenin aninda bir hesaptan digerine bir
tilkeden diger iilkeye, hatta kitalararasi gegisini neredeyse saniyelere
indirgemistir. Bu kapsamda bir iilkede bulunan mevduat aninda bozulup
diger bir iilkenin borsasina girebilmekte veya mudiler arbitraj geliri elde
etmek amaciyla cesitli {ilkelerin para birimleri arasinda mekik
dokuyabilmektedir. Sonug¢ olarak ortaya kiiresel bazda ekonomik krizler
cikabilmektedir.

1.2. Kiiresellesme ve Ekonomik Krizler

Kiiresellesme ve teknolojik gelismeler ile birlikte finansal piyasalarda
islem hacmi her gecen gilin artmaktadir. Kapali ekonomilerin disa
acilmasi ve para birimlerinin konvertibl ilan edilmesi, bu iilkeleri kiiresel
ekonomik sisteme dahil etmektedir. Kiiresel ekonomik sisteme dahil olan
tilkeler, finans piyasalarinda yatirrmci veya ylikiimli pozisyonu
almaktadirlar. Bu islemler sonucu sermaye hareketleri hiz kazanmakta ve
islem hacmi de artmaktadir. Bunun en biiyiikk nedenlerinden birisi,
yatirimcilarin daha fazla kazang elde etmek istemesi nedeniyle siirekli
olarak yatirimlarin1 kisa vadeli ve degisken araglara baglamalar1 olup

yikiimliler acisindan da siirekli fona ihtiya¢ duyulmasidir.
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Kiiresellesmeyle artan etkilesim, bu sisteme dahil olan bir
ekonomide(iilkede) reel veya finansal piyasalarin herhangi birinde ortaya
c¢ikan bozulmayla beraber yalnizca yerel Olgekte kalmamakta, hemen
diger ekonomileri de etkisi altina almaktadir. Her an bir krize gebe olan
kiiresellesmeyi  ekonomik  anlamda, hassaslagma veya lilke
ekonomilerinin savunma mekanizmalarinin zayiflatilmis hali olarak da
gorebiliriz. Bu kisimda konumuz agisindan yalnizca diinya capinda
belirgin finansal krizlere kisaca yer verilmistir.

Gegmisten giliniimiize bir¢ok kez tecriibe edildigi iizere; finansal alanda
liberallesme {ilke ekonomilerini dis etkiye acik ve kirllgan duruma
getirmistir. Baglica ihracat rakamlarmin ithalati karsilamamasi iizerine
ortaya c¢ikan kronik cari agiklar, reel sektor {iizerinde olumsuz etki
yaratmakta ve spekiilatif yatirimlarin artigina neden olmaktadir. Kronik
hale gelen cari aciklarin siirekli artan faiz yiikiiyle karsilanmaya
calisilmasi krizlere zemin hazirlamaktadir (Karagiil, 2017: 135).

Charles Wypllosz, 8 gelismis 19 gelismemis/gelismekte olan iilkeyi ele
alarak 2001 yilinda yaptigi c¢alismada, finansal liberallesmenin bu
iilkelere etkilerini incelemistir. Sonu¢ olarak liberallesmenin rekabet
giiclinii artirmast ve tekelciligin oniline gegmesi amaciyla arzu edildigini,
ancak bu kararlar alinirken hassas davranilmasi gerektigi ve riskli
oldugunu belirtmistir. Avrupa ve Asya’daki birgok iilkenin kati mali
kurallarla, yillarca yiiksek oranda biiylime performans: sergiledigini ve
liberallesme olmadan da biiylime ve refah artisinin gerceklestigini ifade
etmistir. Gelismemis {ilkelerin liberalize olmasinin, gelismis {ilkelere
gore daha fazla zarar gordiiklerini belirtmistir (Wyplosz, 2001: 21).
Charles Wypllosz tarafindan 2001 yilinda yapilan calismada, {ilkelerin
finansal serbestlesme ile yasadiklar1 krizler arasinda baglanti kurulmaya

calisildigi goriilmektedir. Bu kapsamda sermaye hareketleri neticesinde




Econharran Harran Universitesi IIBF Dergisi Cilt: 5 Sayi: 8 Yil: 2021

ortaya cikan finansal krizlere ve iilkelere iliskin tespitlere bakildiginda;
32 sayili Karar ile 1989 yilinda sermaye hareketlerini serbest birakan
Tirkiye 1994 ve 2001 yilinda ciddi ekonomik krizler yasamistir. Yine
1989 yilinda sermaye hareketlerini serbestlestiren Meksika 1992 ve 1994
yilinda krizle kars1 karsiya kalmistir. 1977 yilinda yabanci sermayeyi
serbest birakan Arjantin ise; 1980-1989-1994 ve 2001 yilinda krizle
karsilagsmistir. Sermaye hareketlerinin 1975 yilinda serbest hale geldigi
Brezilya’da ise; 1985 ve 1994’1 yillarda kriz kapiy1 ¢almistir (Wyplosz,
2001: 9; Takim, 2010; 23-24). 2008 yilinda ise Amerika Birlesik
Devletlerinde baglayan mortgage krizi, tiim diinyay1 etkisi altina almis ve
ozellikle gelismemis/gelismekte olan ekonomilerde cesitli tahribatlar
yaratmistir.

Charles Wypllosz’un ¢aligmasi 2001 yilinda yapildig1 i¢cin daha sonraki
doneme iligkin bir bilgi bulunmamaktadir. 1989’dan giiniimiize kadar
Boratav tarafindan Tirkiye icin yapilan yoruma gore; Tiirkiye’ye
sermaye girisindeki sert diislis ve artiglarin 1994, 1998/99, 2001, 2008/09
yillarindaki krizlere neden oldugunu ve 2018/Mart veya Agustos’ta
yasanan ekonomik gelismelerin de kriz oldugunu ifade ederek, bunlarin
tamamin1 sermaye hareketine ve serbestlesmeye baglamaktadir. Ayrica
Boratav; yukarida so6zii edilen Tiirkiye’de dahil cesitli iilkelerde ortaya
c¢ikan krizlerin sebeplerini de “sermaye hareketlerinde ani yavaslama ve
tersine doniigler” seklinde ifade etmektedir (Boratav, 2019: 311).
Yukarida finansal kriz olarak anilan ve birbirinden tamamen bagimsiz,
kita olarak bile farkli ilkeleri etkileyen krizlerin temelinde; tasarruf
yetersizligi, kisa vadeli dis kaynak kullanimi, yiliksek cari agik ve biitge
ag1g1, diisiik biiyiime, yiiksek enflasyon sarmali yatmaktadir. Ulkenin
yeterli sermayesinin bulunmamasi nedeniyle sermaye ve para

piyasalarindan elde edilen kaynaklarin yapisal reformlar ve katma degerli
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tiretim alanlarinda kullanilmasi yerine, kamu agiklarma kisa vadeli
¢Oziim olarak kullanimi bu sarmali tetiklemektedir. Bunun yam sira
kiiresellesme olgusu da, herhangi bir finansal sorunu bulunmayan
tilkelerin ekonomisini de ortaya ¢ikan panikle birlikte zor durumda
birakmakta ve krizlere siiriikleyebilmektedir. Kisaca ifade etmek
gerekirse; yatirimcilarin bir lilkede ortaya ¢ikan kotli ekonomik tabloyu,
tim ekonomilere mal ederek panik halinde sermayelerini ¢ekmeleri
sonucu, domino etkisiyle tiim iilkeler krizin esigine gelebilmektedir.
Gelismekte olan ilkelerde ortaya g¢ikan krizlerin tetikleyici unsurunun
yaninda kisa vadeli sermaye hareketlerinin krizi derinlestirici etki
yarattig1 diisiiniilmektedir.

