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Dergide yaymlanan yazilarin yaym hakki
Bilanco Dergisi’ne aittir.
Kaynak gosterilmeden bir boliimii veya
tamam alinti yapilamaz

Giines balcikla stvanmaz

URMOB u ve yapilan ¢alismalari bagarisiz gostererek,
kendilerine bagar1 payesi elde etmeye calisanlar, her
zamanki gibi yine hiisrana ugrayacaklardir.

Meslegimizi geriye gotiirmeye caligsanlar, biz gelince tiim
sorunlar1 ¢ozecegiz diyenler, meslegi geriletmenin ve
gelisimini engellemeye ¢alismanin, meslege ihanet
oldugunun umarim farkina varirlar.

TURMOB un basarilar 6rtiilemeyecek ve kapatilamayacak
kadar yiiksek seviyelere ulagmistir. Uluslararasi alandan,
sosyal sorumluluk projelerine, mesleki egitimden, mevzuat
kazanimlarina, temsil ve sayginliktan, liderlik ve onciiliik
etmeye kadar binlerce konuda meslek bayragini hep
yukarilara tasidik ve tasimaya devam ediyoruz. Oniimiize
cikarilan tiim engellere ragmen basardik ve basarmaya devam
edecegiz.

Birlikteligin, dayanismanin verdigi giicle meslegimizi
yarinlara giivenle tagimanin gayreti i¢indeyiz. Elbette
hedeflerimize ulagmamizi istemeyenler olacaktir. Elbette
kazamimlarimiz1 golgelemek isteyenler olacaktir. Ama kimse
giinesi balcikla sivamayi basaramayacak.

Bu meslek ve meslek orgiitii glines gibi parlamaya devam
edecektir.

Dergimizin bu sayisinda da ilgi ile
okuyacaginizi umdugumuz ha-

ber ve arastirmalara yer verdik.

Gelecek sayimizda
bulusmak dilegiyle...

Nail SANLI / Genel Baskan






0da Buskanlarndan quelu destek

Oda Baskanlarinmin genig katilimu ile gerceklegtirilen toplantida, Baskan-
lar TURMOB politikalarina ve uygulamalarina destek vererek, gelecek
doneme iliskin birliktelik ve dayanismamin kararlilikla devam edecegini

vurguladilar.

URMOB 70 inci Bas-
kanlar Kurulu Toplanti-
st Oda Bagkanlari’nin
genis katilimi ile Ankara’da ger-
ceklestirildi. Toplantida, Bagkan-

lar TURMOB politikalarina ve uy-

gulamalaria destek vererek, gele-
cek doneme iligkin desteklerinin
ve dayanigmanin kararlilikla de-

vam edecegini vurguladilar.

Bir onceki donem goérev yapmis

ancak yeni donemde gorev iistlen-

memis olan Bagkanlara verdikleri
hizmet ve yaptiklar1 katkilardan
dolayt TURMOB Genel Bagkani

Nail Sanl tarafindan plaket verildi.

Toplantinin agilig konugmasint ya-

pan Genel Bagkan Nail Sanli, yeni




secilen ve giiven tazeleyen Oda
Bagkanlarini kutlayarak, gorev al-
mayan Oda Bagkanlarina verdikle-
ri hizmetlerden dolay1 tesekkiir et-
ti.

Genel Bagkan Sanli, “ilk Bagkan-
lar Kurulu Toplantimizi 21 Kasim
1992 tarihinde donemin Genel
Bagkan1 Saymn Mustafa Ozyiirek
Bagkanligi’nda Ankara’da gercek-
lestirdik ve bugiin 70 inci Bagkan-

lar Kurulu Toplantimizi yapiyoruz.

Bu toplantilarda, bu caligmalarda
bizim hep ortak paydamizi mesle-
gimiz olusturdu. Bu platformlarda
bugiine kadar sadece ve sadece
meslek siyaseti yaptik. Meslegimi-
zin ortak paydasi altinda diinyami-

zin, iilkemizin, ekonomimizin,

vergi sistemimizin, mesleki uygu-
lamalarimizin sorunlarini goriistiik,
bunlara iliskin goriis ve Onerileri-
mizi ac¢ikladik. Bizi burada bir ara-
ya getiren olgu meslegimizdir. Bi-
zim harcimizi meslegimiz olustu-
rur. Birligimizin, dayanigmamizin
ve giiclimiiziin yegane temeli bu-
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dur.

TURMOB Genel Bagkani Sanli,
diinyadaki siyasi ve ekonomik ge-
lismeleri degerlendirerek, *“Arap
Bahari ile baglayan siire¢ hala de-
vam ediyor. Bagta Misir ve Suriye
olmak tizere Libya, Tunus gibi iil-
kelerde maalesef heniiz bir istikrar
saglanabilmis degil. Misir’da, Su-
riye’de yasananlar1 endise ile izli-

yoruz. Akan kardes kanmin biran

once durmasi, bolgeye demokratik
yonetim anlayiginin egemen olma-

st en biiyiik dilegimizdir.

Suriye’nin Tiirkiye smirina yakin
bazi bolgeleri PKK’nin Suriye
uzantist PYD tarafindan ele gegiril-
di. Suriye’nin istikrarsizlagtirilmasi
sonucu Irak’ta yasanan siire¢ bura-
da da yasanacak m1? Suriye siniri-
mizda bolgesel bir yonetimle ya da
bagimsiz yeni bir devletle yiiz yii-
ze gelecek miyiz? Bu gelismeler
yeni yapilanmalari beraberinde ge-
tirecek mi, hep birlikte yasayarak

gorecegiz.

Diinyamiz1 etkileyen en 6nemli
olaylardan birisi de devam etmek-
te olan kiiresel ekonomik krizdir.

Avrupa’da bir ¢ok iilke hala derin




ekonomik kriz ile bogugmaktadir.

Kiiresel ekonominin patronu olan
ABD’nin alacagi her ekonomik
karar basta bizim gibi gelismekte
olan iilkeler olmak {iizere bir ¢ok
ekonomiyi yakindan etkileyebil-

mektedir.

Amerikan Merkez Bankasi FED’in
yillardir uygulamakta oldugu, ayda
85 milyar dolarlik tahvil alim
programlariyla piyasayr fonlama
politikasindan vazgececegine yo-
nelik sinyal vermesi, iilkemizde
piyasalarda onemli dalgalanmalar

yasanmasina sebep oldu.

Kiiresel piyasada bulunan bol
miktarda para iilkemizde faiz

oranlarinin yliksek olmasindan do-

lay1 iilkemize akmaktaydi. Bu aki-
sin durma ihtimalinin beliriyor ol-
masi dalgalanmay1 beraberinde ge-
tirdi.

Bu dalgalanmanimn altinda yatan
ana sebep Tiirkiye'nin yiiksek
miktarda dig borcudur. Mart sonu
itibartyla Tiirkiye’nin briit dig borg
stoku 350 milyar dolara ulasti. Ya-
bancilarin elinde 77 milyar dolarlik
bir hisse senedi ve 122 milyar do-
larlik borg senedi stoku bulunuyor.
Bunlarin hepsini alt alta koydugu-
muzda karsimiza Toplam 550 mil-
yar dolarlik bir bor¢ stoku biiyiik-

liigii cikiyor.

Kiiresel piyasalarda yasanacak

dalgalanmalarda veya bir istikrar-

sizlik ortaminda 6ncelikle yabanci-
larin elindeki hisse senedi ve tahvil
de bulunan paralarin tilkemizi terk
etmesi c¢ok biiyiik sikintilart da be-

raberinde getirecektir.

Tiirkiye ekonomisinin saglam bir
zemine oturmasinin yolu, kendi
gelirleri ile giderlerini finanse ede-
bilmesinden ge¢mektedir. Cari
acik vererek, sicak para girisi ya-
parak, borg¢lanarak siirdiiriilebilir,
istikrarlt bir ekonomik yapiya sa-
hip olmak maalesef miimkiin de-
gildir.

Devlet giderlerini finanse etmenin
tek saglam yolu ve kaynagi vergi-

lerdir.”

Genel Bagkan Sanli Gezi Parki ey-




lemleri ile birlikte Tiirkiye’nin ta-
rihsel bir siire¢ yasadigini vurgula-
yarak, “Cevreci bir eylem, yanlig
bir miidahale sebebiyle geliserek
yurdun dort bir yaninda protestola-
ra, gosterilere bazi bolgelerde sid-

detli catismalara sahne oldu.

Cok korkung bir bilango cikti. 5
Gencecik insanimiz 6ldii. 11 va-
tandagimiz goziinii kaybetti. 200’e
yakin insan gaz figeklerinin kafa-
larina isabet etmesinden dolay1 be-
yin travmasi yagadi. 4 bin kisi goz
altina alindi. 8 bin kisi yaralandi.

Milyarlarca liralik maddi hasar.

Bagsta hiikiimet, siyasi partiler,
parlamento olmak iizere toplumun
tim kesimleri bu olaylardan ders

¢ikartmak zorunda.

Toplumsal birikimi ©Onleyen en
onemli mekanizm demokrasidir,
ozgiirliiklerdir. Baskiyla higbir so-
runu ¢dzemeyiz. Sorunlarr ¢6zme-
nin yolu demokrasiden gegiyor,
ozgiirliikleri genisletmekten geci-

yor, katilimciliktan geciyor.

Sivil toplumun olmadigi, sivil top-
lum kuruluglarinin katilim ve katki-
sinin saglanmadigi bir iilkede, kati-
limc1 demokrasiden bahsetmek
miimkiin degildir.

Tirkiye’de demokrasiyi gelistir-

mek istiyorsak, sivil toplum kuru-
luglarini, meslek orgiitlerini, bira-
kin kapatmaya yonelik diizenleme-
ler yapmayi, daha cok katkilarini

almak zorundayiz.

Bir meslek oOrgiitii  olarak,
TMMOB’a yo6nelik yapilan diizen-
lemeleri onaylamamiz miimkiin
degildir.

Ulkemizin giineydogusunda yil-
lardir akan kan durdurulamadi. Ba-
r1g siireci ile birlikte bir umut orta-
mi olustu. TURMOB’ un goriisii
toplumun higbir kesimi rencide
edilmeden akan kanin durmasidir.
Bolgeye barigin gelmesidir. Barig
dilinin egemen olmasidir. Umariz
ve dileriz ki bu sorunu da ¢ozer,
tilke olarak yolumuza devam ede-
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riz.

Son giinlerde vergi sisteminin 6n-
celikli giindem haline geldigini
hatirlatan Sanli, “vergi sistemimiz-
de kokli bir degisiklik yapacak
olan iki ana vergi olan gelir ve ku-
rumlar1 tek bir yapiya getirecek
olan Gelir Vergisi diizenlemesi
Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi
Plan ve Biitce Komisyonu’'na gel-
di. Diizenleme alt Komisyona
gonderildi. TURMOB olarak ya-
kindan takip ediyoruz. Ozii itiba-

riyle iki kanun tek bir kanunda bir-

lesiyor. Meclis acilir agilmaz ilk
goriisiilecek diizenlemelerden bi-

risi olacak.

Bununla ilgili bir ¢alisma yaptik,
gorlis ve Onerilerimizi rapor ola-
rak TBMM Plan ve Biitce Komis-
yonu iiyelerine sunmak iizere ha-
zirladik. Caligmamizi kitap haline
getirip sizlerin ve delegasyonumu-

zun da istifadesine sunacagiz.

Oniimiizdeki dénem vergi ile ilgili
konular1 olduk¢a cok tartisacagiz.
Son benzin zamlar1 ile birlikte
benzinin 5 liranin {izerine ¢ikmasi
vergi sistemini yeniden tartisma
konusu yapti. 100 Liralik benzinin
65 lirasinin vergi olmasi, hem ver-
gi ylikiinii hem de vergi sistemin-
deki adaletsizligi bir kez daha ka-

muoyu giindemine getirdi.

TURMOB Genel Bagkani Sanli,
secilmis yonetimlerle birlik ve da-
yanigma i¢inde caligan bir yonetim
olduklarmi vurgulayarak, “Higbir
ayrim yapmadan, biitlin odalari-
mizla birlikte olan ve calisan bir
yonetim anlayisimiz var. Bizim ku-
rumsal yOnetim anlayisimizda
Odalarin i¢ yonetimlerine asla mii-
dahale etmedik. Bagkanlar Kuru-
lumuzu her dénem cok énemsedik

ve buradan cikan kararlara sahip

cikarak hayata gegirmenin miica-




delesini verdik. Bu is bir orkestra-
ya benzer. Farkli farkli sesler ¢ik-
mas1 ahengi bozar ve bize zarar
verir. Burada aldigimiz kararlara

hep birlikte sahip ¢cikmaliy1z.”

