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Tiirkiye

tinyaya ekonomik belirsizlik, Tiirkiye’ye ise siyasi

gerilim damgasini vuruyor. Kiiresel ekonominin hassas

dengeler iizerinde bulundugu bdylesi bir donem kriz
beklentilerini derinlestirerek endiseleri artirtyor. ABD Merkez
Bankasi bugiine kadar faiz silahin1 kullanarak duruma hakim
olmaya calisti. Ancak, bu silahin mermileri de bitmek iizere.

Tiirkiye’ye ise siyasi gerilim damgasini vuruyor. Tiirban ile
baslayan gerilim siireci, Ergenekon operasyonu ile siddetini artirdi.
Bazi sivil toplum kuruluglarinin yaptig1 sagduyu ¢agrisi ise adresi
belirsiz bir mektup gibi ortada kaldi.

Tiirkiye uluslararasi alanda yaganan ekonomik belirsizlik ile
tilkede yasanan siyasi gerilimin kiskaci icinde bulunuyor.

Yaratilan gerginlik toplumun tiim kesimlerine yansiyor.
Universitelerde catisma ve kavagalar bagladi. Toplum taraf olmak
zorunda birakildi. Tiirkiye kutuplagmalardan yakin ge¢cmisinde
biiyiik zararlar gordii. Binlerce evladini ¢atigmalarda kaybetti.
Siyasi karar vericiler yakin tarihimizden umarim ders alirlar.

Toplumsal yapimizdaki gerginligin yanisira, meslek orgiitiimiizde
gerginlik politikasini yasamak zorunda kaldi. 3568 Sayili Meslek
Yasasi’nda degisiklik yapmak iizere hazirlanan Kanun Tasarist
meslek orgiitiimiizii gerdi. Umarim Kanun Tasarisi’'nin TBMM ve
Plan Biitce Komisyonu’ndaki goriismeleri sirasinda meslek
orgiitiimiiziin talepleri ve beklentileri karsilanir.

Karar alicilarin bu gerginlik politikasina devam etmelert,
Tiirkiye’nin gelecegini karartacaktir.

Dergimizin bu sayisinda da ilgi ile okuyacaginizi umdugumuz
haber ve aragtirmalara yer verdik.

Gelecek sayimizda bulugsmak dilegiyle...

Nail SANLI
Genel Sekreter



Finansal piyasalardaki kniz
domino etkisi yaratacak mi ?

Amerika Birlesik Devletleriyle baglayan ve Finansal piyasalarda yasanan kriz,
tiim kiiresel ekonomide bir domino etkisi yaratacak mi? Finansal piyasalarda
yasanacak bir sikisma, kredi hacminde bir daralma ve risk algilamalarindaki
bir yiikselme yoluyla meydana gelebilecek. Bu gelisme ise Tiirkiye’yi ekonomi-
nin zayif noktasi cari islemler acigr noktasinda etkileyebilecek.

BD’nin besinci biiyiik

yatirim bankasi Bear Ste-

arns mart aymin ortalari-
na dogru, Mortgage Subprime pi-
yasasinda bag gosteren krizin etki-
siyle odeme giicliigii icine girdi.
Kurmus oldugu iki “hedge fonu”
daha once iflas etmis olan bu yati-
rim bankasi, mortgage piyasasinda-
ki krize kars1 diger yatirim banka-
larma gore daha zayif durumda idi
ve bu durumun kamuoyuna yansi-
masl sonucu, satis anlagmasi once-
sinde miisterileri iki giin icersinde
Bear Stearns’tan 17 milyar dolar
mevduat gekmislerdi. iflas duru-

muyla kargilagan Bear Stearns’in

acilen kendisi i¢in bir alici bulmasi
gerekiyordu. Mortgage ve sekiiriti-
zasyon iglerine ¢ok daha temkinli
girerek kriz siirecinde biinyesel gii-
clinii biiytik olclide korumus olan
JPMorgan Chase Bankasi; agustos
2007’den buyana giderek yayilan
ve derinlegen krizin boyutlarinin
geniglemesini durdurmak icin bek-
lentilerin oOtesinde c¢aba harcayan
Amerikan Merkez Bankasi FED’in
saglamis oldugu 30 milyar dolar
tutarindaki alarm durumu fonlama-
styla, hisse bagina 2 dolar vererek
satin almak tizere Bear Stearns yo-
netimiyle anlasti!. Bear Stearns’m

hisseleri yaklasik bir yil oncesi bu

zamanlar Borsada 170 dolara alici
buluyordu. JPMorgan Chase Ban-
kas1 Bear Stearns icin 236 milyon
dolar 6demisti ama Bear Stearns’in
sadece genel merkez binasi dahi bu
rakamin alt1 kati bir deger tastyor-

du2.

Kiiresel ekonomiyi tahdit eden fi-
nansal krizle ilgili olarak bir ¢cok
uzman kendi bagina ve kontrolsiiz
bicimde yeni finansal araglar kes-
feden, uygulamaya koyan ve ge-
nigleyen bugiinkii modern finansal
sistemi elestirmekte ve Bear Ste-
arns’1 batigini bu sistemin kaginil-

maz bir sonucu olarak degerlendir-




mektedirler. Onlara gére bu sistem
karmasik, i¢ige gecmis ve cikar ca-
tigmalarina agik bir finansal yapinin
olusumuna yol a¢cmistir. Mortgage
subprime kredilerinin temininde
yolsuzluk yaygin bir araz olmustur.
Yaptiklart iglerin uzun vadeli so-
nuglarin1 dikkate almaksizin kisa
vadeli ¢ikarlari pesinde kosan ban-
kacilar ve fon yoneticileri yiiklii
primleri ceplerine indirmekle sug-

lanmaktadirlar.

Gegmiste de finansal piyasalar
asag1 yukari her on yilda bir 6nem-
li krizlerle karsilagmislardi. Orne-
gin 90’Ii yillarin ikinci yarisinda
Uzak-Dogu Asya’da patlak veren
finansal kriz daha sonralari arala-
rinda Rusya ve Tiirkiye’nin de bu-
lundugu yeni yiikselen ekonomile-
ri, Latin Amerika’yr ve gelismis
ekonomileri sarsmigti. Bugiinkii
kriz ise ilk sekiiritizasyon (gele-
cekteki gelirlerin satig1 veya rehin
edilmesi suretiyle fon temini) krizi

olarak tanimlanabilir.

Finansal piyasalarda giiniimiizde
karsilagilan krizin tohumlar1 80’li
yillarda atildi. ABD’nde sirketlerin
yarattig1 toplam katma degerin sa-
dece yiizde 15’ini yarattig1 ve dzel
sektordeki toplam istihdamin sade-
ce yiizde 5’ini sagladig1 halde, fi-
nansal hizmetler sektoriintin top-
lam sirket karlari icindeki pay1
80’li yillarin bagindaki yiizde 10
oranindan gectigimiz yil yiizde
40’a yiikseldi.

Bu hizli biiylime baslangicta, diisen

enflasyon ve faiz hadlerinin deste-

giyle hizla yiikselen varlik fiyatlari-
na dayandi. Sirketlerdeki yeniden
yapilandirma faaliyetleri, “outsour-
cing”le gii¢ kazanan iicret rekabeti
ve diisen is¢i sinif1 payi ile biligim
teknolojisindeki gelisme sirket
karhlik diizeylerini artirdik¢a, var-
lik fiyatlari yiikseldi. Kanada eko-
nomik aragtirma firmast BCA Re-
search tarafindan yapilan bir arag-
tirmaya gore bu donemde hisse
sentlerinden, bonolardan ve nakit-
ten olugan bir portfoyiin yillik geti-
risi ylizde 14’e kadar yiikseldi.
2000’1 yillarda ise finansal hiz-
metler sektorii, reel ekonomideki
gelismelerle pek de uyumlu olma-
yan bir sekilde, borglari, sekiiriti-
zasyonu ve gayri nakdi 6z sermaye
ticaretini kullanarak komisyon ge-
lirlerini ve karlarimi arttirma isine
agirlik verdi. Fahig getiri pesindeki
yatirimceilar da hevesli bir bicimde
bu siirecte rol aldilar. Bu siire¢ ya-
tirim bankalarini bor¢lanma meka-
nizmalarma doniistiirdii. 80’11 yil-
larda finans kesiminin toplam bor-
cu finans-dis1 kesimin bor¢ topla-
minin yiizde 10’u kadar iken, bu
oran simdilerde yar1 yartya ulagmig
durumda. Diisiik enflasyon oranla-
1 ve diisiik faizli likidite bollugu
bankalara bu ugraslarinda dayanak

olusturdu

Bankalarin karliliklarii artirmak
icin yiiksek borcluluk oranlariyla
kredi hacimlerini genisletme ve
prim ve komisyon gelirlerini yiik-
seltme cabasi, yasanan likidite bol-

Iugu ile birlikte ABD’nde mortga-

ge subprime piyasasinda tanik olu-
nan sagliksiz sismenin baglica ne-
denleri oldu. Finans kesiminin bu
bor¢lanmaya dayali genislemesin-
de yoneticilere 6denmekte olan
karlilik primleri 6nemli bir motif

olusturdu.

Odeme giicii zayif kesime acilan
mortgage kredilerinin (subprime)
ana para geri 6ddemelerinin sekiiri-
tizasyon yoluyla finans kurumla-
rinca fon yaratma amaciyla kulla-
nilmast ABD’nde gecen agustos
ayinda finansal piyasalarda yasa-
nan ilk dalgalanmanin ana nedeni
oldu. Zira ana para 6demeleri rehin
edilerek ihrag¢ edilen bonolarin de-
geri, kredi kullananlarin 6deme
glicliigii icine girmesiyle onemli
bir kayba ugradi ve bu durum zin-

cirleme bir etki dogurdu.

Kredi piyasalarindaki daralma ve
resesyon olasiligt Amerikan Mer-
kez Bankas1 FED’i siiratli bir bi-
¢imde piyasalara miidahale etme
durumunda birakti. Banka enflas-
yonu ikinci planda tutarak, kredi
stkisikligini gidermek ve resesyon
olasiligint diistirmek icin eyliil
ayindan baglayarak temel faiz
oranlarini kademeli olarak yiizde
2.25’e diisiirdii. Bu sekilde reel fa-
iz haddi uzun bir aradan sonra ilk
kez negatif hale gelmistir. ABD’ne
halen ekonomik durgunluk yagan-
makta olup, bir¢oklarina gore re-
sesyon baglamustir. Tiiketici gliven
endeksi onemli bir diislis goster-
mistir. Konut fiyatlari besinci aydir

list iiste diismektedir. Finansal pi-




yasalar hala istikrara kavugmamig-
tir ve kredi sikigikligr siirmektedir.
Istihdam hacmi diismekte ve oto-
mobil satiglart ve sinai iiretim da-

ralmaktadir.

GSYIH’'nin yiizde 6’s1 dolaymda
seyreden cari
islemler acigi-
nin da etkisiyle
zayiflayan ve
2007  yilinda
karst
104

oraninda geri-

euroya

ylizde

leyen dolarda-
ki deger kayb1
FED’in faiz
indirimleri, re-
sesyon olasilig1
ve emtia fiyat-
larindaki  tir-
manma neden-
leriyle hizlan-
mugstir.  Dolar,
mart ay1 orta-
larinda rekor
diizeyde bir
gerilemeyle
1.0 euro =
1.56 dolar noktasina gerilerken
uzun yillardan sonra ilk kez 100

yenin altina diismiistir.

Bu giine kadar verdigi devasa cari
islemler hesabi acigiyla kiiresel
ekonomiye motor gorevi yapmis
olan ABD ekonomisindeki bu
olumsuz gelismeler halen iyi bir
goriintii ortaya koyan diger belli
basli ekonomileri nasil etkileye-

cek? Hernekadar giiniimiizde kiire-

sel ekonomi Amerikan ekonomisi-
ne eskisi kadar bagimli olmasa bi-
le, bu iilkede bas gosterecek bir
ekonomik yavaglamanin etkileri
biraz gecikmeyle de olsa diinyanin

geri kalan iilkelerinde hissedile-

cektir. Finansal piyasalarda derin-
lesecek ve genisleyecek bir kriz,
reel ekonomilerdeki daralmanin ti-
caret hacimleri tizerindeki daraltici
etkisiyle birlikte diger {ilkelerin
ulusal paralarini da etkileyecektir.
Uzak-Dogu Asya iilkelerinde siire-
gelen hizli ekonomik biiytimenin
ve bu iilkelerin kiiresel ekonomide
edindigi 6nemli payin, diger eko-
nomilerin ABD ekonomisine olan

bagimlihigim ve duyarlifini azalta-

cagt beklenmekle beraber, Ameri-
kan ekonomisinde yasanacak bir
daralmanin baglica dort mecradan
diger iilkeleri ve onlarin ulusal pa-
ralarmi ciddi bicimde etkilemesi
beklenmektedir.3
Birincisi finan-
sal piyasalarda-
ki bir krizin
ulusal paralar
iizerindeki et-
kisi tizerinde il-
gili iilkenin ca-
ri iglemler he-
sabmin durumu
belirleyici bir
rol oynayacak-
tir. Kredi piya-
salarinda olu-
sacak bir sikig-
ma halinde ve
karst
kalinacak bir li-
kidite darligin-

karstya

da yiiksek cari

acigi
veren tilkelerin

islemler

ulusal paralari

daha biiytik bir
baski altinda kalacaktir. Bu acgidan
Tiirk Lirasi, Baltik tilkeleri paralari,
Yeni Zelanda Dolar1 ve hatta Avus-
tralya Dolar1 kiiresel risk alma he-
vesinin kirilldig1 bir ortamda diger
iilkelerin paralarina gore daha kiril-

gan bir durumda olabilir3.

ikincisi, Ingiltere, Avustralya, Yeni
Zelanda, Ispanya, Irlanda ve Hin-
distan gibi Ingiliz finansman yapi-

sima sahip olup, sirket bor¢luluk




oranlarinin yiiksek ve ekonominin,
agir1 sismis konut piyasasina kargi
duyarli durumda bulundugu iilke-
ler finansal piyasalardaki bir siki-
sikliga kars1 diger iilkelere gore da-
ha duyarli konumda bulunacaklar-
dir. Zira konut fiyatlarinda bir dii-
zeltme ihtiyacinin hissedilmedigi
bir ortamda, ABD’nde konut fiyat-
lar1 agag1 dogru cekilmeye, gerile-
meye yiiz tutmus, bu siire¢ arkasin-
dan bir dizi olumsuz gelismeyi be-
raberinde getirmistir. Bu tiir bir sii-
recin yukarida sayilan iilkelerde de
tekrarlanmamasi icin somut bir ne-

den bulunmamaktadir.

Uciincii husus ise su anda emtia fi-
yatlarinin ¢ok yiiksek diizeylerde
seyrediyor olmasidir. Bu durum sa-
dece mutlak fiyat rakamlarinin
yiiksekligi ile degil, ayn1 zamanda
kiiresel ekonomik biiylimenin ya-
vaslamakta oldugu bir ortamda bu-
lunulmasindan dolay1 da dikkat ¢e-
kicidir. Dolayistyla Amerikan eko-
nomisindeki bir daralmanin etki-
siyle kiiresel ekonomide belirgin
bir yavaglama meydana gelmesi
durumunda temel mal fiyatlart ile
bu mallarin ihracatgisi iilkelerin
ekonomileri iizerinde asagi yonli

baskilar olusabilir.

