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Bilanco Dergisi’ne aittir.

Kaynak gosterilmeden bir bolimil veya

tamami alint1 yapilamaz

insanhk drami

srail terorl ile Ortadogu’da yasanan insanlik dramini tum diinya
seyrediyor. ABD’nin tam destegi ile hareket eden Israil, hem
Filistin hem Lubnan’da ytizlerce masum insanin tizerine son
teknoloji silahlartyla saldirtyor
Caresiz binlerce insan, kan golu icerisinde umutsuz gozlerle
saldirilardan korunmaya ¢alisiyorlar Bu drami tum dunya seyrediyor.
En aktif rolu uistlenmesi gereken Birlesmis Milletler, 4 gozlemcisinin
Israil tarafindan, Lubnan’da olduriilmesini bile ABD’nin itirazlari
nedeniyle kinayamadi.
Guct elinde bulunduran, hukuku ve kurallar1 da kendine gore
belirliyor.
Israil saldirilarinin yaz boyunca siirmesi bekleniyor Bu durum
ulkemiz ekonomisine dnemli bir fatura ¢ikaracak. Petrol fiyatlarinin
dalgalanmalar ile yukar1 dogru hareket etmesi, fiyatlar1 80 - 100 dolar
seviyelerine kadar tastyabilecek.
Turkiye yillik programinda petrol fiyatin1 50 dolar tahmin ederek
buitgesini hazirlamisti. Fiyatlarin artmasi ve bu egilimin devam
etmesi, 0demeler dengesindeki olumsuz yapiy1 daha da
derinlestirecek gibi gozuikuiyor.
Ortadogu’daki sorunlarin kis aylarinda da devam etmesi yada

buyuyerek genislemesi bir petrol krizini de beraberinde getirebilecek.

Dergimizin bu sayisinda da ilgi ile okuyacaginizi umdugumuz haber

ve aragtirmalara yer verdik. Gelecek sayimizda bulugmak dilegiyle...

Nail SANLI

Genel Sekreter



Vergi politiknlanndaki trendler

OECD’nin Vergi Politikasi Analizi ve Vergi Istatistikleri hakkindaki top -
lantilarinda sunulan iilke vergi reformlarina gore, son yirmi yilda yasa -

nan egilim vergi oranlarin diigiirme ve tabani genigletme yoniinde.

ergi reformu degisen

ekonomik, sosyal ve

politik sartlar1 yansit-
mak uzere surekli olarak vergi
sistemleri adapte eden sureklilik
arz eden bir suirectir. Son 20 yildir
neredeyse tum OECD ulkeleri
vergi sistemlerinde, bu sistemle-
rin seklini ve bunlarin ekonomik
ve sosyal etkilerini etkileyen yapi-
sal degisiklikler yapmiglardir. Pek
cogu Dogu Avrupa gecis ekono-
mileri olmak tizere bazi uilkelerde,
bu reformlar ¢ok kisa bir zaman
diliminde yapilmis ve uygulan-
muistic. Ote yandan Ornegin pek
cogu Avrupa ulkesi olmak uizere
diger ulkelerde, reform sureci ka-

demeli bir adaptasyon siirecinden

olusur. Kisaca, 30 OECD 1uyesi
ulkedeki mevcut yururlukte olan
vergi sistemleri, 1980’lerin orta-
larinda yururlukte olanlardan te-

mel olarak farklik gosteriyor.

Yeni vergi reformlari, yatirimi,
risk almayi, girisimciligi 0zendi-
ren ve artan caliyma tegvikleri
saglayan daha rekabetc¢i bir mali
ortam saglama ihtiyacindan kay-
naklandi. Ayn1 zamanda hukimet
ler, vergi mukelleflerinin vergi
sistemlerinin dogruluguna olan
inang¢larin1 korumalarinin onemsi
nin farkindalar. Bu baglamda dog-
ruluk ve basitlik iki anahtar keli-
me oldu. Dogruluk, vergi mitkel-

leflerinin ayni sartlarda benzer

miktarlarda vergi 6demelerini ve
vergi yukuniin uygun bir bigimde
paylasilmasini gerektiriyor Basit-
lik, vergi 6demenin miumkun ol-
dugunca acisiz olmasini ve vegi
toplamanin idari ve 6deme mali-
yetlerinin asgari duzeyde tutul-

masin1 gerektiriyor

Gelir vergisi de dahil olmak uize-
re, son yirmi yildaki vergi reform-
larinin neredeyse tumi, 1984te
Ingiltere’de ve 1986’da ABD’de
yapilanlarin ardindan, oran dusit
rulmesi ve tabanin genisletilmesi
reformlar olarak karakterize edi-
liyor. 1980’lerin ortasinda OECD
ulkelerinin ¢ogunda en yuksek

marjinal gelir vergileri oranlari




yuzde 65°ten fazlaydi. Bugun,
OECD ilkelerinin ¢ogunda en
yuksek oranlar yuzde 50’nin ve
bazi durumlarda ise oldukg¢a altir
da. Ayni sekilde, en yuksel yasal
kurumsal gelir vergisi oranlari
1980’lerde nadiren yuizde 45in al-
tindaydi. 2005 yilinda OECD orta
lama oran1 yuzde 30’un altindayd:
ve artan sayida ulkenin oran1 yuz
de 25’in altinda.

Bu reformlar, yakin
zamanda vergi yuki-
nin genelinde bir du-
siise sebep olmustu
(vergi/GSYIH rasyo-
su ile olculmus).
1975ten 2004°e ka-
dar OECD ulkeleri
bu rasyoda artis ya-
samiglardi. Finlandi-
ya ve Fransa gibi ba-
z1 ulkeler vergi yuku |
neredeyse u¢ kat artis
Ozellikle
Ingiltere ve ABD gi-

gosterdi.

bi cok az sayida ulke
istikrarl bir vergi yiu-
ki tecruibe etti. Uzun
donemli  yukariya
dogru olan egilim
2000 yilinda

noktasma ulasti ve

tepe

suan pek cok ulke
2000 yilindaki duze

yin altinda.

Reformlarm ¢ogu,
ucret ve gelir uizerin-

deki vergilerden tu-

ketim tizerindeki vergilere dogru
bir bicimde vergi yapilarmndaki
dengeyi de degistirmeye calisr-
yorlar. Bu suirec, katma deger ver-
gilerinin kullaniminin artirilmasiy
la yurutulmekte. ABD, bu tur tu-
ketim vergisi olmayan tek OECD
ulkesi.

Hem IMF hem de Duinya Banka-

s1, Turk vergi sisteminin karma-

siklig1 konusundaki endiselerinin
sinyallerini vermisti. Hem farkli
nominal vergi oranlar1 hem de fi-
nansal araglar saglanan tesvikler,
hem finansal hem de reel yatirim
lar Gstunde etkin vergi oranlarin
bozmakta. Yatrmm tegviklerinin
ve yatirirmdan kaynaklanan gelir
ler uizerindeki vergi oranlar siste-
mindeki uyumlasma caligmalari,

yakin zamanda bozulmay: azaltti.
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Toplam vergi geliri (GSYIH’ nin % ’si) 2000-2004

(2004 rakamlari gecicidir)

1975 1985 1995 2000 2003 2004
Turkiye 16.0 15.4 22.6 32.3 31.1 31.1
OECD ortalamasi (agirlikli) 30.3 33.5 33.7 37.1 36.4 -
AB-15 ortalamasi (agirlikli) 33.1 38.6 40.1 41.7 40.6 -

Kaynak: OECD Gelir Istatistikleri 1965-2004

Turkiye’de hem kurumlar vergisi
hem de sahsi gelir vergileri oran-
lar1 OECD ortalamasi dizeyinde.
Yakin zamanda yapilan reformlag
kurumlar vergisi uzerindeki ek
vergileri kaldrmisti. Kurumsal
karlar uizerindeki vergi yuku ka-

demeli olarak azalma gosterdi.

Son yillarda yapilan diizenlemeler
vergi oranlarini indirmis ve siste-
mi basitlestirdi. Pek cok diger
vergi tesvikleri ve muafiyetleri
rasyonellestirildi. Bu durum daha
genis bir vergi tabanina katki sag
lamis ve daha basit ve daha seffaf

bir vergi sistemine olanak sagladu.

Turk vergi sistemi, fazlasiyla mal
ve hizmetler uizerindeki vergilere
dayanmakta. Toplam vergi gelir-
lerinin buyuk kismi dolayl vegi-
ler den saglanmaktadir Bu du-
rum, son yillarda dogrudan vergi-
lerden dolayli vergilere dogru be-

lirgin bir ge¢isi yansitmakta.

Vergi tegviklerinin ve muafiyetle-
rinin rasyonellestirilmesi, vergi
karmagasmm azaltlmasma katki
sagladi. Ozel Tuketim Vergisi’nin
yururluge girmesiyle pek ¢ok di-
ger vergilerin ortadan kalkmasina
imkan saglanarak, tuketim vergi-

leriyle ilgili vergi karmagasi azal-

di. Turkiye’de daha dnceden ya-
sanan vergi yukundeki artig, dur-
mus gibi  gozukmekte ve
GSYIH nin yuzdesi olarak vergi
gelirleri son yillardi istikrar gos
termekte. Vergi yuki hala OECD
ortalamasinin altinda. Mevcut ver
gi tabani1 dogrudan vergiden do-
layli vergiye kaymistir ve bu du-
rum vergi gelirlerinin yarismin
mal ve hizmetlerden kaynaklan-
masina neden olmaktadir ve do
layli vergilerden gelecek gelirle-

rin ileride artmasini muhtemelen

sinirlandiracak.

Vergi Yapisi (Turkiye ile Baz1 Diger OECD Ulkeleri, OECD ve
AB-15 ortalamasi karsilastirmali. Toplam vergi gelirlerinin yuzdesi
olarak belli bash vergi gelirleri -2003

Almanya Yunanistan Italya Tuarkiye OECD AB-15

(2003) (2003)

Sahsi Gelir Vergisi 23.9 13.7 25.1 15.7 24.9 25
Kurumlar gelir vergisi 3.5 9.2 6.6 8.0 9.3 8.1
Sosyal guv. ve diger ddemeler 40.5 36.1 29.5 20.8 27.0 29.8
Emlak vergisi 2.4 4.5 8.0 3.2 5.6 52
Mal ve hizmet vergisi 29.4 35.8 25.7 49.5 32.1 30.4

Kaynak: OECD Gelir Istatistikleri 1965-2004




Entegrasyon ekonomik
sorunian derinlestiriyor

Kiiresel entegrasyon, ulusal ekonomileri ¢cok yakindan etkilerken, ulusal
karar alicilarin isini zorlastirtyor. Kiiresel ekonomi artan entegrasyonla
birlikte, reel, parasal ve finansal yapisal sorunlara ¢oziim ariyor. Faiz
oranlarindaki artig, paramin degerini artirirken, bu durum kendi icinde

riskler yaratiyor.

inansal piyasalarda enteg-

rasyonun artmig olmasi,

eskisinden fazla domino
etkisi yaratiyor Dunya ekonomi-
sinde agirlikli paya sahip olan ulke
lerin para piyasalarmda yasanan
degisiklikler bir ¢ok tilkeyi ¢ok ya-
kindan etkiliyor.

Cari iglemler dengesi bozuk olan
Turkiye yakin zamanda dnemli bir
finansal dalgalanma yasadi. ABD
Merkez Bankasi’nin faiz politika
lar1 adeta bagta Turkiye olmak uize-
re, pek ¢ok ulkeyi yakindan etkile-
di. Bu durum ulusal karar alicilarin
da iglerini daha da guiclestirmekte.

Uluslararast Odemeler Bankasi
(BIS) Para ve Ekonomi Departma-
n1 Bagkan1 ve Ekonomi Danigmant

William R White’in 5. BIS Yillik
Arastirma Konferansinda gercek-
lestirdigi konugmada finansal kii-
resellesme konusunu degindi.

White’m degerlendirmesi soyle;
politika yapma her zaman ¢ok zor
bir is olmugtur, fakat kuiresel eko-
nomide yasanan son yapisal degi-
siklikler halen bazi seyleri daha
zor hale getirmektedir. Bu degisik-
likler 15181nda, kotimserler kullant
lan temel analitik ¢ercevenin ciddi
olarak yeniden dikkate alinmasi ge-
rektigini ileri suirecektir. Ozellikle
savas sonrast Keynesyen konsen-
siisiin Savag oncesi is dongiuisi te -
orisi (business cycle theory) ile
karsilagmas1 gerektigine inananlar
da bulunmaktadr. Digerleri ise

modellerinin belirginliginin surdu-
rulmesi konusunda daha iyimser-
ler, fakat halen onemli parametre
degisiklikleri ve buyuik tahmin ha-
talar1 nedeniyle zorluklar yasa-
maktalar.

Dogasi itibariyle ui¢ yapisal degi
siklik bulunmaktadwr. Bunlardan
biri reel, biri parasal ve digeri de
finansaldir Ik degisim reel kiiresel
ekonomiyi tamamen etkilemekte-
dir. Teknolojik gelismelere bagh
uriin ve faktor piyasalarinin libera
lizasyonu pek ¢ok uilkede ve 6zel-
likle de eski merkezi planli ekono-
milerde etkisini artirmistir Bu ge-
lismelerin merkez bankalarnm
enflasyonu indirme ve dusik sevi-

yede tutma girigimlerine yardimci




olduguna inanilmaktadir. Ikinci

onemli buyuk degisim buyumedir.

