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ARACI KURUMLAR
2018/06

Deniz Kahraman - Onur Salttirk

Bu galismamizda Birligimizin araci kurumlar-
dan topladigi 2018 yilinin ilk yarisina ait faa-
liyet ve finansal verileri dnceki dénemlerle
karsilastirilarak analiz edilmistir.

Bu dénemde 62 sirketin verileri derlenmistir.
Verilerin detaylar Birligimizin internet site-
sinde kamuoyuna duyurulmaktadir.

FINANSAL PIYASALARDAKI GELISMELER

ABD oOncultginde dis ticarette korumaci egi-
limlerin giglenmesinin etkisiyle, kiiresel ikti-
sadi politikalara iliskin belirsizlikler artmak-
tadir. Yilin ilk ceyreginde kiiresel ekonomiye
hakim olan iyimser beklentiler, ikinci ceyrek-
te kiresel politik ve ekonomik belirsizliklerle
birlikte zayiflamistir. IMF'nin klresel ekono-
mik gérinim raporunda, dis ticarette ylkse-
len korumaci edilimlerin ekonomik aktivite
Uzerinde asadi yonllu baski yarattiina dikkat
cekilmistir.

Turkiye ekonomisi, yurtici talebin de deste-
giyle 2018 yilinin ilk yarisinda %6,2 ile gugli

bir biiyiime performansi géstermistir. Onci
gOstergeler yilin Uguncl ceyredinde iktisadi
faaliyetin ivme kaybettigine isaret etmekte-
dir. Bununla beraber, kredi derecelendirme
kurulusu Moody’s, Mart ayinda Turkiye'nin
yatinm vyapilabilir seviyenin bir basamak
altinda olan kredi notunu, bir basamak daha
asadl cekerek Ba2 olarak belirlemistir.

Bu ortamda, 2018 vyil ilk geyregdini 114.000
seviyesinde tamamlayan BIST-100 endeksi,
yilin ikinci ceyredinde %16 kayipla 96.000
seviyesine gerilemigtir.

Grafik 1: Pay Piyasasi islem Hacmi ve BIST-100
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Kaynak: Borsa Istanbul

TURKIYE SERMAYE PiYASALARI BIiRLIGI



2018 yihh Mart ayina kadar %14 civarinda
yatay seyreden gosterge tahvil faizi, bu d6-
nemde cari islemler agigindaki genislemeyle
birlikte yurtici ve yurtdisindaki siyasi ve jeo-
politik gelismelerin de etkisiyle Haziran
ayinda %20’ye yaklasmistir.

Grafik 2: Faiz Oranlar
Gosterge Tahvil Faizi (Bilesik)
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Kaynak: Borsa Istanbul, Bloomberg

ARACILIK FAALIYETLERI

2018 yilinin ilk yarisinda pay senedi ve va-
deli islem hacmi gecen yilin ayni dénemine
gbre hayli artmistir. Pay senedi islem hac-
mindeki artis %52 olurken, vadeli islem
hacmi gecen yila gére %78 artmistir. Son
dénemde pay senedi islem hacmi &nceki
ceyrege gore %8 dlserken, vadeli islem
hacmi %40 artmistir. Bu gelismede 2018
yilinin ikinci ceyredinde borsa endeksinin
disis trendinde olmasinin ve finansal arag
fiyatlarindaki ylksek oynakhgin etkili oldugu
distntlmektedir.

Ayni ddénemde araci kurumlar ve bankalar
tarafindan yapilan repo islem hacmi, gegen

TCMB'nin Mart ay! sonunda %12 civarinda
olan ortalama fonlama faiz oranini %18 ci-
varina yukseltmesiyle birlikte, BIST repo
faizi de %18 civarina yukselmistir.

e BIST Gecelik Repo Faizi

01.18
03.18
05.18
07.18

yilin ayni déneminin (gcte birine inmistir. Bu
gelismede, TCMB'nin 2017 vyili ikinci ceyre-
dginden itibaren para politikasi gergevesinde
kademeli olarak repo islemlerini azaltmasi
etkili olmustur.

Tablo 1'de yatinm kuruluglarinin (gift tarafli)
islem hacmi gosterilmektedir.

Sabit getirili menkul kiymet kesin alim-satim
ve repo/ters-repo islemlerine Borsa Istan-
bul’da gerceklesen islemler ile borsa disinda
gerceklesip Borsa’'ya tescil edilen islemler
dahil edilmistir. Merkez Bankasl ve Takas-
bank’a ait islemlere tabloda yer verilmemis-
tir.



Pay Senedi 1,268,983 2,918,100 1,928,689 52.0%
Araci Kurum 1,244,620 2,755,434 1,746,009 40.3%
Banka 24,363 162,666 182,680 649%
SGMK 620,502 1,223,271 700,581 12.9%
Araci Kurum 107,177 195,813 117,896 10.0%
Banka 513,325 1,027,407 582,684 13.5%
Repo 5,062,056 8,736,269 1,899,063 -62.5%
Araci Kurum 597,350 1,177,446 523,360 -12.4%
Banka 4,464,706 6,176,573 1,375,703 -69.2%
Vadeli islemler 757,062 1,658,416 1,343,500 77.5%
Araci Kurum 750,490 1,627,695 1,308,875 74.4%
Banka 6,572 30,721 34,625 426.9%
Opsiyon 36,646 67,534 32,004 -12.7%
Araci Kurum 15,736 30,633 12,425 -21.0%
Banka 20,911 36,901 19,579 -6.4%
Varant* 7,122 17,902 15,871 122.8%
Kaldiragh Islemler* 5,550,598 8,578,418 3,920,688 -29.4%
Musteri 3,019,971 4,666,771 2,151,731 -28.7%
Likidite Sag. 2,530,628 3,911,647 1,768,957 -30.1%

Kaynak: Borsa Istanbul, TSPB

* Sadece araci kurumlar tarafindan yapilmaktadir.