1.3. Kiiresellesmenin Vergilendirmeye Etkileri

Vergilendirmenin  teorik  temellerinde  uyrukluk ve  miilkiyet
kavramlari/ilkeleri yer almaktadir. Bu kavramlardan olan uyrukluk sz
konusu iilkede yerlesik ve vatandashk bag ile baglh olanlar
vergilendirme yetkisinin uyruguyla bagli olunan iilkeye ait oldugunu
ifade etmektedir. Miilkiyet ilkesi ise; vergilendirme hakkinin vergiyi
doguran olayin gerceklestigi miilkte/iilkede oldugunu ifade etmektedir.
Calismanin diger boliimlerinde de bahsedildigi iizere; kiiresellesmenin
bas dondiiren bir hizla ilerlemesi, iilkelerin sinirlarinin hizla kaybolmasi,
birden fazla iilkenin vatandashi§ina sahip olunmasi, farkli iilkelerde
yasanmaya ve/veya yatirim yapilmaya baglanmasi gibi hususlar vergi
otoritelerini harekete gecirmistir. Tabii olarak oncelikle vergi gelirlerini
korumak ve artirmak amacinda olan vergi idareleri ayn1 zamanda rekabet
esitligini saglama, yabancilara kars1 kendi iilke
vatandaglarin/kurumlarint  korumak amaciyla dar miikellef ve tam

miikellef ayrmmi seklinde cesitli vergi politikalar1  gelistirmeye
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baslamislardir (Oncel, Kumrulu, ve Cagan, 2016; Unsal, 2014: 14, 62-
63).

Kiiresellesme ayni zamanda beraberinde uluslararasi yatirimlari ve ¢ok
uluslu sirketleri meydana getirmistir. Bu sirketler birden fazla iilkede
faaliyet gosteren, binlerce ¢alisan1 ve alt sektorii olan devasa biiyiikliikte
sanayi veya hizmet kuruluslart olmalarinin yaninda diinya ticaretinin
yaklagik %40’ m1  gerceklestirmektedirler  (Aktel, 2001: 198).
Faaliyetlerine her gecen giin daha fazla iilke katarak devam eden ve
sayilar1 artan bu sirketlerin hangi {iilke tarafindan vergilendirilecegi
sorunu ortaya cikmistir. Sirket/kisi, hem merkezi olan iilkeye vergi
O0demekte hem de faaliyet gosterdigi iilkelere vergi 6demek durumunda
kalmaktadir. Ayni vergi konusu iizerinden birden fazla kez vergi
O0denmesine ¢ifte vergileme denilmektedir. Cifte vergileme séz konusu
oldugu durumda rekabete zarar verilmekte, karlilik diismekte ve bunlarin
sonucu olarak mal/hizmet fiyatlar1 artmakta veya faaliyetlere son
verilmektedir. Bu kapsamda iilkeler liretim/hizmet hacmini azaltici
yonde etkileri olan ve vergilemede ortaya cikan sorunlara ¢ozim
amaciyla ¢ifte vergilendirmeyi Onleme anlagsmalarimi ylirtirliige
koymuslardir.

Sonug¢ olarak disa acik bir ekonomide yiiriirlige konulacak bir vergi
kanununda her ne kadar tilkenin ¢ikarlar1 ve gelir kaynaklar1 6n planda
tutulsa da, yiikiimliiliik altina girilen vergi anlagsmalarimi da ihlal
etmeyecek sekilde hareket edilmesi gerekir. Bu durumun iilkelerin
vergilendirme  politikalarinda  degisiklige gitmelerine ve bazi
kisitlamalara maruz kalmalarina neden oldugu sdylenebilir. Dogal olarak
vergi idareleri giiniimiizde istenildigi zaman 0Ozellikle uluslararasi
kaynak/gelir/harcama/islem/servetler iizerinden vergi alamamakta, bazi

kisitlarla karsilagsmaktadirlar. Konumuz agisindan ise; gelismekte olan
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tilkelere akacak kisa vadeli sermaye yatirimlarinin vergilendirilmesine
yerel mevzuat izin verse bile iilkenin ekonomik durumu, bu para
giriglerinin (elde ettikleri kazanglarin) vergilendirilmesine imkan
tanimayabilmektedir.

1.4. Uluslararasi1 Sermaye Hareketleri

Ekonomik kalkinmay1 hedefleyen tiim iilkeler bu amaca ulasabilmek i¢in
cesitli yatinmlar yapmaktadirlar. Ancak {ilke i¢i tasarruflarin yetersizligi
ve teknik imkanlarin yoksunlugu nedeniyle ciddi fona ihtiyag
duymaktadirlar (Sasmaz ve Yayla, 2018: 360). Ulkelerin ihracat yapmasi
ve ¢esitli nedenlerle ithalata ihtiya¢ duymasi neticesinde hizla artan mal
hareketliligi, beraberinde para hareketliligini getirmistir. Bu kapsamda
bankacilik  sistemi hizla gelismis, c¢esitli O0deme ydntemleri
gelistirilmistir. Bunun yaninda sermayenin marjinal verimliliginin,
marjinal maliyete eslenmeye basladig1 bir¢ok iilkede, yatirimeilar yeni
yatirim alanlar1 aramaya baslamislardir. Kaynaklarin iilke i¢inden {ilke
disina transferi ile baglayan bu silire¢ uluslararasi sermaye hareketlerini
dogurmustur.

1.4.1. Uluslararasi1 Sermaye Hareketlerinin Tiirleri

Uluslararas1 sermaye hareketlerini; yatirimin yapildigi tilkede bulundugu
siireye gore kisa, orta ve uzun vadeli; yatirim alanina gore kalkinma,
teknik, savunma ve ticari amagli; yonlendirildigi kurumlar acisindan 6zel
ve resmi olarak veya bunlara benzer cesitli sekillerde siniflandirmak
miimkiindiir (Acaravel, 2000: 6). Calismamizin kapsami agisindan
uluslararas1 sermaye hareketlerini temel olarak, dogrudan sermaye

yatirimlar1 ve dolayli sermaye yatirimlari olarak ikiye ayirabiliriz.
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1.4.1.1. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimi

IMF ve OECD (Ekonomik Kalkanima ve Isbirligi Orgiitii) tarafindan
yapilan tamimlamalara gore; “yatirimcimin yerlesigi oldugu ekonomi
disindaki bir ekonomide bir isletmenin yonetimini kontrol ettigi veya
yonetiminde séz sahibi oldugu uzun vadeli bir yatirim sekli” olarak
tanimlanmaktadir. Bir yatinmin dogrudan yatirim olarak kabul
edilebilmesi i¢in yatirimcinin, tesebbiislin sermayesinin %10 veya daha
fazlasina sahip olmasi veya yonetimde séz hakkinin bulunmasi gerekir.
Burada dikkat edilmesi gereken en énemli husus, dogrudan yatirimlarda
yatirimcilar, sermayeyle birlikte teknik bilgi ve isletmecilik bilgisini de
beraberinde getirmektedir (TCMB, 2018: 8). Bir gergek/tiizel kisinin
tiretim merkezi olan iilkenin digina tiretimini kaydirarak, farkli bir tilkede
tiretim yeri kurmasi veya hazir kurulu diizeni satin almas1 yoluyla yapilan
yatirimlara, dogrudan yabanci sermaye yatinmi denilmektedir
(Seyidoglu, 2003: 718).

