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Ekonomik kalkinma i¢in
muhasebe denetimi

urekli gelisen ve karmagiklasan uretim iligkileri icerisinde, isletmele -

rin saghkli faaliyet gosterebilmeleri, gelisimlerini surdiirebilmeleri ve

rekabet guclerini koruyabilmeleri, iyi bir bilgi sistemine sahip olmala-
rin1 zorunlu kilmaktadir Isletmeler igerisindeki bilgi sisteminin temelini veya
parasal bolumunit muhasebe olusturuyor. Muhasebe sisteminde yer alan bil-
gilerin saglikli, guvenilir ve dogru olmasi sadece isletmeler icin degil, bundan
fayda saglayan kesimler icin de buyiuk onem tagimaktadir: Bilgilerin saglikli,
guvenilir ve dogru oldugu ise ancak denetim ile ortaya konulabilmektedir.

Yakin ge¢miste yagsanan WorldCom, Enron, Xeros gibi muhasebe yolsuzluk
ve skandallar1 hala belleklerimizde taze. Ulkemizde gida ve icecek maddele-
rindeki kagakeilik insanlarimizin 6lumiine sebebiyet vermekte, yolsuzluklay
hortumlamalar ise malimizi almakta. Cozium elbette ki yuksek standartlara sa
hip ekonomik denetim duizeninden gecmektedir.

Gunumiuzde tum dinyada egemen olan ekonomik sistem, kiiresellesme siire-
cinde mal, hizmet, sermaye ve bir ol¢ude is guctiniin serbest dolagimini O6n-
gormektedir. Sermaye seffaflik ve giiven duygusunu 0n plana c¢ikar tmak-
tadir. Seffaflik ve giiven duygusunun olusabilmesi de tim dinyada ayni
uyumlastirilmis muhasebe ve denetim standartlarimin uygulanmasi ile

gerceklestirilebilir.

Ulkemizde ekonomik kalkinmanin saglanmasinin yolu, sermaye birikimine ve
bunun getirecegi verimlilik artisina dayanmalidir Muhasebe meslek mensup-
lar1, yaptiklar1 hizmetlerle ekonominin ontini agmaktadirlar

Ekonomik kalkinma icin;
1- Yabanci yatirimlag
2- KOBIlerin guglendirilmesi,

3- Turk sirketlerinin kiiresel sirket haline gelmesi,

Buyuk onem tagimaktadiz Bu ti¢ unsurun ekonomik kalkinmaya katk: sagla-
yabilmesi i¢in muhasebe meslegine buyuk gorevler dusmektedir. Meslek
katma deger yarattikca varhigim1 ve onemini koruyarak hem isletmele -

rin, hem de ekonominin gelisimine katki saglar.

Makro duzeyde muhasebe mesleginin katma deger yaratmasimn ar tma-
s1 icin basta Maliye Bakanhgi olmak uizer e; tiim devlet kesimlerinin mu-
hasebe meslek mensuplarinca muhasebe uygulamalarindan uretilmis

hizmetler talep etmeleri gerekmektedir.

Dergimizin bu sayisinda da ilgi ile okuyacaginizi umdugumuz haber ve arasg

tirmalara yer verdik. Gelecek sayimizda bulusmak dilegiyle...

Nail SANLI
Genel Sekreter
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Gelirin yuzde 46's1 beyen dis

Maliye Bakanligi denetim elemanlarinin 2004 ytlinda gerceklestir -
dikleri denetimlerde her yiiz liralik gelirin 46 lirasimin beyan edilme -
digi saptandi. 153 bin miikellefe ait 22 katrilyonluk matrah incelen -
di ve 18 katrilyonluk matrah farki bulundu.

aliye Bakanlig1 dene-

tim elemanlari ile ver-

gi dairesi mudurleri
tarafindan yapilan vewgi inceleme
sonuglar1 2004 yilinda da vegi ka-
cagimin yuksek boyutlarda oldugw
nu ortaya cikardi. Vergi denetim
elemanlarinca 2004 yilinda 55 256
miukellef incelendi. Vergi dairesi
mudurlerinin de yaptig1 inceleme
ler ile say1 153 881 miikellefe yuk-
seldi. Bu donemde toplam 22 kat-
rilyon 124 trilyon liralik matrah in-
celemeye konu oldu. Bu matrah
tizerinden 18 katrilyon 712 trilyon
lira matrah farki bulundu. Beyan
edilmeyen tutarin beyan edilen tu-
tara oram ise yuzde 85 oldu. Bu
oran 1996 yilinda yuzde 27, 1997
yilinda yuizde 39, 1998 yilinda yuz
de 39, 1999 yilinda yuzde 81, 2000
yilinda yuizde 55, 2001 yilinda ytiz
de 206, 2002 yilinda yuzde 57 ve
2003 yilinda yuizde 74 olmustu.

Beyan edilmeyen tutarin beyan
edilen tutara orani son dokuz yilin
2001 kriz doneminden sonra ikinci
en buyuk orani oldu.

2004 yilinda gerceklestirilen 153
881 incelemenin yuizde 25.7’si ge-
lir vergisi, yuizde 19.6’s1 katma de-
ger vergisi ve yuzde 6.1°1 gecici
vergi ile ilgili incelemelerden olug-
tu.

Gelirler Kontrolorleri Bagkanligina
2004 yili icerisinde Mali Suclar
Aragtrma Kurulu tarafindan 62
adet inceleme talebi gelmis dnceki
yillardan devreden incelemeler ile
birlikte toplam 142 adet dosya
hakkinda 65 Gelirler Kontroloru
incelemeler de bulundu.

2004 y1l1 icerisinde 142 adet ince-
leme talebinden 10 adet inceleme
Gelirler Kontrolorleri tarafindan
sonuclandmrimig olup 132 adet
dosya hakkinda inceleme devam
etmekte.

Yaygin ve Yogun Vergi Denetimi

Sonuclari

2004 yilinda Vergi Denetmenleri
ve Yoklama Yetki Belgesi'ne sahip
memurlar tarafindan yapilan yay

gin ve yogun veigi denetimlerinde;

3.176.412 miukellef denetlendi,
51.611 yeni miukellefiyet tesis etti-
rildi, 2.789 is yerinde fiili envanter
yapildi ve 18.997 ig yerinde hasilat
tespiti gerceklestirildi. Bunun so-
nucunda 64 trilyon liralik usulsuz-

luk cezasi kesildi.

Zirai Urunlerin Denetim Sonuc-

lar1

Gectigimiz yi1l 27 ilde yapilan zirai

trinlerin denetimleri sonucunda;

58.583 miikellef denetlendi, 88 is
yerinde fiili envanter yapildi, 9 is
yerinde kaydi envanter yapildi ve
22.789 tutanak tutuldu. Yapilan de-
netimler sonucunda 1.325 milyar
liralik usulsiuizlik cezasi kesildi.
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Turizm Yorelerinde Yapilan De-

netim Sonuclari

Turizm faaliyetlerinin yogun ola-
rak yasandig1 14 ilde yaptirilan de

netim sonucunda;

67.387
15.617 cezali tutanak diuizenlendi

mitkellef denetlendi,

ve 4 trilyon liralik usulsuzluk ceza-
s1 kesildi.

Yol Denetimlerinin Sonuclari

15 ilde Vergi Denetmenleri Koor-
dinatorlugunde yoklama yetki bel-
geli memurlarin katilimu ile yapilan

yol denetimlerinde;

797.503 miukellef denetlendi,
180.679 tutanak duzenlendi ve 11
trilyon liralik usulsuzliuk cezasi ke-
sildi.

Organize Sanayi Bolgesi ile Kii-
cuk Sanayi Sitesi Denetimlerinin
Sonuclari

77 ilde Vergi Denetmenleri Koor-
dinatorlugunde yoklama yetki bel-

geli memurlarin katilimi ile gercek

lestirilen organize sanayi bolgeleri
ile kugiik sanayi sitelerinde yapilan

denetimlerde;

457.756 mikellef denetlendi,
86.078 tutanak duzenlendi ve 5
trilyon lira usulsuizluk cezasi kesil-
di.

Tasfiye islemleri

Vergi denetmenleri tarafindan, 18

768 tasfiye islemi gerceklestirildi.

Kuyumculuk ve Sarraflik Faali-
yetlerine Iliskin Denetimlerin

Sonuclari

21 ilde kuyumculuk ve sarraflik fa-
aliyetlerine iligkin denetimler ya-
pildi. Yapilan bu denetimler sonu-

cunda;

6.645 mukellef denetlendi, 6.082
is yerinde fiili envanter yapildi,
2.291 ig yerinde kaydi envanter ya-
pildi, 5.131 tutanak tutuldu, 905
milyar lira hasilat tespit edildi, ve 2

trilyon usulsuizluk cezasi kesildi.

Saghk Sektoriine Ait Denetimle-

rin Sonuclari

Ozel hastaneler ile bu hastanelerde
dis hekim/ziyaret¢ci hekim statii-
suinde caligsan doktorlara iligkin ¢a-
ligsmalar 6 Gelirler Bolge Mudurlu-
gu ile 13 ilde gerceklestirildi.

Yapilan denetim sonucunda;

2.510 dis hekim/ziyaret¢i hekim
denetlendi, 8 trilyon lira matrah
farki bulundu ve 2 trilyon lira ceza
kesildi.

Performans Derecelendirme Bil-
dirimine Iliskin Denetimlerin

Sonuclari

Mikellefler tarafindan 2003 yilina
iligkin olarak verilen performans
derecelendirme bildirimleri 2004
yilinda risk analizine tabi tutulmusg
olup 5 Gelirler Bolge Mudurlugu
ve 7 ilde 3 bin mitkellef inceleme-
ye sevk edildi.

Bu incelemeler sonucunda 2 tril-

yon lira usulsuzliuk cezas1 kesildi.

Vergi Turleri Itibariyle 2004 Yili Inceleme Sonuclari
Vergi Turu Inceleme Sayisi Incelenen Matrah Bulunan Matrah Farki
(Milyon TL) (Milyon TL)
Gelir Vergisi 39.666 2.423.137.990 6.527.744.340
Kurumlar Vergisi 15.796 2.952.907.834 4.345.800.615
Katma Deger Vergisi 30.192 15.209.915.9477 4.086.168.747
Bank. Sig.Mua. Ver. 694 96.637.244 105.176.629
Veraset ve Intikal Vergisi 2.333 17.221.732 2.465.234
Damga Vergisi 954 106.366.291 1.358.637.476
Katma Deger Vergi ladesi 727 216.342.961 15.969.087
Gegici Vergi 9.417 69.455.429 463.908.243
Diger 54.102 1.032.067.319 2.107.046.249
Toplam 153.881 22.124.052.747 18.712.916.620

Kaynak: Gelirler Genel Mudurlugu
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VERGI INCELEME SONUCLARI

Denetim Birimleri Yih Inceleme Incelenen Bulunan

Sayis1 Matrah Matrah Farki

(Milyon TL) (Milyon TL)

Teftis Kurulu Baskanlig1 2000 272 43.616.463 59.070.136
Hesap Uzmanlar1 Kurulu Baskanligi 2000 3.103 1.223.427.564 959.008.208
Gelirler Kontrolorleri Bagkanlig: 2000 1.650 658.274.904 430.973.298
Vergi Denetmenleri 2000 55.310 1.695.702.732 538.050.372
Toplam 60.335 3.621.021.663 1.987.102.014
Teftis Kurulu Baskanlig1 2001 171 20.199.426 4.712.672
Hesap Uzmanlar1 Kurulu Bagskanligi 2001 2.559 3.858.514.397 11.787.795.735
Gelirler Kontrolorleri Bagkanlig: 2001 2.594 275.498.146 550.108.491
Vergi Denetmenleri 2001 46.013 2.288.863.774 958.446.579
Vergi Dairesi Mudurleri(*) 2001 16.949 846.546.767 177.254.201
Toplam 68.286 7.289.622.510 13.478.317.678
Teftis Kurulu Baskanlig: 2002 3.109 106.857.163 88.630.031
Hesap Uzmanlar1 Kurulu Bagskanligi 2002 1.709 1.256.001.304 2.178.525.931
Gelirler Kontrolorleri Bagkanlig: 2002 3.078 6.806.929.429 3.605.275.778
Vergi Denetmenleri 2002 56.864 5.216.011.211 1.803.750.356
Vergi Dairesi Mudurleri(*) 2002 48.484 477.592.948 295.148.552
Toplam 113.244 13.863.392.055 7.971.330.648
Teftis Kurulu Baskanlig: 2003 1.917 347.946.563 117.195.151
Hesap Uzmanlar1 Kurulu Bagkanligi 2003 1.241 4.518.510.330 9.649.903.504
Gelirler Kontrolorleri Bagkanligl 2003 2.682 10.955.223.073 5.212.493.300
Vergi Denetmenleri 2003 47.886 8.699.782.793 3.309.729.644
Vergi Dairesi Mudurleri(*) 2003 14.525 1.041.732.512 545.655.543
Toplam 68.251 25.563.195.271 18.834.977.142
Teftis Kurulu Baskanlig1 2004 219 19.154.936 15.350.867
Hesap Uzmanlar1 Kurulu Baskanligi 2004 2.494 6.139.712.986 8.999.706.865
Gelirler Kontrolorleri Bagkanligi 2004 2.251 3.360.258.119 5.713.052.507
Vergi Denetmenleri 2004 50.292 11.198.767.276 2.836.615.496
Vergi Dairesi Mudurleri(*) 2004 98.625 1.406.159.430 1.148.190.885
Toplam 153.881 22.124.052.747 18.712.916.620

(*) Vergi dairesi mudurlerinin yaptiklar: incelemeler ile ilgili istatistik sonug¢larinin istenilmesine 2001 yilinda baslanmistir

Kaynak: Gelirler Genel Mudurlugu
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BILANCO

Vergi tabani yerinde sayd

Ekonomide yasanan gelismelere ragmen Tiirkiye’de faal miikellef sa -
yisitnda artig yasanmuyor. Beyana dayali vergi sisteminin temelini olug -
turan gelir ve kurumlar vergisi miikellef sayilar: adeta yillardir yerin -

de sayiyor. 2000 ve 2001 yillarinda yasanan krizler ise vergi miikellefi

sayisini geriletti.

urkiye yillardr vergi

tabanmni genigleteme-

menin sikintisint yagi
yor. Son yirmi yildir adeta veigi
miukellefi sayisi yerinde saydi.
2000’li yillara kadar gercekle-
sen kuicuik capli vergi mitkellefi
artis1 kriz donemiyle birlikte
tekrar dusuis gosterdi. Kugiik ar-
tis ve azaliglarin disinda vegi
milkellefi sayisinda onemli bir
degisim yasanmiyor.
Turkiye’de 27 milyon 916 bin
potansiyel vergi mikellefi go-
zukurken, faal mukellef sayis1 4
milyonda kaldi.

