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

Genel secimler

iirk halki 22 Temmuz tarihinde, tarihi bir karar verecek.

Gelecek 5 yil boyunca iilkeyi yonetecek hiikiimeti ve

parlamentoyu sececek. Parlamentoda yer alacak
milletvekilerinin nitelikleri ¢ok 6nemli. Sorunlar1 bilen, halkin
icinden gelen, vizyon sahibi olanlarin karar alma mekanizsmasinin

icinde olmasi biiyiik yarar saglamakta.

Gecmis tecriibelerimiz ve yasanan gelismeler, konusuna hakim
olan milletvekillerinin cok saglikli 6neriler ve kararlar aldiklarini
bizlere gosterdi. Ekonomi, vergi, muhasebe gibi konularda
uzmanlasmis isimlerle ortak dili kullanmanin avantaji oldukca

biiyiik.

TURMOB, Odalarimiz ve meslek mensuplari olarak 22
Temmuz’da yapilacak se¢imleri ¢ok 6nemsiyoruz. Cok sayida
meslektagimizin parlamentoda yer almasi hem iilkemiz, hem
meslegimiz icin olduk¢a 6nemli. Gecen donem 34 meslek
mensubumuz parlemantoda yer aldi. Bu sayinin bu donem daha da

artmasi temennisi i¢indeyiz.

Aday olan tiim meslektaslarimiza basarilar diliyoruz. Onlarin

basarilari iilkemizin ve meslegimizin bagarisi olacaktir.

Dergimizin bu sayisinda da ilgi ile okuyacaginizi umdugumuz
haber ve arastirmalara yer verdik. Gelecek sayimizda bulusmak

dilegiyle...

Nail SANLI

Genel Sekreter



Vergi ve sosyal guvenlik icin

tek beyannameye gegiliyor

Sosyal Giivenlik Kurumu ve Gelir Idaresi Baskanhg icin birlestirilmis
bir vergi beyannamesi formu bu yil sonuna kadar olusturulacak. Boylece
tek beyanname ile iki ayri kuruma bildirim yapilnus olacak.

llardir 6nemli bir sorun

olan her kuruma ayri be-

yanname verme ddnemi
vergi ve sosyal giivenlik icin kapa-
niyor. IMF Niyet mektubunda ya-
pisal kriter olarak yer alan kogula
gore, Sosyal Giivenlik Kurumu ve
Gelir idaresi Bagkanlig1 icin birles-
tirilmig bir vergi beyannamesi fo-
rumu olugturulacak. Bu beyan ile
her iki kuruma ayr1 ayr1 beyanda
bulunma donemi de kapanmis ola-
cak. Diizenlemenin aralik 2007 so-
nuna kadar gerceklestirilmesi ge-

rekiyor.

Mayis ayinda IMF’e verilen niyet
mektubunda de yer alan yapisal
kosulsallikin onuncu maddesi bu
diizenlemeye ayrildi. Sosyal Gii-

venlik Kurumu ile Gelir Idaresi

Bagkanlig1 arasinda olusturulacak
komite, isbirliginin gelistirilmesi
ve bilgi paylagimmin giiclendiril-
mesi amaciyla caligma yapacak.
Bu komite, birlestirilmig vergi be-
yannamesi formunun 2007 yili so-
nuna kadar uygulamaya girmesini

saglayacak.

Anayasa Mahkemesi kararmin ar-
dindan Sosyal Giivenlik reformu
konusunda careyi ertelemekte bu-
lan hiikiimet, sosyal giivenlik siste-
minin uzun vadeli siirdiiriilebilirli-
gini temin etmek amaciyla hem
Mahkemenin goriislerini dikkate
alacak, hem de reformun getirece-
gi katkilar1 miimkiin olan azami
oranda muhafaza edecek yeni bir
diizenlenme hazirlanmasi konusun-

daki kararl1 oldugunu niyet mektu-

bunda ifade etti. Bu reform tizerin-
de miimkiin olan en genis kapsam-
It mutabakatin saglanabilmesi ama-
ctyla, reformun temel ilkelerini ve
yeni emeklilik parametrelerine ilis-
kin alternatifleri aciklayan bir be-

yaz kitap yayimlanacak.

Degisiklikleri iceren yasa tasarisi-
nin, yeni yasama doneminin basla-
masindan hemen sonra TBMM’ye
sunulmasi ve sunulduktan sonra al-
t1 ay igerisinde uygulamaya geciril-
mesi amaclandi. Yeni yasanin yii-
riirliige girmesi Oncesindeki do-
nemde, memur emekli maas artig-
larinin yeni kanunda 6ngériilen en-
deksleme oranlariyla uyumlu ol-

mas1 saglanacak.

Ayn1 zamanda, sosyal giivenlik

prim tahsilatinin iyilestirilmesi




amaciyla biiyiik isverenlerin, ¢ali-
sanlarinin maaglarini banka hesap-
lar1 araciligiyla 6demesini gerekli
kilacak yasal ¢ercevenin 2007 yili
Haziran sonuna kadar tamamlan-
masi yapisal kriter olarak mevcudi-
yetini korudu. Biiyiik Isverenler
Biriminin gii¢lendirilmesi ve ge-
nigletilmesi ve alacak tahsilat tek-
niklerinin modernize edilmesini de

iceren onlemler alinacak.

Gelir Idaresi Bagkanlig1 biinyesin-
deki Biiyiik Vergi Miikellefleri
Birimi’nin etkinliginin arti-
rilmas1 amaciyla, s6z ko-
nusu birime tahsis edilen

denetci sayisi otuzbese
cikarilacak. Denetci
sayisinin Biiyiik Vergi

Miikellefleri  Biri-

mi’nin is yiikiiyle

orantili olarak zaman

icinde daha da artiril-
masi planlandi. Ayni za-
manda, vergi idaresi
fonksiyonlarindaki boliin-
miis yapinin zamanla azaltil-
masi da planlandi. Vergi idaresi
alaninda ayrica, katma deger vergi-
si iadelerinde goriilen usule aykiri
islemlerin giderilmesi amaciyla
2007 yili sonuna kadar risk bazli
denetim sisteminin uygulamaya
konulacak. Orta vadede, denetim
elemanlarinin toplam insan kaynagi
icerisindeki paymin yiizde 5’ten

yiizde 10’a cikarilmasi hedeflendi.

Mali seffafligin artirilmasi, maliye
politikalarinin itibarinin ve piyasa
giiveninin korunmasi agisindan

“merkezi yonetim biitcesi” sinifla-

masi esas alinarak ge¢mis donem
bilgileri bu formata uygun yayin-
landi. Yerel yonetimlerin muhase-
be ve raporlama sistemlerinin iyi-
lestirilmesine yonelik caligmalarda
da ilerleme kaydedildigi niyet
mektubunda ifade edildi. 11 Nisan
2007 tarihinde yerel yonetimlere
iligkin 2006 y1l sonu biitce gercek-
lesme rakamlar1 yayimlanmis olup,

gele-

cek do-
nemlere ait biitce gerceklesme ra-
kamlarmin da ticer aylik donemler

halinde yayimlanmasi planlandi.

Mevcut vergi harcamalarinin ra-
kamsal biiyiikliiglinii ortaya koyan
bir rapor 2007 yilt Haziran sonuna
kadar yayimlanacak. Tiim sektor-
lerdeki kamu-6zel sektor isbirligi
projelerinin muhasebe ve yonetim
cercevesini ortaya koyacak olan

yasal cerceve iizerindeki caligma-

larin devam ettigi bilgisine yer ve-
rildi.
On kosul olarak yer alan ¢aligma-

lar soyle;

Kamu kesimi gecikmis alacaklari

icin yeni af getirilmemesi,

Uzman pozisyonlar: ve atil istihda-
min giderilmesinde hedefleri asan
isletmelere yonelik Hazine onayi-
na tabi sinirli istisnalar hari¢ her bir
isletmede isten ayrilanlarin en faz-
la yiizde 10’u kadar yeni personel

alimi1 yapilmasi.

Isten ayrilanlarim en fazla yiiz-
de 50’si kadar yeni memur

alimi yapilmasi,

Maktu vergilerin ve KIiT
fiyatlarmin 2006-07 prog-
ram varsayimlart ile

uyumlu olmasi,

Mevcut vergi harcamalari-
na iligkin bir raporun ya-

yimlanmast,

Aile hekimligi uygulamasinin

22 ile yayginlastirilmast,

Sosyal Giivenlik Kurumu ve Gelir
Idaresi Bagkanlig1 icin birlestiril-
mis bir vergi beyannamesi formu-

nun olugturulmast,

Biiyiik isgverenlerin, calisanlarmin
maaglarim1 banka hesaplar1 aracili-
Siyla 6demesini saglayacak yasal

diizenlemelerin tamamlanmasi,

Katma deger vergisi iadelerinde
risk bazli denetim sisteminin uygu-

lamaya konulmasi,

Sigortacilik kanununun TBMM-

’den gecmesi.




Deviet demek, vergi demek

ISMMMO’nun yaywna hazirladigh, Istanbul Universitesi Bilimsel Arastir-
ma Projeleri Birimi tarafindan desteklenen ‘“Vergiye Kars1 Miikellef Dayv-
ranmislart Arastirmasit”’na gore, Tiirkiye’de miikelleflerin biiyiik cogunlu-
gu vergiye kars: tepkili. Yapilan aragtirmaya gore, miikellefler vergi kacur-
mayt hirsizhikla ozdeglestirirken, deneklerin yarist vergi kaciran meslek-
tasglarum elestirmekte ama ayni zamanda hak vermekte.

stanbul Universitesi Iktisat
Fakiiltesi Maliye BOolii-
ii’nden Yrd.Do¢. Dr. Bin-

han Elif Yilmaz ve Aras.Gor.
Murat Seker tarafindan hazirla-
nan “Vergiye Kars1 Miikellef
Davraniglar1” aragtirmasina gore,
miikelleflerin ¢ogunlugu siyasi
gorilislinii yansitan partinin ikti-
dar oldugu donemde de vergiye
ISMMMO’nun

yaymladig1 ve Istanbul Universi-

tepki duyuyor.

tesi Bilimsel Aragtirma Projeleri
Birimi tarafindan desteklenen
aragtirmaya gore gelir vergisi
miikelleflerine “siyasi goriisiinii-

zii yansitan partilerin iktidarda

oldugu doneminde, vergiye tep-
kisinin azalip azalmayacagi” so-
rusu yoneltildiginde miikellefle-
rin ylizde 44'ii tepkilerinin arttig1-

n1 belirtti.

Devletin {istlenmis oldugu go-
revleri yerine getirebilmesinde,
ekonomik ve mali yapinin istik-
rarli olmasinda, etkin ve adil isle-
yen bir vergi sistemi sayesinde
elde edilecek vergi gelirlerine sa-
hip olunmas1 gerektigi belirtilen
arastirma raporunda vergilerin,
bir yandan devlet agisindan en
onemli gelir kaynagini ifade etti-

gini, ancak miikellef a¢isindan da

satin alma giiclerini azaltan bir
yiik olarak algilandigina dikkat
cekildi. Bu yiikiin tiim miikellef-
ler tarafindan ayn1 agirhikta hisse-
dilmedigi vurgulanan arastirma-
da, “Miikellef davraniglarint dik-
kate almadan vergilere iligskin ya-
pilacak yasal diizenlemeler eksik
olacaktir. Dolayisiyla vergi kayip
ve kacaklarinin en 6nemli neden-
lerinden biri olan miikelleflerin
vergi 0deme konusunda isteksiz
davraniglarinin nedenlerinin be-
lirlenmesi ve gerekli 6nlemlerin
almarak ortadan kaldirilmasi ge-

rekir” denildi.




Bu amagla biitge gelirlerinin iigte
birinin ve toplam vergi gelirleri-
nin yiizde 41’inin toplandig1 Is-
tanbul’da Haziran-Eyliil 2006 ta-
rihleri aralifinda gelir ve kurum-
lar vergisi miikellefi olan 1000
denekle yapilan anket calismasi
sonucunda elde edilen bulgular

soyle:

Devlet, vatandaglarinca genelde
soyut bir kavram olarak tanimla-
nir ve buna gore degerlendirilir.
Devlet vatandaglarindan 6deme

gliclerine gore zorunlu ve karsi-

devleti cesitli sifatlarla tanimla-
yabilme olanagina sahip olmak-
tadir.

Stopaja tabi gelir vergisi miikel-
lefi bireylerin yiizde 59’luk kismi
icin devlet vergi ile, yiizde 28’lik
bir kismi icin denetim ile, ylizde
9’luk kismi i¢in de ceza ile 6z-
deslestiriyor. Bireylerin aylik ge-
lir diizeylerine gore “Devlet” ke-
limesinin ¢agristirdiklar1 irdelen-
diginde; yiiksek gelirli denekler
icin “Devlet” kelimesi daha ¢ok

denetimi ifade ederken, asgari

firmalarin yarisindan fazlasi i¢in

“Devlet” kelimesi, ekonomik
iligkiler c¢ercevesinde firmalarin
yarisindan fazlasi icin vergi anla-
mina geliyor ve iicte birlik bir
kismi icin ise denetimle 6zdesles-
tiriliyor.

Firmalarin sektorel dagilimina ba-
kildiginda; ingaat sektorii diginda-
ki tiim sektorlerde “Devlet” keli-
mesinin vergiyi cagristirdidi, in-
saat sektoriinde ilk akla gelenin

denetim oldugu géze carpiyor.

Firmalar Icin Devlet Neyi Cagristirtyor?

s )
Denetim
35 %
Vergi
51 %
Ceza
Tesvik/Subvansiyon 8 %
% 6
\_ S

liks1z olarak, hukuki cebirle vergi
alan, bu gelirleri kamusal faali-
yetlerinin finansmaninda kulla-
nan ekonomik, hukuki ve siyasi
bir varliktir. Dolayisiyla devlet
vergileme ile baz1 kesimler iize-
rinde olumsuz etkiler birakabile-
cegi gibi baz1 kesimleri tesvik
edici, vergisel odevlerini yerine
getirmeyenleri de cezalandirici

giice sahiptir. Bu sekilde bireyler

ticretin altindakiler icin ayni go-
rlistin gecerli olmadigr goriiliiyor.
Egitim durumuna gore ise; her
egitim grubunda “Devlet” keli-
mesi Oncelikle vergiyi, ikinci si-
rada denetimi cagristirtyor ve egi-
tim diizeyi diistiikce “Devlet” ke-
limesi, ceza ile ifade edilmeye

baglaniyor.

Kurumlar vergisi miikellefi fir-

malar acisindan bakildiginda da;

Ote yandan “Devlet” kelimesi
denetim olarak en fazla ingaat
sektoriinde, ikinci sirada tekstil
sektoriinde ifadesini buluyor.
“Devlet” kelimesi ilk sirada tica-
ret sektoriinde son sirada da ima-
lat sanayi sektoriinde ceza ile 6z-
deslesiyor. Ayrica tekstil sektd-
riinde “Devlet” kelimesi en fazla
tesvik/stibvansiyon olarak ifade

ediliyor.




