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Ozet

Tiirkiye ekonomisi 2018 yilindan itibaren ekonomik agidan bazi sorunlar yasamaya
baslamistir. Agustos ayinda ise ABD ile Tiirkiye arasinda ortaya ¢ikan siyasi kriz sonucunda
doviz kurlar1 hizla yiikselme egilimine girmistir. Bu egilim faiz oranlari ve enflasyon oranini
da yiikseltmistir. Ekonominin parasal yoniinde ortaya ¢ikan bu istikrarsizliklar reel sektore de
yansimaya baglamistir. 2018 yilinin iigiincii ¢eyreginde ortaya ¢ikan daralma ve issizlik artisi
bu durumun bir gostergesidir. Bu sorunun daha biiylik sorunlara yol agmamasi i¢in Agustos
aymin sonunda mevduat faiz gelirleri ile baz1 kar paylarina 3 aylik siire ile vergi avantajlari
saglanmistir. Bu ¢alismanin konusu doéviz kurundaki artisla miicadele amaciyla getirilen bu
vergi tesviklerinin kisa stireli etkilerinin analizidir.

Anahtar Kelime: Vergi Indirimi, Doviz kuru, Faiz geliri, Doviz krizi

Abstract

Turkish economy started to have some economic problems starting from 2018. In the August
of the year 2018, exchange rates started to rise quickly as a result of the political crisis
between USA and Turkey. These instabilities that arise in the monetary side of the economy
started to be reflected in the real sector as well. The reduction in growth and the rise in
unemployment rate that arise in the third quarter of 2018 are the indicators of this situation. At
the end of August 2018, in order to impede this problem to cause greater problems, tax
advantages on the interest income of deposits and some profit shares are provided for 3
months. The topic of this study is the analysis of the short-term impact of these tax incentives
that are brought to struggle with the rises in the exchange rate.
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Giris

Uluslararasi siyasi ve ekonomik istikrarsizliklarm da etkisiyle doviz kurlari, faiz oranlar1 ve
enflasyon orani yiikselme egilimine girmistir. Bu sorunun daha biiylik sorunlara yol agmamasi
i¢in ¢alisma, {i¢ ana bagliktan olugsmaktadir. Birinci olarak vergi tesvikleri ve finansal istikrara
iliskisi incelenecektir. Ikinci olarak uygulamaya konulan vergi indirimlerine yer verilecektir.
Ucgiincii olarak sdz konusu politikanm ektikleri tartigilacaktir. Calisma kisa bir sonugcla
bitirilecektir.

1-GENEL OLARAK VERGI TESVIKLERI VE FINANSAL iSTIKRAR

Ekonomik istikrarin saglanmasinda vergi politikalariin kullanilmasi belli baslhi maliye
politikalarindan birisidir’. Ekonomik istikrarn bir alt unsuru olan finansal istikrarm
saglanmasinda da vergilerin bir arag olarak kullamldig1 gozlemlenmektedir. Ozellikle

2 Hiiseyin Sen, Isa Sagbas, Veri Teori ve Politikasi, Arikan Yaymlari, Gézden Gegirilmis 3. Baski, Ankara
Ekim, 2017, 5.327



durgunluk ortamlarinda finansal istikrarin ve ekonomik dengenin saglanmasi i¢in vergi
tesviklerinin kullanilabilme olanagi yﬁksektir3.

Vergi tesvikleri, kamu otoritesinin sosyal ekonomik ve mali amaglarla saglamis oldugu vergi
muafiyet, istisna ve indirimlerini ifade etmektedir’. Bu tesvikler, 6zellikle ekonomik
istikrarsizliklarin yasandigi donemlerde, ekonomiyi tekrar dengeye getirebilmekte icin kisa ve
uzun vadeli politikalar bi¢ciminde uygulanmaktadir. Ekonominin durgunlugu veya krizi
yasadigi donemlerde, ekonomiyi canlandirmak i¢in belli sektére veya finansal iiriinlere vergi,
indirimleri saglanmaktadir.

