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Kaynak gosterilmeden bir bolimil veya
tamami alint1 yapilamaz

Butce ve Mali Tatil

007 yilinin ilk iki aylik butce uygulama sonuglar1 butytuik

saskinlik yaratti. Iki aylik butce uygulama sonucu vegi gelir-

lerinin dugtis stirecine girdigini gosteriyor. Yilin ilk iki
ayinda biutge acgig1, gecen yilin biitce acigini yiizde 55 genisleterek
8.1 milyar YTL’ye firladi.

Faiz dig1 fazla, son ti¢ yilin en dusiik duizeyinde kalirken, toplam
buitce aci1g1 ise son dort yilin en yuksek seviyesine ulasti. Butge
rakamlarina baktigimizda faiz harcamalarinda artis yasandigi, ancak
faiz dis1 harcamalarda ise gegen yilin altinda bir gerceklesme
oldugu goriiluyor.

Bitcenin iki aylik performansi bize, butce dengesindeki bozuk
manin, faiz giderlerindeki artistan ve gelirlerdeki dususten
kaynaklandigini gosteriyor

2007 y1il1 secim donemi olarak gececek. Bu donemde biitge daha
da buyuik onem kazaniyor. Verilecek tavizler, mali disiplinden
yapilacak sapmalar, daha sonraki guinlerde bityiik bedeller
odettirecektir.

Turkiye hem siyasi alanda, hem de ekonomide kritik bir stirecten
geciyor. Siyasi atmosfer ve ekonomik gostergeler bu tespitin altini
ciziyor.

Yillardir meslek camiamizin 6zlemi olan Mali Tatil yasal statiistine
kavustu. Meslektaslarimiz her yil 01-20 Temmuz tarihleri arasinda
tatil yapma imkan1 bulacaklar Mali Tatile iligkin diizenleme
TBMM’de tum milletvekillerinin kabulityle yasalagti. Boylesi
onemli bir ihtiyacin ¢oziimu konusunda bagta Bagbakan Recep
Tayyip Erdogan ve CHP Genel Bagkani1 Deniz Baykal ve

Maliye Bakan1 Kemal Unakitan olmak uizere, destek olan tim
milletvekillerine birkez daha tesekkiir ediyoruz. Mali Tatilin
uygulanmasina iligkin genis bir habere sayfalarimizda da yer
verdik.

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

Nail SANLI

Genel Sekreter



1992 yilindan bu yana meslek camiasinin 6zlemi olan Mali Tatil Resmi
Gazete’de yayinlanarak yiiriirliige girdi. Bu diizenlemeyle her yil 1-20
Temmuz tarihleri arasinda Mali Tatil uygulanacak.

568 sayili Serbest Muhase-

becilik, Serbest Muhasebe-

ci Mali Misavirlik ve Ye-
minli Mali Musavirlik Kanunu hii-
kimlerine gore faaliyette bulunan
meslek mensuplarinin, 1-20 Tem-
muz ginleri arasinda yururlukte
bulunan mevzuata gore yapmalari
gereken bazi vergi ve sosyal gii-
venlik iglemelerini 20 Temmuz ta-
rihinden sonra erteliyor. Mali Tatil
Ihdas Edilmesi Hakkinda Kanun
Teklifi Turkiye Buyuk Millet Mec-
lisi Genel Kurulunda 15 Mart 2007
tarihinde kabul edildi. Meslek
mensuplari ve yukumlilere kolay-
liklar getiren 5604 sayili MaliTatil
Thdas Edilmesi Hakkinda Kanun,
28 Mart 2007 tarih ve 26476 sayili
Resmi Gazetede yayimlanarak ayni

gln itibariyle yururluge girdi.

Yasanin 1’inci maddesine gore, her
yil temmuz ayinin birinden yirmist
ne kadar (yirmisi dahil) malf tatil
uygulanacak. Haziran ayinin son
glinuinuin tatil gunii olmasi halinde,
malf tatil, temmuz ayinin ilk is gi-
nuinil takip eden giinden bagliyor.
Gumruk idareleri, il 0zel idareleri
ve belediyeler tarafmdan tarh
ve/veya tahsil edilen vergi, resim
ve harclarla ilgili olarak mali tatil
uygulanmayacak.

Mali tatilin sona erdigi gunu izle-
yen yedi gin i¢inde biten bu mad-
de kapsamindaki kanuni ve idari
sureler, malf tatilin son giininu iz-
leyen tarihten itibaren yedinci gui-
niin mesai saati bitiminde sona er-

mis sayilacak.

5604 sayil1 Yasada, 1-20 Temmuz

gunleri arasinda yapilmasi gerekir

ken ertelenen islemler vergi is-
lemleri ve sosyal giivenlik iglemle-
ri olmak uzere iki ayr1 madde de
yer ald1. Bu islemler, agsagidaki gi-
bidir.

Vergilerle ilgili islemler;

5604 sayil1 Yasada, vergi ile ilgili
bazi iglemlerin suresinin uzayaca-
g1, bazi islemlerin suresinin igle-
meyecegi ve bazi islemlerin yapila-
mayacagina yonelik duzenlemeler
bulunmaktadi Bu duizenlemeler,
asagidaki gibidir:

1- Suirelerin Uzamasi

5604 sayil1 Yasanin 1°nci maddesi-
ne gore, son giinl malf tatile rastla-
yan bazi sureler, tatilin son giniinii
izleyen tarihten itibaren yedi giin
uzamis sayilmaktadir Bu sureler
asagidaki gibidir: (5604 sayiliYasa
Md. 1/ 2)




Beyanname verme sureleri : Be-
yana dayal: tarhiyatta, kanuni suire-
sinde verilmesi gereken beyanna-

melerin verilme sureleri.

Ikmalen, re’sen veya idarece ya-
pilan tarhiyatta 6deme siireleri :
Ikmalen, re’sen veya idarece yapi-
lan tarhiyatta vadesi mali tatile
rastlayan vergi, resim ve har¢lar ile
vergi cezalar1 ve gecikme faizleri-
nin 6deme stiresi.

Uzlasmaya iligkin siireler : Tarh
edilen vergilere ve/veya kesilen
cezalara kars1 uzlagsma talep etme
veya cezada indirim hukumlerin-
den yararlanmak amaciyla yapila

cak bagvurulara iligkin sureler.

Devaml bilgi vermeye iliskin su1-
reler : Devamli bilgi verme hu-
kimleri kapsaminda verilmesi ge-
reken bilgilerin verilmesine iligkin

sureler.

Beyana dayanan ve beyanname
verme siiresi malf tatil nedeniyle
uzamis olan vergilerde ddeme sii-
resi (aym ay icerisinde kalmak
kaydiyla), uzayan beyanname ver-
me siiresinin son gilniinden itiba-
ren Ugiincll gliniin mesai saati biti-
mine kadar uzamig sayilmaktadir
(5604 sayili1Yasa Md. 1/ 8)

Surelerin Islememesi:

Asagida belirtilen sureler malf tatil
siiresince iglemez. Belirtilen suire-
ler malf tatilin bitiminden itibaren
tekrar islemeye baglar. (5604 sayili
Yasa Md. 1/ 3)

Muhasebe kayit sureleri : Vergi

Usul Kanunu hukuimlerine gore
belirli suirelerde yapilmasi gereken
muhasebe kayit sureleri,

Bildirim sureleri

Dava a¢ma suireleri vergiyle ilgili
islemlere iligkin dava agma siirele -
ri malf tatil stiresince islemez. Be-
lirtilen stireler mal{ tatilin bitimin-

den itibaren tekrar iglemeye baslar.

Mali tatil siiresince yapilamayan

bazi incelemeye islemleri

Mahkeme karar1 veya Cumhuriyet
Savciliklarinin talebi Uizerine ya da
Vergi Usul Kanunu hukiimlerine
gore yapilan aramali incelemeler
hari¢ olmak uizere, malf tatil suire-
since inceleme amaciyla defter ve
belgelerin ibrazi talep edilemez,
mikellefin igsyerinde incelemeye
baglanilmaz. (5604 sayili Yasa Md.
1/ 4)

Mali tatil siiresince bilgi isteme

talepleri

Tatil suresince, vergi ve ceza ih-
barnameleri ile mahsup taleplerine
yonelik olanlar harig, bilgi isteme
talepleri miukelleflere, vergi ve ce-
za sorumlularina bildirilmez. An-
cak tatil suiresi icinde gerceklegen
tebligat islemlerinde suire, malf ta-
tilin son giniinden itibaren isleme-
ye baslar. (5604 sayili Yasa Md. 1/
5)

Sosyal guvenlikle ilgili islemler;
Mali tatil ilan edilen doneme rast-
layan tarihlerde 5/5/1983 tarihli ve

2821 sayii Sendikalar Kanunu,
25/8/19909 tarihli ve 4447 sayili Is-

sizlik  Sigortas1 Kanunu ve
22/5/2003 tarihli ve 4857 sayili I
Kanununa gore igverenlerce yapil-
masi1 gereken, is kazas1 ve meslek
hastalig1 bildirimleri disinda kalan
beyan, bildirim ve ©0demeler;
2/9/1971 tarihli ve 1479 sayili Es-
naf ve Sanatkarlar ve Diger Bagim-
siz Calisanlar Sosyal Sigortalar
Kurumu Kanunu ile 17/10/1983 ta-
rihli ve 2926 sayili Tarimda Kendi
Adina ve Hesabina Calisanlar Sos
yal Sigortalar Kanununa tabi sigor-
talillarin, 17/7/1964 tarihli ve 506
sayil1 Sosyal Sigortalar Kanununa
tabi igverenlerin, 17/10/1983 tarih-
li ve 2925 sayili Tarim Iscileri Sos-
yal Sigortalar Kanununa tabi sigor-
talilarin yapmakla yukimli oldugu
is kazas1 ve meslek hastalig: bildi
rimleri diginda kalan beyan, bildi-
rim ve 0demeler, 1 inci maddede
belirtilen sureler kadar ertelenir.
(5604 sayili Yasa Md. 2/ 1)

Maliye Bakani, malf tatil uygula-
masi nedeniyle suire verilecek is ve
islemlerin kapsami ile malf tatil
uygulamasina iligkin ustil ve esas-
lar1 belirlemeye yetkilidir. (5604
sayiliYasa Md. 1/ 9) Sosyal giiven-
lik islemlerinin  uygulanmasmna
iligkin ustil ve esaslar1 dizenleme-
ye ise Calisma ve Sosyal Guvenlik
Bakanlig1 yetkilidir Vergi ile ilgili
islemlerde, Yasada Maliye Baka-
nina taninan yetki, sosyal giivenlik
ile ilgili islemlerde, Calisma ve
Sosyal Guvenlik Bakan tarafindan

kullanilir hikmi yer aldi.
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MALI TATIL IHDAS EDILMESI HAKKINDAKANUN

MADDE 1 - (1) Her yil temmuz
ayinin birinden yirmisine kadar (yir
misi dahil) mali tatil uygulaniz Ha-
ziran ayinin son guniiniin tatil gtinit
olmasi halinde, mali tatil, temmuz
aymin ilk is guniinii takip eden gin-
den baslar.

(2) Son gunu malf tatile rastlayan
asagida belirtilen sureler, tatilin son
gunuinti izleyen tarihten itibaren ye-

di gin uzamis sayilir:

a) Beyana dayal: tarhiyatta, kanuni
suresinde verilmesi gereken beyan-

namelerin verilme sureleri.

b) Ikmalen, re’sen veya idarece ya-
pilan tarhiyatta, vadesi mali tatile
rastlayan vergi, resim ve harglar ile
vergi cezalar1 ve gecikme faizlerinin
odeme suresi.

c) Tarh edilen vergilere ve/veya ke-
silen cezalara kars1 uzlagma talep
etme veya cezada indirim hukumle-
rinden yararlanmak amaciyla yapr

lacak bagvurulara iligkin sureler.

d) Devaml bilgi verme hukuimleri
kapsaminda verilmesi gereken bilgi-

lerin verilmesine iligkin sureler.

(3) Vergi Usul Kanunu hitkkiimlerine
gore belirli suirelerde yapilmas: ge
reken muhasebe kayit sureleri, bildi-
rim sureleri ve vergiyle ilgili islem-
lere iligkin dava agma sureleri mali
tatil suresince islemez. Belirtilen
stureler malf tatilin bitiminden itiba-

ren tekrar iglemeye baglar.

(4) Mahkeme karar1 veya Cumhuri-
yet Savciliklarinin talebi tizerine ya

da Vergi Usul Kanunu huikiimlerine

gore yapilan aramali incelemeler ha
ri¢ olmak tizere, malf tatil stiresince
inceleme amaciyla defter ve belge-
lerin ibrazi talep edilemez, mukelle-
fin igyerinde incelemeye baglanil-

maz.

(5) Tatil suresince, vergi ve ceza ih-
barnameleri ile mahsup taleplerine
yonelik olanlar harig, bilgi isteme
talepleri mukelleflere, vergi ve ceza
sorumlularina bildirilmez. Ancak ta-
til suresi icinde gerceklesen tebligat
islemlerinde siire, malf tatilin son

guniinden itibaren islemeye baglar.

(6) Malf tatilin sona erdigi gunt iz-
leyen yedi giin i¢inde biten bu mad-
de kapsamindaki kanuni ve idari st-
reler, malf tatilin son gununu izle-
yen tarihten itibaren yedinci giiniin
mesai saati bitiminde sona ermis sa-

yili

(7) Gumruk idareleri, il 0zel idarele-
ri ve belediyeler tarafindan tarh
ve/veya tahsil edilen vergi, resim ve
harclarla ilgili olarak malf tatil uy-

gulanmaz.

(8) Beyana dayanan ve beyanname
verme siiresi malf tatil nedeniyle
uzamis olan vergilerde ddeme siire-
si (ayn1 ay icerisinde kalmak kay-
diyla), uzayan beyanname verme
stiresinin son guninden itibaren
uclincl giniin mesai saati bitimine
kadar uzamis sayilir

(9) Maliye Bakani, malf tatil uygu-
lamasi1 nedeniyle siire verilecek is
ve islemlerin kapsami ile malf tatil
uygulamasina iligkin ustil ve esasla-

r1 belirlemeye yetkilidir

MADDE 2 - (1) Mali tatil ilan edi-
len doneme rastlayan tarihlerde
5/5/1983 tarihli ve 2821 sayili Sen
dikalar Kanunu, 25/8/1999 tarihli
ve 4447 sayil Issizlik Sigortas1 Ka
nunu ve 22/5/2003 tarihli ve 4857
sayili Is Kanununa gore igverenler-
ce yapilmasi gereken, is kazasi ve
meslek hastaligi bildirimleri diginda
kalan beyan, bildirim ve 6demeler;
2/9/1971 tarihli ve 1479 sayili Esnaf
ve Sanatkarlar ve Diger Bagimsiz
Calisanlar Sosyal Sigortalar Kuru-
mu Kanunu ile 17/10/1983 tarihli ve
2926 sayiliTarimda Kendi Adina ve
Hesabina Caliganlar Sosyal Sigorta
lar Kanununa tabi sigortalilarm,
17/7/1964 tarihli ve 506 sayili Sos
yal Sigortalar Kanununa tabi igve-
renlerin, 17/10/1983 tarihli ve 2925
sayili Tarim Iscileri Sosyal Sigorta-
lar Kanununa tabi sigortalilarin yap-
makla yukiimlu oldugu is kazasi ve
meslek hastaligi bildirimleri diginda
kalan beyan, bildirim ve ddemeler,
1 inci maddede belirtilen sureler ka-

dar ertelenir.

