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Eski Sorunlar Icin Yeni Coziimler: Yeni Bir Islem Vergisi Onerisi

S. Cagri1 Esener” Mine Binis”

Ozet: 1980'li yillarin basindan itibaren devleti merkez alan sosyal refah anlayisi terk edilmeye ve
bircok tilkede neoliberal akimlar agirlik kazanmaya baslamistir. 1989 yilinda Berlin Duvarinin ¢ékmesi ve
Sovyetler Birligi'nin dagilmasi ile Dodu Avrupa'daki gecis ekonomilerinde de serbest pazar ekonomisi
benimsenmis, bu geciste kapsamli ézellestirmeler gergeklestirilmistir. Gelismekte olan iilkeler, yurtigi
sanayilerini dis rekabete karsi koruma politikalarindan vazgecmis, ticaret hacimlerinin genislemesine agirlik
vermeye baslamislardir. Giinlimiizde kiiresellesme, uluslararasi ticaretin ve sermaye akisinin Gniindeki
engelleri kaldirici bir etki yaratmakta ve uygulanan ekonomik politikalar ve finansal serbestlesme adimlari
finansal piyasalarin gelismesine, degismesine ve dis diinya ile biitiinlesmesine yol agmaktadir. Tim bu
gelismelerin sonucu olarak, uluslararasi islemlerin vergilendirilmesi daha ¢cok sayida iilkeyi ilgilendirir hale
gelmektedir. Ulkenin uluslararasi finansal hareketlere agilmasi, devletin mali yapisini dogrudan veya dolayli
olarak etkilemektedir. Ozellikle 1990’lardan itibaren finansal hareketlerde yasanan artislar, iilkelerdeki
yatinmlari arttirmakta veya likidite sorunlarinin asilmasina yardim edebilmektedir. Diger taraftan, ayni
artislarin finansal istikrarsiziga yol agarak tersine etkiler yaratmasi da séz konusudur. Bu gergevede,
calismada finansal hareketlerin istikrarsiziga yol ag¢an etkilerini azaltmaya yédnelik vergileme énerileri
tartisiimistir.

Anahtar Sozciikler: Finansal islem Vergisi, Tobin, Spahn, Robin Hood, Uluslararasi Vergilendirme

JEL Siniflandirmasi: D53, F40, N20, P45

New Solutions to Old Debates: A New Transaction Tax Proposal

Abstract: From 1980s to today social welfare idea was changed and a neoliberal economic thought
takes its place. In 1989, Berlin Wall and then Soviet Union was collapsed which is also the reason for free
market system and privatization in transition economies of Eastern Europe. Developing countries in general
were also modified their trade and competing policies.Today, globalization has lifting the barriers on capital
inflows but also the financial transactions. From another view, it changes policies and triggers integration of
world economies. As a result of this process, taxation of international transactions is becoming a more
interesting subject in time being.As known, the growing international financial activities and transactions
have also some effects on the countries’ financial structure, direct or indirect ways. Since 1990s, these
increases have some benefits for helping to overcome the problems of liquidity or investment. On the other
hand, it has some financial instability kind contrary effects which make countries’ development process into
question. In this study, financial transaction phenomenon will discuss and then taxation proposes will
suggest for instability cases.
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1. Girig

Finansal kurumlarin sagladigl para kazanma amacgh tim hizmetler finansal islem
kapsaminda yer almaktadir. Finansal islemlerin vergilendirilmesi fikri ilk olarak 1936 yilinda
ABD’de uygulanmak Uzere Keynes tarafindan onerilmistir. Sonraki yillarda James Tobin déviz
kurlarindaki oynakliklarin kontrol altina alinmasi igin kisa vadeli spekiilatif sermaye hareketleri
Uzerinden alinmak lizere disiik oranli bir verginin uygulanmasina yonelik 6neri getirmistir. Bu
Oneriyi daha sonra Spahn vergisi ve son yillarda ortaya cikan ve G20 (lilkelerinde uygulanmasi
Ongorilen Robin Hood Vergisi takip etmistir.

Kiresellesme ile uluslararasi finansal piyasalarin birbirleri ile entegrasyonu uluslararasi
finansal hareketlerde bliyik bir artisi da beraberinde getirmistir. Bu sireg llke ekonomileri
acisindan birgok olumlu katkida bulunmasinin yani sira 0Ozellikle gelismekte olan (lkeler
acisindan olumsuz sonuglara da yol actig1 goriilmektedir. Yasanan finansal krizlerde bu finans
hareketlerinin bliylk bir payi olmustur.

2008 yilinda yasanan finansal kriz sonrasinda finansal islemlerin vergilendirilmesi
yeniden gilindeme gelmistir. Bu sekilde bir yandan finansal krizlerin derinlesmesinin
onlenmesi amaglanmakta, diger yandan ise finansal kurumlarin yaptigi islemlerden ek gelir
elde etmek ve islem hacminin distrilmesi amacglanmaktadir. Calismada 6ncelikle uluslararasi
finans hareketlerinin tanimi ve kapsamina yer verildikten sonra, finans hareketlerine yonelik
uygulanan politikalar ve bu finans hareketlerinin llke ekonomileri (izerine etkileri ele alinmis,
daha sonra uluslararasi finansal islemlerin vergilendirilmesi ve Tobin Vergisine deginilmistir.
Calismanin son kisminda ise Tobin Vergisinin tirevleri olarak sayilan Spahn Vergisi ve Robin
Hood Vergisine, bu vergilerin olumlu ve olumsuz yonlerine deginilmistir. Bu cercevede
calismada kisa vadeli sermaye hareketlerinin olasi zararlarinin giderilmesine yonelik 6neriler
incelenmis ve tartisiimistir.

2. Uluslararasi Finans Hareketleri Tanimi ve Kapsami

Uluslararasi finans hareketleri, en genel tanimlamayla ulusal sinirlari asarak Ulkeye
giren ya da tlkeden ¢ikan fonlari ifade etmektedir. Bunlar, 6zel sermaye hareketleri (portfoy
yatirimlari vb.), kalkinma amacgh hibe ve kredi seklindeki resmi sermaye hareketleri ve
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari seklinde (¢ ana baslk altinda toplanabilir (Seyidoglu,
1999, s. 121).

Literatlirde 6zel yabanci sermaye hareketleri icerisinde de degerlendirilen dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari konusunda pek ¢ok tanimlama bulunmaktadir. Yabanci yatirim,
yatirilabilir kaynaklarin kisi ve kuruluslar tarafindan bir baska ilkeye tasinmasidir. Tahvil ve
hisse senetlerinin bir diger llke veya Ulkelerin kuruluslari tarafindan satin alinmasini ifade
eden portféy yatinmlari disinda kalan ve bir veya birden fazla uluslararasi yatirimcinin tek
basina ya da yerli bir veya birkag firma ile ortaklik halinde gercgeklestirdigi yatirimlar dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari olarak tanimlanmaktadir (DPT, 2000, s. 1). Bir diger ifadeyle,
yabanci Ulkelerde yapilan yatirimlar fiziki ya da mali nitelikte olabilmektedir. Tahvil ve hisse
senedi seklindeki portfoy yatirimlari, mali nitelikli yatirimlar iken; bina, fabrika, arazi, tesis gibi
fiziki degerlere karsihk gelen vyatirmlar dogrudan vyabanci sermaye vyatirimlaridir
(Seyidoglu,1993, s. 567). Bu iki 6zel yatirimi birbirinden ayiran en temel 6zellik de fiziki ya da
mali nitelige baghdir.




Ozellikle 90’1 yillardan giinimiize, ¢ok uluslu sirketler tarafindan gerceklestirilen fiziki
yatirimlar, beraberinde teknik bilgi, know-how, patent, ticari marka, isletmecilik bilgisi ve
denetim yetkisini de beraberinde getirmektedir (Uzunoglu, Alkin ve Girlesel, 1995, s. 35) ve
bu yonleri onlarl portféy yatirnmlarindan ayirmaktadir. Diger taraftan, istihdam yoniyle de
ekonomik gelisimi orta ve uzun vadede olumlu yénde etkileyecegi varsayildiginda, dogrudan
yatirnmlarin kisa vadeli diger yatirimlarin aksine ekonomik istikrar, kalkinma ve blylime
hedefleri Gzerinde olumlu birtakim etkilerinin olacagi ifade edilebilir.

3. Uluslararasi Finans Hareketlerine Yonelik Politikalar ve Ulke Ekonomileri
Uzerindeki Etkileri

Uluslararasi finans hareketlerinin ve dolayisiyla ¢ok uluslu sirketlerin yoneldikleri Glke
ekonomisine olumlu katkilarinin yani sira olumsuz etkilerinin de olabilecegi bircok ekonomist
tarafindan dile getirilmektedir. Bilindigi lzere, yabanci sermaye; lretimin artmasina, yeni
teknoloji ve yonetim bilgisinin gelmesine, rekabeti gelistirerek tlke ekonomisinin dinamizm
kazanmasina, lilkeye doviz girisinin saglanmasina, ihracatin artmasina ve finansal piyasalarin
gelismesine katkida bulunmaktadir. Diger taraftan, ekonominin denetimi {zerinde
yabancilarin etkisinin artmasi, yerli firmalara karsi haksiz rekabet Ustinligl, teknolojik
bagimhlik ve ekonomik batinligin bozulma ihtimali (Lopez, 1999, s. 36) noktalarinda ise
cesitli elestiriler mevcuttur.