PAY SENETLERI

Pay senedi islem hacmi, 2017 basindan iti-
baren ceyrekler bazinda artis trendindeyken,
2018 yilinin ikinci geyredinde borsa endeksi-
ne yonelik olumsuz beklentilerle birlikte ge-
rilemistir. Pay senedi islem hacmi, 2018 yil
ikinci geyredginde o6nceki ceyrede gére %8
azalarak 926 milyar TL'ye gerilemistir. Yine
de ilk yarida islem hacmi 6nceki yilin %52
Uzerindedir.

2018 yilinin ilk yarisinda 54 araci kurum ve
1 yatirrm bankasi pay senedi piyasasinda
islem yapmistir.

Birligimizin yalnizca araci kurumlardan der-
ledigi verilere gore, yurtici yatirnmcilarin pay
senedi islem hacmi, 2018 yilinin ilk yarisin-
da, gecen yilin ayni donemine goére %47
oraninda artarken, yurtdisi yatinmcilarin pay
senedi islem hacmi %45 artmistir. Birligi-
mizce yalnizca araci kurumlardan derlenen

verilere gore araci kurumlarin pay senedi
islemlerinin %?20’si yabanci yatinmcilar tara-
findan yapilmistir. Yabanci yatinm bankasi-
nin islem hacmi dahil edildiginde yabanci
yatirmcilarin islem hacmi payr %28 olarak
hesaplanmaktadir.

Borsa Istanbul’da pay senedi islem hacminin
%72'sinin yerli yatinmcilar tarafindan yapil-
digi gorilse de MKK verilerine gore bu yati-
rimcilarin 2018 yilinin ilk yarisi sonu itibariy-
la islem gobren paylarin yalnizca %37'sine
sahiptir.

Araci kurumlar tarafindan yapilan pay senedi
islemlerinde yurtigi bireysel yatirnmcilarin
payinin 2018 vyili ilk yarnsi itibariyla %70
oraninda oldudu, yurtici kurumsal yatirmci-
larin ise toplam islem hacminin sadece
%?2'sini gergeklestirdigi gortlmektedir.



Tablo 3'te 2018 yilinin ilk yarisi itibariyla pay
senedi islemlerinde internetin payinin %48
ile tim zamanlarin en ylksek dlizeyine ulas-
tig1 gorulmektedir.

internet Gizerinden yapilan islemler, genellik-
le yurtici bireysel yatinmcilar tarafindan ter-

cih edilse de, emirlerini dogrudan piyasa
erisimi (DMA) yontemiyle internet kanaliyla
borsaya ileten yurtdisi kurumsal yatinmcilar
oldugu da gorilmektedir. Merkez disi birim-
lerin toplam islem hacmindeki payr %18
olup, bu islemlerin cogu subelerden gercek-
lestirilmektedir.

Yurtici Bireyler 69.8% 4.3%
Yurtici Kurumlar 7.9% 24.1%
Yurtigi Kurumsal 2.1% 70.7%
Yurtici Yatirbmai 79.8% 99.2%
Yurtdisi Bireyler 0.2% 0.0%
Yurtdisi Kurumlar 16.5% 0.7%
Yurtdisi Kurumsal 3.5% 0.2%
Yurtdisi Yatirimci 20.2% 0.8%
Toplam 100.0% 100.0%

14.5% 56.7% 67.6% 43.1% 51.3%
12.5% 10.1% 19.0% 33.6% 48.4%
72.2% 5.0% 5.5% 0.0% 0.0%
99.1% 71.8% 92.0% 76.7% 99.7%
0.1% 0.4% 0.9% 0.0% 0.3%
0.1% 25.6% 7.1% 23.3% 0.0%
0.6% 2.2% 0.0% 0.0% 0.0%
0.9% 28.2% 8.0% 23.3% 0.3%
100.0% 100.0% 100.0%  100.0% 100.0%

Kaynak: TSPB

SABIT GETIRILI MENKUL KIYMETLER

Sabit getirili menkul kiymetler (SGMK) piya-
sasinda hem araci kurumlar hem de banka-
lar faaliyet géstermektedir.

Yatirim kuruluslarinin kesin alim-satim islem
hacimleri (tescil islemleri dahil) 2018 yilinin
ilk yarisinda 6nceki yilin ayni donemine gére
%13 oraninda artarak 701 milyar TL'ye yuk-
selmistir. Bu islemlerde araci kurumlarin
payl %17 olmustur. Kesin alim satim islem-
lerinin aksine yatirm kuruluslarinin  re-
po/ters-repo islemleri (tescil dahil) 2018
yilinin ilk yarisinda énceki yilin Ggte birine
inerek 1.9 trilyon TL'ye gerilemistir.

2018 yilinin ilk yarnisinda 35 araci kurum ve
39 banka tahvil/bono kesin alim satim piya-
sasinda islem yapmistir. Araci kurumlarin
SGMK islemlerinin hemen hemen tamami
yerli yatinmcilar tarafindan yapilmistir. 2018
yili ilk yarnisinda toplam islem hacminin
%71'i yurtici kurumsal yatirimcilar, %24l

yurtici kurumlar tarafindan gergeklestirilmis-
tir. Yurtici kurumlar tarafindan yapilan is-
lemlerin 6nemli bir kismi, araci kurumlarin
kurum portféyline yaptigi islemlerden ileri
gelmektedir. SGMK islemlerinin departman
dadihmina bakildiginda, islemlerin %64'Gnin
yurtici satis ve pazarlama departmani Gze-
rinden gercgeklestirildigi gorilmektedir.

Repo/ters-repo islemleri incelendiginde, 32
araci kurum tarafindan 2018 yilinin ilk yari-
sinda gergeklestirilen islemlerin gecen yilin
ayni dénemine gére %12 oraninda dustigu
gorilmektedir.

Repo/ters-repo piyasasinda, araci kurum
musterilerinin neredeyse tamami yurtici ya-
tinmcilardan olusmaktadir. Yatirm fonlar ve
ortaklhiklarindan olusan kurumsal yatirimci-
lar, araci kurumlar Uzerinden yapilan repo
islemlerinin %72'sini gerceklestirmektedir.



VADELI ISLEMLER

2018 yilinin ilk yarisinda 54 araci kurum ve
5 banka tarafindan yapilan toplam vadeli
islem hacmi, dnceki yilin ayni dénemine gore
%110 oraninda artarak 784 milyar TL ol-
mustur.

