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Halil Kocacik...

akarya SMMM Odamizin uzun yillardir Bagkanlik gérevini

yiirtiten Halil Kocacik’1 kaybettik... Kocacik, meslek miica-

delesinde biiyiik katkilar: olan degerli bir isimdi. Samimiye -
tiyle, acik sozliiliigiiyle herkesin sevgisini kazanmis degerli bir insa-

n1 erken kaybetmenin biiyiik {izlintiistinii yasiyoruz.

Cok yonlii kisiligiyle her alanda ¢ok aktif olan Halil Baskani hem
Sakaryali’lar hem de meslek camiamiz, yiirekten inaniyorum ki hig

ama hi¢ unutmayacaklar...

skekesk Reksk

Temmuz ayi1 tilkemiz acisindan tiziicti olaylarin yasandigi bir dénem
oldu. Bilimsel aciklamalara kulaklarini tikayanlar, bunun bedelini
hizlandirilmus tren faciasiyla, 38 insamimizin 6liimiiyle tiim toplu-
mumuza Gdettiler.

Son yillarda tilkemizde son derece yanlig bir anlayis iyice egemen
olmaya basladi. Tiim elestirilere, tiim goriislere bazilar: kulaklarim
tikiyorlar. “Madem onlar karst cikryorsa, biz dogru yoldayiz” man-
t181 ile birbiri ardina felaketlere sebep oluyorlar. Hizlandirilmis tren
olayinda insanlarimiz bu yanlis anlayisin faturasim canlariyla 6dedi.
Ekonomide ise bu anlayis ve yaklasimlarin bedeli iilke kaynaklari-

nin israfl ile sonu¢lamyor.

Sorumlulann her durumda koltuklarini korumalan ise bilimsel ger-

¢eklere, uyarilara kulaklarim tikayanlara daha da cesaret veriyor.

Hizlandirilmis tren faciasi bir ders oldu ama ortak akil arayacak ge-

leneklerin yerlesmesi i¢in yeterli olmayacak.

Gelismis tilkelerde, bir olumsuzlukta ilgili bakan ya da biirokrat he -
men istifa ediyor. Bu dogru gelenek umarim {ilkemizde de bir giin

yerlesir.

Dergimizin bu sayisinda da ilgi ile okuyacagimz: umdugumuz haber
ve arastirmalara yer verdik. Gelecek sayimizda bulusmak dilegiy-
le...

Nail SANLI
Genel Sekreter



HALIL KOCACIK'l KAYBETTIK
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Kendisine tanrjfia zamiamiza
ve tum yakinlar ) iliyoruz...
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BILANCO

Karapara aklama ve terorizmin finansmani ile miicadelede;

SM, SMMM ve YMM'lere
veni gorevier geliyor

Karapara aklama ve terorizmin finansmant ile miicadelede SM, SMMM ve
YMMlere yonelik vapiacak diizenlemelerle yeni yiikiimliiliikler getirilecek.
Yiikiimlii gruplar: arasina alinmast ile SM ve SMMM ile YMM bankalar, ozel
finans kurumlari, araci kurumlar gibi miisterileri ile ilgili kimlik tespiti yapa -
cak, Mali Suclar1 Arastirma Kurulu Baskanligina (MASAK) miisteri ile ilgili
siipheli islem bildiriminde bulunacak ve tuttuklar: kayitlar: en az 5 yil muha -

faza edecekler.

ali Suclar1 Arastirma
Kurulu, Mali Suglar
Arastirma  Uzmam
Murat Kalem tarafindan yapilan
"Karapara Aklama ve Terdrizmin
Finansmani Ile Miicadele Metodo-
lojisi Belgesi (AML/CFT Metodo-
lojisi Belgesi) ve Bu Kapsamda
Serbest Muhasebeci ve Mali Mii-
savirler ile Yeminli Mali Miisavir -
lere Getirilmesi Gereken Yiikiim-
liliikler" isimli ¢aligmada OECD
biinyesinde bulunun FATF tarafin-
dan alinan kararlar ve bunlarm iil-
kemizde uygulanmasma yonelik

calismalar degerlendirildi.

Murat Kalem’in yaptifi caligma

Ozetle soyle;

Terorizmin finans kaynaklarindan

biri olan karapara ve aklanmasi ile
Birlesmis Milletler,
OECD biinyesinde kurulmus bulu-
nan FATF (Mali Eylem Gérev Gii-
cii), Avrupa Birligi gibi kurulusla-

miicadele

rin onlarca yildir tizerinde durdugu
ve bu konuda iiye iilkelere yonelik
olarak direktifler, tavsiyeler ve
sozlesmelerin dikte edildigi bir ko-
nu olmustur.

Bu geligsmeler tertriin finansmani
ile miicadelenin karapara aklama
ile birlikte yiiriitilmesine yol ag-
nus, iilkemiz dahil 33 iiyesi bulu-
nan FATF, karapara aklama ve te-
roriin finansmani ile miicadelede
tim iilkelerin bulusma noktasi ol-
mustur. OECD biinyesinde bagim-
s1z olarak faaliyet gosteren FATF,

11 Eyliil saldirilarinin hemen aka-
binde terdriin finansmani konusun-
da tilkelerin yapmasi gerekenlerin
belirtildigi 8 Ozel Tavsiye’yi ya-
yinlamis, daha sonra ise karapara
aklama ile miicadelenin anayasasi
olarak kabul edilen 40 Tavsiye’yi
veniden gozden gegirerek Haziran
2003’te yayinlamistir. Yaymlanan
yveni 40 tavsiye, karapara aklama
konusunda iilkelerin aldig: tedbir-
lerin bircogunun terdrizmin finans-
mani1 konusunda da alinmasini ge-
rektirmektedir. Subat 2004’te ise
FATF tarafindan, 40 Tavsiye ve 8
Ozel Tavsiye esas alinarak "Kara-
para aklama ve Terdrizmin Finans-
man1 ile Miicadele Metodolojisi
(Anti-Money Launde-

ring/Combating Terrorist Finan-

Belgesi
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cing Methodology)" yaymlanmis-
tar.

FATF tarafindan Subat 2004 ’te ka-
bul edilen ve iilkemizde 2006 yili-
nin basinda FATF tarafindan kara-
para aklama ve terSrizmin finans-
mani kapsaminda vyiiriitiilecek de-
netim ve degerlendirmede kullani-
lacak olan AML/CFT Metodolojisi
Belgesi ve sozkonusu belge kapsa-
munda serbest muhasebeci ve mali
miisavirler ile yeminli mali miisa-
virlere tilkemizde de ¢esitli yii-

kiimliiliikler getirilecek.

AML/CFT Metodolojisi Belgesi -
nin Amaci ve Kapsami

Karapara aklama ve terdrizmin fi-
nansmani ile miicadele metodoloji -
si belgesinin temel amaci;

e FATF-FSRB' -IMF-Diinya
Bankasinin karapara aklama ve
terérizmin finansmani ile mii-
cadele kapsaminda iilkelerde
yapacagl degerlendirmelerde

ve denetimlerde temel arac ol-

mak,

e Karapara aklama ve terdrizmin
finansmani ile miicadele konu-
sunda iilkeler tarafindan gelis-
tirilen mevzuat, diizenleme,

yiikiimliiliikler konusunda sag-

lam bir yapinmn olup olmadigi-

1 tespit etmek,

® Ulkelerin FATF tavsiyeleri ile

uyumunu degerlendirmek,

® Ulkelerde etkili bir karapara
aklama ve terdrizmin finans-
mam miicadele sistemi kurul-

masini saglamaktir.
B- Kapsam
AML/CFT Metodolojisi Belgesi,

FATF farafindan yaymlanan 40
Tavsiye ile ter¢rizmin finansmani
konusunda yaymlanan 8 &zel tavsi-
ye temel alinarak hazirlanmustir.
FATF farafindan yayinlanan 40
Tavsiye ve 8 Ozel Tavsiye’de iil-
kelerin yapmasi gereken asgari hu-

suslara yer verilmektedir.

AML/CFT Metodolojisi Belgesi
Kapsaminda Serbest Muhasebe-
ci ve Mali Miisavirler ile Yemin-
li Mali Miisavirlere(YMM) Geti-
rilmesi Gereken Yiikiimliiliikler

AML/CFI' Metodolojisi Belgesi
kapsaminda bankalar, sigorta gir-
ketleri, araci kurumlar gibi mali
kurumlara, emlak sirketleri, ku-
marhaneler gibi mali olmayan ku-
rumlar ile avukatlar, serbest muha-
sebeci ve mali miisavirler ile ye-
minli mali miisavirler gibi profes-
yonel hizmet sunan meslek sahip-
lerine yonelik birtakim yikiimlii-
likler getirilmektedir. AML-CFT
Metodolojisi Belgesi ile SM,
SMMM ve YMM lere, 4208 sayil1
Karaparanin Aklanmasmin Onlen-
mesine Dair Kanun kapsaminda
getirilmesi gereken temel yiikiim-

lilliikler sunlar olacaktir:

a) Miisterini tani prensibi ilkesi
cercevesinde kimlik tespiti ve
kayitlarin tutulmas: yiikiimlii-
liigii,

b) Siipheli islem bildiriminde bu-
lunma yiikiimliiligi,

¢) Kayitlarm saklanmasi.

Miisterini tam1 prensibi ilkesi
cercevesinde Kimlik tespiti ve ka-

yitlarin tutulmas Yiikimliiligi’

AML-CFT Metodolojisi Belgesine

gore SM, SMMM ve YMM’ler
miisterileri i¢in;

® Gayrimenkul alim satim isle-

mi;

® Para, menkul deger ve varlikla-

rin idaresi islemi;

® Banka, tasarruf veya menkul
kiymet hesaplarinin idaresi is-

lemi:

@ Sirketlerin kurulmasi, faaliyet-
te bulunmasi ve idaresi igin ge-
reken islemlerin organizasyonu

iglemi;

@ Tiizel kigilerin kurulmasi, faali-
yette bulunmasi yada idaresi is-
leri ve isletmenin tiizel kisiligi-

nin alim satimui islemi,

yaptiklarinda sdzkonusu miisteri-

nin:
m  Kimlik tespiti ve teyidi,
m Lehdarin belirlenmesi,

m Tiizel kisiler ve ortakliklarda
miilkiyet ve denetim yapisinin,
gercek hak sahibinin yada miis-
teriyi yonlendiren Kisinin, tiizel
kisiligi ve iligkiyi denetleyen

sorumlu kisilerin belirlenmesi,

m Miisteri adina yiiriitiilen isle-
min tird ve amact hakkinda

bilgi edinilmesi,

m s iliskisi ve islem siiresince
miisterinin takip ve incelemesi-

nin siirdiiriilmesi,

m Yiiksek risk kategorisindeki
miisteriler ve ig iliskileri i¢in
miisterini tan1 ilkesi kapsamin-
da kimlik tespiti ve kayitlara




iliskin giincellemelerin yapil-

masi,
hususlarini yerine getireceklerdir.

Ayrica, bu tiir meslek sahipleri,
goriiniirde yasal ve ekonomik ama-
c1 olmayan karmagsik, olagandisi,
biiyiik 6lcekli islemlere 6zel dikkat
gostererek, bu tiir islemlerin esasi-
n1 ve amacini arastiracak, bulgula-

11 yazili kayda gecirecektir.

Siipheli islem bildiriminde bu-

lunma yiikiimliliagii®

AML-CFT Metodolojisi Belgesine
gore SM, SMMM ve YMM’ler

miisterileri i¢in veya onlar adina;
® Gayrimenkul alim satimu,

® Para, menkul kiymet yada di-

ger varliklarinin idaresi islemi,

@ Banka, tasarruf veya menkul
kiymet hesaplarinin idaresi is-

lemi;

® Sirketlerin kurulmasi, faaliyet-
te bulunmas1 ve idaresi i¢in ge-
reken iglemlerin organizasyo-
nu;

@ Tiizel kigilerin kurulmasi, faali-
yette bulunmasi yada idaresi is-
leri ve igletmenin tiizel kisiligi-
nin alim satimi islemi yaptikla-

rinda;

fonlarm yasadisi yollardan elde
edildigi konusunda bir gliphe yada
siipheyi gerektirecek gecerli bir
neden bulunmas: durumunda bu

stiphelerini derhal ve dogrudan
mali istihbarat birimine bildirmele-
ri (lilkemizde Mali Suglar1 Aragtir-
ma Kurulu-MASAK) gerekecek.

Bildirim yiikkimliligi ayni za-
manda fonlarin, terérizm veya te-
10rist eylemlerle ilgili veya baglan-
tili olan ya da bu amagcla kullanil-
digindan siiphe ya da siipheyi ge-
rektirecek gecerli nedenler bulun-
masi1 durumunda da uygulanacak.

Tiim siipheli islemler, miktar sarti
aranmaksizin tegebbiis asamasi da-
hil bildirilecek ve siipheli islem
bildirim yiikiimliiligi, islemlerin
vergi nitelikli olup olmadigina ba-

kilmaksizin uygulanacak.

Ayrica bu meslek sahiplerinin,
siipheli bir islemin veya ilgili bilgi-
nin mali istihbarat birimine bildi-
rildigini aciklamalar1 da kanun ile
yasaklanacak.

Kayitlarin saklanmasr®

AML-CFT Metodolojisi Belgesine
gére SM, SMMM ve YMM’ler

miisterileri ile ilgili;

- Ulusal ve uluslararasi iglemlere
iliskin gerekli tiim kayitlari islemin
tamamlanmasin takiben,

- Kimlik tespiti verileri, hesap dos-
yalar1 ve ticari haberlesmeye ilis-
kin kayitlari hesabm kapanmasi ve

is iliskisinin sona ermesini takiben,

en az 5 yil saklayacak ve bu belge-
leri yetkililere zamanmda sunmasi
gerekecek.

Ontimiizdeki dénemde uluslararasi
kuruluslar karapara aklama ve te-
rorizmin finansmani ag¢ismdan {il-
kemize yoOnelik degerlendirme ve
denetim ziyaretinde bulunacaktir.
AML/CFT Metodolojisi Belgesi
cercevesinde yapilacak degerlen-
dirmeler neticesinde iilkelere yo-
nelik olarak yaptirimlar uygulan-
masi da sézkonusu olabilecektir.