Aragtirmada ayrica “Devlet” keli-
mesinin yeni igletmelerde vergi
ile ifadesinin agirliginm korudugu,
faaliyet siiresi arttikca agirhigimi
kaybettigi, bunun yerini ceza ifa-
desinin aldig1 sonucu ortaya ¢iki-
yor. Oyle ki; faaliyet siiresi 20 y1-
la kadar olan firmalarda da devlet
kelimesi denetim ile pek fazla
0zdeslesmiyor, 20 yildan sonra
ise denetim ile “Devlet” kelimesi
daha cok bagdastirilmaya bagla-
niyor. Ayrica faaliyet siiresi 20 y1-
I1 agan kurumlarda “Devlet” keli-
mesi hemen hemen ayni oranda

denetim ile 6zdeslesiyor.

Aragtirmaya katilan stopaja tabi
gelir vergisi miikellefi bireylerin
ylizde 66’s1 devletin vergi ile,
yiizde 3’ borg¢lanarak, yilizde 4’ii
para basarak, ylizde 27’si de
ozellestirme ile gelir toplamasi

gerektigini diisiiniiyor.

Kurumlar vergisi miikellefi olan
firmalarin da; yilizde 67’si devle-
tin normal gelir kaynagi olarak
vergi toplamasi, yiizde 3’ii borg-
lanmasi, yiizde 1’1 para basmasi,
yiizde 29°u da dzellestirme yapa-
rak gelir toplamas1 gerektigini
diisiintiyor. Bu siralama bireyler
icin elde edilen siralama ile

uyumludur.

Aragtirmada deneklerin vergiye
bakisi; birey ve firma bazinda ir-
delenmistir. Vergi, arastirmaya
katilan stopaja tabi bireylerin

yiizde 31,3’ icin bir vatandaglik

gorevi, ylizde 26,81 icin yasal ve
zorunlu bir 6deme, yiizde 23’ii
icin kamu hizmeti karsilig1, ylizde
2,6’s1 icin bir maliyet unsuru,
yiizde 4,1’ i¢in girigsimciligin
oniindeki bir engel ve ylizde
10,8’1 i¢in de hara¢ anlamina ge-

liyor.

Vergiye bakis firmalar bazinda
degerlendirildiginde; ylizde
37,8’ icin bir vatandaslik gorevi,
yiizde 27,9’u icin yasal ve zorun-
lu bir 6deme, 14,9’u i¢in kamu
hizmeti karsilig1, yiizde 7,6’s1 i¢in
bir maliyet unsuru, yiizde 54’i
icin girisimciligin Oniindeki bir
engel ve yiizde 5,1’ i¢in de harag

anlamina geliyor.

Aragtirmaya katilan gelir ve ku-
rumlar vergisi miikellefi denekle-
rin kamu harcamalarina bakist
ise, lilkemiz gercegini 6nemli 6l-
clide yansitmaktadir. Cok yiiksek
diizeyde gordiikleri borg faizleri-
nin ardindan savunma harcama-
lar1 geliyor. Denekler sosyal gii-
venlik, egitim-saglik, altyapr ve
kiiltiir-turizm harcamalarinin ¢ok
diisiik diizeyde gerceklestigini

diisiintiyor.

Vergisini tam olarak 6deyen bir
vergi miikellefini, saf bir vergi
miikellefi ve korkak bir vergi
miikellefi olarak gorenler arasin-
da genclerin pay1 daha yiiksek-
ken, yas ilerledikce bu egilim
azaliyor. Yagsi ilerledikce, vergisi-

ni tam 6deyen bir vergi miikelle-

fini, namuslu ve diiriist birisi ola-
rak gorme anlayisi artiyor. Ote
yandan 40-50 yas araligindakiler
icin de vergisini tam 6deyen ver-
gi miikellefi, ticarette ¢ok is ba-
sarabilecek biri olarak nitelendi-

riliyor.

Sektorler acgisindan, ingaat sekto-
rii vergisini tam o6deyen bir firma
sahibini ticarette ¢ok ig basarabi-
lecek biri olarak goriirken, hiz-
metler sektorii ise namuslu-dii-
riist bir insan secenegini tercih
ediyor. Vergisini tam 6deyen bir
firma sahibini, saf bir firma sahi-
bi olarak nitelendirenler arasinda
ise ticaret sektorii ilk sirada yer
aliyor. Ayrica firmanin faaliyet
stiresi arttikca, vergisini tam ode-
yenleri ticarette ¢cok is basarabi-
lecek kisi olarak gorme egilimi

azaliyor.

Aragtirmaya katilan stopaja tabi
bireylerin vergi oranlarmin artiril-
mast kargisinda ylizde 41°1 tiiketi-
mini kismayi, yiizde 29,1°1 vergi-
sini tam ve zamaninda 6demeye
devam etmeyi, ylizde 12,5°1 ¢a-
lismamayi, yiizde 8,7°si tasarru-
funu kismay1 ve yine yiizde 8,7’si
eski yasam standardina kavus-
mak icin daha cok calisip, ek is
bulmay: tercih edecegini agikli-

yor.

Firmalarin ise yiizde 38,2’si vergi
oranlarinin artirilmast kargisinda
vergisini tam ve zamaninda &de-

meye devam edeceklerini, ylizde




25,81 iirettigi mala zam yapaca-
gin1, yiizde 19,1’i firmasinin ka-
pasitesini daraltacagini, yiizde
6,1’1 is¢i cikartacagini ve yiizde
54’1 de yurtdisina yatirim yapa-
cagini ve yine yiizde 54’1 de isi-

ni tasfiye edecegini soyliiyor.

Firmalara istihdam vergisi hak-
kindaki diisiinceleri soruldugun-
da; deneklerin
yartya yakininin
istthdam vergi-
sini ¢ok yiiksek,
yilizde 1,7’sinin
de c¢ok diisiik
buldugu, aslin-
da bu verginin
isverene yone-
lik  oldugunu
diistinenlerin
paymin yiizde
27,2 oldugu go-

riiliiyor.

Aragtirmaya ka-
tilan stopaja tabi
bireylerin yak-
lagik yarist yillik
kigisel gelirleri-
nin yiizde 5’ini
devlete goniillii bir sekilde vergi
olarak odeme taraftar1 iken, de-
neklerin yiizde 32,81 yillik kisi-
sel gelirlerinin yiizde 10’unu, de-
neklerin yiizde 11.9’u ise yilhk
kisisel gelirlerinin yiizde 15’ini
devlete goniillii bir sekilde vergi

olarak ¢demekten yanalar.

Bireylerin aylik gelir diizeylerine

bakildiginda goriilmektedir ki; en
ist gelir grubundakilerin yiizde
17’s1 yillik kigisel gelirinin yiizde
5’ini, bu gruptakilerin iicte biri
ise ylizde 15’ini 6demeye razilar.
Goriildiigii lizere gelir diizeyi
yiikseldik¢e devlete kisisel yillik
gelirin daha yiiksek, ama yine de
ylizde 15’ini agmayan oranlarda
vergi 0deme istekliligi ortaya ci-

kiyor.

Firmalarin ise yiizde 28,1’i ku-
rum karinin ylizde 5’ini, 42,7’si
kurum karmnin yiizde 10’unu, de-
neklerin, ylizde 15,9°u kurum ka-
rinin ylizde 15’ini, ylizde 10,6’st
kurum karinin yiizde 20’sini go-
niilli bir sekilde vergi olarak

O0demekten yanalar.

Aragtirmada stopaja tabi bireyle-

T - yas

re “vergi kacirmayi nasil tanim-
larsiniz” sorusu yoneltildiginde;
deneklerin yiizde 73’iiniin vergi
kacirmay: hirsizlik olarak tanim-
larken, yiizde 17’sinin kurnazlik,
yiizde 7’sinin normal siradan bir
olay, ylizde 3’iiniin gozard1 edile-
bilecek bir sug¢ olarak gordiikleri
ortaya ¢ikiyor. Sozkonusu soru
kriterine
gore irdelendi-
ginde; yas
azaldik¢a vergi
kacirma daha
¢ok kurnazlik
ile 0zdeglesir-
ken, yas arttik-
ca hirsizlik ile

" aciklaniyor.

Firmalarin ise
ylizde  57’si
vergi kagirmay1
hirsizlik olarak
tanimlarken,
yiizde 21’1 kur-
nazlik, yiizde
15’1, normal s1-
radan bir olay,
yiizde 7’si gozardi edilebilecek
bir su¢ olarak goriiyor. Tekstil
sektorii vergi kagirmayi normal
siradan bir olay olarak gorenler
arasinda en yiiksek paya sahip-
ken, vergi kacirmayi kurnazlik
olarak tanimlayanlar iginde en
fazla pay1 ticaret ve imalat sekto-

rii alyor.




Finansin yeni vildizi
internet bankaciligs

Hayatin her alanina giren internet kullanimi bankacilik sektorii icinde
yeni bir acihim oldu. Internet bankaciigy hizla yayginlasiyor. Internet
bankaciligr yapan kayith miisteri sayisi 17 milyonu gecerken, internet
iizerinden yapiuan iglem adedi ve islem hacmi hizla artiyor.

ayat1 kolaylastirict 6zel-

ligiyle hizla yayginlasan

internet, finans kesimi
icinde biiyiik kolaylik saglamaya
bagladi. Tiim bankacilik iglemlerini
internet lizerinden yapanlarin say1si
hizla artiyor. Tiirkiye Bankalar Bir-
ligi’nin internet bankaciligina ilis-
kin yayinladig: istatistikler, bu
alandaki hizl1 biiylimeyi bir kez da-

ha ortaya koydu.
Tiirkiye Bankalar Birligi tiyesi 46

bankadan internet bankaciligt hiz-
meti veren toplam 26 tanesinin bil-
gilerinden olusan istatistikler, ban-
ka miisterilerinin 6nemli bir bolii-
miiniin internet bankacilig1 icin ka-

yit yaptirdigini ortaya koydu.

Ocak-mart 2007 doneminde inter-

net bankacilig1 hizmetleri i¢in ka-
yitlt bireysel miisteri sayist 17 mil-
yon 385 bin oldu. Bu donemde 3
milyonu agkin bireysel miisteri ta-
rafindan en az bir kez internet ban-
kaciligr islemi yapildi. Bu miktar,
toplam kayitli bireysel miigteri sa-
yisinin yiizde 18’ini olusturmakta.
Ocak-mart 2007 doneminde, aktif
bireysel miisteri sayisinda bir 6nce-
ki yilm aym donemine gore
709.112 adet, bir onceki ii¢ aylik
doneme gore ise 83.281 adet artig
oldu. Ayni donemde kayitl bireysel
miisteri sayisinda bir onceki yilin
ayn1 donemine gore 2 milyon 643
bin adet, bir onceki ii¢ aylik done-

me gore ise 781 bin adet artig oldu.

Ik ceyrekte internet bankaciligina

kayith kurumsal miisteri sayist 852
bin di. Bunlarin 404 bini yani yiiz-
de 47’si ocak-mart 2007 donemi
icerisinde en az bir kez iglem yap-
t1. Buna gore kurumsal miisterile-
rin internet bankaciligr kullanim
orani bireysel miisterilere gore da-

ha yiiksek bir seyir izledi.

Ocak-mart 2007 doneminde, top-
lam aktif miisteri sayisinda bir 6n-
ceki yilin ayn1 donemine gore 780
bin adet, bir onceki ti¢ aylik done-
me gore ise 96 bin adet artis oldu.
Ayni donemde toplam kayitl miig-
teri sayisinda bir onceki yilin ayni
donemine gore 2 milyon 842 bin,
bir 6nceki ii¢ aylik doneme gore ise

806 bin artis gerceklesti.

Yilin ilk ii¢ ay1 itibariyle, internet




Internet Bankaciigi Kullanan Miisteri Sayisi

Net Degisim
Mart Aralik Mart Ocak-Mart 2006 | Ekim-Aralik 2006
2006 2006 2007 donemine gore donemine gore
Bireysel miisteri sayisi
Aktif 2.350.461 2.976.292 3.059.573 709.112 83.281
Kayith 14.741.561 | 16.603.617 | 17.385.363 2.643.802 781.746
Aktif / kayith miisteri oran1 (ytizde) 16 18 18
Kurumsal miisteri sayisi
Aktif 332.759 391.565 404.350 71.591 12.785
Kayith 654.390 828.053 852.838 198.448 24.785
Aktif / kayith miisteri oran1 (ytizde) 51 47 47
Toplam miisteri sayisi
Aktif 2.683.220 3.367.857 3.463.923 780.703 96.066
Kayith 15.395.951 | 17.431.670 | 18.238.201 2.842.250 806.531
Aktif / kayitli musteri orani (yiizde) 17 19 19

bankacilig1 hizmeti kullanilarak ya-
pilan yatirim iglemleri digindaki fi-
nansal iglemlerin toplam adedi 45
milyon 16 bin, tutar1 ise 115 milyar
702 milyon YTL oldu. EFT, hava-
le ve doviz transferi islemlerini
kapsayan para transferleri islemle-
ri yatirim iglemleri disindaki finan-
sal iglem hacminin yiizde 88’ini
olusturdu. Internet bankacilig1 hiz-
meti kullanilarak yapilan yatirim
islemleri digindaki finansal iglem-

lerin toplam islem adedi ve hac-

minde bir 6nceki yilin ayni done-
mine gore ve bir onceki li¢ aylik

donemine gore artis yasandi.

Ocak-mart 2007 doneminde inter-
net bankacilig1 ile gerceklestirilen
9 milyon 671 bin adet yatirim isle-
minin hacmi 38 milyar 128 milyon
YTL oldu. Ekim-aralik 2006 done-
mine gore islem hacminde 840 bin
adet ve 2 milyar 125 milyon YTL
tutarinda bir artig gerceklesti.

Ilk ¢eyrekte gerceklestirilen yati-

rim iglemleri hacminde birinci sira-
y1 12 milyar 801 milyon YTL’lik
tutar ile yatirim fonlart aldi. Bunu
hisse senedi islemleri, doviz is-

lemleri ve repo islemleri izledi.

En yiiksek ortalama iglem hacmi
29,1 bin YTL ile repo islemlerinde
gerceklesti. Vadeli hesaplar, ortala-
ma 13,7 bin YTL'lik iglem hacmi
ile ikinci siray1 aldi. Toplam yatirim
islemleri i¢in ortalama islem hac-

mi 3,9 bin YTL olarak gergeklesti.