Yabanci sermaye hareketlerinin serbest birakildig1 giiniimiiz ekonomik sartlarinda, bir tilkede
yasanan herhangi bir siyasi ve ekonomik olumsuzluk, lilkeden yabanci sermaye ¢ikisina yol
acmaktadir. Yabaci sermaye ¢ikisi, bir taraftan iilkedeki doviz miktarini azalttig1 i¢in doviz
kurunun hizla yiikselmesine ve fiili devaliiasyona yol agmaktadir. Ote yandan yurt i¢indeki
para miktar1 azaldigi i¢in faiz oranlarinin yiikselmesine yol agmaktadir. Her iki sorunun bir
sonucu olarak reel sektorde kredi maliyetleri artmakta, tiilketim azalmakta ve ekonomi
durgunluga dogru itilmektedir.

Finansal istikrarsizliklar zaman igerisinde finansal krizlere doniisebilmektedir. Finansal
krizler, bankacilik krizleri, borsa krizleri ve doviz krizleri olarak siniflandirilabilmektedir®.
Doviz krizleri, yurt icinden ani doviz c¢ikislarinin neden oldugu doviz kithgindan
kaynaklanmaktadir.

Ulkeler, yurtdisina ani para cikislarmin  neden oldugu istikrarsizliklarin  ortadan
kaldirilabilmesi i¢in para ve maliye politikalarindan olusan politika araglarina
basvurabilmektedirler. Bu araglardan birisi de para ¢ikisini hizlica durdurabilecek veya tersine
cevirebilecek finansal araglarin getirilerine saglanan vergi avantajlaridir. Ozellikle yurt igi
bankalara ve finans kurumlarina yatirilan tasarruflarin artirilip uzun siire buralarda tutulmasini
saglamak i¢in vadeye gore saglanan getirilere vergi avantajlari saglanabilmektedir.

Tiirkiye’de 2018 yilinin ikinci ve igiincii ¢eyreklerinde yasanan uluslararasi iligkilerden
kaynakli siyasi sorunlarin ekonomik istikrar lizerinde neden oldugu olumsuzluklar1 gidermek
amaciyla benzer bir politika tercihi yapilmstir.

2-DOViZ KURUNDAKI ARTISLA MUCADELE AMACIYLA UYGULANAN VERGI
INDIRIMLERI

1980 sonrasinda Tiirkiye’de benimsenen disa agik ekonomi politikasinin bir bileseni olarak
doviz kurlarinin belirlenmesi asama asama piyasa kosullarina birakilmistir. Bu politikalarin
devami olarak 1989 yilinda yabanci sermaye giris ¢ikislart serbest birakilmistir. Boylelikle
yurt i¢inde bir serbest doviz piyasasi olusmus, sicak para giris ¢ikisina bagli olarak doviz kuru
piyasada belirlenir hale gelmistir. Her ne kadar, Merkez Bankasi ddviz kuruna iligkin
donemsel kur hedefleri belirlese de ve gerektiginde rezervlerindeki doviz sokunu kullanarak
kur dalgalanmalarin1 dengelemeye caligsa da doviz kurunun ana belirleyicisi sicak para

® Abdurrahman Akdogan, Kamu Maliyesi, Gézden Gegirilmis ve Genisletilmis 13.Baski, $.479

* Giizide Tatar Candan, Volkan Yurdadog, Tiirkiye’de Maliye Politikas1 Araci Olarak Tesvik Politikalari,
Pamukkale Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Say1 27, May1s 2017, 5.163

® Hilmi Unsal, Kiiresel Finansal Kriz Siirecinde Uygulanan Vergi Politikalar1 ve Tiirkiye Uygulamas
Acisindan Bir Degerlendirme, Kriz, Disiplinler aras1 Bir Inceleme, Editorler, Serpil Agcakaya, Bilge Afsar,
Siileyman Ogrekei, Ekin Basim Yayim Dagitim, 2016, 5.330
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hareketleri olmustur. 1994 yilinda ve 2001 yilinda yasanan mali krizlerin déviz ¢ikisina baglh
olarak olusan krizler olmasi bu olgunun en bariz gostergeleridir. 2008 yilinda yasanan global
kriz de de bu olgu gézlemlenmistir®.

2018 yili diinyada siyasi ve ekonomik darbogazlarin ve istikrarsizliklarin yasandigi bir yil
olmustur. Tiirkiye ekonomisi, hem bu istikrarsizliklardan hem de Tiirkiye ile ABD arasindaki
iligkilerden kaynakli olarak doviz kuru, faiz oranlar1 ve enflasyon agisindan istikrarsizliklar
yasamistir.