Aracl kurumlarin vadeli islemlerinin yogun-
lukla internet, merkez disi birimler ve yurt-
disi satis ve pazarlama departmanlarn tara-
findan yapildigi goérilmektedir. Internetin
payl 2017 yilinda %29 iken, 2018 vyil ilk
yarisinda %?33’e ulasmistir. Bu gelismede,
bir araci kurumda islem yapan yurtdisi ku-

OPSIYONLAR

2018 yihinin ilk yanisinda 35 araci kurum ve
6 banka toplam 32 milyar TL'lik opsiyon is-
lemi gercgeklestirmis, islemler gecen vyilin
ayni dénemine gbre %13 azalmistir. Islem
hacminin 12 milyar TL'si araci kurumlar ta-
rafindan gergeklestirilmistir. Bu tutar bir
onceki ceyrege gbére hemen hemen ayni
kalmigtir.

2017 yili ilk yarisinda toplam opsiyon islem
hacminin %6'sini olusturan pay opsiyon is-
lemleri, 2018 yil ilk yarisinda %8‘e ulagmis-
tir.

Yurtici Satis ve Pazarlama 14.5% 64.1%
Sube, Acente, Irtibat Biirosu 17.8% 13.2%

Sube 15.6% 3.8%

Acente 1.6% 9.4%

Irtibat Biirosu 0.6%  0.0%
Internet 47.9%  0.3%
Cagr Merkezi 0.2% 0.0%
Portfoy Yonetimi 0.1% 1.2%
Kurum Portféyu 3.3% 21.0%
Yurtdisi Satis ve Pazarlama 16.2% 0.2%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPB

rumlarin internet Gzerinden gergeklestirdigi
yuksek frekansl islemler etkili olmustur.

Pay senedinde oldugu gibi, vadeli islemlerde
de yurtici bireylerin pay! ylksek olup, islem-
lerin %57’'sini gergeklestirmektedir. Yurtici
kurumsal yatinmcilarin vadeli islem hacmin-
deki payl, pay senedine gbére daha yuksek
olup, toplam islem hacminin %05‘ine karsilik
gelmektedir. Agirlikla 3 kurumun kendi port-
foylerine yaptigi islemleri yansitan vyurtici
kurumlarin payi ise %10'dur.

2018 yihinin ilk yarnisinda araci kurumlarca
gercgeklestirilen opsiyon islem hacminin
%68'i yurtici bireyler tarafindan gergeklesti-
rilmistir. Yabanci yatinmcilarin bu islemler-
deki payl %8 oraninda kalmaktadir. Araci
kurumlarin opsiyon islemlerinin departman
dagilimina bakildiginda, bu dénemde gercek-
lestirilen opsiyon islemlerinin %40’ inin yurti-
¢ci satis ve pazarlama departmani aracilidiyla
yapildigi, %16’sinin ise kurum portféyline
yapildigi goralmektedir.

75.1% 11.7% 39.6% 4.2%
14.6% 25.4% 26.1% 1.7%
10.3% 22.6% 22.8% 1.5%
4.2% 1.6% 3.4% 0.0%
0.1% 1.2% 0.0% 0.2%
0.0% 33.2% 10.5% 46.4%
0.0% 0.0% 0.0% 0.3%
0.8% 0.2% 0.1% 0.0%
8.6% 8.4% 15.7% 24.0%
0.8% 21.0% 8.0% 23.3%
100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

17.5%
9.4%
9.1%
0.3%
0.0%

27.9%
0.0%
0.0%

45.1%
0.0%

100.0%



VARANTLAR

2018 yihinin ilk yarisinda 43 araci kurum
tarafindan 15,8 milyar TL'lik varant islemi
gerceklestirilmistir. Gegcen yilin ayni dénemi-
ne goére, varant islem hacmindeki artis, pay

KALDIRACLI ISLEMLER

2018 yilinin ilk yarisinda 34 araci kurum 2,1
trilyon TL'si musterilerle olmak tzere toplam
3,9 trilyon TL tutarinda kaldiragh islem ger-
ceklestirmistir. Bu tutar gecen yilin ayni dé-
nemine gdre %29 azalmistir. Bu gelismede,
2017 yili Subat ayinda yururlige giren kaldi-
ragh islemlere iliskin dizenlemeyle birlikte
kaldirag oraninin disuridlmesi ve baslangig
teminatinin yikseltilmesi etkili olmustur.

Yurtici yatirnmcilar, kaldiragl islemler piyasa-
sinda adirlikli olarak islem hacmini yaratan
yatirimci grubudur.

KURUMSAL FINANSMAN

senedi islemlerinin de Ustiinde gercekleserek
%123 olmustur. Varant islemlerinde hacim
agirlikli olarak vyurtigi yatinmcilardan olus-
maktadir.

2018 yilinin ilk yarisinda kaldiragh islemlerde
internet kanalini kullanma orani %28 iken,
islemlerin %18’i yurtici satis departmani
aracihgiyla yapiimaktadir. Diger yandan liki-
dite saglayic ile yapilan islemler kurum
portfoyl altinda gosterilmektedir. Pay piya-
sasl, vadeli islemler gibi piyasalarin aksine
kaldiragh islemlerde merkez disi birimlerin
islem hacmindeki yerinin disik oldugu go-
rilmektedir.

Bu bdélimde araci kurumlar tarafindan gergeklestirilen kurumsal finansman projelerine yer

verilecektir.

PAY SENEDI HALKA ARZLARI VE TAHVIL IHRACLARI

Dinya’da son yillarda sirketlerin halka acil-
mak yerine, girisim sermayesi, risk serma-
yesi gibi modellere yoneldigi gorilmektedir.
Bununla beraber; Ernst&Young Global IPO
Trends raporuna gére Dinya’da 2018 yili ilk
yarisinda halka arz olan sirket sayisinda
%21’lik bir azalis yasanirken, halka arzlarin
toplam buyUukligl gecen yilin ayni dénemine
gbre %5 artarak 94,3 milyar dolar olarak
gerceklesmistir.

