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KURESEL FINANS KRIZI ve
VERGILENDIRME

Birol UBAY()

OZET

A.B.D.'de ortaya ¢cikan mortgage krizi, bu lkedeki konut ve bankacilik sektoriinde blyik hasar-
lara neden olmus akabinde buyilk kredi kuruluslarinin birer birer batmasina ve issizligin artmasina
sebebiyet vermistir. Ancak Amerikan Dolarinin kiresel sistemde hakim degisim araci olma 6zelligi ve
Amerikan ekonomisinin yine kiiresel sistem icindeki egemen pozisyonu, bu llkede yasanan krizin,
Avrupa ve Uzak Dogu Ulkelerine sicramasina ve giderek bir kiiresel finansal kriz haline déniismesine
yol agmistir.

Krizin ortaya ¢ikisinin Gzerinden gecen dort yillik bir siireye ragmen etkileri halen glinimuz finans
piyasalarinda hissedilmektedir. Ozellikle, kriz nedeniyle artan issizlik ve gelir kayiplari, devletlerin
oncelikle bas etmeleri gereken zorluklar haline donismustir. Bu baglamda, Ulke yénetimlerinin sa-
dece finansal piyasalari diizenleyici tedbirleri almalari yeterli olmamakta ayrica vergilendirme gibi i¢
politika araclarl vasitasiyla isgiic piyasasina da etki etmeleri gerekmektedir.

Anahtar Kelimeler: Mortgage, Finansal Kriz, Vergilendirme

1- GIRIS

ABD'de dustk gelirli kisilere ve risk orani yiiksek kisilere verilen sub-prime mortgagei kredilerinin
geri 6denmesinde yasanan zorluklar ve bunun akabinde Amerikan konut ve bankacilik sektoériinde
yasanan kriz, daha sonra tim dinyay! saran bir yangin haline gelen kiiresel finans krizine déniismus-
tir. Ozellikle 2008 yilinin son aylarinda patlak veren kiiresel finans krizi nedeniyle kiresel sistemde
yer alan birbirine bagh ekonomiler biyiikk hasara ugramistir. Ulke ekonomilerinde, 6zellikle ABD,

° Gelir Uzmani
1Alomaliye.com, 2008, sub-prime mortgage nedir?
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ingiltere ve Avrupa ulkelerinde meydana gelen ciddi kayiplar, kredi kuruluslarinin ve bankalarin iflas-
lariyla veya devletlestiriimesi ile sonuglanmis buna bagl olarak sektoér daralmalari ve issizlik artmaya
baslamistir.

Bu olaylarin neticesinde krizden en ¢ok etkilenen gelismis ekonomiler ve onlara nispeten daha az
etkilenen gelismekte olan ekonomiler heniiz sonu gérinmeyen bu karanlik tiinelden ¢ikabilmek icin
cesitli siyasalar Gretmeye ve bunlari kendi ekonomik sistemlerine adapte etmeye baslamislardir. Bu
baglamda son zamanlarda yeniden yapilandiriimasi ve islerliginin arttirlmasi planlanan Uluslararasi
Para Fonu (IMF) kriz ydénetiminde yeni uygulamalar devreye sokacak ve bunlarin tlkesel uygulamala-
rini koordine edecek bir uluslararasi kurulus olarak én plana ¢ikmistir.

Bu ¢alismada 2007 Amerikan mortgage krizi ve bunun tetikledigi kiresel finans krizinin yol agtig
durgunluk ve issizlikle bas etmede IMF gibi uluslararasi kuruluslar yaninda vergilendirmenin oynadigi
rol Uzerinde durulmaktadir.

2- FINANSALLASMA ve GLOBAL FINANS

Bretton Woods Sisteminin ¢cokmesinden uzun zaman sonra, Uluslararasi Politik Ekonomi'nin (UPE)2
kiresel finans Gzerine yapti§i ¢alismalar; yeni finansal gelismeleri ve islemleri siniflandirmistir ve ana-
liz etmistir. Buna goére finansallasma; guncel finansal toplam ile yeniliklerin 6lcedi ve kapsamindaki
dedisiminin birincil glici olan ginimuz kapitalizminin ve bireylere, sirketlere ve makro ekonomilere
giderek daha cok artan sekilde aracilik eden mevcut kapitalist dinamiklerinin bilgilerini sunmaktadir3.
Finansallasma, cagdas kapitalizmi tanimlayan uyumlu bir sistemden ziyade yiiksek bir gaye olarak
algilanmaktadir. Bu cerceve finansin nicel ¢6ziimlemelerinin oldugu modelleri icerir ve tim bu calis-
malar finansin, nasil artan bir sekilde cagdas, sosyal, politik ve ekonomik hayatin i¢cine gémualdaguna
ile ilgili gicla kanitlar sunar4.