Gelismis ve gelismekte olan bircok llkede 1980 Oncesi finans hareketlerini sinirlayici
politikalar yaygin olarak uygulanmistir. Finans hareketlerini engellemek amaciyla tlkeler,
ozellikle vatandaslarinin déviz bulundurmalarini yurt disinda doviz hesabi agmalarini, yabanci
firma ve kuruluslarin hisse senedi ve tahvillerini almalarini yasaklamakta veya
sinirlamaktadirlar. Finans hareketlerine sinirlama getiren politikalarin ekonomik temelinde
yatan baslica unsurlar asagidaki gibidir (Aslan, 1995, s. 55):

e Finans hareketlerinden kaynaklanan finansal islemlerin vergilendirilmesini saglamak,

e Yeniden vyapilanma sirecine giren Ulkelerin ekonomik reform programlarini
uygulamak amaciyla ekonomik istikrari bozucu finans hareketlerini dnlemek,

e Yurtici tasarruflarin yurtdisi varliklara yonelmesini engelleyerek, yurtici tasarruflari
yatirimlarin finansmaninda degerlendirmek,

e Yurtici yatinnmlarin yabancilarin kontrolline girmesini engellemek,

e Kisa vadeli finans akisinin doviz kurlarinda yarattigi istikrarsizligi ve 6demeler
dengesindeki aciklari dnlemek olarak siralanabilir.

Yapilan galismalarin bazilarinda finans hareketlerini sinirlamaya yonelik politikalarin
etkin islemesi halinde yalnizca kisa vadede etkili olabilecekleri, uzun vadede ise etkinliklerini
yitirebilecekleri vurgusu yapilmaktadir. Ayrica bu tiir sinirlamalarin lGlke ekonomisinde ve
Ozellikle dis ticaretin finansmaninda cgesitli risklere de yol acabilecegi belirtiimektedir (Bkz.,
Agenor ve Montiel,1996).




Soyle ki, ozellikle yatirrm ve tasarruf yetersizligi ceken gelismekte olan dlkeler
yasadiklari sorunlari kisa vadeli yabanci sermaye (sicak para) girisleri ile asmaya calismislar’,
ancak i¢ dengelerindeki hassas yapi dis soklardan kolayca etkilenmelerine ve bir kriz riskiyle
karsi karsiya kalmalarina yol agmistir (Oktar, 1995, s. 10). Meksika (1994), Asya (1997), Rusya
(1998), Brezilya (1999), Turkiye (1994 ve 2000-2001) ve Arjantin (2001) bu tirden krizler
yasayan (lkelerdir. Bu Ulkelerin ortak noktasi ise, hepsinde de sabit kura dayali bir politika
uygulanmis olmasi ve Asya llkeleri disindaki diger tlkelerin cogunda cari aciklar, mali agiklar,
kamu aciklari ve enflasyon gibi makroekonomik temellere dayal problemlerin varhigidir.

4. Uluslararasi Finansal islemler ve Vergilendirmesi

Kiresellesme sosyal, kiiltiirel, siyasal ve ekonomik yonleri olan ¢ok-boyutlu bir siirectir.
Literatlrde kiresellesmenin, diinya Ulkelerini birbirine yakinlastirdigi ve diinyayr “blyutk bir
koy” haline getirdigi yoninde dislinceler yaninda, gelismis kapitalist ekonomilerin
kiltdrlerinin dliinyaya daha hizli bir bicimde yayillmasindan baska bir amaca hizmet etmeyen
bir hakim sire¢ oldugu yoniinde goriislerde mevcuttur. Ekonomik agidan ele alindiginda
kiiresellesmenin ¢ boyutu dikkat cekicidir (Seyidoglu, 2003, s.142): uluslararasi ticaret,
uluslararasi Uretim ve uluslararasi mali akimlar. Bunlardan ticaret alaninda kiresellesme,
Glkeler arasinda mal ve hizmet akimlari Gizerindeki kisitlamalarin kaldiriimasi veya azaltilmasi
siirecini kapsar. Koékenleri ikinci Diinya Savasi’na degin inen bu gelisme, 1947 yilinda
imzalanan GATT ile baslamis, 1994 yilindan itibaren GATT’In Diinya Ticaret Orgiiti (WTO)
blinyesine girmesiyle birlikte hizlanarak glinimtize kadar gelmistir. Benzer sekilde Gretimdeki
kiiresellesme de ikinci Diinya Savasi sonrasi dénemde baslamistir. Cok uluslu sirketlerin
hareket serbestisinin artisi ve teknoloji alanindaki ilerlemeler bu sireci hizlandirmistir.
Kiresellesmenin asil yeni olan yoni ise, mali kiresellesme ile ilgilidir. 1980’lerin sonlarinda
ortaya cikan mali kiiresellesme kavrami, sanayilesmis ve sanayilesme yolundaki Glkelerin
doviz ve sermaye islemleri Uzerindeki kisitlamalari kaldirarak ulusal piyasalarini dis mali
piyasalarla butlnlestirmeleri olarak tanimlanmaktadir. Bu dénemle birlikte 6zel fonlar yiksek
getiri icin llkeler arasinda serbestce dolasmaya basladigi gérilmustdr..

Gelir farkhhklarina duyarh finansal hareketlerin zarar verici etkilerinden sakinmak uzere
bazi Ulkeler adim atmissa da gliniimiize degin ortak nitelikte ¢oziimlerin Uretilebildigini
savunmak glictlir. 1990’larin ikinci yarisindan itibaren uluslararasi sermaye girislerinin yogun
oldugu (lkelerde, arka arkaya ekonomik krizlerin yasanmaya baslamasi nedeniyle bu konunun
Onemi gin gectikge artmistir. 1990 sonrasi donem esas alindiginda, 6zellikle gelismekte olan
ekonomilerde énemli krizlerin yasandigi gorilmektedir. ilk olarak, gecis ekonomilerinin ¢ikti
diizeylerinde beklenmedik sekilde derin ve uzun siiren ¢okisler meydana gelmistir. ikinci
olarak yapilan tiim kamusal reform ve cabalarina ragmen Sahraalti Afrika Glkeleri istenilen
kalkinma sorunlarini gerceklestirememistir. Yine 90’l yillarda Turkiye’de ve Meksika'da
(1994), Asya ve Uzakdogu (lkelerinde (1997), Rusya’da (1998), Brezilya (1999), Tiirkiye (2000-
2001) ve Arjantin (2002)’de boy gosteren yapisal veya konjonktrel nitelikteki bu krizler, ayni
zamanda kisa vadeli sermaye hareketlerine duyulan siipheyi de artirmistir. Ayrica 80’lerde
yasanan Latin Amerika bor¢ krizlerine yonelik ¢6zim o6nerilerinin kisa vadeli oldugu
gorllmustlr. Yasanan krizler Washington Konsensisiinlin sorgulanmasina neden olmustur
(Rodrik, 2006, s. 974-975).

WEnflasyonun yeterince indirilemedidi durumlarda ulusal para deder kazanmakta, ithalattaki artis ve ihracattaki azalisa bagl
olarak cari islemlerde acik ortaya cikabilmektedir. Ulkeler bu aci§i kapatabilmek icin devaliiasyon yapma baskisiyla karsi karsiya
kalabilmekte veya dis bor¢lanmaya, ézellikle de kisa vadeli kaynaklara basvurabilmektedir.




2007'de ABD’de ortaya cikan mortgage krizi, menkullerin kiymetlestirilmesi yoluyla
bankacilik sektériine yayillmis ve gesitli bankalarin iflas, kamulastirma ve devrine yol agmistir.
Bu kriz 2008 yilindan itibaren Avrupa’daki tlrev piyasalarini da kapsayarak uluslararasi bir
nitelik kazanmistir. Oncekilerden farkl olarak gelismis ilkelerde baslayan boyle bir krizin
yakin gelecekte bu Ulkeler ile finansal entegrasyon icerisinde bulunan gelismekte olan tlke
piyasalarini da etkileyecegi duslinilebilir. Bu agidan spekdlatif akimlarin en aza indirilmesi igin
finansal islem vergileri bir alternatif olarak goriilebilir.

5. Siregelen Tartisma: “Asiri Kaygan Uluslararasi Para Piyasasi Carklarina Kum
Serpmek”?

Teorik temelleri daha eski tarihlere dayanmakla birlikte, kisa vadeli sermaye
hareketlerin vergilendirilmesi konusu o0zellikle 1990°l yillardan ginliimize kiresellesme
olgusunun neoliberal iktisadin egemen soylemi haline gelmesine ve bu siirecte finans
sermaye kaynakli krizlere paralel gelismistir. Kriz yasanan (lkelerin ekonomik yapilarinda
farkhliklar olmasina karsin hepsinin ortak o6zelligi finansal liberalizasyonu gergeklestirerek
uluslararasi sermaye hareketleri iizerindeki tiim kontrolleri kaldirmis olmalaridir ( insel ve
Sungur, 2003, s. 6).

