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Dergide yayinlanan yazilarin yaym hakk1

Bilanco Dergisi’ne aittir.

Kaynak gosterilmeden bir bolimil veya

tamami alint1 yapilamaz

Denetim Standartlari
ve TTK

urk Ticaret Kanun Tasaris1 bir stire once kamuoyunun gorusir
ne sunuldu. Odalarimizda ve TURMOB catisi altinda gercele
lestirdigimiz Bagkanlar Kurulu toplantisinda tasariy1 her yonu
ile degerlendirme imkani bulduk. Prof.Dr. Unal Tekinalp bu toplanti-
larda tasar1 hakkinda detayl bilgiler verdi.Tasar1 genel gercevesi itiba-
riyle cagdag bir yaklagim tizerine kurulmus ve ¢agdas diinyadaki ozel-

likleri kavrayacak niteliklere sahip.

Tasarinin eksiklik olarak gordigiimiiz yonlerinden birisini denetim

standartlar1 olusturdu. Bu eksikligin de giderilecegini imit etmekteyiz.

Uluslararasi Denetim ve Guivence Standartlari Kurulu (IAASB),
IFAC’m (Uluslararast Muhasebeciler Federasyonu) himayesinde kuru}
mus bagimsiz bir standart belirleme orgutudir. IAASB’ nin kurulus
amaci, dinya genelinde meslek mensuplarinin, yiiksek kaliteli denetim
givence, kalite ve ilgili hizmet standartlarin1 kurmak ve uygulama bir
likteligini yukseltmektir. Boylece kuresel denetim meslegine duyulan
kamu gorevini kuvvetlendirecek ve kamu yararina hizmet edilmis ola-

cak.

ABD’de Denetim Standartlar1 Kurulu (ASB) meslek orgiitiiniin en uist

teknik komitesidir. Ingiltere’de yasayla kurulmus Denetim Standartlar:
Komitesi bulunmaktadit. Denetim Standartlar1 Komitesi Ingiltere’deki

5 meslek orgutunuin iistiinde yer almaktadir. Avusturya’da ise Sirketler
Kanunu ile Denetim ve Guvence Standartlar1 Kurulu kuruldu.

Turk Ticaret Kanunu’nda yapilacak diizenlemede Denetim Standartlar:

Kurulu’na gelismis uilkeler ve AB ulkelerinde oldugu gibi yer verilme-

si gerekmektedir.

Dergimizin bu sayisinda da ilgi ile okuyacaginizi umdugumuz haber ve

arastirmalara yer verdik. Gelecek sayimizda bulugsmak dilegiyle...

Nail SANLI
Genel Sekreter
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IFRS Uyqulamesinde keygrior azalryor

Finansal Raporlama Standartlar yasanan tereddiitlere karsin Avrupa Birli -
gi’nde alti aylik uygulama siirecini geride birakti. Finansal Raporlama Stan -
dartlarinin uygulama sonugclari elde edildikce kaygiarda azaldi. Uygulama so -
nuclart bazi sirketlerin karlarinda diigiis, bazilarinda ise artis sagladt.

vrupa Birligi’'nde faali-

yet gosteren ve hisse se-

netleri borsalarda iglem
goren 7000’in ustundeki sirket bu
yilin Ocak ay1 basindan itibaren,
Uluslararas1 Muhasebe Standartla-
11 Kurulu (IASB) tarafindan belir
lenen Uluslararas: Finansal Rapor-
lama standartlarin1 (IFRS) uygula
maya bagladilar. Sirketler bu sekil-
de, bugiine kadar hemen hepsi bir
digerinden az veya ¢ok farkli ulu-
sal muhasebe standartlarina gore
hazirlamakta olduklart mali tablo-
larmni, Birlik genelinde uyulmas:
zorunlu ve daha saglikli kiyaslama
lara olanak verecek, tek bir stan-
dartlar dizisini esas almak suretiy-
le hazirlama durumu ile kars: kar-
stya kaldilar. Uluslararas: finansal
raporlama standartlarinin uygula

maya konulmasi karar1 baglangicta

kapsamli tartismalara yol acgti ve
bu standartlar dizisinin uygulan-
masmm sirket karliliklarmi ¢ok
olumsuz sekilde etkileyeceginden,
hatta ortadan kaldiracagindan kay

g1 duyuldu.

Ancak alt1 aylik bir uygulama gert
de kalirken ve sirket karlilik dix
zeyleri aciklanmaya baglarken bu
kaygilarin giderek kayboldugu iz
lenimi ediniliyor. Avrupa Birligi
genelinde IFRS’nin kullaniminin,
hissedarlar ve kreditorler acisindan
seffaflig1 arttiracagi ve sirketler
arast kiyaslamalar1 kolaylagtirip,
daha guivenilir hale getirecegi hu-
susundan kusku duyulmuyor. Bu-
nunla beraber bu yeni uygulama-
nin ¢ degisik alanda sikint1 yarat

masindan endise ediliyor.

Bilindigi gibi IFRS ile getirilen

degisikliklerin en Oonemlilerinden
birisi varliklarin degerlendirilme-
sinde “gercege uygun deger” krite-
rinin uygulanmasi. Ilk bakista bu
kriterin kullanilmasi ¢ok akilc1 ve
inandirici geliyor Sirketin bilanco-
sunda gosterilen bir varligin veya
yukimlalugun degeri, o varligin ya
da yukumlulugin veya esdegeri-
nin piyasa fiyatina bakilarak ko-
layca ve guivenilirlikle tespit edile-
biliyor. Ancak sira 0rnegin bazi f+
nansal araglar gibi piyasada islem
gormeyen varliklara geldiginde so-
runlar baggosteriyor. Finansal hiz-
met piyasasinda faaliyet gosteren
kisi ve kurumlarla yapilan goris-
meler sonucu standart belirleyici-
ler, bir piyasa fiyatinin bulunmadt
&1 boyle durumlarda bazi matema
tiksel yontemler kullanimt yoluyla

sozkonusu bu varliklar i¢in, hipo-
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tetik bir “gercege uygun deger”
hesap edilmesini onerdiler. Ancak
bu yontemin kullanilmasi fazla an-
lagilir olamayan, sonuglarin alin
masina yol agabiliyor.

Nitekim dort buyuk muhasebe fir-
masindan birisi olan Ernst & Yo-
ung bu konuda “Ger¢ege Uygun
Deger Ne Kadar Uygun ?” baslikli
bir rapor yayimlamig bulunuyor.(1)
Raporda netice olarak, elde bulu-
nan degerlemelerin iki grup halin-
de ele alinmasi oneriliyor Birinci
grupta kolaylikla gercege uygun
degeri tespit edilebilecek ve temel
mali tablolarda gosterilecek olan-
lar, diger grupta ise daha karmagik
olup, bu nedenle Ernst & Young’a
gore, hesaplara eklenen notlar ha-

linde gosterilebilecek olanlar.

Ernst & Young varlik degerlemele-
rinde “gercege uygun deger” kav-
raminin kullanilmasinin tamamaiyla
mantiki ve uygun oldugu kanaatini
tastyor. Ama is suibjektif degerlen-
dirmelere ve hesaplamalara da-
yandiginda sorun ortaya cikiyor.
Firma, gayrimaddi haklar, kote
edilmemis hisse senetleri, tirev
araglar, emeklilik sistemi giderleri,
hisseye dayal1 6demeler, varlik de-
gerlemeleri ve sekuritizasyonlar
vb. konularinda yapilacak “gerce-
ge uygun deger” tespitlerinin, yo-
netimin gelecege yonelik varsa-
yimlarina dayali ve bir degerleme
modeli kullanilarak hesaplanmig
hipotetik piyasa fiyatlari bulunma-
sina yol acacagl dusiincesini tasr

yor. Dolayistyla Ernst & Young bu

sekilde hesaplamalarla bulunmusg
degerlerin “gercege uygun deger”
olarak nitelenmesini uygun bul-

muyor.

Konunun uzmanlarma  gore

IFRS’lerin kullanim1 ¢ alanda

2

risk olusturuyor:

Birincisi temettulerle ilgili. Avru-
pa Birligi mevzuati esas itibariyle
kreditorlerin ¢ikarlarini korumaya
yonelik olarak kaleme alinmus, fir-
malar ancak dagitilabilir rezervler
mevcutsa temettit dagitabilirler.
IFRS’ye gore emeklilik sistemi
aciklari, hisse senedi opsiyonlari
ve turev araglar gibi bir ¢cok gayri-
nakit kalem ilk defa hesaplara giri-
yor ve bu durumun rezervleri
azaltma olasilig1 hayli guclu. Bu
uygulama yatwrmecilar1 etkileye-
cektir, bir ¢ok hukuk¢u ve muha-
sebeci, ornegin Ingiliz havayollari,
ICI (Imperial Chemical Industries)
Peugeot ve Carlsberg gibi emekli-
lik fonlarinda buyuk agiklar bulw-
nan sirketlerin temettii 6deyemez
durumda kalabilecekleri uyarisin

da bulunuyorlar.

Ikinci husus sirket bor¢clanmalari
ile ilgili. Bor¢lanmalarda bu giine
kadar bankalar ve sirketlerin kul-
landiklari kriterler, bagta, gelirlerin
net faiz ddemelerine ve net borcun
da gelirlere olan oranlarinin belir
lenmis sinirlar icinde kalmasini on
goruiyordu. Simdi IFRS kurallari-
nin, bu bor¢lanma kriterleri olus-
turulurken hesaba katilmamis olan
birtakim muhasebe unsurlarini da

devreye sokmak suretiyle, kulla-

nila gelmekte olan bu oranlar1 an
lamsiz hale getirebilecegi kaygisi

yasaniyor.

Endiseye yol acan ucuincii husus
vergilerle ilgili. Bu alanda en bi-
yuk sikintinin Ingiltere’de yasani
lacag1 dusunuluyor. Fransa, Al-
manya ve Hollanda’da vergi yu-
kumluluklerinin tespiti igin ayr bir
muhasebe sistemi kullaniliyor.
Halbuki Ingiltere vergi idaresi ver-
gi hesaplamalarini, simdi IFRS’ye
gore hazirlanan resmi hesaplar
uzerine dayandiriyor Vergi idare-
leri yetkililerinin diger ilgililerin
kullandig1 rakamlarin aynisint kwl
lanmalarinda buyuk fayda bulunu-
yor. Zira bu sekilde seffaflik artar,
uyum kolaylagir ve vergi kacirma
daha zor hale gelir. Ancak uzman-
lar IFRS kurallarinin vergilendir-
me acisindan uygun olmadigini ile
ri strityorlar. Ornegin Ingiltere’de
muhasebe kurallar1 daha onceleri
esnek idi ve kar ve zarar uizerine
odaklanmisti. Buna karsilik IFRS
kurallar1 baglayici ve herseyin na
sil yapilacagini onceden belirliyor
ve bilango uizerinde yogunlasiyor
ve ayni zamanda bir stirl karmasik
“gercege uygun deger’’muhasebesi
icerirken, eski “tahakkuk”sistemi-

ni getiriyor.

Uluslararast Finansal Raporlama
Standartlar1 alt1 ay Once uygulama
ya konuldugunda muhasebe ve
sermaye piyasasi ¢evrelerinde, bu
yeni standart setinin uygulamasi-
nin sirket karliliklarint dnemli 6}

cude azaltici bir etki doguracagina
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inaniliyordu. Mamafih alinan ilk
sonuclar IFRS nin kar ve zarar he-
saplar1 izerinde ¢ok da buyuk etki
yaratmazken, esas etkisini bilan-
colar uzerinde gosterdigini ortaya

koyuyor.

“IFRS’lerin gelirler uizerindeki et-
kisi pozitif yonde olmaktan ziyade
negatif yonde” diyor Cazenove
Sirketinin muhasebe ve degerleme
aragtirmas: bolumu baskani Peter
Elwin ve soyle devam ediyor “Du-
rum boyleyken bilangoya baktigr
mizda net varliklar1 yiikkselme gos
teren tek bir sirket gormedim. Ge-
nellikle bor¢ rakamlar1 yukseli-
yor.” IFRS uygulamas: sonucunda
bu guine kadar rapor aciklayan bi-
yuk capli 28 AB sirketinde net
borg tutar1 ve diger yukumlulukle-
rin yuzde 16 oraninda yukselme
gosterdigi gozlemlenmis bulunu-
yor. IFRS uygulamasinda sirket
yukumlulukleri yukselme gosteri-
yor zira IFRS, sirketleri, daha ev-
velce gizlenmekte olan bazi muha-
sebe kalemlerini aciklamaya ve fi-
nansal araclar ve ortak kuruluglar
uzerinde daha hassas bilgiler ver-
meye zorluyor. Bunlar arasinda en
onemli olanlardan birisi sirket ¢a-
ligsanlarmma ait emeklilik sistemi
aciklari. IFRS uygulamas: sayesin
de, bu sekilde ¢ok iyi taninan bazi
sirketler bilan¢olarinda emeklilik
sistemi ag¢iklarini da kamuoyunun

bilgisine sunma durumunda kaldr-

lar. Ornegin Isvigre Bankasi
UBS’ye gore, bu alanda bagi ¢e-
kenler, 1.2 milyar Sterlinle (2.2
milyar Dolar) ICI, 2.9 milyar Euro
ile ING ve 1.2 milyar Euro ile Pe-
(1

ugeot sirketleri.

IFRS’nin, pek arzu edilmedigi hal-
de, bilangoda aciklanmasini zorun
lu kildig1 bir diger kalem ise seku
ritizasyon araclar1 ki, bunlar vasr
tasiyla sirketler, ileride elde ede-
cekleri nakit gelirlerini kargilik
gostererek ihrag ettikleri menkul

kiymetleri yatirimcilara satiyorlar

Yukarida da belirtildigi gibi IFRS
uygulamasinin sirketlerin kar-za-
rar hesaplar1 tizerindeki etkisi, bi-
langolar uizerinde yarattig1 etki ka
dar buyuk degil. Yine UBS tarafin-
dan Nisan aymnda yayinlanmis olan
bir Rapora gore, IFRS sirketlerin
karliliklar1 (serefiye Oncesi) Uze
rinde ortalama yuzde 12 duzeyin-
de mutlak anlamda degisiklik
meydana getiriyor. Sirketlerin
2004 yil1 mali tablolar1 eski uygu
lamaya ve yeni uygulamaya konu-
lan IFRS kurallarina gore ayr1 ayri
duzenlendiginde, bazi firmalarm
kar1 onemli dlcude duserken, diger
bazilarinin kar1 d6nemli dlcude arta
biliyor. Ornegin Deutsche Tele-
kom’un kar yeni standartlara gore
ucte iki oraninda duserken, Alcatel
ve Telecom Italia’nin karlar: iki

3)

mislinden fazla artiyor.

