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Kaynak gGsterilmeden bir béliimii veya

tamamu alint1 yapilamaz

LUCA

tirkiye’de muhasebeci ve mali miisavirler ile vergi
miikelleflerini ortak platformda bulusturan “LUCA
Projesi” yasama gecti.

LUCA Tiirkiye nin ilk web tabanli muhasebe yOnetim sistemi
oldu. Ismini muhasebenin bilimselligine ait ilk ¢calismay1
gerceklestiren Luca Pacioli’den alan program, kullanim
kolayligi ile 6ne ¢ikiyor. LUCA, TURMOB tarafindan ticari
amag giitmeden, tamamen meslektaglarimiza hizmet amaciyla
geligtirildi. Internet baglantisi olan her bilgisayar ile programa
baglanilabilecek. Bdylece her bilgisiyar i¢in ayri1 program
almaya gerek kalmayacak. LUCAnin bir diger avantaji da
web tabanli olmasi nedeniyle servis ve kurulum ihtiyacini
ortadan kaldirmasi.

LUCA muhasebe sistemi, sade ve islevsel ara ylizii ile kul-
lanim kolay olacak sekilde tasarlandi. Tek tusla saglanan
kolay gecisler de programa ¢nemli bir avantaj sagliyor. Ozel
meniiler ve kisa yol uygulamalari ile fonksiyonel ¢zellikler
sergiliyor.

Interaktif olan program, tiim yasal diizenlemelerin ve yenilik-
leri kullanicilarin hizmetine sunuyor.

TURMOB, Meteksan ve Oracle tarafindan gerceklestirilen
muhasebe yonetim sistemi diinyada benzeri olmayan bir
uygulama olarak muhasebeci ve mali miisavirlerin dnemli bir
ihtiyacini karsilayacak.

LUCA ile meslek camiamizin yillardir talebi olan bir
caligmay1 hizmete sunmug bulunuyoruz. LUCA hem meslek-
taglarimizin ihtiyacini karsilayacak, hem de yaygin bir kul-
lanim alanina sahip olacak.

Dergimizin bu sayisinda da ilgi ile okuyacaginizi umdugumuz
haber ve aragtirmalara yer verdik. Gelecek sayimizda bulug-
mak dilegiyle...

Nail SANLI
Genel Sekreter
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BILANCO

Gelir Idaresi'nin yeniden
yapilandivimasi start aidh

Uzun siiredir giindemde olan “Gelir Idaresi Baskanhigy’min Teskilat ve
Gorevleri Hakkinda Kanun” tasarisi Basbakanlikta son seklini aldi. Ta -
sarmmn tartismali bazi maddeleri yeniden sekillendirildi. Gelir Idaresi’nin
iist yapisim diizenlemeyi amaclayan tasariya yonelik biiyiik bir kesimin

elestirisi var.

ergi tiirlerine dayandirr
larak

olan Gelir Idaresi, fonk-

yapilandirilmis

sivonel esasa dayanan bir yapiya
doniigtiiriiliyor. Bir gereklilik ha-
lini alan Gelir Idaresi’nin yeniden
yapilandirilmasini Ongdren tasari
Bagbakanlikta uzun bir bekleyisin
ardindan bazi degisikliklerle tekrar
giindeme almdi. Tasar1 da yer alan
baz1 tartismali maddeler yeniden
diizenlendi. Bu diizenlemelerde

yetersiz bulundu.

Gelir Idaresi Baskanligi, bir bas-
kan, li¢ baskan yardimcisi, ana hiz-
met birimleri, danisma birimleri ve
yardimei1 hizmet birimlerinden olu-
sacak.

Bagkan yardimcilari, daire bagkan-
lar1 ve bolge miidiirleri Maliye Ba-
kani tarafindan atanacak. Diger
personelin atamalari ise Gelir Ida-
resi Bagkam tarafindan yapilacak.

Gelir Idaresi Baskanlifi’na bagh
yedi ana hizmet birimi olacak.
Dort adet miikellef hizmetleri daire
bagkanlif1 olacak. Bunlar, dolaysiz
vergiler, dolayli vergiler, diger
vergiler ve biliylik miikellefler da-
ire bagkanliklar1 olacak. Miikellef
hizmetleri daire bagkanliklar: mev-
zuattan, miikellef iligkilerine kadar
genis bir alana hitap edecek ve Ge-
lir Idaresi’nin omurgasini olustura-
cak.

Usul ve Ihtilafli Isler Daire Bag-
kanligi ise, Vergi Usul Kanunu hii-
kiimlerinin uygulanmasi ve sorun-
larin ¢6ztimii konusunda etkin ola-
cak. Vergi Usul Kanunu’ndan do-
gan idari gorevleri yerine getire-
cek, vergi avukathig1 hizmetlerini
gelistirecek.

Amme alacaklarinin siiresinde ve
kanunlara uygun bir gsekilde tahsili
icin gerekli tedbirleri Tahsilat Da-
ire Bagkanlig1 alacak.

Rehberlik ve Denetim Hizmetleri
Daire Baskanlig1 ise Bakanlik De-
netim Koordinasyon Kurulu'nun
belirledigi temel politika ve strate-

jiler dogrultusunda Bagkanli§imn

vergi inceleme ve denetim planimi
hazirlayacak. Vergi denetimi agir-
likl1 olacak olan bu Daire Bagkan-
181, gelirler kontroldrleri ve staj-
yer gelirler kontrolorleri ile vergi
denetmenleri ve yardimcilarmin
Bagkanlik¢a belirlenecek gérev
yerlerinde caligtirilmalarina iliskin
usul ve eseslar1 da belirleyecek.
Mali Miisavirlik ve Muhasebe Uy-
gulamalar1 Daire Baskanlifi'nim
gorevleri ise goyle;

- 3568 sayili Serbest Muhasebeci-
lik, Serbest Muhasebeci Mali Mii-

savirlik ve Yeminli Mali Miisavir-
lik Kanununa iliskin diizenleyici

islemleri yapmak,

- Tekdiizen hesap plani ve mali
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tablolara iliskin diizenleyici islem -

leri yapmak veya yapilmasina kat -
kida bulunmak,

- Muhasebe standartlarinin belir-
lenmesine iliskin ¢aligmalara katil -

mak ve goriis bildirmek,

- Tiirkiye Muhasebe Standartlar
Kurulu’nun ve Vergi Konseyi’'nin
sekreterya hizmetlerini yliriitmek,
olarak belirlendi.

Bagkanlifin bilgi islem sistemi ile
koordinasyon ve uygulama birlik-
teligini saglamak Uygulama ve Bi-
lisim Teknolojileri Daire Bagkanli -
g1’nin gorevleri arasinda yer aldi.

Uvygulamavya iligskin uluslararasi
vergi iliskilerini ve ikili veya ¢ok
tarafli anlagmalarla ilgili islemleri
Di1s Iliskiler Daire Baskanlig1 yii-
riitecek.

Gelir Idaresi’ nin yeni yapisinda {i¢
adet danmigma birimi olacak. Bu bi-
rimler, Strateji Gelistirme Daire
Bagkanligi, Hukuk Miisavirligi ile
Basin ve Halkla Iliskiler Miisavir-

ligi’nden olusacak.
Defterdarhiklar kalkiyor

Gelir Idaresi’nin yeni orgiitlenme-
sinde defterdarliklarin yerini Gelir
Idaresi Bolge Miidiirliikleri alacak.
Diizenlemeyle 22 bdlge miidiirlii-
8 kurulacak. Bolge miidiirliikle-
rine iliskin degisiklikler Bakanlar
Kurulunca belirlenecek. Bolge
miidirliikklerine bagli birimlerin
calisma usul ve esaslart yGnetme-

likle belirlenecek.

Bolge miidiirligii; yetki bolgesi
dahilinde vergi ve benzeri mali yii-
kiimliiliiklerin tarh, tahakkuk, tah-

sil, terkin, tecil ve muhasebe ig-
lemlerini yapmak, vergi uygula-
malarimi gelistirmek ve iyilestir-
mek, miikelleflere kanunlarin uy-
gulanmasi1 ile ilgili goriis bildir-
mek, miikellefi haklar1 konusunda
bilgilendirmek ve uygulamalarin-
da miikellef haklarmi gdzetmek,
miikellef hizmetleri ile bilgi islem,
istatistik, bilgi toplama, egitim, sa-
tin alma, kiralama, vergi denetimi,
uzlagma ve benzeri gérevleri ve ig-
lemleri yiiriitmekle g6revli ve yet-

kili olacaklar.

Gelir idaresinin denetim giiciinii
ise gelirler kontrolorleri ile vergi
denetmenleri olusturacak. Maliye
miifettisleri ve hesap uzmanlari ise
Maliye Bakanligi’na bagh olacak-

lar.

GELIR iDAREST BASKANLIGI TASRA TESKILATI

BOLGE MUDURLUGUNUN ADI

BOLGE MERKEZI1

BOLGE
MUDURLUGUNE
BAGLI ILLER

GELIR IDARESI ISTANBUL ANADOLU BOLGE MUDURLUGU

ISTANBUL
ANADOLU YAKASI

ISTANBUL
ANADOLU YAKASI

GELIR IDAREST ISTANBUL AVRUPA BOLGE MUDURLUGU

ISTANBUL
AVRUPA YAKASI

ISTANBUL
AVRUPA YAKASI

GELIR IDARESI ADANA BOLGE MUDURLUGU

ADANA

ADANA
MERSIN
OSMANIYE

GELIR IDARESI ANKARA BOLGE MUDURLUGU

ANKARA

ANKARA
BOLU
CANKIRI
KIRIKKALE

GELIR IDARESI ANTALYA BOLGE MUDURLUGU

ANTALYA

ANTALYA
BURDUR
ISPARTA

GELIR IDARESI BURSA BOLGE MUDURLUGU

BURSA

BURSA
BALIKESIR
CANAKKALE
YALOVA

GELIR IDARESI DENIZL1 BOLGE MUDURLUGU

DENIZL 1

DENIZL1
AYDIN
MUGLA

GELIR IDARESI SANLIURFA BOLGE MUDURLUGU

SANLIURFA

SANLIURFA
BATMAN
DIYARBAKIR
MARDIN
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BOLGE MUDURLUGUNUN ADI BOLGE MERKEZi1 BOLGE
MUDURLUGUNE
BAGLI ILLER

GELIR IDARESI EDIRNE BOLGE MUDURLUGU EDIRNE EDIRNE
KIRKILARELI
TEKIRDAG

GELIR IDAREST ERZURUM BOLGE MUDURLUGU ERZURUM ERZURUM
AGRI
ARDAHAN
BAYBURT
BINGOL
GUMUSHANE
IGDIR

KARS

MUS

GELIR IDARESI ESKISEHIR BOLGE MUDURLU&GU ESKISEHIR ESKISEHIR
AFYON
BILECIK
KUTAHYA

GELIR IDARESI GAZIANTEP BOLGE MUDURLUGU GAZIANTEP GAZIANTEP
HATAY

K. MARAS
KILiS

GELIR IDAREST IZMIR BOLGE MUDURLUGU IZMIR IZMIR
MANISA
USAK

GELIR IDARESI KARABUK BOLGE MUDURLUGU KARABUK KARABUK
BARTIN
KASTAMONU
ZONGULDAK

GELIR IDARESI KAYSERI BOLGE MUDURLUGU KAYSERI KAYSERI
KIRSEHIR
NEVSEHIR
NIGDE

GELIR IDARESI KOCAELI BOLGE MUDURLUGU KOCAELI KOCAELIL
DUZCE
SAKARYA

GELIR IDARESI KONYA BOLGE MUDURLUGU KONYA KONYA
AKSARAY
KARAMAN

GELIR IDAREST MALATYA BOLGE MUDURLUGU MALATYA MALATYA
ADIYAMAN
ELAZIG
TUNCELIL

GELIR IDARESI SAMSUN BOLGE MUDURLUGU SAMSUN SAMSUN
AMASYA
CORUM
ORDU
SINOP

GELIR IDARESI SIVAS BOLGE MUDURLUGU SIVAS SIVAS
ERZINCAN
TOKAT
YOZGAT

GELIR IDARESI TRABZON BOLGE MUDURLUGU TRABZON TRABZON
ARTVIN
GIRESUN
RIZE

GELIR IDARESI VAN BOLGE MUDURLUGU VAN VAN
BITLIS
HAKKARI
SIIRT
SIRNAK
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BILANCO

Turkiyenin ue willik rotasi

2005- 2007 yillarimt kapsayan Katihm Oncesi Ekonomik Program aciklandu.
Programda son ekonomik gelismeler ile birlikte oniimiizdeki iic yillik doneme
iliskin tahmin ve ongoriiler yer aliyor.

004 yil1 katilim 6ncesi eko-

nomik programi agiklandi.

Ekonomiye iligkin ti¢ yillik
rotay1 ¢izen program, gecmis yil-
larda uygulanan temel politikalar1
benimsiyor. Avrupa Birligi ile tam
iiyelik goriismelerinin baglatilmasi
oncesinde Tiirk ekonomisinin Av-
rupa Birligi tarafindan vakindan
izlenmesine imkan saglayacak,
“Katilim Oncesi Ekonomik Prog-
ram” ¢ercevesinde biiyiime hizinm
2005-2007 doneminde yiizde 5
olacag 6ngoriildi.
Programda 6nerilen ekonomi poli-
tikalar1, siirdiiriilebilir yiiksek bii-
ylime performansina ulagilmasini,
enflasyon oranmmin tek haneli sevi-
yelere kalic1 bir sekilde diisiiriil-
mesini, kamu agiklarinin ve kamu
bor¢ stokunun Gayri Safi Yurt Ici
Hasilaya (GSYIH) oranlarmin AB
ortalamalarina yakinsamasini, Tiir-
kiyve'deki bolgeler arasi kalkinma
farkliliklarinin AB seviyelerine ge-
tirilmesini ve boylece Tiirkiye'de
kisi basina milli gelirin AB ortala-
masina yakinsamasini hedefliyor.

Kopenhag ekonomik kriterleri ve
Maastricht kriterleri cercevesinde
belirlenen bu hedefler, Tiirkiye'nin
AB'ye iiyelik siirecinde ekonomi
politikalarmin belirlenmesinde te-
mel perspektifi olusturacak.

2004 yili KEP (Katilim Oncesi
Ekonomik Program) cercevesinde
ortaya konulan maliye politikalari,
kamu bor¢ stokunun GSYIH'ya
oraninin AB ortalamasma diigsme-
sini ve kamu aciklarmin kalici bir
sekilde azaltilmasini, siirdiiriilebi-
lir yiiksek biiyiime oranlarma ula-
silmasina katki saglanmasini ve
enflasyon oraninin, Maastricht kri-
terleri cercevesinde, kalict bir se-
kilde diismesinin desteklenmesini
amagclamakta. Para politikas1 6nce-
likle enflasyonun hedeflenen sevi-
yelere diisiiriilmesini, orta vadede
ise fiyat istikrarinin saglanmasini
ve korunmasini hedeflemekte. D&-
viz kurlarinin piyasada olusan arz
ve talebe gore belirlendigi dalgali
doviz kuru rejimine devam edile-
cek.

Gelirler politikasinin 6nceligi, kisa

donemde, uygulanan makroekono-
mik programda hedeflenen dezenf-
lasyon politikalariyla uyumlu ola-
cak. Orta vadede ise, gelirler poli-
tikasi fiyat istikrari, verimlilik ve
karlilik kriterleri dikkate almarak

belirlenecektir.

2005-2007 donemini kapsayan bu
programda Ongoriilen ekonomik
politikalarin uygulanmasiyla, yil-
lik ortalama GSYIH artis oraninin
yilizde 5 civarinda olmasi ve enf-
lasyon oranmin tek haneli rakam-

lara diigsmesi beklenmekte.