Kisa silireli sermaye hareketlerinin ilgili tlkelere olan zararlarinin en aza indirilmesi
konusundaki 6nerilerin basinda Tobin Vergisi (Tobin Tax) gelmektedir. Literatirde ilk kez
James Tobin’in 1972 yilinda yazdig bir kitabinda (The New Economics: One Decade Older, 88-
93) yer alan bu oOneri; bir doévizin digerine donilstlrildigli spot piyasalardan alinacak
uluslararasi tek tip bir donisiim vergisinin kisa donemli sermaye hareketlerini kisitlayici
niteligi tzerine kuruludur (Tobin, 1978, s. 155). Tobin tarafindan 1972 yilinda kisa dénemli
doviz islemlerinin vergilendirilmesi icin 6nerildigi o zamandan beri bu tir vergiler “Tobin
Vergisi” olarak adlandiriimaya baslanmistir (Akdis, 2004, 36-48).

Tobin’in  ©nerisi, spekilasyon maliyetlerini yikseltip kisa vadeli veya gecelik
spekilasyonlardaki kar elde etme olasiligini azaltmak amaciyla uluslararasi sermaye
hareketleri Gizerine bir islem vergisi getirilmesidir (Ertlrk, 2002, s. 1). Spot d6viz alim islemleri
Uzerine getirilen sabit ve diisiik oranh ad-valorem bir vergi olmasi 6ngortlmistiir. %0,2, %0,5,
%1 gibi oranlarda Onerilen bu verginin hedefi, 10 yillik yatirrmi caydirmayacak ancak 10
ginlik islemleri cezalandiracak nitelikte olmasidir (Yilmaz, 2001, s.5). Bu yizden Tobin vergisi
uzun vadeli yatirimlari degil, kisa vadeli spekuilatif sermaye hareketlerini caydirici niteliktedir.

Boylece ilke ekonomisine spekilasyon yolu ile verilen zararlar azaltilip, Glke merkez
bankalari ulusal para birimini daha kolay koruyabilecek ve lilke vergi geliri elde edebilecektir.
Tobin’e gore bu tiir bir islem vergisinin diinya ticaret hacminde énemli paya sahip olan belli
basli para birimlerinde uygulanmasi yeterli olabilir (Tllay ve Erdonmez, 1999, s. 16). 2000’den
bu yana gelismeler disinildtginde tedrici bir midahale fikrine en yakin 6neri Tobin Vergisi
veya bu verginin varyasyonlari olabilir. Clinkl doviz kuru degisimine dénik para ticaretinin (e-
trade) artmasiyla uluslararasi krizlere baglh zarar verici boyutlar da giin gectikce artmaktadir.
Oneriye gore, uygulanabilecek vergi ile gelismekte olan ilkelerin &nemli él¢iide rahatlamasi
mimkin olabilir (Felix, 1995, s. 40- 46). Yine bu tip bir vergi ile uluslararasi alanda kullanilacak
gelir saglanmasi ve (lkelerin elde etmis olduklari kaynaklar ile daha bagimsiz hareket
edebilecekleri degerlendirilmektedir.

2By deyim, ayni zamanda Tobin Vergisinin James Tobin tarafindan ifade edilis bigimidir.




5.1. Tobin Vergisinin Kapsami ve Uygulanacagi islemler

Tobin ve diger islem vergilerinin kokleri Keynes’in bu konudaki dislincelerine kadar
uzanmaktadir. Keynes risk ve ilave maliyetlerin uzun dénemli yatirimlara zarar vermeden kisa
doénemli parasal akimlari azaltabilecegini, hatta az miktardaki bir transfer vergisinin
tesebbusler Uzerindeki spekilasyon etkisini hafifletecegini belirtmektedir (Raffer, 1998, s.
530). Tobin, uluslararasi islem vergisinin kiiresellesme karsiti bir 6neri olmadigini (Tobin,
2001, s. 2) ve doviz degisimleri Gzerinden alinabilecek bir global verginin asir volatilite
(oynaklik) probleminin ¢oziim ihtimallerinden birisi oldugunu ifade etmektedir (Tobin, 1997,
s. 1).

Bu verginin uygulanacagi islemlerin neler olmasi gerektigi en ¢ok tartisilan konulardan
birisidir. Prensip olarak verginin sadece spot doviz islemleri lzerine konulmasi 6nerilmekle
birlikte; future, opsiyon ve swap piyasalarini kapsayacak kadar genisletilmedigi takdirde, bu
tdr vergiden kacinma imkanlarinin her zaman olacagi tzerinde durulmaktadir. Nitekim spot
piyasanin gelisimi ile kiyaslandiginda, tiirev piyasalar diinya genelinde daha hizli bir gelisim
gostermektedir (Yilmaz, 2002, s. 4). Dolayisiyla, gelecekte ortaya gikabilecek menkul kiymet
veya tirev piyasa araclarinin da kapsanmasi gerekmektedir.

Tobin vergisinin uygulamasi basit bir mantiga dayanmaktadir. Kii¢clik oranda belirlenmis
bir vergi, bir dévizin digerine donlisen her birimi i¢in tarh edilmektedir (Patterson ve Galliano,
1998, s. 29).Yine verginin advalorem esasa gére alinmasi disinilmektedir. Tobin kendisi bu
oranlarin %0,2, %0,5 ve %1 gibi oranlarda olabilecegini belirtmistir. %0,1’den az olmamak
kaydiyla uygulanacak bu tip bir vergi ile birey ve kurumlarin sik degisim yapmaktan
kaginacaklari Ongérilmektedir (Tobin, 1999, s. 4). Boylelikle, kisa vadeli sermaye
hareketlerinin maliyeti ylkseltilerek bu tiir islemlere belirli bir engel getirilmis olacaktir.

Bu duruma, dolarin degerinin euro karsisinda yiikselecegini tahmin eden bir spekiilator
ornek verilebilir. Bu kisi, 1 milyon euroyu bir haftaligina satarak 1.1 milyon dolar satin
alacaktir (parite 1,15=1 €). Eger bir hafta icinde dolar euro karsisinda deger kazanirsa (yani
parite 15=1 € olursa), 1.1 milyon dolarini 1.1 milyon euro’ya satacak ve 100 bin euro (%10)
kar elde edecektir. Bu oranda bir spekiilatif kazancin normal vergiler ile engellenmesi
mumkin degildir. Ancak Tobin vergisi kazang tizerinden degil, toplam islem hacmi {izerinden
alinmakta oldugundan; spekilatif kazanglar Gzerinde onemli yiikler olusturabilmektedir.
Ornegin, bu olayda %0.5 oraninda bir degisim vergisi uygulanirsa dolar satin alindiginda 5.000
euro, dolar satiminda ise 5.500 dolar (5.500 euroya esittir) 6deneceginden toplam vergi
10.500 euro olacaktir. Bu da spekilatif donlstimler agisindan oldukca caydirici bir oransal
blyuklaktir. Beklenen kur degisimi gerceklesmez ve parite sabit kalirsa bu durumda Tobin
vergisi doviz degisimleri Gzerinden 6denecektir. Dolayisiyla, spekilatdr herhangi bir kazang
elde etmese dahi 10.500 euro 6deyerek kur zararini Ustlenmis olacaktir (Patterson ve
Galliano, 1998, s. 29).

James Tobin’in bu vergi ile vurgulamaya calistig nokta; spekiilatif doéviz alim-satim
islemlerinin kur dalgalanmalarina neden olmasi dolayisiyla, asiri kaygan doviz spekilasyon
carkinin dislileri arasina kum serpmenin yerinde olabilecegidir. Bir diger deyisle, bu tir bir
verginin spekdlatif sermayenin saldirisina maruz kalan ulkelerin Gzerindeki yikl azaltacagi
disinidlmektedir. Tobin, 1996 yilina gelindiginde swap ve forward benzeri tiirev Uriinlerine de
uygulanmasini 6nermistir. Diger taraftan, ayni yillar benzer bir diger onerinin, Spahn
Vergisinin, gelistigi yillardir. 2000’li yillardan sonra 6zelliklede kiiresel krizle birlikte benzer
islevleri gorebilecek ve elde edilecek gelirin tahsis alanlarini da ngéren Robin Hood Vergisi
de bu tiirden 6neriler arasindadir.




5.2. Tobin Vergisi Tiirevleri ve Alternatif Oneriler

Tobin, verginin sadece doviz degisim islemleri Gzerinden alinmasi seklinde bir 6neri
getirmisse de bu verginin varyasyonlarinin baska bir para birimi Gzerinden satin alinan bitin
finansal aracglara veya dovizden menkul kiymetlere donis islemlerine de uygulanabilecegini
(Tobin, 1978, s. 159) belirtmektedir. Bu anlamda; yabanci menkul kiymetlerin, sermaye giris
ve cikislarinin, sermaye kazanglarinin vergilendirilmesi seklindeki farkh uygulamalar da Tobin
Vergisi 6nerisi icerisinde ele alinabilir (Spahn, 1996, s. 5).

5.2.1. Spahn Vergisi

ilk kez James Tobin’in 1972 yilinda degindigi islem vergisi® takip eden sirecte Paul
Bernd Spahn’in yaptigi analizlere gore uygulanabilir olmaktan uzak oldugu icin doviz
kurundaki oynakligin giderilebilmesi farkli ¢éziimler gerektirmektedir. Bu dogrultuda, 1995
yilinda giindeme gelen Spahn Vergisi de tipki 6ncili gibi para degisimi lGzerinden alinmasi
diistiniilen bir islem vergisidir. Ozii itibariyle Tobin Vergisinin varyasyonlarindan biri olarak
adlandirilabilecek bu vergi de doviz degisim islemlerinde karsilasilan dalgalanmalari 6nlemek
amaciyla gelistirilmistir. Ancak uygulama asamasinda Tobin Vergisinden farkhlasmaktadir.