Varlik degerlemelerinde ge¢cmiste-

(1) Financial Times, Haziran 16, 2005, S. 9.
(2) Financial Times, Haziran 2, 2005, S. 9.
(3) The Economist, Haziran 18, 2005, S. 69.

ki maliyetler yerine guincel “gerce-
ge uygun deger” esas alinacagin
dan, IFRS uygulamasinda, calisan-
lara yapilan emekli maas1 ddeme
vaatlerinden, gayrimenkul portfo-
yune kadar tum varlik ve yukiim-
luluklerin degerinde meydana ge-
lecek degisiklikler, timuyle mali
tablolara yansitilacak. Bu durum
suphesiz eski donemle kiyaslandr
ginda bazi sirketlerin karlilik di
zeylerinde, her iki yonde de d6nem-
li sigramalar meydana gelmesine

yol acabilecek.

Uluslararast Finansal Raporlama
Standartlarinin (IFRS) zorunlu ola
rak uygulamaya konulmasindan en
fazla sikintiya girecek olanlar ise
bankalar, sigorta sirketleri ve de-
gerleri siklikla ve donemli oranlarda
degisebilen finansal araclar (turev
araglar, sigorta kontratlar1 ve ben-
zeri araglar) yogun bicimde kul-
lanmakta olan sgirketler olacak.
Daha da kotusu, standart belirleyi-
ciler (IASB), Avrupa Birligi’nin
finansal sektor kural koyucular1 ve
bu uygulamadan etkilenecek sir-
ket ve politikacilar arasinda bir tur
It bitmek bilmeyen tartigmalar yu-
ziinden varlik degerleme kurallarr
nin ancak yilin sonlarina dogru ke
sinlik kazanabilmis olmas1 yuzin-
den sirketler, bu karmagik degerle-
me kurallarini uygulamak i¢in ¢ok

az zamana sahip olacaklar.
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rkiye Aurupe’min en yoksuly

25 AB iilkesinde 100 olan satinalma giicii paritesine gore kisi basina
gelir Tiirkiye’de 29°da kaldi. Tiirkiye 25 AB iilkesi, 4 aday iilke ve ii¢
EFTA iilkesi arasinda kisi basina geliri en diigiik iilke oldu. Satinalma
giicii paritesine gore kisi basina diigen gelir endeksine gore, Tiirkiye ile
Avrupa’nin en zengin iilkesi olan Liiksemburg arasinda 7.7 kat gelir
farki bulunuyor.

urkiye, AB ve aday ilke- ¢evesinde, Avrupa Karsilagtirma  GSYIH hacim endekslerini acik-
ler ile 3 Avrupa Serbest Programi’nda yer alan 32 ulke ladi. Bu hesaplamada yer alan 25
Ticaret Isbirligi (EFTA) icin 2004 yil1 kisi ~ AB, 4 AB’ye aday ulke ve 3 EF-
bagsina TA ulkesi icinde Turkiye 29 en-

ulkesinin yer aldig1 32 ulke i¢in
satinalma giicu paritesine gore ya- deks degeri ile en yoksul uilke du-
pilan gayrisafi yurtici hasila en rumunda bulunuyor.
deks siralamasinda en yoksul ulke
oldu. 25 AB ulkesinde 100 olarak

esas alian kigibagina gelirin Tur-

AB’nin 25 ulkesinin ortalamasi
100 kabul edilerek yapilan endek-

se gore ilk sirada 223 endeks de-

kiye’de gecen yil 29°da kaldigi, en geriyle Luksemburg yer alirken,

zengin Luksemburg ile en yoksul sonuncu sirada yer alana Turkiye

Turkiye arasindaki farkin ise 7.7 ile Liksemburg arasinda 7.7 kat
fark oldugu hesaplandi. 2003 yili

icin yapilan siralamada ise Turki-

kat duzeyinde oldugu hesaplandi.
Devlet Istatistik Enstitust (DI-

E), Erostat ile Ekonomik igbirligi
ve Kalkinma Orgutu (OECD) ta-

rafindan yuruitulen Satinalma Gix

ye yine 27 endeks degeriyle so-
nuncu Luksemburg ise 208 en-
deks degeriyle ilk sirada yer al-

cu Paritesi caligmalar1 ger- migtl.
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Turkiye’de kisi basina gelir
AB’nin 3’te 1’inden az

Luksemburg 25 AB tulkesinin or-
talamasindan yuizde 123 oraninda
daha fazla kisi bagina dugen geli-
re sahip olurken, Turkiye nin kisi
bagina gelirinin ise AB ortalama-
siin yuzde 71 altinda kaldig1 be

lirlendi.

Turkiye aday ulkelerin de geri-

sinde

Yapilan karsilagtirmaya gore 25
AB 1tlkesinde 100 olan kisi bagina
gelir AB’nin eski 12 ulkesi igin
107 olarak hesaplandi. AB’ye
aday 4 ulke arasinda da Turkiye

en kot durumda bulunuyor. Hir-

vatistan kisi bagina dugen gelir
acismdan 46 endeks degeriyle
aday ulkeler arasinda en iyi du-
rumda olan tilke olurken, Roman-
ya 32, Bulgaristan 30 endeks de-
geriyle Turkiye’nin onuinde yer
aliyor.

Letonya AB’nin en yoksulu

EFTA 1ulkeleri ve aday ulkeler ay-
r1 tutuldugunda ise AB’nin en
yoksul ulkesinin 43 endeks dege-
riyle Letonya oldugu goruluyor.
Yunanistan ve Guney Kibris Rum
Kesimi 82 endeks degeriyle 32 ul-
ke icinde 14 ve 15. sirada yer alr

yor.

Ispanya (98), Yunanistan ve Gu-

ney Kibris (82), Slovenya (78)
Portekiz (73), Malta (72), Cek
(72),
(61), Slovakya (52), Estonya (50),
Litvanya (48), Polonya (47), Le-
tonya (43) kisi bagina gelir endek-

Cumhuriyeti Macaristan

siyle AB ortalamasinin altinda kat
dilar:

Zengin ulkeler siralamasinda Lk
semburg’tan 153 endeks degeriy-
le EFTA uyesi Norvec geldi. Bu
ulkeleri 139 endeks degeriyle Ir-
landa, 122 endeks degeriyle Dani-
marka ve Avusturya, 120’yle Hol-
landa, 119’la Ingiltere ve Belcika,
116’yla Isve¢ ve Izlanda, 115’le
Finlandiya, 111’le Fransa, 109’1a
Almanya, 105’1e de Italya izledi.

Satinalma Gucu Paritesine Gore Kisi Basina Gelir Endeksi
(AB25=100)
1- Liuksemburg 223 18- GKRY 82
2- Norveg 153 19- Slovenya 78
3- Irlanda 139 20- Portekiz 73
4- Isvigre 130 21- Malta 72
5- Danimarka 122 22- Cek Cumbhuriyeti 72
6- Avusturya 122 23- Macaristan 61
7- Hollanda 120 24- Slovakya 52
8- Ingiltere 119 25- Estonya 50
9- Belcika 119 26- Litvanya 48
10- | Isveg 116 27- Polonya 47
11- | Izlanda 116 28- Horvatistan 46
12- | Finlandiya 115 29- Letonya 43
13- | Fransa 111 30- Romanya 32
14- | Almanya 109 31- Bulgaristan 30
15- | Italya 105 32- Turkiye 29
16- | Ispanya 98 33- AB12 107
17- | Yunanistan 82 34- AB25 100
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Oaellestime geier giderere ancal yeti

1985 yilindan bu yana Tiirkiye’nin giindeminde olan ve yillardir en ¢cok
tartisilan konularin basinda gelen ozellestirme de ortaya ¢ikan bilanco
kimseyi tatmin etmedi. Ozellestirme kapsamina alinan ve yatirim yap -
masina izin verilmeyen isletmeler adeta ekonominin kamburu haline
getirildi. 2004 yili sonuna kadar yapilan ozellestirme ve temettii gelir -
lerinden 14. 3 milyar dolar gelir elde edildi. Ozellestirme kapsaminda -

ki kuruluslara iligkin yapilan 0demeler tutari ise aynt donemde 13.8

milyar dolar oldu.

985 yilindan bugiine kadar

gerceklestirilen Ozellestirme

uygulamalarinin toplam tu
tart 6.2 milyar YTL (10.4 milyar
dolar) duzeyindedir.
Bir bolumiu vadeli ve doviz cinsin-
den gerceklestirilen bu hisse sene-
di ve varlik satig islemlerinden 31
Aralik 2004 itibariyle 4.5 milyar
YTL (8.6 milyar dolar) net giris
saglanmustit

Ozellestirme kapsamindaki kuru-
luglardan elde edilen 0.9 milyar
YTL’lik (2.3 milyar dolar) temett
geliri ve 4.1 milyar YTL'lik (3.4
milyar dolar) diger kaynaklarla
birlikte 1985 — 31 Aralik 2004 do-
nemi toplam kaynaklar1 9.5 milyar
YTL (14.3 milyar dolar) duzeyine

ulagmaktadir.

Ayn1 donemde ozellestirme uygu-

lamalar1 cercevesinde 9.2 milyar
YTL (13.9 milyar dolar) tutarinda
kullanim gerceklestirildi. Ozelles-
tirme uygulamalarina iligkin kulla-
nimlarin yuzde 98’lik bir bolumi,
kapsamdaki kuruluglara sermaye
istiraki, kredi borclar1 ve personel
odemeleri, ozellestirme bonolari
ve Hazine’ye aktarmaya iliskin
odenen tutarlardir.

Ozellestirme uygulamalar1 sonu-
cunda elde edilen kaynaklarin kul-
lanim1 3 ana baglik altinda toplan
maktadir

Bunlardan ilki 6zellestirme kapsa-
mindaki kuruluslara yapilan ode-
melerdir. 6.1 milyar dolar dizeyin-
de ve toplam kaynaklarin yuzde
44’unu kapsayan bu tutar, kurulug-
lara yapilan sermaye istirakleri, ve-
rilen krediler, caliganlara yonelik

is kaybr ve 0zellestirme sonrasi

tazminatlart ile emeklilik primi
odemeleri gibi kullanim kalemle-
rinden olugmaktadir.

Ikinci buyuk kullanim kalemini
ise, ayn1 tarih itibariyle 3.6 milyar
dolar duizeyinde ve toplam kulla-
nimlarin yiizde 26%in1 kapsayan ve
Hazineye ve Hazine bunyesinde
bulunan Kamu Ortaklig1 Fonu’na
yapilan aktarmalardan olugmakta-
dir. Bu Fon’un kullanim alan1 ise
mevzuatla sadece baraj, otoyol ve
icme sular gibi altyap: tesislerinin
finansmaniyla sinirlandirilmigtir26
Mayis 2000 tarihinde yururluge gi-
ren 4568 sayili Kanun cergevesin
de, 2001 yilindan beri aktarma ya

pimamigtir

Ucltinctt kullanim kalemi ise, ozel-
lestirme uygulamalari i¢in ¢ikarilan
bono ve tahvil 6demeleri gibi tu-
tarlardan olugsmaktadir. Bu 6deme-
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lerin toplami1 da yine ayn1 donemde
3.9 milyar dolar duzeyinde olup,
toplam kullanimlarin ytuzde 28’ini
kapsamaktadir.

Yukarida belirtilen ti¢ ana kullanim
kalemi toplami olan 13.6 milyar
dolar duzeyindeki tutar, toplam
kullanimlarin yuzde 98’ini kapsa
makta ve Ozellestirme olgusu var
olsa da, olmasa da, devletin bir ge-
kilde Hazinesinden yapmak zorun-
da oldugu tutarlardan olugmakta
oldugu ozellestirme taraflarmca
ifade edilmekte. Ancak ozellegtir-
me kapsamina alinan ve yillarca
yatirim yapilmayan igletmeler ade
ta zarar etmeye suriiklendi. Yillar-

dir kar eden igletmeler kaynak ak-
tarilmamasi yatirim yapilmasina izil
verilmemesi sebebiyle ayaklari

tizerinde duramaz konuma geldi.

Bu arada ozellestirmeye bagli ola-
rak yapilan ve gider-masraf olarak
tanimlanabilecek, uygulamalar icin
yapilan danigsmanlik, ihale ilanlar1
ile reklam ve tanmitim giderleri ise
toplam kullanimlarin yalnizca yuz

di 1’ini olugturmaktadir.

1985 yilindan itibaren 243 kurulug-
taki kamu hisseleri, 22 yarim kal-
mig tesis, 198 tasinmaz, 6 otoyol, 2
bogaz koprisii, 89 Tesis, 6 Liman,

sans oyunlar1 lisans hakki ile Arag

Muayene Istasyonlar1 0zellestirme

kapsamina alindi.

19 kurulugtaki kamu pay1 ile 4 ta-
sinmaz daha sonra Ozellestirme is-
lemine tabi tutulmaksizin kapsam-
dan ¢ikarilmak, tasfiye edilmek ve-
ya kapsamda olmayan bagka bir
kurulugla birlestirilerek tuzel kisi -
ligi sona erdirilmek uizere devredil-
di.

Ozellestirme uygulamalarinin bag-
latildig1 1985 yilindan 2005 yilina
kadar gecen 20 yillik suirede kapsa
ma alman kuruluglarin yarisindan
fazlas1 tamamen Ozellestirildi. Bu
kuruluglardan, daha once CITO-

KAYNAKLAR ®)

1986 - 2002 2003 2004 TOPLAM (%)
Ozellestirme Islemlerinden Tahsilat| 7.225.913.870 | 255.053.948 | 1.133.742.540 | 8.614.710.358 | 60,16
- Blok Satis Geliri 3.433.524.969 37.835.412 364.041.684 | 3.835.402.065 | 26,78
- Tesis ve Varlik Satis Geliri 539.713.574 127.626.828 418.035.841 1.085.376.243 7,58
- Halka Arz Geliri 1.595.577.653 0 37.011.026 | 1.632.588.679 | 11,40
- Uluslararas1 Kurumsal Arz Geliri 1.004.470.977 0 125.487.718 1.129.958.695 7,89
- IMKB'de Satis Geliri 597.032.954 87.603.360 153.352.134 837.988.448 5,85
- Yarim Kalmis Tesis Satis Geliri 3.567.591 0 0 3.567.591 0,02
- Bedelli Devir 52.026.152 1.988.348 35.814.137 89.828.637 0,63
Rehinli Hisse Satis Geliri 60.418.740 0 0 60.418.740 0,42
Temettu Geliri 2.068.136.652 63.122.417 223.290.871 | 2.354.549.940 | 16,44
Kapsam Kur. Verilen Bor¢
Anapara Tahsil. 39.894.000 15.226.799 3.899.638 59.020.437 0,41
Kapsam Kur. Verilen Bor¢/Tahvil
Faiz Gel. 17.658.873 684.595 0 18.343.468 0,13
DIGER GELIRLER 73.684.040 17.877.941 14.473.127 106.035.108 0,74
BORCLANMA 1.714.033.813 | 135.256.507 | 1.258.150.675 | 3.107.440.995 | 21,70
Bor¢lanma 1.454.168.932 95.914.093 | 1.160.364.371 | 2.710.447.396 | 18,93
Dis Kredi ve Hibe Kullanimi (1) 259.864.881 39.342.414 97.786.304 396.993.599 2,77
TOPLAM KAYNAKLAR 11.199.739.988 | 487.222.207 | 2.633.556.851 | 14.320.519.046 | 100,00
Bu tabloda yer alan rakamlar, Ozellestirme Fonu Hesabu ile 6zellestirme uygulamalarina iliskin diger 6zel
hesaplara nakit giris tutarlarin1 gostemektedir
(1). Ozellestirme uygulamalarinda kullanilmak izere Dunya Bankasi tarafindan acilan kredi ile bazi uluslararasi
kuruluslardan saglanan kredi ve hibeden kullanilan tutarlar
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SAN’1n bagli ortaklig1 statiisiinde
faaliyet gosteren ¢imento fabrika-
lar1 diginda, bu kuruluglarin buyuk
bir kismi varlik veya kamunun
azinlik hissesine sahip oldugu isti-
raklerdir. Bugiine kadar, SEK ve
YEM Sanayii, CITOSAN, TES-
TAS ve ORUS’e bagh tum uretim
birimleri tamamen 0Ozellestirildi ve
devlet bu alanlarda igletmecilikten
cekildi.