Gelir vergisi

1985 yilinda 1.967.061 olan ge-

lir vergisi mukellef sayisi, 2000
yilinda en yuksek seviyesine ¢t
karak 2.080.877’ye ulasti. Daha
sonraki hi¢ bir tarihte gelir ver-
gisi mitkellef sayis1 iki milyo-

nun Uzerine ¢ikamadi.

1990 yilinda 1 milyon 859 bin
olan gelir vergisi mukellef sayr-
s1, 1995 yilinda 1 milyon 829
bin ve 2000 yilinda 2 milyon 80
bin oldu. Yasanan ekonomik
krizden sonra ise gelir vergisi
mitkellef sayis1 hizla geriledi ve
halen gerilemesini surduriiyor.
2000 yilin1 temel aldigimizda son
dort yilda gelir vergisi mukellef-

lerinin sayis1 yuzde 14.7 azaldi.

2004 yilinda Gayri Safi Milli

Hasila yuzde 9.9 buyiime goste-
rirken gelir vergisi mukellef sa-
yis1 ise ancak yuzde 2.1 artis
gosterdi.

Kurumlar Vergisi

Kurumlar vergisi mukellef say1-
st hizla artig trendini yitirmesine
karsin, sayisal artisini koruyor
1990’1larda 143 bin olan kurum-
lar vergisi mukellefi saglanan
tesvik ve avantajlarla 1995 yi-
linda 320 bine ve 2000 yilinda
582 bine yukseldi.

2000 yilinda yasanan krizin et
kisiyle 2001 yilinda azalan kw
rumlar vergisi mukellef sayisi
2002’de yine eski seviyesine
geldi. 2003 yilinda 600 bine ula
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san kurumlar vergisi miukellef
sayist 2004 yilinda 632 bin oldu.
Kurumlar vergisi mitkellef sayr-
s1 son dort yilda yuzde 7.9 ve
son bir yilda, yuzde 4.2 artis
gosterdi.

Basit Usul

Kayitdis1 ekonominin kaynakla
r1 arasinda gosterilen basit usul
ise yillardir varligini ve etkinligi

ni koruyor.

Kaldirilmas: siirekli tartigilan ba
sit usule tabi miukellef sayisi
2000 krizi ile birlikte tekrar
yukselis yasadi 1990 yilinda
908 bin olan basit usule tabi
mitkellef sayis1 1999 yilinda 740
binle en dugik seviyesine geri-
ledi. 2004 yili itibariyle basit
usule tabi miikellef sayis1 814
bin oldu.

Basit usule tabi miikelleflerin
yillik ddedigi vergiler bir asgari
tcretlinin aylik odedigi gelir

vergisi seviyesinde bulunuyor.
Katma Deger Vergisi

Katma deger vergisi miukellef
sayisida 1990 yilindaki seviyele
rinde seyrediyor. 1990 yilinda 2
milyon 84 bin olan katma deger
vergisi miukellef sayis1 2000 yt
linda 2 milyon 849 bine yuksel-
di. Bu guruba giren mukellef sa-
y1s1 2004 yili sonu itibariyle 2
milyon 230 bin oldu.

Sirket Turleri Itibariyle Faal Mukellef Sayilari
Sirket Turu Faal
Gergek Kisi 3.212.471
Limited Sirket 540.153
Adi ortaklik 48.979
Anonim Sirket 95.278
Diger 75.303
Kooperatif 58.814
Kollektif Sirket 5.117
Adi Komandit Sirket 526
Eshamli Komandit Sirket 56
TOPLAM 4.036.697

Bdylece son 4 yilda katma deger
vergisi mitkellef sayisi yuzde

27.7 oraninda azalis kaydetti.

Son bir yilda ise katma deger
vergisi mukellef sayis1 ancak

yuzde 3.9 oraninda artabildi.

Yillara Gore Mikellef Sayilar:

Yillar Gelir Vergisi Kurumlar Vergisi Basit Usul
1990 1.859.324 142.955 908.892
1991 1.960.817 155.920 969.988
1992 1.919.447 189.859 1.010.432
1993 1.865.253 232.091 1.000.778
1994 1.859.082 280.393 954.319
1995 1.829.995 319.698 911.811
1996 1.766.314 406.830 881.497
1997 1.780.142 472.899 869.721
1998 1.882.489 533.282 837.850
1999 1.988.007 560.411 739.639
2000 2.080.877 581.574 758.751
2001 1.768.653 565.556 808.787
2002 1.729.260 585.981 810.167
2003 1.735.722 605.020 820.621
2004 1.774.568 632.093 814.532
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I1 Bazinda Potansiyel ve Faal Mukellef Sayilari

Ili Potansiyel Faal Ili Potansiyel Faal
Miakelle Sayis1 | Mukellef Sayis1 Miikelle Sayis1 | Miukellef Sayisi
Adana 751.406 89.803 Konya 718.401 96.084
Adiyaman 142.147 17.435 Kitahya 250.323 29.084
Afyon 301.211 34.065 Malatya 265.636 29.171
Agri 106.824 10.465 Manisa 589.664 78.223
Amasya 151.912 16.324 Kahramanmaras 274.457 37.185
Ankara 2.220.536 304.747 Mardin 120.682 24.595
Antalya 749.823 136.610 Mugla 373.496 68.189
Artvin 80.227 9.648 Mus 82.098 7.066
Aydin 437.999 69.125 Nevsehir 122.360 16.771
Balikesir 560.862 79.237 Nigde 118.765 13.800
Bilecik 92.351 10.544 Ordu 272.051 32.361
Bingol 53.216 6.595 Rize 151.010 18.537
Bitlis 68.582 7.257 Sakarya 342.174 50.023
Bolu 121.984 14.600 Samsun 482.985 60.816
Burdur 124.645 15.997 Siirt 52.977 5.767
Bursa 1.043.514 140.515 Sinop 86.392 11.703
Canakkale 238.832 34.198 Sivas 258.924 24.203
Cankiri 80.145 6.647 Tekirdag 360.166 46.350
Corum 259.395 25.086 Tokat 242.494 26.303
Denizli 454.120 61.200 Trabzon 319.791 40.097
Diyarbakir 324.202 36.571 Tunceli 32.967 3.594
Edirne 220.002 26.390 Sanliurfa 281.896 49.403
Elazig 187.260 23.004 Usak 160.150 19.299
Erzincan 94.335 8.819 Van 204.154 22.739
Erzurum 255.627 26.426 Yozgat 180.876 19.659
Eskisehir 386.613 39.767 Zonguldak 302.477 34.965
Gaziantep 402.761 67.230 Aksaray 137.278 14.280
Giresun 188.045 21.066 Bayburt 27.223 2.975
Gumushane 42.264 5.128 Karaman 99.718 10.579
Hakkari 46.217 4.163 Kirikkale 130.466 12.639
Hatay 519.780 62.741 Batman 77.658 13.445
Isparta 203.010 21.414 Sirnak 46.379 19.276
Mersin 258.737 84.915 Bartin 87.628 10.120
Istanbul 5.175.524 1.024.593 Ardahan 40.854 3.783
Izmir 1.786.318 271.319 Igdir 42.702 8.456
Kars 95.322 10.136 Yalova 81.046 13.981
Kastamonu 153.775 21.348 Karabuk 100.736 13.279
Kayseri 450.100 46.278 Kilis 33.739 5.805
Kirklareli 174.937 23.948 Osmaniye 145.829 18.307
Kirsehir 108.246 10.188 Diuzce 131.034 19.871
Kocaeli 574.380 736.377 Toplam 27.916.841 4.031.702
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BOYSHA0 yotme! payl artiyor

Hisse senedi piyasasinda yerli bireysel yatirimin ve fonlarin pay: geri -
lerken, yabanct fon ve tiizel kisilerin paylart artig gosterdi. Hisse sene -
di piyasasinda islem yapan ilk yiiz yatirumci toplam portféylerin yiizde
39’unu elinde bulunduruyor.

isse senedi piyasasin-
da islem yapan ya-
banci1 yatrmmcilarin
agirhigr giderek artiyor Yatirimcet
larin yuizde 17°si hisse senetleri-

nin yuzde 97’sine sahip.

Turkiye Sermaye Piyasasi Araci
Kuruluglar1 Birligi verilerine go-
re; Takasbank nezdinde 2.5 mil-
yon adet hisse senedi islemi
yapmak uzere hesap bulunuyor.
Bunun 200.000 civarindaki he-
sap isimsiz hesaplardan olusu-
yor. Kimlik bilgileri mevcut 2
milyon 200 bin adet hesap bulu-
nuyor. Bu hesaplarin sadece 1
milyonu bakiyeli hesap guru-
bunda yer aliyor. Bagka bir de-
yisle toplam acik hesaplarin ya

risindan azinda hisse senedi bu
lunmaktadir. Kurum hesaplarin-
da ise hesaplarin sadece ugte bi-

rinde hisse senedi bulunuyor.

Hisse senedi yatirimci tabanini
belirleyen bakiyeli hesaplarda
son bir yil icinde 24 bin adetlik
gerilime yasand1. Son bir yil ige-
risinde hisse senedi piyasalarina
yeni yatirimcilar gelmesine kar
sin, piyasadaki eski yatirimcila
rin ¢ekilmesinden dolayi1 yatirim

c1 sayist yuzde 2,1 geriledi.

Yatrimer kategorilerine gore
hisse senedi portfoy buryukluk-
leri incelendiginde, portfoy bii-
yuklugu yuzde 58 artisla 38,6
milyar YTL ye ciktig1 saptandi.

Toplam portfoy buyukluginde
yabanci yatirimeilarin payi artig
gosterdi. Yabanci fonlar ve ya-
banci tuzel kisilerin yatirimlarin
dan dolay1 bir onceki yil toplam
portfoy icinde yabancilarin pay1
yuzde 51 iken, bu oran yuzde
54’e ¢ikt1. Yerli fonlari payi ise
geriledi ve hisse senetlerinin
toplamda yuzde 1.1’ini ellerinde

bulundurduklar saptandi.

Hisse senedi piyasasinda, yuzde
32 pay ile agirhikli olarak yerli
bireysel yatirimcilar bulunuyor
2004 y1l1 baginda hisse senetlert
nin yuzde 38’ini elinde tutan
yerli bireysel yatirimcilarin pay1
gerilerken, yabanci fon ve ya-

banci tuzel kisilerin payi artti.
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Portfoy buyuklugiine gore yatr-
rimcilar incelendiginde, ilk on
yatirmrmeinin toplam 4,9 milyar
YTL portfoy degeri ile toplam
hisse senetlerinin yuizde 13’tinu
ellerinde bulundurduklar1 gorul-
mektedir. 2 Ocak 2004 itibari ile

de bu oran ayni1 seviyelerde idi.

Toplam yatirimcr sayis1 table
sundaki en buyuk portfoye sahip
ilk on yatirimcinin hepsi tuizel ki
sidir. Bu yatinmcilardan 9’u ya
banci, biri yerlidir. Yerli yatirim
c1, “diger” kategorisinde tanim
lanan vakif, kooperatif vb. nite-
likte bir kurumdur. Yabanci yatr
rimcilardan 6 tanesi fon, 3 tanesi
ise tuzel kisi olarak tanimlanan
banka ve aract kurum gibi alt he-
saplarmda daha fazla mugteri

bulunduran kurumlardir.

Yatirimcilarin portfoy degerleri

ne gore siralanmasi yatirimcei ta

baninin boyutlar1 hakkinda da fi
kir vermektedir. Ornegin sadece
bakiyeli hesap sayilarina bakildz
ginda hisse senedi yatirimi olan
yatirimci sayisi 887.958 olarak
goriilmektedir. Fakat portfoy
buyuklukleri ile beraber deger-
lendirildiginde bu yatirimcilarin
(gercek ve tuzel kisiler dahil)
sadece 100.000’inin toplam his-
se senetlerinin yuzde 95’ini elle-
rinde bulundurduklar1 goril-
mektedir. Kalan 787.958 gercek
ve tuzel kiside toplam hisse se-
netlerinin yuizde 5’inden az1 bu-

lunmaktadir.

Sadece bireysel yatmrimcilarin
portfoy buyuklukleri incelendi-
ginde ilk on bireysel yatirimcinin
toplam 990 milyon YTL tutarin-
da hisse senedine sahip oldugu
gorulmektedir. Dolayisiyla, kisi

bagina ortalama portfoy buyuk-

lagtt 99 milyon YTL olarak he-

saplanmaktadir

2 Ocak 2004 tarihli verilerde ilk
on bireysel yatirimcinin portfoy
buyuklug 541 milyon YTL idi.
Son bir yil i¢inde bu kategoride-
ki bireysel yatirimcilarin hisse
senedi yatirimlarini Onemli dlci

de artirdiklar1 goriilmektedir

Son iki yilm kiyaslamasmnda
konsantrasyonun en biuiyuk hisse
senedi portfoyune sahip ilk 100
yatirimcl lehine geligtigi gorul
mektedir. 2004 yil1 basinda ilk
100 yatrmct toplam bireysel
portfoylerin yuzde 14’unu elle-
rinde bulundururken, 2005 yili
basinda bu oran yuzde 16’ya
cikmustic

Bireysel yatirimcilarla ilgili tab
lonun son sutununda gorulen
Toplam Piyasa Degeri Payi ifa-

desi, bireysel yatirimcilarinTa-

Portfoy Buyukluklerine Gore Toplam Yatirimci Sayisi
Portfoy Degeri Portfoy Degeri Toplam P.