Internet Bankacihginda Finansal islemler

Mart 2006 Aralik 2006 Mart 2007
islem Adedi | Islem Hacmi | Islem Adedi | Islem Hacmi | Islem Adedi | Islem Hacmi
(Bin) (Milyon YTL) (Bin) (Milyon YTL) (Bin) (Milyon YTL)
Para transferleri 21.893 66.465 24.300 90.935 26.615 101.559
Odemeler 8.300 1.483 10.232 1.921 11.709 1913
Kredi kart1 islemleri 3472 1.871 4.058 4819 5.052 2.807
Diger finansal islemleri 840 4.495 1.231 7.559 1.640 9.423
Toplam 34.505 74315 39.821 105.234 45016 115.702




Yeni i yeri acilisian geriled

Ekonomik durumun en onemli gostergelerinden biri olan kurulan koope-
ratif ve sirket sayist yiizde 2,9 geriledi. En biiyiik gerileme ise ticari un-
vanl igyerlerinde yasandi. Bir énceki yilin ayni donemine gore ticari un-
vanl igyeri acilisi yiizde 9,2 azaldt.

iirkiye Istatistik Kurumu
verilerine gore yeni ku-
rulan sirket ve kooperatif
sayisinda bir onceki yila gore geri-
leme yasandi. Kurulan sirket ve
kooperatif sayisi gecen yilin ayni

ayina gore ylizde 2,9 azaldi.

2007 nisan ayinda; 2006’nmn ayni
ayina gore kurulan sirket ve ko-
operatif sayisi yiizde 2,9 azalarak
4869°dan 4729’a diistii. Bu ayda
yeni kurulan 4729 sirketin; 1651’1
Istanbul, 533’ Ankara, 300’4 Iz-
mir ve 2245’1 diger illerde bulun-

makta.

2007 nisan aymda kurulan toplam
4729 sirket ve kooperatifin yiizde
91,51 (4325) limited sirket, yiizde

5,3’l (252) anonim sirket, 1 kol-
lektif sirket ve yiizde 3,2°si (151)
kooperatif olarak kayitlara gecti.
Kapanan sirket ve kooperatif sayi-
st ise bir 6nceki yilin ayn1 ayina go-
re ylizde 4,9 azalarak 615’den
585’e diistii.

Kurulan toplam 4729 sirket ve ko-
operatifin; 1369’u toptan ve pera-
kende ticaret, motosiklet, kisisel
ve ev esyalarmin onarimi, 924’i
imalat, 734’1 ingaat, 601’1 gayri-
menkul kiralama ve is faaliyetleri,
324’1 ulastirma, depolama ve ha-
berlesme, 167°si otel ve lokantalar,
141’1 egitim, 139’u tarim, avcilik
ve ormancilik, 96’s1 saglik isleri ve

sosyal hizmetler, 60’1 diger sosyal,

toplumsal ve kisisel hizmet faali-
yetleri, 57’si elektrik, gaz, buhar
ve sicak su iretimi ve dagitimi,
57°si mali araci kuruluglarin faali-
yetleri, 52°si madencilik ve tago-
cakciligi ve 8’1 balikgilik sektoriin-

den olugmakta.

Kurulan ticaret tinvanli igyerleri
sayis1 gecen yilmn ayni ayina gore
ylizde 9,2 azaldi. 2007 yili nisan
ayinda; 2006’nin aynt ayina gore
kurulan ticaret tinvanli igyeri sayist
yiizde 9,2 azalarak 4952’den
4495’e diistii. Kapanan ticaret iin-
vanli igyerleri sayis1 ise gecen yilin
ayni ayina gore yiizde 12,3 azala-
rak 1646’dan 1443’e diistii. Bu

ayda yeni kurulan 4495 ticaret {in-

O ———



Sirket kooperatif ve ticaret iinvanlh isyerlerinin
bir onceki y1l aym1 donemine gore degisimi

Nisan Ocak - Nisan
Sirket, kooperatif ve Degisim Degisim
ticaret iinvanlari 2006 2007 (%) 2006 2007 (%)
Sirketler ve kooperatifler
Kurulan 4 869 4729 -2.9 19 623 20 301 35
Kapanan 615 585 4.9 3728 3992 7.1
Ticaret Unvanh Isyerleri
Kurulan 4952 4 495 9.2 19 622 18 023 -8.1
Kapanan 1 646 1443 -12.3 6 865 8 863 29.1

vanl isyerinin; 1486’s1 Istanbul,
632’si Ankara, 158’i Izmir ve
2219’u diger illerde bulunmakta.

Nisan ayinda kurulan toplam 4495
ticaret tinvanlt igyerinin; 1818’1

toptan ve perakende ticaret, moto-

siklet, kisisel ve ev esyalarinin
onarimi, 961’1 ingaat, 410’u gayri-
menkul kiralama ve i faaliyetleri,
389’u ulastirma, depolama ve ha-
berlesme, 367’si imalat, 280’1 otel
ve lokantalar, 103’ii mali araci ku-

ruluglarin faaliyetleri, 99’u diger

sosyal, toplumsal ve kisisel hizmet
faaliyetleri, 34’i egitim, 14’1 ta-
rim, avcilik ve ormancilik, 10’u
saglik isleri ve sosyal hizmetler, 8’1
madencilik ve tasocakeilifi, 2’si

balik¢ilik sektoriinden olugsmakta.

Tiirlerine gore sirket ve kooperatifler

Deger YTL (Nisan 2007)
Sirket Tiirleri
Genel
Toplam Anonim Koollektif Komandit Limited Kooperatif
Say1 4729 252 1 - 4325 151
Kurulan Sermaye 998822731 380360830 50000 - 618192103 219798
Say1 (Eski) 27 4 4 - 19 -
Say1 (Yeni 27 19 - - 8 -
Statiisti Sermaye
degisen (Yeni) 35861136 33481136 - - 2380000 -
Sermayesi Say1 1720 461 5 1 1253 -
artan Sermaye 3370017488 | 2671662609 1232490 45000 697077389 -
Sermayesi Say1 1720 461 5 1 1253 -
azalan Sermaye 25072250 125000 - - 24947250 -
Say1 585 54 8 - 507 16
Kapanan Sermaye 125581 125050 8 - 507 16

=



Otomotiv puzam izl daraliyor

Otomobil satiglar yilin ilk dort ayinda yiizde 32 geriledi. Nisan ayt toplam
satislar yiizde 33,5 otomobil satislar ise yiizde 37,3 oraminda azald. I¢
pazardaki bu gerilemeye karsi otomotiv iireticilerinin yiiziinii ihracat
giildiirdii. Otomotiv ihracat yiizde 25 artig gosterdi.

tomotiv Sanayicileri
Dernegi tarafindan
aciklanan  verilere
gore yilin ilk dort ayinda ic
pazarda satiglar biiylik gerileme
yasarken, ihracat artig1 sektoriin
hayat damar1 oldu. Nisan ayinda
toplam satiglar yiizde 33,5 oto-
mobil satiglart ise yiizde 37,3
oraninda azaldi. Toplam tagit
aract satiglart 2007 yili Ocak-
Nisan doneminde 149 bin adet
oldu; 2006 yili ayn1 donemine
gore yiizde 29 oraninda azaldi.
2007 yil1 Ocak-Nisan doneminde
otomobil satiglari, 2006 yil1 ayni
32,6 azalig

adet

doneme gore yiizde

ile 80 bin olarak

gerceklesirken, ithalatin pazar

pay1 yilizde 69 olarak belirlendi.

2007 nisan ayimnda kamyon pazari
yiizde 30, otobiis pazari yiizde
18, midibiis pazar1 yiizde 2
azaldi. Traktor pazarindaki diisiis
ylizde 24 diizeyine ulasti.
Toplam tagit araci iiretimi, 2006
yil1 Ocak-Nisan ayina gore yiizde
9 artis ile 336 bin adet ve otomo-
bil iiretimi ise yiizde 14,9 artarak
193 bin adet oldu. 2007 yih
Ocak-Nisan doneminde iiretim,
minibiiste yilizde 17, otobiiste
ylizde 14, kamyonette ylizde 3
artarken, kiiciik kamyonda yiizde
32, midibiiste ylizde 27, biiyiik

kamyonda ise ylizde 11 azaldi.

Traktor {iiretimi ise yiizde 13

azalarak 11 bin adet oldu.

2007 yili ocak-nisan déneminde
sektor ihracatt gecen yilin aym
ayma gore ylizde 36 artarak 5.7
milyar dolar oldu. Tiirkiye ihra-
catinda birinci sirada olan
sanayinin, toplam ihracattaki

pay1 ylizde 20’e yiikseldi.

Tiirkiye’nin 2007 yili ocak-nisan
doneminde toplam tagit araci
ihracati, yilizde 21,7 artarak 255
bin adet oldu. 2006 yilinda oto-
mobil ihracati yiizde 25,6 artigla
155 bine, ticari ara¢ ihracati
ylizde 16 artigla 100 bine yiiksel-
di, traktor ihracati ise ylizde 3

artarak 4 bin adet oldu.

===



Ford Otosan 71 bin hafif ticari
ara¢, O.Renault 70 bin ve Toyota
46 bin otomobil, Tofag 21 bin
otomobil ve 22 bin hafif ticari
ara¢ olmak lizere toplam 43 bin

hafif arag ihrag etti.

2006 yilinm son aylarinda pazar-
da gozlenen durgunluk, ocak-
nisan doneminde de devam etti.
Toplam pazar yiizde 29, otomo-
bil pazar ise yiizde 32,6 oraninda
azaldi. Nisan ay1 ihracatindaki
artis, mart ay1 diizeyinin altinda
olmasimma ragmen ocak-nisan
doneminde, toplam tasit araci
ihracat1 yilizde 21,7 otomobil
ihracati ise yiizde 25,6 oraninda

artt1.

Uretim, ihracatin destegi ile
artisini siirdiirmeye devam ediy-
or, ancak liretimde artis hizi ic¢
pazardaki daralmanin olumsuz
etkisi ile diismeye bagladi, bazi
tirlinlerdeki iiretim ise biiyiik

oranda azaldi.

Ithalatin pazar payr ocak-nisan

doneminde yiizde 69 gibi cok
yiiksek bir oranda gerceklesti.
2007 yili Ocak-Nisan done-
minde, 2006 yili ayn1 dénemine
gore toplam hafif ticari arac
satiglart yiizde 23.8, yerli hafif
ticari ara¢ satiglar1 yiizde 17,3,
ithal hafif ticari arac satiglari
yiizde 30,1 oraninda azaldi. Itha-
latin pazar ay1 2007 yili Ocak-
Nisan doneminde artarak yiizde
46 oldu.

2007 yil1 ocak-nisan déneminde
toplam 336 bin adet tagit araci
gretildi. 2007 yili1 ocak-nisan
donemi iiretimi, 2006 yil1 ocak-
nisan donemine gore yiizde 9
oraninda artti. Bu donemde, iire-
timin yiizde 76’sim1 olugturan

255 bin tagit arag ihracati yapildi.

2007 yili Ocak-Nisan dénemi
otomobil iiretimi, 2006 y1l1 ocak-
nisan donemine gore yilizde 15
artarak 193 bin adet olarak
gerceklesti. Traktor iiretimi ise,

ylizde 13 azalarak 11 bin adet

oldu. Yiln ilk dort aymnda 155
bin adedi otomobil olmak iizere
toplam 255 bin adet tasit araci
ihra¢ edildi. 2007 yili dort aylik
doneminde gerceklesen tagit
araci ihracat1 2006 yili ayn1 ayia

gore ylizde 22 oraninda artti.

Uludag Thracat¢i Birlikleri’nin
verilerine gore, 2007 yili ocak-
nisan doneminde sektor ihracati
2006 yili ayn1 doneme yiizde 36
artarak 5.7 milyar dolar oldu.
Tagit araci ihracati yiizde 33, yan
sanayi ihracati ise ylizde 41
oraninda artti. Boylece toplam
otomotiv sanayii ihracati, yilin
ilk dort aylik donemi itibariyle,
sektorel ihracat siralamasinda
birinci sirada yer aldi. Yilin ilk
dort aylik doneminde gecen yilin
ayni donemine gore 2007 yili
Ocak-Nisan donemi hafif arac

ihracat1 yiizde 21 oraninda artti.

2007 YILI OCAK-NISAN DONEMI PAZAR, URETIM VE iIHRACAT

Konular Nisan Ocak - Nisan
2006 2007 %o 2006 2007 %o
Toplam 82971 89.295 7.6 308.406 336.080 9.0
Uretim Otomobil 48.387 53.228 10,0 168.031 193.085 149
Toplam 57.697 65.292 132 209.278 254.699 21,7
Thracat Otomobil 38.940 42488 9.1 123.462 155.129 25,6
Toplam 69.138 45.966 -33.5 209.557 148.887 -29.0
Pazar Otomobil 40.177 25.204 -37,3 118.608 79.938 -32,6




Cari acik seviyesini korudu

I¢ talebin yavaslamas: ve petrol fiyatlarindaki diisiise ragmen cari islemler
acig1 gecen yuhin ilk ceyregindeki seviyesini bu yilin ilk ceyreginde de koru-
du. Cari iglemler kalemi yilin ilk ceyreginde 9.1 milyar dolar acik verdi.

1l ilk ¢eyreginde 6deme-
ler dengesi tanimlamasi
cercevesinde dig ticaret

ac181 gegen yilin ayn1 donemine go-
re degismedi ve cari islemler 9,1
milyar dolar agik verdi. 2007 yili-
nin ilk ceyreginde, ihracattaki hiz-
lanma ve ithalattaki yavaglama
egilimi de devam etti. Avrupa Bir-
ligi iilkelerindeki canli talep ve eu-
ro’nun dolar karsisinda deger ka-
zanmast, 2006 yilinin ikinci yarisin-
dan itibaren ihracat performansini
olumlu etkiledi. Bunun yani sira, i¢
talebin yavaglamasi ve petrol fiyat-
larmnin gegen yilin ayn1 doneminde-
ki seviyesinin altinda olmasi ithalat
artiglarini sinirlandiran unsurlar ol-
du.

Bu gelismelere bagl olarak, yilin
ilk ¢eyreginde o6demeler dengesi
tanimlamas1 ¢ergevesinde dig tica-
ret ac181 gegen yilin ayni donemine
gore degismedi ve cari islemler 9,1
milyar dolar acik verdi.

Ihracat gelismeleri kalem bazinda
incelendiginde, ihracat artigina en
yiiksek katkinin motorlu kara tagit-
lar1 ve ana metal sanayi sektoriin-

den geldigi gozlendi. S6z konusu
iki kalem, ocak-mart donemindeki
yiizde 24,2’lik toplam ihracat arti-
sina 8,6 puan katki sagladi.

Bunun yani sira, makine ve techi-
zat ile elektrikli makine ve cihazlar
da yiiksek artiglar gosterdi. Tekstil
ve giyim sektorii ihracati, 2006 y1-
linda diisiik performans sergiledi
ve yiizde 4,1 oraninda arttr. 2007
yilinin ilk ¢eyreginde ise sektor ih-
racati biiylime orani diisiik baz et-
kisinin de katkisiyla yiizde 15,3’
yiikseldi.