ABD ekonomisindeki bir daralma-

nin yaratabilecegi bir diger 6nemli

domino etkisi ise, tahmin edilecegi
lizere, kiiresel ticaret hacminde
beklenilmesi gereken kiiciilme yo-

luyla gerceklesebilecektir.

Tiirkiye’nin ABD’ne yaptig ihra-
catin toplam ihracat hacmi icersin-
deki pay1 yiiksek degildir. (2006 y1-
I1 ylizde 5.9, 2007 yili ylizde 3.9)
Dolayisiyla Amerikan ekonomisin-
deki bir daralmanin iilkemiz eko-
nomisi iizerine olabilecek olumsuz
etkisi; ad1 gegen lilkeye olan ihra-
cat hacmindeki bir diigmeden ziya-
de, bu daralmanin diger iilkelerin
(Or. Euro bolgesi) ekonomileri
tizerindeki olumsuz etkisi ve daha
da onemlisi Morgan Stanley’in ra-
porunda da belirtildigi iizere, fi-
nansal piyasalarda yagsanacak bir
sikigma, kredi hacminde bir daral-
ma ve risk algilamalarindaki bir
yiikselme yoluyla meydana gelebi-
lecektir. Zira Tiirkiye ekonomisi
cok yiiksek bir cari iglemler acigi
vermektedir ve bu yiiksek acik bu
giine kadar varlik ve imtiyaz hakki
satiginin yanisira kiiresel piyasalar-
daki likidite bollugu sayesinde ko-
laylikla ve diisiik maliyetle sagla-
nan bor¢clanmayla kapatila gelmis-
tir.

Tiirkiye’nin cari islemler hesabi
acig1 bir onceki yila gore yiizde

18.1 oraninda bir artisla 2007 yilin-

da 38 milyar dolara yiikselmistir.
Ulkemiz aym hacimde hasila iiret-
mek i¢in giderek daha c¢ok ithalat
yapma zorunlulugu duymaktadir.
Tiirkiye’nin net dig yiikiimliiliikle-
ri 2007 yilinin ilk dokuz aylik bolii-
miinde 89 milyar dolar artmistir.
Acikgasi Tiirkiye bir mirasyedi gi-
bi davranmaktadir. Devasa i¢ tasar-
ruf acig1r vermekte, bunu borg¢lan-
mayla ve yabancilara varlik ve im-
tiyaz hakki satmak suretiyle kapat-
maktadir. Halbuki Petkimin satigty-
la sadece iki aylik, Ankara Dogal-
gaz Dagitimi imtiyazinin satistyla
sadece iki haftalik cari agik kapatil-
maktadir. Bazi limanlar gitti, sirada
otoyollar ve kopriiler var. Avru-
pa’ya ihra¢ mallarimizi tasiyan
TIR’lar1 bile artik yabanct bir gir-
ket, kisa bir siire 6nce nakliyecile-
rimizce bir “egemen servet fo-
nu”na (KKR, Kohlberg Kravis Ro-
berts & Co.) 1.3 milyar dolara sa-
tilmis olan U.N. Ro-Ro Sirketinin
gemileri (Tiirkiye ihracatinin yak-
lagik yilizde 37’sini gerceklestiri-
yor.) tagiyor.

Bu manzara karsisinda toplumun
her bireyinin oturup, basini iki eli-
nin arasia alip, ne yapmakta oldu-
gunu diigiiniip, akilca toparlanma-
sin1 temenni etmekten bagka yapa-

cak bir sey goziikmiiyor.

1 Sirketlerinin yangindan mal kagirilir gibi ¢ok diisiik fiyatla satildigini diigtinen hissedarlarin kizgmligin1 gidermek ve yapi-
lacak Genel Kurulda satis igleminin onaylanmasini saglamak iizere, JPMorgan Chase teklif tutarini dort misli arttirarak
yaklagik 1 milyar Dolara yiikseltti. (The New York Times, 24 Mart 2008)

2 The Economist, 22-28 Mart 2008, s. 75.

3 www.morganstanley.com. (Global Economic Forum, 17.03.2008)

(*) Yazinin ilk boliimiinde 22-28 Mart tarihli The Economist’te Wall Street krizi ile ilgili olarak yer verilen bir arastirmadan

yararlanilmugtir.




Vergi yapist yatim kavarlarn etkiliyor

Vergi yapisindaki degisimin, ekonomik, sektorel ve pazar payt ile ilgili
faktorlerden hemen sonra yatirim kararlarinda belirleyici oldugu saptan-
di. Yatirimcuanrin cok biiyiik bir kismu genel vergi indirimlerini bu konu-
da birinci siradaki etken olarak degerlendirirken vergi muafiyetleri, Tiirk
vergi sisteminin yapist ve vergi rekabeti icin uygulanan politikalar indi-
rimleri takip eden faktorler.

o
MMMO (istanbul Serbest

Muhasebeci Mali Miisavir-

er Odas1) icin Tiirkiye’de
yerli ve yabanci sermayenin yati-
rim kararlarini etkileyen faktorler
ile bu faktorlerin onem sirasinin
belirlenmesi amaciyla Istanbul
Universitesi Fakiilte-

si’nden Yard. Do¢. Dr. Nagihan

Tktisat

Oktayer, Nazan Susam ile Dr.
Murat Cak tarafindan hazirlanan
rapor agiklandu. istanbul Universi-
tesi Bilimsel Arastirma Projeleri
Birimi’nce desteklenen calisma-
da, Istanbul Sanayi Odasi’nin en
biiyiik 500 firma ve ikinci biiyiik

500 kurulusu da iceren, her biri

kendi sektoriinii 6nemli Olgiide
temsil yetenegine haiz 840 yerli
ve yabanci sirket temsilcisi ile ya-
tirim kararlarini etkileyen faktorler

iizerine goriisiildii.

Diinya genelinde dogrudan ya-
banci yatirimlarin gittidi iilke agi-
sindan biiyiik 6nem tagidig1 vurgu-
lanan aragtirmada yabanci serma-
yenin de gidecegi bu iilkeyi bazi
kriterleri goz Oniine alarak belirle-
digi amimsatildi. Buna gore, firma-
lar yatirim yapacaklar alanlar1 be-
lirlerken oncelikli olarak ekono-
mik kosullar1 degerlendiriyor, bu-
nun yani sira pazar kosullari, sek-

torel faktorler, yasal diizenleme-

ler, siyasi faktorler ve benzeri ko-
sullart da dikkate aliyor. Ayrica
vergi sisteminin yatirim ortamini
daha cazip kilacak sekilde diizen-
lenmesi ve Ozellikle istihdam,
karlilig1 etkileyecek kurumlar ve
kar transferi vergileri ile dis tica-
ret lizerinden alinan vergilerdeki
farkliliklar, yatirim kararin etkile-

yen unsurlar olarak kabul ediliyor.

Vergi rekabetinin artmasi ve buna
bagli olarak vergi yapisinda ortaya
cikan degisim, vergilemeye daha
duyarli ve iilkeler arasindaki son
derece diisiik getiri farkliliklarim
bile degerlendiren yabanci yati-

rimcilarin yatirrmlarinit artirmalari-




na veya diger iilkelere kaydirma-

larina neden olabiliyor.

Vergideki degisikliklerin Tiirki-
ye’de giintibirlik kararlarla ele
alidigmi belirten TURMOB Ge-
nel Baskan Yardimcisi ve ISM-
MMO Bagkani Yahya Arikan bu
denli sik degisiklikle kamuya gii-
venin sarsildigina dikkat cekti.
“Aciklanan nedenlerle vergi yasa-
lar1 bastan sona gozden gegirilme-
li ve bir istikrara kavusturulmali-
dir” diyen Arikan 1960 yilindan bu
giine kadar gecen yaklasik 50 yil-
lik siirecte, vergi yasalarina iligkin
olarak yapilan yasa degisiklikleri-
ne iligskin tespitleri aktarirken su
degerlendirmeyi yapti:

“1960-1979 tarihleri arasinda 34

adet, 1980-1999 arasinda 71 adet,
1999-2002 tarihleri arasindaki 3

yillik bir siirecte 6 adet, 2003-
2004 tarihleri arasinda 2 yillik bir
stirecte 14 adet degisiklik yapildi.
Konu ile ilgili olarak yapilan bu
kadar cok yasal degisikligin ya-
ninda, ayrica yayimlanan genel
tebligler, i¢ genelgeler ve istisna
had ve tutarlari ile vergi oranlarina
doniik Bakanlar Kurulu kararlari
ile son yillarin uygulamas: olan
muktezalar ve sirkiilerler de dik-
kate alindiginda karsimiza adeta
korkung bir yasal degisiklikler
toplami, devasa bir mevzuat cik-
maktadir. 1980 yilindan giliniimii-
ze kadar gecen siirecte ekonomik
hayatta yasanan ¢ok hizli degisi-
me paralel olarak bu kadar cok
degisiklik yapilmasina ragmen,
mali sistem maalesef yerine otur-
madi. Yapilan degisikliklerin bir

veya ikisi haric, hi¢ biri vergi re-

formu diizeyinde olamamuis, aksi-
ne mevcut vergi sistemini zafiye-
te ugratmis, Onceden kaldirilan
hiikiimler yeniden ihdas edilmeye

caligilmustir.”

ISMMMO nun “Vergi Yapisinda-
ki Degisimin Yatinm Kararlar
Uzerindeki Etkisi” konulu aragtir-
masinda

ulasilan  saptamalar

asagidaki sekildeki gibi.

Yatirim kararlar iizerinde ekono-
mik, sektorel ve pazar pay: ile il-
gili faktorler ilk siralarda yer alir-
ken, vergisel faktorler ise s6z ko-
nusu ilk ii¢ faktoriin ardindan dor-
diincii sirada geliyor. Yatirimceilar
acisindan en az etkili olan faktor
ise biirokratik faktorler olarak go-

riiliiyor.

Yerli ve yabanci firmalar yatirim

kararlarim1 verirken Oncelikli ola-

YATIRIM KARARINDA ANA FAKTOR EKONOMIK

Sektorel Faktorlerin yatirim kararini etkilemedeki...

Ekonomik Faktorlerin yatirim kararini etkilemedeki...

Biirokratik Faktorlerin yatirim kararini etkilemedeki...

Siyasi Faktorlerin yatirim kararini etkilemedeki...

Vergisel Faktorlerin yatirim kararini etkilemedeki...

Yasal Cergeve ve Diizenlemelerin yatirim kararini...

Pazar Payimin yatirim kararmi etkilemedeki 6nemliligi
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EKONOMIK FAKTORLERDE iSTIKRAR ONCELIKLI

Ulkenin orta ve uzun vadede bilyiime potansiyeli
Mevcut ekonomik ve politik istikrar

Gelismis fiziki ve teknik altyap1

Girdi maliyetlerinin ucuz olmasi

Isgiicii maliyetlerinin uygunlugu

Kalifiye isgiiciine kolay erisim
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Faiz oranlari
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rak ekonomik faktorleri dikkate
aliyor, s6z konusu faktor icerisin-
de ise ekonomik istikrar ilk sirada
geliyor. Bunun diginda yatirimcilar
acisindan i giiciine kolay erigim
ve ig gilicli maliyetleri biiyiik
Oonem tasiyor. Ayrica faiz oranlari
da yatirimcilar acisindan dikkate
alman faktorler arasinda yer ali-

yor.

Gerek kalifiye iggiiciine kolay eri-
sim gerekse isgiicii maliyetlerinin
uygunlugu gibi, isgiicii ile ilgili
faktorlere de neredeyse genel
ekonomik istikrar kadar 6nem at-
fedildigi anlagiliyor. Glinlimiizde
ucuz ve kalifiye iggiiciiniin bulun-
dugu iilkeler o6zellikle dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarini ¢ek-
me konusunda ilk siralarda yer

aliyor. Cin, Hong Kong, Rusya,

Hindistan v.b. devletler kalifiye
ve ucuz isglicii hususunda diger
devletlere karsi epey bir iistiinliik
icerisindeler. S6z konusu faktor-
lerin bir giinden digerine kolaylik-
la degistirilemeyecegi de dikkate
alindiginda, bu konuya bir an 6nce
daha fazla 6nem verilmesi, Tiirki-
ye agisindan yatirim ortamini daha

cazip hale getirir.

Ozellikle uzun donemli yatirim
kararlarinda getirinin zaman igeri-
sindeki degerinin hesaplanmasin-
da 6nemli bir 0l¢iit olan faiz ora-
ni, yerli ve yabanci yatirimcilar
acisindan yatirim karari alinirken
g6z Oniinde bulundurulan bir di-
ger ekonomik faktordiir. Belirli
bir iilkede reel faiz oraninin yiik-
sek olmasi o iilkeye gidecek olan

portfoy yatirimlarinin  miktarini

arttirirken, dogrudan yatirrm mik-
tarini azaltmaktadir. Bu acidan de-
gerlendirildiginde Tiirkiye nin
hala yiiksek reel faizlere sahip ol-
masi, hem yerli hem de yabanci

yatirimlar 6niinde bir engel teskil

ediyor.

Ankete katilan firmalar vergisel
faktorleri dordiincii siraya yerles-
tirdi. Vergi faktorlerinin belirleyi-
cileri arasinda ise genel vergi in-
dirimleri yiizde 30.,4’liik payla ya-
tirimcilar tarafindan birinci siraya
konuldu. Vergi muafiyetleri ikinci
sirada yer alirken, Tiirk vergi sis-
teminin yapis iiciincii sirada, ver-
gi rekabeti icin uygulanan politi-
kalar dordiincii sirada yer aldi.
Tiirkiye’de yatirimlarin tesvikine
yonelik olarak Gelir ve Kurumlar

vergisi alanlarinda gelir diizeyi




VERGISEL FAKTORLERDE iNDIiRIMLER CEZBEDIYOR

Vergi rekabeti i¢in uygulanan politikalar

Tiirk vergi sisteminin yapist
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diisiik illerde, Katma Deger Ver-
gisinde ise sektorler veya diirlin
gruplarinda vergi indirimleri uy-

gulandi.

Hem yerli hem de yabanci yati-
rnimcilar agisindan vergisel faktor-
ler, diger faktorler kadar olmasa
da yatinnm kararlarini etkiliyor.
Vergi indirimleri gelismekte olan
tilkelerin siklikla bagvurdugu bir
yontem oluyor. Nitekim OECD
iilkeleri arasinda yapilan bir calis-
mada, gelismekte olan iilkelerin
yatirimlar1 cekmek igin genel ver-
gi indirimlerine bagvurma orani
yiizde 45 iken, s6z konusu oran
gelismis tilkelerde yiizde 5 olarak
rapor edildi (Goodspeed; 2006).