AML/CFT Metodolojisi Belgesin-
de iilkelere y&nelik olarak karapa-
ra aklama ve terérizmin finansma-
1 ile miicadelede yapilmasi gere-
ken hususlar tavsiye edilmektedir.
Bu hususlardan birisi de mali ku-
rumlarim yaninda SM, SMMM ve
YMM'lere getirilecek vyiikiimlii-
liklerdir. Bu kapsamda, halen
4208 sayili Karaparanin Aklanma-
sinin Onlenmesine Dair Kanun’da
yiikiimli gruplar1 arasmda yer al-
mayan SM, SMMM ve YMM ’le-
rin yikiimli gruplar arasina aln-

masi1 gerekecek.

Yiiktimlii gruplar1 arasina alinma-
sin1 miiteakip serbest muhasebeci
ve mali misavirler il Yeminli
Mali Miisavirlerde bankalar, 6zel
finans kurumlar1, aract kurumlar
gibi miisterileri ile ilgili kimlik tes-
piti yapacak, Mali Suglar1 Aragtir-
ma Kurulu Baskanliina (MA-
SAK) miisteri ile ilgili stipheli ig-
lem bildiriminde bulunacak ve tut-
tuklar1 kayitlart en az 5 yil muhafa-

za edecekler.

1 FSRB: FATF Style Regional Bodies. FATF Benzeri Bolgesel Kuruluslar demektir. Bolgesel bazda karapara aklama ve
terdrizmin finansmani konularmda iilke degerlendirmeleri yapmakta, calismalar yiiriitmektedir. Ornek: Asya Pasifik

Grup(APG)

2 AML/CFT Methodology. s.23, 2004
3 AML/CFT Methodology. s.28, 2004
4  AML/CFT Methodology. s.21, 2004




BILANCO

Borse'da yUz yatimer hisse Senetlerinin
vuzde 38'ine sahip

IMKB’de ilk on yatirumci 2,3 milyar dolar portfoy degeri ile toplam
hisse senetlerinin yiizde 13’iinii elinde bulunduruyor. Ilk yiiz ise
toplam hisse senetlerinin yiizde 38’ine sahip. Itk onda yeralan bi -
reysel yatirnmcilar borsada 38,7 milyon dolarla en diisiik portfoye
sahip 404 bin yatirimct ise 77 dolarla islem yapiyor.

ermaye Piyasasi’nda

islem yapmak iizere

Takasbank nezdinde 2
milyon 100 bin hesap acilmis
bulunuyor. Bu hesaplarin 1
milyon 890 bini bireysel vati-
rimcilara ve 12 bin adedi ku-
rumlara ait bulunuyor. Toplam
acik hesaplarin yiizde 46’sinda
menkul kiymet bulunmuyor,
Bakivesiz hesaplar piyasadan
cekilmis yatirimcilara ait bulu-
nuyor.

Tirkiye Sermaye Piyasas1 Ara-
c¢1 Kuruluglart Birligi'nin Tiir-
kive Sermaye Piyasas: isimli
calismasina gore, 2001 krizi
vatirimel  sayisinda  Onemli
oranda geriletti. Ocak 2001°de

1,4 milyon adet ile en yiiksek

seviyesine ulasan bakiyeli he-
sap sayist diizenli bir azalisla
Ocak 2004 itibariyle 1 milyon
100 bin adete indi.

Bireysel ve tiizel tiim yatiricilar
portfoy biiyiikliiklerine goére si1-
ralandiginda, ilk on yatirimci-
nm 2,3 milyar dolar portfoy de-
Seri ile toplam hisse senetleri-
nin yiizde 13’iini ellerinde bu-
lunduruyorlar. 31 Ocak 2003
tarihli verilerde ise bu rakam
yiizde 21 olarak gerceklesti. 2
Ocak 2004 itibar1 ile ilk on ya-
tirimeinin toplam hisse senetle-
ri icindeki paymin diismesinde-
ki en Onemli sebep alt hesap

detaylandirmasi.

Daha once toplu olarak tek he-

sap altinda izlenen yatirimecila-
rin, alt hesaplarindaki yatirim-
cilar bazmda takip edilmeye
baslanmasiyla ilk on yatirimei-

nin portfoy degerleri de diistii.

En biiyiik portfoye sahip ilk on
yatirimeinin dokuzu tlizel kisi
olup, biri yerli gercek kisi. Tii-
zel kisilerden bir tanesi yerli
kurum, 3 tanesi yabanci fon,
kalan 5 kurum ise yabanci tiizel
kigi niteligindeki banka ve ara-
c1 kurum gibi alt hesaplarinda
daha fazla miisteri bulunduran
kurumlar. Dolayisiyla, soz ko-
nusu ilk on yatirimel, gercekte
daha genig bir yatirimer kitlesi-

ni temsil ediyor.

Tiizel kisilerin disinda sadece




Portfoy Biiyiikliiklerine Gore Toplam Yatirmmci Sayisi
Portfoy Degeri | Portfoy Degeri Toplam P.

02.01.2004 (Milyar TL) (Milyon $) Degeri Payx
10 3,195,107 2,282 13.26 %
100 9,160,865 6,543 38.03 %
1,000 16,247,641 11,605 67 .44 %
10,000 19,564,850 13975 8121 %
100,000 22,648,697 16,198 9401 %
500,000 24.046,392 17,176 99 .81 %
906,718 24,091,214 17,208 100,00 %

Kaynak : Takasbank A.S.

bireysel yatirimcilarin portfoy
biiyiikliikleri goz oniine alindi-
ginda ilk on yatirimecinin top-
lam 387 milyon dolar tutarmda
hisse senedine sahip oldugu g6-
rillmekte. Dolayisiyla, kisi ba-
sina ortalama portféy biiyiiklii-
8i 38,7 milyon dolar olarak he-
saplanmakta.

Ik 10 gercek kisi, bireysel yati-
rimeilarin potfdylerinin yiizde
5,79 una Takas-
bank’taki tiim hisselerin yiizde

sahipken,

2,25’ine sahip. Benzer sekilde,
tim bireysel yatirimcilarin
(904.030 kisi) tiim hisse senet-
leri icindeki paymin yiizde 39

oldugu izlenmekte.

Bireysel yatirnmcilarda dikkati
ceken bir diger unsur portfoy
degeri en diisiik olan yatirimei-
larin bulundugu son satirda yer
aliyor. En diisiik portfoye sahip
404 030 adet vatirimeinin top-

.....

milyvon dolardir. Bu kategori-
deki yatirimeilarm kigi bagina
ortalama portfoy biiyiikligi 77
dolar olarak hesaplanmakta.

Bunlardan 2.035’inin hesabi
bakiyeli. Bakiyesiz hesap orani
yiizde 70°tir. Bakivyeli tiizel ki-
gilerden 1.000 tanesi ise nere-
deyse tim tiizel kisi portfoyle-
rine sahip olup kalan 1.035 sir-
ketin hesaplarmnda toplam 1,6
milyon dolar tutarinda menkul

kiymet bulunmakta.

Anonim ve limited sirketler Ta-
kasbank’taki toplam hisse se-
netlerinin yiizde 35’ine sahip.

Yatirim fonlan Takasbank’ta
hesab1 olan toplam 1.795 adet
fon bulunmakta. Fakat bunlarin
sadece 492 adedi (yiizde 27’si)
bakiyeli. 11k 100 fon, toplam
fon

portfoylerinin - yiizde

84’ linii olusturmakta.

Toplam hisse senedi portfoyle-

rine bakildiginda ise yatirim
fonlarinin yizde 24 4’liik payi
oldusu gorilmekte. Bu agirhi-
81n ise yabanci fonlara ait, yer-
li fonlarmn toplamdaki pay: ise
sadece yiizde 1,6.

Bakiyesiz yatirimcilar hari¢ tu-
tuldugunda, bakiyeli 906.718
yatirimeinin yiizde 87’sinin 10
milyar TL nin (7.140 dolar) al-
tinda portféye sahip oldugu or-
taya cikiyor. Bu vyatirimeilarin
toplam 855 milyon dolar olan
portfoy biiyikligi ise toplam
hisse senetlerinin yiizde 5’ini
olusturmakta. Bu kategorideki
yatirimcilarin ortalama portféy
biiyikligi 1.089 dolardir.

Toplam yatinmcilarin geriye
kalan yiizde 13’1 ise hisse se-
netlerinin yiizde 95’ine sahip.
Hisse senedi portfoy konsant-
rasyonunun bu derece yiiksek
goriinmesinde kurumlann sa-
hip oldugu portfoylerin etkisi
biiyiik.

Bakiyeli bireysel yatirimci sa-
yis1 904.030°dur. Bu toplamin
yiizde 87’si 10 milyar TL nin
altinda portfoye sahip olan ya-
tirtmcilar. Portfoy degerleri ise
854 milyon dolar ile toplam bi-
reysel yatirimci portfoylerinin
yiizde 13’iini olusturmaktadir.

10 milyar TL’nin iizerinde
portfoye sahip olan yatirimcilar
toplam bireysel yatirimcilarin
yizde 13dmi (120.152 kisi)
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Portfoy Biiyiikliiklerine Gore Bireysel Yatirinmci Sayisi
Portfoy Degeri Portfoy Degeri Bireysel P. Toplam P.
02.01.2004 (Milyar TL) (Milyon $) Degerine Oram Degeri Payx
10 541,348 387 5.79 % 225 %
100 1,317,755 941 14.09 % 547 %
1,000 2,745 885 1,961 29.37 % 11.40 %
10,000 4,998,255 3,570 53.46 % 20.75 %
100,000 7,929,203 5,664 84.81 % 3291 %
500,000 9,306,112 6,647 99.53 % 38.63 %
904,030 9,349,830 6,678 100.00 % 38.81 %
Kaynak : Takasbank A.S.
olusturmakta. Bu 120.000 kigi, Bakiyeli kurum sayist  ellerinde bulundurmakta. Ku-

toplam bireysel portfoylerin
yiizde 87’sine, tim hisse senet-
lerinin ise yiizde 34’iine sahip.

1 trilyon TL’nin tizerinde hisse
senedi portfoyiine sahip olan
742 kisi var. bu kategoride kisi
basina ortalama portféy biliyiik-
liigi 2.4 milyon dolar’dir. Bu
742 kisi tiim hisse senetlerinin
yiizde 10’una sahip.

2.688°dir. Bu kurumlarin yiizde
39 unun portfoyi 10 milyar
TL’den az tutarda hisse sene-
dinden olugsmakta. Bu kategori-
deki kurumlarin ortalama port-
foy biiyiikligi 910 dolardir.

1 trilyon TL’nin tizerinde hisse
senedi portfoyiine sahip 843
adet kurum, toplam kurum
portfoylerinin yizde 98,67s1n1

rum basina ortalama portfoy
biiyiikliigii ise 12,3 milyon do-
lardir. Bu 843 kurum toplam
hisse senetlerinin yiizde 60,3’
tine sahip. Buradaki kurumlarin
bankalar, aract kurumlar, yati-
rim fonlart gibi cok daha genig
yatirimei kitlesine hizmet veren

kurumlar.

Portfoy Deger Araliklarmma Gore Toplam Yatirimci Sayisi

Portfoy Degeri Toplam Yatirimei Portfoy Degeri Portféy Degeri
(Milyar TL) Sayisi Milyar TL) (Milyon $) PD Payn1
0 769,810 0 0 0.00 %
<10 784928 1,196,934 855 4.97 %
11-30 94,619 1,997,786 1427 8.29 %
51 - 100 13,958 966,166 690 4.01 %
101 - 500 10,459 2,066,736 1476 8.58 %
501 - 1.000 1,169 812,718 581 3.37 %
1.000 > 1,585 17,050,874 12,179 70.78 %
904,030 9,349,830 6,678 100.00 % 38.81 %

Kaynak : Takasbank A.S.




BILANCO

Fon'ts devredilen bankalann fatyras

46 milyar dolar

1997 yihindan bu yana, Tasarruf Mevduat Sigorta Fonuna devredilen 22
banka icin toplam 46 milyar dolar kaynak aktarildi. 46 milyar dolarlik
batik banka faturasvmun, 37,1 milyar dolar: hazine tarafindan karsilanda.
Bugiine kadar bankalardan devralinan aktiflerin tasfiyesinden ise ancak
2,2 milyar dolar elde edilebildi.

asarruf Mevduat Sigorta

Fonu (TMSF) biinyesin-

de bulunan bankalara
Fon tarafindan aktarilan kaynakla-
rin toplami, faiziyle birlikte 46
milyar dolara ulasti. Tarihi deger-
lerle Fona devredilen bankalarin
maliyeti, 27,8 milyar dolar. Bunun
4 4 milyar dolar1 Fonun normal fa-
aliyet gelirlerinden, 1,8 milyar do-
lar1 bankalardan devralman aktifle-
rin satisi, tasfiyesi ve tahsilinden,
21,6 milyar dolar1 ise, Hazine’den
bor¢lanmak suretiyle gerceklesti-
rildi.
Hazine borcunun 15,5 milyar dolar
tutarindaki islemis faizi ile Fon
kaynaklarindan bankalara aktarilan
tutarmn alternatif maliyeti olan 2,3

milyar dolar dikkate alindiginda,

aktarilan toplam kaynak 46 milyar

dolar diizeyine ulasiyor.

Tarihi degerlerle 27,8 milyar dolar
tutarindaki kaynak aktariminin
26,5 milyar dolari; sermaye, ser-
maye benzeri kredi, ihtiyat, mev-
duat ve mevduat tazmini; 1,3 mil-
var dolar1, bu bankalardan alinan
aktiflerin (gayrimenkul, istirak,
kredi) devir bedeli olarak Fon ban-
kalarina aktarildi. Aymi tutarlarin
faizlendirilmis veya degerlenmis
karsiliklar1 sirasiyla 42,2 ve 3.8

milyar dolar tutarinda.

Fon bankalarindan devralman ak-
tiflerin satig1 ile kredilerin tahsilin-
den bugiine kadar yapilan tahsilat-
lar tarihi degerle 1,8 milyar dolar,
faizlendirilmis degerle ise 2,2 mil-

yar dolar tutarinda. Bu aktiflerden

3006.2004 tarihine indirgenmis
degerlerle beklenen tahsilat tutar-
lar1 ise, 6,2 milyar dolar olarak de-

gerlendirildi.