Halen ozellestirme kapsaminda 3,

tizere toplam 30 kurulug bulun-
maktadi. Bu kuruluglarin 21 ta-
nesinde yuzde 50’nin Uzerinde
kamu payr vardi: Sozkonusu 3
kurulusun programa alinmasi yo-
nundeki ¢aligmalar sturduruilmekte.
Bunun yanisira, ozellestirme kap-
saminda 174 tasinmaz, 87 tesis, 6
liman, 6 otoyol, 2 bogaz koprusi,
sans oyunlari lisans hakki yer al-
makta. 1986 yilindan itibaren hiz
kazanan ve tamami kamuya ait ve-

ya kamu istiraki olan kuruluslarda-

kapsamina alinmasi yoluyla yuri
tiulen program cercevesinde, Ozel-
lestirme Idaresi tarafindan bugiine
kadar 185 kurulusta hisse senedi
veya varlik satig/devir iglemi yapik
mis ve bu kuruluglardan 173’tinde
hi¢c kamu pay:1 kalmamigstir Blok
satig, halka arz, uluslararasi arz,
IMKB’de satis veya varlik satig1 bt
ciminde kismen 0zellestirme isle-
mi gergeklestirilen diger 12 kuru-

lusta ise halen kamu pay1 bulun-

kapsam ve programda 27 olmak ki kamu paylarmm oOzellestirme  maktadir
KULLANIMLAR (©))

1986 - 2002 2003 2004 TOPLAM (%)
Oz. Kap. Kuruluslara Iliskin Ode. |5.275.955.436 | 385.909.922 464.473.164 | 6.126.338.522 | 44,13
- Sermaye Istiraki 3.648.749.793 | 234.640.415 369.102.087 | 4.252.492.295 | 30,63
- Kredi Bi¢iminde Verilen Borglar 1.117.707.226 | 138.182.259 41.162.410 | 1.297.051.895 9,34
- Sosyal Yardim Zammi Odemeleri 56.349.654 1.142.869 0 57.492.523 0,41
- Oz.Baglh Is Kaybi Tazminat:1 Odem. | 40.972.865 8.278.716 25.565.035 74.816.616 0,54
- Oz.Sonras1 Tazminat v.b. Diger

Personel Odemeleri 78.638.142 2.852.182 7.569.581 89.059.905 0,64
- %30 Erken Emeklilik Primi Odem. | 14.944.587 813.481 21.074.051 36.832.119 0,27
- Oz. Gelirinden Ilgili

Kuruluglara Odemeleri 318.593.169 0 0 318.593.169 2,30
Oz.Uygulamalarina iliskin Odem. |239.043.231 4.809.262 8.063.538 251.916.031 1,81
- Denetim - Danigsmanlik Giderleri 52.721.307 2.931.207 1.267.548 56.920.062 0,41
- Thale Ilam1 Giderleri 44.805.807 1.873.305 6.795.990 53.475.102 0,39
- Reklam ve Tanitim Giderleri 7.272.894 4.750 0 7.277.644 0,05
- IMKB'de Hisse Senedi

Alim Giderleri 134.243.223 0 0 134.243.223 0,97
BORC ODEMELERI 1.915.590.286 91.244.402 | 1.930.621.858 | 3.937.456.546 | 28,37
- Ozellestirme Bono/Tahvil

Anapara Geri Odemesi 1.104.467.201 49.832.755 | 1.564.085.292 | 2.718.385.248 | 19,58
- Ozellestirme Bono/Tahvil

Faiz Odemeleri 634.327.571 41.411.647 366.536.566 1.042.275.784 7,51
- Diger Boglar Faiz/Kur Farki/

Komisyon ve VergiOdemeleri 176.795.514 0 0 176.795.514 1,27
DIGER KULLANIMLAR 3.528.209.039 12.147.289 25.308.297 | 3.565.664.625 | 25,69
- Genel Yonetim Giderleri i¢in

Idare Butgesine Aktarilan 54.126.873 5.019.818 7.504.819 66.651.510 0,48
- Hazine'ye Aktarma 3.403.845.926 0 0 | 3.403.845.926 | 24,52
- Diger Kullanimlar 70.236.240 7.127.471 17.803.478 95.167.189 0,69
TOPLAM KULLANIMLAR 10.958.797.992 | 494.110.875 | 2.428.466.857 | 13.881.375.724 | 100,00
Bu tabloda yer alan rakamlar, Ozellestirme Fonu Hesabu ile 6zellestirme uygulamalarina iliskin diger 6zel
hesaplara nakit ¢ikis tutarlarin1 gostemektedir
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BILANCO

surdurulebilir cari acik

Tiirk ekonomisinin en onemli gostergelerinden birisi olan cari iglem -
ler acig bir tiirlii diisiiriilemiyor. Bu gelisme siirdiiriilebilir cari acik
tartismasiminda giindemde kalmasina sebep oluyor. Dig ticaret acikla -
rindaki tehlikeli biiyiime, cari acik finansmanmin kisa vadeli sermaye
hareketleriyle karsilanmast cari acik kirilganhgint artirtyor

980’li yillarla birlikte ser-

maye hareketlerinin onii-

niin acilmasi Turkiye’de
surekli cari agik ve yuksek ser-
maye giriglerini ortaya cikardi.
1994 yilinda yasanan krizden
sonra cari acigin surdurilebilirli
&i cesitli ekonomi gervelerinin en
onemli tartisma konularindan biri
oldu. Cesitli ulke deneyimleri
standart bir cari agik essigi olma-

digin1 ortaya koyuyor

Her tilke kendi 6zgiin konumlari
ile surdurulebilir cari agik yapisi
sergiliyor. Merkez Bankasi tara-
findan yayinlanan ve Baris Ba-
baoglu tarafindan yapilan calig
mada Turkiye’de cari iglemler
dengesi surdurulebilirligi analiz

edildi.

Caligma, Turkiye’nin cari agigr
nin surdurulebilirligini teknik bir
yontemle incelerken bunu cesitli
veri analizleriyle irdeliyor. Ba-
baoglu’nun yaptig1 calisma ozet
le soyle;

1980°1i yillardan sonra dig ticaret
ve sermaye hareketleri onundeki
engellerin kalkmasiyla artan fi-
nansman olanaklar1 sayesinde ull-
kelerin cari islemler hesaplari
yuksek agiklar vermistir. Yuksek
sermaye girisine paralel olarak
ulkeler, yuksek cari aciklar fi
nanse edebilmesine ragmen agik-
larin surdurilebilirligi konusunu
yine bu donemde tartismaya bas-
lamigtic 1990’11 yillarda Meksika,
Brezilya, Arjantin, Dogu Asya

ulkeleri ve diger gelismekte olan

ulkelere benzer sekilde Turkiye
de surekli cari agiklar vermis ve
yiksek sermaye girislerine ma-
ruz kalmisti. Turkiye’de serma-
ye hareketlerinin serbestlestiril-
mesinden sonra, yani 1989-2004
arast donemde, yurt dis1 yerlesik-
lerce gergeklestirilen toplam ser-
maye girislerinin yuzde 26’k
kismini portfoy yatirimlari ve yuz
de 18’lik kismini da kisa vadeli
kredi girisleri olugturur. Bu mik-
tarlar toplam sermaye girislerinin
yariya yakinint olusturdugundan,
giren sermayenin geri donmesi
veya sermaye giriginin surdurii-
lemezligi sik sik tartigilir olmug
tur. Akademik cevrelerin yani s+
ra uluslararasi finansal kuruluslar

da, ozellikle gelismekte olan ul-

"1
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kelerde cari agiklarin sahip oldw
gu tahlike boyutu hakkindaki tar-
kendi

aragtirmalarla dahil olmusglardir.

tigmalara, yaptirdiklari

Turkiye, 1994 ve 2001 yillarinda
krizlerin sebepleri arasinda cari
ac1gin buyuk rol oynadig: iki bi
yuk kriz yagamistir. Kriz oncesi
donemler i¢in cari agik/GSYIH
oranlarma bakildiginda, 1993 y1
linda yaklagik yuzde 3,6 oraninda
acikk verilirken, 2000 yilinda
yaklagik yuzde 4,9’luk agik
verildiginde kriz dogmusg-

tur.

2004 yilinda (dokuz
aylik verilere gore),
cari agi1gin GSYIH’ye
orani yaklagik yuzde
4,8 seviyesindedir. On
iki aylik 6demeler denge-
si verilerine gore cari acik,
bir onceki yila gore yuzde
93,8 artarak 15

milyar dolari

asmisti. He ne
kadar rakam-
lar, gecmis yillara
bakildiginda

gibi gorunse de, uluslararasi fi-

yuksek

nans cevrelerinde bugiin i¢in ya-
pilan yorumlar, 2001 yil1 dncest
ne gore ¢cok daha olumludur. Sur-
durulebilirlik tanimma uygun
olarak, 2004 yilindaki cari acik,
uygulanan ekonomik politikilarin
degismesine yol acmamis ve ser-

maye c¢ikisina sebep olmamistir

Bunda, uygulanan dalgali doviz
kuru rejiminin pay1 buyuktur.

Turkiye’de cari a¢igin artmasinda
onemli rolu olan dis ticaret den-
gesini olusturan mal ihracati ve

mal ithalati

kalemleri incelenmigtir. 1989 y1-

lindan sonra sermaye ve ithalat
onundeki engellerin kaldirilmasi
ve bilyimenin ithalata bagmli
hale gelmesi, dig ticaret aciginin
milli gelire oranla surekli buyiu-
mesini koruklemistir. Ithalat ka-
lemlerinin daha cok ara mal ile

sermaye mali ithalatindan olusu-

yor olmasi, surdurulebilirlik act
sindan olumlu bir gelismedir. An-
cak, hem kamu kesimince hem
de 0zel sektorce yapilan yatirinz
larin cogunun ticarete konu ol-
mayan sektorlerde olmasi, ara ve
sermaye mallarinda yapilan itha
latin buyuk cogunlugunun doviz
kazandric1 ozelligi olmayan
sektorlere kaydirildigini ortaya
koymaktadiz Bu
sebeple artan it-
halat ve yurt ici
yatirimlarin dagih
mi1, Turkiye’de cari
aciklarin surdurulebilir
ligini tehlikeye sokmak-
tadir Thracatta ise imalat
sanayiinde iggiici mali-
yetlerinin dusik kalmasi
ve karlilik avantajinin de
vam etmesi, ihracattaki artig
egiliminin devam etmesi acr-

sindan onemlidir.

Ikinci olarak, cari agiklarin ft
nansmanmnm devamlilik goster-
mesi de oOnemlidir. Turkiye’de
cari agik finansmaninin daha ¢ok
portfoy yatirimlar1 ve kisa vadeli
borglarla yapilmasi onemli risk
lerden biridir. Ozellikle kriz za-
manlarinda ¢ok ¢abuk kacis egili
mi gosteren DIBS alimlarmin
2004 yilinda yuzde 261 artmasi
ve bunun ayn1 y1l gerceklesen ca-
ri ac1gin yarisinfinanse ediyor ol-
masl, finansmanm kirilgmlagmi

artirmaktadir  Gelismekte olan

.y



ulkelerde 2004 yilinda ozel sektor
yatirimlarinin yiizde 503ini dog-
rudan yatrimlar olugtururken
Turkiye’de ozel sektoriin serma-
ye ihtiyac1 bor¢ yaratan krediler
yoluyla saglanmistic Son yillarda
dogrudan yabanci sermaye giri-
sinde artig gorulmekle birlikte
bunun yurt dis1 yerlesiklerinin
gayrimenkul alimlarndan kay-
naklandig1 anlagilmaktadwr. Bu-
nun yaninda, 2001 ve 2002 y1k
larinda kamu kesimi finans-
mani ihtiyacinin IMF kre
dileriyle saglanmis ol-

masi ve kredi geri ode-
melerinin 2005 ile
2006 yillarinda yik
sek olmasi kisa va
dede karsi kargi-

ya kalinan risk-
lerden biridir. Fi-
nansman yapism-
daki tim bu olum-
suzluklara ragmen,
giris yapan sermaye-
nin yurt ici tuketiminden
¢cok yatrimlara yonlendiriliyor
olmasi cari agik surdurilebilirligi
acisindan olumlu bir gelismedit
Ulkenin rekabet avantajinin de
vam etmesi, Turkiye’de dis tica-
ret aciklarinin artmamasi ve dola
yistyla cari aciklarin surdurilebi
lirligi yoniinden diger onemli bir
faktordur. Diger ulkelere gore
rekabet avantajin1 gosteren reel

efektif doviz kurunda 2001 yilin

dan sonra hizli bir artis olmasina
ragmen toplam mal ihracatimizda
azalma olmamasi, tam tersine ge-
nelde hizli bir artis gorillmesi,
yurt i¢i fiyat endekslerine dayali
reel kur hesaplamalarinin iilkenin
rekabet giicinii ne 6l¢ide dogru
yansittigini tartigmali hale getir
mektedir. Verimlilik ve igguci

maliyetleri gibi kistaslar1 da ice-

recek

yeni bir rekabet giicui endeksinin
cari denge surdurulebilirligi ko-
nusunda daha dogru bilgi verece-
&i son yillarda sik sik vugulanan
gerceklerden biri olmustur. Dola-
yistylaTL’deki agir1 degerlenme-
nin birim ucret maliyetlerinin
Turkiye’de goreli olarak daha
dusuk artig gostermesiyle telafi

edildigi dusunulmekte ve boyle-

likle s6z konusu donemde Turki-
ye’nin rekabet giicunui koruyabil-
digi anlasilmaktadiz Bunun 6zel-
likle son yillarda cari agiklarin
surdurulebilmesinde olumlu bir

katkis1 olmustur

Bu gostergelerden ¢ikan sonug,
Turkiye’de ozellikle son yillarda
dig ticaret aciklarindaki tehlikeli
buyumeye ve reel kurlardaki de-
gerlenmeye ragmen rekabet
avantajinin korundugu ve il
racatta karliligin devam et

tigi seklinde olmusgtur.
Turkiye’de genel olarak
ithalatm ara ve sermaye
mallar1 ithalatindan kaynak
laniyor olmasi surduriilebilir
lik agisindan olumlu gibi gorun-
se de yapilan yatirimlarin
doviz getirmeye-
cek (yani ticari
boyutu olma-
yan) sektor-

lere yapilma-

s1, gelecekte

dis bor¢ 6deme-

lerinin

yapilabilmesinde
kugku yaratmakta ve bu yiizden
cari acik surdurulebilirligini teh-
likeye sokmaktadit. Ayrica, 2001
yilindaki krizden sonra ozellikle
2003 ve 2004 yillarinda yabanct
larim DIBS alimlarindaki artis se
bebiyle cari agik finansmaninin
cogunun kisa vadeli sermaye ha-
reketleriyle yapilmasi, cari agik

kirilganligimi artirmaktadir

T
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Dis ticaret acigl timaniyor

BILANCO

Yilin ilk ceyreginde dis ticaret acigr artis egilimini siirdiirdii. Gectigi -
miz yil ayni donemde 5,1 milyar dolar olan dis ticaret acigi, 6,2 milyar
dolara yiikseldi. Cari islemler aciginin finansman yapisina iliskin gos -
tergeler ise olumlu goriiniim gostermeye basladi. Turizm gelirleri ca -

ri islemler aciginin tehlikeli gelisimini frenledi.