KGK ile ilgili olarak siirecin ba-
sindan bu yana TURMOB un tavir
ve yaklagimlari hakkinda bilgi ve-
rerek yapilan caligmalari yeniden

hatirlatti.

Genel Bagkan Sanli, Odalarin se-
¢cim siirecinde dile getirilen bazi
soylemleri elestirerek, “TUR-
MOB bu donemde bir ¢cok konuya
el atmistir ve bir ¢ok sorunu ¢6z-
miistiir. Hicbir sey yapilmadi de-

mek cok biiytik haksizliktir.

Kurum ve kuruluslarla is birligi

icinde olduk, is diinyast ile igbirli-

&i icinde olduk. Bagta Anayasa ol-
mak iizere bir ¢ok sosyal sorumlu-

luk caligmasi gercgeklestirdik.”

TURMOB Genel Bagkam Sanli,
bu dénemde gerceklesen calisma-
lara iligkin verdigi bilgi de ozetle
sunlar dile getirdi, “74 gilinde bir
bagkanlar kurulu toplantis1 yaptik.
Toplantilarimizda Gelir Idaresi
Baskanmi, KGK Bagkanini, SGK
Bagkanimi, Maliye Miistesarini mi-
safir ettik. Goriiglerimizi ve rapor-
larimizi sunduk. Ulke genelinde
TTK Bilgilendirme toplantilar
gergeklestirdik. Giimriik ve Tica-
ret Bakanligi, TOBB ve TURMOB
olarak TTK’nin tanittimini yaptik.
TTK’nin 400 {iincii maddesi ile
meslek mensuplarinin denetim ya-

pacak tek unsur oldugunu net bir

sekilde mevzuatta yer almasini
sagladik. Ucret tarifemiz diizenli
olarak yayinlaniyor. Meskenlerde-
ki biiro sorununu yasal diizenleme

ile ¢cozdiik.”

Genel Bagkan Sanli konugmasin-
da, TURMOB un temsili, yer aldi-
81 kurum ve komiteler, konseyler,
buralarda yapilan c¢alismalar,
TBMM ye iligkin yapilan calisma-
lar, mevzuat diizenlemeleri, yonet-
melikler ve gerceklestirilen ¢alig-

malar hakkinda ayrmtili bilgiler

verdi.

Daha sonra s6z alan Oda Bagkan-
lari, TURMOB politikalarina ve
uygulamalarina destek vererek,
gelecek doneme iligkin destekleri-
nin ve dayanismanin kararlilikla

devam edecegini vurguladilar.




G8 vergl cennetlerine

savas acti

OECD Kuzey Irlanda’daki G8 zirvesine sunulan raporda, daha adil ve say-
dam bir kiiresel vergi sistemi olusturulmast icin yapilmasi gerekenleri say-

di.

konomik Isbirligi ve
Kalkinma Orgiitii

(OECD) Kuzey Irlan-
da’da toplanan G8 liderlerine, da-
ha adil ve saydam bir kiiresel ver-
gi sistemi olusturmak i¢in atilmasi
gereken adimlar1 iceren bir rapor
sundu. OECD Genel Sekreteri
Angel Gurria raporla ilgili agikla-
masinda “Ulkeler vatandaslarinin
gelirlerini, onlarin layik olduklar
yollarla artirmali” dedi. Rapora

gore Avrupa ve disindan giderek

artan sayida iilke, uluslararasi ge-

nis bilgi paylagimi standardinin
uygulanmast icin pilot ¢caligmaya

katilmay1 kabul etti.

“Vergi Saydamliginda Adim Degi-
simi” baglikli yeni rapor G8’in ta-
lebi {iizerine hazirlandi. Rapor
“vergi kagakcilig1” ve “vergi 0de-
meden kaginmay1” dnlemde kiire-
sel, glivenli ve verimli bir otoma-
tik bilgi degisimi modeli i¢in atil-
masi gereken adimlari ortaya koy-
du. Vergi kagirmanin kiiresel bir
sorun olduguna deginilen raporda

yeni vergi isbirligi modeline bii-

tiin tilkelerin erisebilmesi gerekti-
§i, bunun sorunun offshore’un
yaygin oldugu yerlerden bagka
bolgeye tasinmasini engelleyecegi

vurgulandi.

Raporda offshore iilkelerde yati-
rimla “vergiden kaginmanin” kiire-
sel ¢coziim gerektiren kiiresel bir

sorun olduguna deginildi.

Vergi Konularinda Kargiliklt Yo-
netim Yardimi Anlagmasi’na gide-
rek daha ¢ok iilkenin katildig1 be-
lirtilirken anlagmanin gizliligin

korunmasinda siki onlemlerle bir-




likte vergide otomatik bilgi degi-
simine yasal temel olusturdugu
belirtildi. ikili anlagmalarin ve AB
Direktiflerinin de faiz gelirlerinin
aragtirilmasi konusunda yeterli bil-
gi degisimi sagladig: belirtilen ra-
porda “Vergi ddemeden kaginma
ve vergi kagakciliginda kiiresel ¢o-
zlim; ayn1 zamanda is alemi ve hii-
kiimetler i¢in maliyetin de en aza
indirildigi, verimliligin artirildigi,
acik piyasalarda giiveni koruyan
ve genelde topluma en iyi sekilde
hizmet edecek kiiresel bir stan-
darttir. Tutarsiz modellerin cogal-
masi hi¢ kimsenin ¢ikarina degil-
dir” denildi.

OECD raporunda diinyada vergi
kacaginin ortadan kaldirilmasi icin
atilmas1 gereken adimlar soyle

Ozetlendi:

“1) Ulke yarg1 aginn, isbirliginde
bulunan iilkeler yargi aglarma eri-
sebilmesini kolaylastiran kapsam-
It ¢erceve mevzuatin yasalastiril-

masl.
2) Vergide bilgi degisimi i¢in ya-
sal temelin belirlenmesi.

3) Raporlama, degerleme ¢alisma-
st ve koordinasyon rehberligi ice-

riklerinin adaptasyonu.

4) Ortak ve uyumlu IT standartla-

rinin gelistirilmesi.”

Rapora gore adimlarla ilgili ¢alis-

malar halen OECD biinyesinde

yiirtitiiliiyor.

OECD Genel Sekreteri Angel
Gurria, vergi kacakciligi ve vergi-
den kacinma sorununa kiiresel ¢o-
ziime verdikleri tam destekten do-
lay1 G8 liderlerini kutlarken “Ver-
gi sistemleri adil olmal1 ve adil ol-
dugu goriilebilmeli. OECD iilke-
lere offshore yatirim araciliiyla
vergi kacirma sorununun bir sona
ulastirilmast konusunda birlikte
calisarak yardimct oluyor. Vergide
iilkeleraras1 otomatik bilgi degisi-
minde tek kiiresel standart olus-
turmak lizere giivenli ve verimli

bir sistem hazirladik” dedi.

Rapora gore Avrupa ve disindan
giderek artan sayida iilke, ulusla-
rarasi genig bilgi paylasimi stan-
dardimin uygulanmasi i¢in pilot ¢a-

lismaya katilmay1 kabul etti.

G8 zirvesi OECD’nin matrah
agmmasi ve ortiilii kazanc aktari-
minin {izerine gitmek i¢in baslatti-
81 caligmaya da destek verdi. Gur-
ria bu konuda da, “Cok uluslu sir-
ketler tarafindan ‘vergiden kacin-
ma’ icin kullanilan acik kapilart
kapatmamiz, esit sartlar olustur-
mamiz, gelismis ve gelismekte iil-
kelerde hiikiimetlere, vatandagla-
rina tedarik etmeleri gereken ge-

lirleri onlarin layik olduklari hiz-

metlerle artirmalar1 i¢in yardimda

bulunmamiz gerekiyor” dedi.

Bir baska OECD girisimi olan
“Sinir Tanimayan Vergi Miifettis-
leri” de kiiresel is aleminin kar-
masik teftiginin saglanmasinda ka-
pasitesi yetersiz gelismekte olan
tilke vergi idarelerine yardimi
amaclarken calismalarini siirdiirii-

yor.

Zirvede alinan 6nlemlerin yetersiz
oldugunu savunan “Transparency
International” ve “Global Financi-
al Integrity” gibi kuruluslar dahil
150 kurulusun olusturdugu Finan-
sal Saydamlik Koalisyonu “Zen-
gin iilkelerin yoksul iilkelerden
farkli vergi bilgi sistemi ortaya
koymasindan endigeliyiz. Cok
uluslu sirketlerle yolsuzluga bula-
san yoneticilerin yoksul iilkeler-
den sifonladiklar1 trilyon dolarla-
rin etkisi bu iilkelere yapilan yar-

dimlarin 10 kat1” aciklamasi yapti.

Bircok kurum, G8 Zirvesi'nde,
offshore banka hesaplar1 aracili-
giyla uluslararasi vergi kagakeiligi
ve “vergiden kacinma” faaliyetle-
rine kargi alinan Onlemler konu-

sunda goriislerini acikladi.

Merkezi Washington’da bulunan
hukuk ve arastirma kurulusu Kii-
resel Finansal Diiriistliik Orgiitii

(Global Financial Integrity) ABD




yonetimi ve G8 iilkelerinin vergi
kacirmayla miicadelede ilerleme
sagladigmi, ancak ortiili kazang
aktarimi ve sirket miilkiyetlerinde
saydamlik konusunun Onemini
kavramadigini 6ne siirdii. GFI zir-
veye iligkin aciklamasinda Obama
yonetimi ve G8 iilkelerinin “haya-
let firmalar” tehlikesini kabul et-
mesine karsin ¢okuluslu sirketle-
rin temel bilancolar1 ve sirket sa-
hipliklerinde saydamlik konusun-
da yapilmasi gerekenlerde basari-
siz kaldiklarinm1 savundu. GFI Hu-
kuk Danismani1 ve Kamu iligkileri
Direktorii Heather Lowe “GS8,
Rusya ve Japonya gibi iilkeleri
vergi kacirmayla miicadeleye da-
hil etmesi agisindan basarilt oldu.
Ancak Bagkan Obama ve diinya
liderleri sirket vergi muhasebele-
rinde ve sirket sahipligi bilgilerin-
de saydamliga ihtiya¢ bulundugu-

nu kavramada basarisiz” dedi.

Lowe “G8 bakanlarinin onaylama-
siyla, gelismekte olan iilkelerle
birlikte otomatik bilgi degisimi
sistemine hizla geg¢ilmesini umu-
yoruz. Kurumumuz her yil sug,
yolsuzluk ve vergi kacirmayla el-
de edilen 1 trilyon dolar tutarinda-
ki yasadig1 gelirin gelismekte olan
iilkelerden ¢iktigini tahmin ediyor.
Bu G8 liderlerinin ‘gelismekte

olan iilkeler toplayacaklar1 vergi

konusunda bilgi ve vergi toplama
kapasitesine sahip olmali, diger
iilkelerin de onlara yardimci olma
gorevi bulunmalr’ kararindan duy-
dugumuz memnuniyeti agikliyor.
Gelismekte olan iilkelere vergi
toplamada yardimin en iyi yolla-
rindan biri onlar1 ¢ok tarafli oto-
matik vergi bilgi degisimi sistemi-
nin icine almak” dedi.

Bireylerin vergi kacirmalarina yo-
nelik onlemlerin ¢okuluslu giri-
simler i¢in de getirilmemesini
elestiren Lowe, su ifadeleri kul-

landi:

“-G8’in ortiilii kar aktarimi ve ag-
resif vergi kagirmayi kabul etme-
sinden memnuniyet duyuyoruz
ancak bu iilkeler bunlari anlaml

yontemlerle azaltmada basarisiz.

-Sirket gelirlerinin, kar ve kayipla-
rinin, ddedikleri vergilerin ve her
iilkedeki calisan sayilarinin kamu-
ya bildirilmesi, vergi kagirmaya
yonelik onlemlerin istenen etkiyi
yapip yapmadigi 6lgmede zorunlu-
dur. G8 diilkelerinin planladiklart
yeni 6nlemlerin etkin olup olma-
yacagi ya da ortiilii kar aktariminin
lizerine gitmenin yararini anlayip
anlamadiklart konusunda sorular
akla geliyor. Temel finansal bilgi-
lerin yaymmu, faaliyetleri sonuglari

kamu denetimine agik olacaksa,

bir sirketin agresif bir vergi uygu-
lamast pozisyonu almay1 isteyip
istemedigini gosterecek. Bazi so-
rular var, fakat kamunun bu soru-
lar1 sormasi icin bilgi sahibi olma-

s1 lazim.”