Ulkedeki yasal cerceve ve diizen-

lemeler yatirnmcilar agisindan yati-

rim karalarmi belirlemede altinct
sirada yer aliyor. Yasal diizenle-
meler i¢inde en 6nemli husus hu-
kuk sisteminin giivenilirligi ola-

rak saptandi.

Sirketler, yatirrm yaptiklart ilke-
lerdeki hukuk kurallar ile o tilke-
deki ticari iligkilerini kurmaya ¢a-
Listyor. Bu nedenle hukuk sistemi-
nin diizglin islemesi, zamaninda
ve adaletli kararlarin ¢ikmasi yati-
rimeilar i¢in biiylik 6nem tastyor.
Bu hususta Tiirkiye’nin i¢ huku-
kun yani sira, taraflarin belirleye-
cekleri hakemler ve uygulanacak
hukuk kurallarinin taraf iradeleri-
ne birakildig: tahkim yontemini et-
kin bicimde uygulamasi duru-
munda, yabanci yatirimlar ¢eke-
bilecek bir merkez olarak deger-

lendiriliyor.

Fikri ve smai miilkiyet haklarinin
etkin sekilde korunmasi, yaratici-
ligin tesviki, teknolojik gelismele-
rin endiistriye uygulanmasi, iilke-
deki yabanci sermayenin artisi,
ulusal ve uluslararasi ticaretin ge-
lismesi ile gerek ulusal gerekse
uluslararasi pazarda rekabet giicii-
niin artmasinda son derece biiyiik
onem tastyor. Bu anlamda AB’ye
tam tiyelik goriismeleri cerceve-
sinde Tiirkiye’de onemli adimla-
rm atilmig ve atiliyor olmasi 6zel-
likle yabanci yatirimlar agisindan

bir tercih nedenini olusturuyor.

Satis lizerinde Katma Deger Ver-
gisi ve Ozel Tiiketim Vergisi gibi
yiiksek oranl vergilerin varlig1 ya-
tirrmeilar faaliyetlerini siirdiirme-
de zorlayan faktorler arasinda ba-

s1 ceker nitelikte.




Ulusal gelir yuzde 315 artt

GSYIH giincelleme calismalart sonucu ulusal gelirimiz yiizde 31.5 ora-
minda yiikseldi. Yurtici hasila degerinde meydana gelen artisin yaklagik
yiizde 40’1, konut stokundaki artig ile ozellikle kendi konutunda ikamet
eden hanehalklar icin eski seride kullanilan tek tip izafi kira yerine yeni
seride gercek kira bedelinin kullanilmasi ve evvelce hi¢ dikkate alinma-
yan ticari gayrimenkul kiralamaya yeni hesaplama sisteminde yer veril-
mesinden kaynaklaniyor.

aman igersinde ekono-

mik yapida meydana ge-

len gelismeler ve ¢ok sa-
yidaki sektoriin ulusal ekonomi
icindeki agirliklarinda tanik olunan
degisimler, bu sektorlerde yarati-
lan katma degerlerin toplamini ve-
ren ulusal gelirin hesaplanmasinda
benimsenen yontem ve katsayilar
ile kapsama alaninin zaman zaman
giincel hale getirilmesini gerekli
kilmaktadir. Ulkemizde 1923 yilin-
dan giinlimiize kadar olan donem
itibariyle yiiriitiilen ulusal gelir he-
saplama sisteminde daha Onceleri
de, 1948, 1968 ve 1987 yillarinda
giincelleme caligmalart yapilmustir.
Avrupa Birligi iiyesi tilkelerde de 5
ila 6-7 yillik siirelerle bu kapsamda

giincelleme c¢aligmalar1 yapilmak-

tadir.

Ulkemizin AB iiyeligine adaylik
siireci cgercevesinde ulusal hesap
sisteminin Avrupa Istatistik Siste-
mi’ne uyumunun gercgeklestirilme-
sini ve son giincellemenin yapilmis
oldugu 1987 yilindan buyana eko-
nomik yapida gerceklesen onemli
degisimlerin hesaplara yansitilabil-
mesini teminen GSYH nin giincel-

lenmesi geregi ortaya ¢ikmigtir.

Yeni GSYH serisinde yapilan bag-
lica yontem ve kapsam degisiklik-

leri agsagida verilmektedir:
Yontem Degisiklikleri

e Baz yilinda 1987’den 1998’e ge-

cilmigtir,

o Iktisadi faaliyetler ve iiriinler
icin 1987 bazli seride ISIC Rev.2
simiflamas: (Birlesmis Milletler
Smiflamasi) kullanilmig iken,
1998 bazli GSYH serisinde NA-
CE Rev.l (Avrupa Birligi Sinif-
lamasi) kullanilmistir, Hanehalk-
larmim Nihai Tiiketim harcama-
larinda ise BEC siniflamasi yeri-

ne COICOP kullanilmugtr.

* Yeni sistemde donemler arasi
girdi-¢ikt1 oranlari ikinci kez ana-
liz edilmekte ve yillik degisen
girdi-¢ikti katsayilari donemlere

yeniden dagitilmaktadir,

 Sektorel katma degerler temel fi-
yatlarla (vergiler hari¢ siibvansi-

yonlar dahil) hesaplanmigtir,

O ——



« Onceki sistemde izafi banka hiz-
metleri olarak adlandirilan ve
ekonomiye girdi olarak isleme
tabi tutulan faiz 6demeleri-faiz
gelirleri farki yeni sistemde girdi
ve nihai tiiketim harcamasi ola-

rak islem gormektedir,

* 1998 bazli GSYH hesaplamala-
rinda iirlin fiyatlandirmada zin-

cirleme endeks kullanilmustir,

o Imalat sanayi sektoriinde katma
deger hesaplamalarinda girdi-
cikti katsayilari, yillar icinde
meydana gelen degisimler dik-
kate alinmak suretiyle kullanil-

mugtir,

* Eski seride sadece toplam imalat
sanayii diizeyinde kullanilan is-
giicii girdi yaklagimi 1998 bazli
seride imalat sanayiinin alt sek-

torlerinde de kullanilmistir.

* Ingaat sektériinde gozlemlenen
kayit disihigin azaltilmasi i¢in mal
akim yontemi yardimiyla, imalat
sanayiinde {iretilen ve ingaat
sektoriinde kullanilan girdiler de

dikkate alinmustir,

e Kendi konutunda ikamet eden
hanehalklari i¢in izafi kira yerine
gercek kira bedeli, konut tipi ve

1s1nma sistemi ayrintisinda kulla-

nilmugtir,
e ESA-95 standartlarina uyum
kapsaminda serbest bolgeler

Tiirkiye nin ekonomik sinirlarina

dahil edilmistir.

Kapsam Genislemesi

e 2000 yilinda yapilan bina sayimi
sonuglari 1s181nda, 1987 bazl se-
ride 2000 yil1 i¢in dngoriilen ko-
nut sayist 13.9 milyon iken, bu
say1 yeni seride 19.2 milyon adet

olmustur,

* 2001 tarim sayimi sonuglarina
gore tarim sektoriinde bazi bii-
yiikliklerin  hesaplanmasinda

kullanilan teknik katsayilar giin-

cellenmigtir,

* 2002 yili Genel Sanayi ve Isyer-
leri Saymmi sonuglarina gore tes-
pit edilen kapsam genislemeleri

hesaplara yansitilmustir,

e Sanayi ve Hizmet istatistiklerin-
deki istihdam sayilar1 ile Hane-
halki Isgiicii Anketlerindeki is-
tihdam sayilar1 karsilagtirilarak
eksik kapsam diizeltmesi yapil-

mugtir,

¢ Bir ¢cogu yakin gecmis donemde
ekonomik hayata giren internet
hizmet saglayicilari, mali kirala-
ma sirketleri, faktoring sirketle-
ri, katilim bankalari, 6zel emekli-
lik fonlar1 ve kar amaci olmayan
mali aracit kuruluglar kapsama

dahil edilmistir,

GSYH’nin harcama yoOntemiyle
hesaplanmasinda da bazi degisik-
likler yapilmig, bu kapsamda, 1998
bazli seride harcama bilesenleri-
nin; iilke sinirlart i¢inde yerlesik ve
yerlesik olmayan hanehalklarinin

harcamalarini, yurtigi ve yurtdigt

harcamalar ayrintisinda vermesi

saglanmustir,

GSYH hesaplamalarinda mal ve
hizmet dig ticareti verilerinin igle-
me tabi tutulmasinda da bazi degi-
sikliklere gidilmis, bu kapsamda,
1987 bazli seride mal ihracati FOB,
mal ithalat1 ise CIF bazda deger-
lendirilirken, 1998 bazli seride ise
hem mal ihracati hem mal ithalati

FOB olarak degerlendirilmistir.

1987 bazli GSYH hesaplama siste-
mine gore 1998 bazli seri hesapla-
masinda baz1 yontem degisiklikle-
rine ve kapsam genisletmesine gi-
dilmesi sonucu, ayn1 donemler iti-
bariyle her iki seriye gore elde
edilmig rakamlar arasinda ikinci
seri lehine bir biiylime ile karsila-
silmas1 olagan karsilanmalidir.
1987 bazli ulusal hesaplama siste-
mine gore 2006 yili icin belirlen-
mis olan Tiirkiye GSYH degeri
576 milyar 322 milyon YTL. iken,
1998 yili bazli seri ile ayni yil i¢in
saptanan GSYH degeri 758 milyar
391 milyon YTL. olmus ve ulusal
hasila degeri yiizde 31.5 oraninda
bliyiimiistiir. Benzer durumlarla
daha 6nce gergeklestirilen baz yili
degisikliklerinde de karsilagilmig-
tir. Nitekim, 1987 bazli GSMH se-
risi ile 1968 bazli GSMH serisi ara-
sinda 1990 y1l1 i¢in, yine giincelles-
tirilmis seri lehine, ylizde 38 ora-
ninda bir fark olustugu gozlenmis-

ti.

2006 yili Gayrisafi Yurti¢i hasila

1 | |



degeri dikkate alindiginda, 1987
bazli hesaplama sonucu ile 1998
bazli hesaplama sonucu arasinda
180 068.6 milyon YTL. tutarinda,
dikkat ¢ekici bir fark olusmaktadir.
Bu 6nemli farkin sektorler itibariy-
le dagilimma bakildiginda yukarida
da belirtildigi lizere, en 6nemli ar-
tis 74.8 milyar YTL. ile konut ve
gayrimenkul kiralamada ortaya
cikmig ve bu sektoriin toplam
GSYH icindeki payr eski seride
ylizde 4.76 iken, 1998 bazli seride
yilizde 13.49’a yiikselmigtir. Ev sa-
hibi olmayan hanehalklarimin biit-
cesinde kira giderinin ylizde 15-20
dolaymnda bir paya sahip oldugu
diistintiliirse, bu yeni yaklagimin
isabetli bir kapsam ve yontem de-

gisikligi oldugu sonucuna varlir.

1998 bazli yeni hesaplama sistemi
cercevesinde 2006 yili verilerine
gore meydana gelen artigin 9.6 mil-

yar YTL.’si tarim sektorii, 5.5 mil-

yar YTL.si sanayi sektorii, 5.3
milyar YTL.’si ingaat, 23.2 milyar
YTL. boliimii ulastirma-haberles-
me sektorlerinde meydana gelen
artiglardan kaynaklanmistir. 1998
bazl1 GSYH hesaplama sisteminin
sergiledigi artigta onemli bir rolii
de, faktoring ve finansal kiralama
hizmetleri, 6zel finans kurumlari,
0zel emeklilik fonlar1 ile mali ara-
ciliga hizmet etmekte olup kar
amaci giitmeyen

(IMKB, Doviz Borsasi, Takas-

kuruluglarin

bank) hesaplamalara dahil edilme-
si oynamis ayrica, 1987 bazli seride
tamamu ara tiiketim mali sayilarak
sektorlerin katma degerlerinden
diisiilen izafi banka hizmetlerinin,
1998 bazli seride dolayli Slciilen
tiretim degerinin kurumsal sektor-
lerin nihai tiiketimlerine karsilik
gelen kismi, GSYH tizerinde arttiri-

c1 etkide bulunmugtur.

Asagida verilen Grafikte 1998-

2007 II. Donem itibariyle 1987
bazli ve 1998 bazli GSYH hesapla-
ma sistemlerine gore elde edilmig
ulusal gelir diizeyleri ve yillik bii-
ylime oranlart gosterilmektedir.
Yillar itibariyle yeni seriye gore
GSYH degerlerinde meydana ge-
len farkliliklardan (artis yoniinde)
dolayi iki seri arasinda yillik biiyti-
me oranlari itibariyle de ciizi de ol-
sa bazi oynamalar gozlemlenmig-

tir.

Tiim bu ag¢iklamalarm ardindan ha-
tirda tutulmasi gereken husus, he-
saplama sistemi ile baz yili degi-
sikligi sonucu GSYH degerinde
meydana gelen artigin bizleri daha
zengin ve miireffeh yapmamis ol-
dugudur. Nasil 6lciildiigiine bakil-
maksizin, ilkenin iiretim giicii ve
refah diizeyi bahse konu zaman ani
veya dilimi i¢in bir veridir ve 6l-

¢lim yonteminden bagimsizdir.

e —————



Kiiresel enflasyon dalgasi, ekonomik durgunluk ve daralma endigesi ile
dolarin degerindeki diisiis ve borsalardaki volatilite riskten kagan yati-
rumcilar altina yoneltiyor.

inlerce yildir insanlarin
pesinden kostugu altin
bir ekonomik politika
aract olarak en parlak donemini
Ondokuzuncu Yiizyilin son ceyre-
giyle, I. Diinya Savas1 arasinda ge-

cen donemde yasadi.

Zira bu donemde altin kiiresel eko-
nomideki en gecerli deger Ol¢iim
birimini olusturuyordu. Bu kiy-
metli maden, s6z konusu donemde,
diinya ylizeyinde hemen her iilke-
nin doviz ve para piyasalarinda uy-
gulamakta oldugu “altin standardr”
rejimi altinda, yalnizca, o6zellikle
uluslararasi ticarette, istikrarli bir
deger Olciisii saglayan bir degisim
aract degil, aynt zamanda mal ve
hizmet degerlerinin onun cinsin-
den ifade edildigi bir deger birimi,

bir varlik saklama araci ve ertelen-

mis 0demelerin giivenilir bir 6l¢ii-
sii olma vazifelerini de goriiyordu.
Bir doviz kuru ve para politikast
rejimi olarak ilk kez 1821 yilinda
Ingiltere tarafindan, daha sonra
1852 ve 1853 yillarinda Avustralya
ve Kanada tarafindan benimsenmis
olan “altin standard1”, 1870’1i yilla-
rin baglamasiyla, aralarinda Al-
manya, Hollanda, Belcika, Fransa,
ve ABD’nin bulundugu iilkeler ta-
rafindan da benimsendi ve giderek
kiiresel bir doviz kuru rejimi niteli-

§i kazandi.