Uclinci onemli degisim ise fiyat

serbestisi ve teknolojiyi yansitan
dunya finansal piyasalarinin reka

bet edebilirliginin ve entegrasyo-

nunun artmasidic Bu gibi gelisme-

lere bagh verimlilik kazanglar1 soz
konusu degilken, bunlarin sadece
daha liberal bir rejim i¢in gegis do-

nemi boyunca degil bagka donem-

lerde de merkez bankacilari icin
belli bir zorluga yol actig1 ileri si+

rulebilir.

Finansal piyasalar bugiin daha kii-

resel hale gelmigtir ve bu nedenle

daha fazla rekabet edebilmektedir.

Uluslararast sermaye akiglarmm

boyutu (¢ikt1 ile ilgili olarak) 1.
Dunya Savagt oncesine gore daha

yuksekken, bugiin gerceklesen pek

cok kisa donemli akigin mahiyeti,
finansal piyasalarda yuksek ciro,

acentelerin coklugu, araclarin sayr

s1 ve karmagikligl ve yeni bilgiye
piyasa katilimcilarinin gosterdikleri
tepkinin hiz1 siiphesiz benzersizdir.

Ayrica finansal kuruluglarin, ozel-

likle bankalarin kuresel etki alanr

nin da not edilmesi gerekmektedir.

Latin Amerika, Orta ve Dogu Av-

rupa ve Afrika’nin ¢ogu yerinde,
yabanci bankalar bankacilik siste

minin ¢ok buyuk bir kismini olug

turmaktadir. Ustelik bunlar hem

yerel para biriminden bor¢lanmak-

ta ve bor¢ vermekte hem de gide-

rek artan bicimde yerel ekonomiye

entegre olmakta.

Sinir Otesi bu gelismelerin bir dizi
uygulamasi bulunmaktadiz Bu uy-
gulamalarin politika yapanlarin ha
yatlarin1 6nemli dl¢iide nasil zor

lagtirdig1 ele alinmadan dnce bunla

rin birkagina deginilebilic Belirti-
lecek ilk uygulama, finansal piya-
salarin artan entegrasyonudur. Bu
finansal piyasalar yukselen pazar
uillkelerindeki finansal piyasalar1 da
icermektedir. Gegen bir iki yil bo-
yunca, temettu fiyatlar1 hemen he-
men her yiikselen pazar ekonomi-
sinde artmistic Hatta daha sasirtict
olani, pek cok sanayi iilkesinde ya-
sanan konut fiyatlarindaki ani artr
sin pek ¢cok yukselen pazar ekono-
milerinde benzer ani artiglar tara-
findan da yansitilmis olmasidir.
Yikselen Pazar Ekonomilerinde
“cekme” faktorler bakimindan bu
gelismelerin ac¢iklanmasi i¢in ¢e-
sitli argimanlar ileri surulurken,
“itme” faktorlerinin de rol oynadi-
&1 makul bir firsat oldugu goruk
mektedir. Sanayi diilnyasinda finan-
sal hizmet endustrisi rekabetindeki
ani artig, yiksek engelli tarifeler ve
cok dusuk politika tarifeleri ile bir-
likte her yerde piyasalar etkileyen
urtin arastirmasi yapilmasini tegvik

etmektedir.

Ikinci uygulama cari islem agikla-
rinin daha once oldugundan daha
kolay finanse edilir hale gelmesi-
dir. Bu durum 1990’larin bagina
Meksika’da, birkag¢ yil sonra Dogu
Asya’da ve daha yakin zamanda
Orta ve Dogu Avrupa’da goruldu.
ABD’nin cari iglem agiklarini ve
buyuk yurt dig1 sermaye yatirimlari
n1 destekleyecek fonlar1 etkilemeyi
basardigi serbesti de dikkate deger-
dir. Daha kisa donemde fonlarin
dolagim hizlarinin artan orani ve
dogal olarak daha guivenilir araclar
ve resmi aliglarin artan rolu give-
nilir ve riski dusik alanlara yoneli-

mi artird1.

1994 Meksika krizinde, 1997 Asya
krizinde ve 2001 Arjantin krizinde
yasanan para birimi (doviz/cur-
rency) uyumsuzlugunun yikici etki
lerinin herkes bilincindedir. Bu
olaylarda, bor¢ alanlar yabanci pa-
ra biriminden bor¢ almigtir ve de-
valiiasyon borc¢lular1 cezalandir-
mistiz Bugiin, ABD’nin neredeyse
tamamen borg¢lar1 gosteren dolari
kullanarak yogun bi¢imde yurt di-
sindan bor¢lanmig oldugu konu-
sunda benzer bir fenomen bulun-
maktadir. Bu durum, kreditorlerin
para birimlerinin degerlenmesi ve
daha rekabetci ticaret piyasalarinin
zorluklar ile karsilagtiklar: bir za
manda, varliklar1 gosteren dolar
tizerinde ani servet kayiplarin “dik
ruzgarlar1” ile de kargilagacaklarini
ifade etmektedir. Bu durum, kiire-
sel cari hesap duzenlemesi streci-
ne yardim etmeyecek, onu engelle-
yecektir.

Merkez bankacilarinin hayatlarinin
karmagik hale gelmesi konusunda
uluslararast boyutta cesitli yollar
bulunmaktadir Nihai politika he-
defi olarak fiyat istikrarina sahip sr
ki1 para politikasinin yurutiulmesi ilk
olarak dusunulebilir. Faiz oranlar
yukselmeye basladigi icin para bi-
rimi guclenmeye baslayacaktir.
Bu, aksi takdirde faiz oranlarinin
daha az yukselmesi gerektigini ifa-
de ederek enflasyon uizerinde du-
siiriicti etkiye sahip olacaktir. Bu
durumun iki tehlikeli etkisi bulun-
maktadir. I1k olarak, degerlenmis
para ddemeler dengesi hesabini bo-
zabilmektedir. Ikinci olarak, goreli
olarak dusuk yurt ici faiz oranlari-
na ragmen enflasyon artabiliyor.

Bu fenomenin destekledigi daha




fazla harcamaya ragmen, 6demeler
dengesi hesab1 Uizerinde daha fazla
kotu etki olabilecektir. Sonunda pi-
yasalar sakinligini kaybedebilir ve
bunu bir kriz izleyebilir.

Bu durum, Meksika ve Guiney Do-
gu Asya krizlerinin dinamiklerine,
hatta Izlanda, Macaristan, Yeni Ze-
landa ve pek ¢ok bagka ulkenin de-
neyimlerine oldukca benzemekte-
dir. Gergekten, Yeni Zelanda otori-
telerinin kargilastig: i¢ ve dis denr
gesizlikler, enflasyon hedefinin
onculeri, onlarm mevcut parasal
cerceveleri tam olarak gozden ge-
cirmelerine yol agmigtit Uluslara-
ras1 karigikligin sadece kucuk agik
ekonomiler icin dnemli oldugunu
soylemek cazipken, Ingilizce ko-
ozellikle de

ABD’de gerceklesenler de nicel

nusan ulkelerde,

olarak benzerlik gostermektedir.
ABD’nin disartya borglu hale gel
digi oran, kendi i¢inde bir kaygi
nedenidir. Ayrica, bu gibi kaygilag
yabancilar tarafindan bor¢ verilen
paranm ticareti yapilabilen mal
sektoriinde yatirim yapilmasindan
cok, daha buyuk konutlara ve daha
yuksek petrol fiyatlarina harcandr
ginin kabul edilmesi ile daha da
artmaktadi: ABD buitge a¢i1g1, kiire
sel korumacilik krizini ¢ozme ola
siligina da sahiptir ki bu kuguk ult
kelerin benzer sorunlarla kargilas-
tiklarinda so6z konusu olan durum
degildir. Finansal entegrasyona sa-
hip bir diinyada para politikasinin
gevsetilmesi de karisikliklara sa
hiptir. Bir olasilik doviz kurunun
tekrardan isin aslan payini yapacak
olmasidir Buradaki tehlike, diizen-
li bir dususiin, durumu dengele-

mek icin politika oranlarinda ani

bir artis gerektirerek, duzensiz ola-
na donugmesidir. Bu 1980’lerde
Kanada’da yasanan pek ¢ok du-
rumda goruldu. Ayni sekilde yakin
zamanda Turkiye’de de benzer bir
durumla kargilagildi. Bu gibi politi-
kalarin nihai sonucu, tasarlanmig
bir gevsemeden cok daraltma ola-
bilir. Tasarlananin aksine bir dog-
rultuda yol almak hog bir deneyim
degildir.

Aksine, doviz kuru, ticaret yonu ile
ekonomiyi harekete gecirmek i¢in
yeterince hareket etmeyebilir, ¢lin-
ki belki de, sonugta doviz kuru de-
gerlenecek olan ulkelerde bunun
gerceklesmesine izin verilmemek-
tedir. Bu durum, Cin ve diger Asya
ulkeleri gibi 2001 ve 2004 yillari
arasinda ABD’de de kendini gos-
terdi. Bu durumun sonucu, Cin ve
diger ulkeler paranin degerlenme-
sine direnmek i¢in daha kolay (ve-
ya en azindan daha siki olmayan)
para politikalarma basvururken,
ABD’nin canlandmrict is yapmak
icin daha dusiik politika oranlarina
oransiz bi¢imde dayanmak zorun-
da kalmasi idi. Sonug, Hindistan ve
Cin gibi ulkelerin kuiresel ekono-
miye yeniden dahil olmasmdan
kaynaklanan kiiresel arz potansiye-
lindeki yogun artis ile enflasyon-
dan kurtulmus olan likiditede yiui-
zen bir dunya idi.

Finansal sistemin kuresellesmesi
ayni zamanda bagka politika karr-
sikliklarm1 ortaya c¢ikarmaktadir.
Kiresel dunyada banka denetimi,
dahili ve ev sahibi denetcilerin
krizlerin olugsmasini toplu olarak
onlemeye c¢aligmalar1 nedeniyle
aralarindaki iligkilerde buyuk zor-
luklar ortaya cikarmaktadwr. Bir

bagka sinir 6tesi konu da uluslara-
ras1 ddeme sistemlerinin gozetimi-
dir. Acil Likidite Desteginin gerek-
li oldugu bir mali krizde bunu kim
verecektir? Dahili mi? Ev Sahibi
mi? Burada dusunulecek pek ¢ok
konu bulunmaktadir; ¢unki, 6zel-
likle, kamu sektortiniin sinirli rola
hakkinda netlik olmamasi suibjektif
riski 6zendirmektedir. Pek ¢ok fir-
manin kendilerini simdiden basari-
s1z ya c¢ok buyilk ya da karmagik

olarak dustiinmeleri olasidir.

Kiresel finansal sistem bir yerler-
de ani ve sert bir soka tabi olursa,
buyuk ve karmagik finansal kuru-
luslarin nasil etkileyecegi konusu
cozuimsuz kalmaktadir. Farkl ulke-
ler arasindaki bilgi paylagiminin st
nirlart hakkinda surekli kaygilar
bulunmaktadir. Ayrica, maliyetlere
kimin katlanacagi sorusu da halen
sonugsuz kalmaktadir. Daha kotu-
s, bu durum gorece daha kucuk
bir iilke i¢in “tasarruf yapmak i¢in
cok bityilk” olan kiiresel bir banka-
nin basarisizlik olasiligini da agik b1
rakmaktadi. En 1iyisi, yetkililer
kendi ulusal ¢ikarlar1 i¢in hareket
etmeye caligirken, bunun kiiresel
problemin ortasmdaki “kumar”
olasiligin1 g6z Onilne sermesidir.
Buna ek olarak, bu, bankacilik ve
finansal sistemleri diger uilkelerin
finansal firmalarin idaresi altinda
bulunan gorece kucuk ulkelerin
problemidir. Bu kadar ustunluge
sahip firmalar bagarisiz olursa,
bunlarm verimli ¢aligmaya nasil
devam edecegi sorusuna cevap

aranmalidic




Tultetici guvenini kaybetti

Tiiketici giiven endeksi yasanan finansal dalgalanmanin ardindan yiizde
7.9 geriledi. Genel ekonomik durumla gelecege iliskin beklentilerde de

onemli gerileme yasandi.

uketicilerin  harcama
davranig ve beklentileri-
ni degerlendiren Tuketi-
ci Egitim Anketi, tuketicilerin ge-
lecege iliskin guivenlerinin azal-
digin1 gosteriyor Turkiye Istatis-

tik Kurumu ile Merkez Bankasi

igbirligiyle hazirlanan endeks ha-
ziran ayinda bir Onceki aya gore
gluvenin yuzde 7.9 geriledigine
isaret ediyor.

2006 yil1 mayis aymda 100.7 olan
tuketici given endeksi, 2006 yilr

nin haziran ayinda mayis ayina
gore yuzde 7.90 oraninda azala-
rak 92.17 degerine dustii. Bu de-
ger endeksin hazirlanmaya bagla-
dig1 siirecten bu yanaki en dusuk

degeri gosteriyor.