Sorunlu bankalardan devralinmig
ve halen Fon aktiflerinde yer alan
aktiflerin satigs veya tahsilinden
beklenen gelirlerin bugiine indir-
genmig degerlerinin dahil edilmesi
halinde; banka nihai c¢oziimleme
maliyetinin faizlendirilmis ve bu-
giinkii degerlerle 37,5 milyar dolar

olarak gerceklesmesi bekleniyor.

1997 yilindan bu yana, bankalara
aktarilan kaynaklarm toplami, tari-
hi degerlerle 27,8 milyar dolar ol-
du. Bunun 4.4 milyar dolar1 Fon
normal faaliyet gelirlerinden, 1,8
milyar dolar1 bankalardan devrali-

nan aktiflerin satis1 ve tahsilinden,
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Fon Bankalarma Aktarilan Briit Kaynak (Milyar USD)

Aktarilan Briit Kaynak Aktarilan tutar Faiziyle beraber
Hazine Kaynaklarmdan 21,6 37,1
Fon Kaynaklarmdan
Fon faaliyet gelirlerinden 4.4 0,7
Bankalardan devralman aktiflerin tasfiyesinden 1.8 22
Toplam 27.8 46

21,6 milyar dolar1 ise Hazineden
bor¢lanilmak suretiyle gerceklesti-
rildi. Hazine borcunun 15,5 milyar
dolar tutarindaki iglemis faizi ile
Fon kaynaklarindan bankalara ak-
tartlan tutarm alternatif maliyeti
olan 2,3 milyar dolar dikkate alin-
diginda, aktarilan toplam kaynak
fon alternatif maliyeti dahil 46 mil -

yar dolar diizeyine ulasmakta.

Tarihi degerlerle Fon bankalarma
aktarilan 27,8 milyar dolar tutarin-
daki kaynagin 26,5 milyar dolar1
sermaye, sermaye benzeri kredi,
ihtiyat, mevduat ve mevduat taz-
mini olarak, 1,3 milyar dolar1 ise
bu bankalardan alinan sorunlu ak-
tiflerin devir bedeli olarak aktaril-
di. Aym tutarlarin faizlendirilmis
veya deferlenmis kargiliklar: sira-
siyla 42,2 ve 3,8 milyar dolar tuta-

rimda olustu.

Fon bankalarmdan devralinan ak-
tiflerin satig1 ile kredilerin tahsilin-
den bugiine kadar yapilan tahsilat-
lar tarihi degerle 1,8 milyar dolar,
faizlendirilmis degerle ise 2,2 mil-
yar dolar oldu. Bu aktiflerden 30
mayis 2004 tarihine indirgenmis
degerlerle beklenen tahsilat tutar-
lar1 ise 6,2 milyar dolar olarak de-

gerlendirildi. Fon bankalarindan
devralinan aktiflerin satig ve tahsi-
linden elde edilen gelirler briit kay-
nak aktarimlarindan diigiildigiin-
de; faizlendirilmemis tarihi deger-
lerle banka ¢ziimleme maliyeti 26
milyar dolar; faizlendirilmis deger-
lerle ise, 43,8 milyar dolar olarak

gerceklesmekte.

Fon tarafindan bankalara yapilan
net kaynak aktarim hesabina, so-
runlu bankalardan devralinmuis ve
halen fon aktiflerinde yer alan ak-
tiflerin satig veya tahsilinden elde
edilecek gelirlerin bugiine indir-
genmis degerlerinin dahil edilmesi
halinde; faizlendirilmemis tarihi
degerlerle banka ¢oziimleme mali-
yetinin 19,8 milyar dolar; faizlen-
dirilmis degerlerle ise 37,6 milyar
dolar olarak gerceklesmesi bekle-

niyor.

Fonun, bankalardan devraldig1 ak-
tiflerin tasfiyesinden buglinkii de-
gerlere indirgenmis olarak bekledi-
gi 6,2 milyar dolar, sahip oldugu
0,4 milyar dolar seviyesindeki ha-
zir degerleri, 37,1 milyar dolar tu-
tarindaki Hazine borcu ile birlikte
degerlendirildiginde, Fonun Hazi-
neye olan borcunun 30 milyar do-

lar diizeyindeki kisminin ¢ozim-

lenmesi geregi ortaya ¢ikiyor.

Nihai olarak Fon maliyetine donii-
sen sorunlu bankalar devir zararla-
rinin ¢ok onemli bir kismum1  Fon
bankalarmndan hakim ortaklarca
kullanilan krediler olusturmakta.
Tarihi olarak 23,2 milyar dolar tu-
tarindaki devir zararinin 17 milyar
dolar1 hakim ortaklarca kullanilan
kredilerden kaynaklanmakta.

Coziimlenen ve ¢oziimleme siire-
cindeki bankalarm Fona tarihi de-
gerlerle beklenen nihai maliyetleri-
nin bu bankalarin devir zararlarina
gore yiiksek olmasinin nedenleri
TMSF tarafindan yaymlanan ra-
porda soyle degerlendirilmekte: I1-
gili bankalarin 6nemli bir bsliimii
2000 ve 2001 yillarinda yasanan
krizler sirasinda Fona devredilmis-
ler ve/veya Fona devirlerinin ar-
dindan bu krizleri yagsamislardir.
Ayrica anilan bankalarin Fona de-
virlerine neden olan uygun olma-
yan bilan¢o yapilari fonlama mali-
yetlerini yiikseltmigtir. Subat 2001
tarihinde dalgali kur rejimine ge-
¢ilmesine bagli olarak yiiksek po-
zisyon agiklar1 ortaya ¢ikmus, ya-
sanan kriz nedeniyle Fona devir
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oncesinde canli olan kredilere de
karsilik ayrilmak zorunda kalin-

mistir.

Coziimlenen ve c¢Oziimlenmekte
olan bankalarin briit tarihi maliyet-
leri ile Fon tarafindan tazmin ve
tahsil edilen ve edilmesi beklenen
tutarlar arasindaki fark, asagidaki
nedenlerden kaynaklanmistir: Ha-

kim ortak kredilerinden kaynakla-

nan devir zararmin dnemli bir kis-
mi1 tazmin ve takibe konu olmasina
ragmen karsiliksiz bulunmaktadir.
Bu nedenle Fonun maliyetlerinin
tazmin ve tahsili, sorunlu bankalar-
dan de vralman aktiflerin sats, tasfi-

ye ve tahsili ile stnirh kalnugtir.

Hukuki siirecte yasanan sorunlar
basta olmak iizere, ¢oziimleme sii-

recinde yasanan ekonomik kriz ve

dalgalanmalar silirecin yeterince
hizli tamamlanmasina izin verme-
mis, bu sirada Fon tarafindan tasfi-
ye, satig, tahsil yollar1 ile tazmin
edilecek varliklarin deg§erlerinde

diisiisler olmustur.

Coziimleme siireci i¢inde Fon ye-
niden yapilandirilmis olmakla bir-
likte, idari ve mali Ozerkligi tam

anlamiyla saglanamamistir.

Bankalar Itibariyle Devir Zararlar: ve Fon Maliyet Tablosu (Milyon USD)
Gergeklesen
Bankalar Tahsilatlar Beklenen Tahsilatlar |Net Fon Maliyeti
Devir Bugiinkii Bugiinkii

Zararlari Tarihi Faizli Deger Deger Tarihi | Faizli
T.TICARET 778 8 9 11 11 737 1518
BANK EKSPRES 435 23 27 11 11 227 456
INTERBANK 1.269 12 14 224 224 2.624 4417
EGEBANK 1.220 68 78 50 50 615 1.163
YURTBANK 656 21 23 23 23 263 517
YASARBANK 1.149 101 115 146 146 610 1275
ESBANK 1.113 30 34 92 92 1.628 2982
SUMERBANK 470 91 155 233 233 2339 4429
BANK KAPITAL 393 91 103 188 188 -219 -142
ETIBANK 698 176 240 603 603 792 2.118
DEMIRBANK 648 174 211 125 125 1.614 3.779
ULUSAL BANK 524 0 0 0 0 481 930
IKTiSAT BANKASI 1.954 122 140 254 254 1.616 3238
KENTBANK 681 99 131 134 134 893 1.687
EGS BANK 545 22 27 55 55 258 581
SITEBANK 53 4 5 7 7 20 61
TARISBANK 74 6 7 19 19 40 115
BAYINDIRBANK 116 23 26 117 117 625 1.141
TOPRAKBANK 880 56 64 227 227 215 499
PAMUKBANK 3.706 413 414 2.082 2.082 319 2.616
IMAR BANKASI 5933 0 0 1.648 1.648 4285 4.185
TOPLAM 23.295 1.540 1.823 6.250 6.250 19.981 | 37.564

D ——————————— e



Beg ayirk cart gtk .8 milyr dolar

Tiirkiye’nin cari islemleri yilin ilk bes ayinda 8 milyar 811 milyon
dolar acik verdi. Mayis ayinda cari islemler acigr 1 milyar 580 mil -
yon dolara ulasti. Bes aylik donemde dis ticaret acig yiizde 131 ar -

tarak 10 milyar 30 milyon dolara ulast.

ayinda 1.580

milyon dolar artan

ayis

cari iglemler agigi,
Ocak-Mayis doneminde 8.811
milyon dolara ulasti. Mayis ayin-
da 2.365 milyon dolar tutarinda
gerceklesen dis ticaret agiginin
958 milyon dolar tutarindaki net
turizm geliriyle kismen kapatildi.
958 milyon dolar tutarindaki tu-
rizm gelirleri olmasaydi agik 2.3
milyar dolara yiikselecekti. Tiirki -
ye yilin ilk bes ayindaki rakamlar -
la, yil sonunda tarihinin en yiik-

sek cari iglemler aci8in1 verecek.
Dis Ticaret

2004 yilinin ilk beg aylik verileri-
ne goére dis ticaret acifi, yiizde
130,9 artarak 10.030 milyon dola-
ra ulagti. Bu artig, ihracat gelirle-

ri yizde 29,3 oraninda artarak

23.123 milyon dolara ve bavul ti-
careti yiizde 14,3 artarak 1.604
milyon dolar olarak gerceklesme-
sine ragmen, altin dahil ithalat
harcamalarinin yiizde 47,2 ora-
ninda artarak 36.958 milyon dola-

ra ulagmasindan kaynaklandi.

Hizmetler dengesi, Ocak-Mayis
2004 doneminde bir énceki yilin
ayni dénemine gore yiizde 54 ora-
ninda artarak 2.477 milyon dolar
tutarinda fazla verdi. Beg aylik tu-
rizm gelirleri, bir 6nceki yilin ay -
n1 donemine gore vyiizde 51,1 ora-
ninda artarak 3.651 milyon dolar
olarak gerceklesti. Bunun sonu-
cunda net turizm gelirleri, yiizde
62,3 oraminda artarak 2.717 mil-
yon dolara ulasti. S6z konusu dé-
nemde iilkemizi ziyaret eden ya-
banci turist sayisindaki yilizde
52,6’11k artig dikkat cekici oldu ve

turizm gelirlerindeki artisin kay -

nagmi olugturdu.

Hizmetler baslifinin diger 6nemli
bir kalemi olan tasimacilik kalemi
incelendiginde ise gelirler, 2003
yilinin Ocak-Mayis dénemine g6 -
re yiizde 22,1 oraminda artarken,
ithalattaki artisa paralel olarak ta-
simacilik kaleminin bir alt kalemi
olan navlun giderlerinde gézlenen
ylizde 54,7°1ik artistan dolay: tasi-
macilik giderleri yiizde 45,6 ora-
ninda artmig; béylece net tagima-
cilik giderleri, 2004 yili Ocak-
Mayis déneminde gecen yilin ay -
n1 donemine gore 269 milyon do-
lar artarak 422 milyon dolara yiik -
seldi.

Yatirnm Geliri

2003 Ocak-Mayis doéneminde

2 443 milyon dolar, 2004 yili

-,



Secilmis Kalemler-Dis Ticaret Ocak-Mayis Ocak-Mayis %
(Milyon ABD dolar1) 2003 2004 Degisim
Thracat FOB 17.888 23.123 293
Bavul Ticareti 1403 1.604 143
Ithalat CIF -25.111 -36.958 472
(Altin fthalat) -922 -1.389 50,7
Dis Ticaret Dengesi -4.344 -10.030 1309

Ocak-Mayis déneminde ise 2.402
milyon dolar ¢ikisla sonuclanan
yatirim geliri dengesinin altinda
yer alan dogrudan yatirim gelirle -
ri, portféy yatirim gelirleri ve di-
ger yatirim gelirlerindeki net ¢1-
kiglar, 2004 yili Mayis ayinda s1-
rasiyla 64, 68 ve 389 milyon dolar
olarak gerceklesti.

Ocak-Mayis 2004 déneminde, di-
ger yatinmlar altnda yer alan
uzun ve kisa vadeli kredilere ilis-
kin faiz giderleri, 2003 yilinin ay -
n1 dénemine gére ylizde 16,2 ora-
ninda azalarak 1.650 milyon dolar

olarak gerceklesti.
Cari Transferler

Bir 6nceki yilin Ocak-Mayis d6-
nemiyle karsiasgtinldiginda cari
transferler, 2004 vyilinin ilk beg
aylik déneminde yiizde 42,3 ora-
ninda artarak 1.144 milyon dolar
oldu. Alt kalemler itibariyle ince-
lendiginde, isci gelirleri ve bedel -
siz ithalattan kaynaklanan girisler
srasiyla yizde 36,8 ve yizde
84,1 oraninda artarak 320 ve 764

milyon dolar olarak gerceklesti.

2004 vyilinin Ocak-Mayis done-

minde finans hesaplarinda ger-

ceklegsen net sermaye girisi, bir
onceki seneye gore yiizde 91 4 ar-
tigla 6.318 milyon dolar oldu.
Dogrudan yatirimlar kalemi altin-
da, Tiirkiye’deki yabanci serma-
veli sirketlerin yurtdisindaki or-
taklarindan kullandiklar: kredileri
de iceren yurtdiginda yerlesik ki-
silerin yurticinde yaptiklari net
yatirimlar, bir 6nceki yilin Ocak-
Mayis déneminde 186 milyon do-
lar olarak gerceklesirken bu yilin
aym doneminde 520 milyon do-
lara ulagti. Bu tutarin 68 milyon
dolar1, Tiirkiye’deki yabanci ser-
mayeli sirketlerin yurtdisind aki
ortaklarindan kullandiklar: kredi-

lerin net tutarim olusturmaktadir.