Daha 6nce yapilan bir¢cok calismada oldugu gibi, Artan ve Hayaloglu
tarafindan 2015 yilinda yapilan bir ¢alismada da; “politik risk ve alt
bilesenler olan hiikiimet istikrari, sosyoekonomik durum, yatirim profili,
i¢ karisiklik, askeriyenin politikaya etkisi, dinsel gerilimler, kanun ve
diizen, etnik gerilimler ve biirokratik kalite ile dogrudan yabanct sermaye
yatirimlart arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu” tespit edilmistir
(Artan ve Hayaloglu, 2015: 562). Bu nedenle gelismemis/gelismekte olan
iilkeler, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmi kaynak ihtiyaci,
kalkinma, gelisme, istthdam olanaklar1 nedenleriyle iilkelerine
cekebilmek icin rekabet etmektedirler. Dogrudan sermaye yatirimlart bu
tilkeler i¢in olduk¢a onemlidir. Kaynak saglamanin yaninda, uzun vadeli
yatirim olmasi ve dolayli yatirimlara gore daha az riskli olmasi nedeniyle

bu yatirimlar iilkeye olumlu katki yapmaktadir (Sasmaz ve Yayla, 2018:
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372). Dogrudan yatirimlarin, dolayli yatirnmlara goére daha az riskli
olmasinin sebebi elbette daha diisiik mobiliteye sahip olmasidir. Diger bir
deyisle bu yatirimlar ¢ok uzun vadeli ve genellikle sabit yatirim
seklindedir. Bu nedenle istenildigi anda veya kisa vadede iilkeyi terk
etmesi s0z konusu olmamaktadir. Bu agidan konumuz ile ilgisi oldukga
sinirhidir. Ilereyen béliimlerde de agiklanacag iizere; Tobin vergisi ile
amaclanan kisa vadeli ve mobilitesi olduk¢a yiiksek sermaye akimlarinin
hizim1  yavaslatmak ve ilke ekonomilerinde biraktig1 tahribati
azaltabilmektir.

1.4.1.2. Dolayh (Portféy) Yabanci Sermaye Yatirimi

Yatirimcilarin kendi iilkelerinin disinda, bagka lilkelerin sermaye veya
para piyasalarindaki yatirim araglarini alarak gergeklestirdikleri finansal
islemlere dolayli yatirim veya portfdy yatirimi adi verilmektedir
(Acaravct, 2000: 7).

Portféy yatirimlari, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan;
“Hisse senedi ve bor¢ senetlerine yapilan yatirimlar: icermekte ve
dogrudan yatirimlarin aksine, hisse senedine toplam olarak yiizde 10’un
altinda yaptigi yatirimla yatirimci, bu senetleri ihra¢ eden kurulusun
yonetiminde etkin olmamaktadir. Dogrudan yatirimlarda yatirimci,
yatirum sermayesinin yani sira tiretim teknolojisi ve igletmecilik bilgisini
de beraberinde getirirken, portféy yatirimlarinda yabanct yatirimcinin
sermayeden baska bir katkist bulunmamaktadir.” seklinde agiklanmigtir
(TCMB, 2018).

Dolayli yatirimlar uygulamada ve piyasada kisa vadeli sermaye, sicak
para gibi adlarla da anilabilmektedir. Bu sermaye sahipleri, kisa vadeli
yiiksek faiz olanaklarindan yararlanmak, kur arbitrajlarindan gelir elde
etmek, hisse senetleri lizerinden spekiilatif kazang elde etmek amacinda

olabilmektedir. Bu nedenle kisa vadeli sermaye veya dolayli yatirimlarin
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hareket kabiliyeti yiiksek olup herhangi bir sekilde yatirim yaptiklari
iilkede bagimli olmadiklarindan hizli sekilde hareket edebilmektedirler
(Turgut, 2010: 74). Onceki béliimdede agiklandig: iizere: giiniimiizde
teknolojik gelismenin artmasi ve bankacilik sisteminin hizla gelismesi
kisa vadeli sermaye hareketlerinin hizla bulundugu {ilkeyi terk etme
siirecini hizlandirmistir. Bankaya, brokere veya herhangi bir finansal
kurulusa gitmeden mobil telefonlar veya bilgisayarlar sayesinde cok
yiiksek boyutlarda anlik islemler yapilabilmektedir.

Dolayli yatirnmlarin tutar1 diinyada her gecen giin artmaktadir. Buunun
baslica nedenleri; islem maliyetlerinin diisiikliigii, bankacilik sisteminin
gelismesi, gelismekte olan ekonomilerin diisiik tasarruflart ve cari
aciklar1, doviz kurlarinda ortaya ¢ikan degismeler, cazip faiz oranlari ve
yatirim olanaklaridir (Haberer, 2003: 1). Kisa vadeli sermaye
hareketlerinin nedenlerini, yurti¢i ve yurtdis1 olarak ayirmak gerekirse;
sermaye sahibinin bulundugu iilkede cari faiz orani, sanayi iiretim
endeksi yurtdis1 faktorler olarak, dis ticaret agigi, kamu aciklari, kamu
borg¢ servisleri, bor¢ ¢evirme oranlar1 veya borsadaki hisse senetlerinin
getirisi gibi yurti¢i faktorler oldugu sdylenebilir (Demir ve Sever, 2009:
214).

1.4.2.Sermaye Hareketleri ve Tobin Vergisi Tliskisi

Uluslararas1 sermaye hareketleri uzun ve kisa vadeli olarak
smiflandirildiginda, uzun vadeli sermaye hareketleri genellikle fiziki
yatirim veya satin alma seklinde iilkelere yonelmekte, kisa vadeli olanlar
ise portfoy yatinmi seklinde yonelmektedir. Bu itibarla uzun vadeli
sermaye yatirimlari istenildigi zaman bagka bir iilkeye aktarilamamakta,
sermayenin geri c¢ekisi portfdy yatirimlarina gore oldukca uzun siireler

almakta ve maliyetli olmaktadir. Bu agidan dogrudan yatirimlarin, kisa
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vadede iilke ekonomisinde Onemli oOlgiide degisiklik yaratmasi
beklenmemektedir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerin sicak paraya ya da odemeler
dengesini saglamaya yonelik olarak kisa vadeli sermaye akimlarina her
zaman ihtiyaci olmustur. Kamu borg¢ stoku yiiksek olan, cari ve kamu
aciklar yiiksek, ihracat gelirleri ve yer alt1 kaynaklar1 oldukca diisiik olan
iilkelerin ekonomik kirilganliklar1 da yiiksek olmaktadir. Kirilganligin
yilksek olmast da bu ekonomileri hizla ekonomik krize
stiriikleyebilmektedir (Ay ve Mangir, 2007: 123). Dovize talep genellikle
iki yonden olmaktadir. Birincisi ve asil olan mal ve hizmet satin alma
veya borg itfas1 amaciyla talep edilmesi, ikincisi ise farkli para birimleri
arasindaki spekiilasyonlardan kazang saglamak seklindedir. Ulkelerde dis
kaynaga, diger bir deyisle dovize olan talebin artmasi, yerli para
biriminin degerini hizla diislirerek ekonomik dengelerin bozulmasina yol
acabilmektedir. Bu ac¢idan doviz lizerinde ortaya ¢ikacak bir spekiilasyon
dogrudan tiretken faaliyette bulunan sektorleri etkileyecek ve uzun vadeli
karar almalarmin Oniine gegerek belirsizligi ve riski artiracaktir
(Erdogdu, 2014: 142).

Kaynak ihtiyact duyan iilkelere yapilan dogrudan yatirimlar {lkenin
biiylime, istthdam, ihracat gibi rakamlarini artirirken, portfdy yatirimlar
ise tiiketim harcamalarini ve talebi artirmaktadir. Bunlarin sonucu olarak
enflasyon ve cari agik rakamlarmi da daha yiiksek seviyelere
cekebilmektedir. Sermaye piyasalart heniiz derinlesmemis iilkelere
yonelen kisa vadeli sermaye akimlarinin, herhangi bir nedenle aniden
iilkeyi terk etmesi durumunda {ilkenin tiim makroekonomik dengeleri
bozulmakta ve sonucu ekonomik kriz olarak ortaya ¢ikmaktadir (Demir