IMF Bagkan1 Christine Lagarde
ise yazil1 G8 Zirvesi agiklamasinda
uluslararasi vergi kagirma sorunu-
nun hiikiimet gelirleri {izerinde
biiyiik risk olusturdugunu, gelis-
mis ve gelismekte olan iilkelerde
vatandaglarin goziinde ise vergi
sistemlerinin giivenilirligini di-
siirdligiini  bildirdi. Lagarde,
“Kriz sonrasi biiyiik kamu borcuy-
la bag etmeye calisan ya da insani
gelisme adma 6nemli yatirimlari
finanse etmeye c¢alisan hemen tiim
hiikiimetlerin ek gelire gereksinim
duydugu donemde, vergi kacagiy-
la miicadele ve vergi kacirmanin
lizerine gitme potansiyel gelir arti-
rict Onlemler siralamasinin en {is-
tiinde olmal1” dedi. G8 liderlerinin
adil vergi, artan saydamlik ve tica-
retin acikligina iligkin taahhiitleri-
nin giiclii makroekonomik politi-
kalarla daha giiclii bir biiyiime ve
istihdam1 destekleyecegini kayde-
den Lagarde IMF’nin vergi kacgak-
ciligryla miicadeleyi destekleyece-
gini bildirdi.

Uluslararas1 Saydamlik Orgiitii ve

GFI’nin de dahil oldugu 150 ulus-
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lararas1 kurulusun olusturdugu
“Finansal Saydamlik Koalisyonu”
ise “Bu yilki zirvede G8 liderleri,
ekonomik istikrari saglayacak, sis-
temik yolsuzluklarin kokiinii kazi-
yacak ve ister zengin ister yoksul
olsun iilkelerdeki demokratik sii-
reci gelistirecek vergi ve saydam-
lik politikalarina devam etme fir-
satina sahipti. G8 liderleri bugiin
bu firsati biiyiik

Olciide

kacgir-

di. David Ca-

meron’un sirketlerin gercek sa-
hiplerini gosteren kamu sicilleri
olugturulmasi Onerisi takdir uyan-
dirict. Ancak diinya liderleri bugiin
sadece gecici, ulusal diizeyde sicil
olusturmada mutabik kaldi, bu s1-
nirhi bilginin kamusallagsmasi ko-
nusunda ise teminat vermedi. Sir-

ket ve trostlerin gercek sahiplerini

iceren sicillerin olusturulmasi ko-
nusunda G8 capinda biiyiik bir
mutabakat yok ve bu derin hayal

kiriklig1 olusturuyor” denildi.

Finansal Saydamlik Koalisyonu,
vergi otoriteleri arasinda lilkelera-
rast otomatik bilgi degisiminin
kiiresel standart olarak kabul edil-
mesi gorlisliniin oldukca cesaret

verici oldugunu belirtti. FSK acik-

lamasinda, “Zengin iilkelerin yok-
sul iilkelerden farkli vergi bilgi
sistemi ortaya koymasindan endi-
seliyiz. Cok uluslu sirketlerle yol-
suzluga bulagan yoneticilerin yok-
sul iilkelerden sifonladiklari tril-
yon dolarlarin etkisi bu iilkelere
yapilan yardimlarin 10 kat1” denil-

di.

Kurulus yoneticilerinden Porter

McConnell ise soyle dedi:

“G8’de brrakin kamuoyuna acki-
lanmasini sirketlerin gercek sahip-
lerinin sicillerinin tutulmasina
baglama konusunda bile bir uzlag-
ma bulunmamasi sikint1 verici. Ge-
cen birkac ay boyunca finansal
gizlilige dayal1 vergi kacirma, para
aklama ve para kacakciligi gibi

suclar gazete

man-

setle-
rine tagindi.
Yasadig1 finans giiniimiiziin en
ivedi sorunlarindan biri. Gelis-
mekte olan iilkeler gibi G8 iilkele-
ri vatandaglari da soyuluyor. G8
liderlerinin bugiin uzlagtiklar1 cer-
ceve lizerine biiylik gizli nakit pa-
ra akigint durduracak kimi temel

finansal kurallar1 koyacaklarini

umuyoruz.”
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OECD vergi kacagi

hareket plam acikladi

OECD cok uluslu sirketlerin vergi kacirmalarini onlemek iizere hareket
plamt hazirladi. Hareket plant hiikiimetlere, vatandaslarina yeterli hizme-
ti gotiirmek icin ihtiya¢ duyduklar vergi gelirini elde etmelerine imkan
verecek bir kiiresel yol haritast sunmakta.

tiresellesme hemen her

tilkede ekonomik bii-

yiimenin hizlanmasima
ve refah diizeyinin yiikselmesine
onemli katkilarda bulunmustur.
Sermaye ve emegin sinir Gtesi ser-
bestce hareket edebilmesi, imalat
sanayi tesislerinin daha diisiik ma-
liyetle tiretim olanagi saglayan si-
nir 6tesi mahallere taginmast, ticari
engellerin tedrici bir bicimde kal-
dirtlmasi, teknoloji ve telekomiini-
kasyon alaninda 6nemli gelismeler
gerceklestirilmesi, risklerin yone-
tilmesinin ve fikri miilkiyet hakla-
rinm korunmasi ve kullanimui, siir
otesi faaliyetlerin ve iligkilerin yii-

riitilme bicimi {izerinde ¢ok

onemli etkilerde bulunmustur. Kii-
resellesme bircok iilkede ticaretin
hizli bi¢cimde genislemesi, cesit-
lenmesi ve dogrudan yatirimlarin

artmast sonucunu dogurmustur.

Ekonomiler kiiresel anlamda daha
biitiinlesik hale gelirken sirketler
de biitiinlesme stireci i¢ine girmis-
lerdir. Artik cok uluslu sirketler
kiiresel hasilanin onemli bir boli-
miinii iiretir hale gelmiglerdir. Tim
bu gelismeler ¢cok uluslu sirketlere
vergi yiiklerini biiylik Ol¢tide dii-
stirme olanagi da saglamistir. Dola-
yistyla kiiresellesme iilkelerin ku-
rumlar vergisi mevzuat biitiiniinii

de etkilemistir.

Vergilendirme iilkelerin egemenlik
haklarmin temelinde yer alir ancak
uluslararasi iligkilerde ulusal vergi
mevzuatlarl bazi durumlarda agik-
lara, kapsam dig1 birakmalara, stir-
tismelere ve Ortiismelere (cifte
vergilendirmelere) yol acabilir.
Uluslararas: standartlar iilkelerin
vergilendirme alanindaki egemen-
lik haklarii gozetecek bi¢cimde yu-
karda isaret edilen siirtiismelerin
onlenmesini saglayacak sekilde
hazirlanmakta ise de, halen bu
alanlarda kapatilmasi gereken acik-

lar bulunmaktadir.

Ulusal vergi mevzuatlarinda, kiire-
sellesme siirecinin ve ekonomik

faaliyetlerin digital hale gelmesi-

g ===



nin gerekli kildig1 degisiklikler ya-
pilamamistir. Bu durum ¢ok uluslu
sirketlere, vergi matrahlarin1 dii-
sirme ve karlarm diisiik vergi
hadlerinin gecerli oldugu iilkelere
yonlendirmek suretiyle, 6deme du-
rumunda olduklar1 vergi tutarini
ard niyetli sekilde diisiirebilme
olanagini saglamistir. Bu durum
toplum katlarinda ve vergi miikel-
lefleri arasinda vergi yiikiiniin ne
olciide adaletli dagitildig1 konusun-
da duyarlilik artigina ve rahatsizliga
neden olmugtur. Zira vergi tabani-
nin, matrahin azaltilmasi, diisiik
gosterilmesi ve karlarin vergi oran-
larinin daha diisiik oldugu iilkeye
yonlendirilmesi suretiyle daha az
ya da hi¢ vergi 6denmesi nedeniy-
le, sonug itibariyle hiikiimetler,
azalan kamu gelirleri nedeniyle
kendilerine daha az kamu hizmeti
gotiiriilebilen tilke halklar1 ve ver-
gisini kurallara uygun olarak 6de-
me durumunda olan vergi miikel-
lefleri ile bazi durumlarda da mani-
piilasyonlarla daha az veya hi¢ ver-
gi 6demeyen ve bu nedenle imaj
kaybmma ugrayan sirketler zarar

gormektedirler.

Bir sirketce vergilendirilebilir geli-
rin, onu yaratan faaliyetten suni
olarak ayr1 gosterilmesi suretiyle
hi¢ vergi 6denmemesi veya ¢ok az
O0denmesi durumlart oldugu kadar,

faaliyette bulunulan iki ya da daha

cok tilkede hi¢ vergi 6denmemesi
olaylarmin etkili bir bicimde 6nlen-
mesi i¢in uluslararasi diizeyde ver-
gilendirme mevzuatinda cok
onemli degisiklikler yapilmasi ge-

rekmektedir.

G 20 tyesi tilkelerin talebi tizerine
OECD tarafindan hazirlanarak
Moskova’da yapilan toplantida
aciklanan ‘Taban Erozyonu ve Kar
Yonlendirmesi (BEPS) Alaninda
Hareket Plam1’* hiikiimetlere, va-
tandaglarina yeterli hizmeti gotiir-
mek i¢in ihtiya¢c duyduklar: vergi
gelirini elde etmelerine imkan ve-
recek bir kiiresel yol haritas1 sun-
maktadir. 17 Temmuz 2013 tarihin-
de kamuoyu ile paylasilan Hareket
Plani, girketlerin 6demeleri gere-
ken tutardan daha az vergi 6deme-
leri veya hi¢c 6dememeleri imkani-
n1 ortadan kaldirmak, 6nlemek icin
hiikiimetlerin hizmetine kullanabi-
lecekleri ulusal ve uluslararast ni-
telikte 15 6zel 6nlem, ara¢ tanimla-
maktadir. OECD —Iktisadi Isbirligi
ve Kalkinma Orgiitii- tarafindan
ontimiizdeki 2 yillik siirede iizerin-
de caligilip islenecek olan Hareket
Plan: vergilendirme alaninda yapi-
lan uluslararasi igbirliginin tarihin-
de bir doniim noktas1 olusturacak-
tir. Plan hiikiimetlere, vergi tabant
—matrah- erozyonu ve kar yonlen-
dirmeyi (BEPS) onlemek iizere ih-
tiya¢ duyduklar1 koordinasyon sag-

1 www.oecd.org/ctp/closing-tax-gaps-oecd launches...

lanmig, genis kapsamli ve seffaf
standartlar1 olugturabilmeleri igin
gerekli imkan1 saglayacaktir. Hare-
ket Plant cifte vergilendirmenin
onlenmesine doniik mevzuatin hi¢
vergi ddememek amaciyla ard ni-
yetli kullanilmasini 6nleyecek stan-
dartlar setini gelistirecek, saglana-
cak daha siki uluslararas iligkiler,
ayni harcamanin birden ¢ok kez gi-
der gosterilmesiyle karin buharlas-

tirilmasini Onleyecektir.

Planda ana hatlariyla agiklanan hu-
suslar oniimiizdeki 18-24 aylik sii-
rede ortak OECD/G 20 projesi ola-
rak ilgili tiim iilkelerin ayni statiide
katilacagi bir calismayla niha-
i hale getirilecektir. Plan (i) vergi
tabani erozyonu ve kar yonlendir-
me ile ilgili sorunlarin ortaya ¢ika-
rilmasi i¢in yapilmasi gerekli faali-
yetleri tanimlayacak (ii) bu calis-
malarin tamamlanacagi son tarihle-
ri belirleyecek, ve (iii) ongoriilen
faaliyetlerin uygulamaya konul-
masi i¢in gerekli kaynaklari ve me-

todolojiyi tanimlayacaktir.

Asagida BEPS Hareket Planinda
ana cizgileriyle yer verilen 13 ha-
reket alan1 ana bagliklar olarak sira-

lanmaktadir.