03.01.2005 (milyon YTL) (Milyon $) Degeri Payi
10 4,934 3,675 13.21 %
100 14,669 10,925 39.29 %
1,000 26,598 19,810 71.24 %
10,000 31,397 23,384 84.09 %
100,000 35,551 26,477 95.22 %
500,000 37,303 27,782 99.91 %
887,958 37,337 27,808 100.0 %

Kaynak : Takasbank
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kasbank’taki toplam hisse sene-
di portfoylerinin ne kadarmi
temsil ettigini gostermektedir.
Ornegin ilk 10 gercek kisi, bi-
reysel yatirimcilarin portfoylert
nin yuzde 7,97’sine sahipken,
Takasbank’taki tum hisselerin

yuzde 2,65’ine sahiptir.

Benzer sekilde, tum bireysel ya-

tum

trimecilarm

Neln/

* U

N

o

o,

J

hisse
senetleri icin-
deki payinin yuzde 33 oldugu iz
lenmektedir. Gecen sene bu oran
yuzde 39 idi. Bireysel yatirimct
larin toplam hisse senedi port-
foyleri icindeki pay1 son bir yil
icinde azaldi. Toplam hisse sene-
di portfoylerine bakildiginda ise

yatirim fonlarinin yuzde 26’lik

-
o o

pay1 oldugu gorulmektedir Fa-
kat bu agirligin yabanci fonlara
ait oldugunu, yerli fonlarin top-
lamdaki payinin sadece yuzde
1,1 oldugunu soylemek gerek-

mektedir.

Bakiyesiz yatirimcilar hari¢ tu
tuldugunda, bakiyeli 887.958
yatrimeinin  yizde

10.000 YTL nin al-

83’untin

S

(4

A9

tinda portfoye

sahip oldugu gorul-
mektedir. Bu yatirnrmcilarin top
lam 1,16 milyar YTL olan port-
foy buyuklugu ise toplam hisse
senetlerinin yiizde 3’unu olus-
turmaktadit. Bu kategorideki ya-
tirnmcilarin ortalama portfoy bi
yuklugu 1.570 YTL dir.

Toplam yatirimcilarin geriye ka

K (P o

lan yuizde 17°si ise hisse senetle-
rinin yuzde 97’sine sahiptir. His-
se senedi portfoy konsantrasyo-
nunun bu derece yitksek goriin-
mesinde kurumlarin sahip oldu-
gu portfoylerin etkisi buyuktir.

Ornegin 1 milyon YTL uizerinde

portfoye sahip olan 2.086 kisi-

nin toplam 28,5 milyar YTL’lik
portfoyleri oldugu goruilmekte-
dir.

Bakiyeli bireysel yatirimer sa
yis1 885.002°dir Bu topla-
mimn yuzde 83’u 10.000

YTL nin altinda portfoye sa-
hip olan yatirimcilardir Port-
foy degerleri ise 1,16 milyar
YTL ile toplam bireysel
yatirimc1l  portfoylerinin
yuzde 9’unu olugturmak-
tadir.

10.000 YTL nin tizerinde port-
foye sahip olan yatirimcilar
toplam bireysel yatirimcilarin
yuzde 17’sini (146.256 Kkisi)
olusturmaktadir. Bu 146.000
kisi, toplam bireysel portfoy-
lerin yuzde 91’ine, tum hisse
senetlerinin ise yuzde 30’una

sahiptir.

1 milyon YTL’nin uizerinde his-
se senedi portfoyline sahip olan
980 kisi var. Bu kategorgide ki-
si basina ortalama portfoy bu-
yuklugi 3,9 milyon YTL dir. Bu
980 kisi Takasbank’taki tum
hisse senetlerinin yiizde 10’una

sahiptir.

"1
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BILANCO

Merkez Bankasi;

otidom vergiles ozaitimal

Merkez Bankas: tarafindan hazirlanan Ekonomik Goriiniim ¢a -
lismasinda Tiirk ekonomisindeki olumlu ve olumsuz gelismeler
degerlendirildi. Siirdiiriilebilir istihdam icin istihdam vergilerinin
azaltilmasi, kayitdist ile miicadele edilmesi ve istihdam yaratacak
politikalar izlenmesi istendi.

erkez Bankasi Bag-
kan1 Sureyya Ser-
dengecti tarafindan
Bakanlar Kurulu’na yapilan su-
numda Turkiye ekonomisinin
katettigi mesafeler ve mevcut

riskler anlatild.

Merkez Bankasi tarafindan yapr
lan agiklamada, enflasyonu du-
surme konusunda onemli bir
mesafe kaydedildigi, giiven or-
tammimn olustugu, oynakligin
azaldigi, enflasyon-doviz kuru
gecigkenliginin azaldig1 gorusu
yer aldi. Merkez Bankasi enflas-

yon ve enflasyon dinamiklerinin

degisiminde alinan bu mesafeye
ragmen, fiyat istikrarinin henuz
saglanamadig1 gorusunde.

2000 yilindan beri Uizerinde calt
silan acgik enflasyon hedefleme-

sine 2006 yilinda gecilecek.

Merkez Bankasi tarafindan gorir
len riskler ise soyle;I¢ talep arti-
sina dikkat edilmeli, tiketimde-
ki canlanma kontrollii olmalidir
Hizmetler gurubunda genel enf-
lasyonun uzerindeki seyre dik-
kat gekilerek, bu sektordeki fiyat
katiliklarina dikkat edilmesi is

tendi.

Ozellikle tarim ve enerji fiyatla-

rindaki gelismelerin risk olugstur-
dugu, bu risklerin enflasyon he-
define etki edebilecegi goriisu
yer ald1.

2002 yilindan beri yuiksek oranli
buyume kaydeden Turk ekono-
misinin, 2005 yilinda artis egilt
minin yavaglamaya baglamasi

bekleniyor.

Calismada, uygulanan siki mal#
ye politikasinin enflasyonla mir
cadeleyi ve bulyimeyi destekle-
digi kaydedildi. I¢ bor¢ stoku-
nun piyasalar izerindeki baskisr
nin azaldig1 vegulanarak, vade-

lerin uzadig1 ve bunlarin piyasa

| | |



lar1 derinlestirerek cesitlendirdi-
gi gorisu yer aldu.

Devletin nihai tuketiminin ve
yatrrm harcamalarmm GSYIH
bulyiimesine katkis1 2002 yil1 son
ceyreginden itibaren azalwken,
ozel sektoriin katkisinin arttig1 ve
ozel kesime dayal1 bir buyime
surecine girildigi ifade edildi.
Istikrarda alinan mesafede, ihra-
catin buyumeye giderek artan
oranda katki sagladigi ve
buyumeye en buyuk katki-
nin verimlilikten geldigi

yer ald1.

Merkez Bankasi sunu-
munda, yuksek bi-
yumenin cari acgigi
artrmasmm  dogal

bir sonu¢ oldugu

ifade edildi.

Cari a¢1gin bir krize yol

aclp agmayacagi anali-

zinde, a¢1gin artmasina yol agan

unsurlarin ge¢gmisten farkli oldu-

gu belirtilerek, dalgali kur reji-

mi, bankacilik sektoriiniin agik
pozisyon miktarinin azalmasi, st

cak paranin tegvik edilmemesi

gibi politikalarin riski azalttigi
gorusu yer aldi.

Turkiye’nin 2004 yihi itibariyle

dis bor¢ stokunun 161.7 milyar

dolar oldugu ve dis bor¢ stoku-

nun yapisinin kirilgan olmadig:
savunuldu. Toplam dig borcun

GSMH’ya oranin, Romanya ha-

ri¢ tim AB’ne uiye ve aday ulke-
lerden daha dusiik oldugu.

Istikrarda alinan mesafeye bagh
olarak nominal ve reel faizlerin
onemli oranda dustugi; son g
yil i¢inde reel faizler yaklagik 22
puan, nominal faizler ise yakla-
sik 53 puan gerilemigti. Fakat
faiz oranlar1 halen yuksek sevi-
yelerde. Bugun icin Merkez
Bankas1 faizleri ile faizler genel

duzeyi arasinda olmasi1 gereken

larinda da bagarili sonuclar elde
edilebilecegi ifade edildi.
Surdurulebilir buyuimeyi sagla-
mak i¢in, reformlara devam et-
mesi gerektigi gorusu calismada
yer aldi. Reformlarin temeline
ise verimlilik ile i¢ ve dig sokla-
ra kargi esnekligin artirilmasi,
korunmasi ve gelistirilmesi gos-
terildi. Bankacilik, sosyal guven
lik, vergi reformu, yatirim orta
minin iyilegtirilmesi, verimlilik
artiglarinin surdurulebilir

kilinmasi, iyi yonetigim

ilkelerinin hayata geci-
rilmesi, temel reform ve
calisma politikalar1 ola-

rak siralandi.

Surdurulebilir istihda-

min Onindeki engeller

ayni yonlu

iligki, gide-

rek guglen-

mesine rag-

men, henliz arzu edilen bicimde
tesis edilebilmis degildir. Faiz
oranlarin kalict olarak dusuirmek

hentiz muimkiin olmamigtir:

Merkez Bankasi tarafindan yapr
lan ¢aligmada ekonomi politika-
larin temeli olarak buyume ve is-
tihdam artiginin potansiyel sevi
yelerinde surdurulebilir kilinma

s1 belirlendi.

Fiyat istikrarinn surduriilmesi

ile buyume ve istihdam politika-

olarak, yuiksek istihdam
vergileri, yuksek iggiict
artig1 ve kayitdis1 istihdam goste
rildi.

1999 yilinda yuzde 30.3 olan is
tihdam vergilerinin 2004 yilinda
yuzde 42.7 ile OECD ulkeleri
icinde en yiitksek seviyeye c¢ikti.
Bu oran Irlanda’da yuzde 5.9
olup, OECD ortalamas1 yuzde
26.6’dit Sunumda, 2003 yili it
bariyle Turkiye’deki istihdam
vergilerinin igguicii maliyeti i¢in-
deki pay1 ise yuzde 42,1’dit Bu
oranda OECD ortalamasinin 5.6
puan uizerindedir ifadesi yer ala-
rak yuksek istihdam vergilerinin

dusturiilmesi istendi.

L
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BILANCO

AB Turk ekonomisinden umutiy

Avrupa Birligi, birlige aday dort iilkenin ekonomik durumlart ile iki yillik ge -
lecek ekonomik beklentilerini degerlendiren bir rapor hazirladi. Tiirk ekono -
misinin onitimiizdeki iki yil olumlu bir performans gosterecegi tahmin ediliyor.

Aday iilkeler arasinda Tiirkiye hareketli ekonomik performansiyla dikkat ceki -

yor.

B Komisyonu Ekono-
mik ve Mali Isler Genel
Mudurlugu tarafindan
hazirlanan AB ekonomisinin du-
rum degerlendiren ve gelecege
yonelik ongorileri igeren “2004-
2006 doneminde Euro Alani, AB
ve Aday Ulkelerde Ekonomik
Durum ve Gelecek Beklentileri

Raporu” yaymlandi.

Raporda Turkiye ve diger aday
tilkelerin ekonomileri, 2004 ‘teki
gelismeler, 2005 ve 2006 igin
beklentiler, kamu maliyesi ve dig
dengeler olmak Uizere 4 ana baglk
altinda incelendi.

2004°teki gelismeler bolumiinde
Turk ekonomisinin 2004 yilinin
ilk ti¢ ceyreginde son derece hare-
ketli oldugu gorusu yer aldi. Ozel

tuketimdeki artig bir onceki sene-

ye gore yuzde 3 artarak yuzde 9

seviyesine yukseldi.

Bu gelismenin temel nedenlerine
raporda su saptamalarla yer veril-
di: “Siyasal istikrardaki iyilesme
sonucunda ig dunyasi ve tuketici
glveninin artmasi. Enflasyonun
ve faiz oranlarmm dusmesiyle
olumlu ekonomik kosullarin olus-
mast. Hizli cogalan tuketici kredi
leri, eski arabalarin degistirilmesi
icin vergi tesviki verilmesi. Turk
lirasinin gu¢glenmesiyle dayanikli
tuketim mallari ithalatinin ve yats

rimin artmast.”

Turkiye’deki GSMH rakamlari
aciklanmadan once hazirlanan ra
por, GSYIH deki
2004 sonu itibariyla ilk 9 aylik bir

yumeye gore biraz gerileyerek

buylimenin

yluzde 7.7 olmasini bekliyordu. Bu

oran, yine ilk 9 aylik verilere da-
yanarak Bulgaristan i¢in yuizde
5,7, Romanya i¢in yuzde 8,3 ve
Hirvatistan i¢in yuzde 3,9 seviye-
sinde tahmin ediliyor. Roman-
ya’da yuksek maaslar sonucunda
olusan hane tuketimindeki artis
ve ek olarak sermaye birikiminde-
ki artig yuksek buyume oraninin
ana nedenleri olarak one ¢ikiyor
Bulgaristan’da ise benzer sekilde
gelir artig1 sonucu yuksek talep ve
istihdam ile birlikte banka kredi-
leri olarak gorunuyor. Hirvatis-
tan’in buytime orani ise 2004’tin
ikinci ve uguncu ceyreklerinde,
ozellikle sermaye birikimi buyu-
me oraninin azalmasi ve tiketimin
artmamasi nedeniyle yavagladi.

Turkiye’de enflasyondaki dusus

beklentilerin ¢ok ustinde gergek-
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lesti. 12 aylik tuketici fiyatlari en-
deksi 2003 yilindaki yuzde 25 se-
viyesinden, 2004’te yuzde 9’lara
geriledi. Kat1 maliye politikalari
ve guglu kur enflasyonun dusii-
riulmesinde Oonemli rol oynadi. Yi-
ne 2004 yil itibariyle tuketici f+
yatlar1 enflasyonu Romanya’da
yuzde 11,2, Bulgaristan’da yuzde
6,2 ve Hirvatistan’da yuzde 2.1
olarak gergeklesti.