UPE'nin kiresel finans Uzerine galismalari, finansal piyasalarin jeopolitik dinamiklerini analiz et-
mektedir. Bu ¢alismalara gore finans; kiresel politik ekonominin buttinleyici bir parcasi olmasindan
dolayr 6énemlidir. Gugll finans; kiresel ekonomik politika icindeki genis yeni dénem hareketlerinin
tanimlayici 6zelligi gibi goriinmektedir. Bretton-Woods sonrasi dénemde kuresel finansin rolinin bi-
¢cimlendiriimesi hem ulusal hem de kiresel bazda genisleyen esitsizlik ve artan kararsizlik gibi yeni
yonetim zorluklarini aciga ¢ikarmistirs.

Bu kavramsallastirma farkinda olmadan, finansi sosyal uygulamadan cikarmakta ve hukumetleri
cezbeden ya da bastiran bir ekonomik gti¢ haline getirmektedir.

2.1- Fnans Turleri
Cagdas dunyada finansin dort ana yoninu izole edebiliriz. Nakit, kredi, yatirim ve spekilasyon. Bu

2 Uluslararasi Politik Ekonomi (UPE): The International Political Economy (IPE) 1970'li yillarin basinda uluslararasi ilis-
kileri ve politik ekonomiyi, sosyal bilimler icinde akademik olarak analiz etmek Uzere olusturulmus Kiresel Politik
Ekonomi olarak da bilinen bir disiplindir.

3Johnna MONTGOMERIE, 2008, Bridging the Critical Divide: Global Finance, Financialisation and Contemporary Ca-
pitalism, Contemporary Politics, Volume 14, Issue 3,s:233-252

4a.g.m. s 235

5a.g.m., S 240
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degisik manifestolar kendi kendini tamamlayan 6zerk piyasa etkilesimlerini temsil etmezler. Aksine bu
dort gorinis, yiuksek derecede bitinlesmis ve bagimlidirlar. Bu farkli finans manifestolari; elestirisel
tahkikatlarin objelerini ve nesnelerini giiniimiz finansal piyasalarina uydururlar.

Nakit: Fnansin bir yoni nakit ya da paradir. Milli paralarla yapilan ticaret, kiresel ticaret sistemini
desteklemektedir, ciinkii kuresel piyasalarda alinip satilan mallar mutlaka yerel paralarla satin alinirlar.
Bundan baska birincil piyasalarda ki direkt ticaret ayrica ikincil piyasalarda ki paranin degeri tzerinde
ki spekdlatif hareketler de yerel paralar ile ilgilidir. Déviz kurlarinin sabitlenmesi veya dalgalandiril-
masi ile ilgili politika tercihleri ya da gucli veya zayif para politikalari kararlar, kuresel ticareti, geli-
simi ve ekonomik bliyiime yoriingesini etkileré

Kredi: Finansin diger bir yonu; kredidir. Krediler; kiuresel kapitalist sistem icinde sulama sistemleri
gibi hareket ederler. Devletler; 6zel sirketlerin, sirket tahvillerini satarak bor¢lanmalarina benzer sekil-
de, devlet tahvillerini satarak kendilerine kredi yaratirlar. Devlet bonolari birgok tlke icin birincil kredi
kaynagidir. Bundan dolayi, 6zelliklede gugli dlkeler, birincil kredi kaynaklari olan tahvil sahiplerinin
ilgilerini dikkate almak zorundadirlar. Ayrica bankalar kredi piyasalarinda ana aktorlerdir. Bunlar; hi-
kimetlere, sirketlere, bireylere ve diger bankalara bor¢ vermek icin kredi Uretirler. Borglanma ya da
tahvil piyasalarina erisim, risk degerlendirmelerindeki degisiklikler sonucu kisitlanmistir. Bunun yanin-
da kredi degerlendirme kuruluslar tarafindan yapilan finansal aracilik hizmetinin énemi artmaktadir?.

Yatirnm: Finansin diger bir yon{; yatinmdir. Hisse senedi piyasalari ya da hisse senetlerinin alinip
satilmasi, yatirnm finansinin merkezinde yer alir. Menkul kiymetler borsalari, finans ve firmalar arasin-
da baglanti noktasidir. Menkul kiymetler borsasindaki anahtar aktorler; hisse senetlerinin halka arzini
Ustlenen emeklilik ve yatirnm fonlari gibi kurumsal yatimcilar yaninda yeni hisse senedi ihra¢ eden
ticari veya yatirim bankalaridir. Son yillarda meydana gelen énemli mevzuat degisiklikleri ile beraber
yeni teknolojilerin acgija cikmasi ve kurumsal yatirimcilar icindeki fon yogunlasmalari; hisse senedi
piyasalarinin bir dénisim yasamasina neden olmustur. Bu doénlsim, firmalarin karlarini arttirmalari
ve kazanclarini hissedarlarina dagitmalari gibi yeni baskilar ortaya cikarmistir. Hikimetler benzer
baskilari finansal yatinnmlari cekmek ya da alikoymak icin denemislerdir. Fabrika insasi gibi dogrudan
yabanci yatirnm, 6zellikle gelismekte olan tlkeler bakimindan uzun dénem yatirimlarin optimal bigimi
olarak algilanmistir.