ve Sever, 2009: 215).
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Kisa vadeli sermaye hareketlerinin iilkeyi etkileme dongiisi
incelendiginde; portfdy yatirimi olarak lilkeye gelen fonlar yerel para
birimine ¢evrilerek en yiiksek getirili yatirim alanlarina yonlendirilir. Bu
durum iilkede doviz rezervini artirmasi ve yerel paraya olan talep
nedeniyle yerel para biriminin degerlenmeye baslamasini saglamaktadir.
Yabanci sermaye girisi artarak devam ettikce yerel para birimi asiri
degerlenmeye baslar. Bu durumda tilkede yerlesiklerin ve kamunun
taleplerini artirmakta ve sonucu cari agik, kamu agig1 olarak ortaya
cikmaktadir. Ortaya ¢ikan ikiz agiklarin ardindan yatirimcilar kendi para
birimlerine donerek yatirnmlarin1 geri ¢ekmeye baslamakta ve sonug
olarak yerel para biriminin degeri hizla diiserken doviz kurlar1 da hizla
yiikselmektedir (Lopez-Mejia, 1999). Tobin vergisi ise ilerleyen
basliklarda agiklanacagi lizere; bu olusumu engellemek, spekiilatif
sermaye akimlarin1 vergilendirerek ekonomik krizlere yol a¢masinm
onlemek amactyla savunulmustur. Sava gore, kisa vadeli ve spekiilatif
sermaye hareketleri iizerinde diisiik miktarda da olsa bir finansal islem
vergisi alinmasi spekiilatif ataklar1 engelleyerek, iilkeden aniden ¢ikmak
isteyen portfoy yatirimlarmi vergi maliyeti yoluyla engellemek
istemektedir. Bu agidan Tobin vergisinin kisa vadeli yatirimlar ile iliskili
oldugu, bunun igerisinde de Ozellikle spekiilatif amagli finansal
yatirimlari vergilendirmeyi hedefledigini sdyleyebiliriz.

2. Tobin Vergisi

1981 yilinda Nobel 6diilii alan iktisat¢1 James Tobin, baskanligini yaptigi
ekonomi kurulusunun 1978 yilindaki yillik toplantisinda sundugu
makalesiyle, uluslararas1 sermaye hareketlerinin vergilendirilmesi
gerektigini one siirmiistiir. Tobin’in bu Onerisi 1970’1 yillarda sermaye
hareketlerinin  ¢ok yiiksek seviyelerde olmamast ve sermaye

hareketlerinin neden oldugu krizlerin heniiz patlak vermemis olmasi
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nedenleriyle pek fazla ilgi gormemistir (Tas¢1 ve Demirbas, 2011: 90).
Ilerleyen yillarda birgok iilkede, kisa vadeli sermaye giris ve ¢ikislarinin
neden oldugu ekonomik krizler bas gosterince, Tobin tarafindan 6nerilen
vergi tekrar giindeme gelmis, baz1 denemeler yapilmis ancak neredeyse
hicbir tilkede siirekli olarak uygulanamamastir.

2.1. Tobin Vergisi, Amac1 ve Onemi

Nobel 6diillii ekonomist James Tobin, para hareketleri sonucu iilkelerin
doviz kurlarinda yasanan istikrarsizligi onlemek amaciyla, spekiilatif
nitelikteki hareketlere vergi getirilmesini onermis ve Onerisi nedeniyle
s6z konusu vergi kendi adiyla anilmaya baslanmistir (Weaver, 2003: 1).
James Tobin tarafindan Onerilen vergi, Ozellikle kurlarda yasanan
hareketliligi yani doviz piyasalarimi  hedef almaktadir. Doviz
piyasalarinda kisa vadeli ve spekiilatif amacli para hareketlerine binde bir
ila binde bes arasinda getirilecek vergi yiikii, spekiilasyonlarin maliyetini
artirarak caydiricilik yaratacagi diigiiniilmektedir (Ay ve Mangir, 2007:
131).

Unlii iktisatgt J. M. Keynes yillar énce menkul kiymet piyasalarinda
ortaya ¢ikan ve piyasayr bozucu nitelikte olan iglemlerin engellenmesi
icin bu piyasalara ilk giris maliyetlerinin yaninda ekstra maliyet
getirilmesini ve bu sekilde spekiilasyonlarin engellenmesini savunmustur.
James Tobin tarafindan Onerilen vergi ise menkul kiymet piyasalarindan
ziyade doviz islemleri iizerinedir. Diinyada kiiresellesmenin hizla artmasi
ve sermayenin gelisen teknoloji ile birlikte anlik hareket edebilmesi
Tobin vergisini tekrar giindeme tagimistir (Tas¢1 ve Demirbas, 2011: 90).

Tobin vergisi, future veya opsiyon piyasalari iizerine degil spot islemler
tizerine konulacak olan oldukca diisiik oranli ve deger esash bir vergidir
(Tasc1 ve Demirbasg, 2011: 90). Her ne kadar doviz lizerine odaklaniimis

olsa da yabanci sermayenin kisa vadeli menkul kiymet yatirimlari da
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aslinda Tobin vergisi ile vergilendirilmeye calisiimaktadir (Demir ve
Sever, 2009: 226).

Tobin’in teklifi; yapilan doviz degisim isleminin biiyiikliigii ile orantili,
tim tlkeler tarafindan ve homojen olacak sekilde alinacak bir islem
vergisidir. Bu verginin kisa vadeli olarak baska bir para birimine doniisiin
maliyetini artiracagin1 ve bu yolla yapilan spekiilasyonlar1 azaltacagini
ifade etmektedir. Uzun vadeli degisimler i¢in ise bu verginin olumsuz
etkisi en diisiik seviyede gerceklesecektir. Bu verginin amaci kisa vadeli
islemler olup bu yolla uzun vadeli yatirnmlarin engellenmemesi gerektigi
ifade edilmektedir. Tobin makalesinde paranin doniislimii iizerinden,
baska bir para birimi cinsinden olan hisse senetleri de dahil tiim finansal
araglardan vergi alinmasini énermektedir (Tobin, 1978: 155).

Tobin 1978 yilindaki makalesinde, diinyanin son yillarda hizla
biitiinlestigini, ancak finans piyasalarinin diger ekonomik kurumlardan
cok cok daha hizli kiiresellestigini ve tamamen uluslararasi hale geldigini
belirtmektedir (Tobin, 1978). Tobin’in makalesini 1978 yilinda yazdigini
gdz Oniinde bulundurursak, giliniimiizde ortaya c¢ikan teknolojik
gelismeler ve bankacilik sisteminde kaydedilen ilerlemelere bakildiginda,
finansal piyasalardaki islem hacminin, ge¢mis ile karsilagtirilamayacak
kadar biiyiik oldugunu sdyleyebiliriz. Tobin kendisi de bu durumu fark
ederek 1994 yilinda bilgi teknolojilerinde yasanan gelismelere ve artan
bilgisayar kullanim1 ile finansal islemlerin yogunlagsmasmna dikkat
cekmistir.

Uluslararas1 sermaye piyasalarda dolagimda olan fonlarin bir¢ok avantaji
bulunmaktadir. Bu fonlar ozellikle gelismemis {ilkeler i¢in oldukga
onemlidir. Aym1 zamanda bu iilkelerin finansal derinlige sahip
olmamalar1 nedeniyle sermaye hareketleri iizerinden ¢ok ciddi finansal

krizler ile karsilasilabilmektedir. Bu nedenle doviz islemleri ve kur
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oynakliklarindan yararlanilarak ortaya c¢ikacak olan finansal krizler
engellenmek istemektedir. Bunun yolu ise kisa vadeli ve spekiilatif
amacli sermaye hareketlerinin maliyetinin artirilmasindan ge¢mektedir
(Tobin, 1978). Ozellikle gelismemis veya gelismekte olan iilkelerde
yiiksek faiz diisiik kur politikas: lizerinden de ciddi spekiilatif islemler
yapilarak katlanan sekilde hem faiz geliri hem de kur farki geliri elde
edilebilmektedir.