Tuketici guven endeksi, alt kalemleri ve degisim oranlari

Bir onceki aya gore

Endeks degisim orami (%)

04/2006 | 05/2006 | 06/2006 | 05/2006 | 06/2006

Tuketici Guiven Endeksi 102.27 | 100.07 92.17 -2.15 -7.90

Satin alma giicti (mevcut donem) 89.14 88.26 85.09 -0.98 -3.59

Satin alma giict (gelecek donem) 95.75 93.82 88.16 -2.01 -6.03

Genel ekonomik durum (gelecek donem) 97.17 93.09 85.41 -4.20 -8.26

Is bulma olanaklar1 (gelecek donem) 92.01 92.79 89.92 0.85 -3.09
Mevcut donemin dayanikli tiketim mali

satin almak i¢in uygunlugu 137.26 132.38 112.26 -3.55 -15.20




Guven endeksindeki dusus, tuke -
ticilerin mevcut ve gelecek do-
nem satin alma gu¢lerine, gelecek
donem genel ekonomik duruma
ve is bulma olanaklari ile mevcut
donemin dayanikli tuketim mali
satin almak i¢in uygunluguna da-
ir degerlendirmelerin kotulesme-

sinden kaynaklandi.

6 ay oncesine gore, su anki satin
alma guictiniin ankete katilanlarin
yuzde 46.5’1 ayni oldugunu ifade
ederken ytizde 34.5’i biraz daha
kotulestigini ifade etti.

Gelecek 6 aylik donemdeki satin
alma gucuyle ilgili beklentilerde
de agirlik ayni kalacak, biraz daha

kot olacak noktasinda odaklandi.

Turkiye’nin su andaki genel eko-
nomik duruma iligkin degerlen-
dirmede, biraz daha kot fikrini
tastyanlar yuzde 40.7, ayni oldu-
gunu soyleyenler yuzde 29.1 ve
biraz daha iyi diyenler yuzde 16
oldu. Turkiye’nin donimuzdeki 3
aylik donemine iliskin beklenti-
lerde de, biraz daha kot olacagi-
n1 dustnenler yuzde 33.6 ile ilk
sirada yer aldi. Ayni kalacagi go-
rusuinde olanlar ise yuzde 32.9’la

ikinci siray1 olusturdu.

Tuketiciler su anki ekonomik du-
rumu beyaz esya ve dayanikl ti-
ketim mal1 almak icin uygun bir
zaman olarak goruiyorlar. Ancak
bu tur egyalar1 gelecek 6 ay icin-

de almak istermisiniz sorusuna

yuzde 84.6 ile hayir cevabi verik
di. Aynm sekilde gelecek 6 ay icin-
de otomobil almayi distinenler
yuzde 3.5°de kalirken, hayir di
yenler yuzde 91.8 oldu. Gelecek
doneme iligkin tuketiciler genel
egilim olarak harcamalar1 kisma
yonunde bir yaklagim sergeledi-

ler.

Gelecek 6 aylik donem icerisinde
birikimlerini tasarrufa yoneltme
ihtimaline yuzde 82 gibi ezici bir
cogunlukla hayir denilerek, boyle
bir ihtimal olmadig1 belirtildi.

TUIK ve Merkez Bankasi’nin or
taklasak duizenledigi anket Turki-
ye genelinde 8.574 kisi ile gorui-
sulerek gerceklestirildi.




BILANCO

Imalat Sanayi Uretimi

Tiirk imalat sanayii, i¢ talebin karsilanmasina yonelik bir model iizerin -
de gelisim sergiliyor. Imalat sanayii iiretiminin yiizde 28’i ve imalat sa -
nayinin yarattigi toplam arzin yiizde 22 i dig talebe yonelik.

urkiye’de uretimin ithalat

ve ihracat bagimlilig1 ize

rine yapilan bir arastirma,
imalat sanayinin i¢ talebe yonelik
bir model Uizerinde gelistigini gos-
terdi. Merkez Bankasi Danigmant
Ercan Turkan tarafindan yapilan
“Turkiye’de Uretimin Ithalat ve
Thracat Bagimlilig1” arastirmas: #
ging sonuglar ortaya cikardi. Tur-

kan’1n ¢aligmasina gore;

Cok uluslu sirketlerin giiclendigi,
enformasyon teknolojilerinin asi-
metrik bilgiyi azaltarak mal ve hiz-
met akimint kolaylastirdigi, bolge
sel ekonomik biutiinlesmelerin
guclendigi, basta dogu avrupa ve
asya ekonomileri olmak uzere ul-
kelerin disa agiklik derecelerinin
artt1g1, disa acikligin iiretim girdile

rinin goreli fiyat yapisini onemli 6}

cude degistirdigi, tiketici tercihle-
rinin en ucuz, fakat en kaliteli mal
ve hizmete yoneldigi global eko-
nomik ortam, Uretimin yapisini ve
cografik dagilimini 6nemli 6lciide

degistirmektedir.

Uretim faktorlerinde goreli fiyat,
verim farkliliklar1 ve cografik kay
malarm ortaya cikmasi, Uretimin
dis ticaret boyutunu da etkilemek-
tedir. Global etkilerin ulusal 0l-
cekte etkilerinin gorilmesi, goril-
me ile yetinilmeyip olculebilmesi
ve politika parametresi olarak kul-
lanilmas1 artik zorunlu hale gel
mektedir. Cunki, s6z konusu etki-
nin Uretim, dis ticaret dengesi, is-
tihdam ve fiyat gelismeleri izerine
ulusal dlgeklerde onemli yansima-

lar1 olmaktadir

Hisse senedi piyasasinda islem go-

ren 170’e yakin imalat sanayiinde
faaliyet gosteren firma verileri kul-
lanilarak, bu firmalarin uretimle-
rinde ithal ve ihracat bagimhiligin
da yaganan gelismelere bakilmistir.
Firma bilgileri uiretim, toplam arz
ve dig ticaret buyuklukleri kullant
larak imalat sanayii alt sektorlerine
ve geneline iligkin agirlikli ortala
malara ulagilmistic S6z konusu fir-
malarm ihracat ve ithalatlarmnm,
imalat sanayii toplami icerisinde
yuzde 20-24’luk bir paya sahip ol-
masi, calisgmanin temel girdi kayna
g1 olan firma verilerinin imalat sa-
nayiinin genelini temsil acisindan

yeterli oldugunu gostermektedir.

Imalat sanayi uretiminde ithalat
bagimlilig ile ilgili olarak ti¢ degi
sik gostergeye bakilmistir Bu gos-

tergeler ithalatin maliyetler i¢inde-
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ki payi, ithalat-iiretim oran ve itha
lat-toplam arz oranidir S6zkonusu
gostergelerdeki gelismeler analiz
edildiginde, uretimin ithalat ba-
gimliligy ile ilgili calismanin bulga
lar1 ozetle soyle;

* imalat sektor genelinde ithalat-
maliyet orami yuzde 62,3’tur.
Enerji-dig (petrol urunleri ve
LPG uretimi dig1) imalat sektori-
ne bakildigmda ise sozkonusu

oran yuzde 52,2’ye dugmektedir.

* Enerji-dig1 imalat sektoriinde it-
halatin maliyetler icindeki payr
nin bir artis trendi igerisinde ol
dugu izlenmektedir. 2003 yilinda
yuzde 48,5 olan ithalatin toplam
maliyetler icindeki pay1, 2004 yr
linda yuizde 53,7’ye, 2005 yilinda
ise yuzde 54,4’e yukselmektedir.

* Ithalat-maliyet oranlarmm en
yuksek oldugu sektorler, enerji,
ana metal, beyaz esya, otomotiv
ve kimya sektorleridir. En du-
suk ithalat-maliyet oranina sahip
olan sektorler olarak ise, gida, ¢i-
mento-seramik ve basim sektor-

leri goze carpmaktadir.

* Uretimin ithalat bagimliligini de
gerlendirmek amaciyla ele alinan
ikinci gosterge ithalat-uretim
oranidir Ithalatin tiretim i¢indeki
payi, enerji-dig1 imalat sektoriin
de ortalama olarak yuzde 27,3
seviyesinde olup, inceleme ko-
nusu yapilan 2003-2005 done-
minde dizenli bir artis trendi

gostermektedir.

* Bir ekonomide olusan toplam ta-

lebin ne kadarinin ithalat yoluyla

karsilandigmn1 gosteren “itha-
lat/toplam arz” oran1 yuzde 21,4
olarak hesaplanmaktadwr. Bir
bagka deyisle, toplam arz= top-
lam talep esitliginden hareketle,
Turk ekonomisinde olusan her
100 birimlik talebi 21,4 birimi-
nin ithalat ile kargilandig1 anlasik
maktadir.  ithalat-toplam arz
oranlart ile ilgili bir diger tespit,
diger iki gostergede oldugu gibi
ithalatin toplam arz icindeki nis-
pi paymin giderek artis goster
mesi ile ilgilidir. 2003 yilinda
yuzde 19,6 olan ithalat-toplam
arz orani, 2004 yilinda yuzde
22’ye, 2005 yilinda ise yuzde
2,7’ye yukselmistir.

Surdurulebilir buyiime ag¢ismdan
uretimin ithalat geregi kadar, ihra-
cat bagimlilig1 da onemlidir Ithalat
bagimliliginda oldugu gibi, ihracat
bagimliliginin analizinde de ¢ gos
tergeye yer verilmistir. Bunlar, ih-
racatin satiglar icindeki payi, ihra
cat-Uiretim orani ve ihracat-toplam
arz oranlaridit Sozkonusu ¢ gos-
tergedeki gelismelerin ortaya koy-
dugu egilimler 6zetle soyle;

* Imalat sektor genelinde ihracat-

satig orami yuzde 42,2°dir Ener-
ji-dig1 imalat sektoriine bakildt
ginda ise sdozkonusu oran yuzde
46,3’e yukselmektedir.

* Uretimin ithalata bagimliliginda

ki artis trendine karsilik, ureti
min ihracat bagimliliginda bir du
raganlagma ve/veya gerileme
goze carpmaktadir. Enerji-dig1
imalat sektoriinde ihracatin satig-

lar i¢indeki payi, 2003 yilinda

yuzde 47,3 iken 2004 yilinda
yuzde 45,4°e gerilemigtir. 2005
yilinda ise sozkonusu oran bir
miktar toparlanmasina ragmen,
2003 yilindaki seviyenin yakala

namadig1 gorulmektedic

Thracat-satig oranlarinin en yuk
sek oldugu sektorler, gi-
yimé&tekstil, beyaz esya, ana
metal, otomotiv ve plastik-lastik
sektorleridir. Uretimde ihracat
saikinin ikincil planda kaldigi
sektorler olarak ise, enerji, or-
man Urlinleri-mobilya, bilgi is-
lem-haberlesme sektorleri on

plana cikmaktadir

Thracatin satiglar icinde en yuk-
sek oldugu sektor, Turkiye’nin
dis ticaret dengesine herseye
ragmen olumlu katki saglayan
tekstil ve giyim sektorleridir. Bu
sektorlerde ithalat girdisinin di-
ger sektorlere nazaran dugsuk ol-
masi, buna karsilik toplam satig
larin yaklagik yuzde 70’inin dig
tuketime yonelik olmasi, teks-
til&giyim sektorlerin neden de-
gerli yerel paraya kars1 sesini ilk
yukselten sektorler oldugunu
gostermesi agisindan donemli go-

rulmektedir.

Uretimin ihracat bagmliligmm
analizinde dikkate alinan ikinci
gosterge ihracat-uretim oranidir
ihracatm uretim icindeki payi,
enerji-dig1 imalat sektoriinde or-
talama olarak yuzde 27,7°dir. Ih-
racat-uretim oranlarinda da ince-
lenen donemde belirgin bir dura-

ganlagma sdzkonusudur.

| | |



* Uretimde ithalat bagmliligmin
art1s trendi icerisinde olmasi, bir
birim iretim ve/veya ihracat i¢in
ithalat gereginin giderek buyi-
mesi, ihracat performansinin de-
gerlendirilmesi ac¢isindan yeter
siz kalabilmektedir. Bu yetersiz-
ligin giderilebilmesi i¢in, Uretim
yerine lretim ve ithalatinin top-
lanmasi suretiyle elde edilen top-
lam arz buyuklukleri kullanil-
migti. 2003-2005 doneminde ih-
racat-toplam arz orani ortalama
yuzde 21,8 olarak he-
saplanmaktadit Bu,
imalat sanayi ge-
nelinde toplam ar-
zin yaklagik yuzde
22’sinin dis talebe
(ihracata), yuzde

88’inin ise ic talebe

yonelik olarak yara-
tildig1 anlamina gelmekte
dir. Onceki verilerde oldugu gi-
bi, ihracat-toplam arz oranlarin-
da da son u¢ yilda ihracat perfor-
mansinda bir duraganlagsma-geri-

leme egilimi izlenmektedir.