Tirkiye’de 2018 yilinin ilk aylarinda déviz kuru hafif bir yiikselis sergilerken 6zellikle
6.aydan itibaren hizli bir yiikselise ge¢mistir. Bu yiikselisin temelinde ABD ile yasanan bir
siyasi kriz yatmaktadir. Tablo 1’den doviz kurunun seyri net bir sekilde izlenmektedir.
Yasanan siyasi krizle beraber bir yandan iilkeden ¢ikan doviz miktar1 6te yandan olusan kur
riski doviz kurunun hizla yiikselmesine sebebiyet vermistir.

Tablo 1: Tiirkiye’de 2018 Boyunca Doviz Kurunun Seyri
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Kaynak: http://www.sbb.gov.tr/temel-ekonomik-gostergeler/#1539970123300-b0aebfc4-3e3b, adli
adresten alinan verilerle tarafimizdan olusturulmustur.

Doviz kurundaki bu yiikselis, faiz oranlarinin da hizlica yiikselmesine neden olmustur. Tablo
2’den bu durum net bir sekilde izlenmektedir. Tasarruf mevduat1 faiz oranlar1 5. aya kadar
yatay bir seyir izlerken besinci aydan sonra hafifi bir yiikselis sergilemis, sekizinci aydan
itibaren ise hizli bir artis gdstermistir. Tablo dikkatlice incelendiginde ii¢ ay vadeli hesaplarin
faiz oranlarinin digerlerinden daha yiiksek oldugu gézlemlenmektedir. Ancak son ay itibariyle
1 y1l vadeli hesaplarin faiz oranlarinin digerlerinden yliksek oldugu anlasilmaktadir. Yaklagik
on aylik bir siirecte faiz oranlarinin %11’lerden %25’ lere yiikselmistir.

Tablo 2: Tiirkiye’de 2018 Boyunca Tasarruf Mevduati Faiz Oranlarimin Seyri

6 Serpil Agcakaya, Okkes Yiicel, Kiiresel Ekonomik Krizlere Panoromik Yaklasim, Kriz, Disiplinler arasi Bir
Inceleme, Editorler, Serpil Agcakaya, Bilge Afsar, Siileyman Ogrekgi, Ekin Basim Yayim Dagitim, 2016,
5.106-107
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Kaynak: http://www.sbb.gov.tr/temel-ekonomik-gostergeler/#1539970123300-b0aebfc4-3e3b, adli

adresten alinan verilerle tarafimizdan olusturulmustur.

Bir yandan doviz kurundaki bu yiikselisi durdurmak igin bir yan dan da uzun vadeli
tasarruflar1 artirmak igin gesitli onemler alinmistir. Bunlardan birisisi de TL ve Doviz Cinsi
mevduat faiz gelirleri ile kar paylarina saglanan vergi indirimleridir. Bu uygulama ile ayrica
yurt icin tasarruflarin yabanci paradan yerli paraya transferini saglamak amaci da
giidiilmiistiir.

30 Agustos 2018 tarihinde yayimlanan 53 sayili Cumhurbaskanligi Karari’yla, mevduat faiz
gelirleri ile katilim bankacilig1 kar paylar1 lizerinden yapilan vergi kesintilerine iligkin yeni bir
diizenleme yapilmistir. Diizenleme 6zetle asagidaki tabloda yer aldig1 bicimdedir.

Vade Vadesiz Ve 6 Aya Kadar | Vadesi 1 VYia| Vadesi Bir Yilin
Vadeli(6 ay Dahil) Kadar(1 Yil Dahil) | Ustii

Doviz tevdiat hesabi faiz | %20 %16 %13

gelirleri

Katihm bankaciigi Ddviz | %20 %16 %13

hesabi kar payi

TL cinsi Mevduat faiz | %5 %3 %0

gelirleri

TL cinsi Katihm bankaciligi | %5 %3 %0

kar paylari

Uygulama Cumhurbagkanligi Karari’nin yayimlandigi 30.09.2018 tarikinden itibaren ii¢ ay
icinde acilan veya yenilenen hesaplari i¢in gegerlidir. Bu durumda 30 Kasim 2018 tarihine
kadar acgilan vadesiz ve Ozel cari hesaplara ve soz konusu tarihe kadar agilan veya vadesi
yenilenen vadeli hesaplara 6denecek faiz ve kar paylarina uygulanacaktir.