Programda Ongoriilen makroeko-
nomik hedeflere, 6zellikle biiyiime
ve enflasyon oranlarina, ulasiimasi
ve ekonomide kalici bir istikrar or-
tammm saglanmasi vyapisal re-
formlarin uygulanmasiyla miim-
kiin olabilecek. Ayrica, piyasa
ekonomisinin isleyisinin daha da
gelistirilmesi ve yiiksek derecede
rekabet¢i bir yapimmn olusturulma-
s1, yapisal reformlarin performan-

s1yla yakindan iligkilendirildi.

2004 yili Katilim Oncesi Ekono-
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mik Programi dort bolimden olus-
makta. Ilk boélimde, son yillarda
Tiirkiye ekonomisinde yasanan
ekonomik gelismelerin bir Ozeti
sunulmakta. Ikinci boliim, Prog-
ram doneminin temel makroeko-
nomik hedeflerini ve bu hedeflere
ulagmak i¢in uygulanmasi ngorii -
len ekonomi politikalarini ortaya
koymakta ve sunulan baz senaryo
cercevesinde baglica makroekono -
mik 6ngorii ve tahminleri icermek -
te. Bu bdlimde aym zamanda baz
senaryonun gerceklesmesinde kar -
silagilabilecek risklere ve bu risk-
lerin temel makroekonomik gos-
tergelere olasi etkilerine de yer ve-
rilmekte. Uglincti bsltimde, stirdii-
riilebilir bir mali yapinim olusturul -
mas1 amaci dogrultusunda 6ngorii -
len politikalar ile program donemi
biitce ve borc yonetimiyle ilgili he-
def ve tahminler yer almakta. B&-
limde ayrica, mali riskler ve bu
risklerin olasi etkilerine iliskin
analizlere de yer verildi. Son b&-
liimde ise, siirdiiriilebilir bir biiyii-
me ortaminm olusturulmasi, eko-
nominin rekabet giiciiniin artiril-
masi1 ve serbest piyasa ekonomisi-
nin giiclendirilmesi dogrultusunda
gerceklestirilmesi dngoriilen yapi -
sal reformlar ayrintili bir sekilde
ele alindi.

Kamu Gelirleri Politikasi

Kamu gelirleri politikasinin amag-
lar1 soyle;
Vergi politikasini hedeflenen faiz

dis1 fazla ile uyumlu bir sekilde
yiiriitmek,

Vergi dairesinin uygulama, izleme
ve denetleme fonksiyonlarini giic-
lendirmek ve vergi sistemini ras-
yonel hale getirmek suretiyle kayit

Genel Devlet Gelir ve Harcamalari

(GSYIH’ya oram, Yiizde)

2004 2005 2006 2007

Vergiler 259 279 27.1 272
Vasitasiz 74 69 6.7 6.6
Vasitali 17.8 194 19.7 199
Servet 0,7 0,7 0,7 0,7
Vergi Dis1 Normal Gelirler 29 2.7 2.5 24
Faktor Gelirleri 6,4 6.4 5.8 55
Sosyal Fonlar 79 8.1 8.0 8.0
Toplam 430 44.1 43,5 431
Ozellestirme Gelirleri 0.4 03 0,6 0,6
Toplam Gelir 434 44.5 44,1 437
Cari Harcamalar 17,7 175 17.4 173
Yatirim Harcamalarn 34 39 39 39
Sabit Sermaye 34 39 39 39
Stok Degismesi 0,0 0.0 0,0 0.0
Transfer Harcamalari 28.5 275 25,0 231
Cari Transferler (Net) 278 269 243 224
Sermavye Transferleri 07, 0,6 0,7 0,7
Stok Degisim Fonu 0,0 0.0 0,0 0.0
Faiz Di1s1 Harcama 35,6 369 369 36,7
Toplam Harcama 49,7 489 46,2 442
Faiz Dis1 Bor¢lanma Geregi (1) -7.8 -75 712 -70
Borclanma Geregi 6,3 4.4 2.1 0,5

(+) agik , (-) fazla

(1) Tabloda verilen faiz disi1 borclanma geregi genel devlet toplam gelirlerinden
faiz 6demeleri hari¢ toplam harcamalarin ¢ikarilmasiyla hesaplanmistir. Bu neden -
le IMF ile yiiriitiilmekte olan Stand-By programinda toplam kamu ve konsolide
biitce i¢in verilen rakamlardan farklidir. Ancak bu farklilik tamamen tanim farkli-
ligindan kaynaklanmaktadir.
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dis1 ekonomiyi kontrol altina al-
mak,

Vergi politikalarini yatirim ve is-
tihdamu artiric1 yonde etkin bir ge-

kilde uygulamak,

Vergi kanunlarmda yeralan istisna,
muafiyet ve vergi indirimi hiikiim-
lerini, ekonomik ve sosyal politi-
kalar ¢ercevesinde, yeniden deger-
lendirerek vergi mevzuatin1 sade-

lestirmek.

Kamu Finansmani Projeksiyon-
lar1 (2004-2007)

Genel devlet dengesi; konsolide
biit¢e, fonlar, sosyal giivenlik ku-
ruluglar1, doner sermayeler ve ma-
halli idarelerin gelir ve giderlerinin
konsolidasyonu ile elde edilmekte-
dir. Genel devlet hesaplarinin tah-
mininde, 2004-2007 doénemi icin
ongdriilen biiylime, enflasyon, faiz
oranlari, 6demeler dengesi ve no-
minal {icret artiglarina iliskin genel

varsayimlar dikkate alindi.

Gelirlere iliskin varsayumlar:

2005-2007 doneminde gelir ve ku-
rumlar vergisinde yapilabilecek
vergi indirimlerinin gelirlere etki-
sinin notr olacagi varsayildi. Diger
bir ifadeyle, kayiplarin bagka ted-
birler ile telafi edelecegi varsayil-
di.

2004 yilinda, yiizde 33 olarak uy-
gulanan kurumlar vergisi oranmin
2005-2007 doneminde yiizde 30

oraninda olacag1 6ngoriildii.

Ozellestirme nedeni ile 2004 yilin-
dan itibaren Kamu Iktisadi Teseb-
biislerin (KIT) hasilatindan ve te-
mettli gelirinden blit¢eye aktarilan

paylarin azalacagi varsayildi.

2004-2007 doneminde ozellestir-
me fonunda 6 milyar dolar 6zelles-
tirme geliri hedeflendi.

Ozel gelir-6zel 6deneklerle ilgili
gelir ve harcama tahminleri 2005
yilindan itibaren biit¢e baglangi¢
O0denek ve gelir tahminlerinde yer
ald.

Bu varsaymlar dikkate alinarak
yapilan projeksiyonlar sonucunda,
2004 yilnda GSYIHnmn yiizde
43 4'i kadar olmasi beklenen genel
devlet toplam gelirlerinin, 2007 yi1-
Iinda GSYIHmin yiizde 43,7'sine

yiikselmesi Sngoriildii.
Briit Bor¢ Stoku Tahmini

Katilim Oncesi Ekonomik Prog-
ram ddneminde uygulanacak siki
maliye politikas1 ve etkin bir kamu
bor¢ yonetimi ile gerceklestirile-
cek istikrarli bliylime ortam1 sonu-
cunda, genel devlet briit bor¢ sto-
kunun GSYIH'va oraminda nemli
bir diizelme 6ngdriildii. 2003 yilin-
da ytizde 80,2 olan bu oranin 2007
yilinda yiizde 68,3 seviyesine geri-

leyecegi tahmin edildi.

2004 yili KEP'inde bor¢ stokunun
GSYIH'ya oranina iliskin tahmin-
ler 2003 yili KEP tahminlerinden
iic noktada farklilagsmakta. Ilk ola-
rak, briit bor¢ stoku tanimi genel
devlet ile uyumlu hale getirilmis

ve genel devlet disinda kalan kamu

Kamu Borg¢ Istatistikleri
2003 2004 2005 2006 2007
GSYiH’ya Oran, Yiizde
1. Toplam Briit Bor¢ Stoku 80,2 78.4 753 722 683
2. Toplam Bor¢ Odemesi 33.1 313 31, 29,2 314
3. Bor¢ Stokundaki Degisme 93 -1.8 -3.1 -3.1 -39
Toplam Bor¢ Stokundaki Degisimenin Kaynaklari
4, Faiz Dis1 Genel Devlet Dengesi -6,7 -78 -15 7.2 -70
5. Faiz Odemeleri 16,8 14,1 11,9 93 75
6. Nominal GSYIH Artis1 (Yiizde) -24.5 -150 -101 -8.8 -6.9
7. Bore¢ Stokunu Etkileven Diger Faktorler 5.1 6.9 2.6 3.6 2.3
8. Diger Etkenler: Kur Degismeleri, vs. 5.0 6.5 23 3.0 19
9. Diger Etkenler: Ozellestirme Gelirleri 0,1 04 03 0,6 0,6
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borcu stok rakamlarindan diisildii. gin1  azaltarak bor¢ stokunun  Genel devlet borg¢lanma gere-
Ikinci olarak, 2004 yihi bilyiime  GSYIH'ya oranmni diisiirmektedir. 8i/GSYIH 2007'de yiizde 0.5

oraninmn 2003 yili tahminlerini
Y Temel hedefler Kamu briit bor¢ stoku/GSYIH ora-

2005-2007 doneminde yillik orta-  p; 2007'de yiizde 68.3

onemli dlciide asmas1 beklenmek-
te. Dolayisiyla, briit bor¢ sto-

. . . lama biiyiime yiizde 3
ku/GSYIH tahminleri 2003 yil Y Y 2007 sonu ihracat tahmini 94 mil -

KEP'indeki tahminlerden asag“glda 2005-2007 istihdam tahmini 1 mll-
kalmaktadir. Son olarak da, 2004  YOR 620 bin
yilinda Tiirk lirasimin deger kazan-  TUFE hedefi 2007 sonu itibariyle 2007 sonu turizm geliri 21 milyar

mast dis borcun Tiirk liras1 karsili-  yiizde 4 dolar.

yar dolar

Biiyiime ve Ilgili Gostergeler

Yiizde (Aksi Belirtilmemis se) 2003 2004 2005 2006 2007
1. GSYIH Biiyiimesi, Sabit Fiyatlarla (14+15+16) 58 9.6 48 5.1 5.1
2. GSYIH, Cari Fiyatlarla (Katrilyon TL) 360 427 482 540 592
3. GSYIH Deflatorii Artist 22.5 82 79 6.4 44
4. TUFE Artis1 (Yillik Ortalamalar) 253 10,7 96 6,1 4.5
5. istihdam Artigi* -10 24 25 2.5 2.5
6. Emek Verimliligi Artisi** 6.8 7.0 23 2,6 2,6
7. Yatirim Harcamalari (GSYIH icindeki Pay, Yiizde) 228 259 248 24,7 250

Biiyviimenin Kaynaklari: Sabit Fivatlarla Yiizde Degismeler

8. Ozel Kesim Tiiketim Harcamalart 6.6 8.6 25 3,7 39
9. Kamu Kesimi Tiiketim Harcamalari 24 272 1.0 13 1.7
10. Toplam Sabit Sermaye Olusumu 100 314 99 8.8 79
11. Stok Degismesi (GSYIH icindeki Pay, Yiizde)#** 30 13 24 -09 -0.2
12. Mal ve Hizmet fhracatt 160 16,6 140 12,0 10,0
13. Mal ve Hizmet Ithalati 27.1 20,5 6.8 9,6 9.1

GSYIH Biiyiimesine Katki Oranlar

14. Yurtici Nihai Talep 59 9.7 39 4,5 4.4
15. Stok Degismesi 30 13 24 09 0.2
16. Toplam Net Mal ve Hizmet ihracati Dengesi -3,1 -14 33 1,5 09

Toplam Katma Deger Artisi

17. Tarim 25 3.1 -1,7 24 20
18. Sanayi 78 108 6,5 59 58
19. ingaat 90 3,0 42 47 5.1
20. Hizmetler 6,7 103 53 52 53

* Calisan kisi sayisi, verel, milli hesaplar tanimlamalarina gére
*% fstithdam edilen kisi basina, sabit fivatlarla GSYIH artis1
*%% Bijyiimeye katki
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Turkiye'nin en gelismis il Izmin

Cesitli sosyal ve ekonomik gostergelerle hazirlanan illerin gelismis -
lik siralamasinda Izmir ilk sirada yer aldi. Bu ili, Ankara, Eskisehir
ve Bursa takip etti. Gelismislik siralamasimin en sonunda ise Mus,
Bingol, Igdiwr, Agrt ve Hakkari yer aldi.

konomik ve sosyal gos-

tergeler kullanilarak ha-

zirlanan illerin gelismis-
lik diizeyleri ilgin¢ sonuclar ortaya
cikardi. Tiirkiye Sorunlarma Co-
ziim Konferansi cercevesinde Tiir-
kiye nin Gelecegi caligmasinda yer
alan verilere gore 25 verinin orta-
lamasmda 22.04 ile Izmir Tirki-
ye'nin en gelismis ili oldu. Bu ili
22.48 ile Ankara takip ederken, Is-
tanbul altinci sirada yer aldi. Son
sirada yer alan Hakkari’nin ortala-
mast ise 60.92 oldu.

Illerin okur yazarlik oraninda yiiz-
de 93.39 ile Istanbul ilk sirada yer
aldi. Bu ili Ankara ve Tekirdag ta-
kip etti. Okur yazarlikta en diisiik
iller ise 65.75 ile Sirnak, 67.74 ile
Sanliurfa ve 67.97 ile Agr oldu.

Iller itibariyle kisi basina gayri sa-
fi yurti¢i hasila da Kocaeli 6.165
dolarla ilk sirada yer aldi. Bu ili,
4.216 dolarla Bolu takip etti. Kirk-
lareli, Yalova ve Mugla ilk besi
olusturdu. 568 dolarla Agr1 son si-
rada yer aldi. Bitlis, Sirnak ve Mus

700 dolarmn altinda kalan iller ol-
dular.

Kentlesmede ilk iki siray1 Istanbul
ve Ankara alirken son iki sirada
Ardahan ve Bartin yer aldi. Dog-
dugu ilde bulunan niifusun toplam
il niifusuna oraninda yiizde 34.67
ile Yalova ilk sirada yer aldi. Bu ili
Istanbul, Kocaeli, Izmir ve Ankara
takip etti. Yiizde 93 ve 94’lere va-
ran oranlarla bu katagoride Mus,
Kahramanmaras, Ordu, Adiyaman
ve Sanliurfa son sirayi olusturdu.

Illerin ortalama hane halki biiyiik-
liigiinde en az hane halkina sahip il
3,28 ile Canakkale oldu, 3,47 ile
Mugla ikinci sirada, aym bilyiik-
likle Balikesir {iciincii ve 3,58 ile
Izmir dordiinci sirada yer ald1. Sir-
nak 8,25, Mus 8,19, Hakkari 791
hanehalk: biiyiikliigiine sahip iller
oldular.

Edirne 1,06 ile en az dogurganlik
hiz1 olan il oldu. Bu ili Canakkale,
Kirklareli, Eskisehir ve Izmir takip
etti. Illere gore bin kadina diisen
cocuk sayisinda 950 ile Sirnak son

sirada yer alirken bunu, 816 cocuk
ile Siirt ve 810 ¢ocuk ile Hakkari
takip etti. Edirne’de bin kadina dii-
sen cocuk sayist 234, Canakka-
le’de 236 ve Izmir’de 254 oldu.

Burdur’da 16 6grenciye bir 6gret-
men diigerken, Sirnak’ta 58 Ggren-
ciye bir 6gretmen diisti. Tiirkiye
genelinde bir 6gretmene diigen 63-

renci sayisi 28 oldu.