Yurticinde yerlesik kisilerin yurt-
disinda yaptiklari net yatirimlarda
ise 2003 yili Ocak-Mayis done-
minde net 172 milyon dolar, 2004
yilinin ayn1 doneminde de net 355
milyon dolar artis gerceklestirdi.
Bu gelismeler sonucunda, 2004
yil1 Ocak-Mayis déneminde dog-
rudan yatirimlar kaleminde net

165 milyon dolar giris gerceklesti.

Portféy yatirimlarinda, 2003 yili
Ocak-Mayis doneminde 225 mil-

yon dolari net sermaye girigi gdz-

lemlenirken, 2004 yilinin ayni dé-
neminde 2.031 milyon dolar net
sermaye girigi gerceklesti. Alt ka-
lemler itibariyle incelendiginde,
varliklar basligi1 altinda, yurti¢in-
de yerlesik kisilerin yurtdiginda
menkul deger alim-satimlar: 2003
Ocak-Mayis déneminde 135 mil-
yon dolar1 net alimla, 2004 yili
Ocak-Mayis doneminde ise 445
milyon dolar net satimla sonug-

landa.

Yurtdiginda yerlesik kisiler, Ma-
y1s ayinda hisse senedi piyasasin-
da 60 milyon dolar net satim ger-
ceklestirirken, devlet i¢ borglan-
ma senetleri piyasasinda 199 mil-
yon dolar net alim gerceklestirdi-
ler. 2004 yilinin Ocak-Mayis do-
neminde ise s6z konusu piyasa-
larda swrasiyla 347 milyon ve
1.250 milyon dolar net alim ger-

ceklesti.
Rezerv Varliklar

Finans hesaplarinin son kalemi
olan rezerv varliklarin i¢inde bu-
lunan resmi rezervler, 2003 yili
Ocak-Mayis doneminde 52 mil-
yon dolar artarken 2004 yilinin
ayni déneminde 80 milyon dolar

artti.




Bor¢ stoku 303 kutrilyona yulseld

Konsolide biitce i¢c borg stoku 209 katrilyon ve dis bor¢ stoku da 63,5
milyar dolar oldu. Hazine garantili dis borc¢ stoku, 138 milyon dolar
olarak gerceklesti. Borc stoku icinde en biiyiik payi yiizde 41 ile i¢c pi
yasaya ve yiizde 27 ile kamu kesimine olan borclar olusturdu. Dig
borclanma orani ise yiizde 31 olarak gerceklesti.

004 yi1li haziran ay1 so-

nu itibariyle konsolide

biit¢e i¢ ve dig borg sto-
ku 303 katrilyona yiikseldi.
Konsolide Biitce toplam borg
stoku, 2004 Mayis sonuna g0-
re 60 4 trilyon lira tutarinda ar-
tig gostererek 3034 katrilyon
liraya ulasti. Bu miktarin 171
katrilyon lira tutarindaki kismi
Tiirk Liras: cinsinden, 120,5
katrilyon lira tutarindaki kismi
doviz cinsinden ve geriye ka-
lan 11,9 katrilyon lira tutarin-
daki kismui ise dovize endeksli
bor¢lardan olustu.

2004 Haziran ayi icerisinde i¢
bor¢ stokunda 690 trilyon lira
tutarinda azalig, dis bor¢ sto-

kunda ise 750,4 trilyon lira ar-
tig gerceklesti,

Konsolide Biit¢e toplam borg
stoku ABD dolar1 cinsinden
ifade edildiginde ise 2004 ha-
ziran sonu itibariyle bir Odnceki
ay sonuna gore 38,1 milyon
dolar azalarak 204,2 milyar
dolara geriledi. Bu azaligin bi-
lesenlerine bakildiginda, hazi-
ran ay1 icerisinde i¢ borg sto-
kunda 5189 milyon dolar tu-
tarinda azalig, dis bor¢ stokun-
da ise 480,8 milyon dolar tu-
tarinda artis gerceklesti.

2004 Haziran sonu itibariyle
toplam bor¢ stoku i¢inde en

biiyiik payi, ylizde 41 ile i¢ pi-

yasaya ve yuzde 27 ile kamu
kesimine olan borglar olustur-
du. Dig borg¢larin agirlig ise

yiizde 31 olarak gerceklesti,

2004 Haziran sonu i¢ bor¢ sto-
ku, 2004 Mayis sonuna gore,
690 trilyon lira azalis gdstere-
rek 209,1 katrilyon lira olarak
gerceklesti. Haziran ay1 iceri-
sinde yapilan toplam 89 kat-
rilyon liralik anapara 6demesi-
ne karsilik gerceklestirilen 7,7
katrilyon liralik bor¢lanma ve
ilgili donemde olusan net
511,6 trilyon lira tutarindaki
kur artig1 ile birlikte i¢ borg
stoku net 690 trilyon lira azal-
di.
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KAMU NET BOR(C STOKU

2000 2001 2002 2003

Toplam Kamu Net Bore Stoku (I-II-ITI-IV) 72.170 160.593 216.361 251.326
1- Toplam Kamu Bor¢ Stoku (Briit) 86.186 190.602 257.621 297.618
A-I¢c Bore 54.152 125.458 154.798 201.319
Konsolide Biitce 51.536 122.157 149.870 194387

Diger Kamu 2.616 3.300 4928 6.932

B- D1s Bor¢ 32.034 65.144 102.823 96.299
Konsolide Biitce 27.205 55.782 92.883 88.549

Diger Kamu 4.829 9.363 9.940 7.751

II- Merkez Bankasi Net Varhklar 11.004 22.854 25375 24.733
Net Dis Varliklar 7.598 -2.324 13.660 17.262

Diger Varlik ve Yiikiimliiliikler (Net) 3.406 25.178 11.715 7471

II1- Kamu Mevduati 2.650 4973 10.930 12.653
Konsolide Biitce 1.040 1.213 5.098 5.062

Diger Kamu 1.610 3.760 5.832 7.591
IV-issizlik Sigortasi Fonu Net Varlhiklan 362 2.182 4954 8.905
Net I¢c Bore Stoku 47.734 93.125 127.199 172.289

Haziran ay igerisinde nakit
imkani saglayan senetlere ilis-
kin net 81,5 trilyon lira 6deme
gerceklegtirildi. SOz konusu
donemde, dOoviz cinsi ve dovi-
ze endeksli nakit imkani sagla-
yan senetlerin kur farklarindan
olusan net 1648 trilyon liralik
artig ile birlikte nakit imkani
saglayan senetlere ait bor¢ sto-
ku net 83,3 trilyon lira artt1.

Ozel tertip senetlere iligkin net
1,1 katrilyon lira ddeme ger-
ceklestirilmis olup doviz cinsi
ve dovize endeksli ozel tertip
senetlerin kur farklarindan
kaynaklanan net 346,8 trilyon
lira kur artig1 ile birlikte 6zel

tertip senctlere ait bor¢ sto-
kundaki
773,3 trilyon lira oldu.

toplam azalis net

ABD dolan

edildiginde, bu doénem iceri-

cinsinden ifade

sinde i¢ bor¢ stokunda net
464 4 milyon dolar azalig ger-
¢ceklesmis olup 54,5 milyon
dolar tutarinda kur hareketle-
rinden kaynaklanan azalis ile
birlikte i¢ bor¢ stoku toplam
518,9 milyon dolar tutarinda
azaldi.

2004 Haziran sonu dis borg
stoku, 2004 Mayis sonuna gé-
re 480,8 milyon ABD dolari

tutarinda artis gostererek 63,5

milyar ABD dolar1 tutarinda
gerceklesti.

Doénem iginde yaklagik 9249
milyon dolar tutarinda dig borg
kullanimi ve 362,6 milyon do-
lar tutarinda dis bor¢ anapara
odemesi gerceklesti. Sonuc
olarak donem icinde 562,3
milyon dolan tutarinda net
kullanim yapildi. Haziran ay1
icerisinde dolar cinsinden ifa-
de edilen dis bor¢ stokunda
kur hareketlerinden kaynakla-
nan 81,5 milyon dolar tutarin-

da artis gerceklesti.

Hazine garantili dis bor¢ sto-
ku, 2004 Mart sonu itibariyle




2003 yil sonuna
gOre 138 mil-
yon dolar tuta-
rinda azalarak
5,6 milyar dolar
olarak gergek-
lesti. 2004 bi-
rinci ¢ ayhk
dénem igerisin-
de yerel yoOne-
timler, kamu ik-
tisadi tesebbiis-
leri, kalkinma

ve yatirim ban-

kalar1 ve biitce

dis1 fonlar’a ait Hazine garan-
tili bor¢ stoklarinda sirasiyla
54 milyon, 39 milyon, 25 mil-
yon ve 20 milyon dolar tuta-
rinda azalma gerceklesti.

2004 Mart sonu itibariyle Ha-
zine garantili dis bor¢ stoku

icinde en biiylik pay, yiizde

554 ile kamu iktisadi tegeb-
biisleri’ne ait. 2004 mart sonu
itibariyle, Hazine garantili dig
bor¢ stokunun vade yapisina
bakildiginda, en biiyiik paymn
yizde 40,3 ile 5-10 yil vadeli
borglara, 1-5 yil vadeli borgla-
rin payli yiizde 27,4 , 10 yildan

fazla vadeli bor¢la-
rin pay1 yiizde 24,6
, 1 yildan az vadeli
bor¢larin payr ise
yiizde 7,7 diizeyin-
de.

2004 birinci ic ay-
lik dénem icerisin-
de Hazine garantisi
ile 607 milyon do-
lar tutarinda dis
kredi saglandi. Di-
ger taraftan 2004
yilinin ikinci,

ficiincli ve dordiin-
ci ti¢ aylik déneminde, kuru-
luglar tarafindan 183 milyon
dolar1 faiz, 1,1 milyar dolar
anapara olmak iizere toplam
1,3 milyar dolar tutarinda Ha-
zing garantili dig bor¢ geri
ddemesi gergeklestirilmesi &n-
eoriildii.

2004 Haziran

Konsolide Biitce Miktar Miktar Yiizde
(Katrilyon TL) (Milyar USD) (%)

Alacakliya Gore 303 4 2042 100

ic Bore¢ Stoku 209.1 140,7 69

Pivasa 1257 84.6 41

Kamu Kesimi 834 56,1 27

Dis Borg Stoku 043 63,5 31

Kredi 539 36.3 18

Uluslararas: Kuruluslar 358 24,1 12

(IMF Kredisi) (25,2) (17,0) 8

Hiikiimet Kuruluslar: 96 6.5 3

Ticari Bankalar 8.5 57 3

Tahvil 404 272 13

16



BILANCO

DUnya veni finansal raporiama

standartianng hazirlaniyor

1 Ocak 2005°ten itibaren, AB icinde bulunan 7.000 sirket, finansal tablolarini,
eski adiyla Uluslararast Muhasebe Standartlart (IAS) yeni adiyla Uluslararast
Finansal Raporlama Standartlari’na (IFRS) gore hazrlayacak.

uhasebe skandal-
birlikte
tartigilmaya aci-

lariyla

lan standartlarda yeni bir do-
nem 2005 yilindan itibaren bas-
layacak. Avrupa Birligi biinye-
sindeki tlkeler 2005 vyilindan
itibaren Uluslararast Finansal
Raporlama Standartlarini uygu -
layacak. Avustralya da ayni ko-
sullart ve 2005 tarihini kendi
kurallarma adapte etmis durum-
da. Kanada, Rusyva, Japonya ve
Cin standartlarini  dondstirme
konusunda calisiyor. Uluslara-
rast Muhasebe Gelisimi Foru-
mu tarafindan Aralik 2002’de
59 iilkede vapilan arastirmavya
oore, yiizde 95’1 IFRS’yi adap-

te ettiklerini ya da bunu gercek-

lestirmeyi disiundiiklerini ve
vizde 39’u da adaptasyon ve
uyum icin yasal diizenlemelere

basladiklarini bildirmis durum-
da.

ABD’de, FASB (Finansal Mu-
hasebe Standartlar1 Prensipleri)
en oncelikli amaclarmun US
GAAP (ABD Genel Kabul
Gormiis Muhasebe Kurallari)
ile IFRS arasinda yvakimsama ol-
dugunu duyurmustu. Amerikali
otoriteler, eninde sonunda bir
vakmsamanin olacagini belirti-
yorlar. Kiiresel pazarda, tek bir
yiiksek kaliteli standardin vya-
rarlar1 konusunda tartismayan
yetkililer i¢in asil sorun bunun
ne zaman gerceklesecegi,

Avrupa ve Asya'nin genelinde,

yeni kurallarla beraber
IFRS’ler, finansal tablolar si-
nirlarin otesinde direkt olarak
karsilastinlabilmesine olanak
saglayacak. Uzmanlar genel
olarak, IFRS nin, su anda vi-
riirliikte olan ulusal standartlara
e0re kar ve zarar1 daha gercek-
¢i bir bigimde vansitacagi ko-
IFRS’ye

uyum saglama ¢ogu zaman pa-

nusunda hemfikir.

hali ve zaman alic1 bir siirec, fa-
kat pek cok sirket dontistimiin;
sermayeye ulasmay1 kolaylasti-
racagini, sermaye artirma mali-
vetlerini diisiirecegini, semma-
vedar iliskilerini gelistirecegini,
seffaflig1 ve karsilastirilabilirli-
8i gelistirecegini kesfetmis du-

rumda. Gegen Eylil ayinda,




Avrupa Komisyonu resmi ola-
rak IFRS’leri onaylamak tizere
bazi diizenlemeleri devreye
soktu. Avrupa Komisyonu’nun
bu hamlesi, 2002 yilinda Avru-
pa Parlamentosu ve AB Konse-
yi tarafindan kabul edilen genel
IFRS kurallarina gére, 2005 vyi-
lindan itibaren AB’de kayith
sirketlerin bu standartlara uyma
zorunlulufunun onaylanmasi

anlamma geliyor.