“Altin standard1” rejiminin baslica
ii¢c ozelligi vardi. Birincisi, her iil-
kenin hiikiimeti altinin fiyatin1 ken-
di ulusal parasi cinsinden tespit
ediyordu. Ikincisi bu déviz rejimi
altinda her hiikiimet kendi ulusal

parasinin, tespit edilmis s6z konu-

su fiyat tizerinden altina cevrilebi-
lirligini garanti ediyor ve idame et-
tiriyordu (ytizde 100 altin destegi).
Uciinciisii hiikiimet, para arzini
elindeki altin stokuna gore belirli-
yordu. Daha acik bir deyisle bir hii-
kiimetin bu rejim altinda para basa-
bilmesi i¢in sahip oldugu altin sto-
kunda basabilecegi kadar altin
miktar1 artig1 olmaliydi. Ulusal para
son kuruguna kadar merkez banka-
st kasalarinda mevcut altinla des-
teklenmeliydi. Dolayistyla 6diinsiiz
uygulamasiyla “altin standardi”,
sisteme dahil tilkelerin ulusal para-
lar itibariyle sabit altin fiyatlarina,
bu paralarin altina veya diger para
cinslerine ¢evrilebilirligine (kon-
vertibilite) ve para arzinin tiimiiyle
altinla desteklenmis olmasma da-

yaniyordu.




“Altin standard1” uluslararasi tica-
rette de otomatik bir ayarlama
(denge saglama) mekanizmas1 sag-
liyordu. Odemeler dengesi fazlast
veren bir iilkede para arzi ve altin
stoku artiyor, bu durum faiz diize-
yini asag1 cekerken, fiyat artig bas-
kist yaratiyor ve bu sekilde toplam
efektif talebi arttirryordu. Yiiksek
fiyatlar, doviz kuru (ulusal paranin
altin cinsinden degeri) sabit kaldig1
icin iilkenin rekabet giiciinii azalti-
yor ve bu sekilde ihrag talebi dii-
siip, ithal talebi artarken 6demeler
dengesi fazlasi erimeye yiiz tutu-
yordu. Veya tam tersi mekanizma
isliyordu. Bu otomatik denge sag-
lama mekanizmasi sayesinde “altin
standard1” uygulamasinda sisteme
dahil ilkelerin paralart ig¢in “sabit
kur rejimi” idame ettiriliyordu.
Ozetlemek gerekirse “altin stan-
dardi”nin bir 6nemli avantaji ve bir
onemli sakincasi vardi. Para hacmi-
nin altin stokuna siki sikiya bagli ol-
masi, para hacminde biiyiik capli
artig yapilmasini engelliyor ve bu
surette yliksek ve 1srarli enflasyon
riskini ortadan kaldirtyordu. Diger
taraftan fiyat ve iicret diizeylerin-
deki oynamalarla isleyen makro-
ekonomik ayar (denge saglama)
mekanizmasi ¢ok yavas calisacagi
icin {iilkeler uzun stireli ve sancilt
ekonomik durgunluk ve daralma
donemleri yasayabiliyorlardi. Zira
“altin standard:r” altinda hicbir iilke
ulusal para politikas1 ve dolayisiyla
kendi ulusal ekonomisi iizerinde
etkin bir kontrol ve yonlendirme

giicline sahip bulunmuyordu.

“Altin standardr™na iligkin temel
bir sorun, kiiresel ekonomik biiyii-
me ve ticaret hacmi geniglemesi-
nin diinya altin stoklarmdaki biiyti-
meye, diger bir deyisle yeni altin

rezervi kesiflerine bagli olmasiydi.

“Altin standardi” uygulamast siire-
cinde finansal piyasalarda giderek
reel ekonomileri etkileyen onemli
kriz donemleri yasandi ve bu sis-
tem 30’1u yillarmn ilk yarisinda ya-
sanan “Biiyiik Buhran” doneminde
tiimiiyle ¢oktii ve daha sonralari II.
Diinya Savasint da kapsayan do-
nemde uluslararasi ticaretin yiirii-
tiilmesinde 6nemli sikintilar yasan-
du

Harbin sonuna dogru, Avrupa tilke-
lerinin harap olmus durumda ve
diinya altin rezervlerinin 6nemli
bir boliimiiniin ABD’nin elinde bi-
rikmig oldugu bir ortamda 1944 y1-
linda sanayilesmis tilkeler Bretton
Woods’da bir araya geldiler ve ye-
ni bir sabit kur rejimi lizerinde an-
lagsmaya vardilar. Ancak bu sabit
kur rejimi “altin”a degil “ABD do-
lar”nin altina ¢evrilebilir olmasi te-
meli iizerine dayaniyordu. Bu an-
lagma ile ABD, altinin dolar fiyati-
ni1 sabitliyor ve, 1933 yilinda Cum-
hurbagkani Franklin Roosevelt ta-
rafindan tespit edilen diizeyde, ons
bagina 35 dolarlik fiyat {izerinden,
altinin serbestce alim-satimini ida-
me ettirmeyi kabul ediyordu. Di-
ger iilkeler ise ellerindeki altin sto-
kuna bakilmaksizin, ulusal paralari-
nin degerini idame ettirmek iizere

kendi paralarinin, dolar cinsinden

iizerinde anlagmaya varilmis fiyati
iizerinden, dolar alip, satmay1 taah-
hiit ediyorlardi. Daha agik bir bi-
c¢imde “altin standard1” dolayli bir
sekilde isleyecekti. Ornegin elin-
de Tiirk Liras1 bulunan bir kisi bu-
nu soz gelisi 2.8 TL = 1.0 $ fiyat-
tan dolara ¢evirip, bu dolarlar1 35.0
$/ons fiyatla altina cevirebilecekti.
Dolar standard: ilk kuruldugu ha-
liyle dolarin yiizde 100 altinla des-
teklenmesini 6ngoriiyordu. Bu ye-
ni kur rejimini gézetmek ve yonet-
mek lizere, liye iilkeler tarafindan
saglanan fonlar, Uluslararas: Para
Fonu da (IMF) Bretton Woods an-

lagmasi cercevesinde kuruldu.

Bretton Woods kur rejimi bir siire
oldukca iyi isledi. Fakat zaman
icersinde, ozellikle ticaret fazlasi
veren lilkelerin paralarinin degerini
dolara gore arttirmamalart sonucu,
ABD’nin goreli olarak deger kaza-
nan parasi, ¢1g gibi biiytiyen dis ti-
caret acig1, diigen altin rezervleri ve
biriken borcu, sistemin bu haliyle
stirdiiriilmesini olanaksiz kildi. Do-
lar standardi, Cumhurbagkani Ric-
hard Nixon’un Agustos 1971’de,
ABD’nin, dolarin degerini artik al-
tina baglamaktan vazgectigini acik-
lamasiyla onulmaz yara aldi ve

1973 yilinda fiilen sona erdi.

Insanoglunu binlerce yildir pesin-
den kosturan, ugruna Inkalar gibi
uluslarin ve medeniyetlerin yok
edildigi bu maden giinlimiizde yine
eski gosterigli giinlerine donme

goriintiisii sergiliyor.

Kiiresel enflasyon diizeyinin yiik-
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selme egilimi sergiledigi bir or-
tamda bazi yatirim bankalarimin
acikladig: biiyiik zararlar ve borsa-
larda yasanan dalgalanmalar bazi
yatirimeilart daha giivenli yatirim
araclart arayiglara itiyor. Gegen
yilin agustos ayinda Amerikan
mortgage subprime piyasasinda
bag gosteren ¢okiis sonrasi
ABD’nin faiz hadlerini diiglirmesi,
bu piyasada giderek derinlesen ve
yayilan kriz ile birlikte konut fiyat-
larindaki geri ¢ekilme ve ekono-
mik daralma beklentileri sonucu
dolarin degerinde meydana gelen
diigiis altin fiyatlarinda 1srarli ve
nerede duracagi kestirilemeyen bir

yiikselisin baglica nedenleri oldu.

Gec¢mis donemde altin madeninin
en cogkulu isteklileri, ekonomileri
istikrarsiz, enflasyon haddinin yiik-
sek ve halkin bankacilik sistemine
fazla giiven duymadig: iilkelerin
halklar1 oldu. Bugiin ise daha degi-
sik bir kitle altina yoneliyor. Bu
kitleyi vaktiyle bir yatirim aract
olarak altina fazla deger vermeyen
bir kisim yatirimcilar ve finans yo-
neticileri olusturuyor. Bu yatirimci-
lar portfoylerinin bir kismimi bu
madenden olusturmak suretiyle,
enflasyon haddindeki, borsa en-
dekslerindeki

ekonomide yasanacak durgunluk

dalgalanmalarin,

ve daralmalar ile Dolar degerinde
karsilasilabilecek yeni diisiislerin
olumsuz etkilerinden yatirimlarini

korumak istiyorlar. Basta Wall

Street olmak iizere diinyanin he-
men her tarafinda kurumsal yati-
rimceilar ve tasarruflarini degerlen-
dirmek isteyen kisiler artik, bir za-
manlar yatirimcisina 6nemli kayip-
lar verdirmis olan bu kiymetli me-

tal tizerinde pey siiriiyorlar.

Ocak 1980°de 847 dolar/ons fiyati-
na kadar tirmanan altin fiyatlart bu
yili takip eden bir donemde siirekli
bir gerileme gosterdi ve yaklagik
yiizde 70 oraninda bir gerilemeyle
agustos 1999°da 253 dolar/ons’a
2001 yilina kadar

durgun seyreden altin fiyatlar: daha

kadar diistii.

sonralar1 hareketlendi ve o yildan
bu yana nominal 4 katina yaklasan
bir artis gosterdi ise de bu yila ka-
dar 1980 yilinda ulagmig oldugu re-
kor fiyat1 yakalayamadi. Altinin fi-
yat seyrine reel satin alma giicii
acisindan yaklasildiginda, 1980 yi-
lindaki reel degerine ulagabilmesi
icin bu giin fiyatinin 2 500 dolar-
dan asag1 olmamasi gerekiyor. Bu
da bir yatinm araci olarak altina
sempati duyan yatirimcilarda, altin
fiyatinda daha c¢ok yiikselme olasi-
lig1 olduguna iliskin bir beklenti

dogmasina yol aciyor.

Amerikan Merkez Bankasi FED
Bagkan1 Ben Bernanke’nin gectigi-
miz Subat ay1 sonunda, konut, is-
giicti ve kredi piyasalarinda yasa-
nan olumsuz gelismeler nedeniyle,
enflasyondan ziyade ekonomik da-

ralma riskini 6n planda tutmak su-

1 Troy Ons = 31.1034768 Gram

2 The Wall Street Journal Europe, 1-3 Subat 2008, s. 12.
3 The Wall Street Journal Europe, 28 Subat 2008, s. 1.

retiyle, faiz hadlerinin daha da dii-
stirtilebilecegi yolunda ima da bu-
lunmasi, ayrica baz1 kii¢iik banka-
larin batabilecegi yolundaki uyari-
s1, bunlar yetmezmis gibi, FED’in
2008 yili ekonomik biiytime tahmi-
nini yiizde 1.3 — 2.0 aralifina ¢ek-
mesi  dolar/euro  paritesinin
1.50’nin iizerine ¢ikmasinda etkili
oldu . Bu gelisme hemen akabinde
altin fiyatlarina da yansidi ve altinin
fiyat1 mart ay1 baglarinda 975 do-

lar/onsa ylikseldi.

Tahmin edilecegi gibi yatirimcilarin
altina olan ilgisindeki artigin teme-
linde ABD finans sistemine ve do-
larin giiciine olan inangtaki zayifla-

ma yatiyor.

Bir kisim yatirimeilarin diistincele-
rini altin lehinde etkileyen faktor-
lerden birisi onun fiyatinin, gerekli
gordiikleri takdirde para basma
yetkisine sahip merkez bankacila-
rin yetkisi altinda olmamas, bir di-
geri ise yeni altin madeni rezervi
bulunmasindaki giicliik. Diger ta-
raftan Hindistan gibi halki bir ta-
sarruf ve yatirim araci olarak altina
biiyiik 6nem veren iilkelerde ger-
ceklesen hizli ve istikrarli biiyiime
ve kisi bas1 gelir ve refah diizeyle-
rindeki hizli yiikselisin, altina olan
talebi arttiracagi yolundaki beklen-
ti, portfoylerinde bu degerli metale
daha biiyiik pay ayiran yatirrmcilart

daha da cesaretlendiriyor.




TUPkiye gene nUFuS Fstmmi kacrmyor

Tiirkiye geng niifusunun yaratmus oldugu, geng is giicii firsatimi kagiriyor.
Tiirkiye geng niifusunu ekonomik kalkinma icin firsata doniigtiirememe
tehlikesi ile karst karsiya. Genglige yatirum yapilmamast bu firsat, tehli-

keye doniistiirecek.

irlesmis Milletler Kal-
kinma Programu tarafin-
dan hazirlanan “Tiirkiye
2008 Insani Gelisme Raporu” Tiir-
kiye’de Gengligi ele aldi. Genglige
gerekli yatirim ve yonlendirmele-
rin yapilmamasindan dolay1 bir fir-
sat olan geng niifusun bir tehlikeye

doniismekte oldugu tespiti yapildi.

Birlesmis Milletler Kalkinma
Programi tarafindan hazirlanan ra-
porda, cogu gectigimiz birka¢ on
yillik siire i¢in de gecerli olan ana
nedenlerden bazilar1 sdyle dzetlen-
di: Sosyal politika cephesinde ge-
nel ilerleme gorece zayif kaldi. Ge-

nelde egitim sistemi, 6zelde mesle-

ki egitim yeterince modernlestiril-
medi ve iyilestirilmedi.

Tiirkiye’de Bilisim ve Iletisim
Teknolojileri'nin (BIT) gelistiril-
mesine ge¢ baslandi. Istihdam ya-
ratma, Ozellikle yiliksek verimli,
modern ve ileri teknolojili is alan-
larinda zayif kalirken, daha yakin
donemde vasifl is giicii yetersizli-
&i nedeniyle ig giicli arz ve talebi
arasindaki uyumsuzluk arttr. Geng
kadinlarin gelecegini ve firsatlarini
kisitlayan cinsiyet ayrimciligi ile er-
ken bir asamada yeterince giiclii
bir bicimde miicadele edilmedi.
Tarimda modernlesmede uzun siire

gecikildi. Gengligin siyasal ve do-

layisiyla sosyal katilimi, 1980’lerin
ilk donemlerine kadar demokratik
yasamdaki kesintiler yiiziinden
olumsuz yonde etkilendi ve bu du-
rum sonugta genclerin toplumsal
yasama katilimin1 uzun bir siire ge-
ciktirdi.

Kurumlarmn biiyiik bir boliimiinde-
ki hiyerarsik yOnetisim yapilar
cok uzun siire katiligimi korudu.
Gengligin ihtiyaclarina yonelik hii-
kiimet organlar1 ve politikalari,
merkezi ve yerel idare diizeylerin-
deki cabalara ragmen, simdiye dek
yeterince etkin olamadi; bununla
birlikte yerel diizeyde son zaman-

larda bir iyilesme gozlemleniyor.
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Ote yandan, konuyu de-
gerlendirirken gec¢mis
yillarda genglik so-
runlarma yo6nelik
cabalar ve halen

devam etmekte

olan ¢aligma-

lar goz ardi

edilmemeli.