Uretimin ihracat ve ithalat bagimlr
ligindaki geligmelerin izlerinin bir-
likte surulebildigi bir diger goster-
ge, “ihracat/ithalat oran1”diz Sek-
torel ihracat ve ithalat buyuklukle-
ri arasindaki oransal iligkiyi goste-
ren bu gostergenin kiictilmesi ilgi-
li sektorde ithalatin nispi dGneminin
artmasi anlamina gelmektedir Ima-
lat sanayiinin geneline bakildigin
da, 2003 yilinda yuzde 66 olan ik
racat-ithalat oraninin 2004 yilinda
yuzde 60’ a, 2005 yilinda ise 58’e

geriledigi gorillmektedir. Inceleme
doneminde imalat sanayi alt sek-
torlerinin buyuik bir cogunlugunda
ihracat-ithalat oraninin dustugu, di-
ger bir deyisle ithalata bagimliligin
arttig1 izlenmektedir Nitekim, gr-
da, basim, kimya, plastik, cimento-
seramik, otomotiv, bilgi islem-ha-
berlesme gibi sektorlerde bu ba-
gimlilik artis1 daha net olarak goz

lenmektedir.

Uretimdeki yap1 degisikligi ile il-

gili alt1 cizilmesi

gereken bir diger tespit,

ithalatm turetim ve toplam arza
oranlarinin incelenen donemde si+
rekli bir artig trendi igerisinde ol-
masina ragmen, ihracatin iiretim ve
toplam arza oranlarinin bir gerile
me trendi igerisinde olmas1 ve/ve-
ya duraganlagmasidiz S6z konusu
oranlar arasindaki asimetrik gelisi-
min 6nemli bir nedeninin yerel pa-
ranin diger ulke paralarina gore in
celeme doneminde belirgin bir ge-
kilde deger kazanmasi1 oldugu di-
sinuilmektedir. Oranlar arasindaki

tersine gelisim dbnemsenmeli ve bu

gelisimin istihdam uzerine uzanti-

lar1 oldugu gozardi edilmemelidit

uretimdeki ithalat ve ihracat ba-
gimliliginda gelinen seviyeley Turk
imalat sanayiinin dis talebe yone-
lik olarak degil, daha ziyade i¢ ta-
lebin kargilanmasma yodnelik bir
model oldugunu gostermektedir.
Nitekim, imalat sanayi Uretiminin
yuzde 27,7’sinin, imalat sanayiinin
yarattigt toplam arzm yuzde
21,8’inin dis talebe yonelik olmast,
i¢ talebe donuk uretim modelinin
ipuclarini vermektedic
Mikro ve makro veriler sonucunda
elde edilen bulgular karsilastirilde
ginda, uretimin dis ticarete ba
gmlilik derecesi agisimdan
farkli seviyeler ortaya ¢ik
sa da, bagimliligin gelisme
trendi ve yonu agisindan
benzeri bulgulara ulagildig:
gorilmektedir. Bu agidan
ister mikro, isterse makro
veriler kanaliyla, imalat sa-
nayiinin geneli ve alt sektor-
leri itibariyle Uretimin dig ticaret
bagimlilig1 surekli olarak izlenmeli,
Tek Duizen Hesap Plani ve dipnot-
larinda mikro analizlere imkan ve-
recek duzenlemeler yapilmali, ana
sanayii ile yan sanayi arasindaki
iligkiler gu¢lendirilmeli, yan sana-
yi firmalar1 arasinda guigbirligi, de-
vir-birlesme vb. igbirligi c¢abalar1
desteklenmelidir.  Yatirim ortamt
nin gelistirilmesi yonundeki ¢aba-
lar surduriilmeli ve adil bir rekabet
ortaminin olusturulmasi icin butge

olanaklar1 sonuna kadar zorlanma-
Iidix
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Konut, ekonomik buyumeyi hiziandivryor

Bir cok sanayilesmiyg iilkede halen konut fiyatlart ekonomik biiyiime hizi -
na onemli bir katk: saglayacak sekilde, beklentilerin cok iizerinde bir hiz -
la yiikseliyor. Bir cok iilkede konut fiyatlarinin en iist seviyeye ulastigi
tahmini yapilarak, bunun kiiresel ekonomiye nasil yansiyacagi ise yeni
tartisma alanlar yaratiyor.

lkemizde de gecirilen

ekonomik krizler nede-

niyle durgunlasan ko-
nut piyasasi, gelir artigi, gelecege
iligkin beklentilerdeki iyilesme ve
nominal ve reel faiz hadlerindeki
keskin dugsusun etkisiyle ozellikle
son iki yillik donemde beligin bir
canlanma gosterdi ve konut fiyat-
larinda onemli artiglar oldu. Her-
nekadar son ekonomik dalgalan-
ma sonrasinda faizlerin yukselme-
si konut piyasasini olumsuz yonde
etkilemis ise de piyasanin, ekono-
mik dengelerin yeniden tesisi ve
faizlerin dugmesiyle birlikte yeni-
den eski canliligina kavusmasini

ve konutlarda reel fiyat artis1 siire-

cinin tekrar baglamasmi bekle-
mek, yanilg: riski son derece dir
stk bir ongorudir.

Uluslararas1 Para Fonu (IMF) ta-
rafindan gectigimiz Nisan ayimnda
yaymlanan “World Economic
Outlook” — Duinya Ekonomik Go-
runimi - Raporunda konut piya-
sasindaki gelismelere ve bu alan-
da yapilmig bir arastirmanin so
nuclarma yer veren bir bolum yer
allyor.(]) Bolumde ana cizgileriyle
asagida belirtilen hususlar vurgu-

laniyor:

Gelismis ulkelerdeki konut fiyat-
lar1 ge¢mis donemde nufus artigi ,

gelir yukselmesi ve faiz hadleri

gibi makro buyukluklerdeki degi-
simlerle izah edilemeyecek sekil -
de hizli artmigtir Ornegin 1997 —
2005 doneminde Irlanda, Ingilte-
re, Ispanya, Isve¢, Fransa, Avus-
tralya, Hollanda ve ABD’nde ko-
nut fiyatlarinda sabit fiyatlar tize-
rinden meydana gelen kiimulatif
artig yaklagik yuzde 60 oraninda
olurken, artis orani Irlanda, Ingil-
tere ve Ispanya’da yuzde 100’tun
uzerinde gergeklesmistir. Bu du-
rum konut fiyatlarinda onimuizde-
ki donemde bir duzeltme meydana
gelmesi olasiligini arttirtyorDiger
taraftan yapilan analizler — konu-
tun sinir Otesi ticarete konu bir mal

olmamasina ragmen - degisik ul-




kelerde konut fiyatlarinin gelisim
surecleri arasinda hesap edilen ko-
relasyon katsayisinin yiiksek oldw
gunu gosteriyor. Dolayisiyla bu
durum, degisik ulkelerde konut fi-
yatlarinda es zamanl olarak bagla-
yacak bir hareketlenme veya du-
rulma stirecinin kiiresel ekonomi

izerindeki etkilerini onemli sekil-

de arttirabilic Hizli ve temel para
metrelerle izah edilemeyen bir
uzun yitkselme doneminin ardin-
dan 2005 yilinda konut fiyat artig
lar1 biraz yavaslama egilimi icine
girmis bulunuyor. Bagta Avustral-
ya ve Ingiltere olmak uizere Fran-

sa, Ispanya ve ABD’nde konut fi-

yat artiglar1 belirgin sekilde yavag-

lamig bulunuyor. Ancak bu yavas-
lamaya ragmen dahi ABD ve Is-
panya’da konut fiyatlarindaki artig
ile temel parametre geligsmeleri
arasindaki farkin daha da agildig1

gozlemleniyor.

ABD’nde artik konut fiyatlarinin
tavana vurdugu dusunuluyor.
Simdi bu ulkede konut fiyatlar1 ar-
tis hiznda meydana
gelecek yavaslama-
nin ABD ekonomisini
ve kiresel ekonomiyi
ne sekilde etkileyebi-
lecegi ekonomistler-
ce uzerinde durulan
temel sorunlardan bi-
risi haline gelmig bu-
lunuyor. Zira konut
fiyatlarindaki gelis-
meler efektif talebi
ve hasila duzeyini
birka¢ kanaldan etki-
leyebiliyor. Birincisi
konut fiyatlar1 hane-
halklarmm net zen-
ginlik duzeyini, mal
varligmt dolaysiyla
bor¢clanabilme  ve
harcama Kkabiliyetle-
rini dogrudan etkili-
yor. Ornegin Bayou-
mi ve Edison tarafin-
dan 2003 yilinda ya&
pilan bir calisma sa
nayilesmis ulkelerde
konut varlik degerin-
de meydana gelen 1

dolarlik bir artigin tix
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ketim harcamalarin1 yuzde 5 ora
ninda, 5 cent arttirdigini ortaya ke
yuyor. Bu etkinin konut piyasasi
finansmanina dayali (Avustralya,
Hollanda, Ingiltere ve ABD) tilke-
lerde, bankalara dayali finans sis-
teminin bulundugu ulkelere (Fran-
sa ve Ispanya gibi) gore daha te-
sitli oldugu goruluyor. Ikincisi ko-
nut fiyatlar1 diizeyi konut ingaatla-
rin1 6zendirici bir etki doguruyor
Ayrica konut piyasalarindaki canlr
lik emlake¢ilik ve ilgili sektorlerde
gelir ve istihdam artigina neden

oluyor.

Otrok ve Terrones tarafindan, yu-
karida belirtilen etkilesimleri ve
ulkeler arasindaki fiyat korelasyo-
nunun yuksekligini dikkate alarak
yapilan bir calisma, ABD’nde ko-
nut fiyatlarinin artis hizinda mey
dana gelecek yuzde 10 oranindaki
bir yavaglamanin, bir yillik bir ara

dan sonra

GSYIH buyume hizim1 yuzde 2
oraninda dustirecegi hususunu or-

taya koyuyor.

Hollanda, Avustralya ve Ingilte-
re’de yakin geg¢miste bu alanda
yasanan deneyimler, konut fiyat-
lar1 yukselme trendinde meydana
gelecek bir keskin yavasglamanin,
ABD’nde 0zel tuketim harcamala-
r1, konut ingaati hacmi ve reel
GSYIH buyume hizinda ¢ok ciddi

bir yavaglamaya neden olabilece-

gi izlenimini dogurmaktadir Ko-
nut fiyatlarinda meydana gelecek
keskin duzeltmeler ekonomik bu-
yme acisindan c¢ok ciddi sonuglar
dogurabilmektedir. Konut fiyatla-
rinda olusan kopuk (asir1 sisme)
donemlerinin yaklagik yuzde
40’11 fiyat ¢okuiglerinin meydana
geldigi donemler izlemekte ve bu
cokuslere — ki bu tur fiyat dusus -
lerinin en keskin yuzde 25’lik bo-
lumuinde yer alan tavan duizeyden
taban duzeye konut fiyati gerile-
mesi olarak tanmlanmaktadr —
reel GSYIH buyumesinin esasl
bir sekilde yavasladigi donemler
eslik etmektedir. Konut fiyatlarin-
da orta capta bir cokuisiin meyda-
na gelmis oldugu bir donemde re-
el GSYIH buyume orani, “co-
kus’ten evvel yuzde 3 iken, ¢okii-
suin iki y1l sonrasinda ¢ok siddetli
olmamakla beraber negatif duzeye
gerilemisti. Konut fiyatlarindaki
bu tur “cokils” donemlerinin he-
men hepsinin dncesi donemde pa-
ra politikalarinin onemli sekilde
skilagtirlmis oldugu gozlemlen-

mektedir.

Dolaysiyla konut piyasalarmm
ileriki donemlerde nasil bir seyir
izleyecegi alaninda temel sorun,
gelecekte faiz hadlerindeki yuk-
selmenin hangi noktaya kadar va-
racagl hususunda dugimlenmek-

tedir.

Son yillarda kiiresel ekonominin

(1) IMF, World Economic Outlook, Nisan 2006, S. 22.

istikrarli ve hizli bir buytime gos
termesinde ABD ekonomisi bir
motor gorevi Ustlenmisgtir. Dolayr-
styla Amerikan konut piyasasinda
meydana gelecek bir daralma,
dinya ekonomisi uzerinde c¢ok
onemli etkiler dogurabilecektir.
Amerika’da konut piyasasmndaki
bir daralma ve konut fiyatlarinda-
ki bir gerileme bu ulkede GSYIH
buyumesini yavaslatacak, ithal ta-
lebini dusuirecek ve basta bu uilke -
ye tuketim mali ihra¢ eden belli
bagsli ihracatgi tilkeler olmak uizere
Amerika’nin ticaret ortaklar1 bu
gelismeden olumsuz yonde etkile-
neceklerdir. (Son 25 yillik donemr
de ABD’nin hasila buyimesi ile
dunyanin geri kalan kisminin hasi
la buyimesi arasindaki korelasyon

katsayis1 0.5 tir)

Halen kuresel ekonomi agisindan
onemli bir risk olusturan makro-
ekonomik denge eksiklikleri dik-
kate alindiginda, ABD’nde konut
fiyatlar1 artis hizinda meydana ge
lecek bir yavaglama; hanehalklari-
nin tasarruf dizeyi ve konut inga-
atlart hacmi tizerindeki etkileri yo-
luyla, kuresel builyumenin halen
ihtiyag duyuldugu sekilde daha
dengeli bir hale getirilmesine ve
mevcut cari iglemler hesab1 den-
gesizliklerinin  hafifletilmesine

katkida bulunacaktir




Basek: firsutiar ve mskier

2007 yihh sonunda Avrupa Birligi iilkeleri ile bazi gelismig iilkeler Basel —
II uygulamasina baslayacaklar. Uygulama onemli sorun ve firsatlari da be -
raberinde getiriyor. Finansal istikrarin saglanmasina yonelik onemli bir
firsat olacak olan uygulama, kredi maliyetlerini yiikseltecek.

ankacilik duzenleme ve

Denetleme Kurulu, ya-

yinladig: stratejik planda
Basel-II uygulamasinin firsatlar1 ve
riskleri beraberinde getirdigi sapta-
masmda bulundu. BDDK, Yeni
Sermaye Uzlagis1 Basel-II, G-10 ve
AB 1ulkeleri ile bazi gelismekte
olan ulkelerde 2007 yil1 sonunda
uygulamaya konulacagini vugula-
yarak, “G-10 ulkeleri i¢in tasarlan-
mis olan uzlaginin, ulkemiz ve ge-
lismekte olan ulkelerde uygulan-
masi1 bazi maliyetleri barindirmakla
birlikte, uygulanmamas: finansal
istikrar konusunda degerlendirile-
bilecek onemli bir firsatin kagirid
mas1 sonucunu dogurabilecektir”
gorisinil savundu.