1. Digital hale gelen ekonominin
vergilendirme alaninda ortaya ¢i-
kardig1 sorunlarin tespiti ile nitelik-

lerinin tanimlanmasi,




2. Hybride (melez, iki tarafi ilgi-
lendiren) uyumsuzluk gosteren dii-
zenlemelerin etkilerinin giderilme-

si, notralize edilmesi,

3. Kontrol altindaki yabanci sirket

kurallarinin gii¢lendirilmesi,

4. Faiz gideri indirimleri ve diger
finansal 6demeler kullanilarak sag-
lanmaya caligilan vergi tabani eroz-
yonunun, matrah kiiciiltmesinin s1-

nirlandirilmasi,

5. Seffafligr ve konunun niteligini
dikkate alacak sekilde vergi hasila-
tina ciddi olumsuz etkide bulunan
uygulamalara kars: etkili bir sekil-

de kargt 6nlemler alinmast,

6. Anlagmalarin kotiiye kullanilma-
sinin, istismar edilmesinin Onlen-

mesi,

7. Yerlesik isletme statiisiinden su-
ni bicimde kaginilmasina engel

olunmasi,

8. Transfer fiyati sonuglarinin deger
yaratma faaliyetiyle uyumlu oldu-

gu konusunda giivence saglanmasi,

9. BEPS’ler ve bunlart belirleye-
cek, niteliklerini ortaya cikaracak
faaliyetlerle ilgili bilgi toplanmasi
ve bunlari analiz etmek i¢in metod-

lar gelistirilmesi,

10. Vergi miikelleflerinden vergi
planlama diizenlemelerini agikla-

malarinin talep edilmesi,

11. Transfer fiyatlandirmas ile ilgi-
li dokiimantasyonun yeniden ince-

lenmesi,

12. Anlagmazlik (uyusmazlik) gi-
derme mekanizmasinin daha etkin

hale getirilmesi,

13. (Uluslar aras1 vergi sorunlarina
yaklagim amaciyla) Cok tarafli bir

arag gelistirilmesi.

Hareket Plant hazirligi gergevesin-
de ozellikle agagida kisaca verilen

hususlar vurgulanmigtir.

BEPS dogrudan mevzuat boslukla-
rindan, aciklarindan, tlkelerin ulu-
sal vergi yasalar1 arasindaki siirtiig-
me ve uyumsuzluklardan kaynak-
lanabilir. Dolayisiyla yeniden dii-
zenlenecek uluslararasi standartlar,
sirket gelirleri vergilendirmesi ala-
ninda uluslararasi diizeyde bir uyu-
mu, esgiidiimii giivence altina ala-
cak bir sekilde tasarlanmali, olug-

turulmalidir.

Degisen is diinyas: ve teknolojik
gelismelere tam ayak uydurama-
mig olmast muhtemel uluslararasi
standartlardan beklenilmis olan et-
ki ve faydalarin istenilen diizeye
getirilebilmesi icin vergilendirme
ile ilgili mevzuatin yeni bastan
uyumlu hale getirilmesi gerekmek-
tedir. Her ne kadar iki tarafli anlag-
malar cifte vergilendirmenin 6n-
lenmesi alaninda etkili sonug ver-
mekte ise de, ozellikle ikiden ¢ok
lilkenin yer aldig1 olaylarda hic
vergi ddenmemesi durumlarint 6n-
lemekte yetersiz kaldiklar1 endigesi

duyulmaktadir.

Transfer fiyatlamasi alaninda, kar-

larin  yonlendirilmesi amaciyla
gayri maddi haklarin, risklerin, ser-
maye ve diger yliksek riskli mu-
amelelerin kullanildig: ileri halde
biitiinlesik hale gelmis sirketlerle
ilgili olarak deger yaratilmasina da-
ha c¢ok vurgu yapilabilmesini sag-
lamak amaciyla, kurallar iyilestiril-

melidir.

Is alemi konusunda daha kesin ve
kapsamli bilgi ve Ongoriilebilirlik
oldugu kadar daha fazla seffaflik
saglanmadan BEPS’i 6nlemek i¢in
uygulamaya konulacak hareketler
istenilen bagariy1 yakalayamaz. Ih-
tiya¢ duyularak talep edilen kap-
samli bilgilerin zamaninda temin
edilmesi, hiikiimetlerin risk alanla-
rint belirleyip tanimlamalari icin
esastir. Denetim raporlar1 gerekli
bilginin temin edilmesinde ana
kaynagi olusturmaya devam edi-
yorsa da, diizenlenmelerine iligkin
hayli sayida siirlamalar olmasi ve
sirketlerce vergi alaninda bagvuru-
labilecek ard niyetli planlamalarin
onceden farkina varilmasi alaninda
yeterli araglara sahip olmamalari,
bu raporlarm bu amagla kullani-
minda istenilen sonucun alinmasini
olumsuz etkilemektedir. Diger ta-
raftan isletmelere, ig alemine, yati-
rim kararlar1 verebilmeleri i¢in ihti-
ya¢ duyduklart giivenilir kesinlikte
bilgileri ve 6ngoriilerde bulunabil-
me imkanini saglayacak bir meka-
nizmanin, igleyis diizeninin de ku-

rulmasi gerekmektedir.
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227.2 milyar TL ye yiukseldi

Tiiketici kredileri 227 milyar 206 milyon TL diizeyine yiikseldi. Konut kre-
dileri 102 milyar 135 milyon TL’ye, tasit kredileri 8 milyar 218 milyon
TL’ye geriledi. Bankacilik sektorii kredi hacmi 895 milyar 460 milyon TL

oldu.

iiketici kredileri 12-19
Temmuz haftasinda

391.8 milyon TL artis-
la 227 milyar 206 milyon TL dii-
zeyine ylikseldi. Konut kredileri-
nin 416.1 milyon TL artisla 102
milyar 135 milyon TL’ye ulastig1
bir haftalik donemde, tasit kredi-
leri 8 milyar 218 milyon TL’ye

geriledi.

Merkez Bankasi verilerine gore,
tiiketici kredileri 226 milyar 814
milyon TL’den 227 milyar 206

milyon TL’ye yiikseldi. Bu kre-

dilerin 216 milyar 845 milyon
TL’si mevduat bankalari, 1 mil-
yar 480 milyon TL’si kalkinma
ve yatirim bankalari, 8 milyar 881
milyon TL’si ise katilim bankala-

1 tarafindan kullandirildi.

Tiiketici kredileri, 18 Temmuz
itibartyla 28 Aralik 2012’ye gore
ylizde 17.2 oraninda, 33 milyar
354 milyon TL artig gosterdi.

Mevduat, katilim, kalkinma ve
yatirrm bankalarmimn 227 milyar
206 milyon TL'yi asan tiiketici
kredilerinin, 102 milyar 134 mil-

yon TL’sini konut kredileri olus-
turdu. Tagsit kredileri 8 milyar
217.8 milyon TL’ye gerilerken,
diger krediler 23.9 milyon TL
azaligla 116 milyar 854 milyon
TL diizeyinde gerceklesti.

Bankacilik sektorii kredi hacmi
895 milyar 460 milyon TL ye ge-
riledi. Verilen kredilerin 879 mil-
yar 565 milyon TL’sini mali ol-
mayan kesime verilen krediler,
15 milyar 895 milyon TL’sini
kesime verilen krediler

mali

olusturdu.




Mali olmayan kesime yonelik
kredilerin 786 milyar 335 milyon
TL’si mevduat bankalari, 35 mil-
yar 878 milyon TL’si kalkinma
ve yatirnm bankalari, 55 milyar
625 milyon TL’si katilim banka-

lar1 tarafindan verildi.

Mali kesime verilen kredilerin 10
milyar 46 milyon TL’si mevduat
bankalari, 5 milyar 843 milyon
TL’si kalkinma ve yatirim banka-
lar1, 6.8 milyon TL’si katilim ban-

kalar1 tarafindan kullandirildi.

Bankacilik sektoriiniin takipteki
kredi alacaklart 25 milyar 901

milyon

TL’ye yiik-
seldi. Bu
d 6 -

nemde bankalarin takipteki kre-
diler karsihiginda ayirdigi o6zel
kargiliklar ise 125 milyon TL ar-
tigla 19 milyar 481 milyon TL ol-
du.

19 Temmuz itibartyla 895 milyar
440 milyon TL diizeyinde ger-
ceklesen Merkez Bankasi haric¢
bankacilik sektorii kredilerinin
889 milyar 599 milyon TL’si yur-
tici, 5 milyar 841 milyon TL’si

yurtdigt kredilerden olustu.

Bankacilik sektorii menkul deger-
leri 237 milyar 798 milyon TL
olurken, toplam mevduatlar ve

fonlarm biiyiikliigi 819.7

milyar TL diizeyinde gerceklesti.

Yurtdisinda yerlesiklerin portfo-
ylindeki hisse senedi stoku 63
milyar 390 milyon dolara yiiksel-
di. Yurtdisinda yerlesiklerin port-
foylindeki hisse senedi stoku 3
milyar 140 milyon dolar artisla
60 milyar 249 milyon dolardan
63 milyar 390 milyon dolara
yiikseldi. Yabancilarin repo is-
lemleri dahil DIBS stoku 58 mil-
yar 630 milyon dolardan 59 mil-
yar 589 milyon dolara ulasti. Ya-
bancilarin yaptig1 repo iglemleri
258.3 milyon dolar artigla 11 mil-
yar 997 milyon dolardan 12 mil-
yar 255milyon dolara yiikseldi.
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60 milyar dolar kaybettirdi

Son iki yla yakin donemde altinin fiyatinda meydana gelen yiizde 23 ora-
mindaki diisiig, altina dayali yatirim fonlarimin (ETF) varliklarinda 59.7
milyar dolar diigiige yol acti.

Itin ¢ok eski ¢aglar-

dan buyana ziynet

esyasli ve uzun bir
donem boyunca da para olarak
kullanilmasinin yamn sira harp, i¢
savaglar, finans piyasalarinda
yasanan cokiintiiler ve para de-
gerindeki hizli erozyonlara kargi
bir sigorta araci olarak ta yaygin
bicimde kullanilagelmisgtir. 2008
yilini izleyen donemde oldugu
gibi 6zellikle finansal kriz yasa-

nan donemlerde altin fiyati, kii-

resel ekonominin giiciinii, finan-
sal istikrarin kaliciligini ve giive-
nilirligini yansitan bir 6l¢tim ci-
hazt gibi degerlendirilmistir.
Genelde kiiresel reel ekonomi
ile finansal piyasalarin giic ve
istikrar1 ile altin fiyati arasinda
ters yonli bir iliski bulundugu
gozlemlenmistir. Konuya bu
acidan yaklagildiginda Agustos
2011°de 1900 Dolar1 gecen alti-
nin ons fiyatinin bu yilin Tem-

muz ayinin baglarinda 1250 Do-

larin altina gerilemesi kiiresel
ekonomiye olan gilivende bir

ciddi artiga mu1 tekabiil ediyor?

Prof Kenneth Rogoff’a' gore
altin piyasasinda yasanan gelis-
melerin, bir emtia piyasasinda
olusan kopiigiin sonerken ortaya
cikardigi tiim geleneksel 6zellik-
leri tagidigini ileri siirmek olayin
fazlaca basite indirgenmesi an-
lamma geliyor. 2003 yili Tem-

muz ayinda 350 Dolar/ons olan

altin fiyatinda gozlemlenen hizh




yiikselisin bir¢ok yatirimeryi alti-
na yoneltmis oldugu siiphesiz-
dir. Zira herkesin, altinin fiyati-
nin yarin da yiikselmeye devam
edecegine ikna oldugu bir or-
tamda altin fiyat1 bu giin de yiik-
selecekti. Doktorlar ve disciler
nakit varliklarini altina yatirmaya
yoneldiler, Cin’de ve Hindis-
tan’da altin miicevherata olan ta-
lep patladi. Yiikselen ekonomi-
lerin merkez bankalar1 Dolar re-
zervlerinin bir kismini altina ya-
tirdilar. Stiphesiz altin almanin
bazi giiglii gerekceleri de mev-
cuttu. 10 yil dnceleri altin fiyati
enflasyondan arindirilmis ortala-
ma fiyatinin altinda seyretmekte
idi. Yiikselen piyasa ekonomile-
rinin 3 milyan agkin vatandagi-
nin kiiresel piyasalar ile kaynag-
mas1 zaten altina olan talebi arti-

racakti.