Ulkeye gelen sicak para ile kisa vadede yiiksek gelir elde etmek isteyen
ve kur spekiilasyonu tizerinden gelir elde etmek isteyenler, vergi yoluyla
engellenerek iilkelerin merkez bankalar1 kendi para birimlerinin degerini,
herhangi bir kur sisteminde daha kolay yoOnetmelerine de katki
saglayacaktir (Tulay ve Erdonmez, 1999; Saragoglu ve Sahan, 2004; 73).
Bu oOneri de Onemle vurgulanmasi ve tiizerinde durulmasi gereken
noktalar vardir. Bu verginin tek basmma mali krizlerin Oniine set
olabilecek, en azindan diger Onlemlerin baglangic1 olacagi
belirtilmektedir. Tobin vergiyi onerdigi donemde yalnmizca spot para
birimleri iizerinden finansal islem yapilirken, su anda para ve sermaye
piyasalarinda ¢ok c¢esitli enstriimanlar gelismis hatta tiirev islemlerin
sayis1 takip edilemeyecek boyuta ulasmistir. Bu nedenle vergiden
kacilmasin1 6nlemek amaciyla bu piyasalarin tiimii lizerinde vergileme
yapilmasi gerekmektedir. Ayrica bu verginin kamu maliyesi agisindan da
yiiksek miktarda vergi kapasitesne sahip oldugu, dogrudan amaglar
arasinda olmamasina ragmen dolayl olarak gelir elde edilmesi amacinin
da bulundugunu soyleyebiliriz (Palley, 2003: 6). James Tobin
makalesinde elde edilecek gelirlerin uluslararas1 kuruluslarda olusacak
fonlara aktarilmasi gerektigini ve krizler, yoksulluk ve benzeri sosyal

amaglarla kullanilabilecegini ifade etmistir (Tobin, 1978).

19




Econharran Harran Universitesi IIBF Dergisi Cilt: 5 Sayi: 8 Yil: 2021

Ulkelerin kisa vadeli finansal hareketlerden olumsuz etkilenmesi
nedeniyle onceki boliimde de ifade edildigi iizere, bu vergiyle uzun
vadeli yatirimlarin tesvik edilmesi istenmektedir. Kisa vadeli islemler
tizerindeki maliyetin artirilmasi, uzun vadeli yatirimlar {izerine yiik
getirilmemesi  yoluyla yatirimcilarin  bu alanlara yonlendirilmesi
istenmektedir (Tobin, 1994: 70).

Nihai olarak Tobin vergisinin amacini, finansal piyasalar1 derinlesmemis,
ekonomik anlamda asir1 kirilgan, siirekli sicak para ile fonlanma ihtiyact
duyan ekonomileri koruma altina almak oldugunu, 6nemini ise iilkelerin
ekonomik krize siiriiklenmesini engellemek oldugunu sdyleyebiliriz.

2.2. Tobin Vergisinin Uygulanmasi1 Uzerine Géoriisler

Tobin vergisinin uygulanmasi halinde; spekiilatif amagli finansal iglemler
Onlenebilecek, vergi tabaninda genigleme ortaya ¢ikacak, yeni bir vergi
geliri elde edilecek, iilkeye gelen kisa vadeli yatirimlar verginin
caydiriciligi ile uzun vadeye yonelecegi one siiriilmektedir (Tase1
ve Demirbasg, 2011: 106).

Tobin vergisinin vergiden kaginmaya veya kacirmaya rahatlikla izin
verecegi, bunun engellenemeyecegi, yatirimciarin tiirev piyasalara
yonelecegi ifade edilmektedir. Bu tiim vergi sistemlerinde uygulanan
vergiler i¢in gecerli bir durumdur. Piyasada olanlar muhakkak bu sekilde
arayislara girecekler ve kendilerini yenileyeceklerdir. Buna karsilik vergi
sistemi de kendini giincelleyerek bu duruma izin vermeyecektir. Piyasay1
ele gecirenlere ve spekiilasyon yapanlara kamu yararinin degisilmemesi
icin Tobin vergisinin uygulanmasi gerekir (Palley, 2003: 22).

Verginin, spekiilatif islemleri engellemeyecegi ve tek basmna bir lilke
uygulamasinin yeterli olmayacagi, kiiresel uygulamaninda imkansizlig
en biylik elestirilerdendir. Ancak vergi sistemi, yapilacak finansal

islemlerde, vergiden kacinmayi ve kacirmay1 engelleyecek sekilde
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kurgulanir, sermaye akimlarin1 caydirmaz ve uzun vadeli yatirimlara
yonlendirirse bireysel uygulamada basarili olabilir. Ilave olarak vergi, her
ne kadar spekiilasyonlar1 tamamen ortadan kaldirmasa da ortaya
cikaracagi kamu geliri nedeniyle de konulabilir (Sen ve Tokatlioglu,
2016: 85).

Finansal islemler {lizerine vergi konulmasi, iilkeye gelen sermaye
akimlarim1 engelleyecegi ifade edilmesine karsin bir yil vadeli finansal
yatirimdan alinacak vergi orani binde bir olacaktir. Bu nedenle herhangi
bir engelleme s6z konusu olmayacaktir. Ayrica uzun donemde ¢ok diisiik
olan vergi yiikii, kisa donemde islem sayisina gore siirekli artacagindan
piyasada spekiilatif islemlere engel olabilecek ayrica vergi gelirleri
artacaktir (Tobin, 1994).

Tobin vergisinden saglanacak hasilatin vergide adalet ve esitik ilkelerine
hizmet edebilecegi diisiiniilmektedir. Bu kapsamda bir ekonomiyi krize
sokabilecek kadar biiytlik nitelikteki fonlar1 elinde tutanlarin orta ve tist
diizey gelir grubundan olustugunu varsayarsak bu kisilerin
vergilendirilmesi vergide adalet ve esitik ilkelerinin hayata gecirilmesine
katki saglayabilecektir (Balseven, 2003: 174). Ayn1 zamanda Tobin
vergisinden elde edelcek gelirin fakirlik, yoksulluk ve dar gelirli kesime
aktarilmasi halinde gelir dagiliminda adaletin saglanmasina da katkida
bulunacagini ifade etmek gerekir.

Gelismemis veya gelismekte olan iilkelerin bircogu halen kisa vadeli
sermaye hareketlerine bagimli durumdadirlar. Bu bagimliligin yiiksek
seviyelerde seyretmesi, bu ekonomileri dis etkilere agik hale
getirmektedir. Bu duruma kars1 sermaye hareketlerinin kontrolii de dahil
olmak iizere 6nlem olarak alinabilecek cesitli uygulamalar gelistirilmistir

(Canbay, 2018). Buna ragmen her ekonominin kendi i¢ dinamiklerinin
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farkl1 olmasi, iilkeye gelen yatirimci profili, yatirimlarin vadesi ve
benzeri birgok nedenle tek ve kesin bir ¢6ziim ortaya konulamamuistir.
2.3. Tobin Vergisinin Uygulanmamasi Uzerine Goriisler

Tobin 1994 yilinda yayimlanan makalesinde kendi Onerisine elestiri
getirerek islemin tiim diinyada ayn1 oranda uygulanmasi gerektigini aksi
takdirde bundan kaginilabilecegini diger bir deyisle bir ise
yaramayacagini ifade etmektedir (Tobin, 1994: 70). Oyle ki; Isve¢ 1986
yilinda menkul kiymetlerin alim satimi iizerine uygulanan vergi oranini
artirdiginda, ticaret hacminin %60 oraninda baska iilkelere tasindigina
yonelik veriler ve ampirik ¢alismalar bulunmaktadir. Gilinlimiizde bu
yonde bir islem vergisi tesis edilmesi halinde piyasalarin ve bankacilik
sisteminin daha gelismis olmasi nedeniyle vergiyi uygulayan iilkeden
ayrilacak fonlarim tutart %60’dan ¢ok daha yiiksek seviyelerde
gerceklesebilecektir (Dodd, 2003).