(2) Bu maddenin uygulanmasma
iligkin ustil ve esaslar1 duizenlemeye
Caligsma ve Sosyal Guvenlik Bakan-
lig1 yetkilidit Bu Kanunun 1 inci
maddesinde Maliye Bakanina tant
nan yetki bu maddenin uygulanma-
sinda Caligma ve Sosyal Guvenlik

Bakani tarafindan kullanilir
MADDE 3 - (1) Bu Kanun yayimu
tarihinde yururluge girer.

MADDE 4 - (1) Bu Kanun hukiim-

lerini Bakanlar Kurulu yurutir.




Avrupa Birligi'nde vergi rekabeti

Avrupa Birligi iiyeleri arasinda yasanan Kurumlar Vergisini indirme yari -
sina, vergi oranwm yiizde 38.7’den, yiizde 29.8’e diisiirerek Almanya da ka -

tulyor.

kurucu uye ulkenin 1957

ylinda Roma Anlasma-

s1’n1 imzalamasiyla kurul
mus olan Avrupa Birligi (Ekono-
mik Toplulugu) daha sonra beg ba-
samakl1 bir genigleme suirecinin ar-
dindan 2004 yilinda 25 uyeli bir
topluluk haline geldi ve yakin geg-
mis donemde Birlige Romanya ve
Bulgaristan da katildi. Baglangicta
sadece bir ‘gumruk birligi’ni he-
defleyen Topluluk uyeleri, daha
sonra 1987 yilinda Avrupa Tek Se-
nedi’ni imzalamak suretiyle, o gii-
ne kadar hentiz tamamiyla ortadan
kaldirilamamis olan giimriik veigi-
si ve onun digindaki ticari engelle-
rin de kaldirilmasina karar vererek
“Tek Pazar”mn olugturulmasmi

sagladilar. “Tek Pazar” dort temel

ozgurluk, acikgasi mallarm, hiz-
metlerin, igglici ve sermayenin
serbest dolagim1 Uizerine kurulmus-
tu. Birligin tarihinde dnemli bir
doneme¢ noktas: da 1999 yilinda
“Ekonomik ve Parasal Birlik”in
kurulmasi ve bir ¢ok uiye uilkenin
ortak bir para birimi olarak Eu-

ro’yu benimsemeleri olmustur.

Bircoklarinin sandiginin aksineAv-
rupa Birligi’nin, iye ulkelerin izle-
yecekleri vergi politikas1 izerinde-
ki etkisi Toplulugun kurulusundan
buyana hep sinirli olmustur Uye
ulkeler vergilendirme politikasi
alanindaki yetkilerini korumak hu-
susunda daima 1srarli olmuglar ve
Birligin, basta Komisyon olmak

uzere, karar organlar1 diizeyine ¢ok

az yetki devrinde bulunmuglardir.
Avrupa Birligi organlarinin (Avru-
pa Parlamentosu diginda) dogrudan
halk tarafindan secilmis olmamala-
1 yuziinden demokratik mesruiyet-
lerinin bulunmamasi, vergilendir-
me yoluyla gelir dagitimi politika
sinin ulkeden ulkeye degisiklikler
gostermesi, ulusal butce yapisinin
ekonomik istikrarin korunmasinda
suregelen onemi vb., vergi politi-
kalarmni belirleme yetkisinin ulusal
hukuimetlerin elinde kalmasini sa
vunanlarin ortaya surdukleri bagl-

ca nedenler olmustur.

Bu yaklagim etkisini Birligin yapr-
sin1 sekillendiren mevzuatin dizen
lenmesi alaninda da gostermis ve

Avrupa Komisyonu’nun vergilen-




dirme alanindaki onerilerinin sade-
ce ortaya ¢ikmis olan aksakliklarin
giderilmesine yonelik olabilecegi
kuralinin getirilmesine yol agmigtir
Birlik organlarinin vergi alanindaki
rolu dolayli vergiler ve vergi kay-
nakli devlet yardimlar ile sinirlan

mis ve Komisyonun sadece, tek

pazarin kurulmasini ve igleyisini
glivence altina alma amaciyla sinir
I1 olacak sekilde, satis vergileri,
gumrik harglar1 ve diger dolayli
vergiler alanmda uyum saglama
amactyla ihtiya¢ duyulan mevzuat
duzenlemeleri Uizerinde caligabile-

cegi kural1 getirilmistir. Dolayisiy-

la Avrupa Komisyonu’nun vergi-
lendirme alaninda tizerinde durdu-
gu baglica konulari, Birlik capinda
bireyler ve tuzel kisiler arasinda ta-
biyetleri itibariyle ayirimcilik yapd
masinin dnlenmesi ile tek pazarin
isleyisini olumsuz etkileyen ver gi-

lendirmeye iligkin engeller olug-

AB’nde Yasal Kurumlar Vergisi Oranlarr*
(mahalli vergiler ve munzam vergiler dahil)

Yasal Vergi Orani (%) 1980 1990 1995 2000 2005
Avusturya 55 39 34 34 25
Belcika 48 41 40.17 40.17 33.99
Cek Cumbhuriyet ) ) 41 31 26
Danimarka ) 40 34 32 30
Finlandiya 59 41 25 29 26
Fransa 50 37 36.67 36.67 34.93
Almanya 52.8 57.7 56.8 51.63 38.29
Yunanistan 43.4 46.0 40 40 35
Macaristan ) 50 19.64 19.64 17.68
Irlanda 45 43 40 24 12.5
Italya 36.3 41.8 52.2 41.25 37.25
Hollanda 48 35 35 35 31.5
Ingiltere 52 34 33 30 30
Polonya ) 40 40 30 19
Portekiz ) 36.5 39.6 35.2 27.5
Slovak Cumbh. ) ) 40 29 19
Ispanya 33 35 35 35 35
Isvec ) 40 28 28 28
AB-15 Ortalama ) 40.4 38 35.3 30.4
Yeni 10 Uye Ort. ) ) 30.6 24.8 18.2

(-) bilgi bulunamadi

*  Gaetan Nicodeme, European Commission, Corporate tax competition and coordination in the European Union, No: 250,

ISSN 1725-3187, S.18.




turmustur. Bu ¢ercevede Komis-
yon ozellikle Katma Deger Vergi-
sinin matrahi Uizerinde uyum sag-
lanmasi ile sirketler tarafindan yatr
rilan yeni sermayenin vergiden
muaf tutulmasi veya duguk oranda
vergilendirilmesi alaninda mevzuat

duzenlemeleri yapmustir:

Genelde siirlar aras1 hareket yete
negine sahip bir vergi kaynagini
kendi ulkelerine ¢cekmek amaciyla
rekabet giiclerini arttirmak isteyen
hutkiimetlerin sergiledigi ve uilkeler
arasl igbirligine zarar verici etki-
leri olan bir vergilendirme davra-
nig1 olarak tanimlanan vegi reka-
beti, ekonomik butiinlesme hare-
ketlerinin gii¢ kazandigi ve tretim
faktorleri ile baz1 vergi miukellefle-
rinin hareket serbestisinin arttig1
giniimiiz kosullarinda gi-
derek daha yo-
gun bi¢imde dik-
kat c¢ekmeye
baslamistir.
Kavram
yeni  bir
kavram
olmayi1p
50’1i yillar-
dan beri uzerinde

durulmaktadir.

Konuya iligkin teoriler bu rekabe-
tin, hikimetler arasinda, vergilerin
tabana kadar indirilmesine yol aca-
cak ve bu sekilde azalan vergi ge-
lirleri nedeniyle sosyal hizmetlerin
yeterli diizeyde sunumunu olanak-

s1z kilacak bir yarisa donuigebilece-

&i hususuna isaret etmektedir. Bazi
dusunurler de hukuiimetlerin kamu
sektoriinii haddinden fazla buyiut-
me alanindaki heveslerine sinir ¢e
kecegi i¢in vergi rekabetinin fay-
dal1 sonuglar1 olabilecegi savini of

taya atmiglardiz

Tumiuyle veya daha az olc¢ude sinire

lararas1 hareket yetenegine sahip

vergi kaynaklar1 Uizerine uygulan-

makta olan vergi hadlerinin, AB
uyesi tllkelerin ¢cogu tarafindan son
25 yillik donemde dnemli sekilde
dusurulmisg oldugu gorulmektedir.
Yapilan teorik ve deneyime dayali
aragtirmalar vergi rekabetinin etki-

leri ve derecesi konusunda ¢ok be-

lirgin sonuglar vermemis olmakla
beraber Avrupa Komisyonu 60’11
yillardan baglayarak Topluluk (Bir-
lik) genelinde vergi sistemlerinin
kademeli olarak uyumlagtirilmasi,
vergi matrahlarinin ve veigi oranla-
rinin tekduze hale getirilmesi yo
lunda degisik zamanlarda Oneriler-
de bulunmus, ancak bu oneriler ba-
z1 yelerin siddetli muhalefeti ne-
deniyle Konseyin giindemine gire-
memigtir. Bu nedenle Komisyon
esas itibariyle cabalarini iki alan
tizerinde yogunlagtirmistic Bunlar-
dan birincisi sadece

ucuncu ul-
kelerle ilgili ol-
may1p bazi AB ul-
kelerinde, ulkede ikamet etmeyen
kigilerin tasarruflarinin vergiye tabi
kilmmamasmdan kaynaklanan
vergi kacirma sorunu, digeri de
Tek Pazarin igleyisine zarar ve-
ren vergi engelleri.
Komisyon Ku-
rumlar Vergisi
ile ilgili ola-
rak, AB c¢a-
pmda uyum-
lagtirilmis vergi
orani ve matrahi
belirlenmesini, matrahin hesaplan-
masina iligkin zorunlu ve uyumlas-
tiritlmis bir metot uygulanmasini ve
sirket merkezinin yer aldig1 ulke-
deki vergi sisteminin, hangi ye ul-
kede bulunurlarsa bulunsunlar, su-
beler i¢in de gecerli kilinmas1 one

rilerini dile getirmektedir.




Eylul 2004 ayinda yapilanAB Eko-
nomi ve Maliye Bakanlar1 Toplan-
tisinda (ECOFIN) uyelerin buyuk
cogunlugu, Birlik genelinde 25 ay-
r1 vergi sisteminin yururlukte ol-
masinin getirdigi idari zorluk ve
kulfete dikkat cekerek, bir ortak
vergi tabanina kavusmanin fayda-
larina isaret etmigler ve vergi ta-
banlarinin uyumlagtirilmas: konu
sunda aragtirma yapacak bir calig-
ma grubunun kurulmasini kararlag-

tirmiglardir

Bugiine kadar komgularinin ve di-
ger AB iyesi ulkelerin, yabanci
sermaye cekmek i¢in oranini agagr
lara cekerek surdurdikleri Kurum-
lar Vergisi rekabetine seyirci kalan
Almanya da nihayet bu yariga ka-
tlmaya karar vermis bulunuyor.
Angela Merkel Hukiimeti Kurum-
lar Vergisi oraninin mevcut yuzde
38.7°den yuzde 29.8’e dusuriilme-
si yolunda bir yasa tasarisini mart
ay1 ortasmda Parlamentoya sun-
mus bulunuyor. Bu sekilde OECD
ulkeleri arasinda ABD ve Japon-
ya’dan sonra en yuksek Kurumlar
Vergisini uygulamakta olan Al-
manya 2008 yilindan itibaren Kuw
rumlar Vergisi oranin 15 iyeliAB
ortalamasina ¢ekmis olacak. Mali-
ye Bakani Peer Steinbriuck bu
vergi indirimiyle, ilk u¢ yillik do-
nemde sirketlere yillik 5 milyar
Euro dolayinda bir kaynak aktarila

cagmi ifade etmektedir.(1) Yillik

Kurumlar Vergisi tahsilati 30 mil-
yar Euro dugsecekse de, bunun 25
milyar Euro kismi1 vergi tabaninin
genigletilmesi suretiyle geri kaza-
nilacak. Tasar1 sirketler icin mev-
cut vergi muafiyetlerini kaldirarak
vergi tabanini genisletirken, sirket-
lerin faiz giderlerini, leasing ve li-
sans Ucretlerini vergilenebilir ge-
lirlerinden dusurmeleri tizerine si-

nirlamalar getirmektedir.

Burada Hukumetin temel amacini,
Almanya’da kurulu sirketlerin,
vergi yukumluluklerini dustrebil-
mek icin dusuk vergi hadlerinin
uygulanmakta oldugu ilkelerde
kurulu istiraklerinden bor¢lanma
yoluna gitme tatbikatlarinin oniine
gecilmesi olusturuyor. Tasariya go-
re bir girket faiz giderlerinin en
cok 1 milyon Euro tutarini matrah
tan dusebilecek, bunun ustundeki
kisim i¢in, bir ¢ok sirket, matrahtan
en ¢ok yuzde 30 oraninda indirim
yapabilecek. Maliye Bakani bu on-
leme, sirketlerin, daha az vergi
odeme amaciyla karlarini yabanci
ulkelere transfer etme girigsimleri-
nin 6niine ge¢cmek i¢in bagvurduk-
larim ifade ediyor Tasar1 ayni za
manda, bir girketin diger bir sirket-
le birlesmek suretiyle, birlestigi
sirketin bir Oonceki yilda yaptig1 za
rar1, vergi yukumlulugunu azalt-
mak amaciyla gelecekteki karindan
dusurebilmesi uygulamasina da

son veriyor. (bilindigi gibi bu konu

(1 (1)
@ @
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halen Petrol Ofisi A.S. ile ilgili
olarak ulkemizde de giindemi iggal
ediyor.) Bu onlem, zarar eden bir
sirketi ayaga kaldirma niyeti ol-
maksizin, sirf daha az vegi ode-
mek amaciyla zarardaki sirketi sa-
tinalma geklinde yapilan bir suisti-
mali 6nlemeye yonelik bulunuyor.
Tasar1 ayn1 zamanda firmalarin ye
niden yapilandirma faaliyetine gi
rigsmelerini zorlagtirirken, aym za
manda “know how”1n yabanci uk
kelere transferini de vergilendir-
meyi amagliyor. Ayrintilar yayinla
nacak bir Kararnameyle agiklana-
cak olmakla beraber, bu yaklagi-
min, sermaye, emek ve mallarin
serbest dolagimini 6ngoren Birlik
mevzuatmi ihlal etmesi durumu

ciddi olarak sozkonusu olacak.