Borsa Istanbul’da halka arzlar yihn ilk yari-
sinda son dénemlere oranla hayli artmistir.
2018 yilinin ilk yarisinda 9 sirket toplam 5,4
milyar TL tutarinda satis hasilati elde etmis-
tir. Bu satis hasilatinin 5,1 milyar TL'lik kis-
minin Enerjisa Enerji, MLP Saglik Hizmetleri
ve Sok Marketler'den kaynaklandigi goril-
mektedir.



Sayi 3 3

Tutar (mn TL) 1,254 1,254
Sayi 511 1,217
Tutar (mn TL) 57.3 130.3

Kaynak: Borsa Istanbul

2017 yilh genelinde oldugu gibi, 2018 yili ilk
yarisinda da 6zel sektdrin tahvil ihrag sayisi
ve tutarinda artis devam etmistir. 2018 vyili
ilk yarisinda, borsada 727 adet tahvil ihrac
gerceklestirilmis ve 82 milyar TLlik hasilat

9
5,419

727
81.6

elde edilmistir. Bu ihraglarin bir kismi banka-
lar tarafindan yapilmakta olup, 727 adet
tahvil ihracinin 658’inin araci kurumlar tara-
findan tamamlandigi gorilmektedir.

TAMAMLANAN KURUMSAL FINANSMAN PROJELERI

Birligimizce derlenen verilere goére; 2018
yihinin ilk yarisinda araci kurumlar 853 adet
yeni kurumsal finansmani projesi almis,
658'i tahvil ihraci olmak Gzere, toplam 793
adet proje tamamlamistir.

Araci kurumlarin kurumsal finansman de-
partmanlarinin daha fazla gelir yaratabildigi,
satin alma - birlesme projelerine danisman-
lik faaliyeti kapsaminda 2018 yil ilk yarisin-
da 11 proje tamamlanmistir.

Birincil Halka Arz
Ikincil Halka Arz

Tahvil-Bono Ihraci 431

Sirket Satin Alma/Birlesme-Alis
Sirket Satin Alma/Birlesme-Satis
Finansal Ortaklik

Diger Finansmana Aracilik

2018 yilinin ilk yarisinda tamamlanan 54
adet diger danismanlik projesi, genellikle
menkul kiymet ihracgcilarinin ihtiyac duydu-
dgu, dedgerleme, piyasa vyapiciligi, proje fi-
nansmani, fizibilite analizi gibi islemleri kap-
samaktadir.

Diger finansmana aracilik tlrindeki proje,
Tarkiye'deki bir kamu 6zel ortak girisimine
yurtdisindan finansman saglanmasina araci-
lik faaliyetini géstermektedir.

Sermaye Artirimi 20
Temettl Dagitimi 27
Ozellestirme -Alis Tarafi 1
Ozellestirme -Satis Tarafi 0
Didger Danismanlik 47
Toplam 538

Kaynak: TSPB
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96 54
1,228 793



VARLIK YONETIMI

Araci kurumlar, birincil ve ikincil piyasalar-
daki aracilik faaliyetlerinin yaninda sadece
gercek ve tizel kisilere bireysel portféy yo-
netimi hizmeti sunabilmektedir. 2018 yili ilk
yarisinda araci kurumlarin bireysel portféy
yonetimi faaliyeti kapsaminda is hacmini
artirdigi  gozlenmistir. Haziran 2018 sonu
itibaniyla incelenen 62 araci kurumun 18’inin
portfdy yonetim hizmeti verdigi gortlmekte-

Yatirimci Sayisi 4,093
Tlzel 68
Gergek 4,025
Portfoy Bilyiikliigii (mn. TL) 1,559.4
Tlzel 55.8
Gergek 1,503.6

Kaynak: TSPB

KREDILI ISLEMLER

Araci kurumlar sadece menkul kiymet ali-
miyla sinirli olmak Uzere musterilerine kredi
kullandirabilmektedir.

Araci kurumlarin musterilerine kullandirdigi
kredi bakiyesi, Mart 2018 sonunda 2,7 mil-
yar TL ile tim zamanlarin en yilksek seviye-
sine ulastiktan sonra, yilin ikinci geyreginde
BIST-100 endeksindeki distise bagh olarak
%18 oraninda diserek 2,2 milyar TL'ye geri-
lemistir.

Kredili islem bakiyesinin neredeyse yarisini
banka kokenli 4 araci kurum olusturmakta-
dir. Kredi kullanan yatinnmc sayisi, 11.514

Kredi Hacmi (mn TL) 1,777
Kredi Kullanan Yatirimci Sayisi 9,547
Yatirimci Basina Kredi Hacmi (TL) 186,157

Kaynak: TSPB

dir. Bu dénemde araci kurumlar tarafindan
3.907 gergek ve tlzel kisiye portfdoy yoneti-
mi hizmeti verilmektedir. Misteri sayilarini
dederlendirirken, birden fazla kurumda he-
sabi olan mdisteriler olabilecedi dikkate
alinmalidir. Araci kurumlar tarafindan yone-
tilen portféy buyukluga, 2018 yil ikinci cey-
redinde onceki ceyrede gore %16 oraninda
artarak 2,7 milyar TL'ye ulasmistir.

4,102 3,907
67 84
4,035 3,823
1,903.7 2,683.5
80.4 567.3
1,823.3 2,115.2

kisi olurken, yatirnmci basina kredi hacmi
2018 Mart sonunda 212.973 TL iken bu do-
nemde 190.967 TL'ye gerilemistir. Bununla
beraber, kisi basina disen kredi bakiyelerine
bakildiginda en ylksek 1,7 milyar TL ile
20.000 TL arasinda degistigi gorulmektedir.
Kredi bakiyesi en yilksek ilk 4 kurumda bu
ortalama 600.000 TL'ye vyaklasmaktadir.
Diger yandan, kredili islemlere iliskin veriler
incelenirken bir yatirnmcinin birden fazla ku-
rumda hesabi olabilecedi g6z 6niinde bulun-
durulmahdir. Ayrica, kredi bakiyelerine hisse
senedi kredisini banka kanaliyla saglayan
kurumlar dahil degildir.