Bernd Spahn’a gore (1995), likidite ticareti ile spekilatif ticareti birbirinden ayirmak
glctir. Eger vergi ylksek oranlarda ve genel olarak uygulama alani bulursa finansal
operasyonlar Uzerindeki etkisi zarar verici olabilir. Sorunun boyutlarinin biyimesi halinde
(ttrev Granleri de kapsamasi gibi) uluslararasi bir hal almasi da mimkiindir. Verginin disuk
oranlarda uygulanmasi halinde ise, finansal piyasalar Gzerindeki negatif etkisi azalmakla
birlikte spekiilatif hareketlere karsi tedbir olma 6zelligini yitirecegi dislinlilmektedir. Spahn
bu sorunun ¢6zimiine yonelik olarak, iki asamali oran yapisina sahip bir vergi 6nerisinde
bulunmustur. Buna gore, dislik oranli bir finansal islem vergisi yaninda yasaklayici nitelikte
doviz degisim tarifesi 6nermistir. S6zi edilen tarife finansal islemlerden ziyade olasi spekiilatif
girisleri nlemede kullanilabilir niteliktedir.

Spahn (1995) calismasinda, maliye ve para politikalarinin ¢atismasi, istikrar ve etkinlik
diizeyi, islem maliyetleri, kaynak dagilimi ve vergi orani gibi noktalara dikkat cekmistir. Tobin
Vergisinin bu tir teknik, idari ya da yiritilmesiyle ilgili sorunlar disinda verginin yapisina dair
dort temel ikilemden s6z etmektedir:

e Vergi tabani (vergilendirilebilir kisi ve islemler)

e Vergiorani

e Vergi geliri

e Vergi kullanimi.

Tobin Vergisi ve benzer nitelige sahip diger onerileri ve genel gergevelerini ortaya
koyan Tablo 1, bu ikilemlere yonelik bir fikir birliginin olmadigini ortaya koymaktadir.

3Temellerini ayni zamanda akil hocasi saydigi John Maynard Keynes’in 1936 yilinda yayimlanan “Istihdam, Faiz ve Paranin Genel
Kurami” isimli eserinin XII. Béliimiinden almaktadir.




Tablo 1.Tobin Vergisi ve Tiirevleri

Tobin 1978, Reinhart 1991 | Tornell 1988, 1990 | Eichgreen/Wyplosz
1991 1993
Vergi Tabani TUm parasal Yabanci servet Yerli ve yabanci Merkez Bankasi
doniisim sahiplerinin parada olusan faizsiz mevduatlari ile
islemleri yerli finansal varliklarin doviz degisim
piyasadaki beklenen oranlari arasi
varliklari getirilerindeki denkligin farklilagan
degisme dlzeyi kismi
istisna ve Reel yatirim Yok Reel sermaye kar Yok
Muafiyetler faaliyetleri ve payinin llkelerine
ticaret islemleri donen kismi
Vergi Orani Oran esasli ve Oran esasli Oran esasli Faiz oranina bagli,
tek tip degisebilir
Uygulama Alani Uluslararasi, Ulusal, tek Ulusal, tek tarafli Ulusal, tek tarafli
Cok tarafl tarafli
i¢ ve dig fiyat Evet Evet Hayir Evet
farkhlastirmasi var
mi? (faiz, doviz vb.
bir ¢ipa)
Yonetim Merkezi Merkezi Merkezi hiikimet Merkez bankalari
hikiimet hikimet
Koordinasyon IMF ve Diinya Uluslararasi ikili déviz kuru Uluslar arasi
Bankasi koordinasyon rejimine bagh koordinasyon yoktur
yoktur olarak degisebilir
Gelirin tahsisi ve IMF ve Diinya Merkezi Herhangi bir gelir Merkez bankalari
Kullanimi Bankasi hikimet olmayacaktir
Politik Hedef Kisa donemli Yer almiyor Reel yatirimlarin Kisa donemli
spekiilasyon ve onund kesen spekilasyonlarin ve
déviz kuru hareketlerin déviz kuru
farkinin engellenmesi degiskenliginin
giderilmesi giderilmesi

Kaynak: Paul Bernd Spahn (June 16, 1995). "International Financial Flows and Transactions Taxes: Survey
and Options", University of Frankfurt/International Monetary Fund (IMF), Working Paper WP/95/60, s.

8.

Tablo 1 konu Uzerine yapilan calismalarda s6zi edilen ikilemlere yonelik bir fikir
birliginin olusmadigini gostermektedir. Benzer elestiriler Spahn Vergisi icin de gecerlidir.
Nitekim, Avrupa Merkez Bankasi, konuya iliskin bir taslak kanun metnine dair* yaptigi
yorumda (ECB, 2004; s.4), Tobin Vergisinin Spahn versiyonunun iki asamal oransal yapida;
¢ok dustk bir “normal” oran ve c¢ok vyiksek bir “olaganistli” orandan olusacagini
belirtilmektedir. Verginin déviz kurundaki tiirbilansi 6nlemede kullanilacagina, bu versiyonun
sermaye akim hareketleri ve spekilatif ataklar lzerindeki diizenleyici caydirici etkisinin daha
kuvvetli olacagl savina karsilik, Banka; piyasada fiyat belirsizlig§ine neden olabilecegi karsi
teziyle ekonomik teorinin degisken orana sahip boyle bir verginin karsisinda yer aldigini
belirtmektedir. Yine bu durumun o6zellikle de gelismekte olan (lkeler agisindan yatirm

4Bel§ika’n/n 2004 yilinin Kasim ayinda Avrupa Merkez Bankasina sundugu bu éneriye, faydalarinin maliyetinden diisiik olabilecegi
ve uygulamadaki giicliikler nedeniyle siipheyle yaklasiimistir. Bankanin gériisiiniin belirtildigi yazida béyle bir verginin yasal
dayanadinin Maastricht Antlasmasi ile de uyusmadigi belirtiimektedir.




maliyetleri Gzerinde olumsuz etkiler ortaya ¢ikarabilecegini savunmaktadir. Diger yandan,
islem vergisi fikrinin 70’li yillardan gliniimiize lzerinde uzlasilamayan noktalar bulunsa dahi
farkh isimler altinda sirekli gindeme geldigi gercegi de yadsinmamalidir. Tobin Vergisi ile
baslayan siireg, Spahn Vergisi ile devam etmis ve 2000’li yillarin ikinci yarisindan itibaren bu
kez de gelismis Ulkeler (G20) 6zelinde Robin Hood Vergisi adi altinda tekrar tartisilmaya
baslanmistir.

5.2.2. Robin Hood Vergisi

James Tobin kiiresel finans piyasalarinda istikrar saglamak igin doviz islemleri Gizerinden
alinacak distk dizeyde bir vergi 6nermektedir. Neoliberal politikalarin etkisiyle yillar iginde
Tobin Vergisine olan destek azalsa da onun gorisiinden hareketle glinimizde o6zellikle
kiiresel kriz sonrasinda Tobin vergisi veya benzer islevleri gorebilecek olan bir vergiye olan ilgi
Finansal islem Vergisi (FTT) ile yeniden ivme kazanmistir.

2008-2009 kdiresel finansal krizinin ardindan, “Robin Hood Vergisi” veya bankalar
Uzerinden alinan finansal islem vergisi icin birgok Oneri getirilmistir. 2008 finansal krizi
Ozellikle Euro bolgesi icinde Tobin-benzeri vergileri ortaya c¢ikarmistir. Robin Hood vergisi
kamu destegi saglamistir. “Zenginden alip fakire vermek” disincesi bircok destekgi
getirmistir (Baldwin, 2011:s.5).

Robin Hood Vergisinin temel aldigi Tobin Vergisi sadece kambiyo islemleri Uzerine
uygulanmaktadir. Boyle bir verginin, kambiyo islemlerinin hacmini 6nemli 6l¢ctide daraltabilir.
Spekilatif doviz islemleri diger finansal islemlerden daha tehlikelidir, bu islemlerin ekonomik
krizler ve ekonomik ¢okintiler énemli bir role sahiptir, bunun 6rnegi 1997 yilindaki Asya
Krizi'nde de gorilmektedir. Tobin Vergisinin uluslararasi koordinasyon yetersizligi sorunu
Robin Hood Vergisi'nin savunuculari tarafindan dikkate alinmis ve her (lkenin kendi para
birimi ile uygulanacak yapida olmasi gerektigi (Daniels, 2010: 4) belirtilmistir.