Bu diizenlemeden 6nce bahse konu menkul sermaye unsurlarinin getirisi iizerinde vadeye
bakilmaksizin %10 vergi kesintisi yapilmakta idi. Bu diizenlemeyle menkul sermaye
unsurunun tiirline ve getirisine gore farkli stopaj oranlar1 benimsenmistir. Ana hatlariyla
incelendiginde tabloda yer alan diizenlemeler su alt basliklarda toplanabilir;

— Doviz tevdiat hesaplarinin faiz gelirlerinin vergi kesintisi artirilmistir. Bu politikanin
nedeni, doviz tevdiat hesaplarinin tercih edilmesini azaltarak ddvize olan talebi
distirmektir.

— TL cinsinden mevduat faizleri ile kar paylarinin vergi kesintileri azaltilmistir. Hatta
vadesi bir yil1 asanlarda vergi sifirlanmistir. Bu politikanin nedeni tasarruf sahiplerinin


http://www.sbb.gov.tr/temel-ekonomik-gostergeler/#1539970123300-b0aebfc4-3e3b

TL cinsinden hesap actirmalarimi tesvik ederek yerli paraya yonelime zemin
hazirlamaktir.

— Her iic menkul kiymet tiirii i¢in de vade uzadikca vergi oraninin azaltildigi
anlasilmaktadir. Boylelikle parasal spekiilasyonun azaltilmasi ve uzun vadeli
tasarruflarin artirilmasi amaclanmistir.

3- DOVIZ KURUNDAKiI ARTISLA MUCADELE AMACIYLA UYGULANAN
VERGI INDIRIMLERININ ETKILERi

Bir iist baglikta da belirtildigi iizere doviz kurundaki artigla miicadele i¢in yiiriirliige konulan
vergi indirimleri ti¢ ay1 kapsayacak sekilde, eyliil-ekim-kasim ayrinda agilan hesaplara
saglanan bir vergi avantaji niteligindedir. Bu vergi avantajindan beklenen amag, bireysel ve
kurumsal tasarruflari TL cinsinden mevduata ve katilim bankaciligi hesaplarina yoneltmektir.
Bu yoneltimle beraber bir taraftan dovize olan talebi azaltmak bir taraftan da spekiilasyonu
onlemek hedeflenmektedir. Boylelikle doviz kurundaki yiikselme yoniindeki baskinin
azaltilmas1 saglanacaktir.

Uygulanan politikanin etkileri sirastyla; doviz kurlari, faiz oranlari, TL ve doviz cinsinden
mevduat hesaplari lizerindeki etkiler bi¢iminde incelenebilir.

Oncelikle ddviz kurlar {izerindeki etkisine bakildiginda Tablo 1°den de gozlenebilecegi iizere
doviz kurlarinin eyliil ayindan itibaren diistise gectigi gozlemlenmektedir. Bu diisiiste
saglanan vergi indirimlerinin 6nemli bir pay1 vardir.

Konuya faiz oranlar1 agisindan bakildiginda ise faiz oranlarindaki yiikselisin durma
noktasinda saglanan vergi avantajlarmin ¢ok fazla etkili olmadig1 anlagsmaktadir. Zira faiz
oranlar1 hala artmaya devam etmektedir. Faiz oranlarinin yilikselmesinde diinyada yasanan
ekonomik ve siyasi konjonktiiriinde etkili oldugu goz ardi edilmemelidir. Mevcut kosullarda
diinya ekonomisindeki artan riskler ve belirsizlikler de faiz oranlarinin artmasinda etkili
olmaktadir. Tiirkiye’de saglanan vergi avantajlarima ragmen faiz oranlarimi hala artmaya
devam ediyor olmasi, uluslararasi ekonomik konjonktiirden kaynaklanan nedenlerle
aciklanabilir.

Doviz tevdiat hesaplart faiz oranlarina bakildiginda ise, uygulanan vergi indirim
politikalariin etkili oldugu anlasilmaktadir. Tablo 3’ten Agustos ayinda hizlica artan doviz
tevdiat hesab1 faiz oranlarinin eyliil ayindan itibaren diigmeye bagladig1 gézlemlenmektedir.

Tablo 3: Tiirkiye’de 2018 Boyunca Doviz Tevdiat Hesabi Faiz Oranlarinin Seyri
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Kaynak: http://www.sbb.gov.tr/temel-ekonomik-gostergeler/#1539970123300-b0aebfc4-3e3b, adli

adresten alinan verilerle tarafimizdan olusturulmustur.