AB Komisyo-
nu’nun Uluslarara-
st muhasebe stan-
dartlari ve bunla-

rin yorumlarina

iliskin  kanunu
1.500 sayfa. Bu
kanun icinde

TIASB nin halen

revizyon c¢alis-

malannin  stirdii-

80 32 ve 39 numarali
standartlar (finansal araclann
muhasebelestirilmesi ve goste-
rilmesi) bulunmuyor. AB tivesi
iilkeler IFRS kapsamini tescil
olmamug sirketleri de kapsaya-
cak sekilde genisletme opsiyo-

nuna sahipler.

Diizenlemeler, ABD ile ticaret
yapan ve US GAAP kullanan
sirketler i¢in gecici bir muafiyet
taniyor. Fakat bu kurumlarin da
Ocak 2007 tarihinden itibaren
uluslararasi standartlara uyma-

lar1 bekleniyor.

Novartis, Roche Grup , Nestle
SA ve Allianz Grup gibi pek
¢ok Avrupal uluslararast sirket
vzun siire dnce IFRS doniisii-
miini tamamladi. Bir Finlandi-
ya sirketi olan Nokia, bu stan-
dartlart uygulayan ilk kiiresel
sirket. 1987°de Londra Borsa-
s1’na kota olurken IAS ve geci-
sin sirketin politikalarinin ayril-
maz bir parcast oldugunu belir-

ten Nokia yetkili-

leri, bu politi-
kanin 1994°te de New

York Borsasi’na kota olma-

ya ivme kazandirdigini belirti-

yorlar.
Avrupa GAAP’a vakalandi

Avrupa GAAP’larmin (Genel
Kabul Gormiis Muhasebe Pren-
sipleri) uluslararast Muhasebe
standartlarina doniistlirtiilmesin-
deki sorun, iilkeden iilkeye de-
gigmekte. Pek cok Avrupa sir-
keti 2005 ile ilgili olarak kar-

masa vyasamakta. Yetkililer,

Alman va da Fransiz GA-
AP’dan TAS’ve gecmenin cok
zor oldugunu ¢iinki bunlarin
tamamen farkli prensiplere da-
vandigim belirtiyorlar. 1IAS’ye
gecisteki zorluk ayrica sektor-
den sektore ve girketten sirkete

o0re de degisiyor.

Ayrica, ulusal GAAP’lar tam

anlamiyla ortadan kalkmaya-

cak. Avrupa’daki pek c¢ok ka-

vith girket, hem vyerel

hem de uluslararast

sartlar1 karsilaya-

bilmek i¢in iki ay-

r1 kayit tutmak zo-

runda olacak.

Konsolide bilan-

colarin, IAS’a go-

re hazirlanmasi

gerekirken, sahsi

mali tablolarin

hala verel

GAAP’a gore

hazirlanmasi

gerekecek,

Sirketler aym zamanda

bilgisayar sistemlerini IAS’ve

doniisim ve paralel muhasebe

kaydi tutabilecek sekilde degis-
tirecekler.

ABD’nin etkisi

Goreceli olarak daha az sayida
ABD sirketinin direkt olarak
2005’ten etkilenecek olmasina
karsin, tiim Amerikan sirketleri
bu smir oOtesi yakinsama konu-

sunda tetikte duruyor. AB icin-

e



de kayitll cokuluslu sirketlerin
Amerika subeleri i¢in 2005 ger-
¢ekten bir son tarih. Bu sirketle-
rin pek ¢cogu IFRS uygulamasi-
nin tam ortasinda ver alacak.
Amerikal1 yetkililer, Amerikan
sirketlerinin 2005 tarihinden
¢cok az etkilenecegfini, ancak
uluslararas1 alanda kollar1 olan
Amerikan sirketlerinin bu yeni
kurallara uymak durumunda
kalacagim belirtiyor, Tim
ABD girketler, standartlarm ra-
kiplerinin adaptasyondan son-
raki durumlarini nasil etkileye-
cegini ve asil olarak eninde so-
nunda vakinsama saglandiginda
bunun kendilerine ne getirece-

gini dikkate alacaklar.

Ekim 2002’de IASB ve FASB
resmi olarak yakinsama konu-
sunda calisma planlarini acikla-
muslardi. Fakat anlasma kolay
saglanamavyacakmis gibi g06zii-
kiyor, IASB tarafindan yriitii-
len bazi projeler (IAS 39 finan-
sal araclar ve sigorta sozlesme-
leri) olduk¢a polemik yaratiyor.
Bu projeler, ABD GAAP’in
izin vermedigi, kur riskini
azaltmaya yonelik vadeli islem-
lerini ve sigorta yliktimliliikle-
rinin rayi¢ bedelinin saptanma-
sin1 kapsiyor. Ozellikle ikinci
konu, ABD GAAP’tan kokten
ayri, ¢linkii Amerika’da sigorta
rezervlerinde ve miilklerde in-
dirime izin verilmiyor ve tim

saglik policeleri amortisman

malivet yaklasimma gore de-
Serlendiriliyor,

2001 yilinda IAS 39’u uyeula-
maya baslayan Nokia yetkilile-
ri, hem IAS hem de ABD GA-
AP’in ayri ayrt degisiklikler
gerceklestirmesi  nedenivyle,
1AS 39 ile muhasebe standartla-
11 konusunda bir yakinsama ve
uyum saglanamadiini sovlii-
yor. Bu, ozellikle yatirimcilar
ve sirketler icin kot bir durum,
ctnkd farkli tilkelerdeki sirket-
lerini kolayca karsilastiramaya-
caklar,

TIASB Agustos 2003 tarihinde
IAS 39°da degisiklik Oneren bir
taslak vaymlamisti. Her iki
standart da Aralik 2003 tarihin-
de yayinlandi ancak IASB bu
ay icinde (Temmuz 2004) IAS
39 tizerinde tadil Gneren bir tas-

lag1 goriise acti.

Avrupa’nin disindaki gelis-
meler

IFRS’ve gecis hareketinin basi
Avrupa’da ¢ekilse de bu aslinda
kiiresel bir hareket. AB’nin
hamlesi, adaptasyonu hizlandir-
mak isteyen diger tilkeler tara-
findan da izleniyor. Avustralya
tiim kayitl sirketlerinin zorunlu
olarak 1 Ocak 2005’ten itibaren
IFRS’leri kullanacagini duyur-
du. 2002 Temmuz ayinda Ka-
nada Sermaye Piyasas1 Kurulu,
tilkede faalivette bulunan kayit-
11 belli basli yabanci sirketlerin,

Kanada GAAP’lar1 aranmaksi-
zin 2005’ten itibaren IFRS’leri
kullanmalart konusunda kamu-
2002 Evylil
ayinda Rusya maliye bakanligi,
2004 ile birlikte 23 IFRS kura-

lmin iilkede zorunlu olarak uy-

oyuna basvurdu.

culanacagmi duyurmustu.

Bazi iilkeler mevcut uygulama-
lar1 zaten IFRS’ye benzedigi
icin gecis ve uyum siirecini da-
ha cabuk tamamliyor. Ornegin
sicorta muhasebelestirme stan-
dartlari, rayic deger standardina
benzeyen Kanada ve Avustral-
va hizl1 bir don{isim i¢in daha
Aslinda
Avustralya rayic deger ile ilgili
standartlart IASB’den daha ¢a-

hevesli gozikiyor.

buk adapte ediyor.

IFRS adaptasyon gelisimi Av-
rupa disinda teoride oldukca iyi
eidivor. Baz1 kisimlar1 Asya pi-
yasalari icin simdilik ¢ok iyi ol-
masa da Avustralva, Yeni Ze-
landa ve Giiney Afrika,
IFRS’leri kendi standartlari gibi
gortiyorlar. Sonunda Amerika
da IFRS’leri kabul edecek ya da
artik ABD GAAP ile IFRS ara-
sinda bir fark kalmavacak.

IASB ve FASB anlasmasinin
tamamlanmas1 i¢in 2006 wvili
hedeflenmis durumda. Bu tarih
itibariyle Amerikan girketleri
de ayni adaptasyon siireclerini

yasayacaklar.




BILANCO

Doviz kuru degismeleri ve
dis ticaret Uzerine etkiler

Son zamanlarda gerek iilkemizde gerekse bir cok gelismis iilkede dis tica
ret aciklart ve cari islemler dengesi en giincel tartisma konularinin basin
da geliyor. Birlesmis Milletler diinya ekonomisi ve beklentileri degerlen
dirdigi 2004 raporunda doviz kuru degisimleri ve ticaret dengesizlikleri
nin ekonomiye yansimalarint analiz etti.

irlesmis Milletler Teski-

lat’’nin yeni yaymlanmus

olan "Diinya Ekonomik
Durumu ve Beklentiler 2004"®"
isimli Raporunda yer alan ‘Do6viz
Kuru Degisimleri ve Ticaret Den-
gesizlikleri’ baslikli boliimiin ¢evi-
risi; halen asir1 degerlenmis yerli
para, bu durumun getirdigi ithalat
patlamasi, ¢1§ gibi biiyiiyen dig ti-
caret ve cari islemler hesab1 agikla-
11 ve ihracatcilarla yerli iireticilerin
diisiik doviz kurlarmdan yakimma-
lariyla bir siiredir 6nem ve giincel-
lik kazanmig bir konuya getirecegi
aciklamalar nedeniyle asagida ve-
rilmektedir:

Doviz kurlarinda meydana gelen
bir degisiklik iilkeler arasinda fiyat
diizeylerini ve goreli satinalma
gliclerini degistirir ve gelir ve ser-
vet tizerinde olusturdugu etkilerle
harcamalarin yabanci mallar ve
yerli mallar arasmda, birinden di-

gerine, kaymasina, ikame edilme-
sine neden olur: Yabanci mallarm
yerli para cinsinden yiikselen fiyat-
larinin, parasi deger vitiren iilkede
insanlar1, daha fazla yerli mali ve
daha az ithal mali almaya y&nlen-
dirdigi, buna karsilik parasi deger
kazanan lilkede de bunun tersi bir
davranisa yonelttigi farzedilir. De-
gisik tilke mallar1 arasinda yasanan
bu birinden digerine kaymanin,
ikame etkisinin {ikeler arasinda
cari islemler hesab1 dengesi olus-
mas1 i¢in gereken ayarlamalari
saglamasi beklenir. Mamafih yasa-
nilan deneyimlere ve teorik goriis-
ikisi de,

doviz kuru degisikliklerinin, har-

lere kulak verilirse, her

camalar1 bir iilkenin malindan di-
gerininkine kaydirmasmin Ol¢iisii
konusunda farkli fikir beyan eder-

ler.

Cogu durumlarda uygulamada da
gozlemlendigi ve bazi ekonomik

(1) World Economic Situation and Prospects 2004, United Nations, S. 9.

teorilerle de aciklandig: {izere, bir
doviz kuru degisikliginin, ithal
edilen mallarin i¢ piyasadaki fiyat-
lar1 tizerinde hemen bir degisiklige
yol agmas1 mutlaka gerekli degil-
dir. Ornegin, ‘piyasaya gore fiyat -
landirma teorisi’ne goére, mamul,
ozellikle markali {irtinlerin ihracat-
¢ilari, kendi yerli paralarmin deger
kazanmas! durumu ile karsilastik-
larinda, fiyatlarmi yabanci para
(ithalatg1 tilkenin parasi) cinsinden
yiikseltmek yerine, yabanci piya-
salardaki pazar paylarmi korumak
icin kendi kar marjlarim diisiirme-
yi yeg tutarlar. Benzer sekilde
‘yerli para fiyatlandirmasi teori -
si’ne gore de, ihracat¢ilar sadece
degisik piyasalar arasinda fiyat
ayinmciligina gitmez, fakat aym
zamanda mallarina olan talebi sa-
bit fiyatlardan karsilayabilmek
icin, kendi ihra¢ fiyatlarim, ihrag
pazarinda, en azindan kisa vadede,

ol



sabit tutmak iizere, ihracat yapilan
iilkenin parasi cinsinden belirler-
ler.

Cokuluslu sirketler kendi mallari-
nimn imalat siireclerinin diigiik kat-
ma degerli asamalarii gelismekte
olan iilkelerde, yiiksek katma de-
ger yaratan asamalarmi ise gelis-
mis {ilkelerde yapacak sekilde,
iretim tesislerinin yerlesimini ya-
parlar. Bu nedenle bircok nihai tii-
ketim malinin geligmis iilkelerdeki
perakende satis fiyati genellikle,
tiretim ve dagitim asamasinin diger
asamalar1 i¢in Ongérilmiis olan
karlar nedeniyle, o mali ihrag¢ et-
mekte olan tilkede yaratilan katma
degerin birka¢ katindan yiiksek
olur. Béyle bir durumda, ihracatta
bulunan gelismekte olan iilkenin
parasi biiyiik bir devaliiasyona ma-
tuz kalsa bile bunun, o nihai malmn
fiyat1 lizerindeki etkisi gayet ciizi

olacaktir.

D6viz kurunda bir degisiklik, bazi
hallerde, sadece ithal mallarimn fi-
yatlar1 iizerinde etkili olmaz, fakat
aym zamanda genel fiyat seviyesi
ve enflasyon haddi tizerinde de et-
kili olur. Bu durum &zellikle, bil -
hassa onlar ddviz kurunu, parasal
politika ¢ercevesinde enflasyonu
Onleyici bir ¢apa olarak kullaniyor -
larsa s6z konusudur. (Tiirkiye nin
Aralik1999 ayinda IMF ile yapmus
oldugu 17. Stand by Anlasmasi
uyarinca Subat 2001 Kkrizine kadar
uygulamis oldugu ‘ddviz kuru ca-
pas1’ politikas1) Bu durumda déviz
kuru degismelerinin (yilikselmele-
rinin) genel enflasyon diizeyine
yansimasi, sadece ithal mallar fi-
yatlarmin yiikselmesi yoluyla ol-

maz, fakat ayn1 zamanda enflasyo-

nist beklentiler olusmasi suretiyle
de olur. Boyle bir siire¢ Latin
Amerika’da yasanmis olan enflas-
yonlar karakterize etmek icin kul-
lanilmagtir, bununla beraber yakin
ge¢mis donemde yasanmis olan
deneyimler enflasyonist beklenti-
lerin 6neminin biiyiik 6l¢tide zayif-
lamus oldugu izlenimini vermekte-
dir. Doviz kurunda bir degisiklik,
genel fiyat seviyesinde biiyiik ve
ani bir degisiklige yol aciyorsa, it-
hal mallarinin goreli fiyatlarindaki

degisikligin ¢ap1 kiiclilecektir.