2,122 2,199
10,670 11,514
198,878 190,967



ERISIM AGI
Aracl kurumlarin yatirmcilara hizmet verdigi

noktalar, genel maduarlik, sube, irtibat blro-
su ve acentelerden olugsmaktadir.

2016 yilindan sonra 2017 yilinda da merkez
disi birimlerini kapatmaya devam eden araci
kurumlar, 2018 yili ilk geyredginden itibaren
yeni merkez disi birimler agmaya baslamis-
tir. Irtibat biirolarinda da 2016 basinda 70’in
Gzerinde olan sayi, 2017 yili ilk ceyreginde
ylrtrlige giren foreks dizenlemesinin etki-
siyle, 2017 sonunda 40'a inmisti. 2018 il
ilk yarisinda 3 kurumun 4 adet irtibat blrosu
actigi gorilmektedir.

Haziran 2018 itibariyla 39 kurumun merkez
disi birimi bulunmaktadir. Merkez disi birim-
lerin %96'dan fazlasinin emir iletimine araci-
ik faaliyeti sunan acentelerden olustugu
gorilmektedir. Banka kékenli araci kurumlar
emir iletimine aracilik icin grup bankalan ile
anlasirken, Birligimiz tarafindan derlenen
verilere gbre, Haziran 2018 itibariyla banka
istiraki olmayan bir arac kurumun gesitli

CALISAN PROFILI

2017 yii Subat ayinda yurlrlide giren fo-
reks dizenlemesi sonrasinda araci kurum-
larda istihdam kaybi yasanmis, araci ku-
rumlarin personel sayisi, 2017 yili Gglnci
ceyreginde 2010 yil sonundan bu yana en
disik seviye olan 4.741 kisiye gerilemisti.
Bu dénemde calisan sayisinin azalma egili-
minin sadece foreks dizenlemesinden ileri
gelmedigi, sektor geneline yayildigi goril-
mistd. Bununla beraber, 2017 yili son gey-
redinden itibaren istihdamda toparlanmaya
baslamistir.

2018 yilinin ilk yarisinda faaliyetini kesintisiz
surdliren 26 kurum personel sayisini 130 kisi
azaltirken, yine 25 kurum personel sayisini
215 kisi artirmistir.

bankalarla arasinda emir iletimine aracilik
sOzlesmesi oldugu goérilmektedir. 2018’in ilk
alti ayinda acente subesi sayisi banka sube
sayisindaki hafif artisla 8.402'ye ylkselmis-
tir.

Subeler 296 291 291
irtibat Birolar 37 40 43
Acente Subeleri 8,533 8,392 8,402
TOPLAM 8,866 8,723 8,736

Kaynak: TSPB

Merkez disi birimlerin islem hacmindeki roll
incelendiginde, en buyiuk payin daha once
de deginildigi Gzere subelere ait oldugu an-
lasilmaktadir. Bazi araci kurumlar acenteler
ile emir iletimi s6zlesmesi imzalamis olmasi-
na karsin, fiiliyatta acenteler araciligiyla sa-
dece musteri edinimine katki saglamaktadir.
Benzer sekilde, bazi araci kurumlarin irtibat
blrolarinda da sadece tanitim faaliyeti yUri-
tuldagu, emir kabul edilmedigi gorilmekte-
dir.

2018'in ilk yarisinda saglanan istihdam de-
partman bazinda incelendiginde, artisin agir-
likli olarak merkez disi birimlerde (67 kisi)
oldugu gorilmistir. Bu artisin 59'u tek bir
kurumun irtibat blirosundan ileri geldigi go-
ridlmektedir.

Kadin 1,927 1,940 2,032
Erkek 2,873 2,811 2,786
Toplam 4,800 4,751 4,818

Kaynak: TSPB

2018 yili ilk yarisinda personel sayisini en
fazla artiran sirket, GCM Menkul (97 Kkisi)
olurken, istihdami en fazla azaltan sirket
Deniz Yatirm (47 kisi) olmustur.



Araci kuruluslarda personelin agirlikli olarak
merkez disi birimler (sube, acente ve irtibat
blirosu), yurtici satis ve pazarlama ile mali
ve idari isler departmanlarinda cgalistigi go6-
rilmektedir. Toplam calisanlarin %60" bu Ug
birimde calismaktadir.

Tablo 10’da gortlecedi lzere, araci kurumla-
rin ortalama calisan sayisi 2017 sonunda 73
kisiyken bu dénemde 78 kisiye ylkselmistir.
Ortalama calisan sayisi en fazla olan yurtigi
satis ve pazarlama birimlerinde galisan sayi-

Sube, Acente, Irtibat Biirosu 1,547
Sube 1,345
Acente 0
Irtibat Biirosu 202

Yurtici Satis ve Pazarlama 607

Broker 84

Dealer 228

Yurtdisi Satis ve Pazarlama 145

Hazine 124

Portfoy Yonetimi 35

Kurumsal Finansman 129

Arastirma 175

Mali ve Idari Isler 647

Ic Denetim-Teftis 177

Insan Kaynaklari 65

Bilgi islem 243

Diger 545

Toplam 4,751

Kaynak: TSPB

FINANSAL TABLOLAR

Birligimiz, araci kurumlarin kamuya agcikla-
diklan 6zet finansal tablolarin yani sira, bu
tablolara iliskin daha detayh verileri de der-
lemektedir. Birligimiz tarafindan hazirlanan
Araci Kurum Finansal Tablo Hazirlama Reh-
beri dogrultusunda diizenlenen dipnotlar ile
Ozet finansal tablolar arasinda ufak farklilik-
lar mevcuttur. Dipnotlarda yer alan detayl
veriler uygulama birligi acisindan daha sag-

si ayni dénemler arasinda 607 kisiden 635
kisiye gikmistir.

Istihdam profili tecriibe ve yas bazinda ince-
lendiginde, 2 yildan daha az tecribeli ve 30
yasindan kiglk calisanlarin sayisinin arttig
gorilmektedir.

Araci kurum calisanlari ile ilgili yas, cinsiyet,
tecriibe ve egitim durumu hakkinda kap-
samli  veriye www.tspb.org.tr adresinden
ulasabilirsiniz.