Spekiilatif amaclh islemleri durdurmak i¢in yalnizca bir vergiye
dayanmadan dnce bunun ¢esitli sebeplerinin arastirilmasi gerekmektedir.
1990’11 yillar boyunca ortaya ¢ikan finansal krizlerin ilk sebebi veya tek
sebebi kisa vadeli sermaye hareketleri midir? Tiirkiye’de dahil olmak
tizere bircok gelismekte olan iilkenin heniiz derinlesmis bir finansal
piyasast olmadan, yeterli mali ve ekonomik temelleri saglamadan,
kiiresel sermaye hareketlerine acik hale getirilmesi tartisilmadan, ortaya
¢ikan krizlerin bir vergi ile asilacaginin tartisilmasi ¢ok da yerinde
degildir. Bir¢ok krizin ortaya c¢ikisinda ve devaminda, iilkede finansal
islem yapan yatinmci veya spekiilatorlerin birden bu {ilkelerden
sermayesini ¢ekmesinin sebepleri arasinda makroekonomik verilerin
kotiilesmesi ve yerel paraya olan gilivensizligin artmasi, asimetrik
enformasyon, denetimsizlik, ahlaki tehlike gibi unsurlar bulunmaktadir

(Haberer, 2003: 32). Bu nedenle, baslica ekonomik sorunlar ortadayken,
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ozellikle gelismekte olan iilkelerde sermaye akimina siddetle ihtiyag
varken Tobin vergisinin kurtarici olarak goriilmesi ve uygulanmasi
anlamsizdir.

Giimriik Tarifeleri Ticaret Anlasmasi veya Diinya Ticaret Orgiitii iiyeleri
arasinda giimriik tarifelerinin artirilmasi bile kabul edilmemisken, bdyle
bir vergi konulmasina veya vergisel islemlerle maliyet artisina asla izin
verilmeyecektir. Ayni sekilde Avrupa Birligi tliyeleri bile tekdiize bir
vergi politikast  olusturamamislardir. Diinyada kurulan biiyiik
organizasyonlar araciligtyla, bu verginin kabul ettirilebildigi diisiiniilse
de bu kez vergi cennetleri ortaya ¢ikmaya devam edecek ve tiim finansal
yatirnm bu Tllkelere kaydirilacaktir. Bu nedenle tiim diinyaya kabul
ettirilmesi ve uygulanmasi da s6z konusu olmayacaktir (Dodd, 2003).
Mevcut durumda Avrupa Birliginde uygulanmak istenen finansal islem
vergisi lizerinde de bir anlagma saglanamamistir. Avrupa Birligi iilkeleri
ortak para birimi kullanmasina ragmen vergisel anlamda bir biitiinliik
saglayamadiklar goriilmektedir (Sen ve Tokatlioglu, 2016: 81).

Diinyada sermaye ve finansal islemlerin toplandig1 belli merkezler vardir.
Finansal islemlerin biiyiik bir ¢ogunlugu Londra, New York, Frankfurt,
Tokyo gibi merkezlerde gerceklesmektedir. Bu verginin konulmasi
oncelikle buradaki finansal islemleri azaltacagi ve hacmini ¢ok diisiik
seviyelere indirecegi gerekcesiyle yoOneticiler tarafindan kabul
edilmeyecektir. Ayrica yiiksek diizeyli sermaye sahipleri de bu verginin
isleme konulmasina kesinlikle izin vermeyeceklerdir. Biiyiik bir
devaliiasyon olacag1 beklentisi spekiilatif ataklar1 vergi yoluyla
durduramayacaktir (Erdogdu, 2014: 32). Ulkesel bazda bu islemlerin
yapilmast ise ¢ok kotii politik sonuglara yol agacak ve bilyiik
sermayedarlar nedeniyle secimlerin kaybina yol agabilecektir. Ayrica

vergi geliri elde edilmesi Onerisi de oldukga temelsizdir. Ciinkii gelismis

23




Econharran Harran Universitesi IIBF Dergisi Cilt: 5 Sayi: 8 Yil: 2021

tilkelerin veya doviz islemlerinin en yiiksek oranda yapildig: iilkelerin
higbirinde vergi geliri sorunu bulunmamaktadir. Diinya ¢apinda vergi
artisina, koordine edilmesine, tahsil edilmesine ve otomatik olarak
dagitilmasina yonelik gosterilebilecek hicbir emsal yoktur ve bu sekilde
olmast da hi¢ miimkiin gézilkmemektedir. Bu nedenle Tobin vergisinin
uygulanmasi kabul edilebilir nitelikte degildir (Dodd, 2003).

Yabanci sermayenin, ekonomilerden hizli ¢ikisi, yakin tarihte sermaye
hareketlerini serbest birakan bir¢cok iilkeyi etkilemis ve krizin
baslamasina/derinlesmesine sebep olmustur. Bunlar igerisinde en dnemli
olanlardan birisi, birgok iilkeyi etkisi altina alan Asya krizidir. James
Tobin’e; Tobin vergisinin uygulanmasi halinde bu kriz Onlenebilir
miydi? sorusu yoneltildiginde tek basina engel olamayacagini ancak
bunun yaninda mali ve ekonomik diger argiimanlarin da kullanilmasi
veya olumlu olmasi halinde krizin 6nlenmesine katkida bulunabilecegi
yoniinde cevap vermistir (Akyiiz, 2002: 10). Bu nedenle Tobin vergisinin
tek basina uluslararasi sermaye hareketlerinin olumsuz etkilerini ortadan
kaldirabilecegini soylemek gii¢ olacaktir.

3. Diinya’da ve Tiirkiye'de Tobin Vergisi

3.1. Diinyada Tobin Vergisini Uygulayan Ulkeler

Bir tiir finansal islem vergisi olan Tobin vergisi, bazi iilkelerde
uygulanmaya calisilmistir. Finansal islemler {izerindeki vergilere
bakilirsa diinyada birgok {ilke, yerel diizeyde birbirinden farkli sekillerde
bu tiir vergiler almaktadirlar. Bu kisimda yalnizca spesifik olarak Tobin
vergisi uygulayan iilke 6rneklerine yer verilmistir.

James Tobin’in vergiyi dnermesinden ve savini ortaya atmasindan c¢ok
onceleri, Amerika Birlesik Devletleri’'nde iilkeye giren ve c¢ikan

sermayenin vergilendirilmesi uygulamasi1 1960’11 yillarda denenmistir.
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Yine buna benzer bir uygulama 1990’11 yillarda Israil’de sermaye
girisleri icin yapilmistir. (Ocal ve Polat, 2012: 82).

1986 yilinda Isveg’te menkul kiymetlerin iizerine vergi konulmasi, Tobin
vergisinin  diinyadaki ilk uygulamalarindan biri olarak kabul
edilmektedir. Onceki béliimde de aciklandig1 iizere bu verginin etkileri
hemen piyasaya yansimis ve islem hacmi oldukg¢a diisiik seviyelere
inmistir. Tobin vergisine yoneltilen elestirilerden birisi ortaya ¢ikmis,
sermaye akimlart veya hisse senedi yatirimlart daha cazip ve maliyeti
diistik alimlar yapabilecekleri baska {iilke piyasalarina yonelmislerdir
(Dodd, 2003).

1991 ile 1993 yillar1 arasinda Sili’de uygulanan Tobin vergisi, lilkeye
yabanci sermaye girislerini azaltmamis olup aksine iilkeye gelen sermaye
uzun vadeli yapiya donismistiir. Sili tarafindan uygulanan zorunlu
rezerv isleminin yaninda, Tobin vergisinin kisa vadeli finansal hareketleri
en yiksek oranda vergilendiren, uzun vadeli yatirimlar1 ise
vergilendirmeyen (verginin orani sifir) esnek bir sisteme sahip olmasi
basaril1 olmasinda en biiyiik etkendir (S6nmez, 2001: 442). Malezya da
sermaye hareketleri {izerine vergi koymakla birlikte haricen kamu
otoritesi ile sermayeyi kontrol etmis ve basarili bir politika izlemistir (Ay
& Mangir, 2007).

Sili ve Malezya oOrneklerinde goriildiigii ve genel gecer olarak kabul
edildigi tlizere; Tobin vergisi tek basina finansal spekiilatif ataklari
engelleyemeyecek olup devaliiasyon nedeniyle ciddi sermaye
kaybedecek olan yatirnmcilar, bu kayipla kiyaslanmayacak derecede
kiiciik Tobin vergisi maliyetini de géze alabileceklerdir. Bu nedenle ilgili
iilkelerin Tobin vergisini diger sermaye kontrolleri ile birlikte

uygulamalari, ayrica makroekonomik gdstergelere iliskin ekonomi
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politakalarinda gerekli 6nlemleri almalari, bu iilkeleri hedeflenen amaca
ulastirdigini séyleyebiliriz.