Doviz kurundaki bir degisiklik it-
hal mallarmin gdreli fiyatlarinda
bir degisiklige yol acsa dahi, tiike-
ticilerin ve firmalarin harcamalari-
m yerli ve ithal mallar arasinda ye-
niden dagitmalari, tahsis etmeleri
yine de talep elastikiyetine bagh
olacaktir. Bu alanda gercek hayat-
ta kargi karsiya bulunulan vakia,
"esneklik kotiimserligi" diye bir
olaymn varlifina isaret etmektedir
ki agikcas, ithalatin goreli fiyatlar-
daki bir degismeye kars: fazla du-
yarli bulunmadigi yolundaki bu
inanis bir ¢cok durumda gecerliligi-
ni korumaktadir.

Doviz kuru degisikligi alaninda en
kétii senaryo, doviz kurundaki bir
degisikligin etkilerinin ithal malla-
11 fiyatlarina az ve gecikmeyle ay-
rica genel fiyat seviyesine Snemli
sekilde yansidig1 bir durumda ithal
mallarina olan talep esnekliginin
diisiik olmasidir ki, bu kosullar al-
tinda d6viz kuru degisikligi, tiike-
ticilerin ve firmalarin harcamalari-
ni, ithal mallarindan yerli mallara
kaydirmalarma yol agmayacak ve
bu sekilde iilkeler arasindaki cari

islemler hesabi aciklarmin denge-

lenmesinde gerekli etkiyi gostere-
meyecektir. Dolarin deSer yitir-
mekte oldugu son iki yillik dénem
boyunca ABD’nin cari islemler
aciginin giderek genislemekte ol-
masi, en azindan kisa vadede, bu
argiimanin dogrulugunu ortaya ko-
yar gibi goziikmektedir. Uzun do-
nemde, goreli fiyatlarda olan degi-
siklige kars1 olan duyarlilik yiikse-
lebilir ve cari agik kiigiilebilir. ( J-
egrisi olarak bilinen etki)

D6viz kurundaki degisikliklerin
yol actig1 fiyat etkilerine ‘gelir’ ve
‘servet” etkileri de eslik edecektir.
Ithalat hacminin ve yabanci para-
lar cinsinden dig yiikiimliiliiklerin
yiiksek oldugu gelismekte olan iil-
kelerin durumunda , bu gelir ve
servet etkilerinin ¢ok biiyiik olma-
st muhtemeldir. Gelir ve servetteki
azalmalarm, goreli fiyat degisik-
likleri sonucu yerli mallarin ithal
mallar yerine ikame edilmesi siire-
cini giliclendirmesi hususu genel-
likle 6nem tasir. Genelde servette
olan degigsimlerin dogrudan ve do-
layl etkilerinin, sadece goreli fi-
yatlarda meydana gelmis olan de-
gisim sonucu ortaya c¢ikan ikame

etkisinden biiyiik olmas1 olasidir.

Bir ¢ok iilke gerck doviz rezervi
seklinde gerek 6zel sekttrde men-
kul kiymet olarak Dolar cinsinden
menkul kiymet tuttugu, muhafaza
ettigi cihetle, dolarin degerindeki
bir gerileme, (dolar tutanlarin) ser-
vetini azaltir ve dolayisiyla diger
tilkelerden yapilan ithalat iizerin-
deki harcamalar dahil tiim harca-
malarin (gelir elastikiyeti ¢ok dii-
siik olan zorunlu mallar disinda)

diigiirtilmesine yol agar.




AB'nin yen! vatandasianne, eski Sinrar

Avrupa Birligi yeni iiye olan iilke vatandaslarina, tam serbest dola -
sim hakki tanmimiyor. Birligin onceki iiyeleri, yeni iiyelerden gelen

gocii engellemek icin, gocmen kisitlamalar: uygulamaya basladi. Ay -
rupa yeni iiyelerin yoluna kirmizi hali sermek yerine, yolu cakil tas -

laryla dosemeye baslad:.

vrupa Birigi (AB)

10 veni uye ilke

(YUU) vatandaslari-
na, kapiy1 yiizlerine kapayarak
karsiladi. IMF’in, Finance and
development yayminin haziran
sayisinda Ekonomi Profesorii
Tito Boeri, konuyu su sekilde
degerlendirdi; AB diizeyinde,
yedi yillik gecis periyvodu siire-
since yeni vatandaslar icin uy-
gulanacak ortak kurallar konu-
sunda bir anlasma bulunmuyor.
Eski tiyelerin her biri, digerleri
ile bir koordinasyona gitmeden,
kendi konumlarimni ilgilendiren
konulart dikkate aldi. Genellik-
le, bu kurallar gé¢ kurallarini ve
veni gelenleri etkileyen diger

kisitlamalar ciddi bicimde zor-
lastirmaktadir.

Dogu Avrupa’dan gelen her bes
ed¢menin dordiiniin hedefi olan
Avustralya ve Almanya, 2002
yilinda, YUU’den gelen gocii,
yvedi vil boyunca kisitlayacagini
bildirdi. Fransa ve Belcika, ve-
ni AB vatandaslar i¢in virir-
liikkteki gO6cmen kisitlamasini en
az iki y1l i¢in devam etme kara-
r1 aldi. Danimarka hiikiimeti,
Calisma Bakanlig1’nin is sahibi
oldugunu kanitlayan yeni va-
tandaglar icin smirlarin acilma-
s1 teklifi ile siddetli bir direng
ile karsilasti, Yunanistan ve
Italya YUU vatandaslarina, AB
disindan gelen go¢menlermis

gibi muamele etme karar1 aldi.
Finlandivya, baslangicta daha li-
beral bir karar ile, sinirlarini ag-
ma konusunu en az iki yillifina
erteledi. Isve¢ hiikiimetinin ya-
sa tasarist ayni sekilde parla-
mento tarafindan reddedildi, Ts-
ve¢’in girisi simirlayan planlari
zaten mevcut. BOyle olursa,
YUU’ye smir1 olan tiim tilkeler,
"Yeni Avrupa"dan gelen isciler

ile gd¢ii kasitlayacaklar.

Kisitlamalarin daha da zorlasti-
nlmasi, verlesik AB tveleri
(AB-15) kamuovyunun g6¢ so-
runlar1 konusunda artan endise-
lerine karsi bir reaksiyon. Yeni
tiveler ekonomik olarak kiiciik
— kisi basina diisen gelir AB-

Ly



15’e gore belirgin sekilde di-
sik- fakat niifus bakimindan
biiyiik. Doguya dogru genisle-
menin bu iki ozelligi 100 mil-
yondan fazla kiginin birlige ka-
tilacagt anlamina geliyor.
YUU’den gelen biiyiik es¢ dal-
ealarindan daha korkunc¢ olani,
AB-15 vatandaslanmn, veni
iivelerden eelecek olan iscile-
rin, kendi refah devletleri tize-
rinden gecineceklerinden
endise ediyor olmalari.
Eurobarometer (Avrupa
Komisyonunun an-
ket vyapan kurulu-

su) 2002 arastirma-

sma gore, her iki

AB vatandasindan
biri, nereden gelirler-
se gelsinler, go¢cmen-
lerin refah devletini
suistimal ettigine, her
i¢ kisiden biri de
AB’nin sadece yasam
standartlari bakimimdan
karsilastirilabilir olan ilke
vatandaslarina sinirlarini ac-
mas1 gerektifine inamyor,
Aragtirma, refah gartlarmin da-
ha yiiksek oldugu AB tilkelerin-
de, genislemeve verilen deste-
gin biiyilk oranda diistiigiini
oOsteriyor.

Biiyiime icin kotii

Yeni vatandaslara kapilar1 ka-
patmak, AB biiyiimesine zarar
verecek ve ayni zamanda refah
sorunlarini ¢cézmede basarisizli-

ganeden olacaktir. Yeni kisitla-
malar, gocin cofrafi yonini
degistirecek, YUU’den gelen
ed¢menleri daha {iretken ola-
caklar iilkelere gitmelerini en-
gellemek. Isgiicii pivasasimn
hareketliliginin daha diisiik ol-
dupu Merkez ve Giiney Avru-
pa’da gocmenler, sadece biiyii-
meye olan katkilari ile degil ay-

m zamanda kisi

basma diisen gelirin artmasina
katkilart ile ortalama tiretkenli-
8i artirarak, onemli bir rol oy-
namaktadir. Ucret sistemlerin-
deki carpiklik nedeniyle (iicret-
ler genellikle yerel iggiicl liret-
kenliginden bagimsiz olarak
belirlenir), is arayanlarm ¢ok
oldusu boleelerdeki iicretlerin
diiseceginden, st¢cmenler, issiz-
li8i azaltabilirler.

Refaha erismek ic¢in, yasal eo¢u

engellemek sadece illegal g6¢i
tesvik eder ki bu durum, mali
bakis acisina gore daha Kkotii-
diir. Yasal gd¢menlerden farkl
olarak illegal isciler, refah dev-
letinin finansmanina vyardimci
olmaz. Vazgecilen kazanimlar
cok degerli ciinkii, eo¢cmenler
cosunlukla geng ve daha uzun
siire ¢alisabilecek kigiler. Ayri-
ca, eenellikle yasal e6¢men-
ler illegal gOcmenlere
gore daha vasiflidirlar.
Yasal kavitlara bakildi-
ginda (AB gbcmen aflari

ile ilgili gecmisi gerilere
dayanan kayitlara sahip-
tir)

edcmen kisitlamalannin

illegal gocmenler,

olmadig1 zamanlarda, da-
ha ¢ok nakit transferi yap-
ma egilimindedir. Hatta,
YUU’den gelen g¢menler,
ortalama AB iscilerinden ve
diger iilke gocmenlerinden
daha iyi egitim almus kisiler-
dir.
En iyi ¢coziim
Gocmenlik sorunlarityla basa
¢ikmanin en iyi yolu, AB’nin
tamami tarafindan olusturula-
cak ortak (ve daha comert) bir
gecis kotast belirlemek. Bu ko-
ta, g6¢ baskilart hakkinda bilgi
saglarken, viiksek biiyiime sek-
linde potansiyel refah kazangla-
rimin en azindan bir pargasini

saglar. Kotalar, gecmiste vasa-




nan e0¢ olaylarmna eotre belir-
lenmeli, bunun seklide willik
400,000 kisilik bir akigsa gore

olmali,

Gecis kisitlamalart uygeulanir-
ken, refah sisteminin gelecekte-
ki kapasitesine iliskin sorunla-
rin ¢OzUmi igin reformlar ya-
pilmalidir. Gegis slirecinin ta-
mamlanacagl yedi vyil icinde,
eski ve yeni tyeler arasindaki
eelir farkliliklar: hala varligini
koruvacak. Barro ve Sala-i-
Martin (1991) ile Levine ve Re-
nelt’in (1991) yeni iiyelerin bii-
yiime beklentileri hakkinda tah-
min yapmak i¢cin gelencksek
biiyiime reeresyonu yontemini
kullanarak vaptiklart calisma,
YUU’de tahmini yillik biiyiime
oranini yiizde 5 civarmda ola-
cagini gostermistir. Bu oran, sa-
dece AB’nin ortalama geliri ile
degil ayni zamanda Yunanis-
tan, Portekiz ve Ispanya gibi
diistik gelirli tilkelerin ortalama
eelirleri ile de oldukca agir bir
stirecte yakinsama yasanacagini
sostermektedir. Bu ongoriiler,
eenellikle Barro ve Sala-i-Mar-
tin’in (1991, 1995) yiizde 2’lik
bir "sartli yakinsama" orani ile
uyeunluk gostermektedir. (sart-
I1 yakinsama, nispeten dengeli
pelir diizeyine sahip referans
iilkeler ile yakinsama oranidir.
Bu oranda, ekonomik biiyiime-
vi etkileyen degiskenlerin etki-
leri hesaba katilmaktadir.)

Yani, ekonomik vyakinsama
(uyum) uzun vadeli bir istir. Bu
arada, AB’nin yeniden-payla-
sime1 politikalart gd¢ baskisinin
azaltilmasina ve fakir {ilkelerin
vatandaslarinin "refah tiikketimi-

n

ni" engellevemeve yardim et-
melidir. AB ve AB iiyesi olma-
yan tilkelerden gelen e6cmenle-
rin, verli halktan daha biiyik
oranda sosyal vardimlar aldigi-
n1 gdsteren bazi veriler bulun-
maktadir (Boeri, Hanson and
McCormick, 2002). Tam olarak
hesaplanamamasima ragmen
aradaki fark, bakmakla yikim-
Iii olunan ¢ocuklar, medeni du-
rum ve vasif durumu gibi go¢-
menlere iliskin bazi g6zlemle-
nebilir ozelliklerden kaynaklan-
maktadir. Fakat, gercek refah
tiiketimi goreceli olarak daha az
sayidaki insani kapsamaktadir.

Boyle olsa da, kamuoyunun hii-
kiimetleri, AB ic¢inde dolasan
iscilere daha az sosyal gliven-
lik saglanmasina iliskin politi-
kalar uygulamalar1 konusunda
ikna etme riski bulunmaktadir.
Bu durum, ABD’ye gére vatan-
daslar1 daha az yer degistirme
egiliminde olan: (ABD’de fede-
ral devletler arasinda yer degis-
tirme orani yizde 2,5 ile karsi-
lagtirlddiBinda) bir vil iginde
ikametgah boleesini  yiizde
1’den daha az bir oranda degis-
tiren Avrupa isgiliclii gOstergesi,
Avrupa i¢in kotii sonuclar do-

Surabilir. Gercekte, Avrupa,
buiviik is pazar1 dengesizlikleri-
ni diizeltmek icin daha hareket-
1i bir isgiiciine ihtiya¢ duymak-
ta.