BDDK’nmn yaymladig1 stratejik

planin Basel-II uygulamasina ilig-
kin tespitleri soyle; Uzlasinin, iilke
riski ve krediyi kullanan tarafin ris-
kine bagli olarak sermaye gereksi-
nimini ve kredi maliyetlerini de-
gistirmesi muhtemeldir. Maliyet
artis1, duguk kredi derecelendirme
notuna sahip taraflarda daha yuk-
sek olabilecektir. Ayrica, ozellikle
yapisal ve kurumsal diizenlemelere
uyumda gligluk ¢eken kiigiik ve or-
ta 0lcekli igletmelerin kredi kullan-
ma maliyetlerinde artiglar olabile-
cektir. Bu nedenle, uygulamadan
bagimsiz olarak Uzlagiya iligkin
hazirliklar yapilmas: onem tagimak
tadit. Bu durum BDDK i¢in hem
bir firsat hem de risk olarak deger-

lendirilmektedir.

BDDK, Basel-II uygulamasmm

tizerinde dnemle durmus, yol hari-
tasin1 hazirlamis ve kamuya acikla
mistit Bu cercevede, BDDK yetki-
lileri ile bankalarin risk yonetimin-
den sorumlu ust diizey yoneticile-
rinin katilimiyla Basel-II Yonlen-
dirme Komitesi tesis edilmigtir.
Basel-II’ye iligkin hususlarda eg-
gidim saglamak ve istisari nitelik-
te kararlar almak uzere Hazine
Mustesarligi, TCMB ve SPK’nin
katilimiyla BDDK koordinasyo-
nunda faaliyet gosteren Basel-1I
Koordinasyon Komitesi ihdas edil-
migstir. Ayrica BDDK biinyesindeki
birimlerin katilimiyla Basel-II Pro

je Komitesi tesis edilmigtir.

Basel-I’in gelismekte olan ulkele-
rin bankalarmin agir1 risk alma egi

limlerini engellememesine karsin,

L S,



Basel-II'nin boyle bir etki yarata-
cag1 ve bankalarin portfoy belirle
meye yonelik davraniglarinda yasal
sermaye yukumluluklerini, dolayr-
styla risk profilini daha fazla dik-
kate alacaklar1 ongorilmektedir.
Bu cercevede, genel itibariyla Ba-
sel-1I ile birlikte perakende kredi-
ler ve iyi derecelendirme notuna
sahip girketlere verilen krediler
mevcut duruma gore avantajli ko-
numa gelirken, gelismekte olan
tilke menkul kiymetleri ile
derecelendirme no-
tu dusuk
banka ve gir-
ketlere veri-
len kredilerin
mevcut duru-
ma gore de-
zavantajl ko-
numa gelme-
si beklenmek-

tedir.

Basel-II'nin
bankalarm or-
ganizasyon, bilgi islem

altyapis1 ve risk yonetimi surecle
rinde onemli degisikliklere sebep
olmasi beklenmektedir. Bu anlam-
da kredi ve operasyonel risk 0l-
cumleri icin gerekli verilerin sak-
lanmas1 amaciyla bilgi islem altya-
pisinda iyilestirmeler yapilmasi ve
Basel-II'de yer alan hususlarin da-
hil olacag: bir kurumsal yonetim
yapisiin ve kurum kiulturiiniin

olusturulmasi gereklidir.

Basel-II, birden fazla alternatif

yontem icermekte ve bu yontemler
ayni durum icin farkli sonuglar tire
tebilmektedir. Bu nedenle, banka-
lar arasinda rekabet¢i esitligin ko-
runmasi onem tagimaktadir Basel-
I’nin BDDK uzerindeki muhtemel
etkileri acisindan onem arz eden

hususlar soyle:

Basel-II, tim denetim otoritelerin-

de 6nemli bir ihtisaslagmis insan

kaynagi ve teknik kapasite gereksi-

nimi dogurmaktadiz Bu kapsamda
konuya yonelik egitim ihtiyaci ve
cesitli yazilimlarin kullanilmasi ge
reksiniminin ortaya ¢ikmasi bek

lenmektedir.

Basel-II'nin 2 nci yapisal blogunu
olusturan denetim otoritesinin ban-
ka sermaye yeterliligini gozden ge-
cirmesi surecine iligkin teknik de-
taylarin belirlenmesi, makul bir ta-
rih aralig1 icerisinde planlanmasi

gereken dnemli bir husustur.

Basel-II ile birlikte dnemi artacak
bir diger husus konsolide denetim-
dir. Ozellikle yabanci banka isti-
rakleri ve subelerinin denetimine
yonelik politikalar dnem arz et-

mektedir.

Basel-II'nin diger duizenlemelere
de cesitli etkileri olacaktir. Bu an-
lamda ozellikle muhasebe, karsi-
liklar, i¢ denetim ve risk yonetim
sistemleri ile bankalarin bilgi islem
altyapilarina yonelik duzenlemeler
uzerinde c¢esitli ¢caligma-
larin yapilmasi gerekli
dir.
Basel-II'ye yonelik
siirecte, BDDK belirli
alanlarda dnculuk ro-
lunt de ustlenmek
durumundadi. ~ Bu
kapsamda, Basel-II Ko-
ordinasyon ve Yonlen-
dirme Komiteleri ve bu
komitelere bagl alt ko-
mitelerin  ¢aligmalari

oOnem arz etmektedir

Basel-II"ye yonelik stratejilerin be-
lirlenmesinde AB alaninda konuya
yonelik uygulanan politikalarin ya-
kindan takip edilmesi ve ulkemiz-
deki diger kurum ve kuruluglarin

goruslerinin de alinmasi gereklidir.

Basel-II, bircok ulkede heniiz 6g-
renme ve degerlendirme agsamasin-
dadir Bu itibarla, uygulanma tari-
hi, maliyeti ve veri eksikligi konu-
lar1 dbnemli problemler olarak orta-

ya ¢ikmaktadir




Sigortacilik buyumesini surduruyor

Sigortacilik sektorii diizenli olarak biiyiimesini siirdiiriiyor. Kigi basina

prim iiretimi 77 dolara ulasti. Sigortacilik sektoriin aktif biiyiikliigii bir on -
ceki yila gore yiizde 46 oraninda artarak 2005 yilinda 15.5 milyar YTL ye,

direkt prim iiretimi yiizde 15 oraninda artisla 7.6 milyar YTL’ye, police sa -
yist ise yiizde 15 oraminda artigla 29 milyona yiikseldi.

lkemiz sigortaciligi 2005
yilinda yuzde 15,89’luk
nominal ve  yuzde
7,58’1ik reel bityiime hiziyla, 2004
yilinda 6.614 milyon YTL olan di-
rekt prim uretimini 2005 yilinda
7.665 milyon YTL'ye yukseldi.
2004 yili sonu itibariyle sektoriin
4.950 milyon dolar olan toplam
prim uretimi, 2005 yili sonunda
5.713 milyon dolara yukseldi. Kisi
bagina prim uretimi ise 68 dolar-

dan 77 dolara ulasti.

Sigorta sektorti 2001 yilit harig, her
yil bir onceki yila gore reel olarak
buyume gostermekte. Reel buyu-
me oranlar1 2005 yilina kadar eko
nominin bityume oranlarinin uze-
rinde gerceklesti. 2005 yilinda ise
Turkiye ekonomisi yuzde 7,6 ora-

ninda reel bulyiime kaydederken si-

gorta sektortindeki reel buyuime de

aymi duzeyde gerceklesti.

Toplam prim uretiminin 7.816 mil-
yon YTL hayat ve hayat dig1 sigor-
ta dallar1 itibariyle dagilimina bakd
diginda primlerin 1.242 milyon
TL’lik kismmm hayat bransma,
6.574 milyon TL’lik kisminin ise
hayat dig1 sigorta branslarina ait ol-
dugu gorillmekte. Hayat dig1 sigor-
taciligin reel buyiime hizi yuzde
10,62 oldu. Hayat sigortaciliginda
ise reel buyume yuzde 5,79 olarak

gerceklesti.

Kaza ve trafik branslarinin toplam
prim portfoyu igerisindeki agirligi
2005 yilinda da devam etmektedit
2004 yilinda 3.041 milyon YTL
olan kaza ve trafik branslar top-

lam prim uretimi, 2005 yilinda

yuzde 21,6 artigla 3.698 milyon
YTL’ye yukseldi. Kaza ve trafik
brang1 primleri 2004 yilinda prim
portfoyiniin yuizde 44’ tinu olustu-
rurken bu oran 2005 yilinda yuzde
47 olmustu.

Sektoriin  konsolide bilanco kari
2004 yilina gore yuzde 2 oraninda
artarak 2005 yili sonunda 379 mil
yon YTL olarak gerceklesti. 2005
yil1 sektor bilanco karinin yuzde
73’luk kism1 hayat dig1 sigorta sir
ketlerine, yuzde17°lik kism1 hayat /
emeklilik sirketlerine, yuz-
de10’luk kismi ise reasurans girket

lerine ait.

2005 yilinda sigorta sirketlerinin
19°u bilangolarimi zararla kapatti.
2005 yilinda sektor teknik kar tw
tarlarinda 2004 yilina gore genel
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olarak azalis meydana gelmistir.
2004 yilinda 648 milyon YTL olan
sektor toplam teknik kar tutar
2005 yilinda 93 milyon YTL ye ge-
riledi. 2005 yilinda hayat dis1 sie
ketler 142 milyon YTL teknik kar
ederken hayat / emeklilik sirketleri
49 milyon YTL teknik zarar etti.

2005 yilinda sektoriin aktif buyuk
luga 11.565 milyon YTL’ye yuk-
seldi. Aktif buyume orani yuzde
9,57 oldu.

2005 yilinda hayat
7.057.842 adet, hayat dis1 branslar-
da ise 22.223.812 adet police du-

zenlendi. 2005 yilinda duizenlenen

brangmda

police sayisinda hayat dis1 brang
larda yuizde 20, hayat bransinda ise

sigorta  sektoru
9.799.535 milyon YTL tutarinda
teminat saglandi. Soz konusu tutar
2005 GSYIH degerinin yaklasik

20 kat1 buyuklukte.

sigortalilarina

Finansal varliklarin varlik toplamsi
na oraninda 2004 yilina gore 2005
yilinda dnemli bir degisiklik olma-
di. 2004 yilinda oldugu gibi 2005
yilinda da sirketlerin finansal var-
liklar1 agirlikli olarak DevletTahvi-

li ve Hazine Bonolarindan olustu.

Zorunlu deprem sigortasinda yu-
rurlukte olan police sayisinda 2005
yilinda 2004 yilina oranla yuzdel6
oraninda bir artis meydana geldi.
Turkiye genelinde poligce sayisin

daki yuzdel6’lik artisa karsin, Is-

yilina gore yuzde 3 oraninda artig
oldu. 2004 yilinda 126 milyonYTL
tutarinda deprem primine kargsilik
73.999 milyon YTL deprem temi-
nat1 verilmisken, bu tutarlar 2005
yilinda sirastyla 134 milyonYTL
ve 94.988 milyon YTL olarak ger-
ceklesti.

2003 yili ekim ayinda faaliyete
baglayan bireysel emeklilik sekto-
rinde 2005 yil sonu itibariyle katr
Imec1 sayist 696.508°e, sozlesme
sayis1 ise 725.822’ye ulagmist1. Ay-
n1 donem itibariyle sistemde biri-
ken fon tutart1 1.191 milyon YTL
duzeyine yukseldi. Sigorta sekto-
runtin 2005 y1li vergi hasilatina kat
kis1 853 milyon YTL olarak ger-

yuzde 3 oraninda artig oldu. Turk  tanbul’daki police sayisinda 2004  ceklesti.
Direkt Prim uretimi
(000 YTL)
Sigorta Branslar: Direkt Primler Degisim
2004 2005 (%)
Miktar Oran (%) Miktar Oran (%)

Yangin 1.009.417 15,26 1.092.804 14,26 8,26
Nakliyat 258.393 3,91 278.726 3,64 7,87
Trafik 942.618 14,25 1.147.179 14,97 21,70
Kaza 2.061.323 31,16 2.518.994 32,86 22,20
Ferdi Kaza 163.460 2,47 231.659 3,02 41,72
Kredi 2.681 0,04 4.489 0,06 67,43
Hukuksal Koruma 15.203 0,23 19.293 0,25 26,90
Miuhendislik 257.340 3,89 309.684 4,04 20,34
Tarim 28.998 0,44 47.933 0,63 65,30
Saglik 650.938 9,84 772.293 10,08 18,64
Hayat 1.223.051 18,50 1.242.032 16,20 1,48
Toplam 6.614.322 100,00 7.665.087 100,00 15,89




2009 butcesi fazla verecek

Gelecek ii¢ yila iliskin toplam gelir ve gider tahminleriyle birlikte,
hedef acik ve borclanma durumunu planlayan orta vadeli mali plan

karara baglandi. Gayri Safi Yurt I¢ci Hasila biiyiimesi 2007-2009 yil -
lara boyunca yiizde 7 gibi yiiksek bir oranda hedeflendi.