Yilin ilk ¢eyreginde, ara mali itha-
lat artig1 toplam ithalat artisinin be-
lirleyicisi oldu ve toplam ithalatta-
ki yiizde 17,6’lik artisa 17,4 puan
katki sagladi. Sermaye mali ithalati,
yilin ilk ¢ceyreginde yavaglama egi-
limini stirdiirdi ve sadece yiizde
0.4 oraninda artt1. Bu gelisme, yati-
rim harcamalarinin bahsedilen do-
nemde yavagladigina igaret etmek-
te.

Ihracat fiyatlar, ocak-mart done-
minde ithalat fiyatlar1 lizerinde ar-
tis sergiledi ve boylece, bahsedilen

donemde dis ticaret hadleri ihracat
lehine gelisti. Fiyat etkisinden
arindirildiginda ise, ihracattaki reel
artiglarin hizlandig1 ve reel ithalat
artiglar iizerinde gerceklestigi goz-
lendi. Buna bagl olarak, 2006 yili-
nin ikinci yarisinda oldugu gibi,
2007 yilinin ilk c¢eyreginde de net
mal ve hizmet ihracatinin biiylime-
ye olumlu katkisini siirdiirmesi
bekleniyor.

Rezerv degisimleri ile IMF kredi-
leri hari¢ tutuldugunda, 2007 yili-
nin ilk ¢eyreginde 16 milyar dolar
sermaye girisi oldu. Bu dénemde
finansman yapisinda dogrudan ya-
tirimlar ile 6zel sektoriin ve banka-
larin kullandig1 uzun vadeli kredi-
ler belirleyici oldu. S6z konusu do-
nemde, dogrudan yatirim girisleri
net 7,9 milyar dolar, bankalarin ve
ozel sektortin kullandigr uzun va-
deli krediler ise net 8,7 milyar do-
lara ulasti.

Bu gelismeler sonucunda, 2007 y1-
I1 ocak-mart doneminde Merkez
Bankasi rezervleri 6,4 milyar dolar
artt1.

e ———



BILANCO

Kiiresel ekonominin daralmasinin

Ferburasini Tivkiye odeyecelk

Kiiresel ekonomide yasanacak finansal bir sikintida en biiyiik bedel
odeyecek iilkelerin basinda Tiirkiye geliyor. Milli gelirden daha hizl bir
artis sergileyen dig bor¢lar ve sicak parayla karsilanan cari islemler acigt
Tiirk ekonomisi icin biiyiik tehdit olugturuyor.

agimsiz Sosyal Bilimciler

Iktisat gurubunda, yayin-

lanan bir ¢aligmada diin-
ya ekonomisindeki degisimlerin
Tiirkiye’ye olas1 yansimalari analiz
edildi. Prof. Dr. Korkut Boratav ta-
rafindan hazirlanan “Diinya Eko-
nomisinde Degisimler ve Tiirki-
ye’ye Yansimalari” isimli ¢aligma,
kiiresel ekonomide son yillarda ya-
sanan gelismelerin devam etme-
mesi halinde Tiirkiye'nin biiyiik

bedel 6deyecegini ileri siiriiyor.

Prof. Dr. Korkut Boratav tarafin-
dan yapilan calismada ilk Once
diinya ekonomisinin son yillarda
stirtiklenmekte oldugu dengesizlik-
lere iligkin veri ve bilgiler sunula-
rak, tartisthyor ve degerlendirili-

yor. “Kiiresel dengesizlikler” ola-

rak adlandirilan bu ¢arpikligin “yu-
musak” veya “sert” bir diizelme
siirecine yol agmas1 halinde Tiirki-
ye ekonomisinin bu tiir degisiklik-
lere karsi duyarliliginimn incelenme-

si tartigiliyor.

Diinya ekonomisindeki degisimle-
rin degerlendirildigi ¢alismanin bi-
rinci bolimii 6zetle soyle; Diinya
ekonomisinin farkli 6geleri arasin-
daki akimlarda son yillarda belli bir
bozulmanin meydana geldigi husu-
sunda goriis birligi vardir. IMF ta-
rafindan dahi “kiiresel dengesizlik-
ler” olarak adlandirilmakta olan bu
stirecin “siirdiiriilemez” oldugunu,
“sol” ve muhalif iktisat¢ilardan
¢ok neoliberal gevreler ileri siirii-

yor.

Nedir “kiiresel dengesizlikler”? Iki

boyutu vardir: Birincisi, diinyanin
en zengin iilkesi olan ABD’nin,
cok biiyiik boyutlarda tasarruf/yati-
rim agig1 vermesi; bunun sonunda
da cari islem aciginin kesintisiz bir
tempoyla artmasi ve siirdiirtilebil-

mesinin giderek giiclenmesidir.

ABD’nin siiper-emperyalist konu-
munun dolara sagladigi (drnegin
banknot veya bor¢ senetleri basa-
rak diinyayr “satin alabilmesi’ne
imkan veren) ayricaliklar, Bretton
Woods sisteminin kurulmasindan
bu yana bilinmekte idi. Bu siste-
min ilk igleyis kurallarinin tarihe
karigmasindan sonra bu ayricalikll
konum son yirmi bes yil boyunca
fiilen, yani ABD’nin kronik cari
acik veren bir konuma yerlesmesi

ile siiregeldi. Bu fiili durum, basta




Japonya olmak iizere, diger gelis-
mis ekonomilerin sagladif: cari is-
lem fazlalartyla miimkiin kiliniyor-
du. Diinya ekonomilerinin metro-
polleri sadece ABD’nin tasarruf
acigini degil, petrol ihracatgist ol-
mayan {¢iinci diinya {ilkelerinin
cari iglem aciklarinin finansmanini

da saglamakta idiler.

Gergekten de, cevre ekonomileri
(petrolciiler haric) bir blok olarak
ikinci diinya savagimin bitimiyle
kabaca 1997’ye kadar uzanan bir

zaman dilimi i¢inde kronik ve

sistematik cari igslem aciklar1 ver-
mekte idiler. Cevre ekonomilerinin
“yiikselen piyasa ekonomileri”
olarak da anilan 6nde gelen on beg
tilkesinin 1980 ile 1997 arasindaki
verilerini igeren 270 yillik gozlem-
den sadece 37’sinde cari islem faz-
lalart gozlenmistir ve bu donem
icin birikimli cari denge toplami

tiim tilkelerde negatif ¢ikmaktadir.

“Kiiresel dengesizliklerin ikinci
boyutu da bu noktada ortaya ¢iki-
yor: 20. ylizyilin sonlarina dogru,
bir biitiin olarak “cevre”nin diinya
ekonomisi icindeki konumunda,
carpici bir doniisiim meydana gel-
di. 1997-1998 Asya krizi bir do-
niim noktast olugturdu. Krizin ya-
ratt1g1 soklar ve sonraki bes yil bo-
yunca dalga dalga Asya digina da
yayilan istikrarsizlik ortami, IMF
recetelerinin sonuclar1 ve dig borg
yiikiiniin finansman gereksinimle-
ri, cevre ekonomilerini bir biitiin
olarak cari iglem fazlalari vermeye
zorlad1 ve bu durum kriz konjonk-

tiirii son bulduktan sonra da siire-

geldi. “Giliney” cogafyasinin ii¢ ki-
tasindan petrol ihracatcisi olmayan
en biiylik 26 iilkesini kapsayan bir
arastirma, 2001-2003 ortalamasi
olarak bu iilkelerden “dis diinya-
ya” milli gelirlerinin yiizde 3,2’si
oraninda net kaynak transferi yapil-
digin1 ortaya koymustur. 2003-
2006’da bir yandan petrol ihracat-
cilari, bir yandan da Cin cari fazla-
larin1 dramatik boyutlarda artirdilar.
Diger ¢evre ekonomilerinin bir bo-
liimiinde 2003 sonrasinda cari ig-
lem fazlalar1 aginmaya baglamistir.
Buna ragmen IMF’nin “ylikselen
piyasa ekonomileri ve gelismekte
olan ekonomiler” olarak adlandir-
dig1 iilke gruplart igcinde 2006°da
cari iglem acig1 veren tek bolge
Tiirkiye’nin de dahil oldugu “Orta
ve Dogu Avrupa” bolgesidir.

Prof. Dr. Boratav’'in ¢aligmasinin
ikinci boliimiini olugturan “Tiirki-
ye’ye Yansimalari ise ¢arpici sapta-
ma ve degerlendirmeler yer aliyor.
Boratav’in degerlendirmesi soyle;
2001 krizini izleyen yillarda Tiirki-
ye, “gelismekte olan ve yiikselen
piyasa ekonomileri” diye anilan iil-
keler grubu icinde istisna-
i bir konumda yer aldi: Biiyiik ve
siirekli artig gosteren cari islem
aciklari, biiyiik boyutlu yabanci
sermaye girigleri, dig bor¢ stokun-
da hizli bir yiikselme... 2006’ya ge-
lindiginde bu ozellikleri Tiirkiye
ile paylasan biiyiik iilkelerin Do-
gu/Orta Avrupa grubu ve Giiney
Afrika ile smirli oldugu soylenebi-
lir. 2006°da Tiirkiye nin toplam ca-
ri iglem a¢181 tiim diinya ekonomi-

leri dikkate alindiginda yedinci si-

radadir ve 6nde yer alan alti tilke-
nin hepsi zengin kapitalist tilkeler-
dir.

Institute of International Finance,
“gelismekte olan ve yiikselen piya-
sa ekonomileri” baglig1 altinda top-
ladig1 29 iilkeye 2006’da 453.6
milyar dolar yabanci sermaye giri-
si oldugunu belirlemistir. Bu top-

lamdan Tiirkiye’ye diisen pay,

57,7 milyarlik bir toplamla yiizde
12,7°dir. Tiirkiye, bir anlamda,
cevre ekonomileri i¢inde bir “kii-
ciik Amerika” Oykiinmesi i¢inde
goriinmektedir, ancak, bu siiper
emperyalist lilkenin ayricalikli ko-

numundan yoksun olarak...

Son dort yil i¢inde Tiirkiye’ye giris
yapan yabanci sermaye toplami
131  milyar dolart
AKP’nin hem Tiirkiye, hem de

diinya konjonktiirii bakimindan

agmigtir.

ideal bir tarihte iktidara geldigi
aciktir. 2002, yaygin finansal kriz-
lerin etkisini iceren bes yillik bir
donemin bitim yilidir. 2003-2006
donemi ise, uluslararasi sermaye
hareketlerinin belirgin bir canlan-
ma gosterdigi farkli bir konjonktii-
rii icerir. Tiirkiye de, yabanci ser-
maye girigleri bakimindan bu kon-
jonktiirden her yil artan oranlarda
yararlanmigtir. Yiikselen piyasa
ekonomilerine giren yabanci ser-
maye icinde Tirkiye’nin pay1
2004, 2005 ve 2006°da (ayni siray-
la) yiizde 7,1, yiizde 9 ve yiizde

12,7 olmustur.

Yiiksek diizeyde, ancak bir onceki
yilin altinda seyreden dis kaynak

giriglerinin, bliyime hizin1 asagiya
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cekmesi beklenmelidir. Hatta (bu-
giiniin kogullarinda olas1 goriilme-
yen) telafi edici makro-politikalar
uygulanmadigi takdirde milli gelir
diizeyinin de diigmesi s6z konusu
olabilecektir. Cevre ekonomilerine
doniik uluslararasi sermaye hare-
ketlerindeki bir yavaglamanin Tiir-
kiye ekonomisine
yansimasi, bu ba-
kimdan biiyiik
onem tagimakta-
dur.

2000’11

bliylime hiz1 ile

yillarda

cari iglem agiklart
arasindaki baglan-
tinin  bozulmasina
yol acan etkenler-
den biri, imalat sa-
nayiinde ithal ba-
Simliliginin drama-
tik artigtir. Giim-
rik Birligi (GB),
1995

“liciinct tilkelere”

sonrasinda

(6rnegin dis tica-
ret aciginin hizla
biiyiidiigii Cin’e)
karst koruma
oranlarinin asimet-
rik bigimde (yani,
tek yonlii olarak)
ve hizla diigmesine yol acarak bu
doniistime katki yapmustir. Aramal
ithalatinin, imalat sanayii hasilasina
gore esnekligini, 1994 ve 2001
krizlerini izleyen dorder y1l (1995-
1998 ve 2002-2005) i¢in hesapla-
digimizda, esnekliklerin iki alt-do-
nem arasinda 2,7’den 4,7’ye yiik-

seldigi belirlenebilmektedir. Bu

doniisiimii “GB’nin gecikmis etki-
leri” olarak yorumlamak miimkiin-
diir. Burada en belirleyici farki, re-
el doviz kuru hareketlerinde ara-
mak anlamli olabilecektir. Tki do-
nem arasindaki karsilagtirmay1 kriz
ve devaliiasyondan onceki yillara
kaydirarak (yani 1993-1998 ve

2000-2005 yillarmin reel kurlarini
karsilagtirarak) yaptigimizda durum
1993=100
alindiginda, (UFE’ye gore tanimla-

aciklik kazanacaktir.

nan) reel doviz fiyati 1998’de
105,6’dir. Farkli bir
GB’nin koruma oranlarini agindira-
cak etkileri, 1994’teki biiyiik bo-

yutlu devaliiasyon sayesinde erte-

ifadeyle

lenmisti ve reel devaliiasyonun
sagladig1 gecici savunma, 1998’e
gelindiginde hala gecerli idi Buna
karsilik, 2005°te dovizin reel fiyati,
2000’e gore (ve 2001 devaliiasyo-
nuna ragmen) yiizde 20 oraninda

gerilemis durumdadir.

“Kiiresel dengesizlik-
ler”in ilk boliimde
tartisilan ~ “olumsuz
bir uyum” siireci ile
hafiflemesi giindeme
gelirse, gesitli cevre
ekonomileri lizerinde
farkli doz ve bi¢cimde
yansimalarin ortaya
¢tkmast sdz konusu-
dur. Bu nedenle farkli
iilkeleri olas1 dis sok-
lar kargisinda kiril-
ganlik diizeyleri baki-
mindan  kargilastir-
mak sadece akade-
mik degil, ayn1 za-
manda finans kapita-
lin cesitli 6geleri ba-
kimindan da biiyiik
cikarlart ilgilendiren
pratik bir onem tagi-

maktadir.

Morris Goldstein
“ozel sermaye piya-
salariyla yogun iligki-
si olan” 22 yiikselen piyasa ekono-
misini, “bir sonraki finansal kriz,
kimleri, nasil etkileyecek?” sorusu
baglaminda inceliyor ve bu incele-
mesini kapsanan ekonomilerin (¢o-
Sunlukla 2004’e ait) cesitli nicel
kirilganlik gostergeleri tizerine ku-
ruyor. Goldstein’in sonuglarini, bes

ana sok dgesine karsi tilkelerin du-
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yarlilik/ kirtllganlik derecelerini ak-
tararak (en agir bicimde etkilenen
ilk bes lilkeye bakarak) 6zetleyebi-
liriz. ilk iki sok “ABD ve/veya
Cin’de ciddi boyutlu bir durgun-
lagma veya gerileme” ve boyle bir
doniisiimiin yol acacagi “uluslara-
rast ham madde fiyatlarindaki ¢6-
kiintiiler” ile ilgilidir. Tiirkiye bu
iki doniistim karsisinda 6n planda
etkilenen ilk bes iilke arasinda yer

almiyor.