Bunlarin

arasinda ba-

sar1 oykiileri

de var. Or-

negin  bazi

egitim alan-

larinda ve ku-

rumlarinda

kaydedilen

ilerlemeler, ye-

rel genclik

meclisleri, en-

gelli gencler gi-

bi dezavantajli grup-

lara destek programlari, bazi
spor alanlarinda saglanan basarilar,
AB ile degisim programlari, vb...
Ama en onemli husus, gengligin
kapasitesi ve bu kapasitenin, Tiir-
kiye’nin potansiyelleri ve gelisme
hedefleri agisindan, gecirmekte ol-
dugu evrim. Bu alanda belirgin bir

acik var.

Gerek basarilardan gerekse eksik-
liklerden yalnizca hiikiimet kurum-
lar1 degil, degisen olgiilerde aileler,
STKlar, 6gretmenler, 6zel sektor

ve sendikalar da sorumlu.

Ozet olarak, degisik alanlarda ve

sektorlerde gengligin ihti-
yaglarma yanit verme
cabalarina  ragmen,
genglige yonelik poli-
tikalarin kapsami ve so-
nuglari, genel olarak
cagdas diinyanin ih-
tiyaglar1 ile orantili
olamadi. Bu ne-
denle Tiirkiye,
“demografik fir-

sat  pencere-

si’nin  sun-
mus ol-
dugu
fir-
satlarin
onemli bir bolii-
miini  kacirmig
gibi goriinii-
yor. Ancak,
Tirkiye’nin hala
giliclii  potansiyelleri

var. Daha 6zgiil bir ifa-
deyle, “firsat penceresi”
2040 yilina kadar acik ola-
cak. Bu durum Tiirkiye’ye
gengligin bilgi ekonomisiyle

ilgili becerilerini, yetkinlikleri-

ni, 0grenme yetenegini, kiiltiirel
donanimini, bilgi yonetimi yetene-
gini, biligsel kapasitesini, yaraticili-
g1, istihdam firsatlarini, secenek-
lerini, motivasyonunu, sagligini,
katilim potansiyelini, yurttaglik ro-
liinli, demokratik degerlerini ve 6z
giivenini gelistirecek bir dizi poli-
tika olusturup hayata ge¢irmek aci-
sindan bir kerelik biiyiik bir firsat
sagliyor. Bu firsatin degerlendiril-
mesinin gelecek kugsaklar iizerin-
deki etkisi de cok giiclii ve olumlu
olacak. Boyle bir gelisme, iilkenin
genel kalkinma hedefleri ve ilgili
uyum eksenleri yoniindeki ilerle-
mesini hizlandirmak kosuluyla,
AB’ye tiyelik siirecini
giiclendirmeye kat-

kida bulunmanin ya-

n1 swra, Tirkiye’nin
bolgesindeki roliinii de
olumlu yonde etkileyecek. Bir
kez kapsamli iyilesmeler bas-
ladiktan sonra gelisme pers-
pektifleri kisa bir siire icinde

bile giiclenecek.

Gengligin ihtiya¢ ve perspektif-
lerine odaklanarak egitimden isi-
tihdama, biitce tahsislerine, bol-
gesel politikalara ya da sosyal
giivenlige kadar ilgili degi-

sik alanlarda politika

ve kurumlart esgii-

diim icinde tutarh

ve uyumlu

bir bi-

¢imde
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bu hedef dogrultusunda diizenle-
yen ve yeniden sekillendiren bir

yaklagima ihtiyag var.

Demografik firsat penceresinin ha-
la acik olan kismindan yararlana-
bilmek i¢in, ilgili alanlarin ¢ogun-
da, genclik icin ve gencler tarafin-
dan en yiiksek kalitenin saglanma-
s1 gerekiyor. Ote yandan, bu yakla-
stmin kurumsal tarafi, genclik so-
runlari alaninda 6zellikle elverissiz
olan ve katilimcilig1 ve 6zerk davra-
nis1 kostekleyen siki merkezi bii-
rokratik yapilar yaratmaktan kagin-

mali.

Genglige yonelik politikalarin ayni
zamanda genglerin yagam yolunda
katettigi tiim kritik asamalar1 ve
gecisleri de kapsamasina ihtiyag
var. Bunlarin arasinda egitim, ise
baglama, bekar veya aile kurmusg
bir birey olarak ayr1 bir konuta yer-
lesme, yurttaglik haklarini talep et-
me ve her asamada 6zgiirlesme ve

aktif katilim da var.

Konunun bir diger boyutu ise, yok-
sullar, savunmasizlar ve dezavan-
tajlilar gibi tiim sosyal kategorile-
rin kapsanmasi gere8i. Gergekte
genclik, olanaklar ve 6zerklik aci-
sindan birbirinden degisik ol¢iiler-
de farkli olan kategorilerden olusu-
yor. Bolgesel esitsizliklerin etkile-
rini agmak icin cografi faktoriin de
tiim yonleriyle dikkate alinmas1 ge-
rekiyor. Genglerin daha oOnceki
egitim agamalart ve daha ileri yas-

lardaki istihdam durumlar1 gibi

baglantili politika alanlar1 iizerine
de egilmek gerekiyor ve Raporda
bunlara da deginiliyor. Ancak, bu
Raporun ana odak noktasii 15-24
yas grubunu dogrudan etkileyen

konular olusturuyor.

Daha yalin ¢oziimler gerektiren
bagka sorunlar da bulunmakla bir-
likte, genglik alaninda benimsene-
cek yaklagimin genel cergevesinin
Tiirkiye’nin genel yonelimine uy-
gun olarak bilgi ekonomisinin
perspektifleriyle uyumlu olmasina
ihtiyag var. Diinyada ilgili alanlar-
da yakin dénemde yasanan dene-
yimler de bunu acik bir bicimde
dogruluyor. Ote yandan, bilgi eko-
nomisi ile uyumlu bir ilerlemenin
saglanmasi, gengligin kapasitesinin
arttirilmast 6n plana ¢ikarilmadik¢a
hemen hemen olanaksiz. Biligsel
ve ileri aragtirma kapasitesinin oy-
nadig kilit rolden, daha az hiyerar-
sik ve ¢cok daha hizli yonetim ve
yonetigim yapilaria ve yeni kati-
Iim siireclerine kadar, bilgi ekono-
misinin nitelik ve ayirt edici 6zel-
liklerinin biiyiik ¢ogunlugu, geng-
ligin 6zgtin 6zellikleri, olanaklari,
yetenekleri ve ihtiyaclar ile yakin-

dan baglantil1.

Bu durum, Tiirkiye’de genglerin
potansiyelinin bu perspektifler
dogrultusunda tam olarak gelistir-
mesini gerekli kiliyor. Ayni bag-
lamda, Tiirkiye’nin 2023 yili ve
Otesine uzanan ve yiiksek rekabet

giicii, daha yiiksek istihdam, biiyti-

menin siirdiiriilebilirligi, daha ¢ok
esitlik ve kadm erkek esitligi gibi
hedefleri de iceren gelisme pers-
pektifi genclik iizerine odaklanan
etkin bir politikay1 daha da anlamli
kiliyor. Bu durum ayni zamanda
toplumun tiim kesimlerinin gengli-
ge odakli boyle bir politikaya yo-
nelik irade ve taahhiidiinii ortaya

koymasini da gerektiriyor.

Tirkiye’nin Oniinde, bugiiniin
geng kusagini 2023 yili ve 6tesinin
miicadelelerine hazirlamak i¢in 15
yillik bir demografik firsat pencere-
si var. 2023’e ulagildiginda, Tiirki-
ye niifusunun yaklasik ylizde 70’1
caligma caginda olacak ve azalan
bir hizla da olsa, iilkenin ¢aligma
cagmdaki niifusu 2040 yilina kadar
artmaya devam edecek. Niifus artig
hiz1 diiserken, caligma cagmdaki
niifusun artmaya devam etmesi du-
rumunda olugsan bu demografik
doniisiime “demografik firsat pen-
ceresi” deniyor. Boyle bir olgu, bir
tilkenin tarihinde ancak bir kez
rastlanan bir “firsat”. Bugiiniin
gencleri, 2023 yilia gelindiginde
tilkedeki karar alicilarin ve uygula-
yicilarin ¢gogunlugunu olusturacak-
lar. Dolayisiyla Tiirkiye’nin, geng-
lerini 6niimiizdeki 15 yilin zorluk-
larina hazirlamak tizere, biiyiik 6l-
ciide bilgi ekonomisinin gerektir-
digi diizeydeki becerileri kapsayan
gelismis yeteneklerle donatmak
icin ¢cok daha yogun yatirimlar yap-

maya simdiden baglamasi gerek.
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Sosyol qoveniikee istatistik oyunlom

Toplumun tiim kesimlerini yakindan etkileyen sosyal giivenlik yasasinda
varidan kismi uzlasmaya ragmen elestiriler devam ediyor. 2008-2075 do-
neminde, en kotiimser tahminle milli gelir 248,5 trilyon dolar, iyimser
tahminle ise 370,3 trilyon dolar olacak iddia edilen acik ise 1,5 trilyon do-

lar.

irkiye Gazeteciler Sendi-
kas1 tarafindan hazirlanan
rapor, sosyal giivenlik
aciklarinin abartildig1 kadar biiyiik
olmadigimi1 mevcut sistemin deva-
minda bile rahatlikla finanse edile-
bilecegini 6ngoriiyor.

5510 sayili Sosyal Sigortalar ve
Genel Saglik Sigortasi Yasasi 16
Haziran 2006 tarih ve 26200 say1lt
Resmi Gazete’de yayimlandi ama
daha sonra Anayasa Mahkeme-
si’nin Ozellikle memurlarla ilgili
baz1 maddelerini iptal etmesi nede-
niyle bir tiirlii yiiriirliige giremedi.
Yasanin ¢ok sayida maddesinde de-
gisiklik Ongdren yasa tasarisi da
Ekim 2007 tarihinden bu yana iilke

giindemini mesgul ediyor.

Tiirkiye Gazeteciler Sendikasina
gore; Ozii itibariyla calisanlarin
haklarini geriletme, sosyal giivenli-

ge devletin katkisini azaltma, hatta
yok etme mantiZini giiden yasa ta-
saris1, bu sekliyle yiiriirliige girer-
se, sosyal devlet tamamen yok

edilmis olacak.

Yasa tasarist, saglik hakkinda sinir-
lamalarin yant sira, zaten son dere-
ce yetersiz olan emekli ayliklarinda
gelecege yonelik azalmalar1 da be-

raberinde getirecek.

Bu haliyle tasari, ortalama yagamin
erkeklerde 68,8, kadinlarda 73,6 yil
olarak var sayildig: tilkemizde, 65
yasina kadar calisma zorunlulugu-
nu getirerek, neredeyse olene ka-

dar calismay1 zorunlu kilmaktadir.

Ortalama yasamin 80 yil1 agtig1 Yu-
nanistan’da halkin biiyiik tepkisine
ragmen cikarilan son sosyal giiven-
lik yasasi, emeklilik icin kadinlarda

60, erkeklerde 65 yas1 ongoriiyor.

Bununla kiyaslandiginda, Tiirki-
ye’de halen uygulanan kadinlarda
58, erkeklerde 60 olan emeklilik
yas siirmin bile ¢cok sert oldugunu,
bunun daha da artirilmasinin iilke-
miz sartlarinda mezarda emeklilik
anlamina gelecegini kestirmek i¢in

ulema olmaya gerek yok.

Yeni yasa tasaristyla aylik baglama
oranlar sigortalilarin aleyhine de-
gistirmekte. Halen uygulanmakta
olan Sosyal Sigortalar Kanunu’na
gore belirlenen aylik baglama oran-
larina yeni yasa tasarisindaki hii-
kiimlerle ulagabilmek icin fiili ca-
ligma siirelerinin (prim 6deme giin-
lerinin) ¢cok daha fazla olmasi gere-
kecek.

Boylece 25 yil calisma karsiliginda
bir is¢inin su anda yiizde 65 olan
aylik baglama orani, yeni uygula-
mayla yilizde 50’ye diismektedir.




Yeni sistemde yiizde 65 aylik bag-
lama oranina ulasabilmek icin 32,5
yil, yani eskisinden 7.5 yil daha
fazla calismak gerekmektedir.

Yeni sistemde ylizde 70 aylik bag-
lama oranina ulasabilmek i¢in 28.5
yil yerine 35 yil; yiizde 80 aylik
baglama oranma ulasabilmek
icin ise 35 yil yerine 40 yi1l ca-
listlmast  ongoriilmektedir.
Yasa tasarisinin azami aylik
baglama orani olarak belir-
ledigi yiizde 90 oranina
ulagmak icin ise tam 45

yil fiilen prim 6demek

zorunlu olacaktir.

Diger yandan, emekli

maas1 belirlenirken, ay-

lik baglama oraninin
carpilacagi prime esas
kazanglarin giincellen-
mesinde kullanilan yon-

tem de yeni sistemde de-
gistirilerek, prime esas
kazancin daha az miktarda
hesaplanmasina yol acan for-

miiller gelistirilmekte.

Prime esas kazanclar giincel-

lenirken, mevcut uygulamada,

prim 6denen her takvim yili i¢in y1l
sonu itibariyle aciklanan enflasyon
orant ile biiyiime hizinin tamam
yani ylizde 100°i ayr1 ayrt uygu-
lanmaktadir. Ancak yeni sistem
prim kesilen iicretlerin reellestiril-
mesinde biiylime hizinin sadece
yiizde 30’unun dikkate alinmasini
ongormekte. Bunun sonucunda da
emekli maaslar1 daha diisiik mik-

tarlarda belirlenmis olacak.

Hemen hemen higbir maddesi cali-
sanlarin lehine olmayan bu yasa ta-
sarisina kargi ortaya cikan kamuo-

yu tepkisini azaltmak igin de ista-

tistik oyunlar1 yapilmaktadir. Ista-
tistikler ¢carpitilarak, asil sorun goz-
den kacirilmakta, sozde ‘’kara de-
lik” halini aldig1 iddia edilen sosyal

giivenlik sistemini giiya “’kurtara-

cak” yasa tasarisinin itirazs1z uygu-
lamaya sokulmasi amaclanmakta-
dir.

“Yasa bu haliyle uygulamaya ali-
namazsa 2050’de devlet batacak”,
“yasanin bu haliyle devreye girme-
si cocuklarimizin yagsamini kurtara-
cak”, “yasa bu haliyle yiirtirliige
girmezse 2075’e kadar 1,5 tril-
yon dolar ek sosyal giivenlik
ac181 meydana gelecek” gibi ifa-
delerle “felaket senaryolari”

iiretilmektedir.

Sosyal giivenlik sisteminin iil-

ke ekonomisini batirmasi stz

konusu degildir. Sosyal gii-

venlikteki acik esas itibariy-

la kay1t digiliktan ve devle-

tin primleri toplayama-

masindan kaynaklan-
maktadir.