Tasar1 faiz giderlerinin vergi mat-
rahindan dugurilmesine kisit getir
mesi nedeniyle, ozellikle borgla fi-
nanse edilen sirketlerin satin alin-
masinin s6z konusu olduguprivate
equity (halka kapali 6zel sermaye
sirketleri) firmalarin1 da olumsuz

yonde etkileyecek bir nitelik tagi-
yor.(?)

Tasarmmn Parlamentoda gorusul-
mesi asamasinda halen elestiri ko-
nusu olan bazi hususlarin duzeltik
mesi ve Almanya’nin bu vergi re-
kabeti yarigina saglikli bir bicimde

girmesi bekleniliyor.
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Istanbul'un vluslararasi
finans merkezi hayali

Yapilan arastirmalar, Istanbul’un uluslararas: finans merkezi olma hede -
finin hayal olarak kalmaya mahkum oldugunu gosteriyor. Ekonomik bii -
yiikliik olarak bakildiginda Istanbul’un uluslararas: finans merkezi olma
hedefinden ziyade bolgesel finans merkezi olmayt hedeflemesi daha dog -
ru bir hedef olarak goriiliiyor. Bolgesel finans merkezi olmasinin éniin -

de bile cok sayida engel bulunuyor.

Stanbul uluslararasi finans
merkezi olacak. Kulaga hos
elen bu soziin gerceklesmesi

ise dnumuzdeki 50 yilda imkansiz
gozukuyor. Global finans merkezi
olmay1 hedefleyen pek ¢ok sehir,
boyle merkezler yaratmay1 amacla-
yan pek ¢ok ulke bulunuyor. Ulus-
lararasi finans merkezi olmay1 ba
saran ginimuzde iki sehir bulunu-
yor bunlar New York ve Londra.
Finans merkezi olma yolunda ug-
rag veren sehirler ui¢ kategoride
degerlendiriyor ve bu kategoriler-
de kendi aralarinda ti¢ gruba ayrilt
yor. Istanbul ti¢tincti kategorinin,

uciinctl grubunda yer aliyor. Diger

bir deyisle bu alanda miicadele
eden sehirlerarasinda en alt sirada

bulunuyor.

Turkiye Sermaye Piyasasi Araci
Kuruluglar1 Birligi’de yapmis ol-
dugu arastrmada, Istanbul’un
uluslararas1 Finans Merkezi olma-
sin1 zor bir ihtimal olarak gorerek,
bolgesel finans merkezi olmay1 he-

deflemesini Oneriyor.

Avrupa’da yerlesik ve cesitli alan-
larda faaliyet gosteren 501 ulusla-
rarast sirketin gehir tercihlerinde
Istanbul yer almadi. Avrupa’da is
yapmak icin tercih edilen en iyi se-
hirler Londra ve Paris oldu. Bu iki

sehri Frankfurt, Bruksel, Barselo-

na, Amsterdam, Madrid izledi. Bu
sirketlerin Oniimuizdeki 5 yil i¢inde
genislemeyi planladiklar1 sehirler
siralamasinda Varsova, Prag, Mos-
kova ilk siralarda yer alirken, 501
sirkette sadece 4’11 dnimuzdeki 5
yil i¢inde Istanbul’da temsilcilik
acmayi hedefledigini agikladi.

Istanbul’un uluslararas1 finans
merkezi olmasi konusunda Turkiye
Sermaye Piyasas1 Arac1 Kurulusgla-
r1 Birligi tarafindan yapilan calig
mada ise su degerlendirme de bu-

lunuldu:
Uluslararas:1 finans merkezleri,
diunyanmn en buyuk ekonomilerin-

de ortaya ¢ikmaktadir Cunku fi-




nans sektorll, is alemine hizmet
sunmaktadir. Ekonomik canlilik
neredeyse finans kurumlar1 orada
yerlesmeyi tercih etmektedir. Bu
sebeple, buyuk bir ekonominin
icinde, buyiik sirketlerin bulundu-
gu sehirler, finans sektoru tarafin-
dan da tercih edilmektedir. Turki-
ye’nin, ekonomik bu-
yukluk olarak bakildr
ginda “‘uluslararast fi-
nans merkezi” olma

hedefinden

“bolgesel finans mer-

ziyade

kezi” olmay1 hedefle-
mesi daha dogru bir
yaklagim olarak goril-

mektedir.

Yapilan akademik ca-
lismalar ve uluslararasi
gelismeler incelendi-
ginde, sehirlerin finans
merkezi olmak icin on-
celikle genel anlamda
bir “is merkezi” haline
gelmeleri gerekmekte-
dir. Sadece finans sek-
toru uzerine yogunla-
san merkezler kalic1 olmamaktadir
Ulkemizin son yillarda kazandigi
ekonomik butytime ve kalkinma si-
reci, Turkiye’nin bir is merkezi
olarak uluslararasi alanda one ¢ik
masini saglamig, onemli dlcude ya
banci sermaye girisi yasanmistit
Ekonomik istikrar programinin te-
vizsiz bir sekilde uygulanmaya de-
vam etmesi, Istanbul’un finansa

merkezi haline gelmesine ¢ok bii-

yuk katki saglayacaktit

Ote yandan, finans sektorumuziin
sorunlarmdan armarak guglu bir
yapiya kavugmasi, bilyiime ve ser-
maye birikimi acisindan bankacilik
sektorunde yaganan konsolidas-

yon, sektorde yapilan glabol yatr

rimlar, Istanbul’un finans merkezi

olmasi yonunde onemli gelismeler

olarak karsimiza ¢ikmaktadir

Uluslararas1 yatirrmlar acismdan
cok onemli bir faktor olmasi yasal
altyapr konusunda da son yollarda
onemli gelismeler saglanmigtir.
Ulkemizin Avrupa Birligi uyelik
surecinde, Turk hukukunun ulusla-
raras1 hukuk ile uyumunun saglan-

masi, kayith ekonomiye gecis,

uluslararasi tahkimin ve normlarin
benimsenmesi, Turkiye’nin Maas-
tricht ekonomik kriterlerine uyumu
ve kriterlerden bazilarin1 yakalamig
olmasi fevkalade onemlidir. Kisa-
casl, finans sektoruiniin yasal altya-

uluslararas1  standartlarla

pist
uyumludur.

Ote yandan, siyasi iradenin,
yasal duzenleyicilerin ve
denetleyicilerin, is alemi
ile ve 0zellikle finans sekto-
ru ile olan diyalogu, gelisti-
rilebilecek bir faktor olarak
gorilmektedir. bunun icin
oncelikle, st kurullarin ida-
ri ve mali ozerkliklerinin
guclendirilmesi gerekmek-
tedir. Ust kurullarda sekto-
rin sorunlarini anlayip ¢6
zum uretebilecek nitelikte
calisanlarin istihdam edile-
bilmesi i¢in, bu kurullarin,
calisanlarmm ozluk hakla-
rinda ve performans deger-
lendirme sistemlerinde iyi-
lestirme yapabilecek esnek-
lige sahip olmalar1 gerek-

mektedir.

Ust kurullarin dzerkligine ek ola-
rak, Istanbul Menkul Kiymetler
Birsasi, Istanbul Altin Borsasi gibi
kurumlarin hizla 6zellesmelerinin
saglanmasi gerekmektedir. Diinya-
da kamu kurumu olarak nitelenen
iki borsa, IMKB ve Tahran Borsa-
sidic IMKB’nin, Istanbul’un bol-
gesel bir finansal ¢ekim merkezi

haline gelmesinde hayati bir onemi
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vardir. potansiyelini yeterince de-
gerlendiremeyen ve verimli caliga-
mayan bir borsa ile Istanbul’un fi-
nans merkezi olmasi mumkun go-

rulmemektedir.

IMKB, uzun suiredir Avrasya Bor-
salar Federasyonunun bagkanligini
yuriitmektedir. Avrasya Borsalar
Federasyonuna, Dogu Avrupa, Or-
ta Dogu ve Bagmsiz Devletler
Toplulugu wlkelerinin borsalari
tiyedir. IMKB, 6zellesmesinin ar-
dmdan, sahip oldugu konumun
avantaji ile bu bolgenin dogal li-
derligini ustlenebilir. Dolayisiyla,
IMKB'ye 6zel bir bnem atfedilme-

si gerekmektedir.

Yasal altyapinin vazgecilmez bir
parcasi vergi rejimidir. Ulkemizde
para ve sermaye piyasalarinin ver
gilendirilmesinde yapilan reform,
Istanbul'un finans merkezi olmasi
acisindan onemli bir adim olmug
tur. Basitlestirilmis yeni vergi sis-
temi, Turkiye'nin uluslararasi tanr
timinin bir pargasi olarak kulland
malidiz Fakat burada, uluslararasi
yatirimlar agisindan vegi yukunin
ilk siralarda yer almadigini hatirlat
mak yararli olacaktir Cunku ulus-
lararas1 yatirirmcilar dinyanin ¢e-
sitli yerlerindeki vergi avantajlarini
etkin bir bicimde kullanabilmekte,
vergi yonetimlerini uygun bir bi-
cimde yapabilmektedirler. Vergi
sisteminin istikrari, kaliciligi, siklik
la degismiyor olmasi, daha 6nemli

unsurlar olarak gorillmektedir.

Finans sektort ac¢isindan, yasal alt

yapidan daha onemli olarak gori-
len bir faktor, nitelikli iggliciniin
varligidir Isgiiciiniin niteligini ar-
tirmak i¢in egitim sisteminin, ozel-
likle iiniversite egitiminin gozden
gecirilmesi yararli olacakti: Genel
olarak is aleminin, 6zelde de fi-
nans sektoriiniin ihtiya¢ duydugu
niteliklere sahip nesillerin yetisti-
rilmesi Turkiye'nin en oncelikli he-
defi olmalidir

Turkiye'nin ve Istanbul'un, egitim
konusunda bolgesel bir merkez ha-
line gelmesi konusunda ¢aligmala-
rm baglatimas: yararli olacaktir.
Diger ulkelerdeki genclerin lisans
ve lisansustil egitim icin Turkiye'yi
tercih etmelerini saglayacak proje-
ler gelistirilmelidir. Boylece hem
yurticinden kaynaklanan, hem
yurtdisindan gelen yetismis bir is-
guctt havuzu olusturulabilecektir.
Dogal olarak bu projelerin sonug-

lan uzun vadede alinabilecektir.

Istanbul, altyapi kriterleri agisindan
degerlendirildiginde,  ©zellikle
kentlesme, altyapi, cevre ve gu-
venlik sorunlarina bulunacak co-
zumler, kentsel doniigsiim projeleri,
Istanbul'un bir kultur ve finans
merkezi haline gelmesine katkida

bulunacaktir.

Istanbul, tarihi, kulturel ve cografi
konumu ile bir diinya sehridir. Ay-
n1 zamanda Turkiye'nin ekonomi
ve finans merkezidir. Bununla be-
raber, bolgesel bir finans merkezi
haline gelebilecek potansiyeli

mevcuttur. Fakat, bagka merkezle-

rin de ayn1 unvan i¢in rekabet i¢in-
de olduklar1 bir ortamda yapilmasi
gerekenler, cok genis bir perspek-
tifle ve butunluklui bir yaklagim
icinde ele alinmalidir

Unutulmamalidir ki, finans merke-
zi olma hedefi dogrultusunda yapi-
lacak olan kucuk hatalar dahi, bu
unvanin kolaylikla yitirilmesine
yol acabilmektedir. Dolayisiyla ba-
sarisizligin maliyeti yuksektir Di-
ger ulkelerde yasanan tecritbeler
bu konuda yol gostericidir. Japon-
ya'nin dinyanin ikinci buyuk eko-
nomisi olmasma ragmen, Tok-
yo'nun “uluslararasi finans merke-

zi" olarak nitelendirilmemesi ye-

terli bir gostergedir.

Bu nedenle Istanbul'un finans mer-
kezi haline getirilmesi projesi, sa-
dece bir bakanligin, bir kurumun
isi degildir. Icinde Istanbul Buyuk-
sehir Belediyesinin de bulunacagi
kamu kurum ve kurulusglariile, 6zel
sektor kuruluglarindan olusan bir
“Istanbul Finans Merkezi” platfor-
mu kurulmas: yararli olacaktir.
Platformun, global sehirler ve fi-
nans merkezlerine kiyasla Istan-
bul’un mevcut konumunu dogru
belirlemek ve bolgesel bir finans
merkezi haline gelmesi i¢in gere-
ken sureci dogru cizmek amaciyla
caligmalar yapmasi, oneriler gelis-
tirmesi ongorilmektedir. Platfor-
mun caligmalari, uzun vadeli bir
perspektifle, ulusal bir politika ha-
line getirilerek uygulamaya konul-

malidiz

.y
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Kapitalizmin yeni kurallari

Halka kapah ozel
sermaye sirketileri

Gectigimiz yil Amerika ve Avrupa’da halka kapali (0zel) sermaye tarafin -
dan, genellikle hisseleri borsada islem goren halka acik sirketlerin alin -
mas: seklinde cereyan eden satinalmalarin toplam mali tutari 440 milyar

dolara ulasti.

ogu kez bor¢lanmak su-

retiyle satin alinan sir

ketlerin cap1 giderek bir
yuyor. Subat ay1 icinde Ameri
ka’nin en buyuk ticari gayrimenkul
sahibi olan Equity Office Properti-
es (EOP) sirketi, basta gelen 0zel
sermaye tesebbuslerinden biri olan
The Blackstone Group tarafindan,
borglar1 dahil 38.9 milyar dolar be-
delle satin alindi.ABD’nde bir has-
tane zinciri olan HCA sirketinin 33
milyar dolara satm almmasmdan
sonra EOP’nin 38.9 milyar dolar
bedelle satin alinmasi, bu giine ka

dar bir 6zel sermaye grubu tarafin-

dan bor¢ temini suretiyle gercek-
lestirilmis olan rekor buyuklukteki

satinalmay1 olusturuyor.

Private Equity — ozel sermaye —
yatirilan sermayenin halka acik bir
sermaye piyasasinda iglem gorme-
digi sermaye yatirimlarini ifade et
mek i¢in kullanilan bir genel terim.
Ozel sermaye yatirimlarinin, borg
lanma suretiyle gerceklestirilen sa-
tinalmalar (levereged buyout), risk
sermayesi (venture capital), buyu-
me sermayesi (growth capital) vb.
turleri bulunuyor. Ozel sermayeler
bir borsaya kote edilmedikleri i¢in

bunlarin sahipleri yatirdiklar: ser

mayeyi satmak istediklerinde bir
alict bulmalar1 gerekiyor Sirketler
tarafindan 6zel sermaye satisi, ser
maye temini amaciyla, “o6zel su-
num” — private offering — ad1 altin-
da yapilabildigi gibi, ufak yatirim
cillarm birikimlerini bir sermaye
havuzu halinde toplayan ozel ser-
maye fonlarina satis seklinde de

gerceklestirilebiliyor.