004 yilinin ikinci yarisia
dan itibaren ithalat artigla-
rinda gorulen azalma,
2005 yil1 ilk ¢eyregi itibariyle suir
du. Thracatin ise 2004 yilindaki ar
tis egilimini surdurdugu goruldu.
Boylece, ddemeler dengesi tanim-
lamas1 cergevesinde 2004 yili
ocak-mart doneminde 5,1 milyar
dolar olan dis ticaret acigi, 2005
yil1 ayn1 doneminde 6,2 milyar de
lar oldu. Ancak, yilm ilk ceyregin
de ihracat buyumesi ithalat buyu-
mesinin Uzerinde gerceklesti.

Turizm gelirlerinde goriilen artis,
cari aciktaki geniglemeyi sinirlan
dirdi. Bu gelismeler neticesinde,

cari islemler aci1g1 2004 yili ocak-

mart doneminde 5,4 milyar dolar-

dan, 2005 yil1 ayn1 doneminde 6,3

milyar dolara yukseldi.

Sektorler itibartyle bakildigmda,
ithalattaki yavaslamanin temelde
sermaye ve tuketim mali ithalatin-
dan kaynaklandigi, ara mali ithala
tinin ise ihracat ve sanayi Uretimt
ne paralel olarak artiginmi surdurdi
gu goruldu. Nitekim, 2004 yil1 ilk
ceyreginde, sirasiyla, yuzde 97,5
ve yuzde 85 oraninda artan ser-
maye ve tuketim mali ithalat,
2005 yili ilk ceyreginde, sirasiyla,
yuzde 11,6 ve yuzde 5,1 oraninda

artti.

2004 yihi ithalatmm surukleyici
kalemlerinden olan binek otomo-
bil ithalati, yilin ilk ¢eyreginde

yuzde 30,4 oraninda azalirken,

so0z konusu kalem ihracat1 yuzde
39,2 oraninda artig gosterdi. Bu
gelisme, yilin ilk ceyreginde bi-
nek otomobil sektoriinde net ihra-
cat¢cl olmamizi sagladi. Bunun ya
ninda, tekstil ihracatindaki artis,
toplam ihracat artiginin altinda o}
makla birlikte, nisan ay1 itibartyle
devam etmekte. Tekstil ve giyim
sektort ihracati yilin ilk ¢eyregin
de yuizde 10,6, nisan ayinda yuzde

10,1 oraninda artti.

Diger taraftan, mevsimsellikten
arindirilmig veriler de ihracat ve
ithalattaki artig egiliminin devam
ettigini gostermekte. Yilin ilk cey-
reginde, gerek ihracat, gerekse it-
halatta fiyat etkisinin yuksek ol-
dugu goruldu. Nitekim, bu do-
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nemde ihracat fiyatlar1 yuzde
10,4, ithalat fiyatlar1 yuzde 12,5

oraninda artt1.

Fiyat etkisinden armndirildiginda,
ihracattaki ve ithalattaki reel arti-
sin, sirasiyla, yuzde 14,6 ve yuzde
9,5 oldugu goruldu. Soz
konusu fiyat etkileri,
dis ticaretteki yuksek
paylarinin da etkisiyle,
ham petrol ve ana metal
sanayi sektorleri ticaretinde
daha fazla oldu.

Rezerv degisimleri ile IMF kredi-
leri hari¢ tutuldugunda, 2005 yili
ilk ceyreginde net 5,6 milyar
dolar sermaye girisi oldu.
Bu donemde finansman
yapisinda portfoy hare-
ketleri belirleyici oldu.
AB’den muizakere konu-

/

hizlanan yabancilarin yurt iginde

sunda tarih almmasiyla

menkul kiymet alimi, subat ay1 itk
bartyle artarak surmius, ancak,
Mart aymda portfoy
kaynakl ¢ikis go

ruldu.

Ayrica, Hazine ta-

rafindan tahvil ihraci yo-
luyla ilk ceyrekte toplam 3,3
milyar dolar bor¢lanildi. Sermaye
kalemlerinde dikkati ceken diger
gelismeler, bankalarin kisa vadeli
kredi net kullanimlarindaki artig
ile, bankalarin doviz varliklar1 ve
diger sektor uzun vadeli kredi
kullanimindaki dusiis oldu. 2004

yilimin ikinci ¢eyreginden itibaren
artig egilimi gosteren, bankalarin
doviz varliklari, 2005 yili ilk ¢ey
reginde 3,3 milyar dolar azalarak

bu tutarda sermaye girisi sagladi.

Bankacilik sektoru 2004 yili ilk

ceyreginde net 0,6 milyar dolar,
2005 yilt aym1 donemde ise 0,8
milyar dolar kisa vadeli kredi kul-
landi. Diger taraftan, diger sektor
2004 yih ilk ceyreginde net 1,4
milyar dolar, 2005 yili ayn1 done

minde ise net 0,5 milyar dolar
uzun vadeli kredi kullandi. Bu ge-
lismeler sonucunda, yilin ilk ¢ey-
reginde Merkez Bankasi rezervle-
ri 3,3 milyar dolar artarken, net
hata ve noksan kalemi 1,7 milyar

dolar pozitif bakiye verdi.

Cari islemler hesab1 yilin ilk cey
reginde 6,3 milyar dolar1 acik ver
di. Boylelikle, oniki aylik cari is-
lemler acig1 16,4 milyar dolar ok
du. Genisleme egiliminin devam
etmesiyle yil sonu itibariyle a¢igin
20 milyar dolar seviyelerine yuk-

selmesi bekleniyor.

Yilin ilk ¢eyregi itibariyle cari iy
lemler agigindaki artis
egiliminin devam
etmesine ragmen,
cari islemler acig1 ve fi-
nansman yapisina iligkin goster-
geler olumlu goruiniim arz etti. Th-
racatin kisa vadeli dis borg
stogunu ve dig borg servisi-
ni karsilama giicu yilin ilk
ceyreginde, 2004 yilina
gore  arttl
Diger taraf-
tan, Merkez
bankas1 rezerv-
leri temel alinarak olusturulan
gostergeler cari acigin surduriile
bilirligi agisindan 6nem arz etti.
Ulkenin dis bor¢ ddeme glicuinii
gosteren rezervlerin kisa vadeli
dis bor¢ stoguna orani artig goster
di. Ayrica rezervlerin cari acik ile

net hata ve noksan kalemlerinin
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toplamindan olugan finansman ih-
tiyacina orant da buyudu.

2005 yili ilk ceyreginde cari acigin
artty egiliminin strmesine rag-
men, gostergelerde 2004 yilna
gore iyilesme goriilmesi dis den-
geden kaynaklanan riskleri azal-

tan bir unsur olarak goruluyor.

DIE tarafindan yayimlanan ihra
cat verilerine gore, yilin ilk ¢eyre-
ginde bir onceki yilin ayni done
mine gore yuzde 26,4 oraninda ar-
tig gozlenmis, ancak, bavul ticare-
ti gelirleri ise bu donemde yuzde
18,7 oraninda geriledi. Boylece,
toplam mal ihracat1 bilyiime orani
yuzde 23,4 oldu. Diger taraftan,
ihracatin nominal olarak buytime-
sinde fiyat hareketlerinin onemli
etkisi oldugu goruldu.

DIE tarafindan yaymmlanan en-
deks verilere gore, yilin ilk ¢eyre-
ginde bir onceki yilin ayn1 done
mine gore, ihracat birim deger en-
deksi yuizde 10,4 oraninda yuksel-
di.

Fiyat hareketleri hari¢ tutuldu-
gunda, ihracattaki reel artig yuzde
14,6 oldu. Alt kalemler itibariyle
ihracat gelismeleri incelendigin-
de, motorlu kara tagitlar1 ihracati
ile ana metal sanayi uirinleri ihra-
cat1 toplam ihracat bilyimesine en
buyuk katkiy1 yapan sektorler ola
rak one c¢ikti. Ayrica, ihracatn
onemli bir kismini olusturan teks
til ve giyim urunleri ihracat1 da,

toplam ihracat bitytimesinin altin-

da olmakla birlikte, artigini surdi
rerek ihracat bulyiimesine katkida

bulundu.

DIE tarafindan yayimlanan itha
lat, y1lin ilk ¢eyreginde bir Onceki
yilin aynm1 donemine gore yizde
22,9 oraninda artig gostermis, pa-
ralel olarak, navlun ve sigorta ge-
lirleri yuizde 24,1 oraninda artarak

1,5 milyar dolar oldu.

Finansal kiralamaya iligkin “diger
mallar” uyarlamasi da eklendigin-
de, toplam mal ithalati buyime
oraninin yuzde 23,1 olarak ger
ceklesti. Diger taraftan, ithalatin
nominal olarak buyumesinde fi-
yat hareketlerinin onemli etkisi
oldu. Nitekim, DIE tarafindan ya-
yimlanan endeks verilere gore, yr+
lin ilk ¢eyreginde bir dnceki yilin
ayn1 donemine gore, ithalat birim
deger endeksi yuzde 12,5 oranin-
da yukseldi. Fiyat hareketleri ha-
ri¢ tutuldugunda, ihracattaki reel

artig yuzde 9,5 olarak gerceklesti.

Toplam sanayi ve imalat sanayii
uretimleri, 2005 yilinin Mart ayin
da gecen yilin ayn1 ayina gore, s1
rasiyla, yuzde 5,5 ve yuzde 4,6
oranlarinda artti. Boylece yilin ilk
¢ ayinda imalat sanayi bitylime
orani yuzde 8 oldu. Ihracat kay-
nakli olmak uzere tasit araglari
uretimindeki canliliga ek olarak
gida ve plastik ve kauguk sektor-
lerindeki yuksek oranli uretim ar-

tiglarinin tretim bitytimesine katki

yapti.

Sermaye hareketleri

2005 yilmin ilk tig aylik donemin
de, cari iglemler ve net hata ve
noksan kalemleri toplami olarak
tanimlanan dig finansman ihtiyact,
4,6 milyar dolar olarak gercekles-
ti. Gecen yilin ayn1 donemine gé
re, cari ag1gin geniglemesine rag-
men, net hata ve noksan kalemi-
nin 1,7 milyar dolar girig yoniinde
olmasi, finansman ihtiyacini sini¥

lada.

Finansman yapis1 incelendiginde,
2004 yilinda finansman ic¢indeki
payinda belirgin bir artig gozlenen
uzun vadeli kaynaklarin 2005 yili
ocak-mart doneminde sinirli dit
zeyde kaldig1 goruluyor. Buna
karsilik, 2004 yili son ¢eyreginde
dugen kisa vadeli kaynak kullanr-
mi, 2005 yili ilk ¢eyreginde yent
den artt1. S6z konusu donemde, fi-
nansman ihtiyaci, basta portfoy
yatirimlart olmak uizere, 6zel sek
torun kullandigi ticari krediler ve
bankalarin kullandig1 kisa vadeli

kredilerden saglandi.

Bu gelismelere bagh olarak, 2005
yil1 ocak-mart doneminde Merkez
Bankasi rezervleri 3,3 milyar do-
lar artarak mart ay1 sonu itibariyle
39,6 milyar dolar seviyesine yuk-
seldi.

Ancak, bankalarin doviz varlikla
rinin 3,3 milyar dolar digmesi so-
nucu toplam rezrvlerde degisme

olmadi.
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BILANCO

Isyeri buyiki
ucretier artiyor

ttikca

2005 yilimin birinci doneminde kisi basina aylik ortalama briit kazang
1271 YTL, kisi basina aylik ortalama briit iicret ise 1 114 YTL. olarak
gerceklesti. Imalat Sanayi U¢ Aylik Istihdam Anketi’nin 2005 yili birinci
donem sonuclarina gore; 2005 ythinin birinci doneminde kisi basina aylik
ortalama briit iicret 1 114 YTL, kisi basina aylik ortalama briit kazang ise
1271 YTL olarak gerceklegti.

005 yilinin birinci donemin

de fiili caligma kargil1g1 saat

lik brut tcret, igyeri buyuk-
lugune gore karsilastirildiginda, ig
yeri buyukluk grubu arttik¢a kisi
bagina fiili ¢aligma kargilig1 saatlik
briit uicretin de arttig1 goruilmekte.
Isyeri buyukluk grubuna gore en
yuksek fiili caligma kargilig1 saatlik
briut icret; 500 ve daha fazla ucret-
li calisan1 bulunan buyuk ol¢ekli

igyerlerinde gerceklesti.

Aylik ortalama brut kazanglar iki
basamakli ekonomik faaliyet kolu
itibariyle incelendiginde, en yuk-
sek ortalama brit kazang, 3 695
YTL ile ‘Kok komiur, rafine edil-

mis petrol Uriinleri imalat1’ ekono-

mik faaliyetinde gerceklesti,onu 2
418 YTL ile ‘Kimyasal madde ve
urtinleri imalati’ ekonomik faali-

yeti takip etti.

Toplu is sozlesmesi (TIS) kapsa-
mindaki igyerlerinde; en yuksek
ortalama brut kazang, 3 334 YTL.
ile ‘Kok komiuri, rafine edilmis
petrol urtinleri imalatr’, 2 997 YTL
ile ‘Kimyasal madde ve uruinleri
imalat1’ ve 2 602 YTL ile ‘Plastik-
kauguk urtinleri imalat1” ekonomik

faaliyet kolunda olustu.

TIS kapsami digindaki igyerlerin-
de, en yuksek ortalama brut ka-
zancin, 4 281 YTL ile ‘Kok komu-
1, rafine edilmis petrol urtinleri

imalati’ ve 3 135 YTL ile “Tutun

urtinleri imalat1’ ekonomik faaliyet
kolunda oldugu goruldu.