Sonraki ii¢ “sok™ ise, “faiz hadle-
rinde ani bir yiikselme ve uluslara-
rast sermaye hareketlerinde hizli
bir daralma”; “doviz kurlarinda (ve
ulusal paralarin degerlerinde) hizli
bir calkant’” ve “maliye ve para
ciddi

uyumsuzluk etkenleri” olarak oOn-

politikalar1  bakimindan
goriiliiyor. Ve Tiirkiye her iiciinde
de en agir etkilenecek ilk veya
ikinci iilke olarak siralaniyor.
Goldstein’in aragtirma sonuglarinin
kiiglik bir “smanmast”, 2006 nin
mayis-haziran; 2007°nin de subat-
mart aylarinda oldu. Farkli etken-
lerle uluslararas: finansal piyasa-
larda mini-calkantilarin meydan
geldigi bu tarihlerde, borsa, faiz ve
doviz kuru hareketleri bakimindan
en fazla etkilenen dort iilkeden
(Tiirkiye, Macaristan, Brezilya ve
Giiney Afrika) iicti (Giiney Afrika
istisnasi ile) sozii gecen arastirma-
nin nihai tablosunun ilk besi ara-

sindadir.

Bu ¢ercevede, olasi bir dis sok kar-
sisinda, bir ¢evre ekonomisinin te-
mel agmazinin dig borg¢larla ilgili

faiz ytikiimliiliiklerinin ve yenilen-

meyen dis krediler nedeniyle ana
paranin “dondiiriilmesi’nin yaratti-
&1 sorunlar etrafinda kiimelendigi
sOylenebilir. 1997-98 Asya krizini
izleyen yillar icinde, gelismekte
olan iilkelerin biiyiik ¢ogunlugu
dis bor¢ gostergelerini diizelttiler;
bazilar1 dig bor¢ stoklarini asagiya
cekebildiler.

“ters yonde” giden Tiirkiye’nin

IMF g6zetiminde

ulastig1 konum ortadadir. D1 borg-
larin goreli agirhigiyla veya olast
risklerle ilgili gostergelerin tiimii,
gelismekte olan iilkelere iligkin or-
talamalarla karsilagtirildiginda Tiir-
kiye’nin “daha agir borglu, daha
riskli” konumda oldugu ortaya ¢1-

kiyor.

Geligmekte olan” iilkeler grubuna
giren dort cografi bolgenin ortala-
mastyla yapilan Tiirkiye karsilagtir-
masinda da tek bir oran (kisa vade-
li/toplam dis bor¢ oraninda Tiirki-
ye’nin 6niinde yer alan Orta Dogu)
diginda Tiirkiye gostergelerinin
“daha agir, daha riskli” oldugu
gozlenmektedir. Tekil iilkelere ge-
cildiginde, dis bor¢ gostergelerinde
Tiirkiye’den “daha kotii” durumda
olan iilkeler vardir; ancak, Tiirki-
ye’nin bu tiirlii bir siralamanin da
arkalarinda yer alacagi anlagilmak-
tadir.

Dis borg¢ stokunu olugturan yaban-
c1 paralarin pariteleri degismedigi
takdirde 2006 sonunda dis borgla-
rin bir yilda yiizde 21 oraninda ar-
tarak 205 milyar dolara ulagmis ol-
mas1 gerekmektedir. Nitekim Eyliil
2006 sonundaki dis bor¢ toplami-
nin (196,3 milyar dolarin) 2005 so-

nuna gore yiizde 16 oraninda art-
mis olmasi gostermektedir ki, Tiir-
kiye’nin dis  borclanmasinda
GSMH biiyiime hizin1 fazlasiyla
asan dort nala bir yiikselme soz

konusudur.

Diger kirillganlik gostergeleri bir
yana, sermaye hareketlerinin ser-
bestlestigi 1989°dan bu yana tiim
gelismekte olan ekonomilere gore
Tiirkiye’ nin dig bor¢ stokunun ¢ok
daha hizla artmig oldugu belirlen-
mektedir: 1989-2005 arasinda top-
lam dig borg¢ stokunun yillik ortala-
ma artig oram1 GOU igin yiizde 5.4,
Tiirkiye icin yiizde 9,1°dir. Daha
once aciklanan etkenlerle GOU yil-
lik dig bor¢ biiylime hizin1 1998-
2005 arasinda yiizde 3.4’e indir-
mis; Tiirkiye ise, yilizde 8,4 liik bir
artis orani gergeklestirerek aradaki

farkt agmustir.

Sonug olarak Tiirkiye’nin dig borg-
larinim tiim GOU borglar1 igindeki
payt siirekli artmaktadir. Bu oran
1989, 1998 ve 2005°te (ayn1 siray-
la) yiizde 3, yiizde 3,8 ve yiizde
5.,3’tiir. Eger patlak verirse bir son-
raki finansal krizde, dig bor¢larinin
diizeyi ve yapisi nedeniyle Tiirki-
ye’nin uluslararasi finans kapitalin
ana sorunlarindan biri olacagini
tahmin edebiliriz. Tiirk halkinin
tinlii bir 6zdeyisi vardir: “Borg bini
gecince alacak olur.” Capacul poli-
tikalarla Tiirkiye nin dig bor¢larint
tirmandiranlar bu 6zdeyisi 2000-
2001 krizi sirasinda hatirlamadilar;
Arjantin ise fiilen uyguladi ve bu
sag duyulu hareket bi¢ciminin hasa-

tin1 hala derlemektedir.
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DECD'den Tirkiye'ye uyam

OECD Tiirkiye’nin finansal soklara karst dayanikliigr konusunda uyari-
da bulundu. Risk unsurlar arasinda ozellikle siiregelen yiiksek cari agi-
ga, doviz kurlarnindaki oynaklhiga, enflasyon haddinde gozlemlenen yiik-
selmeye, ve ozel sektoriin dis borclarninda yakin gecmis donemde tanik

olunan hizh tirmanmaya dikkat cekiliyor.

ectigimiz Kasim ay1 so-

nunda OECD tarafindan

yayinlanmig olan “Tiir-
kiye’nin Finansal Piyasa Soklarina
Olan Esnekliginin Iyilestirilmesine
iligkin Politikalar” isimli Rapor-
da* yakin ge¢mis donemde makro-
ekonomik istikrarin saglanmasi
alaninda 6nemli gelismeler saglan-
mis olmasina ragmen, belirli bazi
alanlardaki olumsuzluklarin, olasi
bir dis soka karsi ekonomiyi zayif
diistirdiigi  sonucuna variliyor.
Ekonominin kirilganligimi arttirdigi
ifade edilen bu risk unsurlart ara-
sinda ozellikle siiregelen yiiksek
cari aciga, doviz kurlarindaki oy-
nakliga, enflasyon haddinde goz-

lemlenen yiikselmeye, ve 6zel sek-

tortin dig borglarinda yakin gegmis
donemde tanik olunan hizli tirman-

maya dikkat cekiliyor.

Temel makroekonomik gosterge-
lerde yakin gecmis donemde sag-
lanmisg olan belirgin istikrarda esas
itibariyle iki onemli gelismenin
birlikte rol oynadig1 hususuna isa-
ret ediliyor ve bunlarin, mali yapi-
nin giiclendirilmesi alaninda siirdii-
riilen giiclii caba ile enflasyonu dii-
siirme konusunda benimsenen po-
litikalar oldugu belirtiliyor. Bu-
nunla beraber Tiirkiye’nin makro-
ekonomik alanda sagladigi olumlu
gelismenin kismen, alisilmadik 61-
clide diigen kiiresel faiz hadleri,
diinya ekonomisindeki hizli biiyti-

me ve yeni yiikselen piyasa ekono-

mileri tarafindan ihra¢ edilen var-
liklara olan ve yiiksek riski berabe-
rinde getiren alim talebi seklinde
kendisini gosteren olumlu dis ¢ev-
re gelismelerine bagli oldugu da
Raporda ifade ediliyor.

Hem tutar hem GSMH’ya olan
orani itibariyle son yillarda Tiirki-
ye’de cari ac¢igin rekor diizeylere
tirmandig1 belirtilen Raporda, bu
cari acigin olugsmasinda ithal enerji
fiyatlarinda meydana gelen tirman-
manin da etkisi oldugu, ancak bag-
lica iki nedenle Tiirkiye ekonomisi-
nin bu boyuttaki bir cari agig1 siir-
diiremeyebilecegi sonucuna varili-
yor. Bunlardan birincisi; herneka-
dar 6zel gayrisafi sabit sermaye ya-

tirimlarinda bir toparlanma olmus-

*  “Policies to Improve Turkey’s Resilience to Financial Market Shocks” isimli rapor OECD Ekonomi Boliimii uzmanla-
rindan Anne-Marie Brook tarafindan hazirlanmistir. Working Paper No:528 (ECO/WKP(2006)56)




sa da, bunun, diger hizl biiyiiyen
OECD ekonomilerinin ortaya koy-
dugu standardin altinda kaltyor ol-
masi, digeri ise cari a¢igin finans-
man tarzinin, menkul kiymet port-
foy akimlarinda meydana gelebile-
cek, aynen yerlilerin YTL. mevdu-
atlar1 icin sozkonusu olabilecegi
gibi, ters yone bir akis olasiligina
kargt duyarli olmas: durumu. Ba-
yan Brook’a gore, finansal piyasa-
lar baz1 hallerde, yeni yiikselen pi-
yasa ekonomilerinin bor¢larini
0deyemez duruma gelme risklerini
gercekte oldugundan daha kiigiik
gorerek, siirdiiriilmesi olanaksiz
dis 6deme bilancolarina ve krizlere
yol acacak sekilde, zengin iilkeler-
den fakirlere yonelik agir1 sermaye

akimlarina onayak olabiliyorlar.

2001 ekonomik krizi ertesinde net
kamu borg¢ stokunda 6nemli oranda
bir diisme saglandig1 hususuna iga-
ret edilen Raporda, yiiksek dis borg
seviyelerinin (GSMH’ya veya borg

O0deme giiciine olan orani itibariy-
le), bor¢larin 6denebilirligi konu-
sunda piyasalarda bir tedirginligin
ortaya ¢ikabilmesinde daha 6nemli
bir rol oynadig1 hususuna yer veri-
liyor ve bu durumun bir 6lgiide, bu
gibi durumlarda genellikle kamu-
nun, 6zel kesim borclarini iistlen-
me zorunda kalmasindan kaynak-
land1g: belirtiliyor (2001 krizinde
kamunun bankacilik kesiminin
borclarini tistlenmesi gibi). Herne-
kadar gelismis iilkelerin dig borg
diizeylerinden diisiikse de, Rapor-
da, Tiirkiye’nin 2005 yili sonu iti-
bariyle yiizde 47 olan dig borglari-
nin GSYiH’ya olan oraninin yeni
yiikselen bir ekonomiye gore yiik-
sek kaldig1 uyarisinda bulunuluyor.
(bu oran 2006 yil1 sonu itibariyle
yiizde 50.4’e yiikselmistir.)

Raporda para politikast alaninda
Merkez Bankasinin halen uygula-
makta oldugu ‘enflasyon hedefle-

mesi’ sisteminin igleyisi ile Banka-

nin doviz piyasalarina olan miida-
halesi anlatiliyor. Bankanin 2006
yili Mayis-Haziran aylarinda mali
piyasalarda baggosteren kriz karsi-
sindaki yaklagimina yer verilen ra-
porda, doviz piyasalarindaki oy-
nakligin ‘dolarizasyon’ riskini tek-
rar giindeme getirebilecegi uyari-

sinda bulunuyor.

Mali alanda 6nemli bagarilar elde
edildigine isaret edilen raporda ku-
rumsal alanda daha yapilmasi gere-
ken isler oldugu belirtiliyor. Bun-
lar arasinda yasama siirecinin iyi-
lestirilmesi, kurumsal koordinas-
yon saglanmasi, performansa daya-
11 biitge sistemine gec¢ilmesi, doner
sermaye kuruluglarinin biit¢e kap-
samina alinmasi yada sirketlestiril-
mesi, vergi sisteminin daha seffaf
hale getirilmesi, kamu sektoriinde
gorevlilerin egitimine agirlik veril-
mesi ve kamu-6zel kesim ortaklik-
larinin daha etkin bicimde gozeti-

me tabi tutulmasi ve bu amacla ay-

Tiirkiye Dis Bor¢ Stoku (Milyar Dolar)
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11 bir birim olusturulmasi gibi hu-
suslar bulunuyor.

Rapor mali alanda en biiyiik risk
faktoriiniin sosyal giivenlik siste-
minin aciklarindan kaynaklanmak-
ta oldugunu vurguluyor. Bu kap-
samda saglik harcamalarinda da
biiyiik agik verildigine isaret edilen
raporda, uzun doénemli projeksi-
yonlarda Ongoriilen saglik harca-
malarimin, oldugundan ¢ok daha
kiiciik tahmin edilmis olabilecegi

riskinin bulundugu belirtiliyor.

Bayan Brook daha biiyiik tutarda
bor¢ servisi maliyetine yol acacak
olsa da, asirt degerli konumdaki
Liranin giindeme getirdigi doviz
kuru riski nedeniyle kamunun, do-
viz cinsi borglar1 geri 6deme siire-
cini hizlandirmasinin daha akilct bir
tutum olabilecegi goriisiinii dile

getiriyor.