Turkiye’de kamu maliyesindeki

iyilesme de 2004 yilinda devam
etti. 2004 yilinda butge ac¢1g1 yuzde
4 olarak ortaya ¢ikarken, devletin
borglar1 Gizerindeki faiz oranlarir

da yuzde 30 gibi onemli bir dugus

gerceklesti. Kamunun biitce ag1g1
orani Romanya’da yuzde 2,6, Hir

vatistan’da yuzde 5, Bulgaris-

tan’da ise yuzde 1,4 duzeyinde

ortaya ¢ikt1.

2004°te Turkiye’de istihdam ya-

vag yavas ekonomik buiytimeye

tepki vermeye bagladi. Fakat ¢alr-

san kisi sayisindaki yuzde 2’lik

artis, igsizlik seviyesine neredey-
se yansimad1. Sonug olarak, igsiz-
lik seviyesi 2004 yili itibariyle
yuzde 10.3 olarak kaldi. Hirvatis-
tan’da ¢aligan oranlarindaki yuizde
3 artig ile birlikte,
2003’teki yuzde 14,5 oranindan,
yuzde 13,8’e dustu. Benzer sekil -

igsizlik

de Bulgaristan’da da igsizlik orani
yuzde 13,6’dan yuzde 12 seviye-
sine geriledi. Romanya’da ise is-
sizlik oraniin yuzde 7’ye civarin

da sabit kalmas1 bekleniyor.
2005-2006 icin beklentiler

Turk ekonomisinin 2005 ve 2006
yillarinda da oldukca yuksek bir
buyume gostererek kalkinma si-
recine devam etmesi bekleniyor.
Bu baglamda, iyilesen ekonomik
ve siyasi istikrar yuzde 5’lik bir
buyumeyi olasi kiliyor Ufukta go-
rinen bu bulyime surecinde, ozel
tuketim ve sabit sermaye olusu-
mu 2004 yilinda oldugu gibi
onemli bir rol oynayacaklar. Ger-

cekten de, kisitlayic1 politikalara

ragmen tuketici guveni ulkede
yuksek bir duzeyde kalarak yerli
talebin hitkkiimet ongorulerinden
daha giicli ve daha kalict olacagt
n1 gosteriyor. Ancak, yatirimlarin
yillarca ertelenmesi nedeniyle,
bugiin 0z sermayenin yenilenme-
sine ve arttirlmasma yonelik
onemli bir caba gosterilmesi gere-
kiyor. Bu modernlesme suirecini
dis kaynakl1 yatirimlarin destekle
mesi bekleniyor. Ne var ki, yatr
rim ihtiyacinin buyuklugune baky
diginda, i¢ kaynakli yatirrmlarin da
gerekli oldugu gorulilyor. Sonug
olarak yatrimdaki buyumenin
ilerleyen yillarda yuzde 10 civa

rinda olmasi bekleniyor

Bulgaristan’da GSYIH’deki bu-
yumenin 2004 yili i¢in yuzde
5.7’ye ulagmasi, 2005 yilinda yuz
de 6’ya cikmasi, 2006 yilinda ise
yuzde 4.5’e gerilemesi bekleni-
yor. Romanya ekonomisine genel
bir bakis, yuksek bir buytime, enf-

lasyonda devam eden dusiis ve it-

Aday Ulkelerin 2005-2006 Icin Karsilastirmali Ekonomik Tahminleri
(Yilhik Yuzde)
Bulgaristan Hirvatistan Romanya Turkiye
2005 2006 | 2005 2006 | 2005 2006 | 2005 | 2006
GSYIH! 6,0 4,5 4,0 4,3 5,5 5, 5,0 5,1
Enflasyon 4,0 4,0 2,7 2,8 8,2 6.5 8,7 6,4
Issizlik> 10,8 10,0 13,3 12,5 7,0 7,1 10 9,6
Dis ticaret dengesi® | -15,5 | -14,5 | -24.8 24,1 | -9,9 -10,5 -7,5 | -7,8
Cari acik? -8.5 7.0 | -4,7 45 | -83 -8,7 -4,0 | -4,0

T
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halatta gozlenecek artig nedeniyle
onemli bir cari islemler acigina
isaret ediyor. Buna gore, gelir
vergisi ve kurumlar vergisi yu-
kuindeki azalma nedeniyle ozel tu-
ketimin ve briit sabit sermaye olu-
sumunun artmasi beklense de,
2005 ve 2006 doneminde buyi-
menin i¢ talebin bastirimasiyla
daha 1limh bir duzeye inmesi bek
leniyor. Hirvatistan’da olculu ozel
tuketime ve kamu yatirimlarindaki
onemli dususe bagh olarak,
GSYIH’daki
2004 yilinda yuzde 3.4’e gerile

reel buyumenin
mis olmas1 bekleniyor. Buytume-
nin 2005 yilinda yuzde 4 ve 2006
yilinda yuzde 4.3’e olarak ger
ceklesmesi ongoruliyor.

Turkiye’de 2005 yilinda, yuksek
enerji fiyatlarinin ve diizenlenen
fiyatlardaki artma egiliminin enf-
lasyonist baskilar1 hafif¢e arttir
mas1 bekleniyor. Buna ragmen,
yetkililerin hedef aldig1 yuzde
8’lik yil sonu enflasyon oranina
erisilebilir goruinityor. Gelecek iki
sene siresince, uygulanacak siki
mali disiplin, dengeli Ucret artisi
ve azalan enflasyon beklentileri
sayesinde enflasyondaki dustisiin
devam etmesi bekleniyor. Rapor-
da 2006 yilinda tiketici enflasyo-
nunun yuzde 7’nin altina kadar
dusebilecegi belirtiliyor. Bulga-
ristan’da verimlilik artigina kiyas
la yuksek olarak gergeklesen tic-
ret artiglar1 nedeniyle, enflasyo-

nun yuzde 4’un altina digmesi zor

goriiniiyor. Romanya’da ise enf-
lasyon dusmeye devam edecek.
Tuketici
2004 yilindaki yuzde 11.92 lik or-
talamadan sonra, 2005 yilinda
yuzde 8.22’ye ve 2006 yilinda
yuzde 6.5’e dusmesi bekleniyor.

fiyat1 enflasyonunun

Hirvatistan’da tuketici fiyati enf
lasyonu 2005°te yuzde 2.72ye ve
2006’da yuzde 2.8’e cikabilecegi
belirtiliyor. Bunun nedeni ucret
artislart ve idari maliyetlerde yapr
lacak duzenlemeler olarak goste-

riliyor.

Turkiye’de istihdam oraninin
2004 yilindakine benzer bir sekil-
de 2005 ve 2006’da da yaklasik
yuzde 2’lik bir artig gostermesi
bekleniyor. Fakat yaratilan istih-
dam artisinin ancak Turkiye’nin
hizla buyuyen is¢i arzini karsila
mas1 nedeniyle igsizlik oraninin
yuksek kalmaya devam edecegi
dusunuluyor. Bulgaristan’da de-
vam eden net istihdam artisi, is-
sizlik oraninin 2006 itibariyla yuz
de 10 seviyesine ulagsmasina ola-
nak taniyacak gibi goriinityor. Ro-
manya’da ise azalan ig gici piya-
sas1 katilimina kargin igsizlik ora
nin yuizde 7 civarinda sabit kalma
s1 bekleniyor. Hirvatistan’da istih-
damin yuzde 1 ila yuzde 1.2°lik
bir artig gostererek igsizlik oranini
2004’te yuzde 13.9, 2005’te yuz-
de 13.3’e ve 2006’da yuzde
12.5’e dusurmesi ongoruliyor.
Kamu Maliyesi

Turkiye ve Bulgaristan’da kamu

gelirlerinde guglu bir artis egilimi
beklenirken, Hirvatistan ve Ro-
manya’daki artism beklentilerin
altinda gerceklesecegi one suril-
mekte. Turkiye’de 2005 yili kamu
sektorit  faiz dis1  fazlasmin
GSYIH’nin yuzde 6.5 olmasi ola-
s1 goruluyor. Turkiye GSYIH artis
hizinin, 2005 yili itibariyla kamu
nun butge acigini yuizde 4’e indire
cegi tahmin ediliyor. Bu oranin
2006 y1l1 baglangici itibartyla yuiz
de 3’e gerileyecegi Oongoruluyor.
Ote yandan Bulgaristan’da 2005
yilinda, butge agiginin yuzde 0,5’e
kadar gerilemesi bekleniyor. Bu
orann Romanya’da yuzde 2.4,
Hirvatistan’da yuzde 4,4. olacagi

tahmin ediliyor.
Dis ticaret dengesi

Ekonomik gostergeler arasinda
dikkatle izlenen dis ticaret denge-
sindeki ag¢i1gin, Turkiye’de halen
yuksek seyretmesinde ithalattaki
artigin onemli bir rol oynadig1 be
lirtiliyor. Ote yandan tekstil ihra-
catinda ve turizm gelirlerindeki
artis sayesinde, Turkiye’de 2005
yili cari islemler dengesi acigi
yuzde -5,3’ten yuzde -4’e gerile-
di. Bu oranin 2006 yilinda da yuz
de -4 oraninda kalmasi bekleniyor
Cari iglemler alaninda diger aday
ulkelerdeki 2005 y1li tahminlerine
bakildiginda Bulgaristan’in yuzde
-8.5, Romanya’nmn yuzde -8.3,
Hirvatistan’in ise yuzde -4,7 acik

vermesi bekleniyor.
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Adalet Divani AB Vergi Sisteminin
yonunu belirleyecek

Avrupa Birligi iiyesi Hiikiimetler vergi yasalarinin Birlik genelinde
uyumlagtirdmast konusunda ayak siirer, isteksiz davramrlarken Avrupa
Adalet Divani yakin gecmis donemde almis oldugu kararlarla bu alanda
onemli mesafe alinmasint sagladi. Divan yakinda almas: beklenen bir ka -
rarla, vergi matrahinin tespitinde, istiraklerce diger iilkelerde katlanilan
zararlarin ana sirket karindan diigiiriilmesi imkanin getirecek.

ilanco’nun Ekim 2004

sayisinda, Avrupa Ada-

let Divani’nin yakin ge
lecekte, yine vergi matrahinin tes-
piti ile ilgili olarak, daha agik bir
deyisle, diger AB uyesi iilkelerde
kurulu alt birimlerin zararlarinin
ana sirket karindan dusulup, du-
stilmeyecegi konusunda, tim his-
sedarlar1 ve Hukuimetleri ilgilen-
diren ve cok yansimalar1 olacak
bir karar alacagindan soz edilmis-
ti. Divan’da goruisiilen dava ko-
nusu olay, subeleri ulkemizde de
bulunan, Ingiliz perakendecilik
devi Marks & Spencer Sirketi ile

ilgili idi. Mevcut uygulama cer-

cevesinde, Marks & Spencer Sir-
ketinin zarar eden alt birimi Ingil-
tere’de faaliyette bulunuyor ise
bu zarar, vergi matrahi tespitinde
bu tlkede kurulu ana sirketin ka-
rindan dusuliyor, ancak alt birim
diger bir iiye ulkede kurulu ise,
mevcut Yasa bu alt birimin zarar-
nin ana sirket karindan dusuilme-
sine olanak vermiyor. Marks &
Spencer Sirketi bu Yasa hiikmiine

kars1 Divan’da dava agmusti.

Divan’a damigmanlik yapan ve
gorugleri umumiyetle Divan yar-
giclar: tarafindan dikkate alinarak,
karara yansitilan genel avukat, bu

dava ile ilgili olarak Nisan ay1 ba-

sinda yaptig1 aciklamayla, Marks
& Spencer’in, Almanya, Fransa
ve Belcika’da faaliyet gosteren
istiraklerinin ettikleri zararlari,
firmanin Ingiltere’de ana merkezi
icin tahakkuk ettirilen Kurumlar
Vergisi tutarmdan dugsebilecegi
yolunda gorus bildirdi.

Genel avukat Miguel Poiares
Maduro’ya gore, halen Ingilte-
re’de uygulanmakta olan ve sade-
ce ana ulkede kurulu birimlerin
ettikleri zararlarin matrahtan du-
surulebilmesi imkan veren du-
zenleme ayirimcel bir nitelik tagt
yor ve “tek pazar”in ana prensip-

leri ile celisiyor. Ve diger uye ul-

L S,
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kelerde de faaliyet gosteren sir-
ketlere, sadece yerli piyasada fa-
aliyet gosterenlere saglanan bir
imtiyazin taninmamasi, Madu-
ro’ya gore ayni zamanda firmala-
rin diger ye ulkelere yayilmalart
n1 olumsuz yonde etkiliyor ve bu
haliyle is kurma ozgurlugunu ki-
sithyor

Adalet Divani yargiclarinin, bit
yuk bir olasilikla, genel avukatin
gorusune katilmalari
halinde bu kararm
sonuc¢lart Marks &
Spencer’in geri ala-
cagl 44 milyon Eu-
ronun ¢ok oOtesine
tasacak. Boyle bir
Divan karar1 AB
uyesi  ulkelerin
vergilendirme ala-

ninda sahip ol-
duklart otonomi-

ye buyuk bir darbe indi-
recek. Eger Divan genel avukatin
gorusu dogrultusunda karar ve-
rir de, aym konumdaki diger
firmalar da dis istirak zararlarini
eskiden 0demis olduklar1 vergi-
lerden iade yoluyla geri alabilme
imkanina kavusabilirlerse, HVB
Grup analistlerinin tahminlerine
gore bu durum, Alman Huktime-
tine 30 milyar Euroya mal olabi-
lir. Morgan Stanley ise, Ingiltere
Hukumetinin boyle bir gelisme
karsisinda 4 milyar Pound dola-
yinda bir kuilfetle kars1 karsiya ka

labilecegi tahmininde bulunuyor.