1,616 5 5
1,344 5 5
0 - -

272 5 6
635 14 15
81 2 2
228 7 7
142 6 6
135 4 4
33 2 2
121 4 4
177 4 4
630 10 10
181 3 3
66 2 2
251 4 5
532 9 10
4,828 73 78

hkh bulundugundan, rapordaki tim tablolar-
da bu verilere yer verilmistir.

Araci kurumlarin toplam varliklan artan fi-
nansal yatinmlar ve ticari alacaklarla birlikte
2018’'in ilk yarisi itibariyle 2017'ye gbre %5
artarak 24 milyar TL'ye cikmistir. Likit bir
aktif yapisina sahip araci kurumlarin varlik-
larinin 23 milyar TL'sini dénen varliklar olus-
turmaktadir.


http://www.tspb.org.tr/

Toplam varliklarin 12 milyar TL'sini nakit ve
nakit benzerleri, 8 milyar TL'sini ise kisa

Donen Varhklar 21,863
Nakit ve Nakit Benzerleri 12,245
Finansal Yatinmlar (Kisa Vadeli) 1,616
Ticari Alacaklar (Kisa Vadeli) 7,100
Diger 902
Duran Varhklar 1,194
Finansal Yatinmlar (Uzun Vadeli) 743
Diger 451
TOPLAM VARLIKLAR 23,057
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 18,185
Kisa Vadeli Borglanmalar 11,634
Ticari Borglar (Kisa Vadeli) 6,094
Diger 457
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 146
Ozkaynaklar 4,726
Odenmis Sermaye 2,313
Sermaye Dlizeltmesi Farklari 253
Paylara iliskin Primler/iskontolari 10
Birikmis D. Kapsamli Gelir/Giderler 179
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 551
Gecmis Yillar Kar/Zararlari 621
Net Donem Kari/Zarari 799
TOPLAM KAYNAKLAR 23,057

Kaynak: TSPB

Nakit ve nakit benzerleri ile kisa vadeli fi-
nansal yatirimlar beraber dederlendirildigin-
de, Tablo 5'te gorildigiu Gzere araci kurum-
larin 14 milyar TLlik kisa vadeli portféyleri-
nin blyldk kismini repo ve mevduatlarin
olusturdugu gorialmektedir. Sektérin kisa
vadeli nakdi varlklarinin son dénemde geri-
ledigi anlasiimaktadir.

Repo ve Mevduat 11,941
Kamu SGMK 231
Ozel SGMK 621
Pay Senedi 489
Diger 275
Toplam 13,556

Kaynak: TSPB

vadeli ticari alacaklar olusturmaktadir.

23,034 5.4%
11,892 -2.9%
2,158 33.5%
7,760 9.3%
1,224 35.7%
1,268 6.2%
807 8.7%
461 2.1%
24,301 5.4%
19,009 4.5%
11,241 -3.4%
7,038 15.5%
730 59.6%
154 5.3%
5,139 8.7%
2,382 3.0%
246 -2.6%

10 0.0%

207 15.5%
600 9.0%
999 60.8%
695 -13.0%
24,301 5.4%

2018'in ilk yarisi itibariyla 6zel sektor sabit
getirili menkul kiymet yatirnmlarn 2017’e g6-
re %25 artarak 775 milyon TL'ye, diger fi-
nansal araclar ise %164 artarak 726 milyon
TL'ye cikmistir. Didger finansal araglardaki
artisin nedeni bir arac kurumun vadesi 3
aydan uzun olan mevduatlarini buraya sinif-
lamasidir.

11,517 -3.5%
221 -4.3%
775 24.6%
436 -10.8%
726 164.4%

13,675 0.9%



Araci kurumlarin 19 milyar TL dederindeki
yukidmliliklerinin 11 milyar TL'sini kisa va-
deli borglanmalar, 7 milyar TL'sini ise blylk
Olgiide araci kurumlarin menkul kiymet ve
takas pozisyonlarina islemlerine iliskin borg-
larini yansitan kisa vadeli ticari borglar olus-
turmaktadir.

Araci kurumlarin kisa vadeli borglanmalari-
nin 7 milyar TL'sini para piyasasina borglar,

GELIR TABLOSU

2018'in ilk yarisinda araci kurumlarin gelirle-
ri 6nceki yilin ayni dénemine kiyasla %32
oraninda artarak 1,6 milyar TL'ye ulasmistir.
Toplam gelirlerindeki kayda deger blylime

Aracilik Gelirleri 723
Kurum Portfoyl Kar/Zararlari 157
Kurumsal Finansman Gelirleri 94
Varlik Yonetimi Gelirleri 22
Musteri Faiz Gelirleri 144
Diger Gelirler 72
Toplam 1,211

Kaynak: TSPB

Toplam gelirlerin %53’GnG aracilik gelirleri
olustururken, karsilastirlan dénemlerde bu
gelirlerin %18 artmasina karsin aracilik ge-
lirlerinin toplam gelirlerin dagihmindaki pa-
yinin gerileyerek sektériin daha cesitlendi-
rilmis bir gelir yapisina dogru evrildigi anla-
siimaktadir.

2018'in ilk yarisinda araci kurumlarin muste-
rileriyle yaptiklari pay senedi islemleri 6nceki
yila gore %41 artarken Tablo 7’de sunuldu-
gu gibi bu islemlerden elde edilen gelirler
%34 artmistir. Sektérin araci kuruma kalan
efektif ortalama pay senedi komisyon orani
2018’'in ilk yarisinda %0,0310 olarak hesap-
lanmaktadir.

2018’'in ilk yarisinda tlrev islemlerden elde
edilen aracihik gelirleri misteri islem hac-

4 milyar TL'sini cgikarilmis tahvil, bono ve
senetler, 422 milyon TL'sini banka kredileri
olusturmaktadir.

Verisi derlenen araci kurumlarin sayisi son
bir yilda 63'den 62'ye gerilese de toplam
6zkaynaklar %9 artarak 5,1 milyar TL ol-
mustur.

artan islem hacimlerinin yani sira kurumsal
finansman faaliyetleri ile mlsteri faiz gelirle-
rindeki 6nemli cikistan kaynaklanmaktadir.