Ankara’da bir doktora 719,2 hasta
diiserken bu ili 788,6 ile Tunceli,
856,3 ile Diizce takip etti. Bir dok-
tora en fazla hasta 4993 4 ile Si-
nop’ta diisiiyor.

Toplam su¢ sayisinin niifusa ora-
ninda en diisiik seviyeye Erzincan,
Mus, Rize ve Ordu sahip olurken,
Gaziantep, Antalya, Istanbul ve
Ankara en yiiksek sug¢ sayisina sa-
hip iller oldu.

En ilging gostergelerden birini de
illere gore gelisme hizi olusturdu.
Mardin gelisme hizi en yiiksek il
olurken, Ankara gelisme hizinda
son sirada yer aldi.
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OECD'den bor¢ uyans

OECD'nin Tiirkiye ekonomisi iizerinde Ekim ayinda yayinlanmus olan Ra -
porunda, faiz dist fazla ile reel faiz oranlarimn, kamu bor¢ stokunun yakin
gelecekte gosterecegi seyir acisindan tasidigr onem acik bir sekilde ortaya

konuluyor

konomik Isbirlifi ve
Tesgkilati
(OECD) tarafindan gec-

tigimiz Fkim ayinda yayinlanmis

Kalkinma

olan Rapor, Tiirkive ekonomisini,
yvakin ge¢mis donemde yasanan
gelismeler, krizler, istikrar prog-
ramlar1, saglanan gelismeler, i¢in-
de bulunulan durum, kurumsal ya-
p1, karst karsiya bulunulan Kiril-
ganlik ve riskler ile degigik varsa-
yiunlara gore gelecekte meydana
gelecek gelisme senaryolarini ice-
recek sekilde ayrintili bir analize
tabi tutuyor ve belirgin politika

onerilerinde bulunuyor.

Kamu mali yonetiminde varolan
eksikliklere ayrintili bicimde te-
mas edilen Raporda 1995-2001
doneminde toplam Hiikiimet har-
camalarinda hizli bir biiyiime
meydana geldifi ve s6zkonusu

harcamalarin Gayrisafi Milli Hasi-

laya olan oranimin bu donemde
ikiye katlanarak yaklasik yiizde
60'a yiikseldigi belirtiliyor (kamu
temel hizmetleri i¢in yapilan har-
camalarin GSYIH'ya oram yiizde
35'n {izerinde iken faiz harcama-
larinin GSYIH'ya oram yiizde 24'ii
asiyor). Harcamalardaki artisin ka-
mu gelirlerinde de paralel bir arti-
s1 zorunlu kilmas: sonucu, Rapor-
da, on yili bulmayan bir siirede iil-
kenin, vergi hadlerinin diisiik ol-
dugu bir iilke konumundan vergi
viikiiniin OECD ortalamasina yak-
lastig1 bir konuma geldigi belirtili-
yor. IMF ile yapilan Stand-by An-
lagmasi1 ¢ercevesinde taahhiit edi-
len, GSYIHmin yiizde 6.5 ora-
mndaki faiz digi fazlanin, kamu
gelirlerinin, daha ziyade gelir art-
tirma amach dolayli vergi zamlari
ile kargilandig1 hususuna Raporda

temas ediliyor.

Rapor kamu bor¢lanmasi, faiz
hadleri, bor¢lanma vadeleri, bor-
cun yapisi ve ddenebilirligi alanin-

da asagidaki saptamalar1 yapiyor:

Hiiktimetin istikrar programini
stirdiirme konusundaki kararliligi-
n1 gosteren mali uyum ¢alismalari
uluslararasi piyasalarda {ilkenin
risk primini diistirtirken, i¢ borg-
lanma faizlerini de agagi ¢ekmis-
tir. Net kamu bor¢ stokunun
GSYiH'va olan oram 25 puanlik
bir azalmayla, 2001 yili sonundaki
tavan degerinden 2003 yil1 sonun-

da yiizde 70.8'e gerilemistir.

2004 yilinin ilk yedi aylik donemi
itibariyle IMF tamimlamasina gére
yilin tamami icin 6ngoriilen faiz
dis1 fazlanin yaklasik yiizde 75'i
gerceklestirilmis olup, bu durum
Hiikiimetin 2004 yili i¢in hedef-

lenmis olan faiz dis1 fazla tutarini

"1 | |
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vakalayabilecegini goOstermekte-
dir.

OECD'nin Tiirkiye raporuna gore
vetkili mercilerin karsi karsiya bu-
lundugu 6nemli bir risk, piyasa-
larda, varolan bor¢ yiikiiniin cevri-
lebilmesi icin gerekli olan likidite-
nin miktarinda meydana gelebile-
cek ani bir daralma olasihigidir.
Hikiimet bonolarimin ortalama va-
desinin kisalig1, Hazineyi, her ay,
bor¢ yiikiiniin énemli bir kismim
yeniden finanse etme mecburiyeti
ile karsi, karsiya birakmakta ve
hiikiimet bonolarina olan talepte
meydana gelen degisimler faiz
hadlerinde 6nemli dalgalanmalari
beraberinde getirmektedir. Herne-
kadar degigken faizli, doviz bazin-
da ve dovize endeksli bonolarin
goreli agulig1 zaman icersinde
azalma gostermisg ise de, bu tiir
bor¢lanmanin toplam bor¢ stoku
icindeki payin halen yiizde elli-
nin iistiinde olmasi, Hiikiimetin fa-
iz 6demelerinin halen faiz hadle-
rindeki ve doviz kurlarindaki oy-
namalara kars1 ¢nemli sekilde du-
yarli olmas1 sonucunu dogurmak-
tadir. Rapor esasen, faiz hadlerin-
deki ve doviz kurlarindaki oyna-
malara kars1 bu duyarlilifin azal-
tilmasinin, Hazine'nin orta vade-
deki en 6nemli amaclarindan birisi
oldugu hususuna dikkat cekerek,
Hazine yonetiminin 2004 vilinda,
bundan bdyle daha ziyade TL. cin-
sinden ve sabit faizle bor¢clanmaya
gitmeye niyetli oldugunu agikladi-
&1 hususuna dikkat ¢ekiyor.

Faiz hadlerinin ve enflasyon ora-
ninin gelecekte gdsterecegi seyir,
doviz kurlar, biiyiime orani ve fa-
iz dis1 fazla tizerinde yapilan bir
takim varsayimlarin neticesine
bagh olarak, yetkililer, net kamu
borcunun GSYiH'ya olan oraninin
2003 yil1 sonundaki yiizde 70 ora-
nindan 2008 yilinda yiizde 51.5'e
diismesini bekliyorlar. Siiphesiz
bu degiskenlerin ileride gtsterece-
8i seyirle ilgili olarak yapilan var-
sayimlarin degistirilmesi bor¢ sto-
kunun gelecekte gosterecegi seyir
tizerinde dogrudan etkili olacak ve
basta faiz dis1 fazla olmak iizere
bir takim politika araclarinda degi-
siklikler yapilmasimi gerekli kila-
cak.

OECD'nin Raporunda, varolan ka-
mu borg¢ stokunun gelecekte goste-
recegi gelisme ile ilgili olarak,
bor¢larin siirdiiriilebilirligini etki-
leyen digsal degiskenlerin herbiri-
nin, bir digerinden bagimsiz dav-
ranis ortaya koymayacagi hususu
dikkate aliacak gekilde, borg sto-
kunun dissal parametrelere olan
bagimlilig1 analize tabi tutulmak-
tadir. Degiskenler arasindaki ba-
Simlilifa 6rnek olarak, Tiirk Lira-
s1 cinsi reel faizlerin, ornegin do-
viz kuru ve biiylime orani gibi di-
ger degiskenleri etkileyebilecegi

hususu verilmektedir.

Iyi tammlanmis bir makroekono-
mik modelin yardimi olmaksizin
parametreler arasi iliskilerin belir-
lenmesinin karmagik ve gii¢ olma-

s1 nedeniyle, OECD'nin analiz ¢a-

lismasinda, giivenilir bilgilerin
mevcut oldugu 1987-2003 done-
mine iligkin korelasyon katsayila-

rindan istifade edilmistir.

OECD tarafindan yapilan simiilas-
yon (Simiilasyonlarda yillik eko-
nomik biiyiime haddinin yiizde 5
diizeyinde idame ettirilecegi ve
enflasyon haddinin, yapilan resmi
ag¢iklamalar dogrultusunda 2008
yil1 itibariyle yiizde 3'e diigecegi
ve ayrica nominal déviz kurunun
enflasyona paralel bicimde tedri-
cen gerileyecegi varsayilmigtir.)
calismasimin ilkinde, varsayilan
faiz dis1 fazla orani sabit tutulmak
suretiyle, reel faiz hadlerinde mey-
dana gelecek bir degisikligin ve bu
degisikligin bor¢ stokunu etkile-
yen diger parametrelerde yol aca-
cagi ayarlamalarin net kamu borg¢
stokunu nasil etkileyecegi arasti-
rilmustir. Bulgular, faiz disi fazla-
nin degismeksizin idame ettirilme-
si durumunda, yatirumcilarin Tiir-
kiye ekonomisine olan giiven duy-
gularindaki bir iyilesme ve bunun
sonucunda risk priminde meydana
gelecek bir diisme sonucu reel faiz
hadlerinde saglanacak yiizde 1.0
oranindaki bir gerilemenin, 2008
yil1 itibariyle, bor¢ stokunun
GSYIH'ya olan oraminda yiizde
2,25 diizeyinde bir diisme meyda-
na gelmesine olanak saglayacagi
kanaatini dogurmaktadir. Siiphe-
siz daha yiiksek reel faiz hadleri
daha yiiksek bor¢ stokunu giinde-

me getirecektir.

Yapilan simiilasyona gore; yiizde
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6.5 oramindaki faiz disi fazla var-
sayimiyla, ylizde 7 oranindaki bir
reel faiz 2008 yil1 itibariyle yakla-
sik yiizde 56
bor¢/GSYIH orani verirken, yiizde

oraninda bir net

3 oranindaki bir reel faiz, borg sto-
ku/GSYIH oraminin yiizde yakla-
sik 47'ye diigiiriilebilmesi olanagi-
n1 yaratmaktadir. Diger taraftan
ylizde 7 oranindaki bir reel faiz
tizerinden, yiizde 5 oramindaki bir
faiz disi fazla, 2008 yili itibariyle,
ylizde 62 oraninda bir bor¢ sto-
kuw/GSYIH oramim olasi kilarken,
faiz disi fazladaki azalma (reel fa-
iz oranlarimin bu nedenle artmaya-
cagimni varsaysak dahi) gelecekte
kars1 karsiya kalacagimiz net borg
stoku/GSYIH orammnin yiikselmesi
sonucunu getirmektedir. Nitekim
OECD'min simiilasyonuna gore,
yiizde 7 reel faiz haddi varsayimi
bazinda, yiizde 6.5 oranindaki faiz
dis1 fazla versiyonuna gore 2008
yili itibariyle net bor¢c sto-
kw/GSYIH i¢in bulunan yiizde 56
orani, faiz disi fazlamn yiizde 3.5
olarak alinmasi halinde yaklasik
vlizde 69'a yiikselmektedir (tekrar
yaklasik 2003 yili sonu diizeyine

tirmanmaktadir).

(OECD'in Raporunda mevcut
bor¢ stoku yapisi dikkate alindi-
ginda 2004 yili sonu itibariyle ka-
mu bor¢ vilkii iizerindeki ortala
ma reel faiz haddinin yiizde 8 dii-
zeyinde tahakkuk edecegi kabu-
lilmde bulunulmus ise de, Kasim
sonu itibariyle nominal faiz hadle-
rinin halen ylizde 22-23 diizeyinin

altina gerilememis olmasi yapilan

bu tahminin fazla iyimser oldugu

kanaatini uyandirmaktadir.)

OECD'nin hazirladig: Tiirkiye Ra-
porunda net kamu borcu konusun-
da yapilan ikinci simiilasyon ¢alis-
masinda, ongoriilen tarih itibariyle
karg1 karsiya bulunulacak net ka-
mu borcunun sabit tutulabilmesini
teminen, reel faiz haddi ve ilgili
diger parametrelerde vukubulacak
degigikliklerin etkilerini sifirla-
mak iizere faiz dis1 fazla oranimin
ne olgtide degistirilmesi gerektigi

hususu aragtirilmasgtir.

Bu senaryonun arastirilmasinda,
faiz dig1 fazla oraninin, borg stoku-
nun gelecedi ile ilgili olarak hiikii-
metin, arzu edilen borg¢luluk orani-
na ulagabilmek i¢in dogrudan
kontrol edebilecegi ve tespit ede-
bilecegi ¢nemli politika araci ol-

mas1 durumu varsayilmstir.

Yapilan ¢alismanin sonuglari, reel
faiz hadlerinde yiizde 1 oraninda
bir diisme meydana gelmesinin,
2008 y1l1 i¢in 6ngoriilen bor¢luluk
oraninda bir degisiklige gidilmek-
sizin, faiz dis1 fazlanin GSYiH'ya
olan oraminda yiizde 0.55 puan dii-
zeyinde bir indirime gidilmesine
olanak verecegini gostermistir. Bu
durumun aksi de siiphesiz gecerli-
dir. Reel faiz hadlerinin baslangic-
ta Ongoriilenden daha yiiksek dii-
zeyde tahakkuk etmesi durumun-
da, borcluluk oranlarimin gelecekte
Ongoriilen seviyelerde tutulabil-
mesi icin faiz dis1 fazla oraninda
bir artirrma gidilmesi zorunlulugu

ile kars1 karsiya kalinmaktadir.

Simiilasyon calismasinin sonugla-
rina gore; 2008 yili itibariyle, reel
faiz haddinin yiizde 7 diizeyinde
idame ettirilecegi varsayimiyla,
yiizde 1 oranindaki bir faiz disi
fazla net kamu borcu/GSYIH ora-
ninin yiizde 70 diizeyinde olusma-
s1 sonucunu dogururken, faiz disi
fazla oraninin (reel faiz degismek-
sizin) yiizde 3.5'e yiikselmesi borg
stoku oraninin yiizde 60'a, yiizde
5.5'e yiikselmesi ise yine borg sto-
ku oraninin yiizde 53'e geriletile-

bilmesi olanagini yaratmaktadir.

Parametreler arasindaki iligki di-
ger yonden ele alindiginda; reel fa-
iz haddinin yiizde 3 olmas1 duru-
munda, yiizde 1 oranindaki bir fa-
iz di1 fazla bor¢hiluk oranimin
2008 yilinda yiizde 70 diizeyinde
tutulabilmesine imkan verirken,
faiz dis1 fazla oraninin yiizde 3.5'e
yiik seltilmesi bor¢luluk oranini
aym tarih itibariyle yiizde 60'a,
yiizde 5.5'e yiikseltilmesi ise yine
bor¢ stoku/GSYIH oranim yiizde
53'e cekmektedir.

Faiz disi fazlanm kamu borglanma
ihtiyaci ve reel faiz hadleri{izerine
olan etkisi dikkate alindiginda,
OECD'nin bu arastrma sonuc¢lar m-
dan da goriildiigii gibi, Hilkiimetin
yeterli diizeyde bir faiz disi fazla-
nin idame ettirilmesini ongoren
ekonomik istikrar programlarina
Ozenli bir gekilde sadik kalmasmin,
kamu net bor¢ stoku/GSYIH oranr-
nin ilerde izleyecedi seyri iizerine
olan dogrudan etkisinin 6nemi,
hichir stipheye yer bmrakmayacak
sekilde a¢klik kazanmaktadir.