Bu karardan en fazla etkilenecek
ulkeler Almanya, Yunanistan,
Fransa, Irlanda, Hollanda, Fin-
landiya ve Isve¢. Zira bunlarin
hepsinde, Ingiltere’dekine paralel
sekilde, mevcut vergi sistemleri,

diger uiye ulkelerde edi-

>

len zararlarin, ana
ulkede elde edilen karlardan du-
sulmesini onleyen hukumler ice-
riyor.
Buna mukabil Divanin karari Ital
ya, Danimarka, Belcika ve Avus-
turya’y1 etkilemeyecek. Zira bu
ulkelerin mevcut vergi mevzuati,
sirketlere dis ulkelerdeki istirak-
lerden maruz kalinacak zararlarin
kardan dugurulebilmesi olanagini

taniyor. Ispanya sinir otesi bazi

zararlarin mahsubu olanagini ta
nirken, Fransa bu mahsup uygula-
masini sadece dev petrol sirketi
Total SA. veya medya devi Vi-
vendi Universal SA. gibi cok bii-

yuk sirketlerle sinirl tutuyor

halinde

ozellikle Ingiltere ve Almanya

Kararm kesinlegmesi

Hukumetleri gecmiste tahsil et-
mis olduklar1 vergilerden milyar-
larca Euro veya Poundu miikel-
leflere geri ddeme ve gelecekte
devasa boyuttaki vergi gelir-
lerinden mahrum kalma duru-
mu ile karsilasabilirler. Zaten

sirf bu yuzden

Almanya durugmalar-

da Ingiltere’yi, ver-

gi ayrmeciligl
yapmanin, uye ul-

kelerde karsi karsiya
bulunulan mali guglukleri
asmak icin gerekli oldugu gerek-
cesini ileri surerek savunmaya

caligmusti.

Yalniz simdi yukarida sayilan bu
uye ulkelerin Maliye Bakanlari
umitlerini, Maduro’nun goris
aciklamasinda yer verdigi bir hw
susa baglamig bulunuyorlar: Ma-
duro gorusunu agiklarken, Huku-
metlerin ancak, diger uye ulkeler-
de zarar eden dig subelerin kuru-

lu olduklar: ulkede esdeger bir

vergi muafiyetinden faydalana-
mamalari halinde, bunlarin zararr
nin ana sirketin karmdan indiril-

mesine izin vermeleri gerektigini
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ifade etti. Dolayisiyla hemen he-
men tum uye ulkeler sirketlere,
zararlarini gelecekte elde edecek-
leri karlarindan mahsup etme ola-
nag1 sagladiklar1 cihetle, Huki
metlerin kasalarinin Maduro’nun
bu gorisiinden ¢ok ta fazla olum-
suz yonde etkilenmeme sansi bu-

lunuyor.

Fakat yorumcular Maduro’nun
aciklamasi okundugunda bu iyim
ser gorusun tehlikeli bicimde
abartili oldugunun gorulecegini

1 Evet zararlarmn

savunuyorlar.
ileri tarihe taginarak gelecekteki
karlardan mahsubu bir vergi
avantaji olusturmaktadr. Ancak
bu imkan zararlarin guincel karlar-
dan dugulmesi ile “esdegerli”’mi
dir ? Hakimler boyle dusinmeye-
bilirler, zira zararlarin gelecege
taginmasi bir zaman araligy ile, ge
cikme ile ¢alismaktadir ve s6z ko-
nusu sube ancak kar edebilirse bu
olanaktan istifade edecektir, ote
yandan bazi uilkelerde zararlarin
mahsup amaciyla ileriye taginma-
st belirli bir sure ile sinirlandird
mistiz Muhtemelen Maduro, sir-
ketlerin zararlarim1 karlarmdan
mahsup etme olanagini iki kez,
once ana sirketin kurulu oldugu
ulkede, sonra da subenin faaliyet
gosterdigi ulkede kullanma yolu-
na giderek bu olanagi istismar et-

melerini 6nlemek icin bu ayrintr

lara girme ihtiyacin hissetmistir

Bugiine kadar Birlige tiye Avrupa
Hukumetleri vergi uygulamalari-
nin Birlik capinda yeknesak hale
getirilmesine pek olumlu yaklas-
madilar, zira halen vergilendirme
alaninda sahip olduklar yetkilerin
ellerinden alinmasina istekli de-
giller. Ancak Avrupa Komisyonu
da yukarda sozu edilen davada
Marks & Spencer’den yana bir
tutum benimsiyor. Ingiltere’deki
KPMG LLP’nin Avrupa Vergi
Grubu Bagkani Chris Morgan’a
gore, Komisyon sunu demek isti-
yor: “bizden, Avrupa’da bir ‘tek
Pazar’a sahip olmamiz isteniliyor
fakat bunu saglayamiyoruz, bu
nedenle Avrupa’nn ¢ok uluslu
sirketleri, ABD sirketlerine gore
daha dezavantajli durumda faali-
yet gostermek durumunda kali-
yorlar.” “Simdi ABD’nde bir sir-
ket genel merkezini New York’ta
kurar, Florida ve Los Angeles’te
yatirim yaparsa, bu sirketin bir
tek kar-zarar hesabr olacaktir.
Halbuki bu sirketin bir rakibi ge-
nel merkezini Londra’da kurar ve
bu sirketin Fransa ve Alman-
ya’daki istirakleri zarar ederse,
bu gsirket bu zararlar1 i¢in bir
mahsup olanagina sahip olmaya-
caktir”2  Dolayisiyla vergi sis-
temlerindeki bu ayirime1 hukiim

lerin temizlenmesi serbest reka-

(1) The Wall Street Journal Europe, Nisan 11 2005, S. A10.
2) The Wall Street Journal Europe, Nisan 8-10 2005, S. Al.

betin saglanmasi yolunda dnemli

bir adim olusturacak.

Ingiltere Hazine Bakani Gordon
Brown Mart aymda yapmis oldu
gu acgiklamada, 2005-2006 mali
yilinda Kurumlar Vergisi tahsilati-
nin yuzde 28 oraninda 6nemli bir
artig gosterecegini tahmin ettikle-
rini ifade etmisti. Ancak bu son
gelismelerin Ingiliz Vergi Sistemi
uzerine etkileri ile ilgili olarak
Hazine Bakani, Avrupa Divaninin
Marks & Spencer firmasi ile ilgi-
li kararinin ne sekilde ve ne za
man kesinlesecegini gormeleri
gerektigini, ona gore neler yap-
malar1 gerektigini belirleyecekle-
rini  soyluyor. Gordon Brown
vergi sistemlerinde Birlik capinda
bir uyumlastirmaya gidilmesine
kars1 olduklarini da yukaridaki be

yanatina ekliyor

Bilindigi uizere Mart ay1 sonlarir
da da AB uyesi ulkeler, liderleri
Fransa ve Almanya’nin 1srarli ¢a
balar1 sonucu, netice itibariyle
Roma Anlagmasiyla da dngorul-
dugu tizere, Komisyon’un, Birlik
genelinde hizmet ticareti Uizerin-
deki sinirlamalar1 kaldirmay: on
goren bir yasal degisiklik onerisi-
ni reddetmislerdi. Paris ve Berlin
Hukumetleri, kendi ekonomileri-
nin dig rekabetin baskisindan ko
runmasinin ekonomik buyumeyi

hizlandiracagini ve yeni is alanlari

LS,
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BILANCO

AB'nin buyume surecine doqu b engeli

Giimriik birliklerinden beklenen temel ekonomik fayda, mallarin, serma -

yenin ve isgiiciiniin serbest dolasimina olanak saglamak suretiyle iiretim
Jaktorlerinin en etkin sekilde kullanilabilmelerini, bu gekilde daha etkin
kaynak tahsisi ile hizli ekonomik biiyiime ve refahin arttirilmasim sagla -
mak seklinde ozetlenebilir. Ancak isgiiciiniin serbest dolasimi, geligmig
Bati Avrupa’da ucuz isgiicii akimu ve sermaye ihract yoluyla, bugiine ka -
dar refah devletinin nimetlerinden de istifade eden isci kesimini olumsuz

yonde etkiliyor.

enigleme suireci Avru-

pa Birligi’nin batidaki

eski ve gelismis eko-
nomileri i¢in ¢oziimil gli¢ ve sos-
yal gerilimlere de yol acgabilen
sorunlar getiriyor. Bu giine kadar
goreli sermaye bollugunun sagla-
dig1 yuksek verimlilik duzeyi sa&
yesinde, ayrica refah devleti uy-
gulamasiyla daha da esnekligini
yitirmis bir isgiicti piyasasi orta-
minda ve sadece dusiik ucretli
ayak islerinin gordurilmesi i¢in
yabanci iscilerin ulkeye girmesi-
ne izin verildigi bir ortamda,
yiiksek ucret duzeylerine ve ade-
ta caligmamay1 odullendiren is-

sizlik yardimlarina ve emeklilik

donemi nimetlerine aligmis olan
Bat1 Avrupa’nin gerek beden ge-
rek zihin iggileri, artik kiireselles-
menin ve Birligin sinirlarin ge
niglemesinin getirdigi yogun re-
kabetin ve bunun ucretler tizerin-
de dogurdugu baskinin agirligini
iyice hissetmeye basladilar. Ya-
kin ge¢mis donemde maruz kal-
nan ekonomik durgunluk ve yuk-
sek igsizlik duizeylerinin de igaret
ettigi gibi, basta Almanya ve
Fransa olmak uzere, Bat1 Avrupa
ulkelerinin, igglicui piyasalar1 ve
surdurmeye calistiklar1 refah dev
leti uygulamalar1 alaninda ciddi
reformlar gergeklestirmeleri ge-

rekiyor.

Ekonomik birlik, birlige katilan
her tilkede fiyat ve ucret duzeyle-
rinde bir uyum, paralellik saglan-
masm1 ongoruyor. Aksi halde
ekonomik birlikten beklenen fay-
dalar gerceklesmiyor ve igsizlik
artabiliyor. Isguictiniin serbest
dolagimi engellense dahi, serma-
yenin serbest dolagimi, tcret dir
zeyinin yiiksek oldugu uye ulke-
lerden, ucret duzeyinin dusuk ol-
dugu fakir bolgelere dogru bir
sermaye akisina yol agiyor ve bu
glin Almanya’da oldugu gibi tic-
ret duzeyinin yuksek oldugu Bir-
lik trye ulkelerinde igsizligin art-

masina yol agiyor
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Iscilik Maliyetleri (Tam Zamanh Erkek Isci Icin Ortalama Yillik Ucret)
(Euro)

Litvanya

Slovakya

Polonya

Macaristan

Italya 32,371
22,763

Fransa * 45879
31,544
Ingiltere % 46,341
38,901

Almanya 40.163
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Kaynak : The Wall Street Journal Europe, 12 Nisan 2005, S. A 2.

Su anda Birlige yeni katilan ulke-
lerde ortalama ucret duzeyi Al-
manya’nin yaklasik yedide biri
duzeyinde bulunuyor. 80°li yillar-
da Portekiz ve Ispanya Birlige
uye olarak katildiklarinda bu adi
gecen ulkelerdeki ucret duzeyi,
Almanya’daki ucret duzeyinin
yaklasik yaris1 dizeyinde idi. Uc
ret duzeyleri arasindaki bu buyuk
fark igguctinun, Ucret duzeyinin
dustuk oldugu yeni uye ulkeler-
den ucret duzeyinin yuksek oldu-
gu Bat1 Avrupa ulkelerine gogii
i¢cin buyuk bir motivasyon, durtu
olusturmaktadir. Ayni go¢ moti-

vasyonu, durtiisii sermaye i¢in bu

sefer aksi istikamette s6z konu-
sudur.

[sgiiciniin gocu ekonomik aci-
dan ancak fiyatlar ve tcret du-
zeyleri esnekse faydali sonuglar
verir.] Fakat Bat1 Avrupa’da is-
glici piyasalart yeteri kadar es-
nek degildir ve refah devleti uy-
gulamalar1 bu esnekligi azaltic
etki dogurmaktadir. Refah devle-
tinin guvence altina aldig1 asgari
ucret Birlige yeni katilan bir cok
ulkedeki net ucret duzeyinden
daha yukaridadir Kigiler calisip
calismama kararini refah devlet
nin sagladig: igsizlik odenek di-

zeyine gore kararlastirinca, yeni

uye ulkelerde dusuk ucretle cali-
san milyonlarca insan goc¢ edip,

gelismis ulkelerde yerli is¢ilerin

kabul edip etmemekte tereddiit
ettigi islerde ¢aligmak icin heves
duyacaklardiz Bu da geligmis ul-
kelerde igsizligin artmasina yol
acacaktir. Ornegin 1970-2002 y1l-
lar1 arasmda Almanya’da igsiz
olan Alman vatandaglarinin sayisi
3.2 milyon kisi kadar yiikselmis-
tir, ayn1 donemde ulkeye giris ya-
pan yabanci is¢i sayisi ise 3.1
milyondur. Bu tur iggict gogii

ekonomik anlamda faydali bir
go¢ degildir, zira bu durumda

go¢ veren ve gog alan ulkelerin

2 |
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toplam hasilasinda fazla bir artis
beklememek gerekir. Diger taraf-
tan yuksek sosyal yardimlar ya-
banci is¢i cekme hususunda bir
muknatis gorevi gormektedir Do-
layistyla bir ‘ekonomik birlikte
sosyal yardim diizeylerinin

bir tlkeden digerine

fazla degisiklik gos-

layistyla sosyal yardimlarin Birli
gin her tarafinda ayni1 duzeye ge-
tirilmesi zorunlulugu bulunmak-
tadi. Bunu saglamak icin gelig-
mis Bati1 tlkelerindeki sosyal
yardimlar dusurulurse, bundan
bu uilkelerde halen bu yardimlar-
dan istifade edenler za-

rar gorecek ve sosyal

mesinin getirdigi sorunlar cok
cetrefildir, hatta bazilar1 ¢ozim
suzdur. Bunlardan birisi Dogu-
dan gociin Almanya’da ticret du-
zeyleri izerinde yarattig1 baskidir
Zaten iggiicli piyasasinin ¢ok kati
oldugu ve ekonomik durgunlu-

gun 1srarla surdugit Almanya bu

sorunu ¢ozmek icin pek de

r"l.hl
gerilime akilct olmayan bir uygula

fjl_,{ \ maya, “asgari iicret” uy-
N

gulamasma

termemesi  gerek-

mektedir.

Hernekadar Birli- gegmeyi

ge girigten itibaren
yedi yil suire ile ig-
glct goctine kisitla
ma getirilmigse de
ucret duzeylerin-
deki ve sosyal yar-
dimlardaki
farklilik goc istegk

mevcut

ni, motivasyonunu
uzun yillar canli tw
tacaktic Ve yeni kati-
lan tlkelerden gog-
mesi beklenen yaklasik
4 milyon kisinin buyuk bir
bolumuniin Avusturya ve Al-
manya’ya yonelmesi beklenmek-

tedir.