Aylik ortalama brut kazanglar ka-
mu ve 0zel sektor ayriminda ince-
lendiginde, 2005 yilinin birinci dé
neminde kamu sektoriinde en yuk-
sek ortalama brut kazancin 3 334
YTL ile ‘Kok komuru, rafine edil-
mig petrol urtinleri imalat1’ ve 2
679 YTL ile ‘Ana metal sanayii’
sektorinde oldugu gorulmektedir.
Ozel sektorde ise en yuksek ortala-
ma brut kazang 4 281 YTL ile
‘Kok komiiri, rafine edilmis petrol
urtinleri imalati’ ve 3 230 YTL ile
Tutun Grinleri imalatt’ sektortinde-
dir. Genelde kamu sektoruinde ¢ali-

sanlarin ortalama brut kazanglari,
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ozel sektorde caligsanlara gore daha

yuksek gerceklesti.

Yine imalat sanayiinde igyeri bu-
yuklugine gore kisi basina aylik
ortalama bruit iicret ve kazanglar
karsilastirildiginda, igyeri buyuklix
g arttikga kisi bagina aylik ortala
ma briit Ucret ve kazancin da yuk-
seldigi goruldu. 2005 yilinin birinci
doneminde, 10-49 ucretli ¢alisani
bulunan isyerlerinde, kisi basina
aylik ortalama brt kazang 831
YTL, aylik ortalama briit iicret ise
769 YTL’dir. 2005 yilinin birinci
doneminde, 500 ve daha fazla tc-
retli caligan1 bulunan buyuk olcek-
li igyerlerinde, kisi basina aylik or-
talama brut kazang 1 506 YTL, ki-
si bagina aylik ortalama briit iicret
ise 1 302 YTL olarak tahmin edil-
di.

Isyerinin dogrudan veya dolayl
toplu is sozlesmesi kapsaminda
olup olmama durumuna gore aylik
ortalama briit iicret ve kazanglar
incelendiginde, TIS kapsamindaki

igyerlerinde uicretli ¢alisanlarin ay-

lik ortalama briit uicret ve kazangla-
rmin, TIS kapsami diginda bulunan
igyerlerine gore daha yuksek oldu-
gu goruldu.

TIS kapsamindaki isyerlerinde,
2005 yilinin birinci doneminde kisi
bagina aylik ortalama briit kazang 1
721 YTL ve kisi basina aylik orta-
lama briit uicret 1 471 YTL dir. TIS
kapsami diginda kalan igyerlerinde
ise, 2005 yilimin birinci doneminde
kisi bagina aylik ortalama bruit ka-
zan¢ 926 YTL ve kisi bagina ay-
lik ortalama brut tcret 840 YTL
olarak tahmin edildi. TIS kapsa-
mindaki igyerleri ile TIS kapsami
digindaki igyerleri arasindaki uicret
farklilig1 kamu-6zel sektor ayrimin
da da degismemekte. Sonug ola-
rak, toplu ig sozlesmelerinin uicret -
ler ve kazanglar izerinde ¢ok etki-
li oldugu goruldi.

2005 yilinin birinci doneminde, Is
tatistiki Bolge Siniflamasina gore
12 bolgedeki aylik ortalama briit
kazanclar incelendiginde, en yuk-

sek kisi bagina aylik ortalama briit

kazan¢ Bat1 Karadeniz Bolgesinde
1 767 YTL, onu 1 483 YTL ile
Dogu Marmara Bolgesi ve 1 348
YTL ile Kuzeydogu Anadolu Bol-
gesi takip etti. Istanbul Bolgesin-
de kisi bagina aylik ortalama brit

kazan¢ 1 297 YTL oldu.

2005 yilinin birinci doneminde iic
retli ¢caliganlara yapilan ikramiye
ve prim 0demelerinin, kamu-6zel
sektor ayrrminda aylik ortalama
briit kazang i¢indeki oranina bakil
diginda; 2005 yilinin birinci done
minde ikramiye ve prim 6demele-
rinin aylik ortalama brut kazang
icindeki oraninin kamu sektoriinde
yuzde 13,1, ozel sektorde ise yuz-

de 10,1 oldugu goruldu.

Ankette kapsanan imalat sanayii
ekonomik faaliyet kolunda; uicretli
calisanlara yapilan sosyal yardim
larin aylik ortalama briit kazang
i¢indeki pay1r 2005 yilinin birinci
doneminde, kamu sektoriinde yuz-
de 1,9, 6zel sektorde ise yuzde 1,8

olarak tahmin edildi.

Imalat Sanayii, kamu-6zel sektor ayrimi ve donemler e gore
haftalik fiili calisma sur esi, aylik ortalama brut ticret

Haftalk fiili calisma sur esi Kisi basma aylik or talama
Imalat (Fazla mesai dahil) Brut ucret (YTL.)
sanayii (1) (Saat)
2004 2004 2004 2004 2005 2004 2004 2004 2004 2005
@ an  JIm av) @ @ (01)) (1D av) @
Toplam 46,3 46,5 45,9 46,6 45,6 1001 1003 1034 1083 1114
Kamu 44,0 44,1 43,1 45,0 42,5 1574 1576 1568 1768 1806
Ozel 46,5 46,8 46,2 46,7 45,9 944 945 978 1017 1054

(1) Ucretli calisan sayis1 10 ve daha fazla olan isyerleri kapsanmistir
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Aveupot Sirketierin deisen oommimy

Avrupa Birligi yasadigr ekonomik zorluklar sirketleri degigsime tabi tuta -
rak agsmaya calisacak. Bu degigimin temel ayagini muhasebe ve denetim
konulari olusturacak. Ozellikle kiiresel finansal raporlama ve denetim
standartlar sirketlerin degisim giiciinii artirmada onemli bir beklenti

olusturuyor.

vrupa Komisyonu’nun

i¢ Piyasalar ve Hizmet-

ler Departmant Komis-
yon uiyesi Charlie McCREEVY,
Irlanda Muhasebe Meslek Kurulu-
su’nun Genel Kurulunda, yaptigi
konusmada, Avrupa’daki sirketle-
rin goriunumiinuin nasil degistigini,
AB’nin kars1 karsiya oldugu eko-
nomik zorluklari 6zellikle muhase-
be, denetim ve kurumsal yoneti-
sim alanlarin1 ele alarak degerlen-
dirdi.
Avrupa bir dizi zorlukla kars1 kar-
stya. Rekabet edebilirligi, buytime
oranint ve istihdam duzeyini artie
mas1 gerekmekte. Daha yenilikei,
daha girisimci hale gelmeli ve
yaglanan niifus ve bunun emekli-
lik maaslar1 ve saglik sistemleri

izerindeki baskilarin ustesinden

gelmenin yollar1 bulunmali. Hig
stiphesiz bunun i¢in gl ve dina-
mik bir finansal sektore sahip ol-
mak gerekmekte. Derin, likit ve
yenilik¢i sermaye piyasalarr gir-
ketlerin buyumelerini saglayan
sermayeyi onlara temin etmekte.
Gergek bir Avrupa Finansal Pazari
olusturmak i¢in ¢ok uzun bir yol
kat edildi. Entegrasyon, bir ¢ok
sektorde uygulanmakta. Bu sek-
torler, toptanci piyasalari; menkul
krymetler piyasalari, takas ve he-
saplagma gibi finansal piyasalari-

nin altyapilaridir

Daha fazla ilerleme i¢in, ne paha-
sina olursa olsun, ekonominin bo-
gulmasindan kaginilmali ve kanit
lanmis katma degere sahip duzen-
leyici girisimlerin uygulanmasi

saglanmali. Girigimciligi engelle-

yen biurrokrasiden kaginilmali. AB
sirketlerinin kuiresel zorluklar: kar-
silamas1 ve uluslararasi baglamda
rekabetci olmalari gerekmekte. Bu
durum, Avrupa Komisyonu nun
ozellikle ABD ile finansal piyasa-
lar, kurumsal yonetisim, denetim
ve muhasebe alanlarinda verdigi ,
duzenleyici diyalogun gelistiril-

mesi konusunda taahhududur.

Muhasebe ve Denetim: Duizenle-

yiciler icin Kiiresel Zorluk

Muhasebe ve denetim konulari,
stphesiz, politikacilarin giindem-
lerinin en uistune ¢iktt ve gegcen 2-3
yil boyunca, hem AB’de hem de
ABD’de yasanan finansal skan-
dallar nedeniyle, bu konulara daha
fazla dnem verilmeye baglandi. Bu
alanlar, duzenleyicilerin sirketleri

bogmadan, kontrolleri arttirmaya

LS,
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caligarak, dogru dengeyi bulmaya
calistig1 alanlar Hesaplarin dogru-
lugu gibi, finansal tablolarin tamlr
g1, tutarlilig1 ve dogrulugu da cok
onemli. Eger denetim zayifsa veya
hesaplar saglikli degilse, buyuk
ekonomik ve finansal zarar dogar
ve bu zarar, piyasalarin kuireselligi
ve cabuk yayilma nedeniyle sade-
ce Avrupa’da degil tum dunyada
gorulur.

Piyasalarm bu karsiikli iligkisi,
Avrupa Birliginin
bes yil once neden
uluslararas1 muhase-
be  standartlarmi /
sectiginin birincil
nedeni. Borsada is-
lem goren yaklagik
8,000 Avrupa sirke-
ti 2005 y1il1 hesapla

11 i¢in finansal tab-
lolarin1 Uluslararasi
Muhasebe
dartlarma (IAS) go-

Stan-

re hazirlamakta. Bu
hareket, muhasebe
standartlarinin ulus-
lararas1 yakmsama-
sin1 tegvik ettigi ve
Avrupa sermaye piyasalarini cekici
kildigi icin yapilmakta. Fakat daha
onemlisi, Avrupa sgirketlerinin
IAS’nin kabul edildigi diger piya-
salara girisini kolaylastirmasidir
Kiiresel Standartlarda Yakinsa-
ma ve Esitlik

Avrupa Komisyonu, her zaman

kuresel standartlarin guglu bir sa-

vunucusu. Gercek kuresel stan-
dartlar icin Uluslararas1 Muhasebe
Standartlar1 temel alinirken, akil
dan cikartlmamas: gereken, US
GAAP’nin (ABD’nin Genel Ka-
bul Gormus Muhasebe Kurallar)
dunyanin en buyuk sermaye piya-
ABD’de oynadig: rol.

Muhasebe standartlarinin tam ola

sasmda,

rak ayni sekilde uygulanmasi ge-
fakat farkliliklar

mumkiin ol-

rekmemekte,

g

- r—
1 3

du-
gu kadar daraltilmali ki herkes bir
birinin standardini esit bicimde ta-
niyabilsin. Mesela, ABD’de kayith
yaklagik 250 Avrupa sirketi tek bir
hesap seti hazirlarsa, bunlar igin

maliyetler azalabilir.

IAS ile US GAAP’de teknik ya-
kinsamanin gerceklesmesi ileriye

donuk atilacak onemli bir adim.

Fakat bu yakinsama bu noktada
kalmamali. Muhasebe standartlarr
nin esitliginin agik ve surekli tanin
mas1 gerekmekte. Yapilan gorus-
meler sonucunda Avrupa Komis-
yonu ve SEC (ABD Menkul Kiy-
metler Piyasasi) en erken 2007 de
ve 2009’dan ge¢ olmayacak sekil-
de miutakabat sartin1 ortadan kal-
dirmak icin yol haritasi uizerinde

bir anlagmaya ulast1.

Muhasebe Standartlarimin Yo-
rumlanmasi: Uygulayicilar icin
Zorluk

SEC, ayrica, mutabakat
sartinin kaldirilmasi i¢in
AB’de tutarli IAS uygu-
lamasinin oneminin altin
ciziyor. Bu, sartin daha
sonra olmasindan ¢ok ya-
kinda kalkip kalkmayaca
&1 acisindan kilit olacak.
IAS’mn tutarli uygulamasi
AB i¢indeki ilgili tarafla-
rin hepsi icin ¢cok
onemli.
Bunun i¢in,
“Avrupa Fo-
rumu”  Uze-
rinde ¢alistyo-
ruz. Bu forum;
duzenleyiciler, standart kuruculart,
hazirlayicilar ve meslek mensupla

rin1 bir araya getirecek.

Cabuk cevap verecek bir sisteme
ihtiya¢ duyulmakta. Yorumlayici
kuruluslara kademeler eklemek is-
tenmiyor. Uluslararas1 Muhasebe

Standartlari ilkesel temelli ve Oyle
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de kalmali. Sorunlar1 tanimlayan
ve analiz eden olas1 bir Avrupa Fo-
rumu bir filtre gibi etkili bir bigim-
de hareket edebileceginden yararli
gorulmekte, boylece Uluslararasi
Finansal Raporlama Yorumlama
Komitesi’ne (IFRIC) rehberlik ge-
rektiren konulara yogunlagsmalari-

na izin verecek.

Higbir detayli mevzuat ya da de-
tayll standart, tutarli ve koordineli
yuritmenin ve uygulamanin yerine
gecemez. AB icindeki icra kuru-
luslarinin, mevzuati yuruturken ve
ya uygularken isbirligi icinde ve
koordineli davranmasi gerekmek-
te. Sistem, bu yilin sonuna kadar

yerine oturtulmali.

Denetim: 8. Direktif ve PCOAB

(ABD Halka Acik Sirketler Mu-

hasebe Gozetim Kurulu) ile Is-

birligi

Duzenleyiciler, suphesiz, yagsanan

skandallardan sonra guiveni yeni-

den saglamak icin denetim mesle-

gi uzerindeki kontrolleri sikilagtir

mak i¢in hareket etmekte. Komis-

yon, yorulmak bilmez bir bigcimde

Sarbanes-Oxley Yasasinin darbest

ni yumusatmaya ¢alismakta, dzel-

likle de ABD Halka Acik Sirketler
Muhasebe Gozetim Kurulu’nun

(PCAOB) ABDIi denetim firmala-

r1 disindaki firmalara karst yaptig1
gozetimde bir isbirligi yaklagimi

gelistirmek i¢in ¢aligmakta.

PCAOB, kurumsal skandallara

ABD’nin yanitinin bir parcasi ola

rak kuruldu. AB’de, farkli mevzu-
at ve kulturel geleneklere atifta bu-
lunan 25 uye devlet i¢in olugturul -
mus bir ¢ozim gelistirildi. Ta-
mamlanmaya ¢ok yakin olan, Ka-
nuni Denetim hakkinda 8. Sirket
Hukuku Direktifi’nin gelecegi
Uye Devletler icinde kamu gozeti-
mi ilkelerini olugturacak. Uye
Devletler, Avrupa Komisyonu,
Kamu Gozetimi Kuruluglari, Av-
rupa’nin ¢ozumint isler kilmali ve
ABD’deki kamu gozetim organi

ile guglu baglar kurmali.

Saglam ve koordineli bir kamu go-
zetimi, muhasebe ve denetim mes-
leginin son yillarda kaybettigi gi-
venilirligi geri kazanmasina yar-
dimci olabilir Fakat bu yeterli de-
gil, meslek, ayn1 zamanda zorunlu
olarak, kalite giivence sistemlerini
gelistirmeyi stirdirmeli.