13
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Son on yullik donemde yeni yiikselen piyasa ekonomilerinin sinirl sayida
istisna ile hemen tamami ekonomilerinde derin yaralar acan makroeko -
nomik krizlerle karsilastilar. Yogun bir yabanct sermaye girisi ve hizli
ekonomik gelisme donemlerini izleyen, ani sermaye kacislari ve derin
durgunluk ve ekonomik kiiciilme donemleri seklinde ortaya cikan ve soz -
konusu iilkelerin gelisme siireclerine biiyiik sekte vuran bu makroekono -
mik krizlerin, nedenleri ve zamanlamasi yogun sekilde arastirma konusu

oldu.

Ekonomik
Arastirma Ulusal Bii-

merikan

rosu (National Bureau
of Economic Research) gorevli-
leri Jeffrey A. Frankel ve
Shang-Jin Wei tarafindan yapil-
mis ve gectigimiz Kasim 2004
ay1 i¢inde yayinlanmis olan bir
arastirmada yasanan ekonomik
krizler ayrintili bir sekilde de-
Serlendirilerek bazi saptamalara
yer verildi. Yapilan calismada
yer verilmis olan bulgu ve g6-

riisler ana cizgileriyle soyle;

Eylil ay1 sonu itibariyle iilke-
mizde gecen yilin ayni donemi-
ne gore, dis ticaret agiginin yliz-

de 64.7 oraninda bir biiyiime ile

254 milyar Dolara ve cari is-
lemler ac¢i8inin da yiizde 135.5
oraninda bir geniglemeyle 10.6
milyar Dolara ylikselmis olma-
sin, 2000 yili Kasim ayinda
yasananlar1 hatira getirerek yeni
bir ekonomik krizin tetikleyicisi
olup, olmayacagi konusunda
ekonomistler onemle durdular.
J.A. Frankel ve S. Wei'nin son
on villik donemde yasanan kriz-
lerden komnma c¢abalarini ve
kriz yonetimlerini gézden gegi-
ren ve bu alandaki literatiirdi ta-
rayan c¢alismasi konu tizerinde
aydinlatici olacaktir.

Yazarlar oncelikle krizlerin bas-

langic asamasinda doviz cinsi

varliklara ani ve yogun bi¢imde
baslayan spekiilatif ataklarla il-
gili literatliri tariyorlar ve bu
spekiilatif ataklari tanimlamaya
yonelik ti¢ degisik “nesil” halin-
de formiile edilen teorilere te-
mas ediyorlar. Bunlardan gl
de teorilerini, spekiilatdrlerin,
olaylarm gelisimini bagkalarina
nazaran daha onceden diisiin-
dikleri ve beklentilerini rasyo-
nel (akile1) bicimde sekillendir-
dikleri varsayimuna dayryorlar.
Krizlerin zamanlamas: konusu-
na girmezden once krizlerin ne-
den ortaya ¢iktig1, krizin kimle-
rin kabahati oldugu konusunda

birinci nesil, izlenen makroeko-
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nomik politikayi, ikinci nesil is-
tikrarsiz piyasa mekanizmasini
ve Uglinetl nesil de finansal ya-
piy1 sorumlu buluyorlar. Degi-
sik bir ifade ile bu sorumlular si-
rasiyla, asinm makrekonomik
genisleme, “coklu denge” ve ah-
laki risk (moral hazard) ya da yi-
ne sirasiyla, yerli politikacilarin
mali disiplini gézard:1 eden poli-
tikalar:, uluslararasi piyasanin
cilgin yatirimeilar: ve ahbap ca-
vus iliskisi pesindeki kapitalist-
ler.

Literatiiriin ¢ogu birinci grupta-
ki spekiilatif ataklar iizerine.
Biitce agiklar bor¢lanmayla ve-
ya parasal genisleme ile finanse
edilivor, bunu cari islemler acig1
izliyor, eger agir1 degerlenen pa-
ra konusunda bir sey yapilmaz
ise rezervler eriyor. Asiri mak-
roekonomik genisleme ve agiri
degerli konuma gelmis ulusal
para, gelismekte olan tilkelerin
1995 oncesi karsilastiklart 6de-
meler dengesi krizlerinin stan-
dart teshisini olusturuyordu ve
IMF tarafindan yonetilen ¢ogu
yeniden uyum programlari bu
temele dayaniyordu. Bu alanda
80'li wvillanin uluslararasi borg
krizi 6nemli bir 6rnek olustur-

maktadir.

Ikinci nesil ¢oklu denge teorisi,
temel makroekonomik degis-
kenlerde bir degisiklik olmasa
dahi olaylar ekonomik denge ile
tutarl: birden ¢ok degisik sonu¢
yaratabilir gortisiinii savunmak-
ta ve Avrupa Doviz Kuru meka-
nizmasinda 1992-93 wyillarinda

yasanan krizden esinlenmekte-
dir.

Giiney-Dogu Asya tilkelerinde
1997-98 vyillannda yasanmis
olan ekonomik krizler, krizlerin
aciklanmasina yonelik tglinci
nesil modelin temelini olusturu-
yor. Kriz 6ncesi dénemde bu il-
kelerde gliclii makroekonomik
politikalar izleniliyor idi ve bu
tilkelerin ¢ogu - Tayland ve Ko-
re asir1 degerli paralarini koru-
mak igin rezervlerini bosu, bo-
suna tliketmis olsalar da - izle-
dikleri mali disiplin ve istikrarli
para politikasi ile tanimiyor idi-
ler. Bu duruma ragmen bu iilke-
lerde krizle karsilasilmasi eko-
nomistleri bu krizlerin nedenle-
rini teghis etmekte yeni bir mo-
del arayisina striikledi. Kotii bi-
cimde yonetilen bankalara ve
asir1 bor¢lanmaya giden sirket-
lere hiikiimetlerce saglanan or-
tiilii garantiler “ahbap cavus ka-
pitalizmi” olarak tanimlanan
tictincti nesil teorinin dayvanagini

olusturuyor.

Uctincii nesil modeller 90'larin
ikinci yarisinda yasanan ekono-
mik krizleri moral riskin neden
oldugu kotii érnekler olarak de-
gerlendiriyor: Borg¢lular ve
odiing verenler vatirim yapilan
projede isler yolunda gitmez ise
eger hiikiimetlerce kurtarilacak-
larina inaniyor iseler, yatirim
projelerinin karhiliklarinin de-
gerlendirmesinde pek de dikkat-
li davranmiyorlar. Kisisel iliski-
lere dayali olarak viiriitlilen is
iligkileri, aileler tarafindan yo-

netilen biiyik isletme topluluk-
lar1, firmalar arasi ittifaklar veya
hiktimet ile icli-disli iliskiler
(riisvet, yolsuzluk ve akraba
kollama) ki, bunlarin bir b6liimii
kisa bir siire ¢ncesine kadar bu
iilkelerin ilave bir avantaj ola-
rak degerlendiriliyor idiler, “ah-
bap cavus kapitalizmi” kavrami-

na yeni bir igerik kazandirdilar.

Krizin ne zaman patlak verecegi
hususuna gelince; kriz, spekiila -
torlerin, eger daha fazla bekler-
ler ise ellerindeki yerli para ve
menkul kiymetlerden ¢ikmak
icin veteri kadar doviz rezervi
kalmamis olabilecegi yolunda
yaptiklar1 hesaplama neticesi
¢ikmaktadir. Ancak burada, ara
vermmeksizin rezervlerin erime
durumunu izleyerek ataga gec-
mek icin onun belirli bir seviye -
ye diismesini bekleyen birinci
nesil modellere gére 6nemli bir
fark vardir. Ugiincii nesil model
ise moral risk ile suni olarak
6zendirilmis yikiimliliklerin
giderek tirmanmasini stirekli ta-
kip eder ve atagin zamanlamasi,
toplam vyikiimliiliklerin, re-
zervlerin kritik seviyesine ulas -
t181 ana denk getirilir. Bu nokta-
da spekiilatorler siiratle yatirim-
larimi nakite déntistiirtirler zira
daha fazla beklerlerse, paralarini
yurt disina ¢kamma olanagim
Spekiilatif

atak genellikle merkez bankala-

kaybedeceklerdir.

rin1 o gline kadar uygulamakta
olduklar1 doviz kurundan vaz-

gecmeye zorlar.

G
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Erken Uyar1 Belirtileri

Herkes bir krizin ne zaman orta-
ya c¢ikacagini bilmek ister ama
bu kolay bir is degildir. Ekmek-
lerini degisik kaynaklarca ihrag
edilmis bonolarin tasidig: riski
degerlendirmekle kazanan “de-
recelendirme kuruluglarinin
meslek elemanlarinin dahi, bu
alanda bugiine kadar ortaya
koymus olduklari icraat pek de
parlak degildir. Ancak bir iilke -
nin artik yiiksek bir risk ile kar-
s1, karsiya bulundugu sinyalini
veren bazi belirli uyari be-

lirtileri, kriz haber-
cileri bulunmakta-

dir.

Bu alanda gelenek -
sel belirtiler, 6rne-
gin cari islemler
aci@min gayri safi
yurti¢i hasilaya
(GSYIH) orani, veya
bor¢larin GSYIH'ya oram
veya dig borg¢ servisinin ihra-
cat tutarina oram gibi toplam
bor¢luluk durumuyla ilgili 6l-
ciitlerdir. Bu alanda kaba bir 61-
¢ii, GSYiIH'nin yiizde 4'iiniin
tizerine ¢ikan cari islemler hesa-
bmin iilkeyi tehlikeli bdlgeye
sokma anlamim tasidigidir. An-
cak sozkonusu bu belirtilerin
kullanimi1 oldukga sinirlidir. Ba-
71 llkeler i¢in glivenli addedilse
dahi 6rnegin bazi tilkeler yiizde
15 gibi diisiik bir bor¢/GSYIH
oraninda dahi sikinti ile kargila-
sabilmektedirler. Ote yandan
bazi iilkeler yillar boyu yiiksek
bovyutlu cari islemler hesabi

aciklar verdikleri halde, yinede
bir sikint: ile karsilasmaksizin
bu bor¢lar: finanse etme imkani-
n1 bulabilmektedirler. Mamafih
bu, alinan borglarin nasil kulla-
nildigina bagl bulunmaktadir.

Hernekadar bazen bazi kimseler
hiikiimet biit¢esinin agik verme-
mesi, dengede olmasi durumun-
da cari islemler a¢iindan kor-
kulmamasi gerektigini, zira di-
sardan alinan bu borcun sadece

6zel
sektorilin
borcu oldugu-
nu iddia edebilir. Bu diisiince,
belirgin piyasa fiyati bilgileri ile
ylizyiize olan yetiskin insanlarin
kendi rizalar: ile vardiklarr ka-
rarlarin, bagkasinin parasini har-
camakta olan hiikiimetlerin ver-
dikleri kararlara nazaran daha az
problem yaratacag seklinde ifa-
de edilirse oldukca mantikidir.
Ancak bu prensibin, “Lawson
Yanilgis1” (Ingiltere Maliye Ba-

kan1 Lawson'un, tilkesinin 80'li

yillarin sonlarinda vermekte ol-
dugu ve sonunda Sterlin Poun-
dun 6nemli ¢l¢lide devaliie edil-
mesini zorunlu kilan cari islem-
ler hesabi aciklarini dnemseme-
mesinden 6tiirl} olarak isimlen-
dirilecek olgiide ¢ok kereler
yanlis sonuglar verdigi de goril-
muistiir. Yine kamu kesimi agik-
larimi degil de 0zel sektor agik-
larimi finanse etmek icin dis
bor¢clanmaya giden Sili'nin
1981'de, Meksika'nin ise 1994

yvilinda yasadigi krizler de bu

konuda verilebilecek diger 6r-

neklerdir.

Bu alanda yasanan tecrii-
beler yeni bir Kkistasin
dogmasmna yol acmistir.

Bir tilkenin krize yakalan-
mas1 riski, tilkeye giren ser-
mayenin yatirimlara degil de
tiiketim harcamalarinin finans-
maninda kullaniliyor olmasi ha-
linde daha yiiksektir. Netice iti-
bariyle bir iilkenin bor¢lanmasi-
n1 stird{irebilmesinin en saglikl
yolu, alinan fonlarin, bugtin alti-
na girilen bor¢ yikiinlin ilerde
Odenirken ihtiya¢ duyulacak do-
vizi kazandiracak verimli ser-
maye mallar1 stokunun yaratil-
mas1 icin kullanilmasidir. 90'l1
yillarda Dogu-Asya iilkeleri,
idame ettirdikleri yiiksek tasar-
ruf ve vyatirim oranlariyla, yiik-
sek cari islemler acgiklarina rag-
men, bu prensip 1s181da hi¢ de
riskli addedilmiyorlardi. Ancak
bu tilkeler 1997-98'de derin bir
krizle kars1, karsiya kaldiklarin-
da bu prensibin zannedildigi ka-
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dar tutarli olmadig1 gorildi. Zi-
ra alman bor¢larin cogu, karlili-
g1 olmayan agir imalat sanayii
yatirimlari ile gayrimenkul yati-
rimlarinin finansmaninda kulla-

nilmisti.

Belirli bir biiylikliige ulasan cari
islemler hesabi1 aciginin veya dis
bor¢ stokunun bir ekonomik kri-
7i tetikleyip, tetiklemeyecegini
tahmin etmek acisindan istatisti-
ki olarak faydali oldugu goz-
lemlenen bir difer parametre
grubu da yabanci sermaye giris-
lerinin kompozisyonu ile ilgili-
dir. Sermaye girislerinin bilesi-
mi konusunda gozoniinde tutu-
labilecek kriterler, borcun vade
yapist, hangi déviz cinsinden
alindig1, banka borglanmasi mi
yoksa menkul kiymet ihraci sek-
linde mi oldugu gibi hususlari
kapsamaktadir.

J.A. Frankel ve S Wei tarafin-
dan yapilmig olan arastirma so-
nucu elde edilen baglica miitala-
alar yazarlar tarafindan asagida

Ozetlenmektedir;

1. Sermaye hareketleri {izerin-
deki kontrollerin kaldirilmasi
yolundaki genel egilimin bu
yola giden tilkeler icin sikin-
til1 sonu¢ varattigina iliskin
bir acik delil bulunamamustar.
Olsa dahi, alinan sonuglar, fi-
nansal liberalizasyonun Kkriz

riskini azalttig1 yolundadir.

2.1ki ucta yer alan sabit kur ve
dalgali kur rejimlerinin, bu
ikisi arasinda yer alan yumu-
satilmis (yonetilen kur = ma-

naged floating gibi) rejimlere
gore daha iyi oldugu savini
gliclendiren bir bulguya rast-
lanmamustir. Olsa dahi, ikisi
arasinda ver alan rejimlerin
amaca daha iyi hizmet verdi-
gi gozitkmektedir.

. Yolsuzlukla ilgili olarak ya-

zarlarin saptadig: bulgular,
gelismekte olan {ilkelerin
ekonomik performans: agi-
sindan, yonetisim, hukuk ha-
kimiyeti ve kurumlarin, 6nde
gelen belirleyici unsurlar ol-
dugunu vurgulayan egilimle

tutarli bulunmaktadir.

. Spekdilatif ataklarla ilgili ilk

nesil modelde oldugu gibi ya-
zarlarin modeli de enflasyonu
Onemli bir kriz belirtisi olarak
algilamistir.

. Daha 6nce yiirtitiilen arastir-

malarin sonuglar1 ile tutarll
bir bi¢imde, cari islemler he-
sab1 aciginin veya borg¢larin
seviyesi, yabanci sermaye
akimlarmin bilesimi kadar
faydali bir kriz habercisi de-
gildir. Eger sermaye girisleri
Dolar cinsinden kisa vadeli
bor¢ seklinde ise sikintiya yol
acmas1 daha olasidir. Eger gi-
risler dogrudan sermaye yati-
rimi1 veya hisse senedi vatiri-
mi ise, kriz nedeni olma ola-
silig1 daha zayiftir. Sermaye
girislerinin bilesimi sadece
ekonomik kriz olasiligmin
diizeyi a¢isindan degil, fakat
aym zamanda yasanan krizin
derinligi acisindan da Onem
tagimaktadir.