007 ile 2009 yillarini kap
sayan 3 yillik orta vadeli
mali plan niha-
i seklini aldi. Oldukga iyimser ra-
kamlarm yer aldig1 hedeflerde
GSYIH buyumesi yuzde 7 olarak

hedeflendi.

2007-2009 doneminde, merkezi
yonetim  butce  giderlerinin
GSYIH’ya oraninin azalan bir se-
yir izlemesi ve 2007, 2008 ve
2009 yilarnda swrasiyla yuzde
30,5, yuzde 28,6 ve yuzde 26,7

olarak gerceklesmesi Ongoruldi.

Biutce giderleri iginde saglik ve
sosyal guvenlik sistemindeki de-
gisikligin butge simiflandirmasina

ve butce rakamlarina etkisi nede-

niyle, cari transferlerin
GSYIH’ya oran1 ve buitge icinde-
ki payinda onemli bir artis meyda-

na gelecek.

Faiz giderlerinin, bu donemde de
azalma egilimini surdurerek 2009
yilinda GSYIH’ya oraniin yuizde
5’e dusecegi tahmin edilmekte.
Boylece, faiz giderlerinin butce
uizerindeki baskisi buyuk ol¢ude
azalacak ve butce esnekligi arta-
cak. Faiz giderleri tahmin edilir-
ken, para piyasalarinda son aylar-
da meydana gelen dalgalanmala-
rin muhtemel etkileri de dikkate

alindi.

Faiz giderlerinin payindaki azal-

maya paralel olarak, 2008 yilirr

dan itibaren personel giderleri ca-
ri transferlerden sonra en buyuk

gider kalemi haline gelecek.

Sosyal guvenlik ve genel saglik
sigortas1 reformunun 2007 yilin
dan itibaren uygulamaya konula-
cak olmasi nedeniyle, sosyal gii-
venlik kurumlarina Devlet primi
giderlerinde onceki yillara gore
onemli bir artig meydana gelmek-

te.

Onumuzdeki ¢ yila damgasmi
vuracak olan vergi politikasinin
temelleri de belirlendi. Kayitdisi
ekonominin azaltilmasi amaciyla
yogun bir miicadele yurutulmesi
hedeflendi.

Ayrica, vergi incelemesi ve dene-
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Merkezi Yonetim Bitce Giderlerinin GSYIH ’ya Oram (%)

2007 2008 2009
Merkezi Yonetim Butce Giderleri 30,5 28,6 26,7
Faiz Dis1 Giderler 23,4 22.6 21,7
I. Personel Giderleri 6,5 6,2 6,2
II. Sosyal Guvenlik Kurumlarina Devlet Primi Giderleri 1,6 1,5 1,2
III. Mal ve Hizmet Alim Giderleri 2,3 2,1 2,0
IV. Faiz Giderleri 7,1 6,0 5,0
V. Cari Transferler 9,5 9,6 9,3
VI. Sermaye Giderleri 2,1 2,0 1,9
VII. Sermaye Transferi 0,5 0,3 0,2
VIII. Bor¢ Verme 0,6 0,6 0,5
IX. Yedek Odenek 0,3 0,3 0,3

timlere iligskin olarak; Veri Amba-  Vergi oranlarinin dusuriilmesi po-  me egilimi gosterecek. Bu cerce-

11 Projesi, Elektronik Muhasebe [itikasina devam edilecek. vede, merkezi yonetim biitce ge-

Kayit Arsiv Sistemi Projesi ve

- G lirlerinin (red ve iadeler harig)
Vergi Denetmenleri Otomasyon 2007-2009 yillarimi kapsayan do ¢

Projesi ile birlikte denetimde et- nemde, merkezi yonetim biitce 2009 yih sonunda yiizde 27,2 ok

kinligin artirilmas1 amaclandi. gelirlerinin GSYIH’ya orani dig-  mas1 d6ngoruilmekte.

Ekonomik Siniflandirma Bazinda Butce Odenek Teklif Tavanlari

(Milyon YTL) 2007 2008 2009
Merkezi Yonetim Butce Giderleri 189.877 199.027 205.732
Faiz Dis1 Giderler 145.777 157.267 167.082
I. Personel Giderleri 40.418 43.123 47.599
II. Sosyal Guvenlik Kurumlarina Devlet Primi Giderleri 9.820 10.245 9.286
III. Mal ve Hizmet Alim Giderleri 14.189 14.771 15.548
IV. Faiz Giderleri 44.100 41.760 38.650
V. Cari Transferler 59.181 66.844 72.083
VI. Sermaye Giderleri 13.293 13.892 14.378
VII. Sermaye Transferi 3.302 2.360 1.908
VIII. Bor¢ Verme 3.740 3.877 4.014
IX. Yedek Odenek 1.833 2.154 2.267




Merkezi Yonetim Biutce Gelirleri

(Milyon YTL) 2007 2008 2009
Merkezi Yonetim Biutce Gelirleri (Net) 181.111 196.263 210.143
Merkezi Yonetim Bitgesi Vergi Gelirleri (Net) 155.248 169.264 182.212

Benzer bir egilim vergi gelirlerin-
de de gorulecek olup, vergi gelir-
lerinin (red ve iadeler harig)
GSYIH’ya oraninin 2009 yilinda
yuzde 23,6’ya dusmesi beklen-

mekte.

Orta vadede, butce acigindaki dix
siis egiliminin devam etmesi ve
2008 yil1 sonunda butge agiginin
GSYIH’ya oranmn yuzde 0,4’e
dusmesi, 2009 yilinda ise merkezi
yonetim bitgesinin GSYIH nin
yluizde 0,6’s1 oraninda fazla verme-
si hedeflendi. Boylece, son yillar-
da olusturulan mali disiplinin ka-
rarlilikla stirdurilmesi sonucunda,
buitce acig1 sorun olmaktan ¢ika
cak ve uzun yillardan sonra sag-
likl1 bir butge yapisina kavusula

cak.

Bu cercevede, 2009 yilinda mer
kezi yonetim butgesinden dolay1
herhangi bir finansman ihtiyaci
dogmayacak ve bu durum, nomi-
nal ve reel bor¢lanma faizlerinin

hizli bir sekilde dusuriilmesine de

yardimci olacak. 2009 ylinda ya
ratilan merkezi yonetim butge faz-
lasinin kamu borg stokunun disi-
rilmesinde kullanilmasi planlan-
makta.

Mali disiplin ve istikrarli buyiime-
nin sonucu olarak kamu net borg
stokunun GSYIH’ya oranmda
saglanan dugus egiliminin 2007 -
2009 doneminde de devam etme-
si beklenmekte. Kamu net borg
stokunun GSYIH’ya oranmnm,
2007°de yuzde 44.1, 2008°’de
yuzde 39.1, 2009’da ise yuzde
34.4 olarak gerceklesecegi tah-

min edilmekte.

Kamu kesimi bor¢lanma geregi-
nin GSYIH’ya oraninin 2007 yt
linda yuzde 0.1 olacagi, 2008 ve
2009 yillarinda ise kamu kesim#
nin sirasityla yizde 0.2 ve yuzde
0.9 oraninda fazla verecegi tah-
min edildi.

Suanki mevcut ekonomik konjek-
torun devam edecegi varsayimina

dayal1 olarak hazirlanan orta va

deli mali plan olduk¢a iyimser bir
bakis ag1s1 segiliyor. Son yaganan
finansal dalgalanma Turkiye’de
faiz oranlarinin artigini beraberin
de getirmisti. Benzer bir finansal
dalgalanma yine beraberinde ben-
zer hareketleri getirebilecek. Kiui-
resel ekonomik konjektuirin Oni-
miizdeki yillarda durgun bir seyir

izlemesi pek beklenmiyor.

Ozellikle ABD ekonomisindeki
yapisal sorunlarin kiiresel ekono-
miyi etkilemesi ve yeni ekonomik
akigskinliklar yaratmasi muhtemel

bir beklenti olarak goruliyor.

Boylesi bir durumda odemeler
dengesi istikrarsiz bir seyir izle-
yen bagta Turkiye gibi bir ¢ok ge-
lismekte olan ekonominin etkile-
necegi tahmin ediliyor. Orta vade-
li programin hedeflerinin gercek-
lesmesi durumunda ise Turk eko-
nomisi istikrarli bir yapiya kavug-
mada ¢ok Oonemli adimlar atmig

olacak.

Merkezi Yonetim Bitce Gelirlerinin GSYIH’ya Oram (%)

2007 2008 2009
Merkezi Yonetim Biutce Gelirleri (Net)/GSYIH (%) 29,1 28,2 27,2
Merkezi Yonetim Biutcesi Vergi Gelirleri (Net)/GSYIH (%) 24,9 24,3 23,6
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support

ACCA; TURMOB, TMUD ve IFAC’In birlikte organize ettigi bu yilin
Dunya Muhasebeciler Kongresi’nin elmas sponsoru olmaktan gurur
duymaktadir. ACCA, 260,000 dgrencisi ve 110,000 uyesi ile en buyuk
ve en hizl gelisen uluslararasi meslek kurulusudur.

ACCA ve TURMOB 2004 yilinda imzaladiklari mitabakat zapti, iki
kurulus arasinda ileri igbirliginin temellerini kurmustu. TURMOB ile bir-
likte Turk muhasebe meslegini desteklemek Uizere ¢alisiyoruz.

ACCA lle lletigsim

2 Central Quay 89 Hydepark Street Glasgow G3 8BW United Kingdom

+44 (0) 141 582 2000 / info@accaglobal.com / www.accaglobal.com
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Dunva ekonomisi

Kuresel ekonomiye birkis karamsurlast

Giiven anketleri, kiiresel ekonominin gelecegiyle ilgili karamsarligin artti -
gina ve yatirnnmcilarin riskten kactigina isaret ediyor Yiikselen petrol fiyat -
lar, daralan istihdam ve fiyat artiglariyla yiikselise gecen enflasyon kiire -
sel ekonomi ile ilgili beklentileri karamsarlastirdi

Imanya’da kurumsal yatr-
rimcilarm  ekonomiye

olan givenini dlcen ZEW
endeksi temmuzda son dort yilin en
buyuk dustsunu yasadi ve 15,1°e
geriledi. Haziranda 37,8 diizeyinde
gerceklesen endeksin temmuzda

35’e gerilemesi bekleniyordu.

Merrill Lynch’in fon yoneticileri
arasinda yaptig1 ankete gore de, ka
tilimcilarm yuzde 72’si kuresel
ekonominin gelecek 12 ayda zayif-
layacagini tahmin ediyor Merrill
Lynch’in sadece li¢ ay dnce yaptigi
ankette, kuiresel ekonominin zayif-
layacagini tahmin edenlerin orani
yuzde 40°t1.

Diger yandan, ABD’li finansal hiz-
metler sirketi State Street, yatirim-
c1 giiven endeksinin subat ayindan

bu yana ilk kez dustugunu agikladi.

Uzmanlar, kiiresel ekonomiyle il-
gili karamsarligin artmasinda, FED
faizleriyle ilgili belirsizlik, dinya-
daki faiz artirim sureci ve Ortado-
gu’da baglayan siddetin etkili ol-
dugunu belirtiyor.

ABD Merkez Bankasi (Fed) Bas-
kan1 Ben Bernanke enflasyondaki
katiligin ABD ekonomisine zarar
verebilecegi uyarisinda bulundu.
Bernanke Fed’in yukselen fiyatlara
kars1 dbnlem almasi gerektigini soy-
ledi. Fed Bagkani, Fed’in yuksek
petrol fiyatlari ile dar istihdam pi-
yasasindan endise duymaya devam
ettigini ve bu unsurlarin fiyat artig-
laryla ilgili beklentileri kotulestir-
me riskinden kaynaklandigini kay
detti.

Bernanke, halen biraz enflasyon

riskinin devam ettigini belirtirken,

cekirdek enflasyonun ise yilin geri
kalan kisminda diigsmesini bekle-
diklerini soyledi. ABD Merkez
Bankasi Bagkani, “Enflasyonda
son donemde yasanan artig endige
veriyor. Yiksek enflasyon ekono-
miyi erozyona ugratabilir. FED ce-
kirdek enflasyonun gelecek cey-
reklerde dugmesini  bekliyor.
2007’de yuzde 2-2,25 seviyedinde
olabilir” yorumunu yapti.

Enflasyon artigina karsin faizleri
yukseltme konusunda acik kap1 br
rakan Bernanke, yavag bulytime ile
enflasyon riski karsisinda faiz be-
lirleme politikasinin zorluguna da
dikkat cekti.