Siiphesiz ilk paragrafta altina
olan taleple ilgili olarak isaret
edilen unsur da etkili olmustur
altin fiyatinin sismesinde. Kiire-
sel finansal kriz altina olan tale-
bi yiikseltmigtir. 1930’larin ‘Bii-
yiik Buhran’inin yeniden yasa-
nacagi endigesi, daha sonralari
bazi yatirimcilarm, agir kamu

bor¢ yiikiinii hafifletmek i¢in

baz1 hiikiimetlerin enflasyon
haddinin sicramasina g6z yuma-
caklarindan endise duymaya
baglamalar1 altina olan talebin
artmasinda etkili olan diger fak-
torler olmustur. Merkez banka-
lar1 da politika faiz hadlerini ne-
redeyse sifir diizeyine cekince
hi¢ kimse elindeki altin varligi-
nin hig faiz getirisi olmadigi hu-
susu lizerinde fazla durma ihti-
yact hissetmemigtir. Dolayisiyla
altin fiyatlarindaki hizh yiikselisi
salt bir koplik olusumu olarak
telakki etmek de oldukca sac-
madir. Ama altin fiyat1 yiiksel-
dikce, bazi saf yatirimceilarin onu
almaya daha cok yoneldikleri

hususu da dogrudur.

Prof. Rogoff altmn fiyatini belir-
leyen temel kosullarda yakin za-
manlarda onemli degisiklikler
oldugu hususuna dikkat cek-
mektedir. Cin ekonomisi sogu-
maktadir, Hindistan’in biiyiime
hizinda birkag yil oncesine gore
keskin bir yavaglama olmustur.
Buna karsilik ABD’nde ekono-
mi yeniden toparlanmaya bagla-
misg, faiz hadleri yeniden yiiksel-
me egilimi icine girmistir. Ame-
rikan merkez bankast FED’in

enflasyon karsisinda kesin bir

kararlilik sergilemesi yatirimcila-
rin altim1 enflasyon riskine kargi
bir giivence olarak (hedge)*
gorme egilimini azaltmistir.
Vaktiyle varliklarini altina ¢evi-
renler simdilerde fiyatin daha da
diisecegi endisesiyle onu satma-
ya girismiglerdir. Diisen fiyatin
nerede duracagi bilinmemekte-
dir. Esasinda altina yatirim yap-
mak hicbir zaman spekiilatif
amaglt bir davranis olmamus, al-
tin yatirimceilar i¢in belirli riskle-
ri azaltic1 bir arag, bir ‘hedge’
vasitasi olarak telakki edilmisgtir.
Altin aynt zamanda diger finan-
sal yatirim araglarina ulagmanin
diisiik ve orta gelir grubu hane-
halklart icin pek kolay olmadigi
Cin, Hindistan gibi iilkelerde
karsilagilabilecek sikintili do-
nemler i¢in bir giivence unsuru

olarak ta onem tagimistir.

[.Diinya savag1 oncesinde oldu-
gu gibi hiikiimetler altin fiyatini
kararl bir bigimde belirlemedik-
leri siirece altin fiyatinin oynak
olmas1 ve yatirnmcilar icin risk
tagimast beklenmelidir. Yapilan
caligmalar uzun bir donem bo-
yunca izlenmesi durumunda al-
tin fiyatinin, onu belirleyen te-

mel unsurlarin isaret ettigi, ol-
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mas1 gereken diizeyin ¢ok altin-
da ya da ¢ok iistlinde seyretmis
oldugunu gostermektedir. Altin-
daki fiyat hareketleri doviz kur-
larina veya hisse senedi fiyatlari-
na gore cok daha fazla oynaklik

gostermektedir.

Dolayisiyla Prof. Rogoff’a gore
fiyatinda gozlemlenen cakilma,
altina yatirim yapilmasi konu-
sunda ne yonde karar verilecegi
hususunda dyle ya da boyle bir
degisikligi beraberinde getirme-
migtir. Altm fiyat1 1 000 Do-
lar/onsun ¢ok altina diisebilece-
&i gibi daha sonralar tekrar yiik-

seklere tirmanabilir.

Rogoff’un bu goriiglerine karsi-
lik ‘kriz kahini’ olarak {in yapan
Nouriel Roubini altin fiyatindaki
¢okiisiin dogrudan bir ‘sigme ve
sonme’ oldugunu savunuyor.’
Roubini’ye gore fiyatlarini belir-
leyen arz talep kosullarinin isa-
ret ettigi diizeyden kopan biitiin
varliklar gibi altin fiyat1 da sis-
kinligini atmakta, sonmektedir.
Altin fiyatinda olusan kopiigiin
sonmesinin ve 2015 yilinda
muhtemelen 1 000 Dolar/ons’un
altina gerileyecek olmasinin ar-

dinda bir ¢ok neden vardir.

Birincisi kiiresel ekonomide
ciddi ekonomik, finansal ve je-
opolitik riskler oldugunda altin
fiyat1 yiikselmeye yliz tutar. Kii-
resel finansal kriz siirecinde ba-
z1 yatirimeilar banka mevduatla-
rinin, hiikiimet bonolarmin giive-

nilirligi konusunda endise duyu-

yorlardi.

Ikincisi altin, en ¢ok yiiksek enf-
lasyon riski ortaya ciktiginda,
kiymetini koruyan, erimeyen bir
yatirim araci olarak, popiilaritesi
artacagi cihetle, yatirimcist igin
en iyi yatirim aract olacaktir. An-
cak bircok merkez bankasi tara-
findan ¢ok ciddi parasal gevset-
me politikalar1 izlenmesine, ge-
lismis ekonomilerde para arzi-
nin ikiye, lice katlanmasina rag-
men kiiresel enflasyon gercek-
ten diisiik seyretmektedir, hatta
daha da diismektedir. Bu duru-
mun nedeni aciktir, para taban
hizla biiytirken paranin dolagim
hiz1 ¢ok diigmiis, bankalar elle-
rinde mevcut nakit varligt mun-
zam (ek) mevduat olarak biinye-
lerinde tutmuslardir. Ozel kesim
ve kamu sektoriiniin borg azalt-
ma cabasi (deleveraging) kiire-
sel talep biiylimesinin arz biiyii-

mesinin gerisinde kalmasi sonu-

cunu dogurmustur. Kiiresel eko-
nomik durgunluk nedeniyle fir-
malarin {riinleri konusunda fi-
yatlandirma gligleri ve yliksek
igsizlik haddi nedeniyle is¢i ke-
siminin pazarhik giicli zayiftir.
Bunlara ek olarak sendikalar de-
vamli gii¢c kaybetmekte, kiiresel-
lesme siirecinde, bagta Cin ol-
mak iizere, yiikselen piyasa eko-
nomilerinde  gergeklestirilen
ucuz emek yogun iiretim gelis-
mis lilkelerde diistik vasifli isci
kesiminin ticretlerini ve istih-
dam olanaklarin1 agsagi dogru
baskilamaktadir. Ucret enflasyo-
nu diisiikken emtia fiyatlarinin
hizli artmasi beklenemez. Zayif
kiiresel biiylime nedeniyle emti-
a fiyatlar1 daha asag diizeylerde
yeni bir denge olusturmakta ve
altin fiyat1 da fiili ve beklenen
enflasyon haddindeki gerileme-

ye paralel olarak diigsmektedir.

Ucgiinciisii altin, faiz, temettii, ki-
ra gibi bir gelir getirmez sadece
fiyati reel anlamda arttiginda ser-
maye deger artis1 kazanci getirir.
Simdi kiiresel ekonominin to-
parlanma siirecine girmesiyle
diger varliklarin getirilerinde

ylikselme olacaktir.




Dordiinciisii altin fiyatlar1 en
hizli bicimde merkez bankalarin-
ca hacimli parasal genigletme
siireci baglatildiginda ve enflas-
yondan armdirilmig reel faizler
negatif konuma gerileyince tir-
manmugtt. Altin almanin en iyi
zamani nakit ve diger varliklarin
reel getirilerinin negatif hale
geldigi donemlerdir. FED ve di-
ger merkez bankalar1 artik para-
sal genisletme siirecinin sonuna
gelmis olup, bu gelisme reel fa-
iz hadlerinin yiikselecegi anla-

mina gelmektedir.

Besincisi, bazilar1 kamu borcu
cok yiiksek hiikiimetlerin, kamu
menkul kiymetleri cok riskli ha-
le geldigi icin yatirimcilar altina
yonelttigini ileri siirmektedirler.
Simdi bu siirecin tersi devreye
girmigtir. Kamu borcu yiiksek
bu iilke hiikiimetlerinin bir bolii-
mii (Italya ve Giiney Kibris Rum
Cumhuriyeti gibi) biiyiik altin
rezervlerine sahiptirler ve borg-
luluk oranlarimi diigiirmek igin
sahip olduklar altinlar1 piyasaya

stirme yoluna gidebilirler.

Ozellikle ABD’nde bazi asiri
muhafazakar politikacilar alti-
nin, hiikiimetlerin 6zel kesimin
zenginligini paylagmak icin ard
niyetli, hileli yollara bagvurma
riskine karsilik en giivenilir ko-
ruma saglayici varlik oldugunu
ve enflasyonun, merkez banka-
larinin kagit paranin temelini za-
yiflatict politikalarindan kaynak-
landigin1, bu nedenlerle yeniden
‘altin standardi’na doniilmesinin
ka¢inilmaz oldugunu iddia et-
mektedirler. Roubini’ye gore
altin fiyatinda olusan kopiigiin
sonmesinin altinci nedenti, hiikii-
metlerce ard niyetli politikalar
izlenmedigi ve enflasyon diis-
meye devam ettigi siirece, ayrica
altinin nakit olarak kullanilmasi-
nin da olanakli olmadig: dikkate
alindiginda, bu iddialarin daya-
nak bulmasi, siirdiiriilmesi ola-
nakl1 degildir.

Bilindigi gibi paranin ii¢ islevi
vardir; 6deme vasitasi, hesap bi-
rimi ve deger koruma araci ol-
ma. Altin servetin korunmasi

icin kullanilabilir ancak giinii-

miizde bir hesap birimi ve ode-
me araci olarak kullanilmamak-

tadir.

Dolayisiyla altin ¢ogu zaman
gercekei olmayan korku ve pa-
niklere karg1 bir glivence unsuru
(hedge)* olarak kullanilmakta-
dir. Evet biitlin yatirrmeilar kargi-
lagabilecekleri tali risklere karsi
portfoylerinde cok fazla olma-
yan bir boliimiinii altin olarak
tutmalidirlar. Fakat diger gayri
nakdi varliklar da risklere kargi
bir giivence saglayabilirler ve
s0z konusu bu tali riskler her ne
kadar tiimiiyle ortadan kalkma-
muig ise de kiiresel finansal krizin
hiikiim siirdiigli doneme gore
kesinlikle daha diisiik diizeyde-
dir.

Roubini’ye gore onilimiizdeki
birkag yil zarfinda altin fiyat: ge-
cici ylikselmeler gosterebilirse
de, cok oynak bir seyir gostere-
cek ve kiiresel ekonomi toparla-
dik¢a egilim asag1 yonlii olacak-

tir. Altina hiicum sona ermistir.

1 www.project-syndicate.org IMF’nin eski bag ekonomisti olan Prof. Rogoff halen Harvard Universitesinde Ekonomi ve
Kamu Politikas1 alaninda hizmet vermektedir.

2 www.project-syndicate.org

* Bir riskin ters istikamette cereyan edebilecek karsit bir riskle dengelenmesi
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yogun ekonomiye gecebilir

Diinya Ticaret Orgiitii’niin 2013 Raporu yayimlandi. Raporda “Sili, Cin
ve Tiirkiye gibi bazi vasifsiz emek-yogun ekonomilerin orta ve uzun vade-
de sermaye-yogun ekonomiler haline gelme olasihigr bulunuyor” denildi.

iinya Ticaret Orgiitii,

Tiirkiye’nin hammadde

iiretip ihra¢ eden bir iil-
ke konumundan imalat sanayii
agirlikli bir ekonomiye gectigini
belirterek, “Sili, Cin ve Tiirkiye gi-
bi baz1 vasifsiz emek-yogun ekono-
milerin orta ve uzun vadede ser-
maye-yogun ekonomiler haline
gelme olasilig1 var” saptamasi yap-
t1. Tiirkiye diinya ihracat¢r iilkeler
siralamasinda ilk 30’a giremedi,
ancak AB27 ihracati bir biitiin ola-
rak kabul edilerek yapilan sirala-
maya gore Tiirkiye diinyanin en
fazla ihracat yapan 22’nci iilkesi
durumunda. Tiirkiye 1980 yilinda

diinya ihracat siralamasinda 67’ nci

sirada bulunurken, 2011 yilinda
32’ncilige yiikseldi, ithalatc iilke-
ler siralamasinda ise 21’inci sirada

bulunuyor.