6. Spekdilatif ataklarla ilgili her
ti¢ modelde de déviz rezerv-
lerinin seviyesi kilit bir rol
oynamaktadir. Kisa vadeli
borg¢larin rezervlere olan ora-
m oOzellikle faydali bir kriz
belirtisidir. Sahip olduklar:
yiiksek doviz rezervleri Cin,
Tayvan ve Hong Kong'un
1997-98 krizini hafif gekilde
gecimelerine vardimci ol-

mustur.

7. Arastirma calismasinda kriz
yOnetiminin belirli unsurlari-
na, ozellikle rezervlerin en
yiiksek diizeyde bulundugu,
ancak sermaye hareketlerinin
tersine dondiigii anda basla-
yvan ve acik secik spekiilatif
atak ve onun arkasindan ge-
len devaliiasyonla (veya sabit
kurun basarili bir sekilde ida-
me ettirilmesi durumunda re-
zervlerde biiyiik bir erime ile)
son bulan dénemde izlenmis
olan hiikiimet politikas: ol-
mak Uzere, munzam dikkat
sarfedilmistir. Tahmin meto-
duna bagli olarak “ani durus”
olarak adlandirilan bu siire 6
ila 13 ay stirmektedir. Yazar-
lar su iddiay: ileri stiriiyorlar
ki, bu “ani durus” stiresinde
gerekli ayardamalarin yapil-
masimda gecikme gésterilme-
si, yasanan sok gecici imis gi-
bi goziikse bile, en sonunda
gelecek olan ani atak geldi-
ginde ¢ok siddetli olumsuz

sonuglar dogurabilir.

T



—+CM K MNTANITIM® 17

BILANCO

Dunya Bankasi: gelismekte olan

Ulkelerde buyume hizlanacak

Diinya Bankasi, 30 yillik biiyiime oranlar: tahminlerini iceren bir ra -
por yayvinladi. Rapora gore, gelismekte olan iilkeler son 30 yiuin en
yiiksek ortalama biiyiime oramina sahip olacak ve bu yil bu oranin
yiizde 6.1 olmasi bekleniyor.

iinya Bankasi1 Paris ve
Washington'da  dii-
zenledigi basin top-
lantilariyla 2005'in
Ekonomik Gorilintimleri (GEP)

ad1 altinda hazidadifi raporu

Kiiresel

agikladi.
Bankanin 2005 Kiiresel Ekono-

mik Goriintimleri'ne gore, gelis-
mekte olan tllkeler son 30 yilin
en yiksek ortalama biiylime
oranmna sahip olacak ve bu yil
bu oranin ylizde 6.1 olmasi bek-

leniyor.

“Ticaret, Bolgeselcilik ve Kal-
kinma” baslikli bu yilki raporun
oncelikle tizerinde durdugu nok-
ta, bugin kiiresel ticaretin
1/3'inden fazlasmnin olusturan

bolgesel ticaret anlagmalarinda

(RTAs) yasanan 6nemli boyut-
taki genisleme etkisi. Bolgesel
Ticaret Anlasmalanndaki artis
ile birlikte gelismekte olan ulus-
lara karsi yapilan ayrimcilikta
ve bu tilkelerin diglanmasinda
benzer bir art1s oldugu konusun-
da da uyarilarda bulunuluyor.
Rapor, ticareti degistirmemesi
veya diger gelismekte olan ulus-
lar1 cezalandiran piyasa tahrifat-
larina neden olmamasi icin iki
tarafli veya cok tarafli ticaret
anlasmalarmnin “agik™ yapilma-

sina olan ihtivaca isaret ediyor.

Bankanin Bas Ekonomisti ve
Kidemli

Francois Bourguignon, “Bolge-

Bagkan Yardimcisi

sel Ticaret Anlasmalari, bir ko-
ruma duvarmin arkasinda olus-

mazsa gelismekte olan uluslara

dedi.

Ancak, bazi iilkelerin lehine

bazi faydalar sunuyor”

olan tercihlerin digerlerini disla-
yabildigini, neredeyse tiim an-
lasmalann dislanmis iilkeler
tizerinde ters sonuglara sahip ol-
dugunu, bu olumsuz etkileri or-
tadan kaldirmanin en etkili yo-
lunun pivasalari daha fazla ag-
mak oldugunu da sozlerine ekle-
di.

Rapora gore, kiiresel ekonomi
200'den fazla karsilikli bolgesel
ticaret anlagmasini icermek i¢in,
1980'lerden bu vana 6 kat artan
Bolgesel Ticaret Anlasmalarinin
ortaya ¢ikmasiyla birlikte 6nem-
li boyutta bicim degistirdi. Ra-
por, bu kiiresel gérlintimii, basa-
ris1 kanitlanmis olan Bolgesel

Ticaret Anlagsmalarinin kapsam-




+CM K MNTANITIM ¢ 18

I1 analizi ile birlikte inceliyor.
Bugtinkii kiiresel ¢evrede cok
tarafli ticaret sistemine fayda
saglamak ve yoksullugun azal-
tilmasina katkida bulunmak i¢in

stratejiler Uiretiyor.

Cok tarafli anlasmalar i¢in yapi-
lan oneriler, daha fazla ticaret,
biiylime ve yatirimi tegvik eder-
ken, diglanmus tilkeler tizerinde -
ki Bolgesel Ticaret Anlasmala-
rinin ayrimel etkilerini ortadan

kaldirmayi amacliyor.

Acik anlasmalarin vararlar sa-
dece gelismekte olan {ilkelerle
sinirlt degil. Ticareti agik tutma
finansal riskleri engelliyor, liye
olmayan tilkelere karsi yapilan
ayrimcilik, etkili diistik maliyet -
li saticilara kars: ayrimeilik ya-

pilmasi anlamina gelebilir.

Sonug olarak, rapor, basarinin,
i¢ gelismeleri ve etkili biiylime -
vi tesvik etmede ticaret anlas-
malarinin etkisinin, boyutu tara-

findan belirlenecegini agikliyor.

Kiresel Ekonomik Goriintiimler
bas editorii Richard Newfarmer,
“bir¢ogu bir anlasmanin diizen-
lenmesi ve uygulanmasma da-
yamyor’dedi. Yaptiklar: Calis-
manin, digsal engelleri az iyi an-
lasmalar: tanimlayan kilit 6zel-
likleri belirtti.

Boylece {ilkelerin ve bdolgesel

tanimlad 1§ in1

anlasmalarin kiiresel ekonomiy -
le gergcekten entegre olabildigini
ve ayni zamanda her biri ile tica-
reti gelistirebileceklerini stzle -

rine ekledi.

Gelismekte olan uluslar igin,
bolgesel anlasmalara entegras-
yon ihtiyaci tek tarafli ve ¢ok ta-
rafl1 liberalizasyon vyaklasimi
tavsiyesinin bir pargasini olugtu-
ruyor. Bolgesel anlagmalar i¢in-
de daha fazla yer alma gelis-
mekte olan tilkeler i¢in gercekci
bir gereklilik iken rapor, onlar
cok tarafli reformu ne kadar ta-
kip edebiliyorsa bu kazanclarin
neredeyse hicbir yerde olmadi-

gin1 soyliiyor.

Diinya Ticaret Orgiitii'niin Doha
Roundunda ortaya atilan ¢ok ta-
rafli piyasaya acilma, tiim gelis-
mekte olan iilkeler igin daha
fazla potansiyel kazanclar va-

adini elinde tutuyor.

Cok tarafli anlasma, tarim pa-
zarlarini agmak ve zengin tilke-
lerdeki siibvansiyonlar1 azalt-
mak veya sona erdirmek icin tek
yol. Bu reformlar fakirler icin
cok 6nemli fakat bolgesel ticaret

gorlismelerinde ele alinmiyor.

Yiiksek gelirli tilkelerin yatirim-
larinin daha genis alanlarda uy-
gulanmasi ¢ok tarafli ticaret re-
formu ve yoksullugun azaltil-
mas1 i¢in gereklidir. Kiiresel ti-
caretteki orantili olarak genis
paymn Otesinde gelismekte olan
tilkelerin biyiime goriintimlerini
anlamalarma yardimci olmak
zorunlulugu bulunmakta, ciinki
daha hizli bliyiiyerek tiim diin-
yada insanlarin yasam standart-
lan arttirilabilir ve yoksulluk

azaltilabilir. Boylece herkes i¢in

daha giivenli bir diinya yaratil-

mis olur.

Biiyiime icin Kiiresel Gorii-

niimler

Rapor, 2004'teki yaklagik yiizde
4'lik kesin bilyiimeye isaret
ederek 2005'te giiclii kiiresel bii-
ylime olacagini tahmin ediyor.
Hatta bunun gelismekte olan l-
keler icin daha fazla artigla bir-
likte olacagim belirtiyor. Gelis-
mekte olan tilkeler i¢in bu yilin,
son 30 yilin i¢indeki en iyi yil
olacag1 belirtiliyor. Oniimiizde-
ki iki yilda, blyiik durgunlukla-
rin yasanabilecek oldugu en hiz-
11 biiytiven tilkelerde toplam bii-
yliimenin hafiflemesi gerektigine

isaret ediliyor.

Tahminlerin riske a¢ik olmasina
ragmen orta donemden uzun do-
neme gegiste gelismekte olan
iilkelerin 1992'de gerceklestir-
mis olduklar: bliylime oranlarini
ikiye katlayacaklar1 tahmin edi-
liyor. Ozellikle Dogu ve Giiney
Afrika'da goriilebilecek olan bu
gibi bir biiyiime, 2005'¢ kadar
gelismekte olan bir¢ok ililkenin
biiyik miktardaki yoksulluk
oranini yariya indirmesine yar-
dimc1 olacak. Ancak, raporda
belirtildigi gibi Giiney Sahra'nin
benzer 6nemli basarilar nede-
niyle ontiimiizdeki 10 yilda ina-
nilmas:t gi¢ yiksek biiyiime
oranlarina sahip olacag:i tahmin
edildiginden 6nemli bir istisnay1

olusturacak.

O
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Muhsebe standartiunnda son donemee

Muhasebe standartlarinin baglayict hale gelecegi Ocak 2005 tarihi -
nin yaklasmasiyla tartismalar daha da artti. Avrupa Komisyonu
standartlarla ilgili kusur bulma ve elestiri faaliyetlerine son verilme -

sini istedi.

vrupa Komisyonu I¢ Pa-
zar Komiseri Frits Bol-
kestein, Ocak 2005'te
uygulamaya girecek olan standart-

larla ilgili olarak elestiri siirecine
son verilmesini istedi. Bolkestein,

Financial Times, 9 Kasim 2004 yer

alan aciklamasi soyle;

Gecgen beg yillik siirede Avrupa
Birligi'nde, biitiinlegik bir sermaye
piyasasinin olusturulmasi icin ge-
rekli bir hukuki ¢er¢evenin kurul-
mas1 alaninda biiyiik bir ilerleme
saglamilmistir. Avrupa Birligimin
finansal hizmetler harekat planmin
hemen tamami Avrupa'daki ku-
rumlar tarafindan zamaninda yeri-
ne getirilmistir.

Esas nitelikteki unsurlardan birisi
muhasebe standartlaridir. 2002 yi-
linda iiye devletler oybirligiyle ve
Avrupa Parlamentosu da ezici bir
cogunlukla, Avrupa Komisyo-
nu'nun, AB'de borsaya kote edil-

mis tiim sirketlerin 1 Ocak 2005
tarihinden itibaren uluslararas: mu-

hasebe standartlarii kullanmalari-
n1 zorunlu kilan bir yonerge yayin-
lanmas1 yolundaki 6nerisini kabul
etmislerdir. YOnerge uyarinca iiye
devletler muhasebe standartlarinin,
borsaya kote edilmemis sirketlere
uygulanip uygulanmayacagina
kendileri karar veriyorlar. Bu yo-
nerge aym zamanda uluslararasi
muhasebe standartlarinin Avrupa
Topluluk Hukuku igersine ithal
edilmesi ve yerine getirilmesi ge-
reken Kkriterlerle ilgili karar alma
siireci hakkinda hiikiimler de igeri-
yor.

Dolayisiyla Avrupa Birligi, diinya-
da uluslararas1 muhasebe standart-
larmimn kullanimin hukuki bir zo-
runluluk haline getiren ilk &nemli
yasama kurumudur. Biitiin bu ca-
balar Uluslararast Muhasebe Stan-
dartlar1 (IAS) ile ABD'nin genel
kabul gérmiis muhasebe standart-
lar1 (GAAP) arasmnda eslesme,
uyum saglanilmasmin yolunu aga-
caktir ki, bu bizim temel hedefi-
mizdir.

2002 yilindan buyana, IASlarm
Avrupa Birligi'nde 2005 yilindan
baslayarak uygulanmas! amaciyla
saglam bir zeminin olusturulmasi
ve benimsenmesi yolunda yogun
bir calisma yiiriitilmiistiir. Bu gii-
ne kadar 33 standart ve ¢ok sayida
yorum, oy birligi ile, Topluluk Hu-
kukuna dahil edilmis ve benimsen-
migtir. Umuyoruz ki 30 Kasim ta-
rihinde tiye devletler standartlar
biitiiniiniin son halini destekleye-
ceklerdir.
borsada islem goren sirketler ile

Dolayisiyla hisseleri

muhasebe mesleginin bu 6nemli
degisiklige gecisin gerektirdigi ha-
zirliklarn yapabilmeleri icin iki bu-
cuk yildan fazla bir siire zamanlari
olmustur.

Finansal araglarla ilgili standardin
(IAS 39) hazirlanmasimda Ameri-
kan standardi (FAS 133) 6zendiri-
c¢i olmus ve emsal alinmistir ve bu
standart kurallardan ziyade pren-
sipler tizerine dayanmaktadir. Bag-
langicta bu standardm doguracagi
sonuclar konusunda yeterli incele-
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me yapilmamistir. Ancak Komis-
yon'un talebi iizerine Uluslararasi
Muhasebe Standartlar:
(IASB) tarafindan bu alanda bazi
iyilestirmeler yapilmagtir.

Kurulu

IASB'nin kendisi miiteaddit defa-
lar, bunun ideal bir standart olma-
digim ve orta vadeli donemde 1slah
edilmesi gerektigini beyan etmis-
tir. Uluslararas1 Uzlasmalar Ban-
kasinin (BIS) Basel Komitesi ve
Avrupa Merkez Bankasi, standart-
ta yer alan tam gercege uygun de-
ger - full fair value - segenegi ola-
rak bilinen hususta ihtiyatli olma
saikinden kaynaklanan Onemli
kaygilar ortaya koymuslardir.
ABD GAAP'1nda yer almayan bu
secenek, daha sonra Nisan 2004
aymda formiile edilen bir yeni
IASB taslak kurali ile siirlandiril-
magtir. IASB heniiz bu taslak iize-
rinde nihai bir karar almamig bu-
lunmaktadir. Avrupa bankalarmin
cogu da, hedging ile ilgili kuralla-
rin ¢ok sinirlayici oldugu yoniinde
goriis sahibi olmuslardir. Ornegin
bu bankalar, bunlarin (bu standar-
din) temel mevduatlar portfoyiiniin
hedge edilmesini yasaklamakta ol-
dugu hususuna igaret etmislerdir.
Bu sorun siiratle en yiiksek siyasi
kademelere kadar tirmanmistir.
(Bu durum sadece AB'ne has de-
gildir, aymi olay zaman zaman
ABD muhasebe tarihinde de cere-
yan etmisgtir.) Komisyon ne yap-
mstir ?