AB’nin yeni Anayasasi bir Birlik
vatandaginin istedigi yerde yerle-
sebilmesini ve nerede yerlesmis -
se orada saglanmakta olan sosyal
glivence yardimlarina hak kaza

nabilmesini dngormektedir. Do-

£,

K=

yol acacaktr. Fakir uyelerdeki
sosyal yardimlarin yukseltilmesi
halinde ise, Birlik kaldirmakta
zorlanacagl bir yuk altina gire

cektir.

Goruldugu gibi Birligin genisle-

Jﬁql]
/
™)

planlamaktadir.2

Almanya Hukumeti ge-
cen yil Mayis ayinda Bir
lige kabul ettikleri Dogu
Avrupa  ulkelerinden
go¢ ederek gelen ucuz
isgicinin, Almanya’da
ucret duzeylerini daha
fazla dustirmesinin onii-

ne ge¢mek icin asgari
ticret uygulamasina git-
meyi dusinmektedir. Av-
rupa’da kamuoyu hizli bir
buyume gosteren sekiz fakir
eski Dogu Bloku uilkesinden ge-
len iggucunin gelismis Batida
uicret diizeylerini agagiya cektigi-
ne inanmaktadit. Ozellikle Polon-
ya’dan gelen gida sektort isgileri
ile kamyon soforlerine kars1 gi-
derek derinlesen olumsuz bir du-

yarlilik goze carpmaktadir

Daha onceleri Alman Hukumeti

(1) Financial Times, Martin Wolf, Europe must integrate its labour markets and welfare, 6 Nisan 2005, S. 15.
(2) Wall Street Journal Europe, 12 Nisan 2005, S. A2.
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esasen ¢ogu isci kesiminin uicret
duzeyinin, isci sendikalari ile is-
veren sendikalar arasinda yapilan
toplu is sozlesmelerinde karar-
lagtirilan ticret duzeyini izlemesi
nedeniyle bir asgari licret duize-
yinin saptanmasina gerek gormil-
yordu. Ancak gelecek yilin segim
yili olmas1 Hukuimetin bu konuda
fikrini degistirmesinde etkili ol-
mus olabilir. Bagbakan Gerhard
Schroder “lcret dampingi” ola-
rak tanimladigr bu durumu dit
zeltmeye kararli gozukuyor An-
cak Hukuimet bunu dogrudan tic-
ret diizeyini saptayarak yapma-
yacak. Eger bu yola gidilecekse,
halen ingaat sektorinde uygula-

nan bir model ornek alinacak.

1990’11 yillarda Almanya’ya hi-
cum eden Irlanda, Portekiz ve di-
ger yabanci ingaat firmalarmm
dusuk ucrete dayali rekabetlerini
onlemek amaciyla Hukuimet Isci
sendikasi ile belirlenen asgari tic-
retlerin, sektorde istihdam edilen
herkese uygulanmasi zorunlulu-
gunu getirmisti. Bu sekilde sen-
dikasiz ucuz is¢i ¢alistirma yolu
kapatidmist. Ekonomi Bakani
Wolfgang Clement bu uygulama-
nin diger sektorlere de yayilma
styla uicret seviyelerindeki erime-
nin O6nuine gecilebilecegini soylu-
yor.

Ancak boyle bir asgari uicret uy-
gulamasi ile Ucret duzeylerini da-

ha kat1 hale getirmenin, halen

yuzde 12 gibi rekor duzeyde sey-
reden igsizlik duzeyini daha da
yukseltmesinden korkuluyor. Bu
uygulamanin zaten isgucu piya-
sast cok kat1 olan Almanya’da ig-
leri daha kotuye goturebilecegi
uyarisinda bulunuluyor. Brik-
sel’deki Avrupa Politika Calig-
malar1 Merkezi Mudurti Daniel
Gros bu konu ile ilgili olarak “ bu
durumda igverenler daha ¢ok isi,
istihdam olanagini dig tilkelere ta
styacaklar” demektedir.2  Zira
Almanya’da igverenler Polonya
ve Cek Cumhuriyeti’nden gog et-
mis olan ucuz iggiiciinii istthdam
etme imkanina sahip olduklarin
da, hi¢ degilse bu yatirimlar tilke
icinde kalmakta ve bu sekilde

Saat Basina Isgiicii Maliyeti (Sanayide Ortalama Isgici Maliyeti)

(2003) (Euro olarak)

Romanya :l 1,53
Litvanya -: 2,49
Letonya -:l 3,07
Estonya -: 3,80
Slovakya -: 4,13
Polonya [ ] | 441
Macaristan 1 | 5,27
Cek Cumbhuriyeti - | 5,29
Almanya (Dogu) - | |19.45
Almanya (Bat1) - | | 27,09
! ! ! ! !
0,00 5,00 10,00 15,00 20,00 25,00 30,00
Euro
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Dunva Bankasi;

Kuresel ekonomi donum nokéusinde

Diinya Bankas: tarafindan yayinlanan “Kiiresel Kalkinma Finansmani
2005 Raporu kiiresel ekonomik biiyiime hizinin halen tepe noktasinda
bulundugunu ve artik bir yavaglama donemine girilmekte oldugunu be -
lirtiyor. 2005-2006 yilarinda kiiresel ekonominin yavaglayacagi ve
ABD’de yasanan cari islemler acigimin gelismekte olan iilkeler igin
onemli bir risk olugturdugu vurgulaniyor. Gelismekte olan iilkelere bor¢
stoku uyarist da yapiliyor:

unya Bankasi tarafindan
Nisan ay1 basinda yayin
lanmig olan “Kiuresel

Kalkinma Finansmani 2005” Ra
poru kiiresel ekonomik butytime hi-
ziin halen tepe noktasinda bulun
dugunu ve artik bir yavaslama do-
nemine girilmekte oldugunu belir-
tiyor. Raporda, gelismekte olan l-
kelerin son on yillik donemdeki en
hizli yillik buyumeyi gerceklestir
mis olmalarinin katkisiyla, ayrica
ABD ve Cin’de gozlemlenen hizli
Latin
Amerika ve Japon ekonomilerin-

bir bilyimenin yanisira,

deki toparlanmanin ve AB’nin da-
ha 1ilimli bir duzeyde buyume gos
termesinin etkisiyle, kuresel eko-
nominin 2004 yilinda yuzde 3.8
oraninda bir ekonomik buylume
sergiledigini acikliyor Rapor bu-
nunla beraber beklenmekte olan
ekonomik yavaglamanin derecesi-

nin, yabanci yatirimcilarinAmeri-

kan dolar1 cinsinden varliklara olan
glivenlerini ne 6l¢iide kaybedecek-
leri hususuna bagli olacagi uyart
sinda bulunuyor.

Rapora gore 2004 yili gelismekte
olan tlkeler i¢in istisnai bir y1l ola-
rak gecti ve bu ulkeler 2004 yilinda
uzunca bir suiredir tanik olmadikla
11 0l¢ude iyi bir ortam yakaladilar
Ancak durumun daha da iyi bir
noktaya gelmesi, hatta bu olumlu
goruntisiinit korumasi beklenilmi-
yor, zira faiz hadlerindeki yuksel-
me egiliminin kuiresel buyime hiz+
n1 asag1 cekmesi bekleniliyor.

Dunya Bankasmm Raporunda
ABD’nin cari islemler acigmin
2005 yilinda GSYIH%1mn yuzde
6’sma yukselmesinin beklendigi,
bu capta bir cari ac1gin sturdurillebi
lir olmadig1 hususu vuigulanirken,
bu a¢igm kapanmasmm Onceden
degerlendirilmesi gii¢c degisik bir-

takim sekillerde gerceklesebilece-
gi belirtiliyor. Amerikan cari is-
lemler aciginin kapanmasinin faiz
hadlerinde ve/veya doviz kurlarin-
da ayarlamalar1 gindeme getirebi-
lecegi ve bu ayarlamalarin gelis-
mekte olan ulkelerde siddetli fi-
nansal ¢alkantilara neden olabile-
cegi uyarisinda bulunuluyor Bilin-
digi uzere ABD’nin cari islemler
ac1g1 2004 yilinda 666 milyar dolar
olarak gerceklesti ve GSYIH’sinin
yuzde 5.6’sma ulast1.

Rekor Buyume

Raporda, gelismekte olan ulkeler-
de 2004 yilnda gerceklestirilen
yuzde 6.6 oranindaki rekor buyu-
mede, olumlu bir tablo ortaya ko-
yan kurresel kosullarin yanisira da
ha evvelki yillarda bu ulkelerin
ekonomik ve sosyal politikalarinda
hayata gecirilen iyilestirmelerin de
onemli katkis1 oldugu belirtiliyor
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Bu gelismelerin bir sonucu olarak,
bu tlkelere 2004 yilinda gercekle-
sen yabanci sermaye akimi, 90’11
yillarin sonunda yasanan finansal
krizden buyana tanik olunmamig
bir duzeye yukselmistir.

Bu cercevede “Kiresel Kalkinma
Finansman1 2005” Raporunda;

* Bor¢ verme ve varlik satin alma
dahil, gelismekte olan ulkelere
2004 yilinda gerceklesen yabanci
sermaye giriglerinin 51 milyar do-
lar artarak 301.3 milyar dolara
yukseldigi,

* Bu tutar icersinde yer alan net
dogrudan yabanci sermaye yatirin:
larinin 2004 yilinda, 13.7 milyar
dolarlik bir artigla 165.5 milyar do-
lara ¢ikt1g1,

* 2004 yilinda geligsmekte olan ul-
keler genelinde cari iglemler hesa-
binin toplam 124 milyar dolar fazla
verdigi,

* Geligsmekte olan ulkelerden dig
ulkelere 2004 yilinda gerceklesen
dogrudan sermaye akimlarmin
2002 yilindaki 16 milyar dolar di+
zeyinden, 2004 yilinda yaklasik 40
milyar dolara tirmandig1

belirtilmektedir.

Bankanin Kalkmma Ekonomisi
Bolumiu kidemli Bagkan Yardimecisi
ve bas ekonomisti Francois Bour-
guignon, ‘uluslar arast finansal
akimlardaki bu toparlanma, gelis-
mekte olan ekonomilerdeki piyasa-
lara olan ilgideki canlanmanm,
memnuniyetle kargilanan bir gos-
tergesidir’ demekte ve ‘bu gelisme
ayn1 zamanda bircok iilkede makro
ekonomik altyapida gerceklestiri-
len iyilesmelere kars1 duyulan gi-
venin bir igaretidir’ diye ilave et-
mektedir.

Kars1 karsiya olunan riskler

Bourguignon Raporu takdim ko-
nusmasinda, halen kiiresel ekono-
minin tagidigi risklere atifta buluna
rak, doviz kurlarindaki duzensiz
hareketlerin ve faiz hadlerindeki
yukselmelerin kiiresel ekonomide
elde edilen kazanimlar1 tehdit et
mekte oldugu uyarismda bulun-
makta ve gelismekte olan ulkele-
rin, bu parametrelerde, bazilar1 an-
s1zin ortaya cikabilecek ayarlama
lara kars1 kendilerini hazirlikli ko
numa getirmeleri gerektigi hususu-
na isaret etmektedir. Kidemli bag-
kan yardimcist ‘tarih, politika belir
leme durumunda olanlarin, finan-
sal krizler meydana geldigi vakit,
her defasinda tekrar ve tekrar, sur-
prizle kargilagtiklarini, hayrete dug
tuklerini gostermektedir’ demekte-
dir. Bourguignon’a gore finans pi-
yasalarinda ve politika belirleyici-
lerinde ikaz isaretlerini kagirma,
fark edememe ve gerekli ayarla-
malar1 yapma durumu ile yuzyuze
geldiklerinde ise igin 6l¢uistini ka-
cirma egilimi bulunmaktadir
Risklerin Asgariye Indirilmesi

Raporda risklerin minimize edile-
bilmesi agisindan gelismekte olan
ulkelerin, i¢ bor¢ olsa dahi, borg
stoklarini agir1 duzeylere ¢cikarmak
tan kacinmalar1 gerektigi belirtik
mektedir. Gegtigimiz on yillik do-
nemde asm1 gekilde yukselmis
borcluluk duzeyleri, karsi kargiya
kalman finansal krizlerin altmmda
yatan en onemli faktor olmustur.
Rapor bir ¢ok gelismekte olan ul-
kenin, toplam dis borclarin1 daha
asag1 seviyelere getirmeyi basara-
rak, bor¢ yonetimlerini daha etkin
hale getirdikleri hususuna isaret et-
mektedir. Bununla beraber Rapor-

da yeni yiikselen piyasa ekonomi-
lerinin yarisindan ¢cogunda dig borg
yukiiniin daha da agirlagtig1 ve bir
cogunda da i¢ bor¢ stokunun da
onemli sekilde arttig1 belirtilmekte-
dir.

Raporda uluslararasi camianin kix
resel dengesizlikleri azaltmak icin
birlikte daha ¢ok caligmaya ihtiyag
duydugu vurgulanirken, ABD. nin
mali denge saglama caligmalarina,
halen gerekli oldugu dugsunulen
mertebenin de Ustiinde agirlik ver
mesi ¢agrisinda bulunulmaktadir

Duinya Bankasinin Raporunda Av-
rupa ulkelerinin ekonomik buyi-
meyi hizlandirict dnlemler konu
sunda daha 1srarl1 bir tutum seigile-
mesi gerektigi belirtilirken, para
politikasinin simdikine gore daha
genisletici bir nitelik tagimas1 ge-
rekli olabilir denilmektedir.

Geligsmekte olan ulkeler arasinda
Asya ulkelerinin, doviz kurlarina
ve hizla yukselen doviz rezervleri
konusuna daha ciddi yaklagmalar1
da Raporda yer verilen oneriler
arasindadic

Gelecekle Ilgili Gorunum
Raporda, ABD.’nde faiz hadlerinin
yukselmesi, mali politikanin daha
sik1 hale getirilmesi ve Euronun
yuzde 25 oraninda deger kazanmig
olmasinin etkisiyle, kuiresel buyir
me hizinin 2005te yuzde 3.1°e ge-
rileyecegi tahmininde bulunulmak-
tadit. Rapora gore 2006 yilinda da
bir parca yavaslama s6z konusu
olabilir.