Diger bir dnemli konu da denetgi-
lerin bagimsizligi. Bagimsizlik, ob
jektif ve guivenilir denetci raporlar
yayinlanmasini saglayan en onemli
ara¢. Buradaki en zor nokta, dene-
tim mugterisine saglanan denetim
dis1 hizmetlerin boyutu. ABD’de
bu konudaki tartigmalar acik. Bu
durumun AB i¢inde abartili bir br
cimde oynanmayacagindan kaygi
duyulmakta ve 8. Direktif konu-
sundaki muzakerelerde masadaki
uzlaginin dengeli oldugu dugsunul-
mekte.

Is dunyast, zorunlu bir yukumli-
luk olarak getirilecek , denetim

komitesi konusunda kaygili Bu

konuda bazi esneklikler belirlen-
mis olsa da borsada islem goren
sirketler icin, bir denetim komite-
sinin iglevi denetcinin bagimsizlr
ginin korunmasina dnemli 6lcuide
katkida bulunabilir. Sirket yoneti-
mi, denetcinin yargis Uizerinde agr
11 etkide bulunmamali. Denetciles
emin olmal1 fakat sirketlerin baskr
sina razi olmamali. Ortaklar veya
kidemli yoneticiler geng ve hirsh
denetcilere bunun bir denetimi yu-
rutmenin yolu oldugunu goster-

mek zorunda.

Son olarak, denetci sorumlulugu-
nu siirlandirma sorunu bulunmak
ta. Denetgiler yeni denetimler uist-
lenmekten sakinirlag ¢iinkil sinirsiz
sorumluluktan korkarlar. I¢ Pazar
uzerindeki potansiyel ektisi belir-
tildiginde, AB duzeyinde bu konu-
da harekete ge¢me ihtiyacinin ana

lizi lehine tartigmalar gorulebilir.

Kurumsal Yonetisim/Sirket Hu-
kuku

Kurumsal yonetisim muhasebe ve
denetimle yakmndan iligkili. Ku-
rumsal yonetisimin seffafligini ar
tirmak konusunda, muhasebe di-
rektifleri baglammda caligmalar
yapilmakta. Avrupa Komisyonu,
borsada iglem goren sirketlerin
yulik bir kurumsal yonetisim tab-
losu ¢ikarmasi gerektigini Onerdi.
Teklif, bir Avrupa kurumsal yone-
tisim kurali belirtmemekte, fakat
borsada kayith sirketlere, sirket
yonetimiyle ilgili uygulamalarim

yillik olarak yayinlamay: gerekli

2 |
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kilmakta ki boylece, hissedarlar
aktif olarak hissedarlar toplantila-

rina katilabilsin.

Bu teklif, borsaya kayitl sirketle-
rin i¢ kontrol sistemleri hakkinda
daha fazla bilgi saglamalarin1 ge
rektiriyor. Fakat Sarbanes-Oxley
Yasasi ile karsitlik olmas: duru
munda bu gibi kontrollerin test
edilmesi zorunlu kilmamakta. Ayni
dogrultuda, sirketler bilanco disi
duzenlemeler hakkinda daha fazla
bilgi saglamali ki bunlar, drnegin
ozel amach varliklari iceren dir
zenlemeler olabilir. Bu konu-
daki politik anlagsmaya bu y1-
lin sonbaharinda ulagilmasi

beklenmekte.

Hissedarlarm haklari-

siir  otesinde j'l

kullanilmasi alanin / :
da deger katmas1 |

gereken dnem-

nn,

li bir yeni

girisime da-

nisilmakta. His-

sedarlar tim Avru-

pa’da haklarini kolayca K‘u
kullanabilecek. Tek Pa-

|
|
. |
zar’in tam kullanimini, hisse

darlar i¢in zorlastiran gereksiz
engellerin kaldirilmasi gerekli.
Uzakliklarr azaltmak ve iletigimin
tamamen artirilmasi igin yeni tek
nolojilerin kullanilmasi i¢in dogru

cercevenin yaratilmasi zorunlu.

Bu durum, Avrupa’da daha buyuk
bir hissedar katilimina izin verit

mesi i¢in gerekli kosullarin yeter-

liligini saglamaya yardimc1 olacak.
Ancak, AB i¢inde kurumsal yapi-
larin radikal bir yeniden ¢alisiima
sina neden olmayacak. Yapilmaya
calisilan, hissedarlarin haklarmi
bilmeleri ve anlamalar1 saglana-
rak, gerektiginde bunlari kullana-

bilmelerini saglamak.

dizenlemede

Bununla birlikte,

aswrya kacilma-
mast i¢in dengeyi duzgiin tutmak
gerekiyor. Bu konuda muizakereler
baglatildi. Buna, tum taraflarin ka

tilim1 beklenmekte.
Sonug

Daha iyi bir diizenleme, daha agik

bir ekonomi ve yakinsanmis kiire-
sel bir yonetmelige sahip olunaca-
gina dair bir inan¢ bulunmakta.
Tum yeni politika girisimleri tam
mizakere ve etkili bir degerlendir-
me ile dnden surduriilmeli. Bu gi-
bi degerleme mevzuata alternatif-
lerin olup olmadigini ve hattaAB
duzeyinde bir harekete ihtiyac
olup olmadigin: analiz etmeli. Her
mevzuat gercek katma degere sa-

hip olmall.

Muhasebe ve denetim alanlari
ele alinacak olursa iki temel

amag agiktir:

Birincisi, bagimsiz fa
kat hesap verebi-
lir ve girketin
gergekleri ile te-
masa gecen, stan-
dart belirleyenler

tarafindan ka-

. bul edilen,
) mumkun ol-
dugu  kadar

cok ulkeden ka-
tilimcilar ile hem
muhasebe hem de
denetimde kuresel olarak kabul
edilmis uluslararas: standart-

lar icin caligmak.

Ikinci olarak, ozellikle kabul edil-
mis yol haritasinin AB ve ABD da-
gitimin1 saglayarak kiiresel muha
sebe standartlarinda yakinsama ve

denklik i¢in ¢aligmak.

Tum bunlar i¢in yapilmasi gereken

cok is bulunmakta.

1 2 |
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Ytrmcryr yomis yonlendimeye tuzminet

Yatirimcilart yanls yonlendirmekle suclanan Amerikan yatirum bankala -
r yiiklii tazminatlar 6demeye razi oldular. Diinyanin en biiyiik finansal
hizmet sirketi olan Amerikan Citigroup ile yine énde gelen finans sirket -
lerinden olan J.P. Morgan Chase, 2001 yili sonlarinda iflas eden dev
enerji sirketi Enron konusunda yatirumcilar yanls yonlendirmis oldukla -
rt saviyla aleyhlerinde acilmuis olan davalarin halli icin sirasiyla 2 ve 2.2
milyar dolar tutarinda tazminat o6demeyi kabul ettiler.

001 yili sonlarinda iflas
ederek  yatrmmcilarm

yaklagik 40 milyar dolar
kaybetmesine yol acan Enron
sirketinde yasanan muhasebe
yolsuzluguna yardimci olmakla
suclanan ve bu nedenle Enron
hisselerine para yatirmis olan
bireysel ve kurumsal yatirimct
lar tarafindan mahkemeye veril-
mis olan Citigrmp finansal
hizmet firmasi, davalarindan
vazgecmeleri karsiliginda bu
yatirmceilara 2.0 milyar dolar

tazminat ddemeyi kabul etti.(l)

Citigroup sirketinin bu karari

almasinin hemen ardindan bir

diger dev yatirim danigmanligi
firmast olan J.P. Morgan Cha-
se de davalarindan vazgecmele-
ri karsilig1, vaktiyle danismanlik
hizmeti verdigi Enron yatirimct
larina 2.2 milyar dolar 6demeye

razi oldu.

Citigroup ile J.P. morgan
Chase’in yapacak oldugu bu
o0demeler, halen aralarinda Leh-
man Brothers ve Bank of
America gibi danigmanlik fir-
malari ile bankalarin bulundugu
kurumlarin Enron yatirimcilar
na daha evvelce ddemeyi kabul
etmis olduklar1 492 milyon do-

lar tutarindaki tazminat toplamr

na dnemli bir katkida bulunacak
ve boylece Enron’un iflasinda
zarar goren yatwrimcilar igin
olusturulan tazminat toplami

4.7 milyar dolara yikselecek.

Citigroup ile J.P. Morgan’in
yatirimcilarla yapmig olduklari
bu anlagmalar halen Enron ya-
tinmcilart ile en az dokuz yati
rim danigmanlig1 firmasi arasia
da stiren davalarin da bir an on-
ce uzlagma ile sona erdirilmesi-

ne katkida bulunacak.

Emeklilik fonlarinin ve iiniver
sitelerin agirlikta oldugu Enron

hissedarlari, girketin batmasi

R ===,
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Uzerine bankalar1 ve danigsman-
lik sirketlerini, Enron’a, mali
tablolarini cilalamakta ve kagit
uzerinde ortakliklar kurmakta

yardimci olmakla su¢lamislardi.

Citigroup ile Enron yatirimct
lar1 arasmmda varillan tazminat
anlagsmasinin yururluge girebil-
mesi ve yatirimcilarin hisseleri
ne dusen parayi alabilmeleri
icin varilan anlagmanin Hous-
ton Federal Bolge Mahkemesi
tarafindan onaylanmasi gereki

yor.

Odenecek paranin yuizde 8 ila
10’unun mahkeme masraflarina
gidecegi tahmin ediliyor. Yakla-
sik 50 bin bireysel ve kurumsal
yatirimciya, ayrica sirketin iflasi
sonucu zarar goren Enron calr-
sanlarina, bu verilecek tazmi-
nattan O0demede bulunulacag
tahmin ediliyor. Bu riza anlas-
masi ile Citigroup bu olayda
bir kusuru bulunmadig1 iddiasim
idame ettiriyor ve boylelikle de
kendisini sikintiya sokan bir so
rumluluktan kurtulmusg oluyor.
Citgroup’tan yapilan aciklama
da sirketin yatirim danigmanligi
ve hisse senedi analizi hizmet-
leri ile ilgili olarak kars1 karsiya
kaldig1 davalarla ilgili olarak
karsilagabilecegi maddi kiulfet-

leri karsilayabilecek miktarda
nakit rezervlere sahip bulundu-
gu bildiriliyor. Bu alanda sirket
icin en bityuik parasal tehdit, if-
las etmis olan Italyan gida sir-
keti Parmalat’tan kaynaklanr-
yor. Zira Citigroup bu sirketin
bazi1 yoneticilerine, hissedarlari
yaniltacak karmasik bazi iglenr
leri yapmakta yardimci olmakla
suclaniyor. Citigroup uzunca
bir suredir hissedarlarini yanit
tan baz1 firmalarla olan iligkile-
rinden kaynaklanan skandallari
coziime kavusturmaya caligr
yor. Ornegin Mayis 2004 ayin
da, karin1 gercekte oldugundan
10.6 milyar Dolar fazla goster-
mis olan dev telekomiinikasyon
firmas1t WorldCom sirketi ile
ilgili olarak bu sirketin yatirim-
cilarina 2.58 milyar Dolar 6de
meyi kabul etmisti. Bugiine ka-
dar Wall Street’deki yatirim
danmigmanligr firmalar1 Worl-
dCom hissedarlarma toplam
6.13 milyar dolar 6demede bu-
lunmay1 kabul etmis bulunu-
yorlar. Bunlar arasinda Worl-
dCom hissedarlarina 2.0 milyar
dolar 6demede bulunmay1 ka-
bul ederek riza anlagmasi imza
layan J.P. Morgan Chase Ban-

kas1 da bulunuyor.

(1) The New York Times, 10 Haziran 2005
(2) The New York Times, 15 Haziran 2005

J.P.Morgan Chase Bankas iki
yil dncede yine Enron’la ilgili
olarak aleyhinde agilan bir ceza
davasmi sonuglandirmak icin
162.5 milyon dolar ddemede
bulunmay1 kabul etmisti. Bu
davada Banka, Enron’un iflasi-
na olumsuz katkida bulunan bir
dizi ortaklk ve islemleri bir
araya getirip finanse etmek ve
firmanin taahhut altina girdigi
bor¢lart yatrimcilardan gizle-

mis olmakla su¢lanmisti.

Enron’un iflasinda rol oynadr
gina inanilan sakat iglemlerin
¢cogu ‘On ddeme’ olarak adlan-
diriliyor ve bunlar miulfettislerin
iddiasina gore denizasiri sirket
lerle yapilan mal aligverigleri
imig gibi gosterilen bor¢lanma-
lardan fazla farkli bir sey degil.
J.P. Morgan birka¢ yil boyun-
ca, aralarinda, en sonunda Ma-
honia isimli bir denizasir1 kuru-
mun Enron’a 2.6 milyar dolar
bor¢ vermesi ile sonuclanmig
olan yedi ‘on ddeme’ diizenle-
mesine katkida bulunmus ol-
makla su¢clanmisti. (Mufettigle-
rin saptamalarina gore benzer
duzenlemeler altinda, Citigro-
up da 3.8 milyar dolar borg ver-

misti.) )
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Enflasyonda mevsimsel seyir

Haziran aymda Uretici Fiyatlani Genel Endeksinde
bir dnceki aya gore yuzde -0,48 dusius, bir donceki yr
lin Aralk ayma gore yizde 1,89, bir dnceki yiln ay-
n1 ayma gore yuzde 4,25 ve oniki aylk ortalamalara
gore yuzde 12,78 artig gerceklesti. Endekste kapsa-
nan toplam 751 maddeden, 190 maddenin ortalama
fiyatlarmda degisim olmazken, 228 maddenin ortala-
ma fiyatlarinda artis, 333 maddenin ortalama fiyatla-
rinda ise dustis gerceklesti.Uretici fiyatlarmda sek-
torler itibariyle bakildiginda -3,37’lik tarim sektoriin-
deki gerileme onemli bir paya sahip oldu.

Haziran ayinda Tuketici Fiyatlar1 Genel Endeksi bir
onceki aya gore yuzde 0,10, bir dnceki yilin Aralik
ayma gore yuzde 2,59 bir onceki yilin ayn1 ayina
gore yuzde 8,95 ve oniki aylik ortalamalara gore
yuzde 8,69 artig gerceklesti. Endekste kapsanan
toplam 423 maddeden, 86 maddenin ortalama fiyat-
larinda degisim olmazken, 192 maddenin ortalama
fiyatlarinda artig, 145 maddenin ortalama fiyatlarin
da ise dusug gerceklesti. Ana harcama gruplar iti-
bariyle gida ve alkolsiiz igeceklerde 1,63 oraninda
gerileme yagandi.