Biz iki yil boyunca biitiin taraflari,
tutarli ve makul ¢6ziimler buluna-
bilmesi i¢in birlikte ¢alismaya
yonlendirmeye, ikna etmeye calis-
tik ve bu konuda 1srarli davrandik.
Ancak bunu gerceklestiremediler.
Bu konuda herkes hatalidir. Ban-

kalar, ornegin, mesele hakkmda
tartismalara ¢ok gec¢ katildilar.
IASB ¢ok uzun bir siire olaya te-
orik bir ac¢idan yaklasti. Kisacasi,
ortak bir politikanin belirlenmesi-
ne iliskin bir meselede ilerleme
saglanilmasinin Snemli bir bileseni
olan giiven unsurunda bir kirilma
meydana geldi.

Boyle istisnai bir durumda Komis-
yon, standartlarin baglayict hale
gelecegi Ocak 2005 tarihinin yak-
lasmasiyla hi¢c de hos olmayan bir

ikilem ile kars1 karsiya kaldi.

Bizim tizerinde ilk durdugumuz
secenck kararmn ertelenmesi sege-
negiydi. Fakat gelecek 12 aylik sii-
rede bir ilerleme saglayacagimizi
farz etmemiz halinde bile, aradaki
stire zarfinda AB'nde 2005 yil1 bo-
vunca finansal araclarla ilgili ge-
cerli, baglayiciligi olan bir standart
olmayacakti ve bu durumda her bir
iiye iilke, kendi kurallarim1 kendisi
belirleyecekti. Tkinci seg¢enek
Mevcut IAS 39'u aynen benimse-
mek ve daha sonra zaman i¢inde
onu 1slah etmekti. Bu secenekle il-
gili yeterli siyasi destek bulunama-
di. Biz iiciincli secenek {izerinde
karar kildik: Ihtiva¢c duyulan iyi-
lestirmeler, IASB tarafindan ilgili
taraflarla miizakere edilerek so-
nuclandirilincaya kadar, standard:
iki kiiciik, hukuken ayrilabilir ve
birbirinden belirgin sekilde ayr
boliim (takriben standart metninin
yiizde 5'i) halinde kisaltip, diizen-
lemek. Biz, bu ufak degisikliklerin
olanaklar Ol¢iisiinde teknik agidan
tutarli olmasini giivence altina al-
mak istedik. Bu alanda 25 iiye iil-
keden onsekizi Komisyonu des-
tekledi (vasifli ¢ogunluk) dordii
karsi ¢ikt1 ve {i¢li de ¢ekimser kal-

di. Komisyon, dolayisiyla IAS
39'u, bu ay bu iki “yeniden diizen-
lenmig” bolimiiyle kabul edecek-
tir.

Komisyon, bir standart belirleyici
olarak hareket etme niyeti tagima-
digim miikemmel bir bi¢cimde orta-
ya koymus bulunmaktadir. Sirf bu
nedenle standart metnine her hangi
bir ilave yapilmamasi i¢in ¢ok
6zenli bir dikkat sarf edilmistir.
Ikincisi bu kisaltilmis metinler ge-
¢ici bir nitelik tagimaktadirlar ve
IASBnin sorunlar1 ¢6ziimlemesi
ile birlikte icleri doldurulacaktir.
Uglineiisti, Danimarka mortgage
bankalarinin ortaya koydugu gibi
nitelik tagiyan 6zel, belirli glicliik-
ler, IASB'in ger¢ege uygun deger
konusunda alacafi nihai kararin
benimsenmesi ile birlikte ¢oziimle -
necektir ki, bunun bu yilin sonuna
kadar miimkiin olmas1 beklenmek -
tedir. Dolayisiyla teknik ¢oziimle-
rin 6niimiizdeki birkac¢ aylik siire-
de ¢oziime kavusturulamamasi i¢in
bir neden bulunmamaktadir.

Ihtiya¢ duyulan sey, konuyla ilgili
tiim taraflarda iyiniyet bulunmasi
ve iki sarih sorunun ¢ozimii {ize-
rinde acik secik sekilde odaklanma
saglanmasidir.

Diger bir ifade ile, Komisyonun
mevcut Snerisinin alternatifi bir di-
ger oneri degil, fakat ortaya hicbir

onerinin konulmamasi durumudur.

IAS 39 ve Avrupa Komisyonu'nun
bu alanda yaptigi diizenleme konu

larnda tanik olunan tartismalara,
Bilanco'nun Kasum 2004 sayisinda
yayinlanmis olan “Finansal
Raporlamada D éniim N oktast”
basliklt makalede genis sekilde ver

vermistik.

e
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AB girketlerinin denetimlerini ne olciide uyumlastiracag, Briiksel'in ya -
sama orgamnda goriisiiliiyor. Direktif, 1 Ocak 2005 'ten itibaren yiiriir -

liige girecek olan Avrupa'nin Diizenlemeleri ile tamamlayict olacak.
Denetim uygulamalarinda uyum saglanmas: yoniinde atilan adimlar,
1984 tarihli Sirketler Hukuku Sekizinci Direktif'te biiyiik bir revizyon
anlamina geliyor. Uluslararasi denetim standartlarinda (ISA) yapilacak
giincellemeler, AB iiyesi iilkelerinin ulusal yasalarinda, biiyiik ihtimalle
2007 itibariyle viiriirliige girecek.

arbanes-Oxley vyasasi-

nin bazi boliimlerine te-

mas ederken, yeni di-
rektifin planlamas: Enron,
WorldCom ve Parmalat gibi
skandallari énceden tahmin et-
meye dayaniyor. Avrupa'nin es-
ki I¢ Pivasalar Komiseri Frits
Bolkestein, “Boylesi bir felake-
tin yasanmasimi bekleyemeyiz”
sozleriyle oOnceliklerini belirli-
yor. Uluslararast denetim stan-
dartlarinin Avrupa'nin yatirimi,
isi ve biiyiimesi i¢in 6nemli ol-
dugunu ekliyor. Bir vetkili de,
Avrupa sermaye pivasasima oii-
veni destekleyerek vyatirimcila-
rin korunmasi, daha fazla yati-
rim olmasmi destekleyecektir,
divyor.

Dis kalite gtivencesi ve denetim
meslegi tizerinde saglikli kamu
o0zetimi tedbirlerinin alinmasi,
yeni direktifin getirecegi 6nem-
li degisliklerden. Gazeteci Je-
remy Woolfe yapti81 arastirma-
da, direktifin 6nceki halinde
sadece vasal denetciler ver aldi-
g1, veni diizenleme ile AB
icindeki birbirini tamamlayan
otoriteler arasinda isbirliBini
geligtirdigi gibi ABD Halka
Acik Sirketler Muhasebe Goze-
tim Kurulu gibi tictincii tlkeler-
deki diizenleyicilerle isbirligini
de gelistirecek.

Diger bir detay ise hem ulusla-
rarast muhasebe standartlarini

hem de uluslararas: denetim

standartlarini kapsavacak sekil-
de denetciler icin olan egitim
standartlarini yeniden diizenle-
mek. Ayrica, denetim firmalari-
nm sahipligi ve yonetimini de
liberallestirerek, bu firmalarm
sahipligini ve yonetimini Avru-

pa geneline aciyor.

Yeni diizenleme, denet¢iler ve
denetim firmalar1 icin elektro-
nik kayit sistemini getiriyor ve
meslek ahlak kurallarinin temel
ilkelerini tanimliyor. Denetim
vapti81 sirketlerin diger islerini
de viiriiten denetcileri de kap-
sam altina alacak. Direktifin gu
an ki hali bir denetim ticretinin
yeterliligini belirlemek i¢in g6-
zetim kuruluslarini eerekli ¢6-
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riivor. Genel olarak, tilke bazin -
da farkliliklar olabilecek.

Avrupa Parlamentosundaki tar-
tismalar Ekim ayinin baslarinda
basladi. Metnin suan ki hali, ee-
nel politik mutabakat icin Av-
rupa Konseyine sunuldu. Resmi
olarak “kabuliin” en
hizl1 bigimiyle 2005
yvazinda olmasi
bekleniyor. Direkti-

fin 25 ulusal hiikii-
met tarafindan yasa ola-
rak viirtrlige girmesi
18 ay sonra 2007 vi-
linda va da daha Once
olacak.

Ermnst & Young Glo-

bal'm AB ile diizenle-

yiciler ve hiikiimet
iliskilerinden sorumlu
kiiresel direktord Je-

remy Jennings, direktifin
kamu sektorii muhasebesine
uygeulanamayacagini soyliyor.
Fakat, AB iiyesi olmayan de-
net¢ilere uygulanabilecek me-
sela, AB disinda olup da AB
sirketleri ile i yapan sirketler
icin. Dolayisiyla, bu diizenleme
AB iive iilkelerindeki gozetim
kurnuluslarindan birine kayith
olmak zorunda olan ABD'deki
ortak sirketler icin de uygula-

nacak.

Sekizinci Direktif ile Sarbanes-
Oxley arasindaki farklardan bi-

oO

ri Amerikan yasasmin vyolsuz-
luklarmm kamuya duyurulmasin-
dan kaynaklanan sikayetler icin
prosediirlerin belirlenmis olma-
styd1, Direktif, Avrupa'da grup
denetcilerinin konsolide hesap-
larin denetiminde tam sorumlu

olmalarini ge-

rektirecek, bu sorumluluk diger
denetim firmalarma kadar uza-

vacak.

Baz1 sektorler zorunlu olarak
denetim komitelerinin kurulma-
s1 teklifine muhalefet ediyorlar.
Avmpa Muhasebeciler Fede-
rasyonu FEE, her yedi yilda bir

muhasebe firmalarinin rotasyo-

na tabii tutulmasi teklifine karsi
cikiyor.

Briiksel'de bulunan Avrupa
Menkul Kiymetler Borsasi FE-
SE, sirketler ve ulusal diizenle-
yiciler arasinda ortaya ¢ikan si-
nir 6tesi uyusmazliklar: ¢ozmek
icin ombudsman hizmeti teklif
etti. Kurulus, problemlerin ulu-
sal diizenleyicilerin kendi bol-
pgelerini pan-AB rekabetin-
den koruma isteSivle
olusturduklart ku-
rallarin haksiz
uyeulamala-
rindan  kay-
naklaniyor.
Hisselerin si1-
nir étesi trans-
feri Oniindeki
mevcut sinir-
lamalar, Avru-
pa is diinyasi-
nin  gelisimi
icin daha fazla fon
ayirmasina neden olacak.

Gecen ay, sirketlerin acgik-

lamalarini diizenleyen yasa-

lar1 agidastirmaya yonelik
planlarim hazirlanmas: ayni ic
pivasalar vyetkilisi tarafindan
tahmin edilmisti. Teklif, mev-
cut girketler direktifinin tadil
edilmis bir sekli olabilir. Ozel-
likle, yoneticilerin bagimsizligi,
ticretleri ve bilancolarda mali-
yeti diigtirmek i¢in 6zel amacli
kalemlerin kullanimina kargs:
alinacak tedbirler ver alacak.

S
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cozumunde yeni arayisiar

Uluslararast ticarette yasanan hizli gelisme, vergilendirmede onemli so -
runlart da beraberinde getirdi. Uluslararasi vergi anlasmazliklarinin ¢o
ziimii konusunda OECD, yeni bir calisma bagslattr.

ECD Vergi Politikasi
ve YoOnetimi Merkezi
Direktori Jeffrey
Owens, smir Gtesi yatirimlarda ve
ticarette yasanan hizli biiyiimenin,
uluslararas: vergi uyusmazliklari-
nin sayisinda da artisa neden oldu-
gunu belirtti. Ekonomik faaliyetle-
rin giderek daha fazla iilkeyi i¢ine
almasiyla, ulusal vergi sistemleri-
nin etkilegimi ile ilgili sorularda
giderek daha ¢ok giindeme geliyor
dedi. Owens, uluslararasi vergi
uyu smazliklarinin ¢Oziimiinde
OECD'nin roliinii ag¢iklayan maka-

lesinde konuyu soyle tartisti:

Daha kapal1 ekonomilerde uygula-
nan vergi kurallari, uluslararasi fa-
aliyetleri yavaglatabiliyor. Bu ku-
rallar, uluslararasi ticaret ve vergi
Odeyenler ile hiikiimetler arasinda
makul bir vergi uygulamasi sagla-
mak amaciyla, iilkeler arasinda ¢a-

tigmalara neden olabiliyor.

Coziimlenemeyen vergi uyusmaz-

liklar1, igbirligini bozabiliyor ve
yatirimlart yavaglatabiliyor ve
boylece, kiiresel gelisme Oniinde
ciddi bir engel haline geliyor. As-
linda yapmamiz gereken boylesi
anlagsmazliklarinin hi¢ ortaya ¢ik-
mamasini saglamak, ¢ikt1 ise bun-
lar1 ¢ozmeye yonelik prosediirleri
hazirlamaktir.

Bugiine kadar OECD'de yapilan ig-
lerin ¢cogu, olasi vergi catismalari-
n1 azaltmaya yonelik kalic1 ilkeler
ve uygulamalar koymaya vardim
etmigtir. OECD'nin bu alanda yap-
t181 en temel iki katki; Cifte Vergi-
lemeyi Onlemeye Yonelik Model
Kural ve Transfer Fiyatlamasi Yo-
netmeligi yaymlaridir. Bu yayimn-
lar, kiiresel igbirliginin bu sorun-
larla basa ¢ikabilmesi i¢in temelle-

ri belirliyor.

Fakat, kurallar iyi bicimde belir-
lense de kag¢imilmaz olarak anlas-
mazlik durumlart yine de ortaya ¢i-
kabilir. Bu durumdan Kkaynakla-

nan, prosediir gelistirme ihtiyaciy-

la sorunlar ¢oziilebilecektir.

OECD Mali Isler Komitesi tarafin-
dan prosediirler konusunda iki
onemli girisimde bulundu. Bunlar-
dan ilki potansiyel uyusmazliklari
¢ozmek amaciyla gelistirilen Ileri
Fiyatlama Sozlesmeleri (APAs)
olarak bilinen ¢alisma. Cok uluslu
girketleri ilgilendiren bir diger
Onemli sorun ise farkli vergi yasa-
lar1 arasindaki transferlerden kay-
naklanan toplam gelirin dagilimi.
Genel olarak, mal ve hizmet iireten
ya da dagitan biiyiik ¢ok uluslu
gruplar, farkli yasama alanlarinda
yan ve ortak sirketler kullanmakta.
Sirket (grup) dogal olarak vergi
yiikiimliiliiklerini daha diigiik vergi
uygulamalrinin oldugu yerlerde

o6demeyi istemektedir.

Kiiresel sirketler i¢ muhasebe igle-
ri ile girketleri arasinda karlarini
kaldirarak, vergi giderlerini top-
lamda diisiirebilmekte hatta bazi
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yama bolgelerinde vergilerin tama-
mindan kurtulabilmekteler. Fakat,
bu “transfer fiyatlamasi1” iki uglu
bir sorun ortaya c¢ikarmaktadir:
hicbir vergi otoritesi yasal vergi
gelirlerinin eksik toplamay: iste-
mez ve hicbir isletme ayni kar icin
farh hiikiimetler tarafindan ¢ifte

vergilendirilmeyi istemez.

Transfer Hyatlama Y 6netmeligi,
otoritelere ve isletmelere, ilgili sir-
ketlerinin yaptiklar1 birbirinden ol -
dukg¢a farkli ve iligkisiz islerden
kaynaklanan gelirlerine iligkin, is
yaptiklar1 her bir iilkeye atifta bu-
lunmalarina yardim etmek i¢in bir
cerceve saglamakta. Fakat, bu
standartlarin somut durumlara uy-
gulanmas1 zor ve karmagiktir ve
yine de anlasmazliklara sebep ola-
bilir hatta bu durum maliyetli ve
uzun hukuk davalarma neden ola-
bilir.