Ulkeden iilkeye farklilik gostermekle birlikte bazi iilkeler sermaye
hareketlerinin kontrolii ve kisitlanmasi i¢in kambiyo kontrollerini tercih
etmekte, bazilar1 ise vergilendirme yolunu tercih etmektedirler. Bu
kapsamda Brezilya 2009 yilinda fiilen %2 oraninda Tobin vergisi
uygulamaya baglamuistir (Ocal & Polat, 2012: 86). 2009 yilinda %2
olarak uygulanmaya baglayan bu vergi 2010 yilinda %4 ve hemen
ardindan %6’ya ¢ikarilmistir. 2011 yilimin sonlarinda ise %0’a
indirilmistir. Uygulanan vergiye ragmen piyasadaki yatirimcilarin veya
doviz talep edenlerin davraniglarinda  biiyilk bir  degisiklik
gozlemlenmemistir (Roure, Furnagiev, & Reitz, 2013: 23). Tobin
vergisinin uygulanmasi ile iilkenin dis ticaret rakamlar1 ve reel doviz
kurlar1 iizerinde korelasyon kurulamadigi ve bu iilkede uygulanan
verginin, Tobin vergisi savunucularini tatmin etmedigi ifade edilmektedir
(Inam, 2020).

Ispanya’da da 18.01.2019 tarihinde Tobin vergisinin uygulanmasi
amaciyla meclise yasa tasarist sunulmustur (Madrid Ticaret Miisavirligi,
2020). Kisaca uluslararast kuruluslarin ve birgok iilkenin giindeminde
olan ve bazi iilkelerde kismen uygulanmis Tobin vergisinin, halen tam
anlamiyla uygulanabildigi ve/veya diinya ¢apinda uygulanmasina yonelik
bir uzlas1 saglandig1 sdylenemez.

3.2. Tiirkiye’de Tobin Vergisi Uygulamasi

Tiirkiye’de uygulanmakta olan kambiyo mevzuati 25.03.1930 tarih ve
1433 sayili Resmi Gazete‘de yayimlanman 1567 sayili Tiirk Parasi
Kiymetini Koruma Hakkinda Kanun’a gore sekillendirilmektedir. Bu
kanun ve ilgili mevzuatina gore, 11.08.1989 tarih ve 20249 sayili Resmi

Gazete’de yayimlanan Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32 sayili
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Karar’in yiiriirliige girdigi tarihe kadar, kambiyo rejimi kontrol altinda
tutulmakta ve neredeyse tiim kambiyo islemleri kisitlanmis durumdayda.
32 sayili Karar ile birlikte Tiirk ekonomisi sermaye ithal ve ihracina agik
hale getirilmis, uygulanan kontroller tamamen kaldirilmis dogal olarak
Tiirkiye’de finansal liberalizasyon tam anlamiyla baglamistir. Yine bu
gelismelere paralel olarak 32 sayili karar ile Tiirk Paras1 konvertibl ilan
edilmis ve diinya piyasalarina biitiinlesme ¢alismalari, Tiirkiye agisindan
erken ve hizla baglatilmigtir. Erken ve hizli agilmayla finansal piyasalari
heniiz derinlesmemis, yeterli sermaye birikimi olugmamis ve diizenli
isleyen ve altyapist bulunmayan finansal kurumlarin neticesi olarak
Tiirkiye 1994, 1999 ve 2001 yillarinda ¢ok ciddi etkileri olan ekonomik
krizler yasamistir. Bu krizlerin tim(ana) nedenini 32 sayili Karar’in
erkenden ve temelsiz alinmasina baglamanin yersiz olmayacagini
diisiiniiyoruz.

1994, 1999 ve 2001 yillarinda yasanan krizlerin temel nedeni erken
liberallesen kambiyo rejimi sonucu, diisiik kur yiiksek faiz politikalari,
artan dis 6demeler bilangosu agiklari, bunun yaninda yiiksek miktarda
kamu agiklari, yiiksek enflasyon olarak kisaca 6zetleyebiliriz. Ekonomide
ortaya cikan belirsizlikler ve artan riskler sonucu, yabanci sermaye hizl
bir sekilde tlkeyi terk etmis, doviz kurlar1 ve faizler hizla yiikselmis,
Tirk Liras1 devaliie edilmistir. Yasanan ekonomik, politik ve benzeri
olaylar sonucu senaryo hep ayni sekilde gerceklesmistir.

Konumuz agisindan, 1994, 1999 ve 2001 krizlerinde Tiirkiye’de “Tobin
vergisi uygulanmis/uygulaniyor olsaydi ekonomik krizler engellenebilir
miydi?” sorusunu yoneltmek gerekirse; buna cevabimiz Tobin’in Asya
Krizi i¢in verdigi cevaptan ¢ok da farkli olmayacaktir. Diger bir deyisle,
bu krizler kesinlikle tek basina bu vergiyle 6nlenemezdi ki, 1998’ den

sonra kismen Tobin vergisi benzeri bir doviz islem vergisi yliriirlikteydi.
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Ciinkii ekonominin temel yapisal sorunlart asilmadan, gii¢lii sermaye ve
denetim yapisi olan bir bankacilik sistemi kurulmadan, aymi sekilde
denetime tabi ve derinlesmis bir borsa yapis1 kurulmadan, ilaveten
bunlara yonelik adimlar atilmadan finansal liberallesmenin gergeklesmesi
(1989 yilinda) durumunda, bu krizlere karsi ¢6ziim olarak Tobin vergisi
akla bile gelmeyecektir. Ancak bu sayilan temel yeterliklerin saglanmasi
ve makroekonomik gostergelerin olumlu seyretmesi halinde, Tobin
vergisi krizlerin engellenmesine yardimci olabilecek veya en azindan
derinlesmesini dnleyebilecektir.

Tobin vergisi benzeri bir finansal islem vergisi ya da kambiyo
islemlerinden alinan bir vergi, ge¢misten giiniimiize Tiirkiye’de
uygulanmaktadir. Bu vergi 6802 sayili Gider Vergileri Kanunu’nda yer
almaktadir. Verginin matrah1 olarak 6802 sayili Kanun’un 31’inci
maddesinde; “Kambiyo alum ve satum muamelelerinde kambiyo
satislarimin tutari vergiye matrah olur.” ifadesi yer almaktadir. Kambiyo
kelimesi Tirk mali mevzuatinda doviz yerine kullanilmakla birlikte 32
sayili Karar’da “Efektif dahil yabanci parayla odemeyi saglayan her
nev'i hesap, belge ve vasitalar” seklinde tanimlanmistir (6802 sayili
Kanun; 32 sayili Karar). Ozetlemek gerekirse doviz alim ve satimlari,
Gider Vergileri Kanunu’nun konusuna girmekte, satis tutarlar1 da vergi
matrahini olusturmaktadir.

Mezklir Kanun’un 33’ilincii maddesinde verginin orani; “Kambiyo
muamelelerinde nispet matrahin binde ikisidir.” seklinde belirtilmistir.
Ayrica Cumhurbagkanina (Cumhurbaskanligi Hiikiimet Sisteminden
evvel Bakanlar Kuruluna) “kambiyo muamelelerinde ise sifira kadar
indirmeye ve kambiyo muamelelerinde on katina kadar artirmaya” yetki
verilmigtir. 28.08.1998 tarih ve 98/11591 sayili Bakanlar Kurulu Karar1

ile tiim kambiyo islemlerinde binde bir olarak belirlenen bu oran,
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31.03.2008 tarih ve 2008/13459 Bakanlar Kurulu Karar1 ile “Kambiyo
muamelelerinde satis tutari iizerinden sifir,” seklinde degistirilmistir.
Ozetle 1998 ile 2008 yillar1 arasinda Tiirkiye’de doviz alim-satimlar
tizerinden vergi alinarak bir nevi Tobin vergisi uygulanmustir.