Bernanke, Fed’in onumuzdeki yil
daha soguk bir ekonomik buyuime
ve daha 1liml1 bir enflasyon dongor

dugunu soyledi.




ABD’de ozellikle Uretici Fiyatlar
Endeksinin yuksek c¢ikmasi, faiz
artirmi beklentisini yeniden gug¢
lendirmisti. En son faizleri yuzde
5,25’e cikartan ABD Merkez Ban-
kas1 FED, 8 Agustosta yeniden top-
lanacak. Bernanke’nin cekirdek
enflasyon agiklamasiyla dolar de-
ger kaybetti. ABD hisse senetlerin-

de ise artig gozlendi.

ABD’de tuketici fiyatlar1 haziran-
da beklenti dogrultusunda yuzde
0,2 artsa da, dalgali seyreden gida
ve enerji fiyatlariin dahil edilme
digi cekirdek endeks beklentinin
0,1 puan uzerinde, yuzde 0,3 artti.

Boylece ABD’de ¢ekirdek tuketici
fiyatlar1 arka arkaya dorduncu ay
yuzde 0,3 artmis oldu. Cekirdek
tuketici fiyatlarinda yilin ilk yar:
sinda gerceklesen yillik artis ise
yuzde 3,2 oldu. Bu, son 11 yilin en
buyik alt1 aylik fiyat artigina isaret
ediyor. Enflasyon verilerinin ardin-
dan, Euro/Dolar paritesi son g
aym en dusuk duzeyi olan
1,2458’e geriledi. ABD tahvilleri
ise deger kaybetti. Uzmanlar Ber-
nanke’nin konugmasinin da piyasa-
lar Uizerinde etki yapiyor olabilece-
gini belirtiyor. Dolar paritesinde
1.25’in kirilmasi olasiliginin dolar
da daha buyuk guclenmeyi berabe-
rinde getirebilecegine dikkat ¢eki-
liyor.

Avrupa Birligi’nde haziran ay1 enf-
lasyonu, bir onceki aya gore degis-
medi ve yuzde 2,4 olarak aciklandi.
Euro bolgesinde ise, pahali enerji
nedeniyle enflasyon Avrupa Mer-
kez Bankasi’nin uist limit olarak be-
lirledigi yuizde 2’nin oldukca uze-
rinde kald1.

AB’nin resmi istatistik kurumu
Eurostat’m yaymladig1 verilerine
gore Euro bolgesinde yillik enflas
yon haziranda mayis ayina gore de-
gismeyerek yuizde 2 bugukta kaldi.
Diger yandan, Euro bdlgesinde sa-
nayi uUretimi mayista hem aylik,
hem de yilik bazda beklentinin
uzerinde artti. Mayista sanayi ureti
mi aylik bazda yuzde 1,6, yillik
bazda ise yuzde 4,9 yukseldi. Ha-
ziran ay1 itibariyle son bir yillik
enflasyon oraninin en dusik oldu-
gu ulkeler yuzde 1,5 ile Polonya ve
Finlandiya. Bu ulkeleri yuzde 1,8
ile Hollanda ve Avusturya, yiizde
1,9 ile Isve¢ ve yuzde 2 ile de Al-

manya izliyor.

En yuksek rakamlar ise yuzde 6,3
ile Letonya, yuzde 4,5 ile Slovak-
ya, yuzde 4,4 ile Estonya, yuzde 4
ile Ispanya ve yuzde 3,9 ile Luk-
semburg’da bulunuyor.

Enflasyon hedefini orta vadede
yuzde 2 seviyesinin alt1 olarak be-
lirleyen Avrupa Merkez Banka-
st’nin uretim artigini ve rekor sevi
yelerdeki petrol fiyatlarimi da dik-
kate alarak agustos ayr basindaki
toplantismda ceyrek puanlik faiz
artirimina gitmesi bekleniyor Av-
rupa Merkez Bankasi, en son 8 Ha-
ziran’da ceyrek puanlik faiz artirr
miyla Euro gosterge faizini yuzde
2,75 seviyesine ¢ikarmisti.

Japonya’da sifir faiz donemi bitti.
Japonya Merkez Bankasi, 6 yil ara
dan sonra ilk kez faiz oranlarini ar
tird1. Japonya Merkez Bankasi, kisa
vadeli faiz oranini beklentiler dog
rultusunda ¢eyrek puan artirarak
yuzde 0.25’e yukseltti. Banka boy-
lece sifir faiz politikasina son ver

mis oldu.

Oybirligi ile alinan kararin ardin
dan aciklamada bulunan Japonya
Merkez Bankasi, faizlerin muhte-
melen bir sure daha dusuk tutula-
cagmi kaydetti. Ulkede faizlerin
yukar1 ¢ekilmesi, yillar siiren def
lasyon siirecinden ¢ikildigi anlami

na geliyor.

Japonya Merkez Bankas1 Bagkani
Tosihiko Fukui, faizleri arka arka-
ya artrma planlarmm olmadigmi
acikladi. Faiz kararmin ardmdan
konugan Fukui, faizleri ekonomi
ve fiyat diizeyini goz onuine alarak,
yavas yavas yukselteceklerini kay -
detti.

Fukui, gelecekte faiz artirimlarini
etkileyebilecek en onemli etkenin
ABD ekonomisinin yavaglama ris-
ki oldugunu ifade etti. Fukui, eko-
nomide yeniden bir deflasyonist
sire¢ yagsanma riskinin ortadan

kalktigin1 vuguladi.

Cin ekonomisinin buiyime hizi yx
lin ikinci ¢eyreginde yuzde 11,3’e
yukseldi. Yilin ilk ceyreginde yuz
de 10,3 buyuyen Cin ekonomisi-
nin, ikinci ¢eyrekte yuzde 10,5 bu-

yumesi bekleniyordu.

Cin’de buiyime oraninin beklenti
lerin Uzerinde artmasi, faiz artirim
larinin suirecegi beklentisini gug
lendirdi. Cin Merkez Bankasi, bir
yillik faiz oranini nisanda 0,27 puan
artirarak yuzde 5,85’e yukseltmis-
ti. Analistler, ekonomik buytime
hizinin, yilin geri kalan kisminda
buyiik bir faiz artirimi olmadan ya
vaglama olasiliginin ¢ok dusiik ol

duguna dikkat ¢ekiyor

s,
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Enflasyonu tarim kurtardi

Temmuz aymda Uretici Fiyatlar1 Genel Endeksinde
bir dnceki aya gore yuzde 0,86, bir dnceki yiln Ara-
Ik ayma gore yuzde 12,64, bir dnceki yiln ayni ayr
na gore yuzde 14,34 ve oniki aylk ortalamalara go-
re yuzde 5,82 artig gerceklestirdi. Tarm sektoriinde
yiizde -2 olan aylk degisim, sanayi sektoriinde yuz-
de 1,52 olarak gerceklesti. UFE sonuglari sanayi alt
sektorleri bazmda degerlendirildiginde en yuksek ar-
tis yuizde 8,16 ile hampetrol ve dogalgaz ¢ikarimi alt

sektorinde yasandL

Temmuz ayinda Tuketici Fiyatlar1 Genel Endeksi bir
onceki aya gore yuzde 0,85, bir Oonceki yilin Aralik
ayma gore yuzde 5,76, bir Onceki yilin ayn1 ayina gé
re yuzde 11,69 ve oniki aylik ortalamalara gore yuz-
de 8,64 artis gerceklestirdi. Ana harcama gruplari
itibariyle en yuksek artig ulagtirma grubunda yasan-
d1. Yillik bazda ise en ¢ok artig alkollu icecekler ve
tutin grubunda olustu. Endekste kapsanan 442
maddeden, 280 nin fiyat1 artarken, 77 maddenin or-

talama fiyatlarinda degisim olmadi.

UFE TEMMUZ 2006 | TEMMUZ 2005
(2003=100) (2003=100)
Bir dnceki aya gore degisim orani (%) 0,86 -0,74
Bir dnceki yilinAralik ayina gore degisim orani (%) 12,64 1,14
Bir dnceki yilin ayni ayma gore degisim orani (%) 14,34 4,26
12 aylik ortalamalara gore degisim orani(%) 5,82 11,72
TUFE TEMMUZ 2006 | TEMMUZ 2005
(2003=100) (2003=100)
Bir dnceki aya gore degisim orani (%) 0,85 -0,57
Bir dnceki yilinAralik ayina gore degisim orani (%) 5,76 2,00
Bir dnceki yilin ayni ayma gore degisim orani (%) 11,69 7,82
12 aylik ortalamalara gore degisim orani(%) 8,64 8,68
2006 2005
Ocak | Subat | Mart | Nisan [ Mayis |Haziran | Temmuz | Agustos | Eylul | Ekim | Kasim | Aralik
Bir oneeki aya gore 196 | 026 025| 194 277| 402| 086 104| 078 068]-095| -0.04
= | degisim
W [Bironcekiythn = 1y 96| 529| 248 446| 736 | 11,68 1264| 218| 298| 369 271 266
Aralik ayma gore degisim
& |Bir dnceki aya gore 075| 022] 027 134| 1.88| o034 o085 085| 1.02| 1,79 140| 042
e degisim
= |Bironeekiyiln | o75| 097| 125| 260 453| 4ss| s76| 287| 393| 59| 727| 772
= [ Aralik ayina gore degisim
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Merkezi Yonetim Butce Gerceklesmeleri
Butce Gelirleri Kumulatif Ocak - Haziran 2006 Y1
Gerceklesmeleri (Milyon YTL) Butce
Hedefi
2005 2006 Artig
Konsolide | Merkezi (yuazde)
Butce Butce

Gelirler 61.511 84.021 26.7 160.326
Genel Biitge Gelirleri 60.395 81.769 26.1 156.214
Vergi Gelirleri 48.570 65.975 26.3 132.199
Gelir, Kar ve Ser. Kazang uizerinden Alinan Vergiler 13.535 19.122 29.2 38.982
Gelir Vergisi 9.053 12.665 28.5 26.090
Gelir Vergisi Tevkifati 7.994 11.265 29.0
Kurumlar Vergisi 4.482 6.456 30.5 12.892
KVK Gore Alinan Gegici Vergi 4.200 5.968 29.6
Mulkiyet Uzerinden Alinan Vergiler 8.87 1.518 41.5 4.947
Motorlu Tagitlar Vergisi 1.098 1.464 25.0 3.042
Dahilde Mal ve Hizmetlerden Alinan Vergiler 22.986 28.980 20.6 57.601
Dahilde Alinan KDV 5.773 8.110 28.8 16.337
Ozel Tuketim Vergisi 14.559 17.689 17.6 37.276
Banka ve Sigorta Muameleleri Vergileri 852 1.228 30.6 1.806
Dis Ticaretten Alinan Vergiler 8.814 12.885 31.5 24.253
Ithalde Alinan KDV 8.135 11.895 31.6 22.398
Vergi Dis1 Gelirler 11.100 15.253 2Y 2 21.372

Harcamalar . . 5 174.322




EKONOMIK VERILER
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2005 2004 2003 2002 2001 2000
GSMH
(Cari fiyatlarla Trilyon TL) 486.401 428.932 356.681 275.032 176.484 | 125.596
GSMH (milyon/dolar) 360.876 299.475 239.235 179.898 145.693 | 200.002
GSMH
(Degisim Hiz1 1987 fiyatlariyla %) 7.6 9.9 5.9 7.9 -9.5 6.3
Kisibasina GSMH (ABD Dolar) 5.008 4.172 3.383 2.598 2.123 2.965
Uretim Endeksi 130.1 123.4 112.4 103.3 94.4 103.4
Toplam Ihracat (milyon/dolar) 73.122 63.167 47.253 36.059 31.334 27.775
Toplam ithalat (milyon/dolar) 116.048 97.540 -22.087 51.584 41.399 54.503
Di1s Ticaret Dengesi (milyon/dolar) -42.926 -34.373 69.340 -15.495 -10.065 -26.728
Ihracatin Ithalat1 Karsilama Orani % 63.0 64.8 68.1 69.9 75.7 51.0
Issizlik Orami (%) 10.3 10.3 10.5 10.6 8.5 6.6
Kamu Net Bor¢ Stoku (milyon/dolar) | 267.330 272.161 251.106 216.037 159.752 71.688
I¢ Bor¢ Stoku (milyon YTL) 254.330 233.864 201.319 154.798 125.458 54.152
Di1s Borg Stoku (milyon/dolar) 91.860 98.182 96.094 102.499 64.303 31.549
Konsolide Butce Bor¢ Stoku 246.9 235.8 202.6 148.5 123.6 94.7
(milyar/dolar)
Cari Islemler Dengesi (milyon/dolar) -22.852 -15.604 -6.808 -1.789 3.390 -9.819