Rapor oldukga iyi bir ekonomik
gorunumiin  2005-2006 yillarmda
hakim olacagi, siire gidecegi sek-
linde bir iyimser gorils ortaya koy-
maktadir

o s,
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TUFE: 0,7

Nisan ayinda Tuketici Fiyatlar1 Genel Endeksi bir
onceki aya gore yuzde 0,71, bir onceki yilin Aralik
ayma gore yuzde 1,55, bir Oonceki yilin ayn1 ayina
gore yuzde 8,18 ve oniki aylik ortalamalara gore
yuzde 8,47 artis gerceklestirdi. Endekste kapsanan
toplam 423 maddeden 57 maddenin ortalama fiyat-
larinda degisim olmazken, 226 maddenin ortalama
fiyatlarinda artig, 140 maddenin ortalam fiyatlarin
da ise duguig gerceklesti. Bir onceki aya gore ana
harcama guruplari itibariyle en yuksek artis 8,60 ile
giyim ve ayakkabi grubunda yasandi.

1 UFE:1,21

Nisan aymnda Uretici Fiyatlar1 Genel Endeksinde bir
onceki aya gore yuzde 1,21, bir onceki yilin Aralik
ayma gore yuzde 2,18, bir dnceki yilm ayniayma go-
re yuzde 10,17 ve oniki aylik ortalamalara gore yuz-
de 14,96 artis gerceklesti. Nisan aymda endeksde
kapsanan toplam 751 maddeden 186 maddenin orta-
lama fiyatlarmda degisim olmazken, 393 maddenin
ortalama fiyatlarmda artis, 172 maddenin ortalama
fiyatlarmda dustis yasandi Uretici fiyatlarmda artisin
kaynagmi ham petrol, dogalgaz, akaryakit ve enerji
olusturdu.

UFE NISAN 2005 NISAN 2004
(2003=100) (1994=100)
Bir donceki aya gore degisim orani (%) 1,21 2,65
Bir dnceki yilin Aralik ayma gore degisim orani (%) 2,18 9,33
Bir dnceki yilin ayni ayma gore degisim orani (%) 10,17 8,91
(01.05.2004-30.4.2005) - (01.05.2003-30.4.2004)
12 aylik ortalamalara gore degisim orani(%) 14,96 17,03
TUFE NISAN 2005 NISAN 2004
(2003=100) (1994=100)
Bir donceki aya gore degisim orani (%) 0,71 0,59
Bir dnceki yilin Aralik ayma gore degisim orani (%) 1,55 2,79
Bir dnceki yilin ayni ayma gore degisim orani (%) 8,18 10,18
(01.05.2004-30.4.2005) - (01.05.2003-30.4.2004)
12 aylik ortalamalara gore degisim orani(%) 8,47 20,01
2005 2004
Ocak | Subat | Mart | Nisan | Mayis [Haziran | Temmuz | Agustos | Eylul | Ekim | Kasim | Aralik
Bir oneeki aya gore 041| 011] 126] 121] 003 | -105| -152| 079] 1.85] 323| 075| 013
= | degisim
w |Bironcekiyilm ) 641 030] 096| 218 929| 814 650 7.33| 931|12:84| 13,69 | 13.84
Aralik aymna gore degisim
K | Bir oneeki aya gore 055| 002 026| 071 038 | -013| 022| 058 094| 222| 154| 045
e degisim
w | Bironcekiyin | 55| 057| 083 155| 38| 305| 328| 387| 485| 78| s83| 932
= | Aralik ayma gore degisim
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Dunya ekonomisi

Fuizierde artis bekientisi

Basta ABD olmak iizere bir cok iilkede daha agresif faiz artisina gidil -
mesi yogun olarak tartisilmaya baslandi. ABD’de kamu maliyesine

iligskin olumsuz gostergeler ile fiyat artiglarimin kontrol altinda tutul -
masina bagh olarak olciilii faiz artirninu goriisii simdilik agirligini ko-
ruyor. Avrupa Merkez Bankast’da simdilik faiz artirnnmina gitmeyece -

gini acikladh.

ABD Merkez Bankasi (FED)
Baskant Alan Greenspan, yasa
koyucularmm ABD’nin giderek
genigleyen aciklar ile ciddi bir
sekilde ilgilenmemeleri duru-
munda, ekonominin durgunluk
veya daha kotlye gitme riski tasi-
digini soyledi. Greenspan, mevcut
vergi oranlar1 ve diger harcamala-
ra dair makul varsayimlar ¢erce-
vesinde yapilan projeksiyonlarin,
federal butcedeki buytik agiklarin,
artan faiz oranlar1 ve surekli bu-
ylyen faiz 6demelerine yol agtigr
n1 gosterdigini ve bunlarin da ge-
lecek yillarda aciklar1 cogaltacag,
siirduriilemez bir yolda olundu-
gunu sodyledi. Greenspan, esas

tehlikenin ac¢igm toplam ulusal

gelir i¢indeki payinin giderek art
mas1 olduguna dikkat cekti.

ABD’de enflasyon gostergesi
olarak kabul goren tiiketici fiyat-
Mart
Ekim’den bu yana aylik bazdaki

lar1  endeksi aymda,
en sert artigin1 kaydederek yuzde
0.6 yukseldi. Subat’ta tuketici fi-
yatlarindaki artig orant yuzde 0.4
olmustu. Gida ve enerji maliyet-
lerinin digarida birakildigi cekir
dek endeks ise Mart ayinda yuz-
de 0.4 artig gostermisti. Cekirdek
enflasyondaki bu rakam, Agustos
2002’den bu yana goriilen en bui-
yuk sigrama oldu. Mart itibariyle
yillik bazda tuketici fiyatlar1 yuz
de 3.1, cekirdek endeks de yuzde
2.3 artt1. ABD’de yasanan enflas-

yondaki yuikselis sermaye piyasa-

larin1 olumsuz etkiledi.

Bu gelismeler enflasyonu frenle-
mek icin FED’in yeni faiz artirim
larina gidecegi yonundeki bek-

lentileri guclendirdi.

FED Federal A¢ik Piyasa Komi-
tesi (FOMC) uiyelerinden Susan
Bies, FED’in enflasyona kars1
dikkatli yaklagmasmm siirmesi
gerektigini ancak faiz oranlarinin
olculu bir hizda artirilmasinin enf
lasyonu kontrol edebilecegine

inandigini soyledi.

ABD dolar1, Cin’in kisa bir stre
icinde para biriminin giiclenmesi-
ne izin verecegi yoniindeki soy-

lentilerin artmasi tizerine dalgali

T
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bir seyir gosterdi. Bu arada, Ja-
pon ihracatgilardan gelen talep-
lerle, dolar, yen karsisinda son bir

ayin en duguk duzeyine geldi.

ABD’de talebin zirveye ulastig1
yaz mevsimi Oncesinde benzin
arzinda sikinti olabilecegi kaygila
rinin etkisiyle petrol piyasasinda
yaklagik bir haftadir yukselis ha-
reketi etkili oldu.

ABD ham petroluintin varili 55.96
dolar olurken, Brent ham petrolu
55.59 dolar civarinda seyrediyor.
Bu arada, OPEC Bagkani Seyh
El-Sabah, orgutun onumuzdeki
aydan itibaren yapacagi gunluk
500,000 varillik uretim artiginin

buyuk bir bolumunu, Suudi Ara-

bistan’in kargilayacagini agikladi.

El-Sabah, orgutun uretimini 25
yilin en yuksek diizeyini yaklaga-
cak kadar artiracagini, ancak res
mi uretim kotalarindaki artigt 15
Haziran’daki toplantisma kadar

erteleyecegini soyledi.

Cin ekonomisi, bu yilin ilk ¢eyre-
ginde yuzde 9.5 ile beklentilerin
uzerinde buyudu. Cin’in ihracati
yilin ilk ceyreginde onceki yilin
ayni donemine gore yuzde 35 ar-
tarken, ithalati da yuzde 12 yuk-
seldi. Cin’in Devlet Doviz Idare-
si, 2004 yilinda bir dnceki yila go
re yuzde 50 artigla 68.66 milyar
dolar cari iglemler fazlasi verildi-
gini acikladi. Cin’in 2004 y1l1 6de
meler dengesinde sermaye hesabi
fazlas1 da 110.66 milyar dolarla
bir onceki yila gore yuzde 110 ar-

tis gosterdi.

Turk tekstilcilerinin de eylemle-
riyle Avrupa Birligi giindemine
de tagiman Cin’den yapilan tekstil
urtinu ithalati sorusturma konusu
oldu. AB Komisyonu’nun ticaret-
ten sorumlu tiyesi Peter Mandel-
son, Cin kaynakli tekstil ve hazir
giyim ithalatmm yuzde 51 ile
yuzde 534 oranlarinda artig gos-
terdigini belirterek, cok biyuk
boyutlara ulasan ve AB ureticile-
rini ciddi sikintiya sokan ithalat
uzerine, miktar sinirlayici vegiler
konulabilecegini ifade etti. Bu yr
lin ilk Gi¢ ayimndaki ithalat rakam-
larinin ¢ok kaygi verici oldugunu
belirten Mandelson, sorugturma-
ya girecek olan Cin tekstil ve ha-
zir giyim urunlerinin, tigort, ka-
zak, bayan paltosunun da dahil
oldugu dokuz kategoride oldugu-
nu vurguladi. Peter Mandelson,
Cin tekstil ihracatinda patlama ol-
dugunu, bu gelismenin AB tekstil
sektoriine daha dnce ongoruleme-
yen buyuk zarar verdigini vurgu-
layarak, Komisyonu’nun ileride
kota uygulamasina yeniden done-
bilecegini ima ediyor.

Dunyanin en buyuk celik ureticisi
olan Cin, celik sanayiinin saglikli
geligsmesi icin ¢ok hizli buytime-
nin oOniine gececegini acikladi
Cin Devlet Konseyi, bu sektorde
saglikli gelisme saglanmasi ama
ciyla uriin gesitlemesini diizenle-
yecek bir gelisme planini onayla-
di. Bu planla, cok buyuk miktar-
larda enerji ve hammadde tiketen
ve yogun kirlilik yaratan uriinle-

rin imalat1 ve ihracatinin kisitlan

masi1 amaglanmakta. Cin’in, 2004
yilinda 272 milyon ton olan celik
uretiminin, bu y1l 300 milyon to-

nu agmasi bekleniyor.

Brezilya Merkez Bankasi kisa va-
deli faiz oranlarini suirpriz bir ha
reketle 25 baz puan artirarak yuz-
de 19.5’e ¢ikartt1 ve para politika-
sin1 sikilagtirmaya ust iiste 8. ayda
da devam etti. Brezilya ekonomi-
sinin, Selic faiz oranmm Ey-
lul’deki duzeyinden yuzde 3.5
puan yukarida olmasi sayesinde
yavaglama isaretleri gostermesi-
ne ragmen, bu faiz artirirmi Mer
kez Bankasi’nin enflasyon konw
sunda endiselerini surdirdugunu
gosterdi. Brezilya Hazine Bakani
Joaquim Levy, yabancilarin, real
cinsi yerel tahvillere yatirim yap-
malarin1 kolaylastirmay1 planlan

diklarini soyledi.

Rusya Maliye Bakanligi, onu-
mizdeki 3 yil i¢inde i¢ borg¢lan-
may1 yaklagik iki katina ¢ikarmak
ve dig bor¢lanmay1 azaltmak iste-
digini agikladi. 2006-2008 borg
lanma stratejisi ¢ercevesinde,
2008 itibariyle net i¢ bor¢lanma
230 milyar rubleye (8.24 milyar
dolar) ¢ikartilmigti. Bu y1l i¢in net
i¢ bor¢lanma net 125.5 milyar
ruble olarak ongorulmekte. Mali-
ye Bakani Alexei Kudrin’e gore,
2008 itibariyle i¢ bor¢clanmanin
Rusya’nin toplam borcunun yiz-
de 43 une yukselmesi ve bu siire
icerisinde Rusya’nin yeni euro-
bond ihraci yapmamasi planlan

makta.