Bagka turlu yapilanmalar mevcutsa
da, genelde 6zel sermaye fonlari
genel ortak (general partner) ola-
rak hareket eden bir 0zel sermaye
firmas: tarafmdan kontrol edilen

bir limited ortaklik olarak tegkilat-

L ===,



laniyorlar. Ozel sermaye fonlari
(fon), emeklilik fonlari, finansal
kurumlar veya zengin bireysel ya-
tirimeilar gibi belirli niteliklere sa
hip yatirimcilardan, onlar hesabina
belirli tutarda yatirim yapmak uize-
re taahhut temin ediyorlar. Bu se-
kilde bu yatirimcilar fonun sinirl
sorumlu pasif ortaklar1 haline geli-
yorlar ve genel ortagin uygun bir
yatirim alani bulmasi durumunda,
bu genel ortak, her bir sinirh so
rumlu ortaktan, taahhutte bulundu-
gu oranda 0zel sermaye odentisi
“cagr1”’s1 yapma yetkisine sahip bu-
lunuyor. Tum yatirim kararlari, ay
n1 zamanda fonun yatirimlarimi da
(genellikle portfoy olarak atifta bu-
lunuluyor) yoneten genel ortak ta-
rafindan aliniyor Genel ortaklara
fonun toplam ©ozel sermayesinin
belirli bir oraninda yonetim ucreti
odeniliyor. Genellikle genel ortak
taahhuit edilen sermayenin yuzde
2’si kadar bir yonetim ucreti aliyor,
ayrica kendisine hedef olarak alr
nan karlilik oraninin ustindeki tuta
rin yuzde 20’si kadar bir ek 6deme

yaplllyor( D

Tum dunyada yatirimcilarin bagta
gelen takintist yatirdiklari paranin
getiri diizeyi oldugu i¢in 6zel ser-
maye sirketlerine yatirilan toplam
paranin boyutuyla pek ilgilenmi-
yorlar. Su anda yaklasik 500 mil-
yar dolarlik bir portfoyu yonet-
mekte olan 2700 kadar 6zel serma-
ye firmasi bulunuyor.(z) 80’li yillar

da bor¢lanma suretiyle satinalma

olarak bilinen 0zel sermaye iglem-
lerindeki bir patlamaya sahne ol-
mustu. Ancak bu hareket siddetli
ve i¢inden ¢ikilmasi gii¢ bir bigim
de sona erdi. Satinalma firmalar1
bazi satinalma islemlerinde olmasi
gerekenden fazla tutarda alim be-
deli 6demis olduklarin1 fark ettiler,
kredi musluklar1 kurudu ve bazi
bagta gelen finansorler (“supruntii
bono krali” Michael Milken gibi)

kendilerini hapiste buldular.

Ozel sermaye firmalar1 konusunda
aykir1 gorugler ortaya konuluyor.
Hisse senetleri borsada iglem go-
ren halka agik bir ¢ok buyuk sirke-
tin 6zel sermaye kuruluglar: tara-
findan satin alimip kapatilmasi, bu
iki tir yonetim tarzinin olumlu ve
olumsuz yonleri uzerinde yogun
bir tartigma ortamini beraberinde
getirdi. Suphesiz ihmal ve gevsek-
lik nedeniyle guclerini yitiren bazi
sirketlerin 6zel sermaye firmalari
tarafindan satin alinmalarini takd
ben, bunlara finansal disiplin ve
yonetim becerileri getirmis olma-
lari, bu sgirketlerin degerlerini
onemli ol¢ude arttirdi. Ancak Ame-
rika’da yapilan akademik aragti-
malar halka acik sirketlerle ozel
sermaye sirketleri arasinda isaret
edilebilecek baglica farkin bor¢lu-
Iuk (kredi kullanimi - leverage)
orant oldugunu godstermektedir.
Eger bor¢luluk oraninin esitlendigi
varsayilirsa, bu satinalma firmala
rindan ¢cogunun 80°li ve 90’1 yit
larda, halka agik sirketlere gore da-

ha az bagarili bir icraat ortaya koy-
mus olduklar1 sonucuna varilmak-
tadi. Citigroup tarafindan Kasim
2006’da yaymlanmig olan bir calig
ma da bu tezi desteklemektedir.(3)

Ancak bazilarinin iddia ettigi gibi
ozel sermaye firmalarinin getirdigi
avantaj tumuyle faiz harcamalarr-
nin vergi matrahindan dusurilebil-
mesinde yatmiyor. Halka agik veya
ozel sermaye tarafindan satin alin
mis olsun, hangi sirket karigik, bir-
birinden habersiz bir hissedarlar
grubuna dert anlatmak yerine, fa-
aliyetler konusunda iyice bilgilen-
dirilmig bir hissedarin, hissedarlar
ile yonetim arasinda Uizerinde an-
lagmaya varilmig bir deger arttirma
planinin ve dikkatlerini isi daha ile-
ri noktalara gotiurme uizerine odak-
lamig yonetim kurulu tyelerinin
getirecegi olumlu etkilerden istifa-
de etmez ? Boyle bir yonetim tarzi
ozellikle igletmenin koklu bir degi-
siklik ihtiyact icinde bulundugu
durumlarda onemli katki saglaya-
caktir. Ozel sermaye sirketi mode-
li, sahip oldugu stratejik secenek-
leri piyasa tarafindan yeterince de-
gerlendirilememis olan sirketlerde

ozellikle ¢ok iyi sonuglar verebilir.

Baglangigta geleneksel olarak fi-
nansorleri tarafindan yonetilen
ozel sermaye sirketleri artik gec-
migte buyuk sirketleri basariyla
yonetmis olan kigileri de ortak ola-
rak bunyelerine aliyorlar. Bu kisi-
ler arasinda General Electric sirke-

tinin bagkam1 Jack Welch ve




IBM’in bagkan1 Lou Gerstner sayr
labilir. Diger taraftan 6zel sermaye
sirketlerinin portfoyuinde bulunan
firmalar halka acik sirketlerin tabi
oldugu drnegin Sarbanes — Oxley
yasast gibi sik1 mevzuata da tabi
degiller. Ozellikle karlarmda bir
dusme oldugu zaman basinin ilgi
odag1 olma gibi bir durumdan ka-
¢inma olanaklar1 daha genis. Halka
acik sirketlerle kiyaslandiginda ba
saril1 yoneticileri mukafatlandir-
makta daha comert davranabiliyor-
lar ancak hatali davranigslari da
aninda cezalandirabiliyorlar. Cok
yetenekli yoneticilerin zengin ol-
mak i¢in risk almaktan ¢ekinme-
yen kimseler oldugu dikkate alinie
sa, bunlarin giderek 6zel sermaye
sirketlerine yonelme egilimi daha

iyi anlagilabilir.

Hisseleri borsada islem goren sir-
ketlerin satin alinip 0zel sermaye
firmalarinin portfoyleri arasina ka
tilmas1 geklindeki egilim bazi hix
kuimetleri, politikacilar1 ve is¢i senr
dikalarini rahatsiz ediyor Danimar-
ka hulkimeti asir1 bicimde borcla-
nan firmalar cezalandirmay1 amag
layan bir yasa teklifi hazrladi
Fransa’da bagkan adayi1 Nicholas
Sarkozy borclanarak sirket satm
alinmasina kargst oldugunu acikladi.
Ingiltere’de buyuk bir sendika,

ozel sermaye tarafindan satin alin

masini takiben yapilan yeniden ya
pilandirmada calisanlardan bir bo-
lumiunin is akdi feshedildigi icin
ozel sermaye sirketlerine kars1 ¢1-
klyor.(4) Ama bu cabalar pek etkili
bir sonu¢ yaratmiyor. Avrupa’da
bile bir ¢cok hiikiimet 6zel sermaye
firmalarin1 ve risk sermayesini U}
kelerine ¢cekmek icin vergi yasala-
rin1 ve yasal mevzuati daha ¢ekici
hale getirme cabasi i¢indeler. Bazi
piyasalarda kurumsal yatirimcilarin
fonlarin1 0zel sermaye sirketlerine
yatirabilmelerinin daha kolay hale
getirilmesi cok buyiik 6nem tagi-
yor. Zira bu piyasada 0zel sermaye
yatirimlarina yonelen paranin dort
te birinden fazlasi emeklilik fonla-
rindan ve beste birinden fazlas1 da
sigorta girketlerinden geliyor. Or-
negin Irlanda bu tur yatwrmlari
ozendirmek icin emeklilik fonlari
ve sigorta mevzuatini degistirme
konusunda ¢ok hizli davrandi. Bu
na ek olarak aragtirma-gelistirme
faaliyetleri i¢in (risk sermayesi
icin ¢ok onemli) mali tegvikler ge-
tirdi ve Avrupa’daki en dusuk ku-
rumlar vergisi oranini uyguluyor
Fransa da vergi ve yasal mevzuati
ozel sermaye ve risk sermayesi
icin uygun hale getirmekte bagsta
gelen ulkeler arasinda yer aliyor
Hukumetleri boyle davranmaya

iten bir onemli etken de emeklilik

(1) www.chinadaily.com.cn/bizchina/2006-10/19/content_711681.htm
(2) The Economist, 10-16 subat, S. 74.

(3) Financial Times, 16 Subat 2007, S. 13.

(4) The economist, Subat 17-23, S. 74.

fonlarmm, gelecekteki yukumlu-
luklerini kargilayabilmek i¢in uzun
vadeli gelirlerini arttiracak sekilde
yatirim yapma mecburiyetinde o}

malari.

Ozel sermaye sirketleri acisindan
bu ginkiu likidite bollugunun de-
vam etmesi bilyllk dnem tasiyor.
Ancak kredi piyasalarinda finan-
sorlerin bor¢ verme hususunda bu
gun sergiledikleri hevesi kaybet-
meleri olasilig1 dusuk gozukiyor
Ama bir giin bu kaynak kurursa ve
kredi kosullar1 agirlagirsa bu gelig-
meden 0zel sermaye sirketlerinin
buyuk bir darbe yemeleri kaginik
maz olacak. Bu sirketler icin dik-
katle izlenmesi gereken bir diger
husus ta halka agik sirketlerin, his-
sedarlarin baskisiyla 6zel sermaye
sirketleriyle masaya otururken fi-
yatlarini yuksek tutmalari.

Gortinen o ki, bir buyuk ozel ser-
maye sirketinin stratejik bir hata
sonucu varliginin 6nemli bir bolix
mint kaybetmesi gibi bir durumla
karsilagilmadig1 ve mevcut kiresel
likidite bollugu surdugu siurece,
halka acik sirketlerin yetenekli ve
risk almay1 seven basaril1 yonetick
ler tarafindan satin alinarak ozel te
sebbiis portfoyleri arasinda yer al-

masi egilimi stirecek.
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Finans ve reel sektor birlikteligi

Akademik cevreler yillardir finans sektorii ile reel sektorii karsilastiran
calismalar yaptilar. Ancak son yularda iki sektoriin ortaklaga gelismele -
rinin ekonomik biiyiimeye katkisit konusu énem kazanmaya basladi. Fi -
nans ve reel sektoriin ortak igbirligi icinde gerceklestirecegi gelisim eko -

nomik biiyiimenin ivmesini olusturuyor.

vrupa Birligi’'nde Finan-
sal entegrasyon, finansal
kalkinma ve buyime ko-
nulu IMF-Bruegel ortak konferan-
sina katilan Avrupa Birligi Ekono-
mik ve Parasal Birlik Komiseri
Joaquin Almunia, bu konunun
ozellikle birka¢ yildir dnem kazan
digin1 belirterek ¢ baglik altina

topladig1 goruslerini sundu.

AB ekonomisinin finansal enteg-

rasyonu ve performansi

Finansal gelismeyi uzun donem
ekonomik performans artiglarma
baglayan buyuk bir teorik ve de-
neysel bulgu bulunmaktadwr. Bu
bag, finansal sektoriin ekonomide-
ki kilit rolu dikkate alindiginda sa
sirtict degildir Finansal kaynakla-
rin ve riskin zaman ve mekan igeri-

sinde agikca tahsis edilmesi ile fi-

nansal sektor, reel sektoriin faali-
yetlerini en uygun sekilde genis-
letmesine ve gelistirmesine izin

verdi.

AB baglaminda sozde “finans-bi-
yume iligkisi” degerlendirildiginde
bir dizi spesifik sonug¢ ortaya cik-

maktadir.

Ilk olarak, finansal entegrasyon
kendi icerisinde bir amag degildir.
Finansal entegrasyondan kaynak-
lanan olumlu etkilerinin daha ge-
nis bir perspektiften goriilmesi ge-
rektigi agiktic Bir butun olarak AB
icinde finansal gelismenin tesvik
edilmesi daha buyuk bir amactir.
Bu amag, reel sektoriin tiretim po-
tansiyelinin desteklenmesinin ve
yuksek oranli surduriilebilir ekono-
mik buyume ve refah yaratiminin

desteklenmesinin bir onkosuludur.

Ikinci olarak, AB finansal enteg-
rasyonunun faydalar1 ve zararlari
tizerinde yapilan tartismanin sag
lam bir temelde yurutillmesi gerek-
mektedir. Avrupa Komisyonu tara-
findan simdiye kadar alinan onlem-
lere ragmen pek cok Uye Devletin
finansal piyasalar1 oldukga gelis-
mistir. Bu nedenle finansal enteg-
rasyonun faydalarinin degerlendt
rilmesinde gercek¢i olunmalidir.
Gergekten yerine getirilemeyecek
beklentileri yuikseltmek bosunadir.

Uclinct olarak, finansal entegras-
yon siireci AB i¢indeki yapisal re-
form baglaminda degerlendirilme-
lidir. Tek bir finansal piyasadan el-
de edilen verimliligin ekonominin
diger sektorlerinde paralel artigla-
rin yoklugunda gelismis ekonomik
performansa donustiurilmesi pek
olas1 degildit Ozellikle, AB eko-




nomisinin uretkenliginin ARGE

alaninda 6zel yatirimin artirilmast,
daha esnek ve adapte edilebilir ig-

glic, risk alma tesviklerinin artiril-

mast ve mamul ve finansal olma-

yan hizmet piyasalarinin daha fazla
entegre edilmesi ile genisletilmesi

gerekmektedir. Daha dinamik bir

Avrupa hedefinin gerceklestirilme-

sinde sadece finansal entegrasyo-

nun yeterli olmadig dusiintilmek-

tedir.

Finansal entegrasyonun buylime
uizerindeki etkisine iligkin olarak
kesin sonuclar bulunmazken gene
de yeterli finansal gelisme yuksek
oranli ekonomik bityimenin des-
teklenmesi icin esas kosuldur. Bu,
1980’lerin ortalarindan beri AB fi-
nansal entegrasyon surecini des-

tekleyen temel gerekcedir.

Finansal entegrasyonun ivme

kazanmasi

Bu gelismelerden ilkini euronun
kullanilmaya baglamasi olugtur-
maktadir Euro bolgesinde finansal
islemlerde farkli para kurlarina ba-
kilmasi ihtiyacinin kaldirilmasi ile
finansal islem maliyetleri daha dui-
stk hale gelmig ve sinir otesi finan-
sal hizmetler talebi artis gostermig-
tir. Bu yolla euronun daha fazla bu-
tunlesmig bir AB finansal sistemi-
ne dogrudan katkida bulundugu
dusunulmektedir.