GUnimuizde piyasalarda kisa donem spekilasyonlarinin agirhgina ragmen buyik bir
ticaret hacmi vardir. islem basina alinacak tek tip bir vergi kisa dénem spekiilasyonlari daha
maliyetli hale getirecektir. islem vergisinin varlik degerleri tizerinde dengeleyici bir unsuru
vardir ve boylece makroekonomik performansin gelistiriimesinde ve diger krizleri 6nlemede
yardimci olacaktir (Robin Hood Tax 2011b, s. 2). Dolayisiyla, Robin Hood Vergisinin bireysel
bankacilik ve perakende bankacilik tizerinde oldukga sinirh bir etkisi olabilir. Clinkl bu vergi
bankacilik faaliyetlerinden ayri bir alani, finansal kurumlar tarafindan ustlenilen yliksek
frekansli biyik hacimli ticareti hedeflemektedir (Seely, 2010: s.12). Kiglk bir vergi bile
piyasalari etkileyebilmektedir. Schmidt gibi ekonomistler, %0.005'lik bir oranin doviz
piyasalarini %14 oraninda kiglltebilecegini tahmin etmektedirler. Yine, Robin Hood Vergisi
kampanyalari tim finansal islemler, hisse senetleri, tahviller, kambiyo ve tirev varliklar
Gzerinden alinacak %0.05’lik bir verginin finans sektori lizerinden gelir artisi saglamanin en iyi
yolu oldugu Gzerinde kuruludur. (Robin Hood Tax, 2011b, s.5). Bu islem vergisi hisse senetleri,
tahviller, doviz islemleri ve tlrev Urlinler icermektedir. Bu vergi mali piyasalardaki aktorlerin
aralarindaki islemlerle sinirhdir. Mal, maas ceki ve sinir otesi gelirleri gibi basit tiketici
islemleri, bu verginin konusu icinde degildir. Ayrica kisa vadeli bankalar arasi bor¢ verme ve
merkez bankasi islemleri de Robin Hood Vergisine dahil degildir (Robin Hood Tax, 2011a, s.2).

Bu vergi yoluyla elde edilecek gelir, mali krizden olumsuz yénde etkilenen kisilere
yardim etmede ve durgunlugu gidermede, hem ulusal hem de kiiresel ¢apta yoksullukla
miucadelede kullanilabilir. FTT icin, uluslararasi koalisyon gruplarinin kampanyalarinda bu




vergiden elde edilecek gelirin % 50’sinin Ulkenin veya diger G20 Ulkelerinin bitce aciklari ile
miicadelede ve kamu aciklarini kapatmada kullanilacagi belirtilmistir. Geri kalan % 25’inin
gelismekte olan dlkelerin kalkinma hedeflerini gerceklestirmede ve mevcut finansman
aciklarini karsilamada kullanilmasi, diger %25’inin ise gelismekte olan Ulkelerin kiresel
finansal sisteme uyumunun saglanmasi ve iklim degisikliginin etkilerinin azaltilmasi amaciyla
degerlendirilmesi (Robin Hood Tax, 2011c, s.3) planlanmaktadir. OXFAM tarafindan yapilan
arastirmada en fakir tlkelerin finansal krizler nedeniyle sadece 2009 yili baz alindiginda dahi
65 milyar dolarlik bir acik ile karsi karsiya olduklari belirtilmektedir. Bu ylizden bankalar
Uzerinden alinacak bir vergi fakir Ulkelerin ve fakir insanlarin finansal krizlerle micadele
etmesine katki saglayacaktir. Bankalardan saglanan gelirin bir kismi Milenyum kalkinma
hedeflerini gerceklestirmenin maliyeti icin kullanilabilir (Robin Hood Tax, 2011b, s.13). Bu
verginin etkisi su sekilde 6érneklenmistir: bu vergiyi sadece bir dakikaligina uygulamak bile 1.5
milyon Afrikali cocugun menenijit asisi icin yeterli gelir saglayabilecektir veya bu vergiyi sadece
bes giin uygulamak iilkeleri dogal afetlerin zararlarina karsi sigortalanmasinda Kiiresel iklim
Risk Yonetim Mekanizmasi olusturulmasinda ve gelismekte olan Ulkelerde mikro mahsul
sigortasi kapasitesi temin etmede kullanilabilecektir (OXFAM, 2011: s.2).

islem vergisi sosyal politika hedeflerini gerceklestirmede devlete gelir saglayacaktir.
Avusturya Ekonomik Arastirmalar Enstitlsi’nin 2008 yilinda yapmis oldugu calismada %
0.05’lik kiresel bir islem vergisi nedeniyle piyasa faaliyetlerinde ciddi bir azalma olsa bile,
yillik 650 milyar civarinda bir gelir saglanacagl tahmin edilmistir. IMF tiim 6nemli finansal
merkezlerde halihazirda FTT’nin bazi gesitlerinin uygulandigini belirtmektedir. ingiltere’de
kamuoyunun %80’i, muhafazakar se¢menlerin %76’si ve Liberal Demokratlarin %88’si
bankalar iizerinden alinacak ilave bdyle bir vergiyi desteklemektedir. ingiltere’de, bir islem
vergisinin yoklugu nedeniyle bankalar bir yilda 100 milyar dolar ortlli bir stbvansiyona
kavusmakta ve finansal hizmetlerde KDV’den istisna bulunmaktadir (Robin Hood Tax, 2011a,
s. 2- 3).

Bu verginin basarili olmasinda uluslararasi koordinasyon ve uygulamanin gerekli
oldugu, aksi takdirde basarili olunmayacagini savunan gorlsler bulunmakla birlikte
koordinasyon olmadan da uygulanabilecegi yoniinde goriisler bulunmaktadir. Uluslararasi
koordinasyon olmasini savunan gorisler de koordinasyonsuzlugun finansal islemleri veya
finansal firmalari bu vergiyi uygulamayan (lkelere transfer etmesine yol agacagl Uzerinde
durmaktadir. Ekonomik Politika Arastirma Merkezine (The Centre For Economic Policy
Research — CEPR) gore islem maliyetlerindeki artis islemleri %25 ile % 50 arasinda azalmasi ile
sonuglanabilir. Bu da sonugta alinan vergilerin azalmasina yol agar. CEPR %0.05’lik bir verginin
eger piyasalar vergi nedeniyle tamamen degismeden ayni kalirsa 250 milyar sterlin artis
olacagl tahmin edilmektedir. Ayrica uluslararasi koordinasyonda gelir alimi daha sinirli
olacaktir. 1980’lerde ingiltere’de uygulanan bir menkul islemler vergisi, islem hacminin %
50’sinin Londra’ya aktarilmasina yol agmistir (Daniels, 2010: 2-3). Bu goriisin tersine kiresel
bir isbirligine gerek olmaksizin kullanabilecegine yonelik goritsler de mevcuttur. Bu verginin
kiiresel capta kullanilmasi ideali olsa da, mevcut finansal islem vergilerinin, kiiresel mutabakat
olmaksizin tek basina uygulanmakta oldugunun da dikkate alinmasi gereklidir. Ornegin;
ingiltere’de uygulanan FTT 6rnegi basarili uygulamalar arasinda gdsterilebilir (OXFAM, 2011:
s.6).

5M/’lenyum kalkinma hedefleri, fakirlikle miicadelede temel teskil eden ve HIV/AIDS nin ve sitmanin yayilmasini énleme, her
cocugun okula gitmesini saglama, anne ve bebek éliimlerini durdurma, temiz su ve gida temini gibi amaglari icermektedir.




Optimal durum tim temel finans merkezlerinde eszamanl olarak bu verginin
uygulanmasi konusunda isbirligi icinde olunmakla birlikte, bu vergiyi tek basina basari ile
uygulayan ingiltere 6rnek gésterilebilir. Basitlik agisindan finansal piyasa islemlerinde sabit bir
oran olarak %0.05 uygulanmasi onerilmis olsa da bircok uzman aslinda islem vergisinin
degisen oranlarda (%0.01 ile %0.5 arasinda) islemin risk ve yararlarina gore (hisse senedi,
tahvil, doviz, emtia, tlrev Urinler gibi) degisebilecegi ifade edilmektedir (Robin Hood Tax,
2011¢c,s. 1-2).

Finans sermayenin Ulke ekonomileri U(izerindeki yikici glicii dikkate alindiginda
giinimiizde Fransa, Almanya, ingiltere, Japonya, Avusturya ve Belcika Robin Hood Vergisini
desteklemektedir. ABD ve Brezilya ise bu vergiye olumlu bakmaktadir. AB Parlamentosu ve
Avrupa Komisyonu Robin Hood Vergisi lehine konusulmaktadir. Aralik 1998 ve Mart 1999
tarihleri arasinda, Kanada Avam Meclisi “hikimetin uluslararasi toplum ile uyum icinde,
finansal islemler (zerine vergi konulmasi” yoninde kamuoyu baskisi olusturmustur.
Kamuoyunun artan desteginin bir sonucu olarak, 23 Mart 1999 tarihinde 164-83 sayili 6nerge
(kanun onerisi) yayinlanmistir. Kanada uluslararasi doviz spekiilasyonunu kontrol etmek icin
bir vergi uygulanmasi gerektigini deklare eden ilk Ulke konumundadir (Robin Hood Tax,
2011a, s. 3-4). Finansal islem Vergisi Liberal Demokratlarin parti programlarinda kiiresel
yoksullukla miicadelede fon saglayacak bir kaynak olarak yer almaktadir. Alman ve Fransiz
hikimetleri ve tim G20 tlkelerinden 1.000’den fazla iktisatcl bu vergiyi desteklemektedir.
ingiltere diinyada en genis kapsaml olarak halihazirda finansal islem vergisini uygulayan
tlkedir, ingiltere’de tiim anonim sirketlerin hisse senetleri alimlari tizerinden %0.5 damga
vergisi uygulanmaktadir. Damga Vergisi yilda 3 milyar sterlinden fazlaya ulasmaktadir. Birgok
diger llkede, G20 (lkelerinden de Kore, Gliney Afrika, Hindistan gibi bir dizi Glkede benzer
nitelikte finansal islem vergisi uygulamaktadir (Robin Hood Tax, 2011b, s.11). Bir diger
ifadeyle, kiiresel kriz sonrasi bu tir vergiye olan ilgi ve destek 6zellikle kamuoyu baskisi
nedeniyle artmistir. Finans sermayenin ag¢gozIUligl ve asiri kaygan finans piyasalarinin
carklarina atilacak bir miktar kumun carkin dislilerinin daha yavas g¢alismasina yol agarak
piyasalari istikrarlandirici bir isleve ylklenebilecegi yoniinde gorisler daha yiksek sesle
seslendirilmistir.