Bu durumda devreye Ileri Fiyatla-
ma Sozlesmesi (APA) prosediirleri
girmekte. Cok tarafli APA prose-
diirleri, transfer ger¢eklesmeden
onde uygun vergileme metotlarinin
belirli durumlara uygulanmasinda
prensip olarak vergi ©6deyenlerin
ve hiiklimetlerin sdzlesmelere da-
hil olmalarina ve ulagsmalarina ola-
nak tanimakta. Isletmeler vergi
oforitelerine transferlerin altinda
yatan gercek durumu degerlendire -
bilmeleri i¢in mali bilgileri sunar,
daha sonra Transfer Fiyatlamasi
Y Onetmeliklerinde ¢esitli yakla-
simlar gelistiren vergi otoriteleri,
bu duruma uygulanacak uygun

yontemler iizerinde anlagirlar.

APA |, transferlerin nasil verilendi -

rilecefine iligskin tiim detaylar:
kurmagz ancak, transferin nasil ana-
liz edilecegini iliskin temel bir ¢er-
ceve cizer. APA taraflar arasinda
giiven tesis eder: ¢ifte vergilendir-
me olasilig1 biiyiik ol¢ilide azaltilir
ve ilgili hiikiimetler, transferlerden
kaynaklanan vergi gelirleri paylari

konusunda tatminkar hisseder.

Tim bunlara ragmen, maliyetli
uyusmazliklar ka¢milmaz olarak
ortaya ¢iktigi icin OECD prosediir
mekanizmalarini gelistirme {istiin-
de caligmaktadir. Mevcut Karsilik-
Ii1 Anlasma Prosediiri (MAP)
OECD'nin Model Vergi Kurali
iizerine kurulu uyusmazlik ¢6zme
stirecidir ve c¢ift tarafli vergi soz-
lesmeleri ile uyumludur. MAP sii-
recine gore, potansiyel olarak cif-
te vergilemeye maruz kalabilecek
vergi mikellefleri ilgili iilkelere
vergileme haklar: iistlindeki uyus-
mazliklarin ¢6ziimiinde beraber

¢aba gistermeyi talep edebilir.

MAP etkin bir bicimde uyguland:
fakat konu oldugu durumlarin hac-
min ve karmagikliginin ¢ok hizli
bir bigimde artmasi nedeniyle hiz-
11 bir gekilde Grselendi. Simdilerde
vergi konularmdaki uyusmazlik
¢Oziimii siireci konusunda bir de-
gerlendirme yapiliyor. Agiktir ki,
MAP siireci uluslararasi vergi
uyusmazliklarinin ¢oziimiinde te-
mel mekanizma olarak kalmaya
devam edecektir. Buna karsin, pek
¢ok alanda mevcut prosediirlerin
gelistirilmeli MAP'1In kullanilmasi
oniinde bulunan engeller ortadan

kaldirilmalidir.

Ozellikle kamuyla yapilan istigare-

ler de gostermektedir ki, MAP'1n
acik ve seffaf bir bi¢imde uygulan-
mas1 oldukc¢a dnemli. Siirecin sef-
faflifim1 arttirmaya yonelik en
onemli adimlardan biri 2004 Nisan
ayinda, OECD'nin web sitesinde
MAP"1 kullanan OECD iilkelerinin
tilke profillerini yaymlamakla atil-
di. Ayrica OECD iilkesi olmayan
tilkeler de web sitesine konulmak
tizere iilke profillerini géndermeye

davet edilecekler.

Ek olarak OECD, uluslararas1 ver-
gi uyusmazliklarmin tatmin edici
bir sonuca baglanmasini saglamak
amaciyla genis c¢apli yardimci
uyusmazlik ¢6ziim teknikleri tize-
Bu teknikler

i¢inde, zor vakalar1 ¢cdzmeye yGne-

rinde ¢alismakta.

lik 6zel arabulucularin sisteme da-
hil edilmesi olasiligini ve Snemli
vakalarin nihai ve uygun ¢oziimii-
ne ulagmaya yardim edecek tahkim
prosediirler olabilir. Kendi ¢ift ta-
rafli sbzlegsmelerine tahkim prose-
diirlerini dahil etmek isteyen iilke-
ler i¢in bu tiir prosediirlerin olasi

yapis1 gelistirilmekte.

OECD bir mutabakat drgiitiidiir ve
“sert yasalar” cikarmaya degil il-
keler ve iizerinde anlasmaya varil-
mis yonetmelikler ¢ikarmaya cali-
sir. Bu yaklagima gore, yorum ve
uygulama arasinda farkliliklarin
ortaya ¢ikmasi kacinilmazdir. So-
nu¢ olarak, ortaya c¢iktiklarinda
vergi uyusmazliklarii halledecek
iyi isleyen prosediir mekaniz-
malarimm varlifindan emin olmak

da bir o kadar 6énemlidir.

D
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TEFE hedefi ast1

Kasim ayinda Toptan Esya Fiyatlar1 Genel indeksi
bir 6nceki aya gore yiizde 0,73, bir 6nceki yilin Ara-
lik ayma gore yilizde 13,69, bir 6nceki yilin aym
ayina gore yilizde 14,40 ve oniki aylik ortalamalara
gore yizde 1107 artig gerceklestirdi. Bu artisin
0,29°u devlet sektoriindeki fiyat artiglarindan,
046’s1 da ozel sektordeki fiyat artislarindan kay -
naklandi. Sektorler itibariyle tarimcilik, aveilik, or -
mancilik ve balikcilik sektorli genel indeksinde bir
onceki aya gore yiizde 1,2, imalat sanayi sektorii
genel indeksinde ise yiizde 0,4 artis yasandi.

Kasim ayinda Tiiketici Fivatlar1 Genel Indeksi bir
onceki aya gore yiizde 1,54, bir 6nceki yilin Aralik
ayma gore yiizde 8,83, bir dnceki yilin ayni ayina
gore yiizde 9,79 ve oniki aylk ortalamalara gore
yiizde 11,29 artis gerceklestirdi. Bu artigin ana har-
cama gruplar itibariyle dagilimima baktigimizda
06’s1 gida, icki, tiitlin grubundan, 0,2°si giyim ve
ayakkab1 grubundan, 0,3’i konut grubundan, 0,11
ev egyast grubundan, 03'ii ulastirma grubundan
kaynaklandi. Bélgeler itibariyle en yiiksek artis yiiz-
de 1 8 ile Giineydogu Anadolu’ da yasandi.

TEFE KASIM KASIM
2004 2003
Bir 6nceki aya gore degisim orani (%) 0,75 1,70
Bir 6nceki yilin Aralik ayina gore degisim orani (%) 13,69 13,23
Bir onceki yilin ayni ayina gore degisim orani (%) 14 .40 16,18
(01.12.2003-30.11.2004) - (01.12.2002-30.11.2003)
12 aylik ortalamalara gére degigim orani(%) 11,07 27,07
TUFE KASIM KASIM
2004 2003
Bir onceki aya gore degisim orani (%) 1,54 1,61
Bir 6nceki yilin Aralik ayina gore degisim orani (%) 8,83 17,33
Bir 6nceki yilin ayni ayia gore degisim orani (%) 9,79 19,25
(01.12.2003-30.11.2004) - (01.12.2002-30.11.2003)
12 aylik ortalamalara gore degisim orani(%) 11,29 26,29
2004 2003
Ocak | Subat | Mart |[Nisan |[Mayis |Haziran [Temmuz | ASustos | Eyliil | Ekim |Kasim | Aralik
E Bir onceki aya gore dedisim| 5 ¢ 64| 210 265| 003 | -105]| -152] o79| 185] 323] 05| os6
[ | Bir 6nceki yilin
e 26| 431 650 933 9,20 8,14 6,50 733| 9311284 1369 | 139
[= | Aralik aymna gore degisim
E Bir 6nceki aya gore degisim| 0,7| 055 0,89 059 0,38 -0,13 0,22 058 094 222] 154 09
W | Bir onceki plm 07 120] 2.9 2,79 38| 305| 328| 387 485| 7.18| 8.83| 184
= | Aralik ayina géire degisim
e 20
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BILANCO

Diinva ekonomisi

Buyumeye fren

Avrupa’min iki biiyiik ekonomisi Almanya ve Fransa iiciincii cey -
rekte binde 1 oramnda biiyiidii. Diinyanin ikinci biiyiik ekonomi -

sine sahip Japonya da yine binde 1 oraminda biiyiime yasadl.
ABD ekonomisi de yilin iiciincii ceyreginde beklentilerin altinda

kalarak yiizde 3,7 oraninda biiyiime gerceklestirdi.

Gelismis tilkelerde biiylime oran-
lar1 beklentilerin altinda kaldi.
IMF tarafindan yapilan tahminle-
re gore, global biliylimenin 2004
yilinda yiizde 5 ve 2005 yilinda
1se bir miktar ivine kaybederck
yiizde 4.3’¢ gerilemesi bekleni-

yor.

Avrupa’min en biiylik ekonomisi-
ne sahip olan Almanya tigiincii
ceyrekte, bir 6nceki ¢eyrege gore,
binde 1 biiyiidii. Bu biiyiime bek-
lentilerin ¢ok altinda kaldi. Al
manya’ya yonelik, 2004 i¢in yiiz-
de 1.8 olan biiyiime tahmim yiik-
sek petrol fiyatlar1 ve euronun
gliclenmesi nedeniyle gelecek yil

i¢in yiizde 1.5 olmasi bekleniyor.

Diinyamin ikinci biiyiik ekonomi-

sine sahip Japonya’da yilin ti¢lin-

cii ¢eyreginde biiyiime hiz1 binde
I'le tahminlerin altinda kaldi.
Fransa’da, Japonya gibi aym bii-
yiime rakamum gergeklestirerck
beklentilerin altinda kalan bir di-
ger iilke oldu. Bu biiyiime ile, Ja-
pon ekonomisi arka arkaya altin-
c1 ceyrek geniglemis oldu. Ancak,
ihracatin artmamasi nedeniyle
biiyiimenin zayif kalmasi endise

yaratti.

ABD ekonomisi 2004 yilinin
tiglincti ¢eyreginde beklentilerin
altinda kalarak ytizde 3,7 biiytidd.
Biiytimenin tahminlerin altinda
gerceklesmesinde, yiiksek petrol
fiyatlar1 ve buna bagh olarak ya-
tirnmlardaki diisiis etkili oldu. Ote
yandan, ABD’de ekonomik faali-
yetlerin ticte ikisini olusturan tii-

ketim harcamalari, vergi indirim-

lerinin de etkisiyle yilin tigiincii
ceyreginde ivme kazanarak yiiz-
de 4,6 artt1. 2004 yilinda ylizde
4.3 biyiyecegi tahmin edilen
ABD ekonomisinin 2005 yilinda
petrol fiyatlarindaki artisin etki-
siyle bir miktar yavaslayarak
yizde 3,5 biiyiimesi Ongoriil-
mekte. Biiyiime ile beraber istih-
damda da artis kaydedilmis ve
2003’te yiizde 6 olan igsizlik ora-
m eylil 2004
54°e geriledi.

sonunda yiizde

ABD’de dis ticaret acig1 agustos
ayinda, petrol fiyatlarinin son yil-
larin en yiiksek diizeyine ulasma-
st ve Cin’den yapilan ithalatin
cok hizli bir artis gOstermesinin
de etkisiyle bir 6nceki aya gore
yiizde 6,9 biiytiyerek 54 milyar
dolara ulasti. 2004°iin ilk sekiz

D



—+CM K MNTANITIM® 27

ayindaki dis ticaret a¢if ise 393
milyar dolara yiikseldi. Dis tica-
ret aci181, cari islemler a¢i§imin gi-
derek daha fazla genislemesine
neden oldu. 2004 yilinda viizde
5,75
beklenen cari islemler agi-

$1/GSYIH rasyosunun 20035 vi-

linda yiizde 5’e gerileyecegi, an-

diizeyinde gerceklesmesi

cak oniimiizdeki on yil igerisinde
ylizde 4’{in altina inmeyecegi 6n-
goriilmekte. Son donemlerde
ABD’ye yonelik sermaye gi-
rislerindeki azalma, carl
acigm finansmanina
yonelik endiselerin
artmasina neden ol-
makta. Enflasyo-
nun ise dolarin de-
ger kaybetmesi ve
petrol fiyatlarinin
artmasimnin etkisiyle
2004 sonunda vyiizde
3’e vyikselmesi beklen-

mekte.

ABD biitgesi 30 Eyliil’de sona
eren mali yilda vergi indirimleri,
Irak savasinin etkisiyle yiikselen
askeri harcamalar ve terrizm en-
digesi nedeniyle artirilan giiven-
lik 6nlemlerine bagl olarak 413
milyar dolar diizeyinde rekor bir
actk verdi. GSYIH'nin yiizde
3,6’sina ulagsan bu agik, oran ola-
rak da 1993’ten bu yana keydedi-

len en yiiksek rakam oldu.

2003 yilinda Euro alaminda yiizde
0,5 olarak gerceklesen biiyiime

oraninin, artan dis talebin de etki-
siyle 2004 yilinda yilizde 2,2’e

yiikselmesi beklenmekte. Alman-

ya, Italya gibi biiyiik ekonomiler-
de yurtici talebin diigiik diizeyler-
de seyretmesi, euro alanindaki
biiyiimenin diger sanayilesmis til-
kelerin gerisinde kalmasina ne-
den oldu. 2005 yilinda da biiyii-
menin dis talebe bagli olarak yiiz-
de 2,2 oraminda gerceklesecesi
tahmin edilmekte. Eylil ayinda
yiizde 2,1 olarak gerceklesen yil-

lik enflasyon
oranmin ekim ayinda yiizde 2,5’
yiikselmesi Ongoriilmekte. Artan
petrol fiyatlarinin da etkisiyle
enflasyonun yiikselmeye basladi-
§1 euro alamnin temel sorunlari
arasimnda  yiiksek issizlik orami,
yetersiz 1¢ talep ve yapisal re-
formlardaki gecikmeler yer ali-

yor.

Diinyamin en hizli biiyiiven eko-
nomilerinden biri olan Cin, biiyii-
meyi yavaslatmak icin faizleri ar-
tirdi. Cin Merkez Bankas: yillik

faiz oranlarimin yiizde 5,31°den

yizde 5,58’e yiikseltti. Cin’in
diinya ticaret hacmindeki yiizde
6’ya ulasan pay: dikkate alindi-
ginda, biiyliimenin yavaslamasi
uzakdogu Asya iilkeleri ve Cin’e
hammadde saglayan iilkeler icin
endise unsuru oldu. Diinyanin en
biiyiik bakir, celik ve ¢cimento tii-
keticisi olan Cin’in biiylimesin-
deki yavaslamanin, bu mallarin
fiyatlarinin yanisira petrol fiyat-
larmnda da gerilemelere neden
olabilecegi ongoriilmekte. Nite-
kim, faiz artinmi sonrasinda,
Asya’daki biiyiik sirketle-
rin dahil oldugu MSCI
Asya Pasifik Endeksi
ile Tokyo Borsa-
si’nda diisiis gozle-
nirken New York’ta

vadeli bakir fiyatlarn
geriledi.

2004 yilinda yiizde 9 biiyii-
mesi beklenen Cin’de, faiz
artirimumin da etkisiyle orta vade
de biiyimenin kontrolli bir sekil-
de yavaslayacagi ve Cin e¢kono-
misinin yumusak 1inig yapacagi
ongdriilmekte. Bu cercevede,
2005 yilinda Cin ekonomisindeki
biiyiimenin yiizde 7,5’e gerileye-

cegl tahmin ediliyor.