Ayrica hisse senedi ve konut piyasalarinda, kisa donemli ve potansiyel olarak spekilatif egilimli
portfoy yatirimlari vardir. Ulkeler yabanci direkt yatinmi gekmek igin; vergi imtiyazlari, hazir alt yapili
6zel ekonomik bolgeler ve kiresel tasima aglarina yakinlik saglarlar. Portfoy yatirimlarini ¢cekmek icin,
Ulkeler kendi sermaye hesaplarini, yetki alanlarindaki ic ve dis sermaye akimlarini serbestlestirecek
sekilde liberalize ederler8.

Spekilasyon: Finansin son ydni spekilasyondur. Spekilasyon; fiziksel emtia, hisse senedi veya
tahvil, alacaklar, faiz oranlari ya da déviz kurlar veya tim piyasa endekslerine dayali fiyat yapisina

6 Emily Gilbert, Eric Helleiner, 1999, Nation- States and Money, The Past, Present and Future of National Currencies,
Google e-books. s 55

7MONTGOMERIE, 2008, a.g.m., s 245

8MONTGOMERIE, 2008, a.g.m.,s: 250 Emily Gilbert, Eric Helleiner, 1999, Nation- States and Money, The Past, Present
and Future of National Currencies, Google e-books. s. 55

MONTGOMERIE, 2008, a.g.m., s 245

MONTGOMERIE, 2008, a.g.m.,s: 250
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sahip finansal enstrimanlari kullanmayi icermektedir. Bu piyasalarin merkezinde; yetenekleri tanim-
lamak, hesaplamak ve riskleri satmak vardir. ikincil piyasalar suanda finansin spekiilatif yoni ile do-
natilmistir. Taraflar arasindaki anlasmalar, spor bahislerine benzer sekilde, dijer piyasalarda ki fiyat
hareketlenmeleri Uzerinedir. ikincil piyasalarin gegmisi eskiye dayanmasina ragmen ancak bilgisayarli
islem platformlarinin ortaya ¢ikmasi ile beraber ikincil ticaret icinde tiiccarlarin sayisi ve piyasa bol-
luklar katlanarak artmistir. Uzman yatirimcilar, 6zellikle yiksek riskli yatirim fonlari ve bankalar igin-
deki uzman ticaret masalari gibi kiiclk fiyat hareketlenmelerinin oldugu piyasalarda yiksek meblaglar
oynayarak kar elde ederler. A.B.D.'de yasanan Sub-Prime Mortgage Krizi9 her ne kadar bu finansal
ardnlerin riski finansal sistem boyunca dagitacadi beklentilerini bosa cikarmis ve ikincil ticaretin ger-
cekte yaratti§i emsalsiz diizeydeki sistem riskini aciga ¢ikarmistirl0

2.2- Finans icindeki Donustmler

Finansallasma Uzerine yapilan calismalar dncelikle finansin kredi ve yatirim yonleri tzerindeki
degisimler Uzerinde durmaktadirlar. Finans bu yonlerinde meydana gelen degisiklikler, firmalar ve
ayni sekilde hane halki icinde buyik etkileri olan kredi piyasasi uygulamalarini temelden degistirmis-
tir. Yeni bankacilik uygulamalari perakende ve toptan kredi piyasasi uygulamalarini yeni bir evreye
sokmustur. Bankalar; artik kredi iliskilerinde sadece aracilik eden bir kurum olarak degil, bor¢ ve hisse
senedi piyasalarinda direkt olarak ticaret yapan ve aracilari ortadan kaldiran aktorler olarak hareket
etmektedirler. Bu baglamda bankalar finansal tiirev araclari gibi sermeye rezervlerini azaltmak icin si-
rec icinde menkul kiymetlestirme olarak adlandirilan yapisal finansal Urinlerini kullanirlar. Bu sekilde
bircok Anglo-Amerikan ve Avrupa bankasi kiresel holdingler haline gelmislerdir. Olumlu ekonomik
sartlara uygun olarak blyuk bankalar artan bir sekilde, sirket birlesmelerini, devir almalarn ve bor¢la-
nilarak satin almay tesvik edecek kaldiracl krediler sunmuslardir.