Sonug olarak, AB politika yapi-
cilarmin karst karsiya oldugu
kritik sorun, hareketsiz vatan-
daslarinin ihtiyaclar1 ile hare-
ketliligi tesvik eden politikalar1
uzlastirmak. AB diizeyinde, bir
¢Oziim, genel hiikiimet gelirleri
ile finanse edilecek, sosyal yar-
dim gibi programlarin koordine
edilmesi olabilir. Esas itibariy-
le, ortak standartlar asgari ticret
tablolar1 {izerinden tanimlana-
bilir (Bertola, Boeri ve Nicolet-
ti, 2000; Been ve arkadaglari,
1998). Bu tip programlarin,
yargl yetkisi genelinde yasanan
mali rekabetten ve sosyal yar-
dim hiikiimlerindeki potansivel
"dibe dogru yaris"tan korumasi
prensiptir. Tim AB iilkeleri,
yeni tiyeler de dahil olmak tize-
re, bazi temel gelir sartlarmni
kargilayabilmek icin, sosyal
yardim programlarinin
(YUU’de de bulunan) kademeli
adaptasyonunu tesvik etmeli-
dirler. Asgari {icret tablolar dii-
zeyindeki AB koordinasyonu,
uzun vadede AB’nin en niifuzlu
kurulusu olarak Avrupa capin-
da (Pan-Avrupa) giivenlik agi
kurma niyeti ile birlikte kade-

meli olarak izlenmeli.
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Enflasyon tekrar tek hane

Temmuz ayinda Toptan Esya Fiyatlar1 Genel indek -
si bir 6nceki aya gore yiizde 1,52 diigiis gerceklesti -
rirken, bir 6nceki yilin Aralik ayina goére yiizde
6,50 bir 6nceki yilin aym ayina gore yiizde 9,44 ve
oniki aylik ortalamalara gore yiizde 12,51 artis ger-
ceklestirdi. Yiizde 1,52 oranmindaki diisiistin 0,61°1
devlet sektoriindeki fiyat artiglarindan, 2,13’t de
ozel sektordeki fiyat diisiislerinden kaynakland.
Sektorler itibariyle diistisiing -1,90°1 tarim, avecilik,

ormancilik ve balikcilik sektériinden, -0,32’s1 ma-

Temmuz ayinda Tiiketici Fiyatlarn Genel Indeksi bir
onceki aya gore yiizde 0,22, bir 6nceki yilin Aralik
ayima gore yiizde 3,28, bir 6énceki yilin aym ayina
gbre yiizde 9,57 ve oniki aylik ortalamalara gére
yiizde 15,11 artis gerceklestirdi. Yasanan bu artisin
ana harcama gruplan itibariyle dagilimina baktigi-
muzda; -0,2°s1 gida, icki, tiitiin grubundan, 0-2’si gi-
yim ve ayakkabi grubundan, 0,3’ti konut grubun-

dan, 0,1°1 ev egyas1 grubundan, 0,2’si ulastirma gru-

dencilik ve tagocakcilik sektoriinden kaynaklandi. bundan kaynaklandi.
TEFE TEMMUZ TEMMUZ
2004 2003
Bir onceki aya gore degisim orani (%) -1,52 -0,54
Bir dnceki yilin Aralik ayina gore degisim orani (%) 6,50 10,88
Bir énceki yilin ayn1 ayima gore degisim orani (%) 9,44 25,57
(01.08.2003-31.07.2004) - (01.08.2002-31.07.2003)
12 aylik ortalamalara gére deSigim orani(%) 12,51 33,76
TUFE TEMMUZ TEMMUZ
2004 2003
Bir onceki aya gore degisim orani (%) 0,22 -0,37
Bir dnceki yilin Aralik ayina gore degisim orani (%) 3,28 11,55
Bir onceki yilin ayni ayina gore degisim orani (%) 9,57 27 44
(01.08.2003-31.07.2004) - (01.08.2002-31.07.2003)
12 aylik ortalamalara gére deSigim orani(%) 15,11 30,71
2004 2003
Ocak | Subat | Mart |Nisan [Mayis |Haziran |Temmuz | Agustos| Evlil | Ekim |Kasim | Aralik
E Bir oneeki aya gore degisim( > | 64| 210 265 003 | -105| -152| 02| 03| os| 17| o6
[ | Bir 6neeki yilin
s 26| 431] 650] 933 9,29 8,14 6,50 107 107 | 113 132] 139
[= | Aralik ayina gore defisim
E Bir 6neeki aya gore degisim| 0,7| 0,55]| 089 0,59 0,38 -0,13 0,22 02| 19| 14| 16| 09
= | Bir onceki i~ 07| 120] 219 2,79] 318 | 305 328 117] 138] 155| 173]| 184
= | Aralik ayina gére degisim
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Dunva ekonomisi

BUyume egilimi guclendi

2003 yilimin ikinci yarisindan itibaren canlanmaya baslayan diinya
ekonomisi, 2004 yilimin ilk yarisinda da bu egilimini giiclendirerek
devam ettirdi. Cin’de ekonomiyi sogutmak amaciyla uygulamaya ko
nulan onlemler ilk verilere gore basarii oldu. Ancak Cin’de yoksul

lukta gelisimini artird.

Diinya ekonomisi 2002 vilinin
sonundan itibaren durgunlugu
kirmaya baslamustr, 2003 yili-
nin ikinci yarisindan itibaren ise
canlanma baslamist1. 2004 yili-
nm 6 aylik verileri incelendi-
ginde diinya ekonomisinin can-
lanma egilimini giiclendirerek

surdiirdigi yoniinde.

Biyume rakamlan incelendi-
ginde, tiiketim rakamlarinin bii-
yimeye ¢Onemli Olciide katki
sagladiB1 ortaya ¢ikiyor, Diinya
ekonomisinin biyime hizini
frenleyen temel etmen ise petrol

fivatlar1 oldu.

IMF tarafindan vapilan hesapla-
malara gore, petrol fivatlarinda-
ki 5 dolarlik bir artis global bii-

ylimeyi yiizde 0,3 oraninda ya-
vaslatiyor.

Diinyanin en biiyiik ekonomisi-
ne sahip ABD ve diger bir bii-
yiik olan Japonya’da ekonomik
beklentilerden daha
ivimser cikti. Ancak bu gelis-

veriler

meler Avrupa Birlifi’ne aym
biiviikliikte yansimada.

ABD ticaret ac181 dolardaki za-
yifliktan dolayr Mayis ayinda
45 milyar 950 milyon dolara
ceriledi. Mayvis ay1 itibariyle ih-
racat bir onceki aya gore yiizde
3’1k artisla 97.1 milyar dolara
vilkkseldi. ABD’de issizlik si-
esortasina basvuranlann sayisi
ise son dort yilin en diisiik diize-
yine geriledi.

ABD’den sonra en biiyiik eko-
nomiye sahip olan Japonya
1993 yilindan bu vana yasadigi
ekonomik resesyondan hizla
styrilmaya basladi. Japon eko-
nomisi yilin ilk ¢eyreginde yiiz-
de 6.1’lik biiyiime gerceklestir-
di. issizlik orani ise son ti¢ yilin
en disik dizeyi olan vyiizde
4.7’ ye geriledi. Bu gelismelerin
sonucu olarak Tokyo Borsasi
yiizde 45 deger kazandi.

Japon ekonomisindeki gelisme-
de Asya iilkeleri ile artan ticaret
¢ok ¢nemli bir rol oynadi. Kii-
resel talebin artisindan Japonya
elektronik tiriinleride 6nemli bir
pay alarak, ekonominin ivme

kazanmasina katk: sundu.
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Tim olumlu gelismelere karsin
ekonomistler Japon ekonomisi -
nin tam anlamiyla diizlige ¢ik-

madi81 gorisiinde.

Cin’de ikinci ceyrek verileri
ekonominin sogumaya basladi -
gina igaret ediyor, Cin’li yetkili -
ler bir siire dnce ekonomiyi SO -
sutmak icin bir dizi tedbirler al -

muslardi.

Cin,  Yoksullukla
Miicadele ve
Kalkinma
Ofisi yillik
geliri 77
dolarin al-

tinda olan-

larin sayi-

smin gegen

yil 800 bin
kisi daha artt18ini
acikladi. Yasanan do-
sal felaketlerle birlikte yoksul -
larin sayisinda 2 milyon kigilik
art1g vasandi$1 kaydedildi. Res-
mi rakamlara gére, 2003 yilinda
beslenme ve givinme yetersizli -
81 yasayan Cin’lilerin sayis1 29
milyona ulasti. Yoksulluk sini -
rindaki Cinli’ler 1978 vyilinda
250 milyon kisi ile tilke niifusu -
nun vizde 30°unu olustururken
bugiin dlke nifusunun vyizde

3’tind olusturuyor.

Cin’de ortalama gelir ile vok-
sullarm geliri arasindaki fark da
biiylime gdsterdi. Cin’de yok-
sulluk smir1 77 dolar olurken,

ortalama gelir de 316 dolar ol-
du.

Yiiksek seyreden petrol fiyatlar
kiiresel kalkinma hizmi diisti-
rirken Rusya ekonomisine
olumlu vyansidi. Rus hiikiimeti -
nin petrol gelirleri fazlasmi tut -
tugu istikrar fonu Temmuz ay1
bas: itibariyle 8 milyar dolara

ulastt. Y1l sonu itibariyle 15

milyar dolar olmasi1 bekleniyor.
85 milyar dolar civarinda doviz
rezervine sahip olan Rusya'nin
kisa vadede dis borclarinin top -
lam dis borcuna orani vyiizde
20’ye geriledi. Thracat yizde 23

ve ithalat ise yiizde 29 artis gos -
terdi. Bu artisla birlikte dis tica-
ret fazlasi ise 29 milyar dolara
viikseldi.

Birlesmis Milletler Ekonomik
ve Sosvyal Konsey toplantisinda
kiiresel voksulluk masaya vati-
rildi. Birlesmis Milletler’in ve -
rilerine gore, diinyanin en fakir
50 {ilkesinde 700 milyon insan
yvoksullugu kars1 avakta kal-
ma miicadelesi ve-

rirken, kiireselles-
menin nimet-
leri buna en
ihti-
vac duyan

cok

kesimlere
yansimi-
VOI.

Birlesmis
milletler ta-
rafindan hazir-
lanan bir rapora g0-

re; 2000 vyilinda
yoksulluk icinde vyasa-
van 333 milyon insanin
2015 vilinda 471 millyo-
na yiikselecegi saptamasi
yer aldi. Birlesmis Milletler
Ticaret ve Kalkinma Konferan-
s1, sanayilesmis tilkelere tarima
uyguladiklar1 siibvansiyonlar:
kaldirmalar1 ve bor¢ 6demlerini
de triin fivatlar: ile ilintili hale
oetirerek fakir milletlerin fiyat
soklarma karsi1 daha giicli kilin-

mas1 ¢agrisinda bulundu.




Biitce Gerceklesmeleri
Baz1 Konsolide Biitce Ocak-Haziran Reel Artis 2004 Yihh
Gelirleri Kiimiilatif (Trilyon) (Enflasyondan Biitce
Gerceklesmeleri Armdirilmis)* Hedefi
2003 2004 Artis (yviizde)

Gelirler 44 .689 49 806 11.7 2.54 104.109
Genel Biitce Gelirleri 43.616 48.777 11.8 2.63 103.309
Vergi Gelirleri 37.111 39.839 7.35 -1.45 88.893
Gelirden Alinan Vergiler 11.010 12.136 10.2 1.16 25210
Gelir Vergisi 7.452 7.719 3.58 -491 16.679
GVK Gore Alinan Gegici Vergi 220 335 522 39.7

Kurumlar Vergisi 3.554 4.418 24.3 14.1 8.531
KVK Gore Alinan Gegici Vergi 2.849 3.830 344 23.3

Miilkivet Uzerinden Alinan V. 1.032 699 -32.2 -37.7 1.376
Motorlu Tasitlar Vergisi 596 588 -1.34 -9.42 935
Mal ve Hizmetlerden Alinan V. 19.254 17.741 -7.85 -15.4 43.439
Dahilde Alinan KDV 6.719 5.014 -25.3 -31.4 13.320
Ozel Tiketim Vergisi 9.750 11.234 152 5.75 26.878
Banka ve Sigorta Muameleleri V. 582 673 15.6 6.12 1.276
Ozel Iletisim Vergisi 434 161 -62.9 -65.9

Ozel Islem Vergisi 271 88 -67.5 -70.1

Dis Ticaretten Alinan Vergiler 5.812 7.666 31.8 20.9 15.382
Ithalde Alinan KDV 5.381 7.115 322 21.3 14346
Vergi Dis1 Normal Gelirler 4.091 8.308 103 93.2 13913
Katma Biitce Oz Gelirleri 1.073 1.029 -4.10 -11.9 300

Harcamalar 149.945

*Hesaplamada TUFE viizde 8.93 olarak alinmistir.
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EKONOMIiK VERILER

2003 2002 2001 2000 1999 1998
GSMH
(Cari fiyatlarla Trilyon TL) 356.681 275.032 176.484 125.596 78.283 53.518
GSMH (milyon dolar) 239.219 179.898 145.693 200.002 185.267 | 206.552
GSMH
(Degisim Hizi 1987 fivatlaniyla %) 59 79 95 6.3 -6.1 39
Kisibasina GSMH (ABD Dolar1) 3.383 2.598 2.123 2.965 2.879 3255
Uretim Indeksi 1179 102.5 92 101 95.7 100.9
Toplam Ihracat (Milyon/Dolar) 46.877 35.081 31.334 27.775 26.587 26.974
Toplam ithalat (Milyon/Dolar) 68.734 50.832 41.399 54.503 40.671 45921
Dis Ticaret Dengesi (Milyvon/Dolar) -21.856 -15.751 -10.065 -26.728 -14.084 -18.947
Thracatin Ithalati Karsilama Orani % 68.2 69.0 75.7 51.0 65.4 58.7
Issizlik Oran1 (%) 10.3 10.6 8.5 6.6 7. 6.8
I¢ Borc Stoku (Trilyon TL) 194.387 149.869 122.157 36.421 23.005 11.693
Dis Bor¢ Stoku 147.264 131.264 113.826 118.702 102.992 96.429
(Milyon/Dolar Yeni Tanim)
Cari Islemler Dengesi (Milyon/Dolar) -6.808 -1.789 3.390 -9.819 -1.360 1.984
2004 2003 2002
(Milyar TL) 9 Temmuz 2 Temmuz 26 Aralhik 11 Temmuz 27 Aralhk
Emisyon 13.427.801 13.341.019 10.844.508 9.194.896 7.707.082
Para Arz1
- M1 25.118.116 25.919.658 21.564.149 16.525.588 14.258.860
- M2 97.886.452 97.001.538 80.922.936 67.929.711 61.195.275
- M3 104.968.156 |104.378.964 86.565.043 72.396.253 64.399.837
Yurtici Kaynakh TL. Mevduat 89.666.912 89.312.161 75.677.074 63.211.194 56.294.199
- Vadeli Tasarruf 61.942.170 60.519.782 50.174.043 43.533.882 38.675.412
- Vadesiz Tasarruf 6.266.535 7.586.370 5.853.366 3.472.684 3.262.560
- Vadeli Ticari 10.826.166 10.562.098 9.184.744 7.870.241 8.261.003
- Vadesiz Ticari 6.059.811 5.745.7702 5.580.690 4.370.793 3.784.187
- Resmi Mevduat 4.572.230 4.898.209 4.884.231 3.963.594 2311.037
Kredi Stoku 69.623.422 69.863.019 51.748.279 40.554.397 35.159.807
- Tiim Banka Kredileri 69.321.122 69.560.719 51.748.279 40.554.397 34.909.807
- M.B. Kredileri 302.300 302.300 0 0 250.000
Bank. El. Tah. ve Bono 105.695.549 |[103.318.931 97.459.504 87.950.394 81.616.926
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Mevzaat Degisiklikieri