UFE HAZIRAN 2005 | HAZIRAN 2004
(2003=100) (1994=100)
Bir donceki aya gore degisim orani (%) -0,48 -1,05
Bir dnceki yilin Aralik ayma gore degisim orani (%) 1,89 8,14
Bir dnceki yilin ayni ayma gore degisim orani (%) 4,25 10,53
(01.07.2004-30.6.2005) - (01.07.2003-30.6.2004)
12 aylik ortalamalara gore degisim orani(%) 12,78 13,73
TUFE HAZIRAN 2005 | HAZIRAN 2004
(2003=100) (1994=100)
Bir donceki aya gore degisim orani (%) 0,10 -0,13
Bir dnceki yilin Aralik ayma gore degisim orani (%) 2,59 3,05
Bir dnceki yilin ayni ayma gore degisim orani (%) 8,95 8,93
(01.07.2004-30.6.2005) - (01.07.2003-30.6.2004)
12 aylik ortalamalara gore degisim orani(%) 8,69 16,51
2005 2004
Ocak | Subat | Mart | Nisan | Mayis [Haziran | Temmuz | Agustos | Eylul | Ekim | Kasim | Aralik
Bir oneeki aya gore 041| 011| 126] 121] 020 | -048| -152| 079] 1.85] 323| 075| 013
= | degisim
w [Bironeekiyiim o 41 030 096 218| 238 | 1.89| 650| 7.33| 9.31|12:84| 13,69 13,84
Aralik aymna gore degisim
K | Bir oneeki aya gore 055 002| 026| 071 092| o010 022 058| 094| 222| 1.54| 045
e degisim
W |Bironcekiyim | 55| 057 083] 155 240 | 259 328| 387| 4ss| 78| s83| 932
= | Aralik ayma gore degisim
24 |
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Duinva ekonomisi

Tarim AB'yi sarsti

Ingiltere, Avrupa Birligi’nden alacagi 45 milyon euronun dondurul -
masina karst cikarak, tarim politikasinin yeniden miizakere edilmesi -
ni istedi. Tarum tegviklerinden en ¢ok yararlanan Fransa ise buna kar -
st ctkti. AB’nin lider iilkelerinin ulusal cikarlart Birlik cikarinin onii -

ne gecti.

Avrupa Birligi’nin 16-17 Hazi-
ran’da gerceklesen ve tam bir ba-
sarisizlikla sonuglanan zirvesi,
AB’nin gelecegini tartigmaya
acarken, dolarin onuini1 agtL Avru-
pa Birligi’nde tartismalarin ozun-
de, iye ulkelerin butgeye yapaca-
&1 katkilar ve Ingiltere’ye yapila-
cak geri odemeler bulunuyor.
AB’den aldig1 geri ddemelerden
taviz vermeye yanagsmayan Ingil-
tere, Odemelerin dondurulmasi
onerisini reddetti. Ingiltere ode-
melerin dondurulmasi yerine, ta-
rim tesvikleri konusunda reforma
gidilmesini istedi. Ingiltere’nin
2013’e kadar AB’den alacag geri
odemelerin toplam tutar1 yaklagik
45 milyar euro olarak hesaplanr-

yor. Tarim tegviklerinden en ¢ok

yararlanan Fransa, 2002’de imza-
lanan ortak tarim politikasinin ye
niden miizakere edilmesine karsi
cikiyor AB’de tarima verilen tes-
vikler but¢enin yuzde 40’dan faz-
lasin1 kapstyor

ABD’de agiklanan ekonomik gos-
tergelerdeki olumsuzlukla ulusla-
rarasi piyasalarda deger kaybeden
dolar, AB’de yasanan krizle tekrar
gliclenmeye basladi.

Cin Avrupa ve ABD’de tinlti mar-
kalar1 satm alarak bu ulkelerde
onemli yatirimlara girmeye bagla-
di.

Erdemir 0zellestirmesiyle de ilgi-
lenen dunyanin en buyuk celik
ureticisi Mittal CEO’su ve Yone-
tim Kurulu Bagkan1 Lakshmi Mit-

tal, hizla buyuyen Cin’in ¢celik en-
dustrisi agisindan yonlendirici ola
cagini soyledi. Mittal, kuiresel an
lamda daha fazla konsolidasyo-
nun gerekliligine dikkat ¢ekerek,
bunun sektoriin daha saglikli isle-

mesi a¢isindan Onemini vuiguladi.

New York’ta c¢elik endustrisine
iliskin gerceklestirilen bir konfe-
ransta konugan Mittal, dinyanin
en hizli buyllyen ekonomisine sa
hip olan Cin’in sektorin gelecegi
acismdan onumuzdeki yillarda
onemini koruyacagmi Dbelirtti.
Cin’in dzellikle son u¢ yilda hizh
buyume kaydettigine dikkat ¢ceken
Mittal, Cin’in artan talebinin kii-
resel pazarin 70°1i yillardan sonra

ilk kez yuzde 5 buyuimesini sagla-
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digin1 soyledi. Buyiimenin suriip
surmeyeceginin uzerinde durul-
mas1 gerektigini belirten Mittal,
“Cin’de ¢elik tuketimi kisi bagina
yaklagik 200 kilogram duizeyinde,
bu en fazla 500 kilograma kadar
ulagtyor. Ancak bu rakam Japon-
ya’da yaklask 700, Tayvan ve
Kore’de ise 900 kilogram seviye-
sinde bulunuyor. Cin’in petrol ta-
lebinin ontiimuizdeki 3-5 yilda hizl
buyumesi bekleniyor” diye ko-

nustu.

Mittal, Cin’in yakinda yerli ihra-
catc1 haline gelebilecegini, Cin
hukiimetinin kapasite artiriminda
ki siki kontrolul nedeniyle Cin teh
didi konusunda az kaygi duydugu-
Lakshmi Mittal,

Cin’in demir cevheri ithalatina ba-

nu soyledi.

gimlilik ve yuksek enerji harcama

lar1 gibi dezavantajlara sahip oldu-

gunu belirterek Cin’in dogal bir

celik ihracatcist olmadiginin altim
cizdi.

Cin’li petrol sirketi CNOOC,

ABD’li petrol ureticisi Unocal’1

satin almak icin nakit 18.5 milyar

dolarlik teklifte bulundu. CNO-

OC’nin
ABD’li sirket, oneriyi degerlen-

teklifine yan1 veren
dirme altina alacaklarini ancak y&
netim kurulunun Chevron’la an-

lagma taraftar1 oldugunu ifade etti.

Chevron, Nisan ayinda nakit ve
hisse karsilig1 yaklasik 16.4 milyar
dolarlik bir teklifte bulunmustu.
Ust duzey bir Chevron yetkilisi,
satin alm anlagsmasmin Agus-

tos’tan itibaren mutlu sonla bitebi-

lecegini, Unocal Sozcusu ise bir-
lesmenin y1l sonuna kadar hayata

gececegini kaydediyor.

CNOOC Yonetim Kurulu Bagkani
Fu Chengyu, teklifin kabul edile-
ceginden emin olduklarini belirtti.
CNOOC, Unocal’1 ikna ettigi tak-
tirde, s6z konusu satin alim anlag-
masl, bir Cin’li sirketin gercekles-
tirdigi en buyuk denizasir1 birles-

me olacak.

Dunyanin en buyuk ekonomisine
sahip olan ABD’de cari islemler
ac1g1 yilin ilk ceyreginde 195 mil
yar dolara yukselerek rekor kirdi.
Beklenti agigin 190 milyar dolar
duzeyinde gerceklesecegi yonun-
deydi. Boylece cari acik, Gayri
Safi Yurtici Hasida’nmn yuzde
6.4’une ¢ikt1. Yapilan hesaplama-
lara gore, cari acigin kapatilabil
mesi icin ABD’ye her gin 2.1
milyar dolar net sermaye girisi ol-

mas1 gerekiyor.

ABD Ticaret Bakanligi, 2004 dor
duncu ¢eyrek cari acik rakamini
187.9°dan 188.4 milyar dolara re-
vize etti. Ilk ¢eyrege ait verinin
beklentilerin hemen uzerinde gel-
mesinde, mal ticaretinden kaynak-
lanan a¢igin buyuimesi ve hukir
metin dis ilkelere yaptig1 bagislar
etkili oldu. Mal ticaretindeki agik
ilk ¢ceyrekte 4.1 milyar dolar artis-
la 186.3 milyar dolara yukseldi.
Bagislar ise, agirlikli olarak tsuna
mi felaketi sonras1 Asya’ya yapr-

lan yardimlardan olusuyor.

ABD Merkez Bankasi (Fed) Bas-

kan1 Alan Greenspan, cari agi1gin

piyasa gucleri tarafindan ¢oziilebi-
lecegini belirterek, ABD ekono-
misi i¢in ciddi bir sorun olmadigr

n1 soylemisti.

Uzmanlar, veriler dogrultusunda
Euro/dolar paritesinin yukar1 yon-
It hareketinin devam edecegini
belirtiyor. Cari acik 2004 yilinda
yuzde 26 artigla 668.1 milyar do-

lara yukselerek rekor kirmigti.

Uluslararast Para Fonu Bagkani
Rodrigo Rato, kiiresel dengesiz-
liklerin diinya ekonomisini tehdit
ettigini belirterek; ABD’ nin ilk ti¢
ayda 195 milyar dolara ulasan ca-
ri acigina kars1 hizli dnlem gelistir
mesini istedi. Rato, Kanada’nin
bagkenti Ottawa’da yaptig1 konus-
mada, Bush yonetiminin genisle-
yen cari agig1 uzun vadede surdix
riulemeyegini surdiremeyecegini
belirterek; ABD yatirim araglarina
ilgi gosterenlerin yarin bu istegi
kaybedebilecegini kaydetti.
ABD’de cari agigm kapatilmasi
i¢in gunluk sermaye akiginin 2.1
milyar dolar diizeyinde olmasi ge-

rekiyor.

Rato, ABD’ye yonelik ilginin
azalmas1 halinde dolarin ani bir
deger kaybma ugrayabilecegini,
doviz ve sermaye piyasalarmda
diizenin bozulabilecegini ve faiz
oranlarmda ani sicramalar goz-
lemlenebilecegini dile getirdi. Su
an icin ABD’ye gosterilen ilgide
azalma olduguna isaret eden bir
durum olmadigini vugulayan Ra-
to, sartlarin degisebilecegi uyari-

sinda bulundu
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Vergi Istatistikleri
GENEL BUTCE VERGI GELIRLERININ (1) GAYRISAFIYURTICIVE
GAYRISAFI MILLI HASILAICINDEKI PAYLARI
(1968 - 2004)
VERGI GELIRLERI(1) GSYIH (2) VERGI YUKU GSMH (2) VERGI YUKU
MILYON TL MILYON TL (%) MILYON TL (%)
YILLAR 1 2 1/2 3 1/3
1968 16.239,5 163.515,1 9,9 163.892,7 9,9
1969 19.114,0 182.759,9 10,5 183.356,2 10,4
1970 23.002,9 205.566,8 11,2 207.814,8 11,1
1971 31.424,5 255.061,0 12,3 261.072,6 12,0
1972 39.012,9 304.862.4 12,8 314.139,6 12,4
1973 51.957,8 383.471,0 13,5 399.088,6 13,0
1974 65.156,5 520.008,7 12,5 537.677,6 12,1
1975 95.008,8 674.129,8 14,1 690.900,8 13,8
1976 127.055,2 856.952,0 14,8 868.065,8 14,6
1977 168.248,7 1.096.484.,7 15,3 1.108.270,7 15,2
1978 246.419,7 1.632.392,3 15,1 1.645.968,5 15,0
1979 405.483,7 2.850.589,7 14,2 2.876.522,9 14,1
1980 749.849 4 5.230.617,5 14,3 5.303.010,2 14,1
1981 1.190.203,8 7.901.027,1 15,1 8.022.745,3 14,8
1982 1.522.329,2 (3) 10.492.186,4 14,5 10.611.859,2 14,3
1983 1.934.491,9 13.905.812,7 13,9 13.933.008,1 13,9
1984 2.372.211,1 21.997.145,5 10,8 22.167.739,9 10,7
1985 3.829.117,0 35.095.480,8 10,9 35.350.318.4 10,8
1986 5.972.033,9 51.079.323,8 11,7 51.184.759,3 11,7
1987 9.051.003,1 74.721.925,2 12,1 75.019.388,0 12,1
1988 14.231.761,2 129.224.504,6 11,0 129.175.103,7 11,0
1989 25.550.319,8 227.324.008,1 11,2 230.369.937,1 11,1
1990 45.399.534,3 393.060.170,5 11,6 397.177.547.4 11,4
1991 78.642.770,2 630.116.960,5 12,5 634.392.841,1 12,4
1992 141.602.093,8 1.093.368.044,8 13,0 1.103.604.908.9 12,8
1993 264.272.936,4 1.981.867.095,5 13,3 1.997.322.597 .4 13,2
1994 534.888.082,4 (4) 3.868.429.189.,0 13,8 3.887.902.916,5 13,8
1994 587.760.247,7 (5) 3.868.429.189.,0 15,2 3.887.902.916,5 15,1
1995 1.084.350.504,0 7.762.456.071,3 14,0 7.854.887.166,7 13,8
1996 2.244.093.829,9 14.772.110.189,0 15,2 14.978.067.283,0 15,0
1997 4.745.484.021,0 28.835.883.135,0 16,5 29.393.262.147,0 16,1
1998 9.228.596.187,3 52.224.945.129,0 17,7 53.518.331.580,0 17,2
1999 14.802.279.916,3 77.415.272.000,0 19,1 78.282.966.809,0 18,9
2000 26.503.698.413,3 124.583.458.276,0 21,3 125.596.128.755,0 21,1
2001 39.735.928.149,7 178.412.438.499,0 22,3 176.483.953.021,0 22,5
2002 59.631.867.852,1 277.574.057.483,0 21,5 275.032.365.953,0 21,7
2003 84.316.168.755,7 359.762.925.944.,0 23,4 356.680.888.222,0 23,6
2004 101.061.191.000,0 430.511.476.968,0 23,5 428.932.343.026,0 23,6
(1)Yalmiz Genel Butcedeki Vergi Gelirlerini Kapsar. Sosyal Guvenlik Katk: Paylar1 Harigtir
(2) Cari Fiyatlarla (Yeni Seri)
(3) 12 Aylik (Mali Y1l 1 Ocak - 31 Aralik Olarak Uygulanmaya Basladigindan, 10 Aylik Olan Tahsilat Mukayese I¢in 12 Ayliga
Donusturalmustur.)
(4) EDV, NAV ve EMTYV Hari¢
(5) EDV, NAV ve EMTYV dabhil
NOT: 2004 Yili But¢e Kanununda ve onceki Yillarda Red ve Iadeler Vergi Gelirleri I¢erisinde Yeraldigindan, 2004 Y1l
Rakamlarinda da Red ve Iadeler Dahil Edilmistir.