Butce Gerc¢eklesmeleri
Baz1 Konsolide Butce Gelirleri Kumiulatif Ocak - Mart 2005 Yih
Gerceklesmeleri (Milyon YTL) Butce
Hedefi
2004 2005 Artis
(yuzde)
Gelirler 23.854 28.337 15.8 126.490
Genel Bitce Gelirleri 23.204 27.652 16.0 124.330
Vergi Gelirleri 18.748 23.045 18.6 106.617
Gelir, Kar ve Ser. Kazang izerinden Alinan Vergiler 5.351 6.659 19.6 26.408
Gelir Vergisi 3.336 4.046 17.5 18.413
Gelir Vergisi Terkifati 2.910 3.548 17.9
Kurumlar Vergisi 2.015 2.613 22.8 7.995
KVK Gore Alinan Gegici Vergi 1.869 2.570 27.2
Mulkiyet Uzerinden Alinan Vergiler 342 445 23.1 1.267
Motorlu Tagitlar Vergisi 447 908 50.7 2.100
Dahilde Mal ve Hizmetlerden Alinan Vergiler 8.995 10.898 17.4 53.586
Dahilde Alinan KDV 2.900 2.878 -0.76 13.825
Ozel Tuketim Vergisi 5.194 6.369 18.4 36.562
Banka ve Sigorta Muameleleri Vergileri 336 435 22.7 1.187
Mal ve Hizmetlerden Alinan Diger Vergiler 454 743 38.8 3.099
Dis Ticaretten Alinan Vergiler 3.341 3.954 15.5 20.314
Ithalat Vergileri 3.103 3.637 14.6 18.699
Vergi Dis1 Gelirler 4.185 4.067 -2.90 17.238
Katma Biutce Gelirleri 650 685 5.10 2.160
Harcamalar 30.840 31.333 1.57 155.628
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EKONOMIK VERILER

2004 2003 2002 2001 2000 1999

GSMH

(Cari fiyatlarla Trilyon TL) 428.932 356.681 275.032 176.484 125.596 78.283
GSMH (milyon dolar) 299.475 239.235 179.898 145.693 200.002 | 185.267
GSMH

(Degisim Hiz1 1987 fiyatlariyla %) 9.9 5.9 7.9 -9.5 6.3 -6.1
Kisibasina GSMH (ABD Dolarr) 4.172 3.383 2.598 2.123 2.965 2.879
Uretim Endeksi 119.7 109.0 100.5 92,1 101 95.6
Toplam Ihracat (Milyon/Dolar) 62.774 46.877 35.081 31.334 27.775 26.587
Toplam ithalat (Milyon/Dolar) 97.161 68.734 50.832 41.399 54.503 40.671
Dis Ticaret Dengesi (Milyon/Dolar) -34.388 -21.856 -15.751 -10.065 -26.728 -14.084
Ihracatin Ithalat1 Karsilama Orani % 64.6 68.2 69.0 75.7 51.0 65.4
Issizlik Orani (%) 10.3 10.5 10.6 8.5 6.6 7.7
I¢ Bor¢ Stoku (Trilyon TL) 224.483 194.387 149.869 122.157 36.421 23.005
Dis Borg¢ Stoku 153.160 145.805 130.353 895 118.802 | 103.025
(Milyon/Dolar Yeni Tanim)

Konsolide Butce Dis Bor¢ Stoku 68.400 63.408 56.830 38.760 39.522 34.580
(Milyon/Dolar)

Cari Islemler Dengesi (Milyon/Dolar) | -15.573 -6.808 -1.789 3.390 -9.819 -1.360

2005 2004 2003

(Bin YTL) 8 Nisan 1 Nisan 31 Arahk 9 Nisan 26 Aralhik
Emisyon 15.265.122 14.991.056 13.465.237 12.206.438 10.844.508
Para Arzi
- Ml 29.955.558 | 30.918.358 29.469.070 22.547.693 | 21.564.149
- M2 115.849.811 | 115.733.984 | 109.344.449 93.214.415 | 80.922.936
- M3 122.974.271 |[124.115.302 | 116.597.637 99.940.575 | 86.565.043
Yurti¢i KaynakliYTL Mevduat | 107.890.948 | 108.685.981 103.240.239 86.435.274 75.677.074
- Vadeli Tasarruf 72.155.814 71.011.661 66.705.794 60.292.266 50.174.043
- Vadesiz Tasarruf 7.742.482 9.266.495 8.348.626 5.236.861 5.853.366
- Vadeli Ticari 13.738.439 13.803.965 13.169.585 10.374.456 9.184.744
- Vadesiz Ticari 7.769.349 7.600.032 8.671.897 5.671.817 5.580.690
- Resmi Mevduat 6.484.864 7.003.828 6.344.337 4.859.874 4.884.231
Kredi Stoku 89.764.636 89.452.776 82.514.275 58.825.216 51.748.279
- Tum Banka Kredileri 89.501.412 89.159.552 82.211.975 58.522.916 51.748.279
- M.B. Kredileri 293.224 293.224 302.300 302.300 0
Bank. El. Tah. ve Bono 117.862.826 | 118.198.016 113.944.740 105.689.034 97.459.504
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Mevzuat Degisiklikleri

02 Nisan 2005 - 2005/8619 4736 Sayili Kanunun 1 inci Maddesinin Birinci Fikras1 Hikmunden Muaf
Tutulacaklarin Tespitine Dair 2002/3654 Sayili Kararnamenin Eki Kararda Degisiklik

Yapilmasina Iligkin Karar
- Gumruk Genel Tebligi (Gumruk Antrepo Rejimi) Seri No: 11
07 Nisan 2005 - Gumruk Yonetmeliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik
- Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 347)

- Katma Deger Vergisi Miikelleflerinin Odeme Kaydedici Cihazlar1 Kullanmalar1 Mec-
buriyeti Hakkinda Kanunla Ilgili Genel Teblig (Seri No: 65)

11 Nisan 2005 - Icra ve Iflas Kanunu Yonetmeligi

15 Nisan 2005 - Sertifikali Tohumluk ve Fidan Destegi ile Patates Sigili Goriilen Alanlarda Alternatif
Urtin Destegi Hakkinda Teblig (No: 2005/20)

- Ithalatta Gozetim Uygulanmasina Iligkin 2004/3 Sayili1Teblig’de Degisiklik Yapilmasi
Hakkinda Teblig

- Ithalatta Korunma Onlemlerine Iliskin Teblig (No: 2005/3)

- Gumruk Genel Tebligi (Gumruk Islemleri) (Seri No: 36)

- Kaydilestirilen Sermaye Piyasasi Araclarina Iliskin Kayitlarin Tutulmasimin Usul ve
Esaslar1 HakkindaTebligde Degisiklik Yapilmasina DairTeblig (Seri: IV, No: 36)

16 Nisan 2005 - Damga Vergisi Kanunu Genel Tebligi (Seri No:44)

22 Nisan 2005 - 2005/8680 Yatirimlarda Devlet Yardimlar1 Hakkinda Kararda Degisiklik Yapilmasina

Dair Karar

- 2005/8704 4760 Sayil1 Ozel Tuketim Vergisi Kanununa Ekli (I) Sayili Listede Yer
Alan Mallarda Uygulanan Ozel Tuketim Vergisinin Yururluge Konulmas: Hakkinda

Karar

26 Nisan 2005 - 2005/8716 4760 Sayili Ozel Tuketim Vergisi Kanunu’na Ekli (IV) Sayili Listede Yer
Alan Bazi1 Mallarda Uygulanan Ozel Tuketim Vergisi Ile Ilgili Karar

27 Nisan 2005 - 5335 Bazi Kanun ve Kanun Hukmiuinde Kararnamelerde Degsiiklik Yapilmasina Dair

Kanun
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Vergsi Takvimi

02.05.2005
02.05.2005
09.05.2005
10.05.2005
10.05.2005
10.05.2005

10.05.2005

16.05.2005

16.05.2005

16.05.2005
16.05.2005

16.05.2005
16.05.2005

16.05.2005

17.05.2005
17.05.2005
20.05.2005

20.05.2005
20.05.2005
20.05.2005
20.05.2005
20.05.2005
25.05.2005

25.05.2005

26.05.2005
26.05.2005
26.05.2005
26.05.2005
31.05.2005
31.05.2005
31.05.2005

4811 Sayil1 Vergi Baris1 Kanunu' na Gore Taksit Odemesi

Kurumlar Vergisi Odemesi

Nisan 2005 Donemi Ceklere Ait Degerli Kagitlar Vergisi Bildirimi ve Odenmesi
Ocak-Subat-Mart 2005 Donemine Ait Kurum Gegici Verginin Beyan
Ocak-Subat-Mart 2005 Donemine Ait Gelir Gegici Verginin Beyam

16-30 Nisan Donemine Ait Noterlerce Yap. Makbuz Karsiligi Ode. Ait Bildirimlerin Ve-
rilmesi ve Odenmesi

16-30 Nisan Donemine Ait Petrol ve Dogalgaz Urunlerine Iliskin Ozel Tuketim Vergisi
Beyan1 ve Odenmesi

Nisan 2005 Donemine Ait Motorlu Tasit Araglarina Iligkin Ozel Tuketim Vergisi (Tesci-
le Tabi Olmayanlar) Beyan1 ve Odenmesi

Nisan 2005 Donemine Ait Dayanikli Tuketim ve Diger Mallara Iliskin Ozel Tuketim
Vergisi Beyani ve Odenmesi

Nisan 2005 Donemine Ait Gider Vergilerinin (BSMV) Beyani ve Odenmesi

Nisan 2005 Donemine Ait Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu Kesintisi Bildirimi ve
Odenmesi

Nisan 2005 Donemi Ozel Iletisim Vergisi Beyan1 ve Odemesi

Nisan 2005 Donemine Ait Kolal1 Gazoz, Alkollu Icecekler ve Tutiun Mamullerine Ilig-
kin Ozel Tuketim Vergisi Beyan1 ve Odenmesi

Meslek Mensuplarinin Beyannamelerini Imzaladiklar1 Mukelleflere Iliskin Bildirimin
Vergi Dairesine Verilmesi

Ocak-Subat-Mart 2005 Donemine Ait Kurum Gegici Verginin Odemesi
Ocak-Subat-Mart 2005 Donemine Ait Gelir Gegici Verginin Odemesi

Yarisma ve Cekiligler ile Futbol Miuisabakalarina Ait Musterek Bahislerle Ilgili Veraset
ve Intikal Vergisinin Beyani ve Odenmesi

Ilan ve Reklam Vergisinin Beyani ve Odenmesi

Nisan 2005 Donemine Ait Gelir Vergisi Stopaji'nin Beyani
Nisan 2005 Donemine Ait Katma Deger Vergisi'nin Beyani
Nisan 2005 Donemine Ait Kurumlar Vergisi Stopaji'nin Beyani
Nisan 2005 Donemine Ait Damga Vergisinin Beyani

1-15 Mayis Donemine Ait Petrol ve Dogalgaz Urtinlerine Iligkin Ozel Tiketim Vergisi
Beyan1 ve Odenmesi

1-15 May1s Donemine Ait Noterlerce Yap. Makbuz Karsiligi Ode. Ait Bildirimlerin Ve-
rilmesi ve Odenmesi

Nisan 2005 Donemine Ait Damga Vergisinin Odenmesi

Nisan 2005 Donemine Ait Gelir Vergisi Stopaji'nin Odemesi
Nisan 2005 Donemine Ait Katma Deger Vergisi'nin Odemesi
Nisan 2005 Donemine Ait Kurumlar Vergisi Stopaji'nin Odenmesi
Vergi Levhasinin Tasdiki

Veraset ve Intikal Vergisi 1.Taksit Odemesi

Emlak Vergisi 1.Taksit Odemesi
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2002

olo

seldi ve tictincu parti oldu.

*

1/ 01 Nisan Milletvekili trans-
ferleriyle ANAP’m Mec-

lis’teki sandalye sayis1 10’a yuk

¥

02 Nisan Katoliklerin lideri Papa II. Jean Poul o6ldi.
ANAP Genel Bagkanligina Erkan Mumcu secildi.

03 Nisan Diunya Bankasi tarafindan hazirlanan Global
Yatirim Raporunda Tiurk sirketlerinin cirolarinin binde
6’sin1 rugvete ayirdigi ifadesi yer aldi.

04 Nisan Petrolun varil fiyat1 58 dolara yukseldi.

05 Nisan Petrolun dunyadaki yukselisine paralel yu-
ruyen zamlarla kursunsuz benzinin litre fiyat1 2.55
YTL oldu.

06 Nisan Trabzon’da izinsiz bildiri dagitan 4 kisi, yak-
lasik 2 bin kisi tarafindan lin¢ edilmek istendi.

07 Nisan Unlu besteci Melih Kibar 6ldu.

08 Nisan Papa’nin cenazesi ¢ok sayida devlet bagkani
ve bagbakaninin kalitldig: torenle topraga verildi.

09 Nisan Bagdat’in diugmesinin yildoniimiinde binler-
ce Irak’l1 Firdevs meydaninda toplanarak iggali protes-
to etti.

10 Nisan Gecen hafta lin¢ edilmek istenen 5 gence
destek icin toplanan 30 kisi Trabzon’da yine ling edil-
mek istendi.

11 Nisan Merkez Bankasi faiz oranlarmi 0,5 puan dix
surdu.

12 Nisan Digbank, 985 milyon euroya Hallanda-Bel-
cika ortakligindaki Fortis Bank’a satildi.

13 Nisan Suriye’ye giden Cumhurbagkani Sezer, hal-
kin sevgi gosterileriyle karsilandi.

14 Nisan Sirnak’ta PKK’ya kars1 surdurillen operas-
yonda 3 asker sehit oldu, 21 terorist oldu.

15 Nisan Giuiney Kore Devlet Baskan1 Moo-Hyun Ko-
reli isadamlariyla birlikte Turkiye’ye geldi.

16 Nisan Rifat Hisarciklioglu, TOBB Bagkanligina ye-
niden aday oldugunu acikladi.
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17 Nisan Kuzey Kibrista Cumhurbagkanligi secimini
Mehmet Ali Talat kazandi.

18 Nisan Kardinaller yeni Papa’y1 se¢mek i¢in Vati-
kan’da toplandi.

19 Nisan Alman Kardinal Joseph Ratzinger 16. Bene-
dict adiyla papa secildi.

20 Nisan Genelkurmay Bagkan1 Orgeneral Hilmi Oz-
kok, Turkiye’nin i¢ ve dig gindemiyle ilgili konularda

uyarilarda bulundu.

21 Nisan Kiutahya’da maden ocaginda meydana gelen

grizu patlamasi sonucu 18 isci gocuk altinda kaldi.

22 Nisan Migros marketler zinciri, Gima’y1 almak i¢in

gorusmelere bagladigini agikladi.

23 Nisan 23 Nisan Ulusal Egemenlik ve Cocuk Bay-

rami kutlanda.

24 Nisan Canakkale savaglari, 90’1nc1 yildonimi an
ma torenleri yapildi. Torene Yeni Zellanda Bagbakani

ve Ingiltere Prensi’de katildi.

25 Nisan Anayasa Mahkemesi Bagkani’nin turban

uyarilarimi, Bagbakan Erdogan elestirdi.

26 Nisan
(UNDP) Bagkanligima Kemal Dervis secildi.

Birlesmis Milletler Kalkinma Programi

27 Nisan Devlet Bakan1 Ali Babacan, Turkiye’ye 10
milyar dolarlik kredi saglayacak yeni stand-by duzen-
lemesine iligkin niyet mektubunun IMF’e gonderildi-

gini acikladi.

28 Nisan Merkez Bankasi eski Bagkan1 Gazi Ercel’in
4 y1l hapsi istendi.

29 Nisan Toplam cirosu 900 milyar euroyu bulan 19
uluslararasi sirketin yoneticileri 2. Yatirim Danigma
Konseyi toplantisinda Turkiye’nin siyasi ve ekonomik

istikrarin1 ovdu.

30 Nisan Istanbul’da Irak’a komsu uilkeler toplantisi

yapildi.
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