Diinya Ticaret Orgiitii (WTO)‘niin
2103 Diinya Ticaret Raporu ya-
yimlandi. Raporda, Tiirkiye’nin sa-
dece hammadde iireten bir iilke ol-
maktan imalat sanayiine gegtigi
belirtildi. Raporda, “Gelismekte
olan {ilkeler arasinda kaynaklar
acisindan zengin olanlarla sanayi-
lesenler arasinda ayrisma var.
Hammaddelerde gii¢lii mukayeseli
avantajdan yararlanan Cin, Meksi-
ka ve Tiirkiye gibi iilkeler son do-
nemde bu sektorlerdeki avantajla-

rint kaybettiler ve mamul madde-

lerde avantaj sagladilar” denildi.

DTO raporunda bazi iilkelerde
gocmen isgilerin, egitim seviyesi
yerel niifustan daha kalifiye oldu-
gunun goriildiigii belirtilirken bu
gibi iilkelere Meksika ve Tiirkiye
ornek gosterildi. Raporda, “Fiziki
sermayeye, i¢ tasarruflar ya da dig
sermaye suretiyle daha fazla kamu
ve Ozel sektor yatirimi yapilmast,
tilkelerin kiyaslamali Ustiinliigiinii
de etkileyebiliyor. Sili, Cin ve Tiir-
kiye gibi bazi vasifsiz emek-yogun
ekonomilerin orta ve uzun vadede
sermaye-yogun ekonomiler haline

gelme olasiligi bulunuyor” denildi.

Rapora soyle devam edildi: “Aym

zamanda Cin, hizli bir sermaye bi-
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rikimi siireci geciriyor. Bu ivme
devam ederse Cin kaynaklarini, da-
ha sermaye-yogun ihracat yoniinde
kaydirabilir. Benzer bir siire¢, son
yillarda hizli bir sermaye birikimi
ve toplam sermaye-emek rasyo ar-
tis1 goriilen Sili ve Tiirkiye gibi di-
ger gelismekte olan iilkelerde de

devam ediyor.”

DTO raporunda 6nlem almmasina
ve daha fazla 6nlem gerektirmesi-
ne ragmen sanayilesmenin bir be-
lirtisi tilkelerde kiikiirt dioksit sali-
nimlarima da deginildi. 2008 itiba-
riyla en fazla kiikiirt dioksit salini-
minda bulunan iilkeler; Cin, ABD,
Hindistan, Rusya Federasyonu,
Avustralya, Kazakistan, Endonez-
ya, Japonya, Giiney Afrika, Kana-
da, Suudi Arabistan, Brezilya,
Meksika, Sili, Tiirkiye, Cin Taype-

yi ve Peru olarak siralandi.

Tiirkiye, DTO'niin diinyanin en bii-
yiik 30 emtia ihracatgisi tilkesi sira-
lamasinda yer almadi ancak,
"AB27-i¢i ihracat hari¢" yapilan si-
ralamada diinyanin en biiyiik

22'nci ihracatgisi oldu.

Kiiresel ticari hizmet ihraci sirala-
masinda Tiirkiye 2012 yilinda ger-
ceklestirdigi 42 milyar dolarlik ti-
cari hizmet ihraciyla 28’inci oldu.
AB27 iilkelerinin birbirleri arasin-
da gergeklestirdikleri ticari hizmet
ithrac1 hari¢ tutularak yapilan he-

saplamaya gore ise Tiirkiye diinya

17°nciligine geldi. Ticari hizmet it-
halinde ise AB27-ici ithalat harig
yapilan siralamada Tiirkiye 19 mil-
yar dolarlik hizmet ithalatiyla diin-
ya 27’ncisi. Tiirkiye onde gelen 40
mamul madde ihracatcis iilke ara-
sinda sayilirken 1967 yilinda diinya
ihracatgi iilkeler siralamasinda 67,
2011°de ise 32’nci sirada yer aldigi
belirtildi.

DTO verilerine gore Tiirkiye
2012’de yaptig1 237 milyar dolarlik
ithalatla diinyanin 22’inci biiyiik it-
halat¢is1 oldu. Tiirkiye diinya itha-
latinda yiizde 1.3’liik pay aldi. Itha-
latta diinya lideri ABD 2.3 trilyon
dolarlik ithalat gerceklestirdi. Tiir-
kiye’nin ithalat1 2011’e gore yiizde
2 azaldi. Diinyada ithalatin yiizde
12.6’st ABD’ye yapiliyor. ABD’yi
Cin ve Almanya izliyor. 1980 yilin-
da ithalat¢r iilkeler siralamasinda
diinya 51’incisi olan Tirkiye

2011°de ise 20°nci siraya yiikseldi.

Cin 2 trilyon dolarlik ihracatiyla
diinyanin en biiyiik ihracatc tilkesi
konumunda. Cin diinyada ihracatin
yiizde 11.6’sm1 yapiyor. Cin’in ih-
racat1 2011°e gorii ylizde 8 bilyiidii.
Ihracatg1 iilkeler listesinde ikincili-
gi 1.5 trilyon dolarla ABD, 1.4 tril-

yon dolarla Almanya aldi.

2013 Diinya Ticaret Raporu’nun
kiiresel goriiniime iligkin boliimle-
rinde ise, kiiresellesmenin kaginil-

maz ve geri dondiiriilemez bir ge-

lisme oldugu belirtilerek 6zellikle
ulasim ve iletisim teknolojisinin
son iki yiizyildaki kiiresel ekono-
mik entegrasyonun ana yonlendiri-
cisi oldugu belirtildi. Kiireselles-
mede siyasi gii¢lerin de 6nemli rol
oynadiklari belirtilen raporda ulus-
lararasi ticaretin son 30 yilda “kii-
resel tiretimden” daha hizli biiyii-
dugii kaydedildi. Raporda, “Diinya
ticaretinde yeni oyuncularin 6ne ¢1-
kisinda artig var. Bunlardan en dik-
kat cekicileri biiyiik gelismekte
olan iilkeler ve hizla sanayilesen

Asya ekonomileri” denildi.

Rapora gore, gelismekte olan eko-
nomiler 1980 yilinda diinya ihraca-
tinin sadece ylizde 34’linii gercek-
lestirirken, oran 2011’de yiizde
47’ye yani diinya ticaretinin nere-
deyse yarisina yiikseldi. Gelismis
ekonomilerin ihracat paylari ise
ylizde 66’dan yiizde 53’e diistii.
Ulkelerin zamanla ihracatta daha
az uzmanlagma i¢inde bulundukla-
11 kaydedilen raporda, katma deger
acisindan bakildiginda, uluslararasi
ticaret iginde “hizmetler” sektorii-
niin paymnin daha yiiksek oldugu
belirtildi.

Tim diinyadaki egilim dogrultu-
sunda Tiirkiye’de de ihracata konu
olan mallarda girdi mense cesitlili-
&i nedeniyle katma degerli ihracat
rasyosu VAX’ta azalma goriildiigii

belirtildi.
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Diinva Ekonomisi

Gozler FED'de

BILANCO

Kiiresel ekonominin oncii giicii olan ABD ekonomisinin gelecegi ve kii-
resel ekonominin gelecegi Amerikan Merkez Bankasv’min alacag: karar-
larla sekillenecek. Para politikasindaki olasi degisiklik simdiden gelis-
mekte olan iilke ekonomilerinde dalgalanmalara yol act.

uro Bolgesi’nde ekono-

mik faaliyetlerin gidi-

satma iliskin oncii gos-
terge olan imalat sanayi PMI en-
deksi Temmuz ayinda 50,1 ile son
24 ayim yiiksek seviyesine ulagti.
50 esik seviyesinin iizeri ekono-
mik biiylimeye isaret ediyor. Bile-
sik PMI endeksi de (imalat+hiz-
met) 504 ile son 1,5 yilin en yiik-
seginde. Diger beklenti endeksle-
rinde (tiiketici giiveni ve is diinya-
st giiven endeksleri) de bir iyiles-

me goriiliiyor.

Dolayisiyla PMI verisi bu ivmeyi
siirdiirdiigii takdirde Euro Bolgesi-
nin yilin son ¢eyreginde resesyon-
dan ¢ikmasi olas1 goziikiiyor. Avru-
pa Merkez Bankasi’nin beklentisi
de bu yonde. Almanya, Fransa
basta olmak iizere bolge genelinde
sanayi iretiminde bir artis goze
carptyor. Hizmetler sektoriiniin de
stabilize olmaya bagladig1 goriilii-
yor. Avrupa Merkez Bankasi bolge
bankalarin kredi standartlarinin
2007 sonundan bu yana ilk kez

gevsettigini belirtti. Bu da onii-

miizdeki donemde biiyiime agisin-

dan 6nemli bir gosterge.

ABD’de yeni konut satiglart Hazi-
ran ayinda 497 bin adet ile piyasa
beklentilerin lizerinde gerceklesti.
Maysis ay1 verisi ise agag1 yonlii re-
vize edildi: Onceki veri 476 bin
adet iken 459 bin adet olarak agik-
landi. Yeni konut satiglar1 aylik
yiizde 8,3, yillik olarak yiizde 38
artis kaydetti. Yeni konut fiyatlari
da bir y1l 6ncesine gore yiizde 7.4

artis gosterdi.




FED para politikas1 global piyasa-
lar i¢in belirleyici olmay1 stirdiirti-
yor. ABD ekonomisi toparlanma
siirecinde onde giderken bu gidi-
satta iyilesen konut piyasasi gorii-
niimii, artan tarim digt istihdam,
hane halki net servetinde goriilen
artisa paralel olarak iyilesen tiike-
tici giiveni somut gostergeler.
ABD bankalart yilin ilk yarisinda
da olumlu sonuglar elde ederken,
Fed 3. miktarsal genigleme ile
baglatt1g1 aylik 85 milyar dolarlik
varlik alim programini-biiyiik ihti-
malle yilin son ¢eyreginden itiba-

ren- azaltmaya gidecegini acikladi.

Finansal piyasalar agisindan ise
varlik alim programinin azaltilmasi
ve nihayetinde 3. miktarsal genis-
leme programinm bitirilmesi tiim
riskli aktiflerin yeniden fiyatlan-
mas1 ve porfoylerin yeniden den-
gelenmesini gerektirecek. Bu yeni
stirec ve artan bono getirilerinin
diger iilkeler iizerindeki etkileri de
onemli. Ozellikle zayif Avrupa iil-
keleri artan getirilerden olumsuz
etkilenecek. Avrupa Merkez Ban-
kasi ilk defa ileriye yonelik politi-
ka ongoriisii vererek politika faiz-
lerini gerektigi kadar diigiik tuta-

cagim belirtti.

FED Bagkani Bernanke’nin Tem-

silciler Meclisi Finansal Istikrar

Komitesi’'nde gergeklestirdigi ko-
nusmasi ve soru-cevaplardan ¢ikan
ana mesajlar soyle: Bernanke; fi-
nansal piyasalarin, verilen mesaj-
lart daha 1yi algiladifini, dolayistyla
iletisim politikasinin Gnemini vur-
guluyor. Konut fiyatlarindaki artis;
ingaat sektoriinii tesvik ederken
ayn1 zamanda hane halk: bilango-
larin1 olumlu etkileyerek, tiiketim

harcamalarin1 tegvik ediyor.

Politika faizi konusunda ise Ber-
nanke, ABD’de politika faizinin
“normalizasyon” siireciyle birlikte
yiikselmeye baglayacagini belirti-
yor. Para politikasinin gelecek do-
nemdeki seyri, gelen “verilere ba-
gimli” olmaya devam edecek.
FED’in halen ortaya koydugu pro-
jeksiyon varlik alim programinin
2014 ortasinda tamamlanacag1 yo-
niinde; bu tarihte enflasyonun yiiz-
de 2’ye yakinsayacagi, issizliginin
ise yiizde 7’ye gerileyecegi 6ngo-
riilmekte. Bu iki verideki geligme-
lere gore varlik alim programinin
hiz1, miktar1 ve takvimi ayarlana-
cak. Dolayisiyla, 6nceden belirlen-
mis bir program yok. Fed politika
faizi ise cok diisiikk diizeylerini
yiizde 6,5 issizlik orani seviyeleri-

ne kadar siirdiirecek.