Calisma yasamindaki
kayit disilik, devletin res-

mi agiklamalarina gore
ylizde 50’ye kadar var-
maktadir. Bu kadar biiyiik
bir kayit disiligin oldugu iil-
kede sosyal giivenlik siste-
minin kendisini idame etti-

rebilmesi elbetteki zordur.

Ayrica sosyal giivenlige dev-
letin katkisin1 “kara delik” ola-
rak nitelendirmek de esas itiba-
riyla Anayasa’ya aykiridir. Sos-
yal devlet, Tiirkiye Cumhuriye-
ti’nin dort temel anayasal niteli-
ginden (demokratik, laik, sosyal
bir hukuk devleti) biridir. Anaya-
sa, devlete sosyal harcama yapma
zorunlulugu getirmistir.

Biitiin bunlar bir yana; “sosyal gii-
venlik aci181” olarak nitelendirilen
rakamlart “y1llik” degil “uzun yilla-
rin toplami1” olarak verirken, milli

R ——



geliri ve devlet gelirlerini “yillik”
bazda kullanmak kamuoyunu ya-
niltmaktan, gercekleri halktan sak-
lamaktan bagka bir anlam ifade et-
mez.

“Bu iilkenin milli geliri 2007 i¢in
500 milyar dolar olacak. Yasa ¢ik-
mazsa 2075 yilina kadar sosyal gii-
venlik icin 1,5 trilyon dolar ek acik
olusacak. Bu, milli gelirin ii¢ kat1
bir acik demektir. Bunu kargilamak
miimkiin degildir. Ulke batacak.
Son 16 yilda sosyal giivenlige 500
milyar dolar gitti.

16 yilda milli gelirimiz kadar sos-
yal giivenlik icin para harcadik”
goriisii, iste bu yaniltma cabasinin

bir pargasidir.

Oysa istatistiklerin anlam ifade
edebilmesi i¢in, kiyaslanan donem-
lerin benzer olmas1 gerekmektedir.

Ocak ay1 enflasyonunu Agustos
ayyla kargilagtiramazsiniz. Veriler-
den birini 1 yillik, digerini 67 yillik
alip bir hilkkme varamazsiniz. Ya
her ikisini de 1 yillik ya da her iki-
sini de 67 yillhik alip kiyaslamay1
ona gore yapabilirsiniz. Aksi tak-
dirde ulagilacak sonug¢ dayanaksiz-
dur, carpitmadir.

Bu cergevede, iktidar mensuplari-
nin soyledigini, yani yasa ¢itkmazsa
2008-2075 doneminde sosyal gii-
venlikte ek 1,5 trilyon dolarlik acik
olacagini dogru kabul etsek bile, bu
rakamin ayni donemde olusacak
mill1 gelir ve devlet gelirleri dikka-
te alindiginda telafi edilemeyecek

bir diizeyde olmadigini goriiriiz.

Bir kere sunu unutmamak gerekir:
Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)
milli gelir hesaplarinda yaptig1 de-
gisiklikle (Birlesmis Milletler sis-

teminden Avrupa Birligi sistemine
gecerek), bir anda milli geliri yliz-
de 30-32 dolaylarinda artirmustir(!).
Bir yilda bu kadar degisiklik olur-
ken 67 yi1l sonra ne olacagini kestir-
mek kehanetten 6te bir anlam tagi-

maz.

Heniiz agiklanmamakla birlikte,
yapilan tahminlere gore, eski he-
saplama yontemiyle 500 milyar
dolar1 bulmasi beklenen 2007 gayri
safi yurtici hasilasi, yeni hesaplama
yontemiyle 663 milyar dolara ¢ika-
cak. Yani kagit lizerinde bir anda

163 milyar dolar zenginlesecegiz.

Basit ve ayaklar1 yere basan bir he-
saplama yaptifimizda, 2025’e ka-
dar milli gelirin yiizde 5, 2026-
2050 arasinda ylizde 4, 2051-2075
arasinda yiizde 3 gibi muhafazakar
bir yillik ortalamayla biiyiiyecegini
varsayarsak, 1,5 trilyon dolarlik
sozde acik dogru olsa bile, bunun
kargilanmasinin hi¢ de zor olmadig:

apacik goriilebilir.
Bu hesapla 2007°de 663 milyar do-

lar1 bulmasi beklenen gayri safi
yurti¢i hasilanin (GSYH), 2075 y1-
linda, sabit fiyatlarla (2007 fiyatla-
r1) 8 trilyon 910 milyar dolara,
2008-2075
GSYH’nin yine sabit fiyatlarla 248

trilyon 539 milyar dolara ulagmasi-

doneminde ise

nin hi¢ de zor olmadigini 6ngorebi-
liriz.

Eger, Cumhuriyet tarihi boyunca
yaklagik yiizde 5 olan yillik ortala-
ma bilylimenin gelecek 67 yil bo-
yunca da siirecegini varsayarsak,
2075’te GSYH’ nin, sabit fiyatlarla
18 trilyon 297 milyar dolara yiik-
selecegini, 2008-2075 doneminde
ise GSYH nin 370 trilyon 319 mil-

yar dolar olacagini tahmin edebili-
riz.

Merkezi yonetim biitce gelirleri
ayni hesapla 144,5 milyar dolardan
(2008 Yili Programi’nda yer alan
2007 yili gerceklesme tahmini) 1
trilyon 941 milyar dolara, merkezi
yonetim biitce giderleri de 156
milyar dolardan (2008 Y1li Progra-
mi’nda yer alan 2007 yili gercek-
lesme tahmini) 2 trilyon 95 milyar
dolara ytikselir.

2008-2075 donemi merkezi yone-
tim biitge gelirleri 54 trilyon 144
milyar dolar, merkezi yonetim biit-
¢e giderleri de 58 trilyon 433 mil-

yar dolar olur.

Hem merkezi yonetim biitce gelir-
lerinin hem de giderlerinin 2075’e
kadar yillik ortalama yiizde 5 art-
masi halinde ise 2075 yilinda gelir-
ler 3 trilyon 988 milyar dolara, gi-
derler 4 trilyon 305 milyar dolara;
67 yillik (2008-2075) merkezi yo-
netim biitce gelirleri toplami 80
trilyon 711 milyar dolara, merkezi
yonetim biit¢e giderleri toplamui ise
87 trilyon 134 milyar dolar ulagur.

Yani iddia edilen acik milli gelir ve
devlet gelirleri icin devede kulak
bile degildir.

Tiirkiye’de milli gelire orani yiizde
50’lere varan kayit digt ekonomi,
muhafazakar  hesapla  ylizde
5,54’iiniin (ya da 18’de birinin),
yiizde 5 yillik ortalama biiyiime he-
sabiyla yilizde 3,72’sinin (ya da
27°de birinin) kayda alinmas1 sure-
tiyle, sozde reform diye sunulan
sosyal giivenlik yasasi yiiriirliige
girmedigi takdirde ortaya ¢ikacagi
iddia edilen 1,5 trilyon dolarlik
acik rahatlikla kapatilabilir.
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Calisma yagaminin yaratmus oldugu ortam meslek hastaliklarin cesitli ig
kollarinda artirtyor. Gegtigimiz bir yul icinde istihdam edilenlerden yiizde
3.7’si calistigi ise bagh bir rahatsizhik gecirdi. Bu oran erkeklerde yiizde
3.9 iken, kadinlarda yiizde 3 oldu. Ise bagh bir saghk sorununa maruz
kaldigin belirtenlerin yiizde 63’ii 35 ve daha yukar: yas gurubunda.

iirkiye Istatistik Kuru-

mu, 2006-2007 is kaza-

lar1 ve ise bagli saglik
problemleri arastirma sonuglarini
acikladi. Arastirma sonuclari, uy-
gulama donemi itibariyle istih-
damda olan veya son 12 ay i¢inde
bir iste ¢aligmis olan fertlerin, son
12 ay i¢inde herhangi bir is kazasi
gecirip gecirmedikleri veya yine
bu siire zarfinda ise dayali bir sag-
lik probleminin etkilerine maruz
kalip kalmadiklarina iligkin bilgi-

ler vermekte.

Aragtirmaya gore, son 12 ay igeri-

sinde c¢alismig olanlarin yiizde

2.9’u bir is kazas: gegirdi. Bu oran
erkeklerde yiizde 3.6 iken, kadin-
larda yiizde 1.3 olarak gerceklesti.
Toplam is kazas1 gegirenlerin yiiz-

de 86.8’ini erkekler olugturmakta.

Is kazas1 gegirenlerin sektorel da-
Silimlar incelendiginde; is kazasi
gecirenlerin oraninin en yiiksek ol-
dugu sektoriin yiizde 10.1 ile ma-
dencilik ve tagocakgiligi oldugu
goriilmekte. Bunu yiizde 7.7 ile
elektrik, gaz ve su sektorii izle-

mekte.

Aragtirma sonuglarina gore; son
12 ay icinde istihdam edilen ilko-

kul mezunlarinin yiizde 3.7’si bir

is kazasi gecirmigken, yiiksek 6g-
retim mezunlarinda kaza geciren-
lerin orani ylizde 0.9 oldu. Son 12
ay icinde bir kaza gecirenlerin
yiizde 67.5’ini ticretli, maagl veya
yevmiyeli caligsanlar olusturmakta.
Meslek gruplart agisindan, sanat-
karlar ve ilgili islerde caliganlar
yiizde 5.9 ile tesis ve makine ope-
ratorleri ve montajcilarin yiizde
5.7 kaza oranlar1 ortalamanin yiiz-
de 2.9 oldukga iizerinde gergek-
lesti.

Is kazas1 gecirenlerin yiizde
56.6’s1 on kisiden az ¢aligan1 olan

isyerlerinde calismaktadir. Son 12
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ay icinde bir is kazasi gegirenlerin
yiizde 40.4’{iniin gecirmis oldugu
kaza nedeniyle isten uzak kalmasi

gerekmemis.

Gegtigimiz bir y1l icerisinde calig-
mus olanlarin yiizde 3.7’si ¢aligtig1
isle bag-

lantili  bir

rahatsizlik

yasamis.

Bu oran

erkeklerde

yiizde 3.9

iken, ka-

dinlarda

ylizde 3

oldu.

Son 12 ay
icinde is-
tihdam
edilen
fertlerden,
ise bagl bir saglik sorununa ma-
ruz kaldigmi belirtenlerin yiizde
63’1l 35 ve daha yukari yasta. 15-
24 yas grubundaki fertlerde ise

bagl bir saglik sorunu yasayanla-

rin oran1 yiizde 1.6 iken, 35-54 yas
grubunda bu oran yiizde 4.7, 55 ve
daha yukar1 yastakilerde ise yiizde
4.5°ir.

Okuma-yazma bilmeyenlerin, ise

bagl bir saglk sorununa maruz

kalma orani yiizde 4.8 olup, diger
egitim seviyesindeki fertlere ki-
yasla oldukca yiiksek. Isteki duru-
mu yevmiyeli olanlarin igse bagh

bir saglik sorununa maruz kalma

orani yiizde 4.9 olup, diger grupla-
ra gore oldukca yiiksek. Ise bagh
bir saglik sorununa maruz kalanla-
rin oraninin en yiiksek oldugu sek-
tor ylizde 8.1 ile madencilik ve ta-
socak¢iligr oldu. Meslek gruplari

acisindan,

sanatkarlar

ve ilgili is-

lerde cali-
sanlarin ise
bagl bir
saglik soru-
nuna maruz
kalma oran-
lar1  yiizde
4.7 ile orta-
lamanin

lizerinde.

Son 12 ay
icinde ise
bagl bir
saglik sorunu yasayanlarin yiizde
52 4’linlin gecgirmis oldugu kaza
nedeniyle isten uzak kalmalart ge-
rekmemis veya bir giinden az sii-

reyle uzak kalmiglar.




Dalgalanma otomobil satislanni etkilemedi

Kiiresel ekonomide yasanan dalgalanma ve Tiirk ekonomisindeki belir-
sizliklere ragmen otomobil satiglart hiz kesmedi. Icinde bulundugumuz
yilin ilk ayinda bir onceki yila gore trafige kaydi yapilan motorlu tasit sa-

yist yiizde 34 artt.

konomide yasanan belir-
sizlige ragmen otomobil
satiglar1 hiz kesmedi. Tiir-
kiye Istatistik Kurumu’nun Emni-
yet Genel Miidiirltigii kayitlarindan
yaptig1 ¢alismaya gore trafige kay-
d1 yapilan motorlu ara¢ sayisindaki

hizli artig siirdii.

2008 Ocak aymnda trafige kaydi
yapilan toplam 108 425 tasit icin-
de otomobil yiizde 49.1 pay ve
53 265 adet ile ilk sirada yer al-
makta, otomobili yilizde 30.3 pay
ve 32 817 adet ile kamyonet, yiiz-
de 9.0 pay ve 9 749 adet ile moto-
siklet, ylizde 4.3 pay ve 4 629 adet
ile kamyon takip etmekte. Ocak
ayinda trafige kaydolan araglarin
ylizde 7.3 pay ve 7 965 adedini ise
minibiis, otobiis, 6zel amagl tasit-

lar ve traktor olusturmaktadir.

Trafige kayd: yapilan motorlu tagit

sayist Ocak ayinda bir onceki aya
gore yiizde 59.9 artt1. Bu artig oto-
mobilde yilizde 55.9, minibiiste
yiizde 74 .4, otobiiste ylizde 62.9,
kamyonette yiizde 80.9, kamyonda
ylizde 118.3, motosiklette yiizde
39.2 olarak gerceklesti.Ozel amac-
It tasitlarda yilizde 1.5, traktdrde

yiizde 6.5 oraninda azalis oldu.

Gegcici verilere gore 2008 yili Ocak
ayinda gegen yilin ayni ayina gore
trafige kaydi yapilan tagit sayisi
ylizde 34.6 artt1. Bu artig otomobil-
de yiizde 52.2, minibiiste yiizde
22.2, otobiiste ylizde 64.3, kamyo-
nette yiizde 42.1 olarak gercekles-
ti. Kamyonda ytizde 6.1, motosik-
lette yiizde 7.8, 6zel amach tagitlar-
da ytizde 20.7, traktorde ylizde 2.5

oraninda azalig oldu.

2008 Ocak ayinda 108 425 adet ta-
sitin trafige kaydi yapildi, 6 022 ta-

sitin ise trafikten kaydi silindi.
Boylece trafikteki toplam artan
arac sayisit 102 403 oldu. Ocak ay1
sonu itibariyle trafige kayitli top-
lam 13 125 348 adet tasitin yiizde
49.7’sini otomobil, yiizde 15.3’{inii
motosiklet, ylizde 14.6’sin1 kamyo-
net, ylizde 10.1°ini traktor, yiizde
5.6’si1 kamyon, yiizde 2.9’unu
minibiis, ylizde 1.5’ini otobiis,
yiizde 0.3’iinii ise 6zel amacli tasit-

lar olugturmakta.