AB finansal sistemi icin ortak bir
duzenleyici ¢ercevenin olusturul-
masmi amaglayan 1999’da kabul
edilen Finansal Hizmetler Faaliyet
Plan1 (FSAP) diger onemli gelisme-
dir. FSAP tek bir finansal hizmet pi-
yasasmm olusturulmasmnda gereken
tum yapilar kapsamaktadir.

Euro ve FSAP’nin uygulanmast bir
takim sorulart da ortaya ¢ikarmak
tadic AB finansal sistemin enteg-
rasyonu ile ilgili durum nasil de-
gerlendirilebilir ve bu entegrasyon
bulytime artigina nasil katkida bulu
nabilir?

Fiyat uyumu ve yatirimei farklilag
mast acisindan ilk soruAB finansal
sisteminin gecen 10 yil icerisinde
daha fazla entegre oldugunu nispe-
ten teyit etmektedir. Ancak enteg-
rasyonun farkli piyasa kesimleri
kargisinda duzensiz ilerleme kay-
dettigi aciktir Entegrasyonun iler-
leme hizi, inter bank mevduatlari
ve vadeli iglemleri gibi finansal
araglar s6z konusu oldugunda, ka-
bul edilmig tanimlamalar, ortak
teamiuller ve ortak altyapilar ile da-
ha da hizlanmigtir Bunun aksine
ilerleme, ulusal duzenleyiciler, pi-
yasa teamulleri, vergileme ve yasal
cercevelerden daha fazla etkilenen
hisse senetleri gibi enstrimanlar

icin daha yavastir.

Bir sonraki soru finansal entegras-
yondaki bu gelismenin AB ekono-
misinde nasil yansitildigidirBu ko-
nuyla ilgili kesin sonuglara varmak
icin henuiz ¢ok erken. Fakat Ko-
misyon pek cok durum i¢in euro-
nun finansal piyasalara etkisini
gozden gecirmigtir ve yakinda
FSAP’nin capraz degerlendirmesi-
ne baglayacaktir. Bu gibi AB poli-
tik girisimlerinin etkisini kuiresel-
lesme, bilgi teknolojisinde ilerle-
me ve finansal yenilik gibi diger
faktorlerin etkilerinden ayirmak
zordur. Fakat, finansal piyasalarin
1999°dan bu yana
onemli degisiklige ugradig aciktir;

Avrupa’da

ve simdiye kadar gerceklesen fi-

nansal entegrasyonun olumlu oldu-
gunu dusunulmektedir.

Bunun yani sira daha fazla enteg
rasyon saglamak icin finansal is-
tikrarm korunmasma ve Avrupa
Ekonomik ve Parasal Birligi
(EMU) isleyisinin gelistirilmesine
ihtiyac oldugu dustinilmektedir.
Entegrasyon ve AB finansal sis-

teminin istikrari

Daha buyuk olcekte entegre olmusg
AB finansal piyasalarinin, dig sok-
lara kars1 esnekliginin artmasina
yardimci olmasi gerekmektedir Fi-
nansal entegrasyon, Uye Devlet-
lerdeki finansal aktorler arasinda
artan sinir otesi baglar1 gostermek
tedir. Bu baglar herhangi bir Uye
Devleti etkileyecek dis soklar1 ve-
ya bir uye devletten kaynaklanan
soklarm yayilmasmi kolaylastira-
caktir.

Bu gelismelere cevap olarak Avru-
pa, hem Avrupa’da hem de ABD
gibi diger kilit uluslararas: aktorler
ile ilgili olarak duzenleme ve de-
netlemenin yakinsamasmi tegvik
etmek amaciyla son on yilda 6nemr
li cabalar sarf etmigstir. FSAP ve
Lamfalussy suirecinin bu baglamda
onemli rol oynadig1 ve oynamaya
devam edecegi dusunulmektedir.
Bu gelismelere ragmen AB istikra-
rinin korunmasina yonelik yapilan
duzenlemeler cogunlukla ulusal te-
mele dayanmaktadiz Bu nedenle
AB denetim c¢ercevesi alanindaki
ilerleme hizinin degisen ekonomik
ve finansal ¢evreye uyumlu hale
getirilmesi icin hwzlandirilmasi

esastir.

Uye devletler sinir Otesinde faaliyet

gosteren benzer finansal kurulugla-
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rin risklerini paylasabilirler, fakat
denetimin yeterli boyutta etkin yi-
rutulmesini saglayan ve finansal
kuruluglardan kaynaklanan her-
hangi bir sorunun sonuglarinin pay-
lagilmasmi amaglayan uygun bir
duzenleme yoktur. Risklerin belir-
tilmesi daha buyik ¢capta 6nlemin
almmmasin gerektirecektir

Finansal istikrar duzenlemeleri
alaninda, ulusal denetim mercileri
ve huikkiimetlerin, sinir otesi finan
sal kriz durumunda diger ulkelerde
meydana gelen faaliyetlerden etki-
lenme olasiligini kabul etmeleri ge
rekmektedir. Bu durumu kabul et-
meden, ilgili mercilerin tegvik edi-
ci yapilarinin benzersiz bir ulusal
yonelim tarafindan yeniden nasil
duzenlenecegini gormesi dnemli-
dir.

AB denetim duizenlemelerinin et-
kin hale getirilmesinin finansal sa-
nayi icerisine yerlestirme baskisi
bulunmaktadir. Lamfalussy cerce-
vesi gibi pek ¢ok adim atilmasina
ragmen uygulamada bir dizi prob-
lem ¢ozumsuz kalmistic Bu neden-
le daha fazla adim atilmasi gerekti
gi dusunulmektedir. Aksi halde AB
finansal sistemi icerisinde 0zel ve
kamu sektoru aktorleri arasinda en-
tegrasyona yonelik olarak farkli
ilerleme yollar1 hem etkin kazang-
lar1 sinirlayacak hem de sistemli is
tikrarin saglanmasinda kapasite ile
ilgili sonuglara sahip olacak.

Euro bolgesinde finansal enteg-

rasyon ve diizenlemeler

Daha once de belirtildigi izere eu-
roya gecis finansal entegrasyonun
saglanmasinda guglu bir durtudur
Ancak euro ve finansal entegras-

yon arasindaki iligki simbiyotiktir.
Para kuru riskini ortadan kaldira-
cak euroya ihtiyac duyan finansal
entegrasyon sureci gibi, EMU’ nun
(Ekonomik ve Parasal Birlik) pu-
ruzsuz igleyisi, butinlesmis bir fi -
nansal sistem tarafindan destekle-
nen tek bir para kuru olarak euro-
ya onemli dl¢iide dayanmaktadir.

Euro bolgesinde yapilan ekonomik
duzenlemelerde finansal sistemin
gercek ve potansiyel rolu ile ilgili
olarak ortaya ¢ikan pek ¢ok gori-
nim bulunmaktadir. Ulusal doviz
kuru oranlar1 ve para politikalarinin
yoklugu durumunda, sinir otesi ft
nans akiglar1 Uye Devlet duzeyinde
uretimin dengelenmesinde onemli
rol oynayabilir. Sinir 6tesi finans
akiglar1 bu rolui ekonomik kurulug-
lar i¢in sorunsuz tiketim ve yatirim
firsatlarin1 genisleterek gerceklesti
recektir. Uretimi dengeleme roli,
sinir Otesi igglicli hareketinin sinir
lanmas1 egiliminin bulunmasi ve
ucretlerin esnekligin bulunmamasi
baglaminda daha da onemli hale
gelmektedir. Smir oOtesi finansal
akiglara erigimin smirlandirildig:
bolunmius bir finansal piyasa ¢ev-
resinde, bir ugtan diger uca butin
euro bolgesinde ekonomik uretim-
de daha buyuk kararsizlik olacaktir
Boyle bir kararsizlik tek para pole
tikasinin yurutiulmesini zorlastira
cak ve EMU’nun igleyisine bir yuik

getirecektir.

Finansal entegrasyonda ilerleme
saglanmasi sadece euro bolgesinin
degil tum AB’nin sorunudur. Bura-
da belirtilmesi gerektigi dustiniilen
onemli mesaj, finansal entegras-

yondan Euro bolgesindeki Uye

Devletlerin euro bolgesi disindaki
uye ulkelerden ¢cok daha fazla ka-
zang elde edecegidir. Bu durum eu-
ro bolgesinde disinda yer alan Uye
Devletlerin finansal entegrasyon
konusunda kendi halinde birakila
cagi anlamina gelmemektedir Euro
ile yapilan pek cok finansal isle-
min euro bolgesi disinda yurutul-
mesi s6z konusu oldugunda bu du-
rumun ¢ok az anlami olacaktiz Ak-
sine, bu durumun euro bdlgesinde-
ki Uye Devletlerin bir buitiin olarak
AB icinde butunlesmis bir finansal
piyasa yaratma c¢abalariin oncusi
olmalarina sebep olusturdugu du-
suntilmektedir. Celigkili bir bigim-
de bu durum her zaman AB finan-
sal entegrasyon siirecinin gercegi
degildir.

Buna ek olarak, finansal entegras-
yondan elde edilecek istikrarli
avantajlara, aksi takdirde ekono-
mik ve finansal dengesizliklerin
artmasini desteleyecek ve canlan
ma-kriz senaryolarmm olugturul-
masi1 riskini tagiyacak ekonomik
katiligm kaldiridmas: eslik etmek
zorundadir. Kisaca euro bolgesin-
deki Uye Devletlerin yapisal refor-
mun dncuisit olmasinin da gerektigi
dusunulmektedir.

Finansal gelisme ve ekonomik per-
formans arasindaki iligki yaklasik
20 yildir yapilan akademik arastir
manin konusudur. Bu aragtirma, fi-
nansal ve reel sektor arasmdaki
iligkinin daha fazla anlagilmasina
yardimc1 olmakta ve finansal kal
kinmanm gercekten basarili bir
ekonomide onemli bir ara¢ oldugu-

nu ortaya koymaktadir.




Issizler yaslands

Diinyarnin ve ozellikle Tiirkiye’nin en temel sorunlarinin basinda igsizlik
geliyor. TEPAV tarafindan yapilan bir aragtirma igsizlik sorununun farkh
bir boyutuna dikkat cekti. Issizligin onemli olciide artmis olmasinin
yaninda, igsizler arasinda 35-54 yas grubunun hem pay: hem de mutlak
sayist artis gosterdi. Bu kategori toplumun en sorunlu kesimini
olusturabilecek nitelikte.

olitikacisindan, sanayick

sine, ig¢isinden Ogrenci-

sine toplumun tum ke-
simlerinin hem fikir oldugu ko-
nularinin baginda igsizlik sorunun
en temel konu olarak goruluyor.
Turkiye Ekonomi Politikalari
Aragtirma Vakfi (TEPAV)’1n yap-
t1g1 bir calisma bu sorunun farkli
bir boyutunu gindeme getirdi.
TEPAV’dan, Esen Caglar, Ozan
Acar, Haki Pamuk tarafindan ya-
pilan aragtirmada 35-54 yas arasi
igsizlere iligkin ¢arpici rakamlar

ve sonuglar ortaya koydu.

TEPAV 1 aragtirmasi soyle; 2001

krizinden gunumuize Turkiye

ekonomisinde iki 6nemli yapi de-
gisikligi birlikte yasandi. Bir yan-
dan makroekonomik ortam goreli
olarak daha istikrarli hale gelir-
ken, ote yandan ekonomimizin
uretim yapisinda, kuiresel ekono-
miye entegrasyonun ve teknolo-
jik gelismelerin hizlanmasiyla
birlikte onemli degisiklikler goz-
lemlenmektedir. Ekonomik or-
tamdaki ve uretim yapisindaki bu
degisikliklerin, iggiicui piyasalari-
na yansimalariin olmasi kagind
mazdir.

Turkiye’de son donemde igsizlik
artmakla kalmamis; ayni zaman-

da igsizlerin yasinda onemli bir

artig yasandi. Cok sayida unsuru
icinde barindiran istihdam ve ig
sizlik dinamikleri icin kapsamli
calismalarin yapilmasi gerekmek
te. Ancak ilk bakista igsizlikle il-
gili ¢ok carpict bir niteliksel degt
sikligin yasandig1 gozlenmekte.
Orta yaslilar arasindaki issizlik,
diger yas gruplarina kiyasla daha
hizl1 artmakta. Turk ekonomisi,
agr sosyal etkileri olabilecek
boyle bir egilimle ilk defa karsi-
lagmakta.

Istikrarli buyime doneminin ba-
sinda genglerin igsizligi on plan-
dayken, donemin devaminda orta

yaslilar arasinda igsizlik yaygin-
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lagsmakta. Turkiye’de 1996-2006
arast donemde, issizlerin sayisi
yaklasik bir milyon kisi artarak,

1,5 milyondan 2,4 milyona ulagti.

Issizligin onemli dlgide artmis
olmasinin yaninda, igsizler arasinx
da 35-54 yas grubunun hem pay1
hem de mutlak sayis1 artig goster
di. 1996-2006 aras1 donemde, ge-
nel igsizlik 1,63 kat artarken, go-
reli olarak en buyuk artis 2,68 kat
ile 35-54 yas grubunda yasandi.
Daha geng yas gruplarinda, issiz-
lik artiginin daha dugsik oldugu
gorulmekte.

Degisik yas gruplarinin, toplam

igsizler icindeki payinda onemli

degisimler gozlenmekte. Bu pay-

lardaki degisimler issizligin yapi-
sinin degismekte olduguna dair
tespiti dogrular niteliktedir. 1996
yilinda, en buyuk issiz grubu yuz
de 33 payla 20-24 yas grubuyken,
2006’da en buyuk pay yuzde 36
ile 25-34 yas grubunda oldu. 35-
54 yas grubunun toplam issizler
icindeki pay1 ise 1996’daki yuzde
16 duzeyinden 2006’da yuzde
27’ye 2005°den
2006’ya 34 yastan daha genc ke-

yukseldi.

simde mutlak igsiz sayis1 duser-
ken, 35 yas ve ustuinde ise issizle -
rin sayisinin artmis olmasi dikkat
cekici bir egilim olarak goruldu.
35-54 yas grubundaki issizlerin

islerini kaybetmeden once calig-

tiklar1 iktisadi faaliyet koluna go-
re dagilimlarina bakildiginda, yuz
de 67’lik (440 bin kisi) bir bolu-
munin igsiz kalmadan dnce insa-
at ve hizmetler sektoriinde istih-
dam edildigi anlagilmakta. Issiz
kalmadan once imalat sanayi sek-
torinde calisanlarin bu yas gru-
bundaki orani ise yuzde 20’ler
(131 bin kisi) civarinda. Koyden
kente gocun yogun bir sekilde
yasandig1 Turkiye’de 35-54 yas
grubundaki igsizlerin sadece yuz-
de 10’unu (65 bin kisi) daha dnce
tarim kesiminde istihdam edilen-
ler olusturmakta. Bu veriler, de-
gisen issizlik dinamiklerinin tek

bagina tarim kesimi istihdaminda




ki azaligla aciklanmasinin mum
kiin olmadigini, diger sektorlerde
yaganan gelismelerle de yakindan
ilgili oldugunu gostermekte.
Egitim seviyesine gore igsizlerin
dagilimina bakildiginda ise 35-54
yas grubundaki issizlerin yuzde
69’unun (454 bin kisi) ilkokul
veya alt1 egitim seviyesinde oldu-
gu gorillmekte. Isini kaybetme-
den once tarim kesiminde ¢alisan
ve bugiin igsiz olanlarin s6z ko-
nusu yas grubundaki issizlerin
yuzde 10’u (65 bin kisi) oldugu
dustinulduigunde daha once sana-
yi veya hizmetler kesiminde cali-
san igsizlerin de ciddi bir bolu-
munun ilkokul veya alt1 egitim

seviyesinde oldugu anlagilmakta.