Finansin yatinm yonindeki degisiklikler ise 6zellikle Anglo-Amerikan piyasalarinda finansal piya-
salar aktdrlerinin, sirketlerin ve hane halklarinin stratejilerini yeniden ydnlendirmistir. Blylyen hisse
senedi piyasasli uygulamalari; kar payr 6demeleri iceren uzun dénem kazanclarindan, kisa donem kar
stratejilerine dayal hisse senedi fiyatlari hareketlerine dogru egilimin artmasina neden olmustur.

Ayrica Anglo-Amerikan igyeri bazli emeklilik planlarinda meydana gelen degisiklikler; finansallas-
ma surecini etkilerken, artan borclanma; yapisal finans ve ikincil piyasalardaki perakende bankacilik
yeniliklerine baglanmistir. Bu sirec icinde Mortage kredileri ve teminatsiz bor¢ verme 6lcek ve kapsa-
mi, Anglo- Amerikan hane halki sektorii boyunca artmistirll

3- KURESEL FINANSIN KURESEL KRizi TETIKLEME NEDENLERI
Uluslararasi Politika Enstitiisi yazinlarina goére finans ve finansallasma bazi sorunlar yaratmaktadir.

9 Sub-Prime Mortgage Krizi: Mortgage krizinin en buyik nedeni "Subprime Mortgage" adi verilen mortgage borglaridir.
Amerika'da toplam pazar payinin %15 ini olusturan bu mortgage kredileri 2007'nin ortalarinda toplam 6denmemis
mortgage borglarinin - %50'sinden fazlasini olusturmaktadir. Bu da piyasada en riskli olarak gérinen “"subprime"
mortgagelardaki 6denmeme durumunun ani artisi anlamina gelmektedir.

IOMONTGOMERIE, 2008, a.g.m.,s: 252

11 John LIPSKY, 2008, The Global Economy and Financial Crisis, IMF, At the UCLA Economic Forecasting Conference,
September 24, 2008, s. 1-5
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Bu yazinlara gore finans bir sorundur ¢uinki Jeopolitik durumu etkiler ve finansal yenilikler yerel ve
kilresel capta yeni yonetim zorluklari ortaya cikarir. Ornegin, en yeni finansal liberal akimlar beraber-
lerinde gelismekte olan dlkeler igin birbirini izleyen finansal krizler ve yeni kisitlamalar getirmistirl2
Finansin, Uretimden ayristiriimasi; Uretimi, finansal spekilasyonun tatmin edilemez etkilerine karsi
savunmasiz yapmistir. Global finansin dengelenmemis birgok etkisi, Uretimi yikicidir.
ikincil piyasalardaki spekiilatif hareketlenmeler ve diinya piyasalarinin global capta birbirine bagli
olmasi neticesinde global finans icindeki olumsuzluklar global krizi tetiklemistir

3.1- Kuresel Finans Krizi

Gecgen birkag yil, cok 6nemli ve tahmin edilmesi gic finansal sektor gelismelerini icermektedir.
2007 yilindan buyana Amerikan Subprime Mortgage Piyasasini ¢evreleyen piyasa karisikliklari; 2008
yilinin ikinci yarisinda en biiyiik Amerikan sigorta sirketlerini biyik oranda ortadan kaldirarak, Ameri-
ka tarihinin en biyuk iflaslarina sebep olan tarihi bir finans firtinasina doéndsti. Fannie Mae ve Freddie
Mac gibi iki biyik mortgage devinin de bu firtinaya karismasindan sonra Amerikan hikiimet yetkilileri
buyik 6lctiide mortgage baglantili teminatlari ve bir yil garantili yatirim fonlarini satin almay da iceren
genis piyasa aksamalarinin oninid kesmeye yoénelik eylem paketini agikladilar. En son olarak, en bu-
yik iki 6zerk yatirrm bankasi da kendilerini banka holding sirketlerine donistireceklerini ilan ettiler.
Boylece gozumuzin 6nunde, finansal tektonik zeminler kayarak; 2007 yilinin ortalarinda finansal
devler olarak gorilen blyuk yatirim bankalarinin yuksek karlarini kirparak, bir kurumsal yapiyi yok et-
tiler. Diger Ulkeler de her ne kadar A. B.D 'de goriilen dlcekte olmasa da, kendi finansal sistemlerinde
ciddi karisiklar yasadilari3

3.2- Kiresel Konjektir

Gelismis ve gelismekte olan ekonomiler ayni ydnde ilerlemektedir yani blyime yavaslamistir ve
daha 6nceki blyume hedeflerinin gbézden gecirilmesi gerekmektedir. Bu kiresel hareketlilikte goze
carpan disuste; durgunluk yasayan ya da potansiyellerinin ¢ok altinda bir biyime ile karsilasan gelis-
mis ekonomiler ilk sirayr almaktadir.