5.2.3. Diger Alternatif Uygulama ve Oneriler

Hikimetler milenyum kalkinma hedeflerini ve degisimi gerceklestirmede fon saglama
icin kamu harcamalarini kismak yerine yeni kaynaklar bulabilir. Bireyler lzerinden alinan
vergileri artirmak yerine (6rnegin KDV gibi), finansal ve ekonomik krizlere yol agcan sektorii
vergilendirme yoluna gidilebilir.

Gecmiste Almanya ve isvicre’de uygulanan yabanci menkul kiymetlerin
vergilendirilmesi konusu, satin almaktan cok (ilkede bulunan yabanci menkul degerleri
kapsamaktadir. Bu yol ile yabanci menkul kiymetlerin maliyeti yikseltilerek fonlarin milli
menkul kiymetlere yénlendiriimek istenmektedir. ikinci uygulama ise, sermaye giris ve
cikislarinin vergilendirilmesidir. ABD’de 1960’larda sermaye cikislari Gzerine ve 1996 yilinda
da israil’de sermaye girisleri Uzerine vergi konulmus ancak bu tir uygulamalardan
vazgecilmistir. Bir diger yontem ise, finansal istikrari saglamak ve paranin spekdilatif amacli
kullanimini sinirlamak i¢in sermaye kazanclarinin vergilendirilmesidir. Uygulamada (llkelerde)
bu tir sermaye kazanglarinin ¢ok az vergilendirildigi gortilmektedir (Spahn, 1996).




Tobin vergisine, bir diger alternatif yontem ise, gelismekte olan Ulkeler arasinda
uygulanacak c¢ok tarafli vergi anlasmalaridir. Bu sava gore, cok tarafli vergi anlasmalari ile
uzun donemde olumsuz vergi rekabeti 6nlenerek ve vergi idareleri kontrol kabiliyeti artirilarak
isglict yerine vergilendirilebilecek bir kaynak elde edilebilir. Yine boyle bir vergi gelir vergisi
icinde de dusundlebilir ancak o takdirde konunun uluslararasi koordinasyonunda glicliikler
cikabilir (Vella, Fuest ve Schmidt, 2011, s. 2).

Kiresel kriz sonrasinda IMF tarafindan da finansal islemler Uzerine bir dizi vergi
Onerileri de getirilmistir. IMF iki cesit vergi dnermektedir, Banka Vergisi (Bank Levy) ve
Finansal Faaliyetler Vergisi (FAT). FAT ilk kez IMF’'nin Haziran 2010 ayindaki raporunda (Fair
and Substatial Contribution by the Financial Sector) yer almaktadir. islemleri vergilendirmek
yerine finansal faaliyetleri vergilendirmeyi amaglayan Finansal Faaliyet Vergisinin, kurum
kazanglari veya lcretlerden alinmasi ongorilmektedir. Avrupa Komisyonu FAT icin AB
diizeyinde bir uygulama 6ngérmektedir. IMF'ye gére %10’luk bir FAT vergisinin (KDV’nin yari
oraninda) ingiltere’de 9 milyar sterlin artis saglamasi beklenmektedir. FAT 6zellikle finansal
kurumlarin hizmet bedeli ve karlarinin toplamindan alinan ve (¢ ¢esitten olusan bir vergidir.
FAT 1, licret ve karlarin toplamini vergi matrahi alan KDV’'nin yedegi olarak gorilebilir. FAT 2,
finansal sektérde olaganistii lcret ve karlar Gzerinden alinan bir vergidir. FAT 3, sadece ¢ok
ylksek Ucret ve karlari engellemek amaciyla gelistirilmis bir vergidir (Vella, Fuest ve Schmidt,
2011, s. 2). Sermayenin kiresel 6lcekte serbest dolasim yeteneginin artirilmasi noktasinda
onemli bir aktor olan IMF'in 6nerilerinin de kiiresel kriz sonrasinda gelmesi dikkat cekicidir.
Ozellikle kisa vadeli spekiilatif, kuralsiz ve denetimsiz nitelikli hareketlerin iilke ekonomileri
Gzerindeki yikicihgini azaltmak ve Tobin vergisi ve benzerlerine bakis acisindaki degisim
acgisindan bu oneriler 6nemlidir.

5.3. Tobin, Spahn ve Robin Hood Vergilerinden Beklenen Yararlar

Tobin vergisi ve onun tlrevleri icinde yer alan Spahn ve Robin Hood Vergisinden
beklenen yararlar asagidaki gibi sayilabilir:

o Spekiilatif hareketleri caydirabilir. Kisa ve orta vadede doviz hareketlerinin doviz
piyasalari Gzerindeki istikrar bozucu etkisi azaltilabilir.

e Egitim ve saglik gibi llke ekonomilerinin geleceginde 6nemli rol oynayan sosyal
sermaye harcamalari icin finansman imkani saglayabilir. Elde edilen gelir, sosyal
ihtiyaglarin giderilmesinde rol oynayabilir. Bu tip bir vergi, ¢ok disiik oranlarda
uygulansa bile 6nemli buyuklikte bir vergi hasilati saglayacaktir (Sabir, 2002, s. 139).
Saglanacak gelirin ne sekilde kullanilacagl ve dagitimi, Tobin ve Spahn Vergileri
acisindan net olarak ortaya konmamissa da Robin Hood Vergisinde hedefin egitim,
saglik ve iklim degisiminin engellenmesi gibi sosyal ve kiiresel sorunlar oldugu
gorilmektedir. Yine bu konudaki en somut Oneri, Kopenhag Birlesmis Milletler
Sosyal Isler Zirvesi'nde UNDP tarafindan ileri stiriilmiistiir. UNDP, %0,05 oranindaki
bir verginin ortalama olarak yillik 100 milyar S’lik bir gelir saglayacagini ve bu gelirin
issizlik ve fakirlikle savas icin kullanilabilecegini belirtmistir (Yildirnm, 2002, s. 87).

e Finans islemlerin neden oldugu olumsuzluklarin giderilmesinde basari saglayacak bir
vergidir. Kamu Politikalari Arastirma Enstitlisii tarafindan yapilan ¢alisma finans
sektoriinlin ilave olarak 20 milyar dolar ek bir vergi 6deme potansiyeli oldugunu
gostermektedir. Bankalar, hedge fonlari ve finans sektort buylk karlar
yapmaktadir. 2011 yilinda bankalarin kiresel olarak toplam karlarinin 600 milyar




dolarin (zerinde olmasi muhtemeldir. Kriz 6ncesi bankacilik sektorinin diger
sektorlerden 26 kat daha karh oldugu belirtilmektedir (Dietz, Reibestein ve Walter,
2008, s. 3). Bu nedenle bankacilik islemlerinin dislik bir oranda vergilendirilmesi,
onemli bir gelir kaynagl saglamasinin yani sira finansal islemlerin muhtemel
zararlarini da bertaraf edebilir.

Vergide esitlik ve adalet ilkelerinin saglanmasina hizmet edebilir. Verginin dnemli
kismi yiksek gelirli bireylerin sermaye Uizerinden elde ettikleri gelirlerinden alinacagi
icin (ve verginin artan oranh bir yapiya sahip olmasi halinde), vergide adalet ve
esitlik ilkeleri agisindan 6énemli bir fonksiyon gorecegi diisiiniiimektedir (Balseven,
2003, s. 174). Finans sektori lzerinden alinan bir vergi diger vergi artislarindan,
Ozellikle KDV artisindan, daha fazla gelir getirmesi muhtemeldir. Fakir bireyler
gelirlerinden zengin bireylerin gelirlerine nazaran iki kat fazla KDV 6demektedirler.
IMF bu nedenle finans sektori lzerinden alinan bir verginin, toplum igindeki en
zengin kurumlar ve bireyler izerinde agirlik tasimasi gerektigini vurgulamaktadir.

Teknik olarak uygulanabilir bir vergi oldugundan 6nemli miktarda gelir saglama
potansiyeli bulunmaktadir. 2010 yilinda IMF tarafindan yapilan calismalar, Avrupa
Birligi ve diger gelismis Ulkelerin finans sektori lGzerinden alinan bir vergi veya vergi
setinin uygulanabilir oldugunu gdstermektedir. Finansal islem Vergisinin kiresel
olarak uygulama zorunlulugu bulunmamaktadir. IMF tim temel finans
merkezlerinde FTT benzeri uygulamalarin halihazirda uygulandigi belirtmektedir.
Ornegin ingiltere diinyada islem vergilerinin en biyiik sekilde uygulandigi yerdir,
hisseler Gzerinden alinan Damga Vergisi yilda 3 milyar sterlinden fazla gelir
getirmekte ve bu Londra sehrinin rekabet glicinii etkilememektedir. Herhangi bir
Olcim ile, finans sektérinln reel sektérden daha fazla buyidigi ifade edilebilir.
Finansal islemler giinimiizde kiiresel GSYiH'nin 70 kati biyikligiindedir ve 2008
yilindaki kriz 6ncesinden énemli 6lglide daha ylksek oldugu gorilmektedir (Robin
Hood Tax, 2011b, s. 3-4)

Mali destek etkisi saglayabilir. Bu vergi ile ulusal hikimetlerin para politikasi
uygularken doviz  kuru degisikliklerine olan  bagimhliklarinin  azalacagi
dislintlmektedir.

islem vadeleri uzayabilir. Kisa vadeli islemlerin maliyet ve riskleri artacagi igin
fonlarin uzun vadeli yatirimlara yonelecegi dngorilmektedir.