856 18.4%
157 0.0%
205 118.4%
31 44.3%
253 76.1%
103 41.4%
1,604 32.4%
mindeki %72'lik yulkselise paralel olarak

%56 artarak 163 milyon TL olarak gergek-
lesmigstir.

SPK tarafindan yapilan dizenlemeler netice-
sinde 2017'nin ilk ceyredinin ortasindan iti-
baren kaldiragh islem hacmi hizla dismeye
baslamistir. Mdusteriler ile vyapilan islem
hacmi 2018’in ilk yarisinda bir 6nceki yila
gdre %27 azalirken, bu islemlerden elde
edilen gelirler %31 oraninda diserek 136
milyon TL'ye gerilemistir.

Sonucta, aracilik gelirlerinde kaldiracgh islem-
lerden elde edilen gelirlerdeki dists diger
islemlerden elde edilen gelirle telafi edilmis-
tir.



Pay Senedi 391
Tirev Islem 103
Sabit Getirili Menkul Kiymet 10
Yabanci Menkul Kiymet 23
Kaldiragli Islem 196
Toplam 723

Kaynak: TSPB

Araci kurumlarin kurumsal finansman faali-
yetlerinden elde ettigi gelirler 2018‘in ilk
yarisinda iki kattan fazla artarak 205 milyon
TL'ye ulasmistir. Tablo 8'de sunuldugu gibi,
halka arz / 6zel sektdér borglanma araci ihra-
ci gelirleri bir 6nceki seneye goére yaklasik iki
kart artarak 152 milyon TL olmustur.

Bir araci kurumun yaptidi islemlerin toplam
rakamin vyaklasik yarisinda tekabll ettigi

Halka Arz - Tahvil Ihrag

Sirket Satin Alma-Birlesme

Dider Finansmana Aracilik
Sermaye Artinmi-Temettl Dagitimi
Diger Danismanhk

Toplam

Kaynak: TSPB

Yeniden Tablo 6’ya doénecek olursak, son
dénemde faizlerdeki artis nedeniyle musteri
faiz gelirlerinin %76 yulkselerek 253 milyon
TL'ye ulastigi gorilmektedir.

Yalnizca gergek ve tizel yatinmcilara 6zel
portfoy yonetimi hizmeti sunan araci kurum-
lar 2018'in ilk yarisinda bir énceki yilin ayni
dénemine kiyasla %44 artisla bu faaliyetle-
rinden 31 milyon TL elde ettigi gértlmekte-
dir.

Diger gelirler kaleminde bir 6nceki yilin ayni
dénemine gbére yasanan %41’lik artis bir
araci kurumun vyuksek frekansh islemlere
yogunlasan yurtdisi misterilerden elde ettigi
geliri yansitmaktadir.

524 34.1%
163 57.5%
12 17.4%
21 -7.2%
136 -30.6%
856 18.4%

sirket satin alma-birlesme islemlerinden elde
edilen gelirler 25 milyon TL olarak gercgek-
lesmistir. Bir araci kurumun faaliyetlerini
yodunlastirdigi didger finansmana aracilik
faaliyetleri ile sektérin 2018’‘in ilk yarisinda
17 milyon TL'lik gelir yarattigi gorilmekte-
dir.

73 152 108.0%
10 25 160.4%
- 17 -
1 2 78.5%
5 9 90.6%
88 205 132.0%

2018’in ilk yarnisinda araci kurumlarin toplam
giderleri dnceki yilin ayni dénemine gore %7
artarak 970 milyon TL olmustur. 182 milyon
TL olan pazarlama giderlerinin %57’sini pay
senedi, borclanma araci alim-satimi ve VIOP
islemleri icin borsa ile takas ve saklama ku-
ruluglarina édenen giderler (islem paylar ve
tescil giderleri vb.) olusturmaktadir.

Diger pazarlama giderleri %31 azalirken, bu
durumun kaldiragh islemlerde yogunlasan
araci kurumlarin 2017 basinda bu islemlere
yonelik yapilan didzenlemeleri takiben pazar-
lama giderlerini azaltmasindan kaynaklandi-
g1 anlasilmaktadir.

Genel yonetim giderlerinin %59'unu perso-
nel giderleri olusturmaktadir. 4.812 Kkisinin



istihdam edildigi sektdorde calisan basina
disen aylk ortalama personel gideri
2017'nin ilk yarisinda gbére %17 artarak
16.092 TL olmustur. Toplam personel gideri
hafif artarken, ortalama personel giderindeki

Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri
islem Paylar
Diger Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri
Genel Yonetim Giderleri
Personel Giderleri
Amortisman Giderleri
itfa Paylari
Uyelik Aidat, Gider ve Katki Paylari
Komisyon ve Diger Hizmet Giderleri
Vergi, Resim ve Harg Giderleri
Diger Genel Yonetim Giderleri
Toplam

Kaynak: TSPB

Sonug olarak, 2018‘in ilk yarisinda kurumsal
finansman gelirleri, misterilerden alinan faiz
gelirleri ve pay senedi aracilik gelirlerindeki
artisin etkisiyle toplam brit kar énceki yilin
ayni dénemine goére %32 artarak 1,6 milyar
TL olmustur. Ayni donemde, diger faaliyet

Satis Gelirleri (Net)

Satislarin Maliyeti

Briit Kar/Zarar

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri
Genel Yonetim Giderleri

Arastirma ve Gelistirme Giderleri
Diger Faaliyet Gelirleri

Diger Faaliyet Giderleri

Faaliyet Kari/Zaran

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler
Istirak Kar/Zararlarindan Paylar
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet K/Z
Finansman Gelirleri

Finansman Giderleri

Vergi Oncesi K/z

Vergi Gelir/Gideri

Dénem Vergi Gelir/Gideri

Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri

Donem Kari/Zarari

Kaynak: TSPB

kayda deder artis, kaldirach islemlerde yapi-
lan dizenlemeler neticesinde 6zellikle nispe-
ten daha dulstk Ucretle istihdam edilen satis
ve pazarlama departmanlarinda calisanlarin
isten cikarilmalarini yansitmaktadir.