A.B.D'deki dusisun merkezinde konut ve kredi piyasalari yer almaktadir. Ancak buyimede ki ya-
vaslama, dayaniksiz is ve tiketici hassasiyetleri, ticari kayiplar, yetersiz ortak tlke buyumeleri, gucli
kambiyo ve siki kredi sartlar arasinda dists Avrupa ve Japonya'ya da yayildi.

Bununla beraber, gelisen ekonomilerde yerel taleplerin giiciini yansitan ve yiksek trendler yakala-
yan buylumeler olsa da, finansal hareketlilik bu ekonomilerde de hiz kesmistiri4

3.3- Riskler ve Siyasal Zorluklar

Devam eden finansal sikinti ve azalan ekonomik faaliyetler arasindaki potansiyel negatif geri bes-
leme donglsi kapsayici riskler ortaya cikarmaktadir. Likidite sikintisini azaltma amacli agresif politik
hareketlere ve sistemli olaylarin énlenmesine ragmen piyasalar ciddi stres altinda kalmistir. Burada

P LIPSKY, 2008, a.g.m. s 3
BLIPSKY, 2008, a.g.m. s 4
4 0livier BLANCHARD, 2008, Cracks in The System IMF, Finance and Devolopment Magazine, December 2008
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asll amagc; yikselen zararlari, artan sermaye gicliklerini ve ciddi kredi kasiimalarini yansitan butce
tablolarini degistirmektir.

Yuksek mal fiyatlari, ABD ve birgok gelismis ekonomiyi etkileyen konut sektoriindeki disis ve fi-
nans krizi soklarin birlesmesi, politika Uretmeyi daha da zor hale getirmistir. Finansal krizin kalici baz-
da ¢6zUmd; bir dizi yaratici politik ¢dzumler gerektirmektedir. Finansal sistemin restore edilmesi icin
yapilmasi gereken baslica isler; yeterli likidite provizyonunu sigorta etmek, hasar gérmus bilancolari
tamir etmek ve ihtiya¢ duyulan yerde sermayeyi yeniden olusturmaktir. Finansal sektériin muhtemelen
cok biyumesi bu politika segeneklerini birgok piyasada uygulamayi zorlastiran bir unsurdur. Boylece
sektort onarici iyilestirmeler daha fazla konsolidasyon icerecektir. Gergcek olan sudur ki; krizden et-
kilenen tim kurumlar kurtarilamaz. Politik tercihlere ydnelik toplantilarda; para ve bitce politikalari
tartisilacaktir ama acikgasi bu tek basina dengeli biylimeyi restore etme hedefine ulasmada yeterli
olmayacaktirls

3.4- Kiresel Finans Krizinin Degerlendirmesi

Diunya son atmis yil icerisindeki en koétl krizle karsi karsiya kalmistir. 2000 yilinin ortalarindan
itibaren lider cevresel yatirimcilar, firmalar ve tuketiciler surekliliyi olan parlak bir gelecek hayal eder-
ken, meydana gelebilecek riskleri goz ardi etmislerdir. Konut ve diger varlik fiyatlari aniden artmis,
riskli varliklar yaratilmistir ve neredeyse risksiz olarak satilmistir ve trend buna bagli olarak yiksel-
mistir. Gegen yildan itibaren ev fiyatlarinin alt st olmasi ve sub-prime mortgage kredilerinin ve te-
minatlarin bozulmasi, kriz i¢in ortami hazirlamistir. Hizli kuresel entegrasyon ve finansal kuruluglar
arasindaki derin ve karmasik iliskiler baglaminda; kriz, hizla varlklar, piyasalar ve ekonomiler boyun-
ca hareket etmistir.

Bugiin ne durumda olunduguna bakildiginda; bir iyi birde kétii bir haberle karsilasilir. lyi olan
haber; 2008 yilinin Ekim ayinda finansal sistem icindeki bir patlama ile karsi karsiya kalinmistir ve
baslica gelismis ekonomiler problemlerle bas edebilmek icin birbirleriyle uyumlu bir dizi tedbirler
aciklamislardir. Likidite provizyonunun devaminin yani sira hikiimetler baslattiklari programlarla; ké-
tl durumdaki varliklari almaya, finansal kurumlari yeniden sermayeye cevirmeye, kapsamli garantiler
saglamaya baslamislardir. Birgok karmasik tedbirin uygulamaya konulmasina ragmen gercek olan su-
dur ki bu uygulamalar mikemmellikten uzaktirlar. Buna ragmen Finansal piyasalardan gelen olumlu
sinyaller surecin devam ettigi yénindedir ancak zaferi agiklamak icin hentiz cok erkendir.