Yas gruplarinin paylarinda kayda
deger degisiklikler gorulmesi, is-
sizligin arkasindaki nedenlerle
ekonominin uretim yapismdaki
degisimler arasinda onemli bag-
lantilar olabilecegine isaret et-
mektedir. Benzer egilimler, kure-
sel ekonomiye entegrasyonunu
hizlandiran ve Uretiminin teknolo-
jik yapisini degistiren bagka uilke-
lerde de gorulmekte. Ornegin,
1990’1arda bilgi iletisim teknolo-
jileri kullanimmm hizla arttig
ABD ekonomisinde ayni donem-
de igsizligin yapisinda dnemli ni-

teliksel degisimler yasanmus.

Turkiye ekonomisinin kiiresel
ekonomiye intibak bi¢iminin ve
ekonomide yasanan doniigsimin,

istihdam piyasasina ve igsizligin

yapisina etkilerinin nasil oldugu
nu belirlemek icin daha derin
analizlere ihtiya¢ bulunmaktadir.
Ancak, ilk gozlemler bu iligkinin

guiclu olduguna isaret etmektedir.

Ekonomik performans ag¢isindan
yaklasildiginda, igsizlerin iggiicti
icindeki oran1 dbnemli bir gosterge
olsa da; toplumsal huzur agisir
dan bakildiginda temel gostege
bir toplumdaki igsizlerin mutlak
sayisidir 35-54 yas grubundaki

igsizlerin sayisinin,

1988-1996 aras1 donemde ortala-
ma 280 bin duzeyinden, 2006 y1-
linda 661 bin kisiye yuikselmis ol-
mas1 kaygi vericidir . Daha geng

yas gruplarindaki igsizlerin aile

destegi ile yasamlarini suirduirebil

Sekil 1 : 1996-2006 arasinda yas gruplarina gor e issizlik kag kat artti?
(2006°daki igsiz sayis1 / 1996°daki igsiz sayis1)
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Kaynak : TUIK Hanehalk: Isgicti Anketi
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Sekil 2 : 35-54 yas grubundaki issiz sayisinin zaman icindeki seyri

bin kisi, 1988-2006
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Kaynak : TUIK Hanehalk: Isgict Anketi
me ihtimalleri varken, 35-54 yag  surdurebilmesi i¢in tempolu bui-  likleri arasmda olmalidir. Aksi

grubundaki issizlerin ailelerinin
geciminden baglica sorumlu kisi-
ler olmasi kuvvetle muhtemeldir.
Bu kesimdeki igsizlik oranmm
yuksek miktarda olmasinin kritik
siyasi ve sosyal yan etkilerinin
olmas1 kaginilmazdir Bu kesim-
den gelecek olan tepkilerin siyasi
sonugclari ise herhangi bir yapisal
uyum programinin surdirebilirl+

gini engelleyebilecektir.

Turkiye’de bazi sektorler hizli bir
sekilde buyuyebilirken, gelenek-
sel sektorlerimizde veya verimli-
gini yeterince arttiramayan bazi
sektorlerde hizl bir duisiis yasan-
maktadir. Kazananlarla kaybe-
denlerin bir arada oldugu bir or-

tamda, Turkiye’nin bilylimesini

yuyebilen kesimlerin hizin1 kes
memesi; ancak ayni zamanda da
istihdam yaratma performansla-
rinda sorunlar yasanan sektorlere
destek olmanin yaratici yollarinin

bulunmasi gerekmekte.

Popiullizme firsat vermeyerek ve
mali disiplini koruyarak, kisa va-
dede toplumun umutsuz kesimle-
rini mutlu edebilmek kolay olma-
sa bile genis kesimlerin gelecege
yonelik beklentilerini daha olum-
lu kilmak mumkiin olabilit Bu
baglamda, igsiz kalan kesimlerin
yeniden ve daha verimli bicimde
ekonomiye geri kazandirilmasi
icin mekanizmalarin acil olarak
tasarlanmasi ve hayata gecirilme-

si ekonomi politikalarinin once-

takdirde, artan siyasi risk nede-
niyle Turkiye ekonomisinin reka-
bet giicini arttirmak ve yatirim
iklimini duzeltmek icin gereken
yapisal reform programinin uygu
lanabilme imkan giderek kisitla
nacaktir.

Isgiciiniin daha geng kesimlerine
gore, en az 10 sene is tecritbesine
sahip olan 650 bin kisinin yeni-
den ekonomiye kazandrilmasi
icin uygulanacak politikalarla,
daha genc¢ kesimin istihdamma
yonelik  politikalar  arasinda
onemli farkliliklar bulunmaktadir
Bu politikalarin tasarlanabilmesi
icin daha derin analizlere ihtiyag

vardir.
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Sosyal guvenlikte Isvee modeli

Tiim iilkeler, sosyal giivenlik sisteminin giderek agwrlagan yiikii karsisin -
da yeni arayiglara yoneldi. Sosyal giivenlik sisteminin getirdigi yiik iilke -
leri Isveg sistemini benimsemeye zorluyor. Emeklilik ayliklarim kiginin
calistgr donemdeki gelir diizeyi ve beklenen yasam siireci ile iliskilendi -
ren Isvec sosyal giivenlik sistemi simdiden bir cok iilkeye ornek oldu.

lkemizde pek az bir ke-

simi digsnda emekliler

yaglilik donemlerinde,
kendilerine kabul edilebilir bir re-
fah duzeyi saglayacak emekli ayl-
&1 almiyorlarg, hatta aldiklar1 emekli
aylig1 onlar1 yoksulluk cizgisinin
tzerine tagtyamiyor. Halbuki Tur-
kiye geng bir nuifus yapisina sahip
olup, son sayim sonuglarina gore
65 + yas grubunun toplam niifus
icersindeki pay1r sadece yuzde
5.4’tur. Bu duruma ragmen ulke-
mizde sosyal giivenlik sistemi bii-
yuk bir finansman ag¢ig1 vermekte
dir. Bu durumun baglica nedenleri
olarak; isgiiciine katilim oraninin
dusuk olmasi, kayitdisi istihdamin
yuksek oranda seyretmesi (Aralik
2006 itibariyle isguciine katilim

orani = % 47.5, bir sosyal giivenlik

kuruluguna ttye olmaksizin ¢alisan-
larin oran1 = %47.1), izlenmis olan
populist politikalar sonucu insanla-
rin geng yasta emekli olmalarina
olanak saglanmis olmasi, yanlis
bor¢landirma programlari ile sos
yal guvenlik kurumlariin yukum
luluklerinin sigirilmis olmasi ve
Emekli sandig1 mensuplari i¢in asli
maas digindaki tazminat ve ek ode-
meler i¢in sosyal guvenlik primi
kesintisi yapimaz iken, emekli
maaginin hesabinda bu ek 6demele-
rin dikkate alinmakta olmasi sayila
bilir.

2006 yil1 Butce gerceklesme so-
nuglarma bakildiginda ulkemizde
sosyal guvenlik sisteminin i¢inde
bulundugu finansman darbogazi
acik bicimde gorulebilmektedir.
2006 yilmnda Merkezi Hukumet

sosyal guvenlik kuruluslarmnmn
aciklarini kapatmak uizere Gayrisafi
Milli Hasilanin yuzde 4.75i (*) du-
zeyinde, 24.2 milyar YTL. tutarin-
da kaynak aktarmistiz Bu tutara
sosyal yardim hizmetleri i¢in yapr
lan harcamalar da eklendiginde,
sosyal giivenlik amagli harcama tu-
tari, YTL. ile
GSMH nin yuzde 5.1’ine ulagmak-

tadir.

26.2 milyar

Sosyal giivenlik sistemine 2006 y1-
11 Butgesi ile aktarilan bu kaynagin

dagilimi tablodaki gibidir

Kasim 2006 itibariyle bu kurumlar-
dan emekli maag1 alan istirakcile-
rin sayist ise Emekli Sandigi’nda 1
milyon 650 bin, Bag-Kur’da 1 mil-
yon 753 bin ve SSK’nda ise 4 mil-
yon 510 bindir.

Baslangicta tutarli sosyoekonomik

===,



Sosyal guvenlik sistemine 2006 yil1 Butcesi ile
aktarilan bu kaynagin dagilimm
(bin YTL. olarak)

Emekli Sandig1 Gorev zarari 4975214
Hazine yardimi 5 687 000
Ara Toplam 10 662 214
Bag — Kur Hazine yardim 4 337 000
SSK Hazine yardimi 8 526 000
Issizlik Sigortas1 Fonu 658 052
Toplam 24 183 266

parametreler dikkate alinmig ola-
rak kurulmus olsalar bile zaman
icersinde nufusun yaglanmasi ve
emeklilik doneminde gegirilen y1l-
larin uzamasi, hemen tum ulkeler
de sosyal guvenlik sistemlerinin
aktiieryal acidan zora girmeleri,
yukimluluklerini karsilamada acze
dusmeleri ve giderek daha butyuik
tutarda devlet yardimma ihtiyac

duymalar1 sonucunu getirmistir.

Grafikte ABD ile baz1 Avrupa tilke-
lerinde ve Euro bolgesinde sosyal
guvenlik sistemlerinin ekonomiye
olan maliyeti gayrisafi yurtici hasi-
lann (GSYIH) yuzdesi olarak,
2004 yil1 i¢in fiili ve 2030 ve 2050
yilar1 i¢in projeksiyon degerleri

olarak verilmektedir:

Nufusun giderek yaslanmasiyla
toplumun emekliye ayrilmis kesi-
minin halen ¢aligmakta olan nufu-
sa oraninin yukselmesi ve dolay:
styla prim tahsilatinin emekli aylik
larini kargilamakta yetersiz duruma
dusmesi, bunun yanisira kamu ma-

li yapilarinin, gerek uluslararasi ar

lagma yukumlulukleri (Maastricht
Anlagmasy) gerek vergi rekabeti
nedeniyle oldukga sikisik durumda
bulunmasi, hemen tium hitkiimetle-
ri sosyal guivenlik sisteminin gide-
rek agirlagsan yuku kargisinda yeni

arayislara yoneltmisgtir.

Emeklilik ayliklarimi kiginin ¢alistt
&1 donemdeki gelir duzeyi ve bek-
lenen yasam sireci ile iligkilendi -
ren Isveg¢ sosyal gitvenlik sistemi,
bu alanda diger ulkeler i¢in 6rnek
olusturma niteligi tasimaktadir. Is-
vec sistemi insanlar1 daha verimli
calismaya ve daha gec emekliye
ayrilmaya 6zendirmekteditz Halen
bazi Dogu-Avrupa ulkeleri Isveg
modelini benimsemis bulunmakta-
dirlar. Brezilya ve Rusya’da ise ye-
ni duizenlenen sosyal guvenlik sis-
temleri Isvec sisteminde bulunan

bazi ozellikler tagimaktadirlar

Isveg¢ sisteminde, geleneksel sis-
temde oldugu gibi halen ¢alisanla-
rin ddemekte oldugu primler mev-
cut emeklilerin maaglarmi ode-

mekte kullanilmaktadr. Ancak

odenecek emekli maaglarinin giin-
cel ucret dizeylerine ve beklenen
omilr uzunlugu projeksiyonlarina
gore belirlenmesi, sistemin, ekono-
mik faaliyet hacmindeki ve nuifus
yapisindaki degisimlere karsi daha
fazla esneklik tagimasini saglamak
tadir. Daha acik bir deyisle, ekono-
minin yavaslamasi, igsizlik artaca-
g1, Ucret duzeyleri baski altinda ka
lacagr ve sonucta calisanlarm
emeklilik prim katki pay1 toplam
odeme tutar1 azalacagi i¢in, oden
mekte olan emekli maaglarmm
azalmasi anlamini tagimaktadir Di-
ger taraftan belirli bir yas grubu-
nun daha uzun yasamasi soz konu-
su ise bu durum, onlarin alacagi
emekli maaginin daha dusuk olaca-
&1 anlaminmi tagimaktadir Sozkonu-
su sistem caliganlarin emekliye ay-
rilmalari ile birlikte ne kadar emek-
li maas1 alacaklarini dnceden belir
leyen onceki sistemden onemli bir
sapma ortaya koymaktadir. Once-
den belirlenmis, belirli bir duzey-
deki emekli maagin1 garanti etme-
yen bu ozellik, konu ile ilgili bir
cok kesimce elestirilmektedir. Or-
negin Uluslararas1 Caligma Orgiiti,
gelire dayal1 sosyal guivenlik sis-
temlerinin kisinin caligma done-
mindeki ortalama gelirinin yuzde
40’1 guvence altina almasi gerek
tigini savunmaktadir(1) Diger ta-
raftan Isveg sistemi caliganlarin ge-
lirleri arasmda varolan farklilig1
emeklilik donemine de yansitmak-
ta ve calisirken daha yuksek ticret

kazananlarm emekliye ayrildikla-




Sosyal Guvenlik Sisteminin Yuka (GSYIH nmin % ’si Olarak)
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rinda daha yuksek emekli maagi al

malarina imkan tanimaktadir

ABD’nde de emekli maaslar1 ¢alr
silan donemdeki uicret duizeylerini
esas almaktadir. Ancak daha yuk-
sek ucret kazanip daha ¢ok prim
odeyenlerin primlerinin bir bolu-
mi, dugsik tcretlilerin emekli ma-
aslarini1 biraz daha yukar1 duzeye
tasimak icin bu kesime transfer

edilmektedir.

Acikgas1 benimsenen yeni Isvec
modelinde yeni emekliye ayrila-
caklar gecmis nesillerin hak ka-
zandiklar1 emekli maaglarini alabit
mek i¢in daha ¢ok calismak duru-
munda kalmiglardiz Ohio Devlet

Universitesinde siyasi bilimler

I [0 2004 [@ 2030 [J 2050 I

profesorut Sarah Brooks Isveg sis-
teminin “yaglanmanm maliyetini
toplumun timu yerine bireyin sirtr
na yukledigini” ileri surmekte-
dir.(z) Sistemde ayrica, Polon-
ya’nin da benimsedigi gibi, caligan
tarafindan odenmekte olan prim
katkilarinin, ortak yatirim fonlarina
yatirilmak tizere kisinin kendi he-
sabma yatmrilmasi gerekmektedir.
Isvecliler ucretlerinin  yuzde
18.5’ini prim katkis1 olarak oder
ken bunun 2.5 puani bireysel he-
saplarda tutulmaktadir. Polonya’da
ise caliganlar emeklilik sigorta pri-
mi olarak briit Uicretlerinin yuzde
19.52’sini 6derken bunun 7.3 pu-

anlik kismi ortak yatirim fonlarina

yatirilmak uizere bireysel hesaplar

da tutulmaktadir.