2006 2005 2004
(Bin YTL) 14 Temmuz 7 Temmuz 30 Aralik 15 Temmuz 31 Arahk
Emisyon 24.025.837 23.576.582 19.612.019 17.838.811 13.465.237
Para Arzi
- Ml 44.462.150 | 44.379.408 41.758.872 34.835.116 29.469.070
- M2 177.193.265 |176.928.014 153.146.146 130.450.809 109.344.449
- M3 188.610.459 | 189.380.675 164.443.074 139.045.667 116.597.637
Yurti¢ci Kaynakli YTL Mevduat | 164.668.117 163.135.023 145.191.416 122.121.726 103.240.239
- Vadeli Tasarruf 111.760.342 | 112.062.437 91.839.161 80.117.715 66.705.794
- Vadesiz Tasarruf 12.617.788 12.512.694 11.509.544 10.080.850 8.348.626
- Vadeli Ticari 20.970.773 20.486.169 19.548.113 15.497.978 13.169.585
- Vadesiz Ticari 9.445.191 9.244.205 11.972.114 8.350.972 8.671.897
- Resmi Mevduat 9.874.023 8.829.518 10.322.484 8.074.211 6.344.337
Kredi Stoku 160.564.791 159.728.851 126.491.125 103.732.131 82.514.275
- Tum Banka Kredileri 160.564.791 159.728.851 126.491.125 103.732.131 82.211.975
- M.B. Kredileri 0 0 0 0 302.300
Bank. El. Tah. ve Bono 146.021.647 | 146.028.765 130.632.109 121.363.078 113.944.740
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Mevzuat Degisiklikleri

01 Temmuz 2006
04 Temmuz 2006
07 Temmuz 2006
08 Temmuz 2006

11 Temmuz 2006

12 Temmuz 2006

13 Temmuz 2006

14 Temmuz 2006

15 Temmuz 2006
18 Temmuz 2006

19 Temmuz 2006

22 Temmuz 2006

23 Temmuz 2006

27 Temmuz 2006

Miikerrer - Dokuzuncu Kalkinma Planinin (2007-2013) Onaylandigina Iliskin Karar

5523 Turkiye Yatirim Destek ve Tanitim Ajanst Kurulmas1 Hakkinda Kanun

5527 Gelir Vergisi Kanununda Degisiklik Yapilmasina Iliskin Kanun

5535 Bazi Kamu Alacaklarinin Tahsil ve Terkinine Iligkin Kanun

2006/10620 Mal ve Hizmetlere Uygulanacak Katma Deger Vergisi Oranlarinin Tespitine iliskin
Karar

Katma Deger Vergisi Genel Tebligi (Seri No: 99)

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 359)

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 360)

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 361)

5538 Biitge Kanunlarinda Yer Alan Bazi Hukumlerin Ilgili Kanunu ve Kanun Hikmiinde Karar-
namelere Eklenmesi ve Bazi Kanun ve Kanun Hukmiuinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasr
na Dair Kanun

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin EsaslarTebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teb-
lig (Seri: VI, No: 20)

Ihrac1 Kayda Bagli Mallara iliskin Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (ihracat:
2006/10)

Kultur Yatirim ve Girisimlerine Gelir Vergisi Stopaji, Sigorta Primi Isveren Pay1 ve Su Bedeli In-
dirimi Ile Enerji Destegi Uygulamasina Dair Yonetmelik

Orta Vadeli Mali Plan Ile Ilgili 2006/36 Sayil1 Yuksek Planlama Kurulu Karari

Kirsal Kalkinma Yatirimlarinin DesteklenmesiTebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig
(No: 2006/42)

Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara Iligkin Esaslar Tebligin-
de Degisiklik Yapilmasina DairTeblig (Seri: V, No: 87)

Doviz Kazanciric1 Faaliyetlerde Damga Vergisi ve Harg Istisnast Uygulamas1 HakkindaTeblig
(Seri No: 2)

Ihracat, Thracat Sayilan Satis ve Teslimler Ile Doviz Kazandirict Hizmet ve Faaliyetlerde Vergi,
Resim ve Harg Istisnas1 HakkindaTebligde Degisiklik Yapilmasina DairTeblig (Ihracat: 2006/1)
Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurumu Tarafindan Yapilacak Denetime Iligkin Usul ve
Esaslar Hakkinda Yonetmelik

2006/10731 193 Sayili Gelir Vergisi Kanununun Gegici 67 nci Maddesi ve 5520 Sayili Kurumlar
Vergisi Kanununun 15 inci ve 30 uncu Maddelerinde Yer Alan Bazi Tevkifat Nispetlerinin Yeni-
den Belirlenmesi Ile 193 Sayili Gelir Vergisi Kanununun 94 tincit Maddesinde Yer Alan Tevkifat
Nispetleri Hakkindaki 2003/6577 Sayili Kararnamenin Eki Kararda Degisiklik Yapilmasina Ilig-
kin Kararin Yururluge Konulmasi Hakkinda Karar

Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Standartlar1 HakkindaTebligde Degisiklik Yapilmasina
Dair Teblig (Seri: X, No:23)

L ——
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Vergsi Takvimi

07.08.2006
10.08.2006
10.08.2006
10.08.2006

10.08.2006

15.08.2006

15.08.2006

15.08.2006

15.08.2006

15.08.2006
15.08.2006

15.08.2006
15.08.2006

17.08.2006
17.08.2006
21.08.2006
21.08.2006
21.08.2006
21.08.2006

21.08.2006
21.08.2006
25.08.2006

25.08.2006

28.08.2006
28.08.2006
28.08.2006
28.08.2006
31.08.2006

Temmuz 2006 Donemi Ceklere Ait Degerli Kagitlar Vergisi Bildirimi ve Odenmesi
Nisan-Mayis-Haziran 2006 Donemine ait Kurum Gegici Verginin Beyani
Nisan-Mayis-Haziran 2006 Donemine ait Gelir Gegici Vergisinin Beyani

16-31 Temmuz Donemine Ait Petrol ve Dogalgaz Urtinlerine Iliskin Ozel Tuketim Vergisi Beya-
n1 ve Odenmesi

16-31 Temmuz Donemine Ait Noterlerce Yapilan Makbuz KarsiligiTahsilatlara Ait Bildirimlerin
Verilmesi ve Odenmesi

Temmuz 2006 Donemine ait Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu Kesintisi Bildirimi ve Oden
mesi

Temmuz 2006 Donemine ait Tutin Mamiullerine Iligkin Ozel Tuketim Vergisi Beyani ve Oden-
mesi

Temmuz 2006 Donemine ait Alkollu Igeceklere Iliskin Ozel Tuketim Vergisi Beyani ve Odenme-
si

Temmuz 2006 Donemine ait Kolali Gazozlara Iliskin Ozel Tuketim Vergisi Beyani ve Odenme-
si

Temmuz 2006 Donemi Ozel Iletisim Vergisi Beyani ve Odemesi

Temmuz 2006 Donemine ait Dayanikli Tuiketim ve Diger Mallara Iligkin Ozel Tuketim Vergisi
Beyani ve Odenmesi

Temmuz 2006 Donemine Ait Gider Vergilerinin (BSMV) Beyan1 ve Odenmesi

Temmuz 2006 Donemine ait Motorlu Tagit Araglarina Iligkin Ozel Tuketim Vergisi (Tescile Tabi
Olmayanlar) Beyan: ve Odenmesi

Nisan-Mayis-Haziran 2006 Donemine ait Kurum Gegici Verginin Odemesi
Nisan-Mayis-Haziran 2006 Donemine ait Gelir Gegici Vergisinin Odemesi
Temmuz 2006 Donemine ait Gelir Vergisi Stopaji'nin Beyani

Temmuz 2006 Donemine ait Kurumlar Vergisi Stopaji'nin Beyani
Temmuz 2006 Donemine ait Katma Deger Vergisi'nin Beyani

Yarigma ve Cekiligler ile Futbol Miuisabakalarina ait Musterek Bahislerle Ilgili Veraset ve Intikal
Vergisinin Beyani ve Odenmesi

Temmuz 2006 Donemine ait Damga Vergisinin Beyani
Ilan ve Reklam Vergisinin Beyan1 ve Odenmesi

1-15 Agustos Donemine Ait Noterlerce Yapilan Makbuz KarsiligiTahsilatlara Ait Bildirimlerin
Verilmesi ve Odenmesi

1-15 Agustos Donemine ait Petrol ve Dogalgaz Urtinlerine Iliskin Ozel Tuketim Vergisi Beyant
ve Odenmesi

Temmuz 2006 Donemine ait Damga Vergisinin Odenmesi

Temmuz 2006 Donemine ait Gelir Vergisi Stopaji'nin Odemesi
Temmuz 2006 Donemine ait Katma Deger Vergisi'nin Odemesi
Temmuz 2006 Donemine ait Kurumlar Vergisi Stopaji'nin Odemesi

Diger Ucretlerin Gelir Vergisi 2.Taksit ddenmesi.
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BILANCO

01 Temmuz TBMM 22. do-

nem parlementosunun dor-

dunct yasama yili tamamlandi.

02 Temmuz Israil, Filistin Bagbakani Idani-

ye’nin burosuna 2 fuze atti.

03 Temmuz Irak Disisleri Bakani1 Zebari Ankara’da Bas-

bakan ve Disisleri Bakani ile goruserek cesitli konularda

yardim istedi.

04 Temmuz Turkiye’yi karanliga bogan 13 ildeki elektrik
kesintilerinin ardindan TEIAS Genel Mudurti Ilhami Oz-

sahin ac18a alindi.

05 Temmuz Disisleri Bakani Gul ve ABD Dasisleri Baka-

n1 Rice, Turk-Amerikan stratejik ortakligini ileri goturmek
icin Ortak Vizyon ve Yapilandirilmis Ortaklik belgesini
acikladi.

06 Temmuz Israil ordusunun Gazze’de duzenledigi saldi-

rilarda ¢ogu cocuk 24 kisi hayatini kaybetti, 50 kisi de ya-

ralandi.

07 Temmuz ABD’nin benzin talebinin artmasi petrol va-

ril fiyatin1 75.78 dolara cikardi.

08 Temmuz BM Genel Sekreteri Annan’in yardimcisi
Gambari’nin zorlamas1 sonucunda KKTC lideri Talat’la

gorugen Papadopulos muzakereye evet dedi.

09 Temmuz Futbolda dinya kupasini Fransa’y1 penaltilar

da yenen Italya kazandi.

10 Temmuz Rusya, Cecen lider Basayev’in olduruldugu-

ni agikladi.

11 Temmuz Hindistan’da trenlere dizenlenen bombali

saldirida 163 kisi oldu, 450 kisi yaralandi.

12 Temmuz Hizbullah iki askerini kag¢irinca Israil ordusu
Lubnan topraklarina girdi.

13 Temmuz Baku-Tiflis-Ceyhan petrol boru hatt1 acildi.
Lubnan topraklarini ablukaya alan Israil’in duzenledigi
saldirilarda 15’1 ¢ocuk 52 sivil yasamin yitirdi.

14 Temmuz Lubnan’a askeri saldirisini stirduren Israil Su

riye’ye de saldirirsa Iran karsilik verecegini acikladi.

15 Temmuz Israil ugaklar1 Lubnan’1t bombalamayi surdur

du, olu sayis1 103’e ulasti.
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16 Temmuz Siirt’in Eruh ilgesinde ¢ikan ¢atigmada 7 er
ile bir koy korucusu sehit oldu.

17 Temmuz Israil’in Lubnan’a yonelik duzenledigi saldi-
rilarin 6’nc1 gininde 200°e yakin sivil oldu.

18 Temmuz Endonezya’nin Cara adasi agiklarinda mey
dana gelen 7.7’lik depremin tetikledigi tsunami sonucu
341 kisi hayatin1 kaybetti.

19 Temmuz Antalya’da arizalanan polis helikopteri dus-
ta, 5 polis sehit oldu.

20 Temmuz Merkez Bankasi faiz oranlarini 0.25 puan da
ha artirdi.

21 Temmuz Israil saldirilarinin surdiigi Lubnan’da 60 bin
kisi ulkeyi terk etmek i¢in yollara dustii.

22 Temmuz Basbakan Erdogan’i arayan ABD Bagkani
Bush, PKK’yla mucadele i¢in ilgili birimlere talimat ver-
digini soyledi.

23 Temmuz ABD Lubnan’in gineyine NATO baris gucti
yerlestirilebilecegini agikladi.

24 Temmuz Lubnan’da yasayan 1200 Turk Sat komando-
larinin esliginde Turkiye’ye getirildi.

25 Temmuz ABD Dasisleri Bakani Rice, Kudiis’te yeni
bir Ortadogu’nun zamaninin geldigini soyledi.

26 Temmuz Israil, Lubnan’daki Birlesmig Milletler goz-
lemevini bombalayip 4 gozlemciyi 6ldurdi. BM Genel
Sekreteri Annan saldirinin kasitli oldugunu agikladi.

27 Temmuz Bingol’de operasyon yapan askerler PKK
mayinina basti. BinbagiAdil Karagoz sehit oldu, bir yar-
bay ile bir uzman ¢avus yaralandi.

28 Temmuz IMF, Stand-by programinin 3 ve 4’incii goz
den gecirmelerini onayladi.

29 Temmuz Hazine Mustesar1 Canakci, cari a¢igin yuzde
6.5 ile eski seviyesinde kalacagin soyledi.

30 Temmuz Israil bombardimani, Libnan’da katliama yol
actr. Sivillerin s1gindig1 binanin bombalanmasi sonucu
37’si cocuk 60 sivil can verdi.

31 Temmuz Orgeneral Yasar Buyukanit Genelkurmay

Bagkanligina atandi.
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