Ko6th olan haber ise; gelismis Ulkelerdeki politika yapicilari krizle bas edebilmek icin uygun ted-
birler almis olsa da, kriz reel ekonomi Uzerinde daha keskin ve derin etkiler gostermeye baslamistir.
Finansal sistemdeki risk algilamalarinin degismesi ile birlikte hane halklarina ve firmalara, finansal
kurumlar tarafindan daha pahal krediler transfer edilmeye baslaniimistir. Daha da 6énemlisi tim dinya
boyunca tiiketiciler ve firmalar piyasalara olan giivenlerini kaybetmislerdir. 1930'lardaki deneyimlere
benzer uzun ve derin durgunluk korkusu; is giivenligi, tasarruflar ve kredilerle ilgili endiselere neden
olmustur. Sonug olarak, tiketici harcamalari dismus, is yatinmlari ¢okmis ve issizlik hizla artmistir.

3.5- Finansal Krizin C6ziminde IMF'nin Potansiyel Rolu
Kriz, tim dinyanin kiresel olarak birbirine bagl oldugunu ve sistemin bir yerindeki catlagin tim

B BLANCHARD, 2008, a.g.m.,s: 2
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sistemin isleyisini etkiledigini gostermistir. Nitekim Amerika'da baslayan kriz bu sistem sayesinde tim
dinyaya yayllmistir. Hiktumetler ve ulusal politika yapicilarn sadece kendi tlkelerindeki cbzmeye c¢a-
lismakla basarili olamazlar ¢tiinkii ne oldugu sadece onlarin (lkelerindeki diizene degil diger tlkelerin
dizenleyici yapilarina da baglidir.

Bu baglamda tim sistemde meydana gelebilecek sistematik riskleri takip etmek gerekmektedir. IMF
bu isi yapacak ekiple donatilmistir. Bunu yaparken merkez bankalari ve diger uluslararasi organizas-
yonlarla isbirligi yapar. IMF'ye yuklenen gorev kiresel gézetim roludur.

Bu kriz ayrica, uluslararasi likidite provizyonuna ihtiyaci agiga cikarmistir. Gincel kriz boyunca
Ulkeler ikili swap anlasmalari ile bu sorunu ¢6zmeye calismaktadirlar. Ancak daha ileride global likidi-
te provizyonu; IMF temelli kisa dénem likidite kuruluslarina dayanan, artan kaynaklarla gelistirilecek
ya da IMF, diger Uye Ulkeler ve borg veren resmi kuruluslarca es finansman yoluyla sadlanan likidite
provizyonlarinin olusturdugu cok tarafli yapi tarafindan kurulacaktirlg

Sonug olarak, kriz acik hale getirmistir ki; genis ve istikrarsiz sermaye akimlari diinyasinda, lkeler,
krizde IMF'nin sagladigindan daha genis olan fon havuzlarina erismeye eskisinden daha ¢ok ihtiyag
duymaktadirlar. Fonlar icin kaynaklari arttirmak bundan dolayi 6nemlidir.

4- VERGILENDIRMENIN iSSiZLIGi ve KRizi ONLEMEDEKI ROLU

2008 yilindan itibaren, OECD boélgesinde issizlik orani % 6,1'den 2011 yilina gelindiginde %
8,2'ye yukselmistir. Hikimetler, istihdami arttirmanin yollarini ararken, bir yandan da krizin mirasi
olan genis bitce aciklari ile micadele etmek zorundadirlar. Vergi reformlari, bu dengeleme hareketle-
rinde 6nemli bir rol oynamaktadirlarl?.

Vergiler, isgicu piyasasina her iki yonilyle birden etki eder. Vergiler, isverenlerin yeni iscileri ise
alma konusundaki cesaretlerini kirarken, mevcut iscilerin daha uzun ve agir calismalarina neden olur.

Vergilendirmedeki degisikliklere en fazla duyarli kesim olan isci ve isverenleri hedefleyen reform-
lar ile istihdamda elde edilecek kazanimlar daha belirgin olacaktir. Dahasi, bu degisikliklerden kay-
naklanan gelir kayiplari, asgari diizeyde tutulacaktir.