Isvec’te 1999 yilinda benimsenmis
olan bu yeni emeklilik sisteminin
mali alandaki olumlu etkilerini or-
taya koymaya bagladig1 gozlemlen-
mektedir. Isve¢’te yasal olarak
emeklilige hak kazanma yas1 61
iken, giniimuzde ortalama emekli-
lige ayrilma yasinin 63’e tirmanmig

oldugu gorulmektedir.

Brezilya da 1999 yilindan buyana,
Isve¢’tekine paralel bigcimde, 0zel
sektor caliganlar i¢in bireysel prim
katkisina ve beklenen omiur uzun
luguna dayali emekli maag1 6deme-
sini ongodren bir sosyal guivenlik

sistemini uygulamaktadir.

(*) 2006 yilinda GSMH’nin reel yuzde 5.5 oraninda butytime gosterdigi varsayimryla.
(1) OECD uyesi ulkeler itibariyle emekli maasinin, ¢alisilan donemde alinan net maaga oraninin ortalamasi yiizde 68.7’dir

(Www.csgb.gov.tr)

(2) Wall Street Journal, 5 Mart 2007, S. 1.
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BILANCO

Dunva Ekonomisi

Faizler seviyesini korudu

ABD ve Japon Merkez Bankast, faiz oranlarinda herhangi bir artiruma git -
medi. Yapilan bir arastirma AB’nin Amerika’nin yirmi yul gerisinde oldu -
Sunu gosterdi. Avrupa’min ilerleme hizi ise oldukg¢a yavas bulundu.

ectigimiz aya ABD ve

Japon merkez banka-

larinin faiz artirip arti
mayacagi tartismalart damgasini
vurdu. Yagh kita Avrupa’nin ise
gelisim hizi ile rekabet¢i yapisi
yapilan bir aragtirmada mercek
altina alindi.Afrika’nin yoksul ul-
kelerinden Angola’nin IMF’e rest
cekmesi ilgi ¢ekici bir diger ge-

lisme oldu.

ABD Merkez Bankasi Fed gos-
terge faizi beklendigi gibi degis-
tirmeyerek yuzde 5.25te birakt1.
Faizleri degistirmeyen banka,
karar metninde ifade degisikligi-
ne giderek, artik faizleri kesin
olarak yukseltme egilimi icinde

olmadigin gosterdi. Fed, para po

litikasin1 gelecekte hem enflas
yon hem de ekonomik bulyimeyi
gozeterek olusturacagini vurgula-
yarak, bundan sonraki toplantilar
icin seceneklerini genisletmis ol-

du.

Uzmanlar, bu ifadenin, bundan
sonraki toplantilarda faiz indiri-
mine gitme yolunu actigini belir
tiyorlar. ABD Merkez Banka-
st’nin enflasyona yonelik endige-
lerini yinelerken ekonominin te-
melden saglam bir yapiya sahip

olduguna igaret etti.

Emlak sektoriine de deginen ban-
ka, son verilerin karmasik oldu-
gunu ve sektordeki denge arayisr

nin siirdiguni kaydetti.

Japonya Merkez Bankasi, kisa
vadeli faiz oranmi beklentiler
dogrultusunda degistirmeyerek
yuzde 0.5’te birakti.

Merkez Bankasi, faizi ¢ceyrek pu-
an artirdig1 Subat toplantisinda fi
yatlarin yukselig egilimi icinde
oldugu bir donemde ekonomik
buyime hizini suirdiirecegini on
gormusti. Uzmanlar, son artirt
mun ardindan faizlerin yilin ikinci
yarisina kadar yukseltilmeyecegt

ni tahmin ediyorlar.

Kiuresel ekonomiye yonelik il-
ging tartigmalardan birini de AB-
ABD ortaklig1 olugturdu. Ingiliz
Financial Times gazetesinin ha-
berine gore, baglatilacak iddiali

programla, 40 kadar mali ve en-




dustriyel sektorde, norm ve tek-
nik standartlarin uyumlu hale ge-
tirilmesi hedefleniyor. Bu yonde-
ki karar, 30 Nisan’da Washing-
ton’da yapilacak ABD-AB zirve-
sinin gindeminde ilk maddeyi
olusturuyor. Kararlarm hayata
gecmesiyle iki bolge arasinda ti-
caret ve yatirim duvarlar ortadan
kalkacak.

Ortak pazar ¢aligmalarina, trans-
atlantik iliskilerin geligmesine
buyuk dnem veren donem bagka-
n1 Almanya onculuk ediyor. Al-
manya Bagbakan1 Angela Mer-
kel, Cin ve Hindistan’1n artan re-
kabet giictine karsi, ABD ile Av-
rupa’nin gicbirligi yapmast ge-

rektigini savunuyor.

Avrupa genelinde faaliyet goste-
ren lobi grubu Euro-chambers
son raporunda, AB’nin ekonomik
durumunu “Dunyayla rekabet et-
mek icin ¢ok yetersiz bir hizda
ilerliyor” sozleriyle ozetledi. Ra-
pora gore AB, ABD’nin 20 yil

gerisinde.

AB, hem siyasi arenada hem de
ekonomik alanda diinya capinda
s0z sahibi olmak icin mucadele
veriyor. Ancak Euro-chambers
adl1 lobi kurulugunun yayinladig:
rapora gore, birligin dntinde daha

uzunca bir yol var.

Raporda, AB’nin ulastig1 ekono-
mik seviyenin, ABD’nin bundan
20 yil once ulastigi seviyeyle eg

deger oldugu ifadesi yer aliyor.

ABD, AB’nin aragtirma ve gelig-
tirme harcamalar1 seviyesine
1978°de, birligin uretkenlik sevi-

yesine ise 1989’da ulagmist.

Raporda, birligin gayri safi yurt
ici hasilla baglammda da Was-
hington’un ¢ok gerisinde kaldig1
belirtiliyor. Ustelik AB’ye katilan
yeni uiyeler, birligin isini daha da
zorlastirtyor. Euro-chambers’in
raporuna gore, birligin ekonomik
anlamda Washington’la yarigabi-
lir hale gelebilmesi i¢in, 2010 y1-
lina kadar aragtirma ve gelistirme
alanmdaki harcamalarini yuzde
14 oraninda artirmasi gerekiyor
Her yil buyume oranlarinda da
yuzde 8’in uzerine ¢ikabilmesi
sart. “AB, dunyayla rekabet et-
mek icin ¢ok yetersiz bir hizda
ilerliyor” degerlendirmesinde bu-
lunan Financial Times gazetesi,
raporun AB liderlerinin de hosu-
na gitmeyecegi yorumunu yapi-

yor.

Afrika’nin yoksul ulkelerinden
Angola, Uluslararas1 Para Fo-
nu’'nun yardimina ihtiyact olma
digi bildirdi.Angola’da yayim-
lanan Journal de Angola gazete-
sinin haberine gore, Maliye Ba-
kan1 Jose Pedro de Morais,
IMF’ye gonderdigi mektupta,
IMF’nin hazirlayacag: bir ekono-
mik programin Angola’nin su ana
dek saglamis oldugu ekonomik
ve sosyal istikrarin korunmasina

yaramayacagini belirtti.

Angola hukuimetinin IMF’nin ve-
rilecek kredileri siyasal reformlar
yapilmasi sartina baglamasindan
rahatsiz oldugu kaydediliyor.
Gozlemciler, yillarca diinyanin en
yoksul tulkeleri arasinda sayilan
Angola’nin ulkeyi ¢okuisuin esigi-
ne getiren i¢ savasi sona erdirdik-
ten sonra, basglica ihra¢ urunu
olan petrolun uluslararasi fiyatla-
rinin yikselmesi ve ozellikle Cin
olmak uzere uguincu dinya ulke-
leriyle kurdugu elverigli mali
iligkiler sayesinde batiya bagimlr
liktan kurtulmaya bagladigin bit

diriyorlar.

Uluslararast Para Fonu (IMF),
Romanya’dan siki buitge politika
st uygulamasini istedi. IMF yetki
lileri, konsultasyon caligmalari-
nin ardindan, Romanya ekonomt
sine iligkin olarak yaptiklar1 de-
gerlendirmede, kamu harcamala-
rinm artmasi durumunda, faiz
oranlarmm da yukselebilecegi

uyarisinda bulundulat

Para Fonu, AB’ye yeni iye olan
Romanya’nin biitge agiginin bu
yil, gayri safi yurti¢i hasilasinin
(GSYIH) yuzde 3.7 olarak ger-
ceklesebilecegini, bunun da on-
gorilen yuizde 2,8 oraninin ustin
de oldugunu bildirdi. IMF’ye go-
re, Romanya’nin cari iglemler
acigi bu yil, GSYH’nin yuzde
12’si duzeyinde gerceklesecek.
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Enflasyon beklentileri karsiladi

Mart aymda Uretici Fiyatlart Genel Endeksinde bir
onceki aya gore yuzde 0,97, bir onceki yilin Aralik
ayma gore yuzde 1,88, bir onceki yilin ayni ayma go-
re yuzde 10,92 ve oniki aylik ortalamalara gore yuz-
de 10,63 artig gergeklestirdi. Aylik degisim tarim sek-
torunde yuzde 0,21, sanayi sektoriinde ise yuzde 1,15
olarak gerceklesti. Sanayiinin alt sektorleri baznda
sonuglar degerlendirildiginde en yuksek aylik artis
yuzde 9,16 ile kok komuri ve rafine edilmis petrol

uruinlerinde yasandi

Mart ayinda Tuketici Fiyatlar1 Genel Endeksi bir on-
ceki aya gore yuzde 0,92, bir onceki yilin Aralik ayr
na gore yuzde 2,36, bir onceki yilin ayn1 ayina gore
yuzde 10,86 ve oniki aylik ortalamalara gore yuzde
10,15 artig gerceklestirdi. Ana harcama gruplar iti-
bariyle en yuksek aylik artig alkolll igecekler ve ti-
tun grubunda olustu. Yillik bazda ise en ¢ok artis lo-
kanta ve oteller grubunda yasandi. Endekste kapsa-
nan 447 maddeden 227’sinin fiyatinda artig yasandz,
53 maddenin fiyat1 ise degismedi.

UFE MART 2007 MART 2006
(2003=100) (2003=100)
Bir dnceki aya gore degisim orani (%) 0,97 0,25
Bir donceki yilin Aralik ayma gore degisim orani (%) 1,88 2,48
Bir dnceki yilin ayni ayma gore degisim orani (%) 10,92 4,21
12 aylik ortalamalara gore degisim orani(%) 10,63 4,49
TUFE MART 2007 MART 2006
(2003=100) (2003=100)
Bir donceki aya gore degisim orani (%) 0,92 0,27
Bir dnceki yilin Aralik ayma gore degisim orani (%) 2,36 1,25
Bir dnceki yilin ayni ayma gore degisim orani (%) 10,86 8,16
12 aylik ortalamalara gore degisim orani(%) 10,15 8,05
2007 2006
Ocak | Subat| Mart | Nisan [ Mayis |Haziran | Temmuz | Agustos | Eylul | Ekim | Kasim | Aralik
Bir onceki aya gore 005| 095| 097| 194 277| 402| o086| -075|-023| 045|-029] 0,12
= | degisim
W | Bironeekiyiin | 5051 089| 1.88| 446| 736 | 11.68| 12.64| 11.80] 11,54 12,04 11,72 11,58
Aralik ayna gore degigim
&) | Bir dnceki aya gore 100| 043| 092 134 188| 034| o085| -044| 120| 127] 120| 023
e degisim
w | Bironcekiyin 00| 44| 236 260| 453 | 488 s576| 530| 655| 801| 940| 965
B= | Aralik ayina gore degisim
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Merkezi Yonetim Butce Gerceklesmeleri

Butce Gelirleri Kumulatif Ocak - Subat
Gerceklesmeleri (Milyon YTL)

2006 2007 Artis 2007 Yih

Oude) | e

Gelirler 26.426 25.628 -3.11 188.159
Genel Butge Gelirleri 26.147 25.320 -3.26 183.460
Vergi Gelirleri 21.313 22.617 5.76 158.153
Gelir, Kar ve Ser. Kazang uzerinden Alinan Vergiler 7.135 7.566 5.69 45.342
Gelir Vergisi 3.970 4.724 15.9 33.418
Gelir Vergisi Tevkifati 3.582 4.326 17.1
Kurumlar Vergisi 3.165 2.841 -11.4 11.925
KVK Gore Alinan Gegici Vergi 3.016 2.962 -1.82
Mulkiyet Uzerinden Alinan Vergiler 1.485 1.252 -18.6 3.640
Motorlu Tagitlar Vergisi 1.061 1.242 14.5 3.504
Dahilde Mal ve Hizmetlerden Alinan Vergiler 8.226 8.664 5.05 68.828
Dahilde Alinan KDV 2.592 1.888 -37.2 20.200
Ozel Tuketim Vergisi 4.999 5.533 9.65 41.070
Banka ve Sigorta Muameleleri Vergileri 416 544 23.5 3.110
Dis Ticaretten Alinan Vergiler 3.395 3.845 11.7 32.053
Ithalde Alinan KDV 3.147 3.485 9.69 29.583
Tesebbus ve Mulkiyet Gelirleri 339 681 50.2 7.818
Harcamalar 26.915 33.801 20.3 204.988
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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) 399.673 360.876 299.475 239.235 179.898 | 145.693
GSMH
(Degisim Hiz1 1987 fiyatlariyla %) 6.0 7.6 9.9 5.9 7.9 -9.5
Kisibasina GSMH (ABD Dolar) 5.477 5.008 4.172 3.383 2.598 2.123
Uretim Endeksi 137.6 130.0 123.4 112.4 103.3 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 -15.495 -10.065
Ihracatin Ithalat1 Karsilama Orani % 67.4 63.0 64.8 68.1 69.9 75.7
Issizlik Orami (%) 9.9 10.3 10.3 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¢ Bor¢ Stoku (milyon YTL) 265.915 257.535 233.864 201.319 154.798 | 125.458
Di1s Borg Stoku (milyon/dolar) 97.290 90.507 97.885 95.581 102.017 63.911
Merkezi Yonetim Bor¢ Stoku 245.5 247.1 235.8 202.6 148.5 123.6
(milyar/dolar)
Cari Islemler Dengesi (milyon/dolar) -31.460 -22.708 -15.604 -6.808 -1.789 3.390