Bankacilik kesimi alaninda Rapor-
da baslica ti¢ konuya agirlik verili-
yor. Bunlardan birincisi 2000/2001
krizlerinden sonra kredi hacminde
meydana gelen genislemenin ¢ok
hizli olmasi. Rapora gore, herneka-
dar kredi hacmindeki bu sisme
yiiksek reel faizler nedeniyle gec-
miste baski altinda kalmis olan kre-
di talebinin tekrar toparlanmasin-
dan ve toplam kredi arzi iizerinde-
ki kamu talebi baskisinin (crow-
ding-out) gerilemis olmasindan
kaynaklaniyor ise de, bankacilik
kesimi bu capta bir kredi hacmini
sarsintisiz bir bicimde gotiirmekte
zorlanabilir. Ayrica 6zel kesime ve-
rilen kredilerin 6nemli bir boliimii
konutlara yonelirken diger boliimii
de reel iicretlerdeki artisin ¢ok {is-
tiinde biiyiiyen tiiketim artiginin fi-

nansmanina doniik olarak verilmig

bulunuyor. ikinci risk unsurunu
‘nakit uyumsuzlugu’ olusturuyor.
Varliklarda ve yiikiimliiliiklerde
dolarizasyon egilimi déviz kuru
hareketlerinin olas1 olumsuz etkile-
rini biiyiitiiyor. Bankalardaki mev-
duat biiyiik 6lciide hanehalklari ta-
rafindan tutulurken, is alemi dolar
cinsinden bor¢laniyor. Doviz cinsi
bor¢lanma agisindan gelirlerini do6-
viz cinsinden sagladiklart i¢in ihra-
cat¢t kuruluslar fazla risk iistlen-
mezlerken, yogun bicimde doviz
cinsi borcu bulunan enerji sektorii
ciddi bir doviz kuru riski ile karst,
karsiya bulunmaktadir. Imalat sa-
nayii ile ingaat sektorii de doviz
riski tasiyan diger sektorlerdir, an-
cak bunlarn riski bir devaliiasyon-
la canlanacak olan ihra¢ gelirleri
nedeniyle kismen ‘hedge’ (bir olasi
olumsuz gelismenin ayni nedenle
es zamanli ortaya c¢ikacak bir
olumlu gelisme ile giderilmesi ola-
nag1) edilmistir. Ugiincii olarak ta
Raporda, hernekadar bu giine ka-
dar bankacilik kesiminin diizenlen-
mesi ve denetlenmesi alaninda
onemli iyilestirmeler saglanmis ise
de, BDDK nin icraat diizeyi ve yo-
netimi alaninda saglanacak gelis-
melerin, bankacilik kesimini daha
da giiclendirecegi hususuna isaret
ediliyor ve nakit uyumsuzlugu ne-
deniyle bir doviz kuru degisikligi-
nin neden olabilecegi riskleri azalt-
mak tizere, bankacilik kesiminde
dolarizasyon egilimini azaltic1 6n-
lemler almmasimin uygun olacagi

belirtiliyor.

Raporun  yaymlandig1 tarihte
‘Mortgage Yasasi’ heniiz ¢ikarilma-
mis oldugu cihetle OECD Rapo-

runda, anilan Yasa ¢ikarilirken, kre-

dilendirme hacminde cok hizli bir
genislemeye neden olacagi diisiin-
cesiyle, faiz odemelerinin vergi
matrahindan diisiiriilmesi yoluna
gidilmemesi (Yasada oldugu gibi)

onerilmistir.

OECD’nin “Tiirkiye’nin Ekono-
mik Gozlemi” Raporunda da yer
verildigi gibi ayn1 kurumun “Tiir-
kiye’nin Finansal Piyasa Soklarma
Olan Esnekliginin Iyilestirilmesine
Iligkin Politikalar” raporunda da,
isglicli piyasasi ile ilgili olarak
koklii diizenlemeler yapilmasi ge-
rektigi hususu vurgulanmaktadir.

Bunlar arasinda baglica:

- Asgari licret diizeyinde yapila-
cak ayarlamalarda daha temkinli
davranilmasi ve bolgesel farkli-

lagtirmaya gidilmesi,

- Kamu sektorii iicret ayarlamala-
rinda daha siki tutum sergilenme-
si ve ozel sektorde iicret-fiyat ar-
tiglarinin kontrol altinda tutulma-
siin Ozendirilmesi ve kamu sek-
toriindeki {icret artiglarinin enf-
lasyonda meydana gelen (2006
yili ortalarinda) sicramaya gore
ayarlanmasi cihetine gidilmeme-

si,

- Isgiicii piyasasinin daha etkin bir
bicimde c¢aligmasina olanak sag-
lamak {iizere, istihdamin korun-
masina (isten cikarilmanin zor-
lagtirllmasina) doniik mevzuatta

ciddi esneklik saglanmast,

- Verimlilik artigini ve ig aleminin
rekabet giiciiniin yiikseltilmesini
saglamak ve ticret-fiyat esnekli-
gini iyilestirmek tizere cok genis
kapsamli yapisal reformlar ger-

ceklestirilmesi

onerilmektedir.
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Finansal piyasalarda kuresel risk

Son yillarda kiiresel piyasalarda yasanan olumlu gelismenin sonuna mi
gelindi? Finansal piyasalara iligkin son donemde endiseler artmaya bag-
ladr. Kiiresel ekonomi ve ticaret hizli biiyiimesini siirdiiriirken finansal is-
tikrara iligkin risklerde yiikselme gozleniyor.

BD’nde biraz yavasla-

mig olmakla beraber,

ekonomik biiylime Av-
rupa’da ve Japonya’da beklentile-
rin Ustiinde olan gelismesini siir-
diiriiyor. Basta Cin olmak {izere
Uzak-Dogu Asya iilkelerinde ve
Hindistan’da ekonomik biiyiime
yillar boyu siiren canliligint koru-
yor. OECD iilkeleri genelinde
ekonomik canlanma yeni is saha-
larinin agilmasina yol agarken, is-
sizlik oranlar1 geriliyor. Genelde
sirket karlilik diizeyleri uzun yillar
tanik olunmamis bicimde yiiksek,
bilancolar gii¢lii, spreadler (kredi-
nin geri ddenmeme riskinin getir-
digi faiz farki) diisme egilimini
siirdiiriiyor, ve sirket iflaslart ve

batik kredi olaylar1 diisiik diizeyde

seyrediyor. Kiiresel diizeyde mak-
roekonomik dengesizlige neden
olan faktorlerde bir parca yumu-
sama gozlemleniyor. Yapilan tah-
minler kiiresel ekonominin hafif
bir yavaglama olsa bile 2007 y1ilin-
da da giiclii bicimde biiylimesini

siirdiirecegi seklinde.

Ancak kiiresel ekonomideki
olumlu gidisten destek alan kiire-
sel finansal piyasalardaki istikrara
iligkin risklerde bir yiikselme goz-
lemleniyor. Kredi ve finansman
piyasalart ile ilgili risklerdeki artig
belirli bazi alanlarda daha yogun
bicimde hissediliyor. Finansman
piyasast ile ilgili risklerin dikkat
¢ekici bicimde daha belirgin hale

gelmis oldugu alanlar, Uluslara-

rasi Para Fonu (IMF) tarafindan
gectigimiz Nisan ayinda yayinlan-
mus olan Kiiresel Finansal Istikrar
Raporunda (GFSR) asagida veril-

digi sekilde tanimlanmaktadir:

ABD’nde ‘mortgage’ piyasasinin
finansal giicii zayif borg¢lulara
iliskin boliimiinde (subprime)
meydana gelen ‘batik kredi’ olay-

larindaki trmanma

ABD’nde mortgage alacaklarinin
ipotek edilmesine dayali olarak ih-
ra¢c edilen sabit getirili menkul
kiymetlerin toplam tutart Ocak
2007 itibariyle 5.8 trilyon Dolar
olarak tahmin edilmektedir ve
bunlarin yabancilar tarafindan sa-
hip olunan boliimiintin degeri

2006 yili itibariyle yaklasik 850
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milyar Dolar1 bulmaktadir. Toplam
‘mortgage’ tutarinin 824 milyon
Dolarlik boliimiiniin zayif 6deme
glictine sahip bor¢lulara ait oldugu
(subprime) tahmin edilmektedir.
Yakin ge¢mis donemde ABD’nde
konut fiyatlarin-
daki artigin yiik-
sek ve faiz had-
lerinin ¢ok iis-
tiinde seyretme-
si cogu kimsele-
ri ve aileleri
odeme giigleri-
nin iistiinde
bor¢lanarak ev
satin almaya yo-
neltmistir. 2006
yili ikinci yari-
sindan itibaren
konut piyasasi-
nin zayiflamasi
ve satiglarin
diismesi konut
fiyatlarini olum-
suz bicimde et-
kilemis ve bu
durum baz1 eya-
letlerdeki zayif
ekonomik du-
rum ve artan igsizlikle birlesince
‘subprime mortgage’ bor¢ geri
odemelerinde sikintiya neden ol-
mus, bu durum araci finansal ku-
ruluglart iflas durumu ile karsi
karstya birakmigtir. Diger taraftan
‘geri 0deme aczi’ durumunun
bor¢lunun 6deme giiciiniin bir de-

rece daha iyi oldugu ikinci mort-

gage grubuna da (Alt-A) sirayet

etme durumu s6z konusudur.

Dolayisiyla mortgage piyasasinda-
ki odeme aczi olaylarindaki tir-
manma, mortgage ipotegine daya-

It olarak ihra¢ edilmis olan sabit

getirili menkul kiymetleri satin al-

mis olan yatirimcilar igin Onemli

bir risk olugmasina yol agmustir.

Kredi Temini Suretiyle Gergek-
lestirilen Sirket Satinalmalarin-

daki Asirt Arig

Son bir iki yillik donemde finansal
piyasalarda tanik olunan en garpict

gelismelerden birisi halka kapali

ozel sermaye sirketleri (private
equity firms) tarafindan satin ali-
nan sirket sayisindaki artis ve do-
layisiyla bu sirketlerin bor¢luluk
oranlarinda (leverage) meydana

gelen ylikselmedir.

Sirket karlihk dii-
zeylerindeki yiik-
selme, satin alin-
masi  distiniilen
sirketlerin serma-
ye yapilarinin oldu-
gundan daha az
bor¢lu imis gibi al-
halka
acik sirketlerin da-

gilanmasi,

ha sik1 denetime ta-
bi olmalart durumu
ve kiiresel likidite
bollugunun bir so-
nucu olarak halka
kapal1 6zel serma-
ye sirketlerine
akan bol finans
kaynaklari, bu 6zel
sermaye sirketleri-
nin, gozlerine kes-
tirdikleri sirketleri
satin alma istahla-
rin1 agirt bigimde
artirmustir. 2006 yilinda 430 milyar
Dolar olan 6zel sermaye fonlarma
akan sermaye tutarinin 2007 yilin-
da 500 milyar Dolara yiikselmesi

beklenmektedir.

Yakin zamana kadar 6zel sermaye
sirketlerince satin alinmasi amac-
lanan hedef sirketler yiiksek nakit

girigi olan firmalardi. Ancak gorii-




nen o ki, kredi temini saglayan ku-
rumlarin kredi verirken gdzetmek
durumunda olduklar1 kriterlerde
bir gevseme vardir ve bor¢ bulma
kolaylastik¢a satin alinmasi hedef-
lenen firmalar i¢in bicilen deger-
ler yiikselmekte ve dolayisiyla
kredi riski artmaktadir. Kredi te-
miniyle satin alinmig ve bor¢luluk
orani asir1 yiikselmis bu sirketlerin
bir ekonomik sok karsisinda du-
yarliliklar1 ¢ok yiikselmis olacak-
tir. Yiiksek tutarli bir satmalma
olayina konu olan sirkette karsila-
silabilecek bir sikint1 sendikasyona
katilan bankalar acisindan ciddi bir

risk olusturabilir.

Yeni Yiikselen Piyasa Ekonomi-
lerine Olan Sermaye Akimlar ile
ilgili Riskler

Kismen ortaya koymus olduklari
ekonomik goriiniimdeki iyilesme-
ye dayali olarak yeni yiikselen pi-
yasa ekonomilerinden bazilarina
olan yabanci sermaye akimlarinda
hizl bir artis olmusgtur. Ancak ser-
mayenin yeni yiikselen piyasa
ekonomilerine akmasinin ana ne-
deni, gelismis ekonomilerde elde
edilen faiz gelirlerinin diisiik ol-
mast nedeniyle bu iilkelerde daha
yiiksek getiri elde etme arzusudur.
Bu yatirimeilar yiiksek getiri elde
etme diislincesiyle bazi durumlar-
da kars1 karstya olduklart riskleri
gercekte oldugundan daha diisiik
gorebilmekte ve daha riskli alan-
lara yonelebilmektedirler. Diger

taraftan bu sermaye akimlarinin

herhangi bir nedenle yon degistir-
mesi, cari agiklart yiiksek seviyede
seyreden bazi lilkelerin yetkilileri
acisindan onemli sorunlar dogura-
bilir.

Kiiresel Biiyiime Hizinda Meyda-
na Gelebilecek Degisikliklerle I1-
gili Riskler

ABD’nde ekonomik biiyiimedeki
yavaglamanin, kiiresel ekonomi
iizerinde derin olumsuz etkiler bi-
rakacak sert bir diisiis yerine yu-
mugak bir bicimde gerceklesiyor
olmasi kiiresel makroekonomik
dengesizligin daha diizenli bir se-
kilde hafifletilmesine katki sagla-
mustir. Bununla beraber bu giine
kadar Amerika’nin devasa cari is-
lemler a¢iginin finansmanini sagla-
mis olan bono piyasalarinin faiz
getiri diizeylerine daha duyarlt ha-
le gelmis olmalar1, faiz farklarin-
daki bir diigmenin daha derin etki-

ler yaratmasina yol acabilir.

OECD (Ekonomik isbirligi ve
Kalkinma Tegkilat1) tarafindan
Mayis aymnin ikinci yarisinda ya-
yinlanmis olan “Ekonomik Gorii-
niim” —Economic Outlook 81-
Raporunda da yukarida siralanan
risklerden onemli boliimiine te-
mas edilmekte, genel anlamda
yiiksek riskli bonolar iizerindeki
spread’lerin rekor diizeyde diisiik
seyrettigi hususu vurgulanarak,
bir ¢cok finansal kiymet iizerindeki
riskin diisiik fiyatlandirilmis du-

rumda oldugu belirtilmektedir.

OECD Raporunda ayrica, bir ¢ok
iiye iilkede sik1 maliye politikala-
rindan 6zveride bulunmanin tartig-
ma giindeminde bulundugu bir or-
tamda, toplam efektif taleple top-
lam efektif arz arasindaki iliski-
nin, ekonomilerde 1sinmaya mey-
dan verecek bir noktaya ilerledigi
belirtilerek, enflasyon riskindeki

artisa dikkat cekilmektedir.