Peki, hangi reformlar istihdama yardimci olacaktir? Bir secenek; isveren vergilerini - isveren sosyal
guvenlik katki paylari ve istihdam vergisi- azaltmaktir. Boylece isci ¢calistirmanin maliyeti azaltilacak-
tir. Bu 6zellikle hem yuksek emek vergileri olan hem de bazi disik vasifli isciler haricinde isguci pi-
yasasinda asgari Uicret duizeyi riski yaratan lkeler icin faydal olabilir. Vergi indirimleri, Glkeler krizden
tam olarak etkilenmis olsa bile, issizlikte potansiyel olarak siirekli bir azalma meydana getirirl8

Politika yapicilari; eger isletmelerin krizden en cok etkilenen genc¢ ve uzun doénem issizleri ise
almalarini hedefliyorlarsa, bu indirimlerden ekstra etkilenirler. Bu sekilde, politika yapicilar, beceri se-
viyelerinin devamini ve issizligin yapisal ve bas edilmesi zor bir hale gelmesini 6nlemeye yardim eder-
ler. Aslinda, Finlandiya, Fransa, Macaristan, irlanda, Portekiz ve Tiirkiye'yi iceren birkac ulke, krize
karsilik olarak hedeflenmis indirimler uygulamaktadir. Bu arada, 14 OECD (ilkesi, halihazirda disik
vasifll isciler bakimindan, isveren vergi indirimlerini hedeflemislerdir. Bu tiir cabalardan elde edilen
kanitlar, hedeflenmis isveren vergi indirimlerinin istihdami arttirdigini géstermektedir.

I6BLANCHARD, 2008, a.g.e. s 3
17 Alastair THOMAS, 2012, How tax can tackle the jobs crisis, OECD Observer, s.1-5
IBTHOMAS, 2012, a.g.m.s 3
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Bu degisikliklerin sorunu, idari acidan karmasik olmasi ve mukelleflere, 6rnegin, eski iscileri ¢i-
kartip yenilerini almak yoluyla sistemle oynama firsati vermesidir. Bu tir tesvikler yapilandirilirken ol-
dukca 6zenli davraniimalidir. Mesela Kore'nin uyguladigi gibi gecici dususler, toplam isglci sayisiyla
veya toplam maas bordrosuyla iliskilendirilebilir. Genel kabul géren kural bunlarin basit tutulmasidir;
daha karmasik indirimlere, isletmeler daha az karsilik verecektir19

Hedeflenmis vergi reformlari ayrica, is arayan issizlere ve halihazirda para kazanmak icin uzun ve
agir islerde calisanlara tesvikler saglamaktadir. Bu gibi vergi dedisikliklerine en fazla duyarl Kkisiler;
dusik gelirli isciler, yash insanlar, genel olarak kadinlardir.

Dustk gelirli iscilere baktigimizda; bu tir gruplara uygulanacak is tesvikleri cesitli yollarla arttirila-
bilir. Ornegin; vergiden muaf yardimlar uygulanabilir veya arttirilabilir ya da gelir vergisi ve sosyal gii-
venlik katki pay! oranlari ve/veya vergilendirme esikleri degistirilebilir. Bununla birlikte, bu reformlar,
eger yiiksek gelir grubunun faydalanmasina yonelik olarak da uygulanacaksa, maliyetli olacaktir. Sik-
likla nakit olarak 6denen, ise bagli vergi kredileri, hem is tesviklerini arttirmak hem de fakirligi azalt-
makta giderek poptler olmaya baslamistir. Bu tesvikler ayrica gelir kayiplarini kisitlamay da hedefle-
mektedirler. Calismalar, bu vergi kredilerinin 6zellikle cocugunu yalniz basina bliyiten anne veya ba-
balarin icinde oldugu disuk gelirli iscilerin katihmini arttirdigini géstermektedir. Hi¢ de sasiimayacak
sekilde 17 OECD {lkesi bu tir 6nlemleri uygulamaya koymustur. Ancak, gene dikkat edilmesi gereken
bir konu, calismalar gelir gostergesi yiiksek olanlar icin bu vergi kredilerinin geri ¢ekilmesinin, bazi
orta ve yiksek gelir sahiplerince, ¢alisan is saatlerinin azaltiimasina neden oldugunu gostermektedir.

Yagli is¢iler igin, bircok vergi sistemi, kazaniimis geliri emeklilik gelirine gore daha agir vergilendir-
mektedir. Bu durum yasli insanlarin emeklilik ayhigina hak kazandiktan sonra calismaya devam etme
yoniundeki cesaretlerini kirmaktadir.

ikinci kazang sahipleri siklikla daha yiiksek vergi ile yuzlesmektedir.

Kaynak: Taxation and Employment OECD
190ECD (2011), Taxation and Employment, OECD Tax Policy Studies, No. 21, Paris.
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Bu problemi tespit etmek icin; politika yapicilar emeklilikten ziyade yasa dayanan 6zel vergi in-
dirimleri saglamay! degerlendirmelidirler. Yagh isciler tzerindeki sosyal glvenlik yukleri azaltilarak
emeklilik gelirleri ile uygun hale getirilebilir. Ulkeler daha da ileri gidebilir ve aktif olarak yasl iscileri
hedefleyen ise bagli vergi kredileri yolu ile onlarin islerini korumalarini cesaretlendirebilirler. Avust-
ralya ve Hollanda gibi bazi Glkeler hali hazirda bunu uygulamaktadirlar.