2007 2006 2005
(Bin YTL) 9 Mart 2 Mart 29 Aralhik 10 Mart 30 Arahk
Emisyon 22.372.966 21.547.761 26.815.151 19.814.750 19.612.019
Para Arzi
- Ml 65.275.348 63.743.941 72.162.564 55.562.063 61.936.598
- M2 304.895.915 |298.262.106 297.481.073 242.429.471 237.948.998
- M3 326.405.956 |319.763.783 319.835.684 265.944.961 260.614.096
Yurti¢i Kaynakli YTL Mevduat | 174.157.598 |171.316.972 170.474.497 145.194.455 145.191.416
- Vadeli Tasarruf 122.103.395 | 120.998.466 116.115.442 99.332.967 91.839.161
- Vadesiz Tasarruf 13.071.499 11.348.956 12.696.379 10.821.608 11.509.544
- Vadeli Ticari 22.827.898 22.199.564 21.538.607 18.963.015 19.548.113
- Vadesiz Ticari 7.876 8.381.345 10.116.353 7.487.434 11.972.114
- Resmi Mevduat 8.277.816 8.388.641 10.007.716 8.589.431 10.322.484
Kredi Stoku 180.063.342 | 178.021.633 177.277.439 129.092.935 126.491.125
- Tum Banka Kredileri 180.063.342 | 178.021.633 177.277.439 129.092.935 126.491.125
- M.B. Kredileri 0 0 0 0 0
Bank. El. Tah. ve Bono 148.320.249 | 146.094.175 136.710.420 132.357.919 130.632.109
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Mevzuat Degisiklikleri

01 Mart 2007 - 2007 Y1l Merkezi Yonetim Biitce Uygulama Tebligi (Sira No: 5)
- Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 368)
06 Mart 2007 - 5582 Konut Finansman Sistemine Iligkin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmas1 Hakkin
da Kanun
- Gelir Vergisi Genel Tebligi (Seri No: 262)
08 Mart 2007 - Parasal Smirlar ve Oranlar Hakkinda Genel Teblig (Say1 : 2007/1)
- On Odeme Usul ve Esaslar1 Hakkinda Genel Teblig (Say1: 2007/1)
- Merkezi Yonetim Harcama Belgeleri Hakkinda Genel Teblig (Say1 : 2007/1)
- Gelir Vergisi Genel Tebligi (Seri No: 263)

09 Mart 2007 - Turkiye Muhasebe Standartlar1 Yorumlar1 Hakkinda Teblig (Sira No: 43)

15 Mart 2007 - Anonim ve Limited Sirketlerin Kurulus ve Ana Sozlesme Degisikligi Islemlerine Iligkin
Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina DairTeblig (No: 2007/1)

- Gumrik Genel Tebligi (Gumrik Islemleri) (Seri No: 54)

16 Mart 2007 - Doviz Kazandiric1 Faaliyetlerde DamgaVergisi ve Harg Istisnas1 Uygulamasi HakkindaTeb-
lig (Seri No:3)

- Thracat, Ihracat Sayilan Satis ve Teslimler Ile Deviz Kazandiric1 Hizmet ve Faaliyetlerde Ver-
gi, Resim ve Harg Istisnas1 HakkindaTebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Ihracat:
2007/3)

- Yatirnm Fonlarina Iligkin EsaslarTebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri : VII,
No: 31)

- Yabanci1 Yatirim Fonu Paylarinin Kurul KaydmaAlinmasina ve Satisina Iligkin EsaslarTebli-
ginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: VII, No: 32)

17 Mart 2007 - 5599 Turkiye Cumhuriyeti Hukuimeti ile Etiyopya Federal Demokratik Cumhuriyeti Huku-
meti Arasinda Gelir Uzerinden Alinan Vergilerde Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlagmasi-
nin ve Eki Protokoliin Onaylanmasinin Uygun Bulunduguna Dair Kanun

- 5600 Turkiye Cumhuriyeti Hukuimeti ile Sirbistan ve Karadag Bakanlar Kurulu Arasinda
Gelir ve Servet Uzerinden Alinan Vergilerde Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlagmasinin
Onaylanmasiin Uygun Bulunduguna Dair Kanun

- Tutun Mamulleri ve Alkollu Ickilerde Bandrollii Uriin Izleme Sistemi Genel Tebligi (Sira

No: 1)

21 Mart 2007 - 5602 Sans Oyunlart HasilatindanAlinan Vergi, Fon ve Paylarin Duizenlenmesi Hakkinda Ka
nun

22 Mart 2007 - Bankacilik Veri Transfer Sistemi Kapsaminda Yapilan Raporlamalarda uygulanacak Idari Pa-

ra Cezalarma Iligkin Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig
- Arac1 Kurumlarda Uygulanacak I¢ Denetim Sistemine Iligskin Esaslar Hakkinda Tebligde
Degisiklik Yapilmasia DairTeblig (Seri: V, No: 89)
23 Mart 2007 - 5597 Yurt Digina Cikis Harc1 Hakkinda Kanun Ile Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi

Hakkinda Kanun
28 Mart 2007 - 5604 Mali Tatil Ihdas Edilmesi Hakkinda Kanun
30 Mart2007 - Yurt Disina CikisHarc1 Hakkinda Kanunun uygulanmasina Dair GenelTeblig (Seri No:1)
31 Mart2007 - 5607 Kagakcilikla Miuicadele Kanunu
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Vergsi Takvimi

02.04.2007
02.04.2007
02.04.2007
02.04.2007
09.04.2007
10.04.2007

10.04.2007

16.04.2007

16.04.2007

16.04.2007

16.04.2007
16.04.2007
16.04.2007
20.04.2007
20.04.2007
20.04.2007

20.04.2007

20.04.2007

20.04.2007

20.04.2007
25.04.2007

25.04.2007

25.04.2007
26.04.2007
26.04.2007
26.04.2007

26.04.2007

30.04.2007
30.04.2007
30.04.2007

2006 Yilina Iligkin Y1llik Gelir Vergisinin 1. Taksit Odemesi

SSK (Subat 2007) Bag-Kur (Mart 2007) Igsizlik Sigortast (Subat 2007) Primleri Odemesi
2006 YilinaAit Envanter Defterinin Kapanig Tasdiki

Subat 2007 Donemine ait Haberlegsme Vergisinin Beyani ve Odemesi

Mart 2007 Donemi Ceklere Ait Degerli Kagitlar Vergisi Bildirimi ve Odenmesi

16-31 Mart 2007 Donemine Ait Noterlerce Yap. Makbuz Karsilig1 Ode. Ait Bildirimlerin Verilme-
si ve Odenmesi

16-31 Mart Donemine Ait Petrol ve Dogalgaz Urtinlerine Iligkin Ozel Tuketim Vergisi Beyani ve
Odenmesi

Mart 2007 Donemine Ait Kolali Gazoz, Alkollu Icecekler ve Tutin Mamullerine Iligkin Ozel Tu-
ketim Vergisi Beyan1 ve Odenmesi

Mart 2007 Donemine Ait Dayanikli Tuketim ve Diger Mallara Iliskin Ozel Tuketim Vergisi Beya-
n1 ve Odenmesi

Mart 2007 Donemine Ait Motorlu Tagit Araglarina Iligkin Ozel Tuketim Vergisi Beyan1 ve Oden-
mesi

Mart 2007 Donemine Ait BSMV Beyani ve Odenmesi

Mart 2007 KKDF Kesintilerinin Bildirimi ve Odenmesi

Mart 2007 Donemine Ait Ozel Iletisim Vergisi Beyan1 ve Odenmesi
Mart 2007 Donemine Ait Sans Oyunlari Vergisi Beyani1 ve Odenmesi
Mart 2007 Donemine Ait Kurumlar Vergisi Stopajinin Beyani

Mart 2007Donemine Ait Gelir Vergisi Stopajinin ve Damga Vergisinin Muhtasar Beyanname ile
Beyani

Mart 2007 Donemine Ait Istihkaktan Kesinti Suretiyle Tahsil Edilen Damga Vergisi ile Sturekli M-
kellefiyeti Bulunanlar I¢in Makbuz Karsilig1 Odenmesi Gereken Damga Vergisinin Beyani

Mart 2007 Donemine Ait Yarigma ve Cekiliglerle Futbol Musabakalarina ve At Yariglarina Ait Musg-
terek Bahislerle Ilgili Intikal Vergisinin Beyan1 ve Odenmesi

Mart 2007 Donemine Ait Belediyeye Odenecek Vergilerin (Haberlesme Vergisi Hari¢) Beyani ve
Odenmesi

Mart 2007 Donemine Ait Katma Deger Vergisi Beyani

1-15 Nisan 2007 Donemine Ait Noterlerce Yap. Makbuz Karsiligi Ode.Ait Bildirimlerin Verilmesi
ve Odenmesi

1-15 Nisan Donemine Ait Petrol ve Dogalgaz Urtinlerine Iligkin Ozel Tuketim Vergisi Beyan1 ve
Odenmesi

2006 Y1ili Kurumlar Vergisi Beyannamesinin Verilmesi
Mart 2007 Donemine Ait Kurumlar Vergisi Stopajinin Odenmesi
Mart 2007 Donemine Ait Katma Deger Vergisi Odenmesi

Mart 2007 Donemine Ait Muhtasar Beyanname ile Beyan Edilen Gelir Vergisi Stopajinin ve Damx
ga Vergisinin Odenmesi

Mart 2007 Donemine Ait Istihkaktan Kesinti Suretiyle Tahsil Edilen Damga Vergisi ile Sturekli M-
kellefiyeti Bulunanlar I¢in Makbuz Karsilig1 Odenmesi Gereken Damga Vergisinin Odenmesi

SSK (Mart 2007) Bag-Kur (Nisan 2007) Issizlik Sigortasi (Mart 2007) Primlerinin Odemesi)
2006 Yilina Iligkin Kurumlar Vergisi Odemesi

Mart 2007 Donemine Ait Haberlesme Vergisinin Beyani ve Odemesi
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1/ 01 Mart ABD ekonomisinde ge-

¥

len kotu sinyallerle borsalarda

dalgalanma tekrar hiz kazandi. Dalga
lanmadan en ¢ok IMKB etkilendi, endeks 40 pua-
nin altina indi.

02 Mart Logar kapag1 kapatilmadigi i¢in bir ¢ocugun ol
milyle sonuglanan olay sonrast ISKI Genel Mudur Codur
gorevden alindi.

03 Mart Petrol fiyatlarindaki tirmanis Uizerine 3 giin arayla
benzine 2 kez zam yapildi. Benzinin litresi pompada 2.85
YTL’ye cikt.

04 Mart El Kaide militanlari, Irak’l1 bir kadina tecaviizle sug
ladiklar1 18 Sii polisi kacirip, kafalarina siktiklar1 kursunlarla
tek tek oldurdiuler.

05 Mart Japon yeninin tirmanigini sirdiirmesi borsalar1 sars
t1. IMKB 1.700 puanlik dalgalanma yasadi.

06 Mart Irak’ta, Kerbela vakasinin 40. gintiniin yildonimit
nil anmaya giden $ii’lere intihar komandolarinin diizenledigi
saldirilarda 115 kisi 6ld, 200 kisi yaralandi.

07 Mart Istanbul’daki karayollar arazisi metre kare bagina 9
bin 614 dolar rekor fiyatla Zorlu grubuna satildi.

08 Mart Genelkurmay, medya i¢in hazirlattig1 guvenilirlik
raporu basina sizdirilinca sorusturma baglatti.

09 Mart Dunya milyarderler listesine 36.4 milyar dolarlik
servetiyle 25 Turk girdi.

10 Mart Irak’a komsu tlkeler toplantisindaABD, Iran ve Su-
riye ile ayn1 masaya oturdu.

11 Mart Turkiye’nin 2006 yi1linda en ¢ok dis ticaret agig1 ver
digi ulke 14.3 milyar dolarla Rusya oldu.

12 Mart Cumhurbagkani Sezer, Disisleri’nin Mustesar yar-
dimcilig1 i¢in dnerdigi 5 ismi veto etti.

13 Mart ABD Disisleri Bakan1 Candaleezza Rice ve Savun-
ma Bakan1 Robert Gates, Temsilciler Meclisini uyararak Er-
meni tasarisinin ciddi sikintilar yaratacagini ifade ettiler

14 Mart 14 Mart Tip Bayrami, Saglik Bakanligi ile saglik ca
lisanlarini kars1 karsiya getirdi. Bakanlig: elestiren hekimler
is birakma eylemi yapti.

15 Mart Turkiye Buyuk Millet Meclisi Genel Kurulu’nda
Mali Tatil kabul edildi.

UNVIVIVAUAUVIVIVAUVRUI U VEVRURURURURURURURURURU

16 Mart BM Guvenlik Konseyi niikleer programini stirdiiren
Iran’a karg1 silah ambargosu ongoren bir karar tasarist hazie
lad.

17 Mart Irak’m isgalinin 4’tincti yildoniimir yaklagirken din-
ya capinda protesto gosterileri yapildi.

18 Mart Canakkale Deniz Zaferi’nin 92°nci yildonumu di-
zenlenen gorkemli torenlerle kutlandi.

19 Mart Ucretlilerin vergi iadesini kaldirarak asgari ge¢im
indirimi getirilmesini 6ngoren vergi yasas1 Cumhurbagkani
Sezer tarafindan yazim hatalari nedeniyle veto edildi.

20 Mart Irak hukuimeti, Saddam’in yardimcisiTaha Yasin
Ramazan’1 isgalin dordiincti yildoniimiinde idam etti.

21 Mart Istanbul Levent’teki IETT Garaj arazisi 705 milyon
dolara Sama Dubai Istanbul Gayrimenkul’e satildi.

22 Mart Is dunyasmin duayenlerinden Kadir Has, gegirdigi
kalp krizi sonucu hayatin1 kaybetti.

23 Mart Iran karasularma giren 15 Ingiliz askerini esir ald.
Iki ulke arasindaki gerilim artt1.

24 Mart Sosyal guvenlikte tim kesimleri tek cati altinda top-
lamay1 ongoren, Sosyal Guvenlik Reformu’nun yururlugu
ikinci kez ertelendi.

25 Mart Japonya’da 6.9 siddetindeki depremde 1 kisi 6ldu,
162 kisi yaralandi.

26 Mart Imrali cezaevinde yatan PKK teror orgutu lideri
Ocalan’a Sayin dedigi icin Bagbakan Erdogan hakkinda sav-
cilik inceleme baglatti.

27 Mart Telekom’u 6.5 milyar dolar vererek alan Oger Tele-
com borcun 4.2 milyar dolarini pesin 6deyecegini agikladi.
28 Mart Oger Yonetim Kurulu Bagkan1 Hariri, MNG Bank’1
satin aldiklarini agikladi.

29 Mart Restorasyonu tamamlanan Van Golu uizerindeki Ak-
damar Klisesi, resmi bir torenle acildi.

30 Mart Bir milyor dolarlik yerli tank ihalesini Otokar, 2.7
milyar dolarlik 52 saldir1 helikopteri ihalesini ise Italyan fir
ma kazandi

31 Mart Avrupa Birligi, Iran’a sert bir uyarida bulunarak 15

Ingiliz denizciyi derhal serbest birakmasini istedi.
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