OECD’nin Ekonomik Goriiniim
Raporunda basta bazi Avrupa iil-
keleri olmak iizere iiye iilkelerin
yaklagik yarisinda konut yatirimla-
rmin GSYIH igindeki payinin
2006 yilinda, son on yillik done-
min en yliksek diizeyine ulastigi
belirtilmekte ve insaat sektoriin-
deki canliligin istihdam hacminin
ylikselmesinde oOnde gelen bir
oneme sahip oldugu ifade edil-
mektedir. Bu iilkelerden bir kis-
minda konut insaatlarinin yavasla-
mast ve ekonomik biiylimeyi daha
ilimh diizeye ¢ekmesi beklenmek-
tedir. Ancak ingaat sektoriinde hiz-
I1 bir daralma ile karsilagilmasi du-
rumunda bunun, ekonomilerin di-
ger sektorleri iizerinde Onemli
olumsuz etkiler yaratmasi kaginil-
maz olacaktir. Ozellikle konut pi-
yasasindaki bir daralmanin konut
fiyatlarim1 geriye cekmesi ve bu
durumun ‘servet etkisi’ yokuyla
tiiketim talebini zayiflatmasi, ko-
nut ingaatlarindaki daralmanin,
ekonominin tiimii {izerindeki
olumsuz etkilerini daha derinlesti-

recektir.
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Diinva Ekonomisi

BILANCO

Brezilya sol iktidaria
soruniar cozdv

Brezilya’nin secimle basa gelen ilk solcu devlet bagkam Lula, ekonomide
onemli bir basariya imza atti. Finans piyasalariyla barisik bir politika izle-
nerek, hem enflasyon geriletildi, hem biiyiime yasandi ve ekonomi uzun sii-
redir cari islemler fazlast vermeye devam ediyor.

rezilya, sol egilimli poli-
tikalarin finans piyasalari
ve yabanci sermayeyle
barisik olabileceginin bir Ornegi
haline geldi. Bu durumun son gos-
tergesi olarak, Fitch ve S&P, iilke-
nin kredi notlarin1 yatirim statiisii-
niin bir basamak altina kadar yiik-

seltti.

Brezilya, piyasa yanlis1 ekonomi
politikalariyla, ekonomik ve sosyal
esitligi iyilestirici programlarin ay-
n1 anda basartyla yiirtitiilebilecegi-
nin bir ornegi haline geldi. Solcu
Devlet Bagkani Lula da Silva’nin
politikalar1, piyasalarin genelde

kugkuyla yaklastig1 sol egilimli po-

litikalarin da finans piyasalar1 ve
yabanci sermayeyle barisik olabile-
cegini gosteriyor. Bu durumun son
gostergesi, Fitch ve S&P’nin, Bre-
zilya’nin kredi notlarini yatirim sta-
tiistiniin bir basamak altina kadar

yiikseltmesi oldu.

Brezilya’nin secimle basa gelmis
ilk solcu devlet bagkan: olan Lula,
2002’de secilmesinin ardindan, se-
cimlerden kisa bir siire 6nce imza-
lanan IMF programimi siirdiirdii.
Lula basa gectiginde, Brezilya
ekonomisi hiperenflasyon nede-
niyle c¢okiisiin esigindeydi. Hem
saglam makroekonomik temeller,

hem giiclii biiylime yoluyla sosyal

ilerleme amagclayan Lula, bunun
icin enflasyonu diigiirmeye odakla-

nan bir program uyguladi.

Siki para politikasiyla enflasyonu
yiizde 5-6 civarina diigiiren Brezil-
ya, ¢ok yiiksek olmayan ancak siir-
diiriilebilir bir biiylime egilimi ya-
kalamay1 basardi. Bu ekonomik
doniisiim sayesinde, Brezilya 2005
sonunda IMF’ye olan tiim borclari-

ni1 iki y1l erken 6dedi.

Brezilya, 2006’da ikinci kez seci-
len Lula liderliginde mevcut eko-
nomi politikalarint siirdiiriiyor.
Brezilya, ozellikle gii¢lii biiylime-
ye ragmen cari fazla vermesiyle

dikkat ¢ekiyor. Daha fazla yabanci




sermaye cekmek amaciyla kredi
notlarmin arttirtlmast i¢in giiclii bir
kampanya yiiriiten Brezilya, bu
konuda da basar1 sagladi. Fitch’in
ardindan Brezilya’nin kredi notunu
yatirim statiisiiniin bir basamak al-
ta ylikselten S&P, notun goriinii-
miinii ise pozitif olarak belirledi.
Bu, Brezilya’nin kredi notunun ki-
sa siire i¢inde yatirim statiisiine ¢1-

karilabilecegini gosteriyor.

Uluslararasi Para Fonu (IMF) Bag-
kan1 Rodrigo Rato, Dubai’de yapti-
81 aciklamada, ABD ekonomisin-
deki biiyiimenin, yilin ikinci yari-
sinda, yatirnmlardaki artig nedeniy-
le hizlanacagimi bildirdi. Rato,
ABD ekonomisinin gecen yildan
daha iyi durumda oldugunu da vur-
guladi. IMF, ABD’de bu yi1l yiizde
2.2, gelecek yil ise yiizde 2.8 oran-
larinda ekonomik biiylime tahmi-

ninde bulunmusgtu.

Cin ekonomisi hakkinda da konu-
san Rato, bu yilin ilk ¢eyreginde
yiizde 11.1 oraninda biiyiiyen
Cin’de, ekonominin agirt 1sinmasini
onlemek icin Pekin yoOnetiminin,
¢ok daha etkili bir para ve doviz
politikast uygulamasi gerektigini
ileri siirdii.

Cin, yuanin dolar kargisinda hare-
ketine izin verdigi bant araligini ge-
nisletme karar1 aldi. Faizler de art

arda dordiincii kez artirildi.

Cin Merkez Bankasi’ndan, ticaret
dengesizliklerinin giderilmesine
ve hizli biiytimenin 6niine gecilme-
sine yonelik bir dizi 6nlem geldi.
Banka, yuanin dolar karsisinda ha-

reket etmesine izin verdigi giinliik

bant araligimi 21 Mayis’tan itibaren
genigletme karar1 aldi. Bu bant ara-
I1g1 yiizde 0.3’ten yiizde 0.5’e ¢ika-
rldi.

Cin Merkez Bankasi, biiyiimenin
yavaglatilmast amaciyla, ayrica fa-
izleri ve zorunlu karsiliklar1 da
yiikseltti. Bir yillik gosterge mev-
duat faizi 0.27 puan arttirilarak
yiizde 3.06’ya cikarildi. Bir yillik
gosterge bor¢ verme faizi ise 0.18
puanlik artigla ytizde 6.57 oldu.
Boylece Cin Merkez Bankasi, faiz-
leri 27 Nisan’dan bu yana dordiin-

cii kez yiikseltti.

Cin Merkez Bankasi, bankalarin
zorunlu mevduat karsiliklarini da
Haziran 2006°dan bu yana sekizin-
ci kez yiikseltti. Zorunlu karsilik
orant, 0,5 puan arttirilarak biiyiik
bankalar i¢in ylizde 11.5’e ¢ikaril-
du.

Ingiltere Merkez Bankasi, faiz
oranlarim1 ¢eyrek puan artirarak,
son 6 yilin en yiiksek seviyesine ¢i-
kardi. Banka Yonetim Kurulunun
toplantisinda, yiizde 5.25 olan faiz
oranlari, piyasa beklentileri dahi-
linde, ceyrek puan artirilarak yiizde
5.5’e yiikseltildi. Uzmanlar, gecen
Agustos ayindan bu yana bankanin
4. kez ceyrek puanlik artis yaptigi-
n1, ancak daha Onceki faiz artirnm-
larinin yillik bazda Mart ayinda
yiizde 3,1’e yiikselen tiiketici fi-
yatlarina set ¢ekemedigini ifade

ediyorlar.

Avrupa Merkez Bankasi ise faiz
oranlarint degistirmedi. Banka yo-
netim kurulunun yaptig1 toplantinin

ardindan yapilan aciklamada, yiiz-

de 3.75 olan faiz oranlarinin, bek-
lentiler dogrultusunda, sabit tutul-
dugu bildirildi.

Ekonomistler, bankanin, Haziran
ayinda faiz oranlarimi ¢eyrek puan
artiracagini ve boylece 2005 yili
Aralik ayindan bu yana 8. kez arti-

rim karar1 alacagini 6ngoriiyorlar.

Son olarak Mart ayinda faiz artirimi
yapan Avrupa Merkez Bankast’nin,
yiikselen avro ve bunun Avrupalt
ihracatgilara etkilerini gozlemleye-
rek, bir sonraki faiz kararim vere-
cegi belirtiliyor.

Eurostat verilerine gore Nisan
aymda Euro Alani’nda yillik enflas-
yon orani yiizde 1,9, AB 27’de ise
yiizde 2,2 oldu. Euro Alani’nda bir
onceki aya gore degismeyen enf-
lasyon orani, AB genelinde yiizde

0,1 oraninda geriledi.

Nisan 2007’de en diisiik enflasyon
oraninin kaydedildigi iilkeler Malta
ylizde -1,1, Fransa yiizde 1,3 ve
Finlandiya yiizde 1,5 oldu. En yiik-
sek enflasyon orami ise Letonya
ylizde 8,8, Macaristan yiizde 8,7
ve Estonya’da yiizde 5,6 goriildii.

Eurostat  tahminlerine  gore
2007’nin ilk ii¢ aymda Euro Alani
ve AB 27°de GSYIH 6nceki ii¢ ay-
lik déneme kiyasla yiizde 0,6 ora-
ninda artti. 2006’ nin son ii¢ ayinda
ise her iki bolgede de yiizde
0,9’luk ekonomik biiyiime kayde-
dilmigti. 2006 nin ilk ti¢ aylik do-
nemiyle
GSYIH Euro Alani’nda ylizde 3,1,
AB 27’de ise yiizde 3,2 oraninda

artig 6n goriiliiyor.

karsilagtirildiginda,

G ——
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Enflasyon hedefi asildi

Mays ayinda Uretici Fiyatlari Genel Endeksinde bir
onceki aya gore yiizde 0,39, bir onceki yilin Aralik
ayma gore yiizde 3,09, bir 6nceki yilin ayn1 ayina go-
re yiizde 7,14 ve oniki aylik ortalamalara gore ylizde
10,95 artis gerceklestirdi. Aylik degisim tarim sekto-
riinde yiizde 2,90, sanayi sektoriinde ise yiizde -0,17
olarak gerceklesti. Sanayinin ti¢ sektoriinden maden-
cilik ve tasocakc¢iliginda yiizde 0,88, imalat sanayinde
yiizde 0,14 artis, elektrik, gaz ve su sektoriinde yiizde

-4 .31 diisiis gerceklesti.

Mayis ayinda Tiiketici Fiyatlar1 Genel Endeksi bir
onceki aya gore ylizde 0,50, bir dnceki yilin Aralik
ayina gore yiizde 4,12, bir 6nceki yilin ayn1 ayina go-
re ylizde 9,23 ve oniki aylik ortalamalara gore ylizde
10,24 artig gerceklestirdi. Ana harcama gruplart iti-
bariyle en yiiksek aylik artig yiizde 11,35 ile giyim
ve ayakkabi grubunda gerceklesti. Endekste kapsa-
nan 447 maddeden; 258 maddenin ortalama fiyatla-
rinda artig, 109 maddenin ortalama fiyatlarinda ise

diisiis gerceklesti.

UFE MAYIS 2007 | MAYIS 2006
(2003=100) (2003=100)
Bir onceki aya gore degisim orani (%) 0,39 2,77
Bir onceki yilin Aralik ayma gore degisim orani (%) 3,09 7,36
Bir onceki yilin ayni1 ayina gore degisim orani (%) 7,14 7,66
12 aylik ortalamalara gore degisim orani(%) 10,95 427
TUFE MAYIS 2007 MAYIS 2006
(2003=100) (2003=100)
Bir 6nceki aya gore degisim orani (%) 0,50 1,88
Bir onceki yilin Aralik ayina gore degisim orani (%) 4,12 453
Bir onceki yilin ayn1 ayina gore degisim orani (%) 9,23 9,86
12 aylik ortalamalara gore degisim orani(%) 10,24 8,21
2007 2006
Ocak | Subat | Mart | Nisan | Mayis |Haziran | Temmuz | Agustos | Eyliil [ Ekim [ Kasim | Aralik
Bir onceki aya gore 005| 095| 097| 080 039 | 402| 086| -075|-023| 045|-029]| -0.12
& | degisim
% | Bir Snceki yiln » 005 089 1.88| 2,69 3,09 | 11.68| 12,64 11,80 11,54|12,04| 11,72| 11,58
Aralik ayna gore degisim
I bsel s e 100| 043| 092| 121] 050 | o034| 085| -044| 120] 127| 129] 023
9 degisim
% | Bir ncekiyilm 100| 144| 236| 360| 402 | 48| 576| 530| 655| 801 940| 965
= | Aralik ayma gore degisim
————————————




Merkezi Yonetim Biitce Gerceklesmeleri

Biitce Gelirleri Kiimiilatif Ocak - Nisan
Gerceklesmeleri (Milyon YTL)

2006 2007 Artis 2007 Yih

Gide) | e

Genel Biitce Gelirleri 49.656 58.831 15.5 183.460
Vergi Gelirleri 40.843 43.800 6.75 158.153
Gelir, Kar ve Ser. Kazang iizerinden Alinan Vergiler 11.225 12.554 10.5 45.342
Gelir Vergisi 7.802 9422 17.1 33418
Gelir Vergisi Tevkifati 6.661 8.250 19.2
Kurumlar Vergisi 3.423 3.132 -9.29 11.925
KVK Goére Alinan Gegici Vergi 3.228 3.179 -1.54
Miilkiyet Uzerinden Alinan Vergiler 1.315 1.492 11.8 3.640
Motorlu Tagitlar Vergisi 1.296 1.471 11.8 3.504
Dahilde Mal ve Hizmetlerden Alinan Vergiler 18.448 18.553 0.56 68.828
Dahilde Alinan KDV 5.072 4914 -3.21 20.200
Ozel Tiiketim Vergisi 11.343 11.233 -0.97 41.070
Banka ve Sigorta Muameleleri Vergileri 814 1.038 21.5 3.110
Dis Ticaretten Alinan Vergiler 7.680 8.546 10.1 32.053
ithalde Alinan KDV 7.098 7.749 8.40 29.583
Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri 786 3.114 74.7 7.818
Harcamalar 54.517 65.804 17.1 204.988