ikinci gelir sahipleri icin, bircok vergi sisteminin temel yapisi, tek gelir sahiplerine gére daha bu-
yiik caydiriciliklar ortaya koymaktadir. Ornegin; aileye dayali vergilendirme ve bagimh es vergi kredi-
leri ve yardimlari, ikinci gelir sahiplerinin, tek gelir sahiplerine gére daha yiksek vergi 6demelerine ve
daha marjinal vergi oranlari ile yizlesmelerine sebep olmaktadir. Aileye dayali vergilendirmeye gore,
ikinci kazang sahiplerinin geliri, ana kazang sahibinin gelirine eklenir. ikinci kazang sahibi diisiik gelir
elde etse bile, bu durum onu artan oranh gelir vergisi sisteminde yiiksek dilimlere tasir ve Ust vergi
oranlarindan gelir vergisi 6demesine neden olabilir20.

Aileye dayal vergilendirmeden bireysel vergilendirmeye gecis ve bagimli es yardimlarinin kaldiril-
masl, hikumetler icin, eder bir gelir kaybi olursa ikinci kazang sahibi tesviklerini asgari diizeyde tutup
gelistirmeleri icin kolay kazang saglamistir. Hi¢c de sasiimayacak sekilde son 30 yili askin bir suredir,
bireysel vergilendirmeye dogru OECD boélgesinde giclu bir egilim bulunmaktadir. Bununla birlikte, 11
OECD lilkesi halen aileye dayall vergilendirmenin bazi bi¢imlerini uygulamaktadir.

Politikalarin, aileye dayali vergilendirmeyi kaldirmayi ret ettigi yerlerde, bagimsiz yardimlar ve-
ya ise bagh vergi kredileri, ikinci kazang¢ sahipleri icin mevcut diizenlemeleri desteklemektedirler.
Aslinda, bu secenekler, ikinci kazang sahipleri icin aileye dayanan vergilendirme gibi caydiriciliklar
yaratan aile gelirine dayanan yardimlar hedefleyen, bireysel temelli vergilendirmeye sahip llkelerde
uygulanmaktadir.

En nihayetinde hukiumetler vergi gelirlerine ihtiyac duymaktadirlar ve bu hedeflenen vergi reform-
lar, 6nceden belirlenmis gelirler bakimindan bir maliyet ortaya cikarmaktadir. Hikiimetlerin gorevi,
bu gibi reformlarin ortaya c¢ikaracagi potansiyel emek kazanclarina karsin acil gelir ihtiyaclarini de-
gerlendirmektir.

5- SONUC

2007 yilinda A.B.D.'de ortaya ¢ikan mortgage krizi, bu Ulkedeki konut ve bankacilik sektdrinde
buyik hasarlara neden olmus akabinde biytk kredi kuruluslarinin birer birer batmasina ve issizligin
artmasina sebebiyet vermistir. Ancak Amerikan Dolarinin kuresel sistemde hakim degisim araci olma
Ozelligi ve Amerikan ekonomisinin yine kiresel sistem icindeki egemen pozisyonu, bu Ulkede yasa-
nan krizin, Avrupa ve Uzak Dogu Ulkelerine sicramasina ve giderek bir kiresel finansal kriz haline
donidsmesine yol acmistir.

Diinya borsalarinda yasanan karisikliklar ve hizli deger dususleri, genis ¢apli bir zarara yol agcmis-
tir. Bu durum Ulkelerin acil eylem planlari tretmelerine ve bunlar ivedilikle faaliyete gecirmelerine
neden olmustur. Batmakta olan banka ve kredi kuruluslarina devlet yardimi ya da direk devletlestirme
gibi kapitalist sistemin serbest rekabet mantigina aykiri énlemler uygulamaya gecirilmistir. Ancak bun-
lar bile yayillan yanginin énlenmesine yardim etmemis sadece sureci yavaslatmistir.

DTHOMAS, 2012, a.g.m. s. 5
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Ancak ortada tespit edilmesi gereken buiyik bir sorun vardir. Bu finansal kriz, bize kiresellesmis bir
diinyanin, saglayacagi yararlarin yaninda nasil buytk riskler de tasidigini géstermistir. Bu ylizden 6nce-
likle cbzulmesi gereken sorun, kiresel sistemin krizlere neden olan aciklarinin kapatiimasi ya da asgari
dizeye indirgenmesidir. Bunun icin Ulkeler, uluslararasi 6érgitler ve hatta uluslararasi sirketler birlikte
calismal ve kiresel sistemin isleyisini diizenleyecek kiresel captaki diizenleyici sistemleri olusturma-
hdirlar. Boylelikle yeni krizler dnlenebilir ya da olusabilecek zararlar minimum hale getirilebilir.
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