Icinde bulundugumuz yilin ilk
aymnda trafikten ilk defa tescil
belgesi alan 53 265 adet otomobi-
lin yiizde 16.3’tinti Renault, yiizde
10.4’1inii Ford, ytizde 10.1’sini To-
fag-Fiat, ylizde 7.3’linli Volkswa-
gen, ylizde 6.4’tinti Opel, yiizde
6.3’1linti Hyundai, yiizde 6.0’ 11 To-
yota, yiizde 5.1’ini Honda, yiizde
3.3’tinii Peugeot, yiizde 28.8’ini

ise diger markalar olusturmakta.
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BILANCO

Diinva Ekonomisi

Kuresel calkant: endiseleri artird

ABD ekonomisinde yasanan gelismeler adeta kiiresel ekonomiyi diken iis-
tiinde tutmaya devam ediyor. Her gecen giin artan belirsizlik, beraberinde
endige artisimi da getiriyor. Kiiresel ekonomisinde yasanan enflasyon gelis-

meleri de diger bir endise kaynagim olusturuyor.

on donemde, ABD eko-

nomisine iligkin verilerin

yanisira FED Bagkani
Bernanke’nin aciklamalari,
ABD’de faiz indirimlerinin de-
vam edecegine yonelik bekleyis-
leri artirarak dolar’in 6nemli 6l-
clide deger kaybetmesine neden
olmustu. Ote yandan, petrol ve
emtia fiyatlar1 ile gida fiyatlarin-
daki artis diinya genelinde enflas-
yon lizerinde baski yaratmakta.
Merkez bankalar1 ve hiikiimetler
tarafindan alinan Onlemlere rag-
men, global piyasalardaki belir-
sizlikler nedeniyle dalgalanmala-
rin Oniimiizdeki donemde de de-

vam etmesi bekleniyor.

Avrupa Merkez Bankasi bir siire-
dir kisa vadeli faiz oranlarimi de-
gistirmeyerek yiizde 4 seviyesin-
de tutmustu. Toplant1 sonrasinda
yapilan agiklamada ECB, finansal
piyasalardaki sorunlarin devam
ettigini ve bu durumun reel eko-
nomiye iligkin belirsizlikleri ar-
tirdigim vurgulamigti. Son ¢eyrek-
te, Euro Alani’nda ihracat gelirle-
ri ABD ekonomisindeki yavagla-
ma paralelinde hiz keserken, gida
ve enerji fiyatlarindaki artig tiike-
timin zayiflamasina neden olmusg
ve biiyiime yavaglamist1. Uretime
ve ig diinyas1 giivenine iligkin en
son agiklanan veriler de ekonomi-

nin yavaglamaya devam ettigini

gostermekte. Ote yandan, gida ve
enerji fiyatlarindaki artisin yanisi-
ra iggiicii maliyetlerindeki yiikse-
lig enflasyon iizerinde baski olus-
turmakta. Ocak ayinda enflasyon
son 14 yilin en yiiksek seviyesi
olan yiizde 3,2’ye yiikselmis, Su-

bat ayinda da bu diizeyini korudu.

Enflasyonun yiikselmesinden ra-
hatsizlik duyan ECB, enflasyonda
bir diisiis beklendigini ancak dii-
slisin tedrici olacagin belirtmis-
ti. Vadeli piyasalar, oniimiizdeki
donemde ECB’nin faiz oranlarini
bir siire daha degistirmeyecegini

ongormekte.

Cin’de tiiketici enflasyonu Subat




aymda 11 yilin en yiiksek diizeyi
olan yiizde 8.7’ye firlayarak, bu
yil Olimpiyat Oyunlarina ev sa-
hipligi yapmaya hazirlanan iilke-
de ciddi bir ekonomik sorun ola-
rak ortaya ¢ikti. Ocak ay1 enflas-
yonu yiizde 7.1 olmustu. Subat
icin ekonomistlerin beklentisi

yiizde 8 idi.

Ulusal Istatistik Biirosu beklen-
medik yiikselise neden olarak,
cok sert gecen kig kosullar1 ve ay
takvimine gore kutlanan yeni yil
tatilindeki mevsimsel fiyat artig-
larin1 gosterdi. Biiro, Subat ayida
gida fiyatlarinin bir y1l 6nce ayni
doneme gore ylizde 23.2 artig
gosterdigini bildirdi.

Verilerdeki olumlu bir yon, gida
dis1 enflasyonun Ocak’taki yiizde
1.5 diizeyinden az farkla, yiizde

1.6’ya ¢ikmasi oldu.

Istatistik Biirosu, hiikiimetin enf-
lasyonu gegen yilin ortalamasi
olan yiizde 4.8’in altinda tutma
hedefinin artik daha zora girece-
gini kaydetti.

Diinya genelinde ekonomistler
degisken gida ve enerji fiyatlarini,
enflasyonist etkileri degerlendi-
rirken g6z ardi etme egilimindeler
ancak gida harcamalarinin tiiketi-
ci fiyat sepetinin {i¢te birini olug-
turdugu Cin’de bunu yapmak ko-
lay degil.

Ulusal Istatistik Biirosu, “Duru-

mu sakin bir goriisle izlemek ve
dogru yargilara varmak zorunda-
yiz. Saglam ve hizli ekonomik bii-
yiimeyi saglamak icin genel fiyat
diizeylerinde agir1 artisi durdur-
mak amaciyla etkin 6nlemler ala-

cagiz” dedi.

Cin yOnetiminin, Agustos aymda
yapilacak Olimpiyatlar 6ncesinde
sorunlar ¢ikmasma engel olmak
icin hicbir 6nlemi almaktan ka-

cimayacagi belirtiliyor.

Diinyanin en biiytik kredi kart1 ag1
Visa, New York Borsasi’ndaki bi-
rincil halka arzinda elde ettigi
17.9 milyar dolarlik gelirle rekor
kirdi. Visa, New York Borsasi’nda
islem gormeye baslayacak. Vi-
sa’nin kiiresel kredi krizine dog-
rudan maruz kalmamasi, sirketin
halka arzina olan talebi artird1. Vi-
sa’nin halka arzi, sirketin kiiciik
rakibi MasterCard’mn 2006’daki
birincil halka arzinin ardindan ya-
tinnmcilar tarafindan biiyiik bir il-

bekleniyordu. Master-

giyle
Card’in hisse senedinin degeri,
halka arz edildiginden bu yana

dorde katlandi.

Diinyanin en biiyiik sigorta sirke-
ti AIG, tarihinin en biiylik zarari-
nt acikladi. sirket, dordiincii cey-
rekte 5 milyar 300 milyon dolar
zarar etti. AIG’ nin zarar etmesin-
de, subprime krizi nedeniyle var-

liklarinin degerini 11 milyar 120

milyon dolar diistirmesi etkili ol-
du. Konuya iligskin bir aciklama
yapan sirket yonetimi, silinen
varliklarin zamanla telafi edilme-
sini beklediklerini ancak kiiciik
bir kismin ciddi bi¢imde bozuldu-

gunu kaydetti.

Avrupali bankalarin, kiiresel kredi
krizi 6ncesinde, ABD’li bankala-
rin aksine, girketlerin artan kredi
talebini karsilamak icin diger
miktarda

bankalardan yiikli

bor¢landig1 bildirildi.

Uluslararasi Odemeler Banka-
st’nin verilerine gore, Eyliil 2007
sonu itibartyla Avrupali bankala-
rin diger bankalardan aldigi net
bor¢ 800 milyar dolar diizeyin-
deydi. Bu deger, 1997°de nere-
deyse sifirdi.

Eylil 2007
ABD’li bankalar ise diger banka-

sonu itibariyla,
lardan 442 milyar dolar net borg
ald1. Bu deger, 1999°da neredeyse
stfirdi.

Avrupalt bankalarin birbirlerin-
den yiiklii miktarda bor¢ almalari-
nin kredi krizine ivme kazandir-

mis olabilecegi belirtiliyor.

Yaz aylarinda likidite azalmaya
basladiginda, Avrupali bankalarin
kisa vadeli borglarini dondiirmek
icin biiyiik caba harcayarak krizi

derinlestirdigi tahmin ediliyor.

G ——



BILANCO

UFE: 3.17, TUFE: 0,96

Mart ayinda Uretici Fiyatlari Genel Endeksinde bir
onceki aya gore ylizde 3,17, bir 6nceki yilin Aralik
ayma gore yiizde 6,26, bir onceki yilin ayni ayina go-
re ylizde 10,50 ve oniki aylk ortalamalara gore yiiz-
de 5,95 artig gerceklesti. Aylik degism tarim sektoriin-
de ytizde 0,82, sanayi sektoriinde ise yiizde 3,75 oldu.
Endekste kapsanan 756 maddeden; 186 maddenin or-
talama fiyatlarinda degisim olmazken, 441 maddenin
ortalama fiyatlarinda artig, 129 maddenin ortalama fi-

yatlarinda ise diisiis gerceklesti.

Mart ayinda Tiiketici Fiyatlar1 Genel Endeksi bir 6n-
ceki aya gore ylizde 0,96, bir 6nceki yilin Aralik ay1-
na gore yiizde 3,09, bir 6nceki yilin ayni ayina gore
yiizde 9,15 ve oniki aylik ortalamalara gore ylizde
8,40 artig gerceklesti. Ana harcama gruplart itibariy-
le en yiiksek aylik artis cesitli mal ve hizmetler gru-
bunda yasandi. Endekste kapsanan 454 maddeden;
65 maddenin ortalama fiyatlarinda degisim olmaz-
ken, 291 maddenin ortalama fiyatlarinda artig, 98

maddenin ortalama fiyatlarinda ise diisiis yasandi.

UFE MART 2008 MART 2007
(2003=100) (2003=100)
Bir onceki aya gore degisim orani (%) 3,17 0,97
Bir onceki yilin Aralik ayina gére degisim orani (%) 6,26 1,88
Bir onceki yilin ayn1 ayina gore degisim orani (%) 10,50 10,92
12 aylik ortalamalara gore degisim orani(%) 5,95 10,63
TUFE MART 2008 MART 2007
(2003=100) (2003=100)
Bir onceki aya gore degisim orani (%) 0,96 092
Bir 6nceki yilin Aralik ayina gore degisim orani (%) 3,09 2,36
Bir 6nceki yilin ayni ayina gore degisim orani (%) 9,15 10,86
12 aylik ortalamalara gore degisim orani(%) 8,40 10,15
2008 2007
Ocak | Subat| Mart | Nisan [ Mayis |Haziran | Temmuz | Agustos | Eyliil | Ekim | Kasim | Aralik
Bir onceki aya gore 042| 256| 317| 080| 039 | -0a1| 006| 085 102]-013| 089 015
I | degisim
% [Birdncekiym 042 | 300| 626 269 309 | 298 3,05 393| 498 484 578 594
Aralik ayina gore degisim
[ |Bir oncekilaya gore 080 129] 096 121] 050 | -024| -073| o002| 103| 181 195| 022
3 degisim
2 | Birncekiym 080 2.11| 309| 360| 412 | 387| 31| 3.13| 419| 608| 815| 839
= | Aralik aymna gore degisim
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Merkezi Yonetim Biitce Gerceklesmeleri

Biitce Gelirleri Kiimiilatif Ocak - Subat
Gerceklesmeleri (Milyon YTL)

2007 2008 Artis 2008 Yih

i) | per

Genel Biit¢e Gelirleri 25.320 32.329 21.6 199.410
Vergi Gelirleri 22.617 29.335 22.9 171.206
Gelir, Kar ve Ser. Kazang lizerinden Alinan Vergiler 7.566 10.107 25.1 52.600
Gelir Vergisi 4.724 6.175 234 38.100
Gelir Vergisi Tevkifati 4.326 5.742 24.6 35.141
Kurumlar Vergisi 2.841 3.932 27.7 14.500
KVK Goére Alinan Gegici Vergi 2.962 3.862 233 14.264
Miilkiyet Uzerinden Alinan Vergiler 1.252 1.486 15.7 4.029
Motorlu Tagitlar Vergisi 1.243 1.476 15.7 3.877
Dahilde Mal ve Hizmetlerden Alinan Vergiler 8.664 11.335 235 71.382
Dahilde Alinan KDV 1.888 3.360 43.8 17.652
Ozel Tiiketim Vergisi 5.533 6.491 14.7 44719
Banka ve Sigorta Muameleleri Vergileri 544 641 15.1 3.976
Dis Ticaretten Alinan Vergiler 3.845 4.838 20.5 33.502
ithalde Alinan KDV 3.485 4.395 20.7 30.500
Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri 681 722 5.67 8.978
Harcamalar 33.801 32913 -2.69 222.53




BILANCO

EKONOMIK VERILER

2006 2005 2004 2003 2002 2001
GSMH
(Cari fiyatlarla Trilyon TL) 575.784 486.401 428.932 356.681 275.032 | 176.484
GSMH (milyon/dolar) 399.673 360.876 299.475 239.235 179.898 | 145.693
GSMH
(Degisim Hiz1 1987 fiyatlariyla %) 6.0 7.6 9.9 59 7.9 -95
Kisibasina GSMH (ABD Dolarr) 5.477 5.008 4.172 3.383 2.598 2.123
Uretim Endeksi 137.6 130.0 123 .4 112.4 103.3 94 .4
Toplam Thracat (milyon/dolar) 85.279 73.476 63.167 47.253 36.059 31.334
Toplam ithalat (milyon/dolar) 137.321 116.774 97.540 -22.087 51.584 41.399
Dis Ticaret Dengesi (milyon/dolar) -52.042 -43.298 -34.373 69.340 -15.495 -10.065
Thracatin Tthalati Kargilama Orani % 67.4 63.0 64.8 68.1 69.9 VN
Issizlik Oran1 (%) 99 10.3 10.3 10.5 10.6 8.5
Kamu Net Bor¢ Stoku (milyon/dolar) | 257.811 269.137 272.161 251.106 216.037 | 159.752
i¢ Borg¢ Stoku (milyon YTL) 265915 257.535 233.864 201.319 154.798 | 125.458
Dis Bor¢ Stoku (milyon/dolar) 97.290 90.507 97.885 95.581 102.017 63911
Merkezi Yonetim Bor¢ Stoku 245.5 247.1 235.8 202.6 148.5 123.6
(milyar/dolar)
Cari Islemler Dengesi (milyon/dolar) -31.460 -22.708 -15.604 -6.808 -1.789 3.390

2008 2007 2006

(Bin YTL) 14 Mart 7 Mart 28 Aralik 16 Mart 29 Aralik
Emisyon 28.659.600 27.848.374 27.943 811 23.046.174 23.048.304
Para Arz1
- M1 75.040.755 72.836.466 77.674.822 65.909.523 42.624.107
- M2 361.590.247 |355.820.550 345.028.428 310.174.244 182.101.091
- M3 387.786.176 | 382.359.289 370.077.665 333.325.100 191.489.106
Yurti¢i Kaynakli YTL Mevduat | 220.830.173 |217.351.450 209.845.693 179.663.586 168.858.028
- Vadeli Tasarruf 151.815.139 | 151.589.888 144.025.106 124.118.387 116.860.397
- Vadesiz Tasarruf 14.416.589 14.489.188 13.502.656 12.804.690 11.889.211
- Vadeli Ticari 30.231.920 30.059.839 27.046.729 25.236.864 22.616.587
- Vadesiz Ticari 10.815.862 9.811.400 13.150.172 8.298.948 8.948.002
- Resmi Mevduat 13.550.663 11.401.135 12.121.030 9.204.697 8.543.831
Kredi Stoku 238.201.438 |236.119.725 222.832.596 182.523.752 174.353.503
- Tim Banka Kredileri 238.201.438 |236.119.725 222.832.596 182.523.752 174.353.503
- M.B. Kredileri 0 0 0 0 0
Bank. El. Tah. ve Bono 156.414.354 | 154.559.482 148.075.355 151.023.637 140.748.782