5.4. Tobin, Spahn ve Robin Hood Vergilerinin Olumsuz Etkileri

Tobin ve onun tirevi olan vergilerin olumlu yanlarinin yani sira ¢esitli olumsuzluklara da
yol acacagi belirtiimektedir. Bu etkiler baslica sunlardir:

Kisa donemli ve sireklilik arz etmeyen bir aractir. Bu tir vergilerin kisa dénemli para
politikasi araci olarak hizmet verebilecegi disinilmektedir (Spahn, 1996, s. 8).

Uygulanmasi gl¢ olan bir vergidir. Boyle bir verginin diinya c¢apinda
uygulanamamasi, verginin basari sansini azaltacak yine bu nedenle diinya lGzerindeki
her finansal merkez ile bir anlasma yapilmasi gerekebilir. Aksi durumda bu fonlar
vergi cennetlerine yonelebilir. Tim (lkeler tarafindan ayni anda yiritilmesi ise




teknik ve politik acidan gli¢ gériinmektedir (Stotsky, 1996, s. 28- 29; Edwards, 1999,
s. 2).

e Vergi oraninin belirlenmesi glictiir. Yiiksek oran, finansal piyasalarin daralmasina ve
vergi kacirmada artisa; diisiik oran ise, caydirici etkinin azalmasina neden olabilir.

o Mali egemenlik veya politik bagskaca nedenler uygulanmasini zorlagtirmaktadir. Vergi
uluslararasi bir uygulamaya konu ise bu mali egemenlik agisindan kisitlayici etkilere
yol agabilir. Ayrica servetin vergilendirilmesi (her ne kadar dogrudan kisilerin iktisadi
durumlari lizerinden alinmasa dahi), politik agidan yogun bir tepki ile karsilasabilir
(Uluatam, 2003, s. 351- 353).

e Sermaye akiskanliginin kontrol altina alinmasi gelismekte olan ekonomilerde
daralmaya yol acabilir. Bir sermaye kontrol mekanizmasi olarak degerlendirildiginde,
kontroller etkin bir bicimde isliyor ise; dis araclardan yeterli verimin alinamamasi
sonucunu doguracaktir. Ozellikle gelismekte olan {lkelerde bu durum, ampirik
olarak test edilmistir (Agenor ve Montiel, 1996, s. 151- 167). Cari agigin yliksek
oldugu Ulkelerde finansman zorluklarina yol acabilir.

e Ekonomik dalgalanmalarin arttigi donemlerde bu tir vergiler konulmasi, ek panik ve
kriz ortamlarinin dogmasina yol acgabilir. Yine bu nedenle eger bdyle bir verginin
uygulanmasina baslanilacaksa baslangic tarihi olarak gorece istikrarli bir ekonomik
konjonktir tercih edilmelidir (Rajan, 2002, s. 4-5).

6. Diinya’da Finansal islem Vergisi Uygulamalari ve Tiirkiye’de Uygulanabilirligi

Bugtline kadar yapilmis olan galismalarda, kiresellesmenin Glkelere yararli degisimler
getirdigi yoninde olumlu veya kaybedenlerin sayisinin arttigi seklinde olumsuz etkilerini
iceren gesitli bulgulara ulasiimistir (Glinsoy, 2006, s. 95).

Benzer sekilde, bu durum uluslararasi finans hareketleri icin de gegerlidir. Ulkeler
acisindan, ulkenin gikarlari ile yabanci sermayeli kuruluslarin gikarlari arasinda akilci bir denge
kurmak gerekmektedir. Gelisme yolunda olan (ilkelerde ekonomik sorunlarin basinda “kaynak
yetersizligi” gelmektedir. Clinklii ekonomik kalkinma igin yatirim yapilmasi bir zorunluluktur
(Atag, 1999, s. 252- 253).

Bir yandan ekonomik bilyime ve talebi harekete gecirmek amaciyla sermaye
akimlarina izin verilmesi, diger yandan da bunlarin getirebilecegi istikrarsizliklarin
onlenebilmesi, politik bir se¢cim konusunu olusturmaktadir. Gelismekte olan Ulkelerin artan
sermaye girisleri karsisinda almasi gereken tedbirler Stiglitz tarafindan ozetle su sekilde
belirtilmistir (Stiglitz, 2000, s. 1075- 1086):

e Finansal entegrasyon sirecinde gelismekte olan (lkeler global sermaye
hareketlerinden, kendilerine fayda saglayacak politikalari slirdiirmeli ve bu siirecteki
tehlikelerden kaginmalidirlar.

e Bu llkelerde bankacilik sistemindeki zayiflik bilinse de sermaye girisleriyle iliskili
olarak kredi artislarinin kontrol edilmesi 6nem kazanmaktadir.




e lyi isleyen sermaye piyasalarinin varlig,, artan portféy yatirmlarini g¢ekerek
potansiyel istikrarsizlik riskini azaltabilmektedir.

e Gelismekte olan (lkeler, ekonomik istikrarsizliklara agik bir yapiya sahip
olmalarindan dolayi, istikrarsizliklara tepki gosterecek mekanizmalari gelistirmeli ve
soklari ortadan kaldirici diizenlemeler yapmalidir.

Uluslararasi finans hareketlerinin etkin yonetimi, diger bir deyisle olumlu etkilerinin
maksimizasyonu ve olumsuz etkilerinin minimizasyonu oldukca karmasik bir konudur.
Ulkelerin politik ve kiiltiirel yapilari kalkinma planlari, piyasa kosullari ve kurumsal yapilariyla
yakindan ilgilidir. Ulkelerarasi farklilasmalar da yabanci yatirimlarin etkin yénetiminde
kullanilabilecek olan politikalarin degisebilecegini ve dolayisiyla genel bir yaklasim
olamayacagini ortaya koymaktadir (Alp, 2000, s. 226). Fakat Ulkelerin kendi 6zel kosullarini da
dikkate alarak izlemeleri gereken politikalar oldugu unutulmamahdir.

Sermayenin kiresel oOlcekte dolasim vyeteneginin arttigi buglniin diinyasinda
uygulamalarda gorilen sorunlarin giderilmesi noktasinda, Tobin Vergisi ve benzeri oneriler,
gelismekte olan lkeler agisindan koruyucu ve dengeleyici islevler Ustlenebilir. En azindan, bu
Glkelerde en 6nemli risk faktorlerinden biri olarak goérilen ve bu nedenle sik¢a elestirilen
spekilatif amach sermaye hareketlerinin maliyetini artirarak caydirici bir etki yaratiimasi
mimkin olabilir. Ancak béyle bir verginin tiim diinyada ayni bicimde ve oranda uygulanmasi,
oraninin belirlenmesi, vergi kacakeiligl ve vergiden kacinma gibi bazi teknik gugcliklerinin yani
sira ulusal egemenlik ve finans piyasalarina hakim (lkelerin karli ¢ikmalari gibi politik
glclikleri bulundugu da g6z ardi edilmemelidir.

Gergek anlamda Tobin, Spahn ya da Robin Hood Vergisi olmasa da son yillarda Brezilya,
Sili, Kolombiya, Cek Cumhuriyeti ve Malezya doviz girislerini sinirlandirici cesitli
uygulamalarda bulunmuslardir. Bu uygulamalar icerisinde Malezya, ekonomisinde belirli bir
iyilesme saglamis ve IMF Baskani Horst Kohler’in ifadeleri ile (Kdhler, 2003) bu uygulamadan
basarili bir sonug da almustir. Sili ise bu uygulamayi 1978 ve 1982 yillari ile 1991-1998 yillari
arasinda farkli sekillerde sirdirmustir (Edwards, 1999, s. 10- 11). Ayrica yalnizca gelismekte
olan Ulkelerde degil, béyle bir verginin uygulanmasi konusunda diinyada da bir hareketlenme
oldugu séylenebilir. Ozellikle Robin Hood Vergisinin tartisilmaya baslandigi yakin dénemle
birlikte konu G8 lkelerinin de glindemine girmistir. Kanada parlamentosu, Avrupa
parlamentosu, Fransa parlamentosu, ingiliz Avam Kamarasi, Avrupa parlamentosundaki
isvicreli ve Alman parlamenterler (Fazio ve Wellstone, 2000, s. 3) ile italya, Belgika, Finlandiya
gibi gelismis Ulkeler bu konunun ciddiyetle tartisildigi tilke ve gruplardan ilk akla gelenlerdir.