Tablo 4 TL cinsinden toplam mevduatin seyrini vermektedir. Tasarruf mevduatinda aylar
itibariyle stirekli bir artisin oldugu, ancak ticari mevduatin agustos ayinda azaldig: sonra ise
bir artis egilimine girdigi gézlemlenmektedir. Yerlesiklerin mevduatinda ise agustos ayinda

azalmanin oldugu ancak sonrasinda tekrar artig egilime gecildigi gdzlemlenmektedir.

Tablo 4: Toplam Mevduat Ve Tiirler itibariyle Dagilimi
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Kaynak: http://www.sbb.gov.tr/temel-ekonomik-gostergeler/#1539970123300-b0aebfc4-3e3b, adli

adresten alinan verilerle tarafimizdan olusturulmustur.

Konuya vadeli-vadesiz mevduat agisindan bakildiginda ise vadesiz mevduatta agustos
ayindan itibaren bir azalma s6z konusu iken vadeli mevduatta artisin devam ettigi
gozlemlenmektedir(Tablo 5). Ozellikle vadeli mevduatin artmasi, vade uzadikca artan vergi

indirimleriyle agiklanabilir.

Tablo 5: Vadeli-Vadesiz Mevduattaki Degisim
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Kaynak: http://www.sbb.gov.tr/temel-ekonomik-gostergeler/#1539970123300-b0aebfc4-3e3b, adli
adresten alinan verilerle tarafimizdan olusturulmustur.

Doviz tevdiat hesaplarindaki degisim Tablo 6’dan gozlemlenebilir. Bankalararasi doviz
tevdiat hesaplar1 az da olsa azalirken yurt i¢i yerlesikler ile diger doviz tevdiat hesaplarinin
artmaya devam ettigi gozlemlenmektedir. Bu olgu, 6zellikle yerlesiklerin hala risk algisinin
devam ettigini gostermektedir.

Tablo 6: Doviz Tevdiat Hesaplarindaki Degisim
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Kaynak: http://www.sbb.gov.tr/temel-ekonomik-gostergeler/#1539970123300-b0aebfc4-3e3b, adli
adresten alinan verilerle tarafimizdan olusturulmustur.

4-SONUC

Tiirkiye’de 2018 yili hem ekonomik hem de dis politika acgisindan ¢alkantili gegmistir ve bu
calkantili ortam hala devam etmektedir. Ozellikle agustos ayimndan itibaren ABD ile yasanan
siyasi kriz, yurt icinde risk ve belirsizlik olarak algilanmistir. Bu alginin bir sonucu olarak
doviz kuru, faiz oranlar1 ve enflasyon hizli bir ylikselme trendine girigsmistir. Boyle bir
ekonomik sorunla miicadele i¢in siyasi otorite ¢esitli onlemler almistir. Bu 6nlemlerden birisi
de dovize olan talebi kismak, bankalarda TL cinsinden tasarruflar1 artirmaktir.

Bahsedilen amaglar1 gerceklestirmek icin doviz tevdiat hesaplarinin ve doviz cinsinden
katilim bankacilig1 hesaplarinin getirilerine uygulanan gelir vergisi kesintileri artirilmigtir. TL
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cinsinden mevduat hesaplariyla TL cinsinden katilim bankaciligi hesaplarinin getirilerine
uygulanan gelir vergisi kesintileri ise azaltilarak oldukg¢a avantajli bir firsat sunulmustur. Ote
yandan biitiin bu hesaplarda vade uzadik¢a vergi oranlar1 diistiriilm{stiir.

Uygulanan bu vergi tesvik politikasinin sonucunda eyliil ayindan itibaren déviz kurlariin
diisme egilimine girdigi, TL cinsinden mevduatlarda artisin oldugu, vadeli mevduatta artisin
oldugu gozlemlenmektedir. Bu agidan bakildiginda uygulanan politikanin olumlu oldugu
sOylenebilir. Ancak doviz tevdiat hesaplar1 ve faiz oranlar1 ise azalmamis, tersine artmaya
devam etmistir. Sonu¢ olarak genel itibariyle uygulamaya konulan politikanin Tirkiye
ekonomisi agisindan olumlu sonuglar dogurdugu sdylenebilir. Ancak bu politika sadece eyliil-
ekim ve kasim aylarinda agila hesaplarla sinirli tutulmustur. Politikanim basarisi a¢isindan bu
slirenin uzatilmasinda yarar vardir.
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