BILANCO

Mevzuat Degisiklikleri

04.03.2008 - 5736 Sayili Bazt Kamu Alacaklariin Uzlagma Usulii ile Tahsili Hakkinda Kanun Genel Tebligi
(Sira No:1)

- Aracilik Faaliyetleri ve Aract Kuruluslara Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilma-
sma Dair Teblig (Seri: V, No:99)

06.03.2008 - 5736 Sayili Baz1 Kamu Alacaklarinin Uzlagsma Usulii ile Tahsili Hakkinda Kanun Genel Tebligi
(Sira No: 2)

- Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerince Alacaklari icin Ayrilacak Karsiliklara
Iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig

07.03.2008 - 5736 Sayili Baz1 Kamu Alacaklarinin Uzlagma Usulii ile Tahsili Hakkinda Kanun Genel Tebligi
(Sira No:3)

08.03.2008 - Ihragcilarin Muafiyet Sartlarina ve Kurul Kaydindan Cikarilmalarina iliskin Esaslar Tebligi (Seri
: IV, No:39)

- Sermaye Piyasasi Kanununa Tabi Olan Halka A¢ik Anonim Ortakliklarin Temettii ve Temettii
Avansi Dagitimimda Uyacaklar1 Esaslar hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasma Dair Teblig
(Seri: IV, No: 40)

- Sermaye Piyasasinda Mali Tablo ve Raporlara Iliskin Ilke ve Kurallar Hakkinda Tebligde Degi-
siklik Yapilmasima Dair Teblig (Seri: XI, No: 28)

12.03.2008 - 5746 Arastirma ve Gelistirme Faaliyetlerinin Desteklenmesi Hakkinda Kanun
14.03.2008 - Parasal Sinirlar ve Oranlar hakkinda Genel Teblig (Sayi: 2008/1)

19.03.2008 - Sermaye Piyasast Kanununa Tabi Olan Anonim Ortaklarin Uyacaklar1 Esaslar Hakkinda Teblig
(Seri: IV No: 41)

22.03.2008 - Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine Iliskin Yonetmelikte

Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik

23.03.2008 - Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerinin Kurulug ve Faaliyet Esaslar1 Hakkin-

da Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik

25.03.2008

Tahsilat Genel Tebligi (Seri: B) (Sira No:1)

26.03.2008 (Miikerrer) - 2008/13392 Tarimsal Faaliyette Kullanilan Mazot ve Kimyevi Giibri I¢in Ciftcilere

Alan Bazl Destekleme Odemesi Yapilmasina Dair Karar

27.03.2008 - 5736 Sayili Baz1 Kamu Alacaklarinin Uzlagma Usulii ile Tahsili Hakkinda Kanun Genel Tebligi
(Sira No: 4)

B
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Vergsi Takvimi

07.04.2008
09.04.2008

10.04.2008

15.04.2008

21.04.2008

24.04.2008

25.04.2008

28.04.2008

30.04.2008

Mart 2008 Dénemi Ceklere Ait Degerli Kagitlar Vergisi Bildirimi ve Odenmesi

16-31 Mart 2008 Donemine Ait Noterlerce Yap. Makbuz Karsiligi Ode. Ait Bildirimlerin Verilmesi ve Ode-
mesi

16-31 Mart Dénemine Ait Petrol ve Dogalgaz Uriinlerine Iliskin Ozel Tiiketim Vergisinin Beyam ve Ode-
mesi

Mart 2008 Dénemine Ait Kolah Gazoz, Alkollii Icecekler ve Tiitiin Mamullerine liskin Ozel Tiiketim Ver-
gisinin Beyani ve Odemesi

Mart 2008 Donemine Ait Dayanikh Tiiketim ve Diger Mallara Iliskin Ozel Tiiketim Vergisinin Beyam ve
Odemesi

Mart 2008 Dénemine Ait Motorlu Tasit Araglarina Tliskin Ozel Tiiketim Vergisinin (Tescile Tabi Olmayan-
lar) Beyani ve Odemesi

Mart 2008 Donemine Ait Ozel Tletisim Vergisinin Beyan1 ve Odemesi

Mart 2008 Dénemine Ait Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisinin Beyani ve Odemesi

Mart 2008 Dénemine Ait Kaynak Kullanini Destekleme Fonu Kesintisi Bildirimi ve Odemesi

Mart 2008 Donemine Ait Petrol ve Dogalgaz Uriinlerine liskin EK:4 No.lu OTV Bildirim Formu

Mart 2008 Donemine Ait Kolali Gazozlara iliskin EK:7 No.lu OTV Bildirim Formu

Mart 2008 Donemine Ait Alkollii Igeceklere Tliskin EK:8 No.lu OTV Bildirim Formu

Mart 2008 Dénemine Ait Tiitiin Mamullerine Iliskin EK:9 No.lu OTV Bildirim Formu

Mart 2008 Donemine Ait Dayanikli Tiiketim ve Diger Mallarina fliskin EK:10 No.lu OTV Bildirim Formu
Mart 2008 Donemine Ait Yarisma ve Cekiliglerle Futbol Miisabakalarina ve At Yarislarma Ait Miisterek
Bahislerle Tlgili Intikal Vergisinin Beyam ve Odemesi

Mart 2008 Dénemine Ait Sans Oyunlari Vergisinin Beyani ve Odemesi

Mart 2008 Donemine Ait flan ve Reklam Vergisinin Beyani ve Odemesi

Mart 2008 Donemine Ait Miisterek Bahislere liskin Eglence Vergisinin Beyani ve Odemesi ile Diger Eg-
lence Vergilerine iligkin Eglence Vergisinin Odenmesi

Mart 2008 Donemine Ait Yangin Sigortast Vergisinin Beyani ve Odemesi

Mart 2008 Donemine Ait Gelir Vergisi Stopajinin Muhtasar Beyanname ile Beyani

Ocak-Subat-Mart 2008 Donemine Ait Gelir Vergisi Stopajinin Muhtasar Beyanname ile Beyani

Mart 2008 Donemine Ait Kurumlar Vergisi Stopajinin Muhtasar Beyanname ile Beyani

Mart 2008 Donemine Ait Istihnkaktan Kesinti Suretiyle Tahsil Edilen Damga Vergisi ile Siirekli Miikellefi-
yeti Bulunanlar i¢in Makbuz Karsiligi Odenmesi Gereken Damga Vergisinin Beyani

Ocak- Subat- Mart 2008 Donemine Ait GVK Gegici 67. Mad. Kapsaminda Yapilan Tevkifatlarin Muhtasar
Beyanname ile Beyani

Mart 2008 Donemine Ait Katma Deger Vergisinin Beyant

Ocak- Subat- Mart 2008 Donemine Ait Katma Deger Vergisinin Beyani

2007 Yilma Tliskin Kurumlar Vergisi Beyannamesinin Verilmesi

1-15 Nisan 2008 Dénemine Ait Petrol ve Dogalgaz Uriinlerine Tliskin Ozel Tiiketim Vergisinin Beyani ve
Odemesi

1-15 Nisan 2008 Donemine Ait Noterlerce Yap. Makbuz Karsihgi Ode. Ait Bildirimlerin Verilmesi ve Ode-
mesi

Mart 2008 Donemine Ait Gelir Vergisi Stopajimimn Odemesi

Ocak- Subat- Mart 2008 Donemine Ait Gelir Vergisi Stopajinin Odemesi

Mart 2008 Dénemine Ait Kurumlar Vergisi Stopajimim Odemesi

Mart 2008 Donemine Ait Istihkaktan Kesinti Suretiyle Tahsil Edilen Damga Vergisi ile Siirekli Miikellefi-
yeti Bulunanlar I¢in Makbuz Karsiligi Odenmesi Gereken Damga Vergisinin Odemesi

Ocak- Subat- Mart 2008 Dénemine Ait GVK Gegici 67. Mad. Kapsaminda Yapilan Tevkifatlarin Odemesi
Mart 2008 Donemine Ait Katma Deger Vergisinin Odemesi

Ocak- Subat- Mart 2008 Dénemine Ait Katma Deger Vergisinin Odemesi

Mart 2008 Dénemine Ait Haberlesme Vergisinin Beyan1 ve Odemesi

2007 Yihna Iliskin Kurumlar Vergisi Odemesi

SSK (Mart 2008) Sigorta Primlerinin Odemesi

Bag-Kur Sigortalilarinin Nisan 2008 Sigorta Primi ve Saglik Sigorta Primlerinin Odemesi




BILANCO

01 Mart Tsrail birliklerinin Gaz-

ze Seridi’ne ugak ve tanklarin

desteginde baslattig1 operasyonda 49
Filistinli oliirken ¢ok sayida yarali var.

02 Mart Rusya’da yapilan devlet bagskanlig1 se¢imlerini
Putin’in destekledigi Dimitri Medvedev kazandi.
03 Mart Genelkurmay Baskani Biiyiikanit, Giines Harekati-
nin bitirilmesinde ABD’nin etkisi oldugunu ispatlasinlar {ini-
formamu ¢ikaririm dedi.
04 Mart Genelkurmay yapilan elestirilere, “Bu saldirilar Si-
lahli Kuvvetlerin terérle miicadele azmine hainlerden daha
fazla zarar veriyor” dedi.
05 Mart Ankara Elektrik Uretim ve Ticaret A.S.’ye ait top-
lam 9 santralin ozellestirme ihalesini 510 milyon dolarla
Zorlu Enerji kazandi.
06 Mart Universitelerde turban yasagim kaldiran Anayasa
degisikliginin iptali ¢in CHP ve DSP’nin actig1 davay1 Yiik-
sek Mahkeme kabul etti.
07 Mart Edirne Belediyesi'nde acilan ihalelere fesat karisti-
rildig1 iddiastyla 8 ilde ¢ok sayida kisi gozaltina alindi.
08 Mart Eski TIP milletvekili ve ODP Onursal Bagkan1 Sa-
dun Aren yasamini yitirdi.
09 Mart Sosyal giivenlik reformu tasarisina kars: Tiirk-is or-
tak eylem cagrisi yapti.
10 Mart Emek Platformu uyar1 amagl is birakma karari ald1.
11 Mart Danigtay YOK Bagkan1 Ozcan’in rektérlere yolladi-
&1 “turbanlilar1 derse alin” talimatin1 hukuksuz bularak yiirtit-
mesini durdurdu.
12 Mart Bagbakan Erdogan, bir Amerikan gazetesine, Gii-
neydogu’da PKK’nin etkisini azaltmak ve halkin refah sevi-
yesini ylikseltmek icin 12 milyar dolar biitce ayrildigini soy-
ledi.
13 Mart Diinya piyasalarinda ham petroliin varil fiyat1 110
dolara cikt1.
14 Mart Yargitay Bagsavciligi, laiklige aykirt fiillerin odagi
haline geldigini belirttigi AKP hakkinda kapatma davasi agti.
15 Mart Bagbakan Erdogan, AKP’ye kapatma davasi acan
Yargitay Cumhuriyet Bagsavcist Abdurrahman Yalginkaya’y1
sert bir sekilde elestirdi.
16 Mart AKP parti kapatmay1 zorlastiracak Anayasa degisik-

ligide dahil ¢esitli diizenlemeler iizerinde ¢alisma baslatti.

17 Mart Dis piyasalarda yasanan gelismeler ve AKP’ye ka-

QUULULOLULLULLULLULLULLUUULULOLUU

patma davasi borsay1 3 bin 176 puan diisiirdii, doviz yiikseli-
se gecti.

18 Mart ABD Merkez Bankasi faizleri 0.75 puan diisiirerek,
yiizde 2.25’e geldi. FED son 6 ayda faizi 4 puan indirdi.

19 Mart ABD, likidite krizini hafifletmek i¢in mortgage sir-
ketlerinin sermaye yeterlilik oranini yiizde 30’dan yiizde
20’ye diigiirdii.

20 Mart A¢tig1 kapatma davasi sonrast AKP’nin ve dinci ba-
smin hedefi haline gelen Yargitay Bassavcisi Yalginkaya'ya
Tiirkiye’den 24, KKTC den 2 hukuk fakiiltesinin dekani des-
tek bildirisi yaymnladi.

21 Mart Cumhuriyet Gazetesi Bagyazari ilhan Selcuk, Erge-
nekon sorusturmasi kapsaminda evine yapilan baskinla gozal-
tina alind1. Isgi Partisi Genel Bagkani Peringek ve Ulusal Tv.
Yoneticileride ayni operasyon kapsaminda gozaltina alindi.
22 Mart DTP’nin Van, Hakkari, Siirt ve Sanlurfa’daki nev-
roz kutlamalar1 sirasinda ortalik savas alanina dondii, bir kisi
oldii, yiizlerce kisi yaralandi. Ilhan Selguk savcilik tarafindan
serbest birakildi.

23 Mart Hakkari Yiiksekova’daki nevruz kutlamalarinda
olaylar ¢ikt11 kisi oldii.

24 Mart Tiirkiye’ye gelen ABD Bagkan Yardimcisi Cheney,
Giil, Erdogan ve Biiyiikanit’la goriistii.

25 Mart Yapi Kredi Bankas1 Genel Miidiirii Tayfun Bayazit,
siyasi belirsizligin kiiresel ¢alkantinin etkisini biiyiitecegini
sOyledi.

26 Mart Tiirkiye’nin ileri gelen 7 sivil toplum kurulusu, Tiir-

kiye icin sagduyu cagris1 adina verdikleri ortak bildiriyle bir
an once kavga ve kaos ortamindan ¢ikilmasini istedi.

27 Mart Sosyal Giivenlik Yasa Tasarist TBMM Genel Kuru-
lu’nda goriisiilmeye baslandi.

28 Mart DISK, KESK, TURMOB, Tiirk Tabipler Birligi ve
Tiirk Dis Hekimleri Birligi, Sosyal Sigortalar ve Genel Sag-
ik Sigortas: Yasa Tasarisi’na karst 1 Nisan giinii eylem yap-
ma karari aldi.

29 Mart Genelkurmay, Kuzey Irak’taki PKK kamplarinim ka-

radan topgu atesiyle havadan da ucaklarla vurdugunu ve 12
terdristin oldiriildiiglinii agikladi.

30 Mart Sii lider Muhteda el Sadr, hiikiimet kuvvetleriyle sii
milisler arasinda 150°den fazla 6lii verilen catismalarin ardin-
dan biitiin yandaslarindan sokaklardan ¢ekilmelerini istedi.
31 Mart Anayasa Mahkemesi AKP’nin kapatilmasi istemiy-

le hazirlanan iddianameyi oy birligiyle kabul etti.
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