Kaynak : Gelirler Genel Mudurlugu




Butce Gerceklesmeleri
Baz1 Konsolide Butce Gelirleri Kumiulatif Ocak - Mayis 2005 Yih
Gerceklesmeleri (Milyon YTL) Butce
Hedefi
2004 2005 Artis
(yuzde)
Gelirler 42.554 51.064 16.6 126.490
Genel Bitce Gelirleri 41.642 50.056 16.8 124.330
Vergi Gelirleri 33.995 40.625 16.3 106.617
Gelir, Kar ve Ser. Kazang izerinden Alinan Vergiler 11.144 12.136 8.17 26.408
Gelir Vergisi 6.792 7.607 10.7 18.413
Gelir Vergisi Terkifati 5.891 6.595 10.6
Kurumlar Vergisi 4.353 4.529 3.88 7.995
KVK Gore Alinan Gegici Vergi 3.790 4.216 10.1
Mulkiyet Uzerinden Alinan Vergiler 585 749 21.8 1.267
Motorlu Tagitlar Vergisi 543 1.040 47.7 2.100
Dahilde Mal ve Hizmetlerden Alinan Vergiler 14.919 18.648 19.9 53.586
Dahilde Alinan KDV 4.505 4.681 3.75 13.825
Ozel Tuketim Vergisi 9.129 11.671 21.7 36.562
Banka ve Sigorta Muameleleri Vergileri 563 719 21.6 1.187
Mal ve Hizmetlerden Alinan Diger Vergiler 742 1.256 40.9 3.099
Dis Ticaretten Alinan Vergiler 6.044 7.161 15.5 20.314
Ithalat Vergileri 5.619 6.598 14.8 18.699
Vergi Dis1 Gelirler 6.999 8.768 20.1 17.238
Katma Biutce Gelirleri 913 1.007 9.33 2.160

Harcamalar . 5 . 155.628
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EKONOMIK VERILER

2004 2003 2002 2001 2000 1999

GSMH

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

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

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

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

2005 2004 2003

(Bin YTL) 10 Haziran 3 Haziran 31 Arahk 11 Haziran 26 Aralhik
Emisyon 16.357.876 16.175.248 13.465.237 12.927.150 10.844.508
Para Arzi
- Ml 31.852.234 | 30.964.009 29.469.070 24.882.313 | 21.564.149
- M2 123.219.704 |[122.007.593 | 109.344.449 96.951.482 | 80.922.936
- M3 131.871.456 | 130.773.113 116.597.637 104.424.801 86.565.043
Yurti¢i KaynakliYTL Mevduat | 115.507.531 114.106.771 103.240.239 89.578.091 75.677.074
- Vadeli Tasarruf 77.060.960 77.071.158 66.705.794 61.158.107 50.174.043
- Vadesiz Tasarruf 8.071.046 7.917.287 8.348.626 6.679.421 5.853.366
- Vadeli Ticari 14.306.510 13.972.426 13.169.585 10.911.062 9.184.744
- Vadesiz Ticari 8.253.958 7.768.969 8.671.897 5.940.638 5.580.690
- Resmi Mevduat 7.815.057 7.376.931 6.344.337 4.888.863 4.884.231
Kredi Stoku 97.893.474 96.352.954 82.514.275 68.463.212 51.748.279
- Tum Banka Kredileri 97.893.474 96.352.954 82.211.975 68.160.912 51.748.279
- M.B. Kredileri 0 0 302.300 302.300 0
Bank. El. Tah. ve Bono 121.214.063 |121.817.094 113.944.740 106.453.594 97.459.504

30



BILANCO

Mevzuat Degisiklikleri

01 Haziran 2005
04 Haziran 2005
08 Haziran 2005

15 Haziran 2005
16 Haziran 2005

17 Haziran 2005

18 Haziran 2005

20 Haziran 2005

21 Haziran 2005

24 Haziran 2005

27 Haziran 2005

29 Haziran 2005

(MUKERRER) - Icra ve Iflas Kanununda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun
Yatirimlarin ve Istihdamin Tesviki Genel Tebligi (Seri No:2)

5361 Esnaf ve Sanatkarlar ve Diger Bagimsiz Calisanlar Sosyal Sigortalar Kurumu Kanunu ile
Tarimda Kendi Adina ve Hesabina Calisanlar Sosyal Sigortalar Kanununda Degisiklik Yapilma-
st Hakkinda Kanun

2005/8844 Genel Yonetim Muhasebe Yonetmeligi

Aracilik Faaliyetleri ve Aract Kuruluglara Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapil-
masina Dair Teblig (Seri: V, No:80)

Sermaye Piyasas1 Araglarinin Kredili Alim, Ac¢iga Satis ve Odung Alma ve Verme Islemleri
Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina DairTeblig (Seri:V, No:81)

(MUKERRER) - 2005 Mali Yili Butce Uygulama Talimati (Sira No:13) (Tedavi Yardimi)
Gumrik Genel Tebligi (Gumruk Islemleri) (Seri No:37)

Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara Iliskin Esaslar Tebli-
ginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: V, No: 82)

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin EsaslarTebliginde Degisiklik Yapilmasina DairTeb-
lig (Seri: VI, No: 18)

Yatirim Fonlarina Iligkin EsaslarTebliginde Degisiklik Yapilmasina DairTeblig (Seri: VII, No:
26)

Milli Emlak Genel Tebligi (Sira No:295)

Ihracat, Ihracat Sayilan Satis ve Teslimler ile Doviz Kazandiric1 Hizmet ve Faaliyetlerde Vergi,
Resim ve Harg¢ Istisnasi Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Ihracat:
2005/8)

Elektronik Imza ile Ilgili Sureglere ve Teknik Kriterlere Iligkin Tebligde Degisiklik Yapilmasr
na Dair Teblig

Turk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar ile Bagbakanlik Hazine Mustesarlig
nin 91-32/5 Sayili Tebligine Iliskin Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Genelgesi (Say1:
2005/2)

5362 Esnaf ve Sanatkarlar Meslek Kuruluglar1 Kanunu
5363 Tarim Sigortalar1 Kanunu

Radyo ve Televizyon Ust Kurulu Buitge, Muhasebe ve Idari Isler Yonetmeliginde Degisiklik
Yapilmasina Dair Yonetmelik

Muhasebe Uygulama Yonetmeligine Iligkin 15 Sayili Teblig-Konsolide Mali Tablolarin Duzen-
lenmesi, Bagl Ortaklik, Birlikte Kontrol Edilen Ortaklik ve Istiraklerin Muhasebelestirilmesi
Standardinda Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig

Muhasebe Uygulama Yonetmeligine Iligskin 17 Sayili1 Teblig-Kamuya Aciklanacak Mali Tablo-
lar ile Bunlara Iligkin A¢iklama ve Dipnotlar Standardinda Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig

Muhasebe Uygulama Yonetmeligine Iligkin 19 Sayili Teblig-Ozel Finans Kurumlarinca Kamu-
ya Aciklanacak Mali Tablolar ile Bunlara Iligskin A¢iklama ve Dipnotlar Standardi

Sermaye Sirketlerinin Genel Kurul Toplantilar1 ve Bu Toplantilarda Bulunacak Sanayi ve
Ticaret Bakanlig1 Komiserleri HakkindaYonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik
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Vergsi Takvimi

07.07.2005
11.07.2005

11.07.2005

15.07.2005
15.07.2005

15.07.2005

15.07.2005
15.07.2005

15.07.2005

15.07.2005

15.07.2005

20.07.2005
20.07.2005
20.07.2005
20.07.2005
20.07.2005
20.07.2005
20.07.2005
20.07.2005
20.07.2005

20.07.2005
25.07.2005

26.07.2005

26.07.2005
26.07.2005
26.07.2005
26.07.2005
26.07.2005

Haziran 2005 Donemi Ceklere Ait Degerli Kagitlar Vergisi Bildirimi ve Odenmesi

16-30 Haziran Donemine Ait Noterlerce Yap. Makbuz Karsiligi Ode. Ait Bildirimlerin
Verilmesi ve Odenmesi

16-30 Haziran Donemine Ait Petrol ve Dogalgaz Uriinlerine Iligkin Ozel Tuketim Ver-
gisi Beyanm1 ve Odenmesi

Haziran 2005 Donemi Ozel Iletisim Vergisi Beyan1 ve Odemesi

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

Haziran 2005 Donemine Ait Dayanikli Tuketim ve Diger Mallara Iligkin Ozel Tuketim
Vergisi Beyani ve Odenmesi

Haziran 2005 Donemine Ait Gider Vergilerinin (BSMV) Beyani1 ve Odenmesi

Haziran 2005 Donemine Ait Motorlu Tasit Araglarina Iligkin Ozel Tuketim Vergisi (Tes-
cile Tabi Olmayanlar) Beyam1 ve Odenmesi

Haziran 2005 Donemine Ait Alkollu Igeceklere Iligkin Ozel Titketim Vergisi Beyani ve
Odenmesi

Haziran 2005 Donemine Ait Tutun Mamiullerine Iliskin Ozel Tuketim Vergisi Beyan1 ve
Odenmesi

Haziran 2005 Donemine Ait Kolal1 Gazozlara Iliskin Ozel Tuketim Vergisi Beyani ve
Odenmesi

Haziran 2005 Donemine Ait Damga Vergisinin Beyani

Haziran 2005 Donemine Ait Damga Vergisinin Odenmesi

Ilan ve Reklam Vergisinin Beyani ve Odenmesi

Haziran 2005 Donemine Ait Gelir Vergisi Stopaji'nin Beyam

Haziran 2005 Donemine Ait Kurumlar Vergisi Stopaji'nin Beyani

Haziran 2005 Donemine Ait Katma Deger Vergisi'nin Beyani
Nisan-Mayis-Haziran 2005 Donemine Ait Katma Deger Vergisi'nin Beyani
Nisan-Mayis-Haziran 2005 Donemine Ait Gelir Vergisi Stopaji'nin Beyani

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

2004 Vergilendirme Donemi B Bildiriminin Verilmesi

1-15 Temmuz Donemine Ait Petrol ve Dogalgaz Urunlerine Iliskin Ozel Tuketim Ver-
gisi Beyanm1 ve Odenmesi

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

Haziran 2005 Donemine Ait Kurumlar Vergisi Stopaji'nin Odenmesi
Haziran 2005 Donemine Ait Gelir Vergisi Stopaji'nin Odemesi

Haziran 2005 Donemine Ait Katma Deger Vergisi'nin Odemesi
Nisan-Mayis-Haziran 2005 Donemine Ait Gelir Vergisi Stopaji'nin Odemesi

Nisan-Mayis-Haziran 2005 Donemine Ait Katma Deger Vergisi'nin Odemesi
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» O(/O 1/ 01 Haziran Hollanda halki-

,‘/\/ ninda yuzde 61.6%1 referan-
O dumda AB Anayasasrna hayir

dedi.

02 Haziran Bagbakan Erdogan hukumette revizyona
gitti. Devlet Bakan1 Guilldal Aksit’in yerine Nimet Cu-
bukgu, Baymdirlik Bakani1 Zeki Egezen’in yerine Faruk
Nafiz Ozak ve Tarim Bakani1 Sami Guglii’ntin yerine de
Mehmet Mehdi Eker geldi.

03 Haziran Merkez Bankasi doviz piyasasina dolarin
dususunt engellemek i¢in alimlarla mudahale etti.

04 Haziran Bagbakan Erdogan, yayinladig1 genelgeyle
kamu gorevlilerinden zorunlu olmadik¢a yurtdisina gezi
yapmamalarini, yurtiginde de ucgak yerine otobiis ve tren
kullanmalarini istedi.

05 Haziran Almanya ve Fransa AB Anayasasi onay si-
recinin devam etmesine karar verdiler.

06 Haziran Bingol’de meydana gelen 5.7 buyuklugun-
deki depremde 54 kisi yaralandi, cok sayida konut hasar
gordil.

07 Haziran Ukrayna Cumhurbagkan1 Yuscenko Cum-
hurbagkani Sezer’le gorigerek 6 anlagmaya imza atti.

08 Haziran Merkez Bankasi faizleri ¢eyrek puan dir-
surdu.
09 Haziran Ataturk Havalimani I¢ ve Dig Hatlar Termi-

nalinin 15.5 yillik isletme hakkini 2 milyar 850 milyon
dolarla TAV Konsorsiyumu kazandi.

10 Haziran Bosch Otomotiv Tirkiye’ye 130 milyon
dolarlik yeni yatirim yapacaklarini agikladi.

11 Haziran Enerji Piyasas1 Duzenleme Kurulu Turki-
ye’deki akaryakit tuketiminin ytizde 20’sinin kacak ol-
dugunu agikladi.

12 Haziran CHP Genel Bagkani Deniz Baykal Cum-

hurbagkanlig1 seciminden once erken genel secim yapik
masini istedi.

13 Haziran AB Dusisleri Bakanlari, Ankara Anlagmasi-
n1 genigleten ek protokolu onayladi.

14 Haziran Jamaikali Asafa Powell, 100 metre erkek-
lerde 9,77 saniyeyle dunya rekoru kirdi.

15 Haziran IMEF, Bankacilik ve Sosyal Guvenlik Yasa-

VOO LLUULLOLLLOLLLUOLLLOLULUULLUY

larinin Meclisten gecmesiyle 800 milyon dolarlik kredi
diliminin serbest birakilacagin agikladi.

16 Haziran Alman Federal Meclisi, “Ermeni katliami-
nin” anilmasini teklif eden onegeyi kabul etti.

17 Haziran OPEC’in gunluk uretimi 500 bin varil ar-
tirma kararia ragmen, ham petrolun varil fiyat1 57 dolar
oldu.

18 Haziran AB liderlerinin 2006-2013 biutcesinde an-
lagamamasi, birligin mali gelecegini belirsizlige suriik-
ledi.

19 Haziran Karsilikl ticaretin 1 milyar dolara ulastigi
Bulgaristan’a 3’unct sinir kapisi agildi.

20 Haziran Trakya Universitesi T1ip Fakiltesi Hastane-
sin’de enfeksiyon kapan 7 bebek oldu.

21 Haziran CHP’den bir siire 0nce ihrag edilen Musta-
fa Sariguil mahkeme karariyla geri dondu.

22 Haziran Imam hatiplere tiniversite yolunda katsay1
engelini kaldiran duzenleme YOK Genel Kurulu’nda
reddedildi.

23 Haziran Ingiltere Bagbakan: Blair, Turkiye’nin
AB’ye alinmamasinin yabanci digmanligini azdiracagini
soyledi.

24 Haziran Enerji talebinin artmaya devam etmesin-
den dolay1 petrol fiyatlar1 60 dolar sinirin1 gegti.

25 Haziran Iran’da asir1 muhafazakar Ahmedinecad
Cumhurbagkani segildi.

26 Haziran Basbakan Erdogan son bir yilda yuzde 38
artan akaryakit fiyatlarina mudahale edebileceklerini
soyledi.

27 Haziran Memur ve emekliler ayliklarina yuzde 4,1
ile yuzde 6 arasinda zam yapildi.

28 Haziran Dunyanin en zenginleri arasinda yer alan
Wal-Mart’in kurucusu John Walton ucak kazasinda oldu.

29 Haziran Turkiye’nin AB uyeliginde ki onemli aga-
malardan birini olusturan Muzakere Cerceve Belgesi
aciklandi.

30 Haziran Azerbaycan, KKTC’ye ulkesinden Charter
ucusu yapilacagini agikladi.
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