14.05.2019 tarth ve 1106 sayili Cumhurbaskant Kararina gore,
24.05.2020 tarihine kadar kambiyo(doviz) muameleleri iizerinden binde
bir oraninda vergi alinmaktaydi (14.05.2019 tarihli Resmi Gazete). Daha
sonra binde ikiye ¢ikarilan bu oran, Cumhurbaskan1 24.05.2020 tarih ve
2568 sayili karartyla; Gider Vergileri Kanunu'nda bulunan yetkisini
kullanarak vergi oranin1 “binde iki”’den “ylizde bir’e c¢ikarmistir
(24.05.2020 tarihli Resmi Gazete). “Yiizde bir” oraninda ki kambiyo
vergisi uygulamast kisa siirmiis ve 30.09.2020 tarih ve 3031 sayil
Cumhurbagkan1 karartyla vergi orani yeniden “binde iki’ye indirilmistir
(30.09.2020 tarihli Resmi Gazete). Bu uygulama (6zellikle %1°lik vergi)
Tobin’in 1978 yilindaki makalesinde 6nerdigi verginin ilk hali ile birebir
ortismektedir. Soyle ki; Tobin ilk basta doviz iizerinden yapilan para
degisim islemlerinin vergilendirilmesini Onermisti. Tiirkiye’de de
giiniimiizde uygulanan vergiye bakildiginda; yalnizca doviz alim-satimi
tizerinden yapilan islemlerin (altin dahil) verginin konusuna girdigini
sOyleyebiliriz. Ayrica Gelir ve Kurumlar Vergisi Kanunu uygulamasinda,
doviz cinsi mevduatlardan elde edilen kazanglar vade artik¢a daha diisiik
oranda vergilendirilmektedir.

Tiirkiye’de uygulanan ve 2008 yilinda orani sifir olarak belirlenen Tobin
vergisi benzeri kambiyo vergisinin, tekrar glindeme getirilerek
uygulanma nedenini kisaca 6zetlemek gerekirse; 2018 yili mayis ayindan
baslayarak, 2018 Agustos aymnda zirveye ulasan spekiilatif doviz
islemlerini azaltmak, yerlesiklerin doviz talebini kisarak yerli para giiveni

artirmak, dovize olan talebin maliyetini artirarak dolarizasyonu
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engellemek ve kur artisini dizginlemek olarak agiklayabiliriz. Vergi
oranmin “binde iki”’den yiizde bir’e yiikseltilmesi kararmin ise; 2020
yilinda diinya genelinde yasanan salgin hastaligin, Tirkiye’ye ve
ekonomiye etkilerinin en aza indirilmesi amaciyla alindigi ifade
edilmektedir. Ayrica %1 Tiirkiye’de, Tobin vergisi uygulamasiyla nihai
amag vergi geliri elde etmek olmamakla birlikte, kamuya ciddi miktarda
ekstra bir gelir kaynag1 saglayacagini da ifade edebiliriz. Yiizde birlik
vergi uygulamasi kalici olmamis ve 30 Eylil 2020 tarihi itibariyle ilgili

oran tekrar binde ikiye indirilmistir.

SONUC

Caligmamizin ilk boliimiinde, diinyada bir¢ok alani yakindan ve kapsamli
bir sekilde etkileyen kiiresellesme kavramina ve bu kavramin finans,
ekonomi, vergilendirme alanlarma etkisine yer verilmistir. lIkinci
boliimde ise; kiiresellesmeyle birlikte artan sermaye hareketlerine
deginilmistir. Son olarak; Tobin vergisi ele alinmis olup Diinya ve
Tiirkiye uygulamalarina yer verilmistir.

Kiiresellesme ile birlikte Diinyada mal ve hizmet hareketleri hizla artmis,
sinirlar ortadan kalmaya baslamis ve biitiinlesme siireci en yiiksek
seviyelerine ulasmigtir. Bu durumun sonucu olarak iilkelerin ekonomik,
mali, sosyal ve kiiltiirel farkliliklart her gecen giin azalarak birbirine
benzemeye baslamistir. Bankacilik sisteminin ve teknolojinin gelismesi
sermayenin kiiresellesmesini ve mobilitesini en yiiksek seviyeye
getirmistir. Kiiresel hale gelen sermaye anlik olarak en yiiksek kazang
elde edebilecegi piyasalara yonelmeye, iilkeden iilkeye dolagmaya
baslamistir. Heniiz gelismemis veya gelismekte olan iilkelerde yiiriitiilen
ekonomi politikalar1 neticesinde ortaya ¢ikan siirekli dis ticaret agiklari

ve yetersiz sermaye tasarrufu, bu iilkeleri siirekli kisa vadeli fon bulmaya
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zorlamigtir. Cazip firsatlar sunan bu iilkelere yonelen sermaye akimlari,
yluksek tutarlarda kazang elde ettikten sonra ekonomide yasanabilecek bir
olumsuzluga kars1 iilkeden ¢ikmaya baslayinca, bu durum panik etkisi
yaratarak tiim yatirnmcilari etkilemekte ve lilkeyi ekonomik krizle bas
basa birakmaktadir. Bu krizleri ve ani sermaye ¢ikislarini engellemek
icin Tobin tarafindan spekiilatif doviz islemleri iizerine vergi konulmasi
Onerilmistir. Ancak krizleri 6nleme konusunda basarili olduguna dair bir
kanit bulunmadigini soyleyebiliriz.

Tobin vergisi lehinde ve aleyhinde bircok goriis bulunmaktadir.
Calismamizin ve arastirmalarimizin sonucu olarak, Tobin vergisi tek
basimna bir ekonomideki krizleri Onlemekte etkili degildir. Ancak
makroekonomik gostergelerde olumlu gelismelerin  olmasi, ilkenin
yapisal reformlar1 hayata gecirmesi ve sermaye hareketlerinden tilke
ekonomisinin asgari diizeyde etkilenmesi icin basta cari agik
rakamlarinin azaltilmasi gibi 6nlemlerin alinmasi halinde Tobin vergisi
bir anlam ifade edebilecektir. Tiirkiye’de yasanan krizlerde de bu durum
defalarca tecriibe edilmistir. Sili ve Malezya’da uygulanan Tobin vergisi
ornekleri incelendiginde; bu iilkelerin sermaye kontrol politikalarini
basarili bir sekilde yiiriittiikleri goriilmektedir. Bunun sebebinin, Tobin
vergisiyle birlikte diger sermaye kontrollerini basarili ve yerinde
uygulamalar1 ile makroekonomik gostergelerinde ortaya c¢ikan olumlu
gelismeler oldugunu soyleyebiliriz.

Son olarak Tiirkiye’de Tobin vergisi, ge¢miste uygulanmis ve
giiniimiizde de yiizde bir oraninda uygulanmaya devam etmektedir.
Yalnizca Tobin vergisi gibi gegici ¢oziimlerle krizleri 6nlemeye ¢alismak
yerine, krize neden olan dis ticaret aciklarinin azaltilmasi, ihracat
rakamlarinin artirilmasi, katma degeri yiiksek iirtinlere agirlik verilerek,

thracatin ithalati karsilama oranmin artirilmasi, sermaye ve finans
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sisteminin gliglendirilmesi, yerli paranin istikrarini saglayacak dnlemlerin
alinmas1 uzun vadeli ve siirdiiriilebilir olacaktir. Bu amagla iilkemizde
ihracat rakamlarmin artirilmasi ve teknolojiye dayali {iriinlerin iiretimi
icin tesvikler verilmekte, zorunlu bireysel emeklilik sistemi gibi
yontemlerle %12’lere kadar gerileyen tasarruf oranlarinin artirilmasi i¢in
cesitli uygulamalar gelistirilmektedir. Tobin vergisini tartismak veya
uygulamak yerine, bu sayilan alanlarda basar1 saglamamiz durumunda,

Tobin vergisine ihtiya¢ duymayacagimizi da ayrica ifade edebiliriz.
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