Global ekonominin gelecegine
yonelik tartismalar da dolar-euro
paritesi 6n plana ¢ikti. ABD’ nin
biitce acgiklar1 ve cari igslemler
agiklarina iliskin kaygilarin etki-
siyle dolar-euro karsisinda rekor
seviyelere geriledi. Dolarin geri-
lemesi euro bolgesi ekonomile-

rinde tedirginlik yaratti.
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Biitce Gerceklesmeleri

Baz1 Konsolide Biitce

Harcamalar

112.448 112.100

Ocak-Ekim Reel Artis 2004 Yih
Gelirleri Kiimiilatif (Trilyon) (Enflasyondan Biitce
Gerceklesmeleri Armdirilmg)* | Hedefi

2003 2004 Artis (yiizde)

Gelirler 80.387 87.288 8.58 -1.16 104.109
Genel Biitce Gelirleri 78.822 85.770 8.81 -0.95 103.309
Vergi Gelirleri 67.322 71.172 5.71 -3.77 88.893
Gelirden Alinan Vergiler 19.687 19.997 1.57 -7.54 25210
Gelir Vergisi 13.569 14.032 341 -5.87 16.679
GVK Gore Alinan Gegici Vergi 3890 519 334 214
Kurumlar Vergisi 6.112 5.967 -2.37 -11.1 8.931
KVK Gore Alinan Gecici Vergi 4.788 5.346 11.6 1.58
Miilkivet Uzerinden Alinan V. 1.978 1.210 -38.8 -44.2 1.376
Motorlu Tasitlar Vergisi 1.131 1.262 11.5 1.49 935
Mal ve Hizmetlerden Alinan V. 35.544 33.534 -5.65 -14.1 43.439
Dahilde Alinan KDV 12.231 9414 -23.0 -29.9 13.320
Ozel Tiketim Vergisi 18.292 21.166 15.7 531 26.878
Banka ve Sigorta Muameleleri V. 968 1.169 20.7 986 1.276
Ozel Iletisim Vergisi 833 176 -78.8 -80.7
Ozel Islem Vergisi 520 97 -81.3 -82.9
Dis Ticaretten Alinan Vergiler 10.110 13.561 34.1 220 15382
ithalde Alinan KDV 9.333 12.547 34.4 22.3 14.346
Vergi Disi1 Normal Gelirler 8.088 13.766 70.2 54.9 13913
Katma Biitce Gelirleri 1.565 1.518 -3.0 -11.7 800

149.945

*Hesaplamada TUFE viizde 9.86 olarak alinmistir.

el ——
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BILANCO
EKONOMIK VERILER
2003 2002 2001 2000 1999 1998
GSMH
(Cari fiyatlarla Trilyon TL) 356.681 275.032 176.484 125.596 78.283 53.518
GSMH (milyon dolar) 239.219 179.898 145.693 200.002 185.267 | 206.552
GSMH
(Degisim Hizi 1987 fivatlaniyla 9%) 59 7.9 95 6.3 -6.1 3.9
Kisibasina GSMH (ABD Dolar1) 3.383 2.598 2.123 2.965 2.879 3255
Uretim Indeksi 1179 102.5 92 101 95.7 100.9
Toplam ihracat (Milyon/Dolar) 46.877 35.081 31.334 27.775 26.587 26.974
Toplam ithalat (Milyon/Dolar) 68.734 50.832 41.399 54.503 40.671 45.921
Dis Ticaret Dengesi (Milyon/Dolar) -21.856 -15.751 -10.065 -26.728 -14.084 -18.947
ihracatin ithalat1 Karsilama Oran1 % 68.2 69.0 75.7 51.0 65.4 58.7
Issizlik Orani (%) 10.3 10.6 8.5 6.6 7. 6.8
I¢ Bor¢ Stoku (Trilyon TL) 194.387 149.869 122.157 36.421 23.005 11.693
Dis Bor¢ Stoku 147.264 131.264 113.826 118.702 102.992 96.429
(Milyon/Dolar Yeni Tanim)
Cari Islemler Dengesi (Milyon/Dolar) -6.808 -1.789 3.390 -9.819 -1.360 1.984
2004 2003 2002
(Milyar TL) 12 Kasim 5 Kasim 26 Aralhik 14 Kasim 27 Arahk
Emisyon 16.107.073 14.891.048 10.844.508 11.656.452 7.707.082
Para Arz1
- M1 29.173.652 28.002.587 21.564.149 20.708.608 14.258.860
- M2 107.379.709 |105.108.481 80.922.936 78.393.609 61.195.275
- M3 113.127.488 |111.009.125 86.565.043 85.335.588 64.399.837
Yurtici Kaynakhh TL. Mevduat 97.506.803 96.800.328 75.677.074 72.729.647 56.294.199
- Vadeli Tasarruf 66.219.507 65.502.273 50.174.043 48.674.128 38.675.412
- Vadesiz Tasarruf 7.270.126 7.033.134 5.853.366 5.193.895 3.262.560
- Vadeli Ticari 11.986.550 11.603.621 9.184.744 9.010.873 8.261.003
- Vadesiz Ticari 6.895.510 7305.171 5.580.690 5319.576 3.784.187
- Resmi Mevduat 5.135.110 5.356.129 4.884.231 4.531.175 2311.037
Kredi Stoku 78.277.958 78.035.572 51.748.279 48.718.443 35.159.807
- Tiim Banka Kredileri 77.975.658 777733272 51.748.279 48.718.443 34.909.807
- M.B. Kredileri 302.300 302.300 0 0 250.000
Bank. El. Tah. ve Bono 117.267.566 |115.147.304 97.459.504 95.788.118 81.616.926

30
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Mevzaat Degisiklikieri

02 Kasim 2004 - 2004/8032 4760 Sayili Ozel Tiiketim Vergisi Kanununa Ekli (II) Sayil1 Liste-
de Yer Alan Bazi Mallarda Uygulanan Ozel Tiiketim Vergisi Oranlariyla Ilgi-
li Karar
05 Kasim 2004 - Gelir Vergisi Genel Tebligi (Seri No: 253)
09 Kasim 2004 - 2004/8059 Ozel Tiiketim Vergisi Tutarlarinin Belirlenmesine Iliskin Karar
- Muhasebat Genel Miidiirliigli Genel Tebligi (Sira No: 20) Biitgelestirilecek
Borclar Hesabi
10 Kasim 2004 - Bankalarin Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik Yapil-
masina Dair Y6netmelik
- Ozel Finans Kurumlarinin Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelikte De-
gisiklik Yapilmasina Dair Y¢netmelik
12 Kasim 2004 - Devlet Memurlar1t Kanunu Genel Tebligi (Seri No: 158) (Aylik ve Ucretlere
Iliskin Yeni Tiirk Liras: islemleri)
17 Kasim 2004 - 17 Sira Nolu Muhasebat Genel Miidiirliigli Genel Tebliginde Degisiklik Y apil-
masina Iligkin Teblig
- 2004 Yil1 Ekim Ayina Ait Vergi Resim ve Harg Istisnasi Belgelerinin Sekttrel
Dagilim1 Hakkinda Teblig
20 Kasim 2004 - Milli Emlak Genel Tebligi (Sira No:287)
- Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No:341)
23 Kasim 2004 - 5253 Dernekler Kanunu
24 Kasim 2004 - Yeni Tiirk Lirasina (YTL) Gegis Nedeniyle Madeni Ufaklik Paralarin Tedaviil-
den Kaldirilmasina Dair Tebligde Degisiklik Yapilmas:i Hakkinda Teblig
25 Kasim 2004 - Kiymetli Madenler Borsasinda islem Gorecek Altin Standard: ve Rafinerileri
Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Iliskin Teblig
- Gelir Vergisi Genel Tebligi (Seri No:254)
26 Kasim 2004 - Motorlu Tagitlar Vergisi Genel Tebligi (Seri No:23)
- Milli Emlak Genel Tebligi (Sira No: 285)
- Glimriik Vergisi Askiya Alinmasi ve Avrupa Birligi Tarafindan Tarife Konte-
jan1 A¢ilmasi Planlanan Uriinlere Iliskin Teblig Ithalat Teblig No: (2004/22)
27 Kasim 2004 - Zorunlu Deprem Sigortas: Tarife ve Talimatinda Degisiklik Yapilmasina Ilis-
kin Tarife ve Talimat

28 Kasim 2004 - Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 342)

3
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BILANCO

Vergzi Takvimi

07.12.2004

09.12.2004

10.12.2004

15.12.2004

15.12.2004

15.12.2004

15.12.2004

15.12.2004

15.12.2004

20.12.2004

20.12.2004

20.12.2004

20.12.2004

20.12.2004

20.12.2004

24.12.2004

27.12.2004

27.12.2004

27.12.2004

27.12.2004

31.12.2004

Kasim 2004 Donemi Ceklere Ait Degerli Kagitlar Vergisi Bildirimi ve Odenmesi

16-30 Kasim Dénemine Ait Noterlerce Yap. Makbuz Karsiligr Ode. Ait Bildirimlerin Veril-

mesi ve Odenmesi

16-30 Kasim Dénemine Ait Petrol ve Dogalgaz Uriinlerine Iliskin Ozel Tiiketim Vergisi Be-

yan1 ve Odenmesi

Kasim 2004 Donemine ait Dayanikl: Tiiketim ve Diger Mallara Iliskin Ozel Tiiketim Vergi-

si Beyam ve Odenmesi

Kasim 2004 Donemine ait Motorlu Tasit Araclarina Iliskin Ozel Tiiketim Vergisi (Tescile

Tabi Olmavanlar) Beyani ve Odenmesi
Kasim 2004 Doénemine Ait Gider Vergilerinin (BSMV) Beyani ve Odenmesi

Kasim 2004 Dénemine ait Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu Kesintisi Bildirimi ve Oden-

mesi

Kasim 2004 Donemine ait Kolali Gazoz, Alkollii Icecekler ve Tiittin Mamiillerine iliskin

Ozel Tiiketim Vergisi Beyani ve Odenmesi

Kasim 2004 Doénemi Ozel Iletisim Vergisi Beyam ve Odemesi
Kasim 2004 Dénemine ait Gelir Vergisi Stopaii'min Beyam

Kasim 2004 Dénemine ait Kurumlar Vergisi Stopaii'nin Beyam
Kasim 2004 Doénemine ait Katma Deger Vergisi'nin Beyant
Kasim 2004 Doénemine ait Damga Vergisinin Bevanm ve Odenmesi

Yarisma ve Cekilisler ile Futbol Miisabakalarina ait Miisterek Bahislerle 1lgili Veraset ve In-

tikal Vergisinin Beyani ve Odenmesi
Tlan ve Reklam Vergisinin Beyani ve Odenmesi

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

mesi ve Odenmesi

1-15 Aralik Doénemine ait Petrol ve Dogalgaz Uriinlerine Iliskin Ozel Tiiketim Vergisi Be-

vani1 ve Odenmesi

Kasim 2004 Doénemine ait Gelir Vergisi Stopaiji'nin Odemesi
Kasim 2004 Dénemine ait Kurumlar Vergisi Stopajinin Odenmesi
Kasim 2004 Dénemine ait Katma Deger Vergisi'nin Odemesi

Zirai Kazanclar Gelir Vergisi 2.Taksit Odemesi
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01 Kasum Insan Haklari Da
nisma Kurulu, revize edilmis
azmnlik raporunu aciklamak istedi,

W

ancak ayn1 kurulun muhalif tiyeleri raporu

02 Kasim ABD’de 100 milyonu askin se¢men 44 'iincii
ABD Bagkanini se¢gmek icin sandik bagina gitti.

03 Kasim George Bush 4 yilligina ABD Baskanligi'na
yeniden secildi.

04 Kasim Yunanistan’in karsi cikmasma karsin ABD

siipriz bir kararla Makedonya'ya resmen tanidigini acikla-
di.

05 Kasim Kapkag¢ilarin trenden attig: tiniversite dgrenci
si Ahmet Canmidemir yasamini kaybetti.

06 Kasim YOK’iin kurulus yildéniimii nedeniyle ¢gren-
ciler protesto gosterisi diizenledi, polisle catist1.

07 Kasim Maliye Bakanli§1 biirokrat1 ilhami Séyler tara-
findan yapilan aragtirmada kamuya ait 302 bin 946 bina
ve arazinin iggal altinda oldugu saptanda.

08 Kasim Coca Cola yetersiz talep nedeniyle halka arzr

n1 erteledi.

09 Kasim Irak’taki direnisin merkezi Felluce’ve ABD
agir silahlarla saldir1 diizenledi.

10 Kasum Atatlirk, 6liimiiniin 66’ mnc¢1 yildontimiinde tim
yurtta torenlerle anildi.

11 Kasum Filistin miicadelesinin lideri Yaser Arafat ha-
yatini kaybetti.

12 Kasim Filistin Devlet Bagkan1 Yasar Arafat yiizbini
askin Filistin’linin katildig1 térenle karargahi Mukafa’da
topraga verildi.

13 Kasum TMSFE nin el koydugu Pamukovadaki ¢iftligi-
ne silahli adamlariyla zorla giren Cem Uzan jandarma ta-
rafindan c¢ikarildi.

14 Kasim ABD, Felluce kentine diizenlenen operasyonda
6 giinde 1200 kisinin 6ldiigiinti agikladi.

15 Kasim Fransa Lideri Chirac, Tiirkiye'nin Avrupali ol-

dugunu vurgulamak icin hepimiz bizansm c¢ocuklariyiz
dedi.

16 Kasim Felluce’de ABD askerinin yarali halde camiye

URURURURURURURURAURURURURURURURURURURUR URURUR URURU)

siginan silahsiz direnisciyi bagindan vurmasini tiim diinya
dehset i¢inde izledi.

17 Kasim Rusya lideri Putin, kimsede olmayan ¢ok glic-
lii bir atom bombasi gelistirdiklerini acikladai.

18 Kasim Sisli Belediye Bagkani Sarigiil’tin Mersin mi-
tingi CHP’ya karigtird:. Afislerdeki CHP amblemleri si-
lindi.

19 Kasim Gelir Idaresi’nde yeniden yapilanma dngdren
yasa tasarisi Bagbakanlikta hazirland:.

20 Kasim CHP’nin mitinge katilanlara disiplin uygula-
mas1 uyarisina ragmen Sargiil’e 17°si CHP’li, 1’i bagim-

s1z 18 milletvekili destek verdi.

21 Kasium Inonii Stadi’'ndaki maci izlerken aldig: bicak
darbeleriyle agir yaralanan 16 yasindaki Cihat Aktas, ya-
sumini yitirdi.

22 Kasim Eski EOKA’¢1 Dinitriu 30 yil 6nce Kibris'ta 89
Tiirk tin oldiiriildiigiinii itiraf etti.
23 Kasim Fransizlar’'in dev bankasi BNP Paribas Tiirk

Ekonomi Bankasi'nin yiizde 50 hissesini satin aldi.

24 Kasim SSK hastanelerinin devri goriismeleri Saglik
Bakani Akdag ile CHP’liler arasinda sert tartigmalara ne-
den oldu.

25 Kasim Nesrin Nas, ANAP Genel Bagkanlig1 gorevin-
den istifa etti.

26 Kasim Ukrayna’da muhalefet hiikiimet binalart ve
parlamentoyu ablukaya aldi.

27 Kasim Yerli silah sanayii Girtinii Zigana tabancasi,
Amerika’da yapilan tesleri gecerek ithalat izni alda.

28 Kasim BDDK Baskani, agir tiiketimi ¢nlemek icin
kredi kart1 limitleri ile taksitli aligverigse sinirlama getir-
ilecegini agikladi.

29 Kasim AB’nin Tiirkiye ile ilgili 17 Aralik karari
taslaginda Ankara’nin, Giiney Kibris’i tanima sarti yer
alda.

30 Kasim Milli Giivenlik Kurulu 71 villik tarihi boyunca
kapilarim ilk kez diplomatlara ve basina acarak kendini
tanatti.

<