01 Temmuz 2004
02 Temmuz 2004

04 Temmuz 2004

06 Temmuz 2004

07 Temmuz 2004

10 Temmuz 2004
11 Temmuz 2004

13 Temmuz 2004
14 Temmuz 2004

16 Temmuz 2004

22 Temmuz 2004

29 Temmuz 2004

31 Temmuz 2004

5195 Endiistri Bolgeleri Kanununda Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun
2004/7513 Organize Sanayi Bolgelerinde Yer Alan Parsellerin Gercek veya Tiizel Kisilere Bedelsiz
Tahsisine Iligkin Y&netmelik

2004/7501 Tiirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti ile Estonya Cumhuriyeti Hiikiimeti Arasmda Gelir Uze -
rinden Alinan Vergilerde Cifte Vergilendirmeyi Onleme ve Vergi Kagak¢iligina Engel Olma Anlag-
mas1 ile Eki Protokol’iin Onaylanmas1 Hakkinda Karar

2004 Mali Yih Biitce Uygulama Talimati (Sira No:10) Tedavi Yardimu)

5198 Kamu Gorevlileri Sendikalar1 Kanunu, Sosyal Sigortalar Kanunu ve Sosyal Sigortalar Kurumu
Kanununda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun

Ozel Durumlarin Kamuya Aciklanmasina Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasma Dair
Teblig (Seri: VIII No:42)

Ihragcilarm Muafiyet Sartlarina ve Kurul Kaydindan Cikarilmalarina iliskin Esaslar Tebliinde De-
gisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: IV No:33)

Tahvillerin Kurul Kaydina Alinmasina iligkin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teb-
lig (Seri: I No:20)

Kar ve Zarar Ortaklig1 Belgelerinin Kurul Kaydina Alinmasina Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde
Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: III No:28)

Varliga Dayali Menkul Kiymetlerin Kurul Kaydina Alinmasina ve Genel Finans Ortakliklariin Ku -
rulus ve Faaliyet ilkelerine Dair Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: III No:
29)

Katilma Intifa Senetleri Thracma Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasima Dair Teblig (Se-
ri: III, No: 30)

Finansman Bonolarmin Kurul Kaydma Alinmasina Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasi-
na Dair Teblig (Seri: III, No:31)

Altin, Giimiis ve Platin Bonolarinin Kurul Kaydina Alinmasina Iligkin Esaslar Tebliginde Degisiklik
Yapilmasina Dair Teblig (Seri: III No:32)

2004/7549 Ozel Tiiketim Vergisi Tutarlarinin Belirlenmesine Iliskin Karar

Sosyal Sigortalar Kurumu Sosyal Sigorta Islemleri Yonetmeliginin 85 inci Maddesinde Degisiklik
Yapilmasina Dair Y&netmelik

2004/7579 Ozel Tiiketim Vergisi Tutarlarinin Belirlenmesine Iligkin Karar

Sosyal Sigortalar Kurumu Serbest Muhasebeci Mali Miisavirler ile Yeminli Mali Miisavirlerce Isye-
ri Kayitlarinin incelenmesinin Usul ve Esaslar1 Hakkinda Y&netmelik

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 335)

BDDK Muhasebe Uygulama Yonetmeligine iliskin 14 Sayili Teblig - Mali Tablolarin Yiiksek Enf-

lasyon Donemlerinde Diizenlenmesine Iliskin Muhasebe Standardinda Degisiklik Yapilmasina Dair
Teblig

BDDK Muhasebe Uygulama Yonetmeligine Iliskin 17 Sayili Teblig - Kamuya Aciklanacak Mali
Tablolar ile Bunlara Iliskin A¢iklama ve Dipnotlar Standardinda Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig

BDDK Tekdiizen Hesap Plani ve Izahnamesi Hakkinda Tebli3de Degisiklik Yapilmasina Dair Teb-
lig

Serbest Muhasebecilik, Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik ve Yeminli Mali Miisavirlik Kanunu
Genel Tebligi (Sira No: 36)

Emlak Vergisi Kanunu Genel Tebligi (Seri No: 40)

Katma Deger Vergisi Miikelleflerinin Odeme Kaydedici Cihazlar1 Kullanimlar: Mecburiyeti Hakkin -
da Kanunla Ilgili Genel Tebligi (Seri No: 61)

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 336)

5228 Bazi Kanunlarda ve 178 Sayili Kanun Hiikmiinde Kararnamede Degisiklik Yapilmasi Hakkin-
da Kanun
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BILANCO

Vergi Takvimi

02.08.2004
02.08.2004
02.08.2004
09.08.2004
10.08.2004
10.08.2004
10.08.2004

10.08.2004

16.08.2004

16.08.2004

16.08.2004
16.08.2004

16.08.2004
16.08.2004

17.08.2004
17.08.2004
20.08.2004
20.08.2004
20.08.2004
20.08.2004

20.08.2004

20.08.2004
24.08.2004

25.08.2004

26.08.2004
26.08.2004

Motorlu Tasitlar Vergisi 2. Taksit Odemesi

Gelir Vergisi (Gayri Menkul Sermave Iratlart) 2.Taksit Odemesi

Gelir Vergisi 2. Taksit Odemesi

Temmuz 2004 Dénemi Ceklere Ait Degerli Kagitlar Vergisi Bildirimi ve Odenmesi
Nisan-Mayis-Haziran 2004 Dénemine ait Kurum Gecici Verginin Beyani
Nisan-Mavis-Haziran 2004 Dénemine ait Gelir Gegici Verginin Beyani

16-31 Temmuz Dénemine Ait Petrol ve Dogalgeaz Urtinlerine Iliskin Ozel Tiiketim Vergisi

Bevyani ve Odenmesi

16-31 Temmuz Donemine Ait Noterlerce Yap. Makbuz Karsiligi Ode. Ait Bildirimlerin Ve-

rilmesi ve Odenmesi

Temmuz 2004 Ddnemine ait Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu Kesintisi Bildirimi ve

Odenmesi

Temmuz 2004 Dénemine ait Kolali Gazoz, Alkollii i¢cecekler ve Tiitiin Mamiillerine Iliskin

Ozel Tiiketim Vergisi Beyani ve Odenmesi
Temmuz 2004 Doénemi Ozel Iletisim Vergisi Beyani ve Odemesi

Temmuz 2004 Dénemine ait Dayanikli Tiiketim ve Diger Mallara Iliskin Ozel Tiiketim Ver-

oisi Beyani ve Odenmesi
Temmuz 2004 Dénemine Ait Gider Vergilerinin (BSMV) Bevani ve Odenmesi

Temmuz 2004 Dénemine ait Motorlu Tasit Araclarina Iliskin Ozel Tiiketim Vergisi (Tesci-

le Tabi Olmavyanlar) Beyani ve Odenmesi

Nisan-Mayis-Haziran 2004 Dénemine ait Kurum Gecici Verginin Odemesi
Nisan-Mayis-Haziran 2004 Dénemine ait Gelir Gecici Verginin Odemesi
Temmuz 2004 Dénemine ait Gelir Vergisi Stopaii'nin Beyam

Temmuz 2004 Doénemine ait Kurumlar Vergisi Stopaii'nin Beyani ve Odenmesi
Temmuz 2004 Donemine ait Katma Deger Vergisi'nin Beyani

Yarisma ve Cekilisler ile Futbol Miisabakalarina ait Mtisterek Bahislerle Tlgili Veraset ve In-

tikal Vergisinin Beyani ve Odenmesi
Temmuz 2004 Dénemine ait Damga Vergisinin Beyani ve Odenmesi
Ilan ve Reklam Vergisinin Beyani ve Odenmesi

1-15 Agustos Donemine Ait Noterlerce Yap. Makbuz Karsilig1 Ode. Ait Bildirimlerin Veril-

mesi ve Odenmesi

1-15 Agustos Dénemine ait Petrol ve Dogalgaz Urlinlerine Iliskin Ozel Tiiketim Vergisi Be-

yani ve Odenmesi
Temmuz 2004 Dénemine ait Gelir Vergisi Stopaiji'nin Odemesi

Temmuz 2004 Dénemine ait Katma Deger Vergisi'nin Odemesi
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02 Temmuz Van Valisi Hikmet Tan’a
uzaktan kumandali bombali aracla suikast diizen-
lendi. Vali'nin otomobilinde hasar meydana gelirken
yoldan gegen 3 kisi 61dii, 24 kisi yaralandi.

+

*
1‘ 01 Temmuz Irak’m devrik
lideri Saddam Hiiseyin mah-
kemeye cikarildi.

03 Temmuz Dinleyicilerin ve basmin ahnmadig:
CHP’nin 12°nci Olagantistii Kurultayi’nda Baykal 781
delegenin oyunu alarak genel baskanligini korudu.

04 Temmuz 12. Avrupa Futbol Sampiyonasi’nda fi-
nalde ev sahibi Portekiz’i yenen Yunanistan sampiyon-
lugu kazandi.

05 Temmuz Basbakan Erdogan Urdiin’e giderek Kral
Abdullah’la goriistii.

06 Temmuz Iran tarafindan PKK’ya kars1 gerceklesti-
rilen operasyonda 10 Iran’li asker ile 6 PKK’I1 teroris-
tin 6ldiigi bildirildi.

07 Temmuz AB, KKTC ile dogrudan ticaretin yolunu
acan paketi onayladi.

08 Temmuz Van’da emniyet binasini basan 30 kisi es-
ki Van Milletvekili Mustafa Bayram’in oglunu polisin
elinden kacirdi.

09 Temmuz Adana Milletvekili Atilla Basoglu
CHP’den istifa ettigini acikladi.

10 Temmuz Cumhurbagkani Sezer Il Ozel Idaresi Ka-
nunu’nu veto etti.

11 Temmuz Basbakan Erdogan, Yunanistan Basbaka-
n1 Karamanlis, Pakistan Devlet Bagkan1 Miiserref, Ur-
diin Krali Abdullah ve Romanya Bagbakami Nusta-
si’nin katildig1 nikah téreninde kizimni evlendirdi.

12 Temmuz Akaryakit bayilerinin kar paylarinin arti-
rilacagi agiklandi.

13 Temmuz TBMM Genel Kurulu Tiirkbank ve Ener-
ji ihalelerine fesat karistirdig1 gerekcesiyle eski bagba-
kan Mesut Yilmaz ile ANAP’l1 eski 3 bakan1 Yiice Di-
van’a sevketti. CHP’den istifa eden iki milletvekili
AKP’ ye katildi.

14 Temmuz Irak’ta Musul Valisi diizenlenen bir saldi-
11 sonucu oldii.

15 Temmuz Alattin Cakici eski bir MIT cinin pasa-
portu ile Avusturya’da yakalandi.
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16 Temmuz TBMM yolsuzluklar: arastirma komisyo-
nu eski bakan Koray Aydin’in Yiice Divan’a sevk edil-
mesine karar verdi.

17 Temmuz TMSF’ye devredilen bankalara kredi bor-
cu olan bini agkin firmanm 1 milyar 350 milyon dolar-
lik endekslenmig borcu oldugu agiklandi.

18 Temmuz ABD, Irak’mn Felluce kentinde ugaklarla
evleri bombaladi. 20 kadin ve cocuk 6ldii.

19 Temmuz Alattin Cakici’ya pasaport saglayan eski
MIT gorevlisi Meral’in tutuksuz yargilanmasina karar
verildi. Saveinm itirazi tizerine tutuklanarak cezaevine

koyuldu.

20 Temmuz Basbakan Erdogan, Avrupa Birligi deste-
8i icin Fransa Cumhurbagkani Chirac’a 36 Airbus uga-
81 alimu ve niikleer enerji santralleri yapimi konusunda
oncelik verilecegini soyledi.

21 Temmuz BM Genel Kurulu, Israil’in giivenlik du-
vari insasini durdurmasini 6ngoren tasariyi kabul etti.

22 Temmuz Uyarilara karsin yeterli hazirlik yapilma-
dan sefere ¢ikarilan hizlandirilmis tren 1.5 ay sonra
raydan ¢ikarak kaza yapti 37 kisi 6ldii.

23 Temmuz Hizlandirilmis tren felaketinin ardindan
vetkililer istifa etmeyecegini acikladi.

24 Temmuz Hizlandirilmis treni kullanan 2 makinist-
le tren sefi tutuklanarak cezaevine konuldu.

25 Temmuz Biilent Ecevit DSP kurultaymda 50 yillik
siyasi yasamini noktaladi. DSP Genel Bagkanligi’na
Zeki Sezer secildi.

26 Temmuz Tiirk mizahinin biiyiik ustas1 Oguz Aral
yasamini yitirdi.

27 Temmuz Sakarya SMMM Oda Bagkam Halil Ko-
cacik kalp krizi sonucu hayatini kaybetti.

28 Temmuz 635 bin 6grencinin katildig: liselere giris
simavinda 65 bin aday sifir puan aldi.

29 Temmuz Erzincan yakinlarida yolcu otobiisii tirla
carpist1 23 kisi oldii.

30 Temmuz IMF, 8. gdzden gecirmeyi bitirip, 661
milyon dolarlik yeni kredi dilimini serbest birakti.

31 Temmuz Hikiimet yeni stand-by icin IMF ile 6n
goriisme karari aldi.

.