Boyle bir verginin Tirkiye’de uygulanabilirligi ise tartisma konusudur. 80’li yillardan
glinimize kiresellesmenin seyri llkemiz acisindan pek c¢ok gelismekte olan llkedekine
benzer bir yoén izlemistir. Ozellikle 90’li yillardan sonra yasanan krizlerde, finansal
hareketliligin meydana getirdigi spekiilatif etkiler ve bu hareketlerin sinirlandiriimasi konusu
glindeme gelmistir. Bu sinirlandirma Onerileri igerisinde en ¢ok tartisilanlardan birisi de
finansal islem vergileri olmustur. Finansal islem vergileri, her ne kadar 1994 finansal krizi
sonrasinda Tirkiye’de akademik cevrelerce Tobin Vergisi adi altinda tartisma alani bulsa da
uygulanmasina yonelik bir adim atilmamistir. Benzer sekilde, 2000’li yillara gelindiginde de bu
verginin versiyonlari, bankacilik sektorindeki istikrarsizliklarin da etkisiyle tekrar glindeme
gelmistir.




ABD’de baslayan mortgage krizinin Avrupa ve gelismekte olan lkelerin tlrev
piyasalarina sigramasinin da etkisiyle 2008 kiresel krizi meydana gelmistir. Yasanan
gelismeler sonrasinda spekiilatif sermaye hareketlerinin sinirlandirilmasi konusu G20 Glkeleri
ozelinde siklikla dile getirilmeye baslanmistir. Bu ¢ercevede 6n plana ¢ikan dnerilerden birisi
de finansal islem vergileri icinde ele alinan Robin Hood Vergisidir. Tobin vergisinin en yeni
versiyonu olan bu vergi, icermekte oldugu o0zellikleriyle kapsayici bir nitelige sahiptir.
Turkiye’de bu tip bir islem vergisinin bankacilik ve piyasa kosullari gozetilerek uygulanmasi
mimkindir. Ancak bu tiir bir verginin uygulanmasinda diinyadaki ve Ulkedeki konjonktiirel
sartlarin dikkate alinmasi gerekmektedir.

7. Sonug

1990’larin basindan itibaren kisa vadeli finans hareketlerindeki artislar, bir yandan
yatinimlari artirarak blylimeye katki saglamakla birlikte, diger taraftan takip eden siirecte bu
kaynaklarin ekonomiden cgekilmesi finansal istikrarsizliklara da yol agabildigi goriilmektedir.
Bu tir fonlarda olusan ongoriilemeyen hareketler ani GSMH dususleri, is kaybi, siyasi
karmasa, ekonomik ve siyasi olarak i¢ islerine yabancilarin miidahalesi gibi bir takim sorunlara
dogrudan veya dolayli olarak sebebiyet verebilmektedir.

Yiiksek marjinal oranli kiiresel vergileri etkin bir bicimde uygulamanin zorlugu, tlkelerin
ortak bir yol izlemektense, Ulkeler kendilerine uygun cesitli yontemler gelistirmis ve yasanan
sorunlarin Gstesinden gelmeye calismistir.  Ancak bu cabalarin ginimizde yeterliligi
konusunda da ¢esitli kaygilar bulunmaktadir. Her seyden 6nce, bir Glkenin uluslararasi finans
hareketlerine acilmasi ayni zamanda o devletin mali yapisini da cesitli sekillerde
etkilemektedir. Yakin doneme kadar sadece gelismekte olan tlkelerin bir sorunu gibi algilanan
finansal hareketlerdeki belirsizliklerin, yasanan son krizlerin de etkisiyle bir diinya sorununa
donustigi distntlmektedir.

Yine bu dislinceden hareketle son 40 yilik stregte (ki bu dnerilerin koki Keynes’e kadar
da dayandirilabilmektedir), piyasanin kendiliginden dengeyi yakalayamadigi noktalarda israrh
bir bicimde finansal islemler Uzerine konulacak bir vergi 6nerisinde bulunulmasi oldukga
ilgingtir. 70’li yillarda Tobin Vergisi, dar bir kapsamda finansal piyasalari kontrol i¢in &nerilmis,
80’li yillardaki liberalizasyon hareketlerinin ardindan 90’li yillarda bu verginin daha genis ¢apl
bir versiyonu olan Spahn Vergisi 6nerisi gelmistir. Kiresellesme ve finansal entegrasyon
slrecinin baslamasinin ardindan yasanan sorunlar 2000°li yilarda benzer tarzda bir vergiyi,
belki daha ilgi ¢ekici ve kabul edilebilir bir isimle tekrar glindeme getirmistir. Robin Hood
Vergisi olarak adlandirilan bu vergi, Tobin benzeri bir 6neriyi kaynak kullanimini da belirterek
tazelemistir. Buna gore kaynaklar, Glkenin egitim ve saglk gibi sosyal ihtiyaglari yani sira
uluslararasi aclik, yoksulluk ve iklim degisikligini 6nleme gibi amaclar icin kullanilacaktir.
Henliz genis capli bir kabul gérmeyecek kadar yeni de olsa, 6zellikle gelismis tlkeler bu tir bir
vergiye eskisinden daha sicak bakmaktadirlar.

GUnumizde pek cok ulkenin spesifik dizeyde basari saglanan yerli islem vergisi
deneyimlerinden uluslararasi bir vergi 6nerisine gecmesi fikri, belki de pek ¢ok tilkede yetkinin
devri gibi baskaca diisiinceler nedeniyle siiphe yaratmaktadir. Ote yandan, béyle bir verginin
kapsaminin ne olacagi, teknik ayrintilarinin uyarlanmasi ve nihayetinde uygulanmasi genis
zaman dilimine ihtiya¢ duyulacagini disliindlirmektedir. Ayrica slire¢ sonunda, yine tim bu
gelismelerin maliyetlerinin neler olacagl anlasilacak ve buna uygun yeni diizenlemelere
gidilmesi cabalari da beraberinde gelecektir. Benzer sekilde, tim ulkelerde uygulanmasi fikri
de en az tek lGlkede uygulanmasi fikri kadar paradoksal gériinmektedir.




Fakat, o©zellikle 2000'li yillarin ikinci yarisindan itibaren diinya ekonomisinde yasanan
gelismeler dikkate alindiginda, ekonomide aksakliklarin ortaya ciktigl noktalarda devletlerin
dizenleme ve denetleme (regiilasyon) yetkilerini daha etkin kullandigi gorilmektedir. Eger
hedef ile araclar arasinda bir iliskiden s6z ediliyor ise, belki de kiiresel sorunlarin giderilmesini
yerel 6lcekte degil, kiresel ¢oziimlerde aramak yerinde olabilecektir. Ekonomik teklemelerin
yasandigl noktalarda anlik ve Ulkelere has ¢oziimler 6nemli olmakla birlikte kiiresel sorunlarin
¢O6ziimlerinde kiresel adimlar atilmasi 6énem arz etmektedir. Bu gergcevede Tobin vergisi ve
benzeri 6neriler 5nem kazanmaktadir.

Finansal islemler 06zelinde dlstndldiginde de durumun benzer sekilde oldugu
sonucuna varilabilir. Bu tiir islemler Gzerine uygulanacak kiiciik bir vergi ile uluslararasi vergi
bilincinin yaratilabilmesi miimkin olabilir. Yine bu yol ile toplumsal ve insani gelisim acisindan
da cesitli kazanimlar saglanabilir. Bu yoniyle sozl edilen vergi, bir egitim araci olarak da
disundlebilir. Finansal islem vergisi dnerilerinin son versiyonu olan ve “Zenginden alip fakire
vermek” sloganiyla yola ¢ikan Robin Hood Vergisi, s6zi edilen nitelikleriyle belki de daha
genis cevrelerce kabul gorebilecek bir vergidir.

Ulkemizde de diinyadaki gelismelere paralel olarak, 1980 yilinda 24 Ocak kararlariyla
beraber neo liberal iktisat politikalari benimsenmis ve yabanci sermayenin (lkeye girisini
kolaylastiran yasal dizenlemeler yapilmistir. 1994’te yasanan finansal kriz ile Tirkiye’de de
Tobin Vergisi Onerileri kuramsal olarak tartisiilmaya baslanmis, 2000-2001 krizi sonrasi
bankacilik sektériindeki sorunlarin giderilmesi icin yerel 6lcekte atilan adimlardan sonra ise
rafa kaldirilmistir. 2000’lerin ikinci yarisindan itibaren ortaya cikan ve etkileri halihazirda
sirmekte olan uluslararasi gelismeler ise, diinyada oldugu gibi tGlkemizde de Tobin vergisi
benzeri 6nerilerin yeniden tartisiimasina yol agmistir.

James Tobin’in deyimiyle “kaygan finansal carklarin arasina kum serpmek” fikri belki de
Tirkiye’deki finansal hareketlerin neden olabilecegi istikrarsizliklarin giderilmesinde de
onemli roller Ustlenebilir. S6zii edilen verginin Robin Hood Vergisi versiyonu, sosyal
hedefleriyle de glinimiizde kabul gorebilecek nitelikte bir ¢izgiye sahiptir. Ancak 6ncelikle
uygulama glgliklerine dair derinlemesine bir analizin yapilmasi da sarttir. Son olarak, eger
uygulanmasi distnlirse, Turkiye’de de bu tip bir islem vergisinin piyasa sartlarini dikkate
alarak, mimkiin olg¢lide uluslararasi esglidim icerisinde ve tepki ¢ekmeyecek oranlarda
uygulanmasi gerekmektedir.
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