EKONOMIK VERILER
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2006 2005 2004 2003 2002 2001
GSMH
(Cari fiyatlarla Trilyon TL) 575.784 486.401 428.932 356.681 275.032 | 176.484
GSMH (milyon/dolar) 399.673 360.876 299475 239.235 179.898 | 145.693
GSMH
(Degisim Hizi1 1987 fiyatlariyla %) 6.0 7.6 9.9 5.9 79 -9.5
Kisibasina GSMH (ABD Dolarr) 5.477 5.008 4.172 3.383 2.598 2.123
Uretim Endeksi 137.6 130.0 1234 1124 103.3 94 4
Toplam Ihracat (milyon/dolar) 85.279 73.476 63.167 47.253 36.059 31.334
Toplam ithalat (milyon/dolar) 137.321 116.774 97.540 -22.087 51.584 41.399
Dis Ticaret Dengesi (milyon/dolar) -52.042 -43.298 -34.373 69.340 -15495 | -10.065
Ihracatin Ithalat1 Karsilama Oran1 % 674 63.0 64.8 68.1 69.9 75.7
issizlik Oran1 (%) 9.9 10.3 103 10.5 10.6 8.5
Kamu Net Bor¢ Stoku (milyon/dolar) | 257.811 269.137 272.161 251.106 216.037 | 159.752
i¢c Borg¢ Stoku (milyon YTL) 265915 257.535 233.864 201.319 154.798 | 125458
Di1s Bor¢ Stoku (milyon/dolar) 97.290 90.507 97.885 95.581 102.017 63911
Merkezi Yonetim Borg Stoku 2455 247.1 235.8 202.6 148.5 123.6
(milyar/dolar)
Cari Islemler Dengesi (milyon/dolar) -31.460 -22.708 -15.604 -6.808 -1.789 3.390
2007 2006 2005
(Bin YTL) 11 Mayis 4 Mayis 29 Arahik 12 Mayis 30 Arahk
Emisyon 23.198.253 23.422.443 26.815.151 22.299.564 19.612.019
Para Arzi
- M1 67.944 531 66.405.617 72.162.564 61.936.598 61.936.598
- M2 314.083.717 |309.876.512 297.481.073 237.948.998 237.948.998
- M3 338.613.561 |334.590.261 319.835.684 260.614.096 260.614.096
Yurti¢i Kaynakli YTL Mevduat | 185.388.119 | 177.008.753 170.474.497 158.555.795 145.191 416
- Vadeli Tasarruf 127.857.028 |[123.912.588 116.115.442 106.154.005 91.839.161
- Vadesiz Tasarruf 11.987.569 11216314 12.696.379 11.728.296 11.509.544
- Vadeli Ticari 24.227.048 23.177.274 21.538.607 21.664.566 19.548.113
- Vadesiz Ticari 9.472.469 8.198.687 10.116.353 9.418.962 11.972.114
- Resmi Mevduat 11.844.005 10.503.890 10.007.716 9.589.966 10.322.484
Kredi Stoku 188.631.864 | 187.526.028 177.277 439 146.179.251 126.491.125
- Tiim Banka Kredileri 188.631.864 | 187.526.028 177.277.439 146.179.251 126.491.125
- M.B. Kredileri (0] 0 0 0 0
Bank. El. Tah. ve Bono 146.130.266 |144.619.921 136.710.420 140.214.394 130.632.109
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Mevzuat Degisiklikleri

01 Mayis 2007 - Doner Sermayeli Isletmeler Biitge ve Muhasebe Yonetmeligi
- Katma Deger Vergisi Genel Tebligi (Seri No: 104)
- Gelir Vergisi Genel Tebligi (Seri No: 264)

03 Mayis 2007 - Sigorta ve Resasiirans Sirketlerinde Bagimsiz Denetim Yapilmasima iliskin Yonetmelikte

Degisiklik Yapilmasina Dair Y6netmelik
- Mesleki Sorumluluk Sigortast Genel Sartlar1 Serbest Muhasebeci, Serbest Muhasebeci Ma-
li Miisavir ve Yeminli Mali Miisavir Mesleki Sorumluluk Sigortast Klozu

04 Mayis 2007 - 5628 Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanununda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun

05 Mayis 2007 - 2007/11963 Yeni Tiirk Liras1 ve Yeni Kurusta Yer Alan Yeni ibarelerinin Kaldirilmasina ve
Uygulama Esaslarima Iligkin Karar

10 Mayis 2007 - Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 372)

17 Mayis 2007 - Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerince Uygulanacak Tekdiizen Hesap
Plan1 ve izahnamesi ile Kamuya Agiklanacak Finansal Tablolarin Bigim ve Igerigi Hakkin-
da Teblig

18 Mayis 2007 - Tahsilat Genel Tebligi (Seri No: 443)

20 Mayis 2007 - 5655 Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun

22 Mayis 2007 - Sosyal Giivenlik Kurumuna Prim Borcu Olan Isverenlerin Kamuoyuna A¢iklanmasina Da-
ir Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmelik

- Emekli ve Malulliik Aylig1 Baglanmis Olanlarla, Bunlarin Kanunen Bakmakla Yiikiimlii Bu-
lunduklart Aile Fertleri, Dul ve Yetim Ayhgi Alanlarin Muayene ile Tedavileri Hakkinda Y 6-
netmelikte Degisiklik Yapilmasma Dair Yonetmelik

- Bag-Kur Saglik Sigortas: Yardimlar1 Y6netmeliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetme-
lik

- 506 Sayilt Sosyal Sigortalar Kanununa Gore Es ve Cocuklara Temin Edilecek Protez Arag
ve Gereglerine Dair Yonetmelikte Degisiklik Yapilmas: Hakkinda Yonetmelik

- 506 Sayil1 Sosyal Sigortalar Kanununun 2167 Sayili Kanunla Degistirilen 32 nci Maddesi-
nin (B) Fikrasinda Belirtilen Agiz Protezleri ile Tlgili Olarak Yapilacak Yardima Iligkin Y6-
netmelikte Degisiklik Yapilmasma Dair Yonetmelik

24 Mayis 2007 - Milli Emlak Genel Tebligi (Sira No: 311)

25 Mayis 2007 - Yatirim Fonlarina iligkin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: VII,
No: 33)

- Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara Iliskin Esaslar Teb-
liginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri : VII, No: 92)

- Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sir-
ketlerin Kurulca Listeye Almmalarma Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapil-
masina Dair Teblig (Seri: VIII, No: 50)

- (Miikerrer) Emekli ve Malulliik Aylig1 Baglanmig Olanlarla, Bunlarin Kanunen Bakmakla
Yiikiimli Bulunduklart Aile Fertleri, Dul ve Yetim Ayligi Alanlarin Muayene ile Tedavileri
Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Y6netmelik

- Tedavi Yardimina iligkin Uygulama Tebligi (Sira No: 8)

- Sosyal Giivenlik Kurumu Saglik Uygulama Tebligi

26 Mayis 2007 - Yatirim ve Istihdamin Tesviki Amaciyla Bedelsiz Irtifak Hakk: Tesis Edilmesine ve Bedelsiz
Kullanma Izni Verilmesine Iligskin Usul ve Esaslar

30 Mayis 2007 - 5664 Konut Edindirme Yardimi Hak Sahiplerine Odeme Yapilmasina Dair Kanun
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Vergi Takvimi

07.06.2007
11.06.2007

11.06.2007

15.06.2007

15.06.2007
15.06.2007

15.06.2007

15.06.2007
15.06.2007
20.06.2007
20.06.2007
20.06.2007

20.06.2007
20.06.2007

20.06.2007

20.06.2007

25.06.2007

26.06.2007

26.06.2007
26.06.2007
26.06.2007

26.06.2007

May1s 2007 Donemi Ceklere Ait Degerli Kagitlar Vergisi Bildirimi ve Odemesi

16-31 May1s Dénemine Ait Noterlerce Yap. Makbuz Karsihigi Ode. Ait Bildirimlerin Verilme-
si ve Odenmesi

16-31 Mayis Dénemine Ait Petrol ve Dogalgaz Uriinlerine iliskin Ozel Tiiketim Vergisi Be-
yani ve Odemesi

Mayis 2007 Dénemine Ait Dayanikh Tiiketim ve Diger Mallara iliskin Ozel Tiiketim Vergisi
Beyani ve Odemesi

Mayis 2007 KKDF Kesintilerinin Bildirimi ve Odemesi

May1s 2007 Donemine Ait Motorlu Tagit Araglarina iliskin Ozel Tiiketim Vergisi Beyan ve
Odemesi

May1s 2007 Donemine Ait Kolali Gazoz, Alkollii icecekler ve Tiitiin Mamullerine iliskin Ozel
Tiiketim Vergisi Beyan1 ve Odemesi

May1s 2007 Donemine Ait Ozel Tletisim Vergisi Beyan1 ve Odemesi
May1s 2007 Dénemine Ait BSMV Beyani ve Odemesi

Mayi1s 2007 Dénemine Ait Kurumlar Vergisi Stopajimin Beyan
Mayi1s 2007 Dénemine Ait KDV Beyan

Mayi1s 2007 Donemine Ait Gelir Vergisi Stopajimin ve Damga Vergisinin Muhtasar Beyanna-
me ile Beyani

Mayis 2007 Dénemine Ait Sans Oyunlari Vergisi Beyani ve Odemesi

May1s 2007 Dénemine Ait Belediyeye Odenecek Vergilerin (Haberlesme Vergisi Harig) Be-
yam ve Odemesi

Mayis 2007 Dénemine Aiit Istihkaktan Kesinti Suretiyle Tahsil Edilen Damga Vergisi ile Sii-
rekli Miikellefiyeti Bulunanlar i¢in Makbuz Karsiligi Odenmesi Gereken Damga Vergisinin
Beyani

Mayis 2007 Dénemine Ait Yarigma ve Cekiliglerle Futbol Miisabakalarina ve At Yariglarina
Ait Miisterek Bahislerle Tlgili intikal Vergisinin Beyan1 ve Odemesi

1-15 Haziran Dénemine Ait Petrol ve Dogalgaz Uriinlerine liskin Ozel Tiiketim Vergisi Be-
yami ve Odemesi

1-15 Haziran Dénemine Ait Noterlerce Yap. Makbuz Karsihigi Ode. Ait Bildirimlerin Verilme-
si ve Odenmesi

May1s 2007 Donemine Ait KDV Odemesi
May1s 2007 Dénemine Ait Kurumlar Vergisi Stopajinin Odemesi

Mayis 2007 Dénemine Ait Istihkaktan Kesinti Suretiyle Tahsil Edilen Damga Vergisi ile Sii-
rekli Miikellefiyeti Bulunanlar Icin Makbuz Karsiligi Odenmesi Gereken Damga Vergisinin
Odemesi

Mayi1s 2007 Donemine Ait Muhtasar Beyanname ile Beyan Edilen Gelir Vergisi Stopajinin ve
Damga Vergisinin Odemesi
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01 Mayis Anayasa Mahkemesi
367 zorunlu oldugu kararini

verdi ve Cumhurbagkanlig1 se¢iminin

ilk turunu iptal etti. Istanbul’da 1 Mayis’1 kut-
lamak isteyen bine yakin kisi gozaltina alindi.

02 Mayis Yiiksek Secim Kurulu, secimin en erken 22
Temmuz’da olabilecegini agikladi. Meclis Anayasa Ko-
misyonu da bu tarih tizerinde uzlagti.

03 Mayis TBMM genel se¢imin 22 Temmuz’da yapilma-
sint, 456 vekilin oybirligiyle kabul etti.

04 Mayis DYP ve Anavatan Partisi birlesme konusunda
uzlagtilar.

05 Mayis Manisa, Canakkale ve Marmaris’te yapilan
Cumbhuriyet mitinglerine yiizbinlerce kisi katildi.

06 Mayis Fransa’da Cumhurbagkanlig1 secimini Tiirkiye

karsit1 Nicolas Sarkozy kazandi.

07 Mayis CHP Genel Baskan1 Baykal, DSP ile parti ka-
patma sart1 olmaksizin igbirligine gidebilecegini agikladi
ve ittifak icin anlagmaya varildi.

08 Mayis Bircok kavganin odaginda yer alan ve goreve
geldigi andan itibaren siirekli istifasi istenen Bagbakanlik
Miistesar1 Omer Dinger AKP’den aday olmak icin gore-

vinden istifa etti.

09 Mayis Irak’n kuzeyindeki Erbil’de bomba yiiklii kam-

yonla diizenlenen saldirida 1°i Tiirk 19 kisi 6ldii.

10 Mayis Cumhurbagkanini halkin se¢mesini ve milletve-

kili se¢imlerinin dort y1lda bir yapilmasini dngoren Anaya-
sa degisikligi TBMM’de kabul edildi.

11 Mayis Maliye Bakanligi, POAS’in 1.2 milyar YTL

olan vergi borcuna ait tiim cezalar sildi. Vergi aslinda da

ylizde 50 indirime gitti.

12 Mayis Helsinki’de yapilan 52. Eurovision sarki yaris-

masinda Sirbistan birinci olurken, Tiirkiye dordiincii oldu.
13 Mayis Izmir Giindogdu meydaninda diizenlenen Cum-

huriyet mitingine birbuguk milyon kisi katild1.

14 Mayis Merkez Bankasi Para Politikas1 Kurulu faiz ora-

nin1 yiizde 17.5’te tuttu.

15 Mayis Rahgan Ecevit yaptig1 aciklamada solda gii¢bir-

ligini geciktirmenin Tiirkiye’nin gelecegini tehlikeye ata-

cagn ifade etti.

QUULOLULULULLULLULLULLUUULOLUU

16 Mayis Fransa’da Cumhurbagkanligi gorevini Chi-
rac’tan devralan Sarkozy goreve bagladi.

17 Mayis CHP ve DSP liderleri biraraya gelerek secim
isbirliginde uzlasti.

18 Mayis Sevgilisine torpil yaptig: icin elestirilen Diinya
Bankas1 Bagskan1 Waltfowitz istifa edecegini acikladi.

19 Mayis 19 Mayis Genglik Bayrami tiim yurtta genis ka-
tilimla kutlandi.

20 Mayis Cumhuriyet mitinglerinin sonuncusu 300 bin
kisinin katilimiyla Samsun’da yapildi.

21 Mayis Terorle miicadele kordinatorii Edip Bager go-
revden alindi. Goreve Rafet Akgiinay atandi.

22 Mayis Ankara’nin Ulus semtinde A-4 tiirlinde bomba-
I1 saldir1 diizenlendi 6 kisi 6ldii, yaklasik 100 kisi yaralan-
du

23 Mayis Sirnak’ta uzaktan kumandali mayimnin patlatil-
mastyla 6 asker sehit oldu, 10 asker yaralandi.

24 Mayis Maliye Bakani Unakitan bazi iiriinlerde KDV
oranlarmin disiiriilecegini agikladi.

25 Mayis Cumhurbagkan1 Sezer, Cumhurbaskanini halk
tarafindan secilmesini 6ngoren Anayasa degisiklik paketi-
ni iade etti.

26 Mayis CHP se¢im startin1 Mersin’de diizenledigi mi-
tingle verdi. Mitinge 100 binin iizerinde kisi katildi.

27 Mayis Dogru Yol Partisi kongresinde partinin adi oy
birligiyle Demokrat Parti olarak kabul edildi.

28 Mayis Cumhurbagkanini halkin se¢mesini ongoren
Anayasa paketinin Meclis’teki ilk tur oylamas: yumruklu
kavgalara sahne oldu.

29 Mayis ABD Irak’m kuzeyindeki ii¢ vilayetin giivenli-
gini pesmergeye devretme karari aldi.

30 Mayis Anayasa Mahkemesi Bagkan1 Tugcu, Anayasa
Mahkemesinin karartyla ilgili olarak “yargi icin yiiz kara-
sidir” diyen Bagbakan Erdogan hakkinda su¢ duyurusunda
bulunacaklarini agikladi.

31 Mayis Cumhurbagkanini halkin se¢mesi ve secimlerin
4 yilda bir yapilmasi degisikliklerini ngoren Anayasa de-

gisiklik paketi 370 oyla aynen kabul edildi.
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