Bernanke’nin konugmasi var olan

politika durusuna isaret etmekte

ve yeni bir bilgi icermemekte. Fa-
kat yine de var olan yeni bir komii-
nikasyon piyasalarin FED’in poli-
tikasint daha iyi algilamasi icin bir
firsat doguruyor. Konugma sonrasi
piyasalardaki rahatlamayi da bu al-
g1 farkliligindaki azalmaya bagli-

yoruz.

Moody’s ABD’nin AAA kredi no-
tunun goriinlimiinii negatiften du-
ragana yiikseltti. Gerekce olarak,
hiikiimetin azalan biitce acigiyla
bor¢ goriintimiinde istikrara yonel-
mesi yer aliyor. Aciklamada, vergi
artis1 ve harcama kesintilerinin uy-
gulanmasina ragmen Amerikan
ekonomisinin "itliml1" biiylimeyi
siirdiirdiigii  belirtiliyor. Moody’s
ABD’nin goriintimiinii  Agustos

2011°de negatife indirmisgti.

ABD’nin Detroit sehri iflasini du-
yurdu. Yaklagik 18 milyar dolar
borcu bulunan sehir, yonetim biit-
cesinde uzun zamandir kesintilere
giderek bir¢ok hizmetini de dur-
durma karari almigti. Yatinmeilar
bunun beklenen bir durum oldugu-
nu belirtiyor. 18 milyarlik borcun
icinde: sehrin elinde bulundurdu-
gu yaklagik 2 milyar dolar tutarin-
da zorunlu-6demeli bono’lari (ob-
ligation bonds), 5 milyar do6lar
seviyesinde emekli maag1 yiikiim-

liliikleri ve 5,7 milyar dolarlik

e ——



0demekle yiikiimlii oldugu saglik
ve diger hizmet yiikiimliiliikleri

bulunuyor.

Tiirkiye’nin uluslararasi net yati-
rim pozisyonu Mayis ayinda -444
milyar dolara geriledi. Yurtdigin-
daki toplam doviz varliklari, Ma-
yis’ta aylik yiizde 2 azalarak, 222
milyar dolara gerilerken, ayni
oranda bir diigiis toplam doviz yii-
kiimliiliiklerinde de goriildii. Var-
lik tarafinda goriilen gerilemenin
kaynagi: Portfoy yatirimlari iginde
hisse senetlerindeki azalma ile Re-
zerv varliklardaki azalmadan kay-
naklandi. Yikiimliilikler tarafinda
ise: yurtdisinda yerlesiklerin yurti-
¢ine yaptiklari dogrudan yatirimlari
ile birlikte, portfoy yatirrmlarinin
genelinde ve diger yatirnmlarda da

aylik diistisler goze carpiyor.

Japonya’da dis ticaret 12 aydir art
arda acik veriyor: Haziran’da dig
ticaret 180,8 milyar yen ile tah-
minlerin {izerinde agik verdi. ihra-
cat artig1 yillik yiizde 7.4 ile bek-

lentilerin altinda gerceklesti.

Almanya’da imalat sanayine ve i
ortamina iligkin beklentileri goste-
ren endeksler zayif goriiniime isa-
ret etti. Imalat sanayi PMI endeksi
daralirken, ekonomik beklentilere

iligkin goriiniimii gosteren ZEW

ekonomik beklenti anketi de
Mart’tan beri zayif. Ancak hizmet
ve Ozellikle insaat sektorii daha
canli ve digerlerinden bir miktar
olumlu ayrigtyor. Euro Bolge-
si’ndeki zayif goriiniimiin merkez
tilkeleri de etkilemeye devam etti-
8i goriiliiyor.

ABD ve Cin yatirim anlagmasi
ilerliyor. Washington’da goriisen
iki iilke yetkilileri, ABD ve Cin
arasinda yapilmasi planlanan yati-
rim anlagmast icin goriismeleri
hizlandirdi. ABD ile Cin arasinda
goriismelerin devam ettigi bir tica-
ret anlagsmast i¢in de hazirlik var.
ABD Hazine Bakani’nin a¢iklama-
larina gore, daha 6nce Cin’in iste-
§i iizerine sadece servis sektorii-
niin diginda anlagsma yapilmasi ko-
nusulurken, diinkii konusmalarda
biitiin sektorleri kapsayan bir an-
lagma konusunda 6n uzlas1 saglan-
dig1 goze carpiyor. Bu biiytikliikle
bir anlagma Cin’in bagka bir iilke
ile gergeklestiriyor oldugu ilk an-
lagma niteligini de tagtyor. Iki iilke
yatirimeilarina esit bir sekilde dav-
ranilmasi esas almirken, Cin eko-
nomisinin digartya agilmasi ve sek-
torlerini dis rekabete acmasi anla-
minda da bu anlagma onem tagi-

yor.

Cin 2. ceyrekte ylizde 7.5 ile bek-

lentilerin altinda biiytidii. Gectigi-
miz yil ortalamasinda yiizde 7.8,
2013’lin birinci ceyreginde ise
yilizde 7,7 biiyliyen Cin ekonomi-
sinde biiylimenin asagiya yonlii iv-
melendigi goriiliiyor. Azalan i¢ ya-
tirnmlar ve zayif kiiresel etkenler
bliylimedeki zayiflamanin temel
nedeni. Ulkedeki sanayi iiretimi
Haziran'da, kiiresel krizden bu ya-
na en diisiik hizinda seyrederken
(yiizde8,9), perakende satiglar da
ise ile beklentilerin {izerinde bir

biiyiime goriiliiyor.

Brezilya Merkez Bankasi; gercek-
lestirdigi toplantida politika faiz
oranini, piyasa beklentisine para-
lel, 50 baz puan artirarak yiizde
8,50’ye yiikseltti. Bu karar, zayif
seyreden ekonomik aktiviteye rag-
men verildi. Tiiketici enflasyonu
ise, yiizde 6,70 ile yiizde 6,5’luk
enflasyon hedefi iist bandinin iize-
rinde ve Ekim 2011°den bu yana
en yiiksek seviyede. Buna ek ola-
rak; Brezilya Reali, Bernanke nin
Fed varlik alim programina yonelik
goriiglerini agikladig1 22 Mayis’tan
bugiine yiizde 10,5 deger kaybetti.
Enflasyon beklentileri ve Real tam
anlamuyla istikrar kazandig1 nokta-
ya kadar faiz artirnmlarinin devam

etmesi muhtemel goriiniiyor.
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UFE:0,99, TUFE: 0,31

Temmuz ayinda Uretici Fiyatlari Genel Endeksinde bir
onceki aya gore yiizde 0,99, bir dnceki yilin Aralik ayma
gore 3,48, bir onceki yilin ayn1 ayina gore yiizde 6,61 ve
oniki aylik ortalamalara gore ylizde 3,23 artig gercekles-
ti. Aylik degisim tarim sektoriinde yiizde 0,25, sanayi
sektoriinde ise yiizde 1,14 olarak gergeklesti. Sanayide
en yliksek aylik artis kok ve rafine edilmis petrol {iriin-
lerinde yasandi. Endeksteki 788 maddeden; 151 madde-
nin ortalama fiyatlarinda degisim olmazken, 465 mad-

denin ortalama fiyatlarinda artig, 172 maddenin ortalama

Temmuz ayinda Tiiketici Fiyatlar1 Genel Endeksi bir n-
ceki aya gore yiizde 0,31, bir 6nceki yilin Aralik ayma
gore ylizde 4,32, bir 6nceki yilin ayn1 ayma gore ylizde
8,88 ve oniki aylik ortalamalara gore yilizde 7,47 artig
gerceklesti. Aylik en yiiksek artig 2,28 ile ulagtirma gru-
bunda yasandi. Yillik en yiiksek artis ise yiizde 15,99 ile
alkolii icecekler ve tiitiin grubunda gerceklesti. Endeks-
teki 437 maddeden; 76 maddenin ortalama fiytlarinda
degisim olmazken, 217 maddenin ortalama fiyatlarinda

artig, 144 maddenin ortalama fiyatlarinda ise diisiis ger-

fiyatlarinda diisiis yasandi. ceklesti.
UFE TEMMUZ 2013 | TEMMUZ 2012
(2003=100) (2003=100)
Bir onceki aya gore degisim orani (%) 0,99 -0,31
Bir onceki yilin Aralik ayina gére degisim orani (%) 348 -0,56
Bir onceki yilin ayn1 ayina gore degisim orani (%) 6,601 6,13
12 aylik ortalamalara gore degisim orani(%) 3,23 9,88
TUFE TEMMUZ 2013 | TEMMUZ 2012
(2003=100) (2003=100)
Bir 6nceki aya gore degisim orani (%) 0,31 -0,23
Bir onceki yilin Aralik ayina gore degisim orani (%) 432 1,71
Bir onceki yilin ayn1 ayina gore degisim oran1 (%) 8,88 9,07
12 aylik ortalamalara gore degisim orani(%) 74T 9,11
2013 2012
Ocak | Subat [ Mart [ Nisan [ Mayis |Haziran | Temmuz | Agustos | Eyliil | Ekim | Kasim | Aralik
Bir dnceki aya gore 048] 0.13| 081] -051| 100| 146 099 026 103| 017| 166 -0.12
@ | degisim
%= | Bir neeki yiln . 0,18 -031| 050 -001| 099 | 246 348| -030| 072| 090| 258| 245
Aralik ayina gore degisim
R |Bir dnceki aya gore 165 | 030| 066| 042 0,15| -090| 031 056 103| 196 038| 038
3 degisim
' |Bironcekiyim 165| 195| 263 | 306| 321 195 432| 228| 334| 536| 576| 6.16
= | Aralik ayina gore degisim
G



Merkezi Yonetim Biitce Gerceklesmeleri

Biitce Gelirleri Kiimiilatif Ocak - Haziran
Gerceklesmeleri (Milyon TL)

2013 2012 Artis UL

i | i

Genel Biitce Gelirleri 184.524 156.127 18.1 361.134
Vergi Gelirleri 158.357 131.183 20.7 317.948
Gelir, Kar ve Ser. Kazang Uzerinden Alman Vergiler 44922 41.203 9.02 91.929
Gelir Vergisi 29.530 26.811 10.1 62.667
Gelir Vergisi Tevkifati 26.859 24.242 10.7 57.358
Kurumlar Vergisi 15.392 14.392 6.94 29.262
KVK Gore Alinan Gegici Vergi 13.448 13.172 2.09 28.303
Miilkiyet Uzerinden Alinan Vergiler 3.842 3.554 8.10 7.710
Motorlu Tasitlar Vergisi 3.664 3418 7.19 7.478
Dahilde Mal ve Hizmetlerden Alinan Vergiler 64.606 51.861 24.5 131.472
Dahilde Alinan KDV 19.033 15.375 23.7 36.400
Ozel Tiiketim Vergisi 39.997 31.348 27.5 83.136
Banka ve Sigorta Muameleleri Vergileri 3.012 2.620 14.9 6.342
Dis Ticaretten Alinan Vergiler 33.435 26.054 28.3 67.447
Ithalde Alinan KDV 30.885 23.350 322 61.213
Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri 7.453 10.884 -31.5 9.124
Harcamalar 187.870 168.881 11.2 404.045
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Mevzuat Degisiklikleri

04.07.2013

05.07.2013

06.07.2013

09.07.2013

11.07.2013

17.07.2013

20.07.2013

21.07.2013

27.07.2013

31.07.2013

Kaydilestirilen Sermaye Piyasasi Araclarina iliskin Kayitlarm Tutulmasmin Usul ve Esaslar1 Hak-

kinda Teblig (Seri: IV, No: 28)’de Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: IV, No: 65)
Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 428)

Gayrimenkul Sertifikalar1 Tebligi (VII-128.2)

(Miikerrer) - 1041 Onuncu Kalkinma Planmin (2014-2018) Onaylandigina iliskin Karar
Yatirim Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi (I11-52.1)

Aract Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye Yeterliligine Tligkin Esaslar Tebligi (Seri: V, No:

34)’nde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: V, No: 134)
Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere Tliskin Esaslar Hakkinda Teblig I11-37.1

Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarinin Tk Uygulamasina Tligkin Tiirkiye Finansal Raporlama
Standard: (TFRS 1) Hakkinda Teblig (Sira No: 146)’de Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Sira No:

10)

Tiirkiye Muhasebe Standartlart Hakkinda Tebliglerde Degisiklik Yapilmasina iliskin Teblig (Sira

No: 11)

Tiirkiye Muhasebe Standartlart Hakkinda Tebliglerde Degisiklik Yapilmasina iliskin Teblig (Sira

No: 12)
Ozel Tiiketim Vergisi Genel Tebligi (Seri No: 26)

Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurulunun 17/7/2013 Tarihli ve 75935942-

050.01.04-(04/2) Sayih Karar1

Sigortacilik ve Ozel Emeklilik Sektorlerinin Gozetim ve Denetimine Tliskin Usul ve Esaslar Hak-

kinda Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yo6netmelik

Sigorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Mali Biinyelerine iliskin Y6netmelikte Degisiklik

Yapilmasina Dair Y6netmelik
Piyasa Gozetimi ve Denetimi Sonug ve Onlemlerinin Kayd: ve Bildirimi Yonetmeligi

2013/5174 193 Sayili Gelir Vergisi Kanununun Gegici 85 inci Maddesinin Birinci Fikrasinda Be-

lirtilen Bildirim ve Beyan Siiresinin Uzatilmas1 Hakkinda Karar

R ———
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Vergsi Takvimi

12.08.2013

13.08.2013

14.08.2013

15.08.2013

19.08.2013

20.08.2013

23.08.2013

26.08.2013

02.09.2013

16-31 Temmuz 2013 Donemine Ait Petrol ve Dogalgaz Uriinlerine Tliskin Ozel Tiiketim Vergisinin
Beyani ve Odemesi

16-31 Temmuz 2013 Donemine Ait Noterlerce Yapilan Makbuz Karsiligi Odemelere Ait
Beyannamenin Verilmesi ve Odenmesi

2013 II. Gegici Vergi Donemine (Nisan-Mayis-Haziran) Ait Gelir Gegici Vergisinin Beyant

2013 II. Gegici Vergi Donemine (Nisan-Mayis-Haziran) Ait Kurum Gegici Vergisinin Beyant
Temmuz 2013 Donemine Ait Kolali Gazoz, Alkollii Icecekler ve Tiitin Mamullerine Tligkin Ozel
Tiiketim Vergisinin Beyani ve Odemesi

Temmuz 2013 Dénemine Ait Dayanikli Tiiketim ve Diger Mallara Iliskin Ozel Tiiketim Vergisinin
Beyani ve Odemesi

Temmuz 2013 Donemine Ait Motorlu Tagit Araglarina fligkin Ozel Tiiketim Vergisinin (Tescile Tabi
Olmayanlar) Beyani ve Odemesi

Temmuz 2013 Donemine Ait Ozel Tletisim Vergisinin Beyani ve Odemesi

Temmuz 2013 Dénemine Ait Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisinin Beyani ve Odemesi
Temmuz 2013 Dénemine Ait Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu Kesintisi Bildirimi ve Odemesi
2013 II. Gegici Vergi Donemine (Nisan-Mayis-Haziran) Ait Gelir Gegici Vergisinin Odemesi

2013 II. Gegici Vergi Donemine (Nisan-Mayis-Haziran) Ait Kurum Gegici Vergisinin Odemesi
Temmuz 2013 Dénemine Ait Kolali Gazozlara liskin EK:7 No.lu OTV Bildirim Formu

Temmuz 2013 Donemine Ait Alkollii Iceceklere Tliskin EK:8 No.lu OTV Bildirim Formu

Temmuz 2013 Dénemine Ait Tiitiin Mamullerine Tligkin EK:9 No.lu OTV Bildirim Formu
Temmuz 2013 Dénemine Ait Dayamkl Tiiketim ve Diger Mallara iliskin EK:10 No.lu OTV Bildirim
Formu

Temmuz 2013 Donemine Ait 5602 Sayili Kanunda Tanimlanan Sans Oyunlariyla Tlgili Veraset ve
Intikal Vergisinin Beyan ve Odemesi

Temmuz 2013 Dénemine Ait Sans Oyunlar1 Vergisinin Beyani ve Odemesi

Temmuz 2013 Dénemine Ait Tlan ve Reklam Vergisinin Beyani ve Odemesi

Temmuz 2013 Donemine Ait Miisterek Bahislere Iliskin Eglence Vergisinin Beyani ve Odemesi ile
Diger Eglence Vergilerine Iliskin Eglence Vergisinin Odemesi

Temmuz 2013 Dénemine Ait Elektrik ve Havagazi Tiiketim Vergisinin Beyani ve Odemesi
Temmuz 2013 Dénemine Ait Yangin Sigortas Vergisinin Beyani ve Odemesi

Temmuz 2013 Donemine Ait GVK 94. Madde ile KVK 15. ve 30. Maddelerine Gore Yapilan
Tevkifatlarin Muhtasar Beyanname ile Beyani

Temmuz 2013 Donemine Ait Istinkaktan Kesinti Suretiyle Tahsil Edilen Damga Vergisi ile Siirekli
Miikellefiyeti Bulunanlar I¢in Makbuz Karsiligi Odenmesi Gereken Damga Vergisinin Beyani
Temmuz 2013 Donemine Ait GVK 94. Madde ile KVK 15. ve 30. Maddelerine Gore Yapilan
Tevkifatlarin Odemesi

Temmuz 2013 Dénemine Ait Katma Deger Vergisinin Beyan1 ve Odemesi

Temmuz 2013 Donemine Ait Istihkaktan Kesinti Suretiyle Tahsil Edilen Damga Vergisi ile Siirekli
Miikellefiyeti Bulunanlar I¢in Makbuz Karsiligi Odenmesi Gereken Damga Vergisinin Odemesi
1-15 Agustos 2013 Dénemine Ait Petrol ve Dogalgaz Uriinlerine Tliskin Ozel Tiiketim Vergisi Beyani
ve Odemesi

1-15 Agustos 2013 Donemine Ait Noterlerce Yapilan Makbuz Kargiligi Odemelere Ait Beyannamenin
Verilmesi ve Odenmesi

Diger Ucretlerin Gelir Vergisi 2. Taksit Odemesi

Temmuz 2013 Dénemine Ait Mal ve Hizmet Alimlarina Iliskin Bildirim Formu (Form Ba)

Temmuz 2013 Dénemine Ait Mal ve Hizmet Satiglarma ligkin Bildirim Formu (Form Bs)

Temmuz 2013 Dénemine Ait Haberlesme Vergisinin Beyani ve Odemesi
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01 Temmuz ABD’nin iilkele-
rindeki Tiirkiye dahil 38 bii-
yiikel¢ilik ve konsoloslugu din-
ledigi iddia edildi.
02 Temmuz Topcu Kislasiyla ilgili yiiriitmeyi
durdurma kararina Kiiltiir Bakanligi'nin yaptigi itiraz red-
dedildi.

03 Temmuz Misir’da Genelkurmay Bagkani El Sisi Cum-
hurbagkani1 Mursi’yi gorevden aldi, anayasa askiya alindi,
parlamento fesh edildi.

04 Temmuz Anayasa Mahkemesi, CHP’nin bagvurusu
iizerine inceledigi devlete karsi teror suclarinda azami tu-
tukluluk siiresini 10 yila cikaran diizenlemeyi iptal etti.

05 Temmuz Misir’da Mursi yanlilarinin diizenledigi gos-
teri sonrasi ¢atisma ¢ikti, 17 kisi 6ldii.

06 Temmuz Taksim Meydani’nda diizenlenen Gezi Parki
eylemlerine polis miidahalesi ardindan kacan gostericile-
re eli palali ve sopali bir grup saldirdi.

07 Temmuz Taksim’deki Gezi Parki, protestolarmda gos-
tericilere palayla saldiran 4 kisiyi mahkeme serbest birak-
t1.

08 Temmuz Merkez Bankasi 1.9740 TL ile rekor kiran
dolara 7 kez miidahale etti. Toplam 2.2 milyar dolarlik d6-
viz satt1, kur 1.96’ya indi.

09 Temmuz Taksim Istiklal Caddesi iizerinde binlerce ki-
si gazete kagitlarinin {izerinde iftarlarint acti. Galatasaray
Lisesi’nde baglayan sofra Taksim’de TOMA’nin 6niinde
bitti.

10 Temmuz Eskisehir’deki Gezi protestolarinda sivil 5-
6 kisi tarafindan doviilen iiniversite 6grencisi Ali ismail
Korkmaz yasam savagini kaybetti.

11 Temmuz Eskisehir’de 19 yasindaki Ali Ismail Kork-
maz’m Oliimiine yol agan dayagin kamera kayitlarimin si-
lindigi ortaya ¢ikti.

12 Temmuz Milli Egitim Bakanlig1, sonuglart ac¢iklanan
SBS’nin yabanci dil test sonug¢larinin hatali oldugunu du-
yurdu.

13 Temmuz Taksim’de toplanan gruplara polis miidaha-
le etti. Polisin ardindan eli sopal1 bir grup, gosterici ve ga-
zetecilere saldirdi. Eylemciler saldirilara karsilik verince
iki grup arasinda kavga ¢ikti.

14 Temmuz Gecimini Tiirk bayragi satarak saglayan Ali
Saricicek, Taksim’de bayrak satarken gozaltina alind. Is-
yana tesvikten tutuklanan Sarigicek, 20 yil hapisle yargila-
nacak.

15 Temmuz Silahsiz siyahi gen¢ Trayvon Martin’i 6ldii-
ren bek¢inin serbest kalmasi tizerine ABD’de yiizbinlerce
kisi sokaklara ¢ikarak yiiriiylis yapti.

[UIVIUXUIVIVIVIUIUIVIVIUIUIUIUIUTURUIUSURUIURURUIU

16 Temmuz Benzin fiyatina yapilan zamlarla 97 oktan
kursunsuz benzinin fiyat1 5 liray1 gecip diinyanin en yiik-
sek fiyatla satilan benzini unvanina sahip oldu.

17 Temmuz Suriye’de PKK’nin Suriye kolu PYD ile mu-
halifler catist1, Ceylanpinar iki ates arasinda kaldi, bir geng
6ldii, hudut karakoluna iki roket diistii.

18 Temmuz Uluslararasi Spor Tahkim Mahkemesi (CAS)
Fenerbahce ve Besiktas’in Avrupa maclarindan men ceza-
smin ylirtitmesini durdurdu.

19 Temmuz EIl Nusra giiclerini piiskiirten PKK’ nin Suri-
ye kolu PYD Tiirkiye smirina 100 metre mesafedeki kon-
trol noktasina PKK bayragi asti.

20 Temmuz PKK’nin Suriye kolu PYD Tiirkiye smirinda-
ki Resulayn’t El Nusra milislerinden alarak kontrolii ele
gecirdi.

21 Temmuz PYD liderligindeki YPG militanlar1 Tel Ab-
yad’da taruza gecerek bolgenin bazi boliimlerini ele gegir-
di.

22 Temmuz Birlesmis Milletler Keyfi Tutuklama Calis-
ma Grubu, Balyoz davasinda keyfi tutuklama, adil yargi-
lama ve savunma hakkina dair ii¢ maddenin ihlal edildigi-
ne hiikmetti.

23 Temmuz Merkez Bankas: faizi yiizde 6.50’den yiizte
7.25e yiikseltti.

24 Temmuz [stanbul Hali¢ Yat Limam ihalesinde en yiik-
sek teklifi, 1 milyar 346 milyon dolarla Rixos Oteller zin-
cirinin sahibi Fettah Tamince’nin sirketlerinin yeraldig1
konsorsiyum verdi.

25 Temmuz Ispanya’da 80 km hizla girilmesi gereken vi-
raja 190 km hizla giren hizh tren devrildi, 80 kisi oldii,
20’si agir 140 kisi yaralandi.

26 Temmuz Smnir Gtesinden bir top mermisi, Ceylanpi-
nar’in Cumhuriyet Mahallesinde bir evin bahgesine diistii.
Bir kisi 6ldii, 2 kisi yaralandi.

27 Temmuz Misir’da darbe karsitlarinin gosterisine ordu
giicleri miidahale etti, 120 kisi 61dii, 4500 kisi yaraland.
28 Temmuz Orman yanginlarinda Mugla, Canakkale,
Adana ve Mersin’de 480 hektar orman alani kiil oldu.

29 Temmuz Suriye lideri esad Humus’u muhaliflerden
aldiklarini agikladi. Tk goriintiiler kentte tag iistiinde tag
kalmadigini gosterdi.

30 Temmuz Genelkurmay Baskanlif1 2 bin kisi ve 350
athidan olusan kagakci grubun Suriye sinirina geldigini gaz
ve acilan atesle dagitildigini agikladi.

31 Temmuz Canakkale agiklarindan Yunanistan’in Midil-
li adasma kacak gdg¢men tasiyan tekne batti, 24 gécmen
hayatin1 kaybetti.
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