156 182 16.5%
84 132 57.1%
72 50 -30.9%

750 788 5.1%

452 461 2.1%
20 22 10.5%

3 5 47.6%

5 6 17.3%
15 20 31.8%
34 37 8.6%
220 237 7.4%
906 970 7.0%

gelirleri %17 artmis, diger faaliyet giderleri
ise %10 azalmistir. Bunun etkisiyle de faali-
yet kari bir énceki yilin ayni dénemine goére
yaklasik iki kat artarak 694 milyon TL olarak
gerceklesmistir.

70,684 84,375 19.4%
-69,473 -82,771 19.1%
1,211 1,604 32.4%
-156 -182 16.5%
-750 -788 5.1%

0 -0.3 11.7%

181 210 16.5%
-166 -150 -9.5%
320 694 117.3%

2 1 -68.2%

0 0 91.0%

9 9 0.0%

331 704 112.5%
753 940 24.9%
-620 -778 25.4%
464 867 86.7%
-78 -172 120.7%
-64 -187  193.4%
-14 16| -211.6%
387 695 79.8%



Net finansman gelirleri 2018’in ilk yarisinda
bir 6nceki yilin ayni dénemine goére %322
artarak 163 milyon TL olarak gergeklesmis-

tir.

Kurum Sayisi
Kar Eden Kurum Sayisi
Zarar Eden Kurum Sayisi
Net Kar
Toplam Kar (milyon TL)
Toplam Zarar (milyon TL)
Karhhk*
Ozsermaye Karlilik Orani

Kaynak: TSPB
*Net Kar/Brit Kar

67
48

19
224
243
-19
32%
15%

2018'in ilk yarisinda en gok kar eden ku-
rum Is Yatinrm (119 milyon TL) olurken, ilk
5 kurum (Is, Yapi Kredi, Ak, Deniz ve Ga-
ranti) sektdr karinin yarisini olusturmustur.
Incelenen 62 arac kurumdan 53’0 bu do-

nemde kar etmistir.

Sonug itibariyle, artan gelir ve azalan gider-
lerle araci kurumlarin kari %80 artarak 695
milyon TL'ye gikmistir.

63
52

11
405
421
-16
43%
23%

2018'in ilk yarisinda sektériin 6zsermaye
karhilik orani, kardaki artisin 6zsermayedeki
artistan fazla olmasinin etkisiyle bir dnceki
yila gére 8 puan birden ylkselerek %23 ola-
rak gerceklesmistir.
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PORTFOY YONETIM SIRKETLERI
2018/06

Birligimiz, portfoy yonetim sirketlerine
ait faaliyet verilerini ve finansal tablolar
Ucer ayhk doénemlerde toplamakta ve
analiz etmektedir. Bu raporumuzda 2018
yihinin ikinci geyredine iliskin olarak sira-
siyla portfoy yonetimi blUyukltkleri, gali-

PORTFOY YONETIMI

Portféy ydnetim sirketleri yatirrm fonlari,
emeklilik yatirirm fonlan ve yatirrm ortak-
iklari yonetmektedir. Portféy yonetim
sirketleri ayrica gergek ve tiizel yatirnmci-
lara bireysel portféy yonetimi faaliyetin-
de bulunmaktadir.

2018 Haziran ayi sonunda faaliyette olan
52 portféy yonetim sirketi bulunmakta-
dir. Ancak bu kurumlardan biri portfoy
yonetimini yurtdisinda yerlesik bir finan-
sal kurumla ortaklasa yurutttiginden, bu
kurumun kendi yoénettigi portfoy bulun-
mamaktadir. Iki portféy sirketi ise, he-
nlz faaliyete gegmistir.

Yatirinm Fonu

Emeklilik Yatirirm Fonu
Bireysel Portfoy Yonetimi*
Yatirim Ortakligi

Toplam

Kaynak: TSPB

Ceylan Anil

san profili ve finansal tablo verileri ele
alinacaktir. Raporumuzda kullanilan veri-
lerin detaylarina ve gegmis dénem ana-
lizlerine www.tspb.org.tr adresinden ula-
silabilir.

Portfoy yonetim sirketi sayisi yillar iginde
artis egilimindedir. 2018 yili igerisinde 3
portfoy yonetim sirketi kurulmustur.

Portfoy yoOnetim sirketleri ydnettikleri
yatinm fonu tipine goére ise faaliyetleri
sinirlandirilmis ve sinirlandirnimamis ola-
rak ikiye ayrilmaktadir. Faaliyetleri sinir-
landirilmis kapsamina giren portféy yo-
netim sirketleri, yalnizca gayrimenkul
yatinm fonu veya girisim sermayesi fonu
ybnetmektedir. Faaliyeti sinirlandiriimis
portfoy yonetim sirketi sayisi giin gectik-
¢ge artmaktadir. 2018 Haziran sonu itiba-
riyla gayrimenkul ve girisim sermayesi
portfoy yonetim sirketi sayisi 8 olmustur.

47 492 62,894
28 405 84,337
32 2,749 20,078

7 12 475
49 3,658 167,785

*Toplam bireysel portfoyi olan yatinnmci sayisina bakarken, gercek ve tiizel kisi-
lerin birden fazla kurumda portféyi olabilecegi dikkate alinmalidir.

TURKIYE SERMAYE PiYASALARI BiRLiGi
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Haziran 2018 sonunda, portfdy yonetim
sirketlerinin ydnetimindeki toplam port-
foy buyukliga verilerin toplanmaya bas-
landigi 2013 sonundan itibaren ilk defa
disus gostererek 168 milyar TL olmus-
tur. Bu disiste yatinrm fonlarinin etkisi
vardir. Mart 2018 sonuna goére 1 milyar
TL civarinda klgllen portféyde, portfoy
bayukligin vyarisini  emeklilik yatirm
fonlari, %37'sini yatinm fonlan olustur-
maktadir. Bireysel portfoy yodnetimi ise
%12 paya sahiptir.

2018 Haziran sonunda faaliyette olan 52
kurumun 19'u banka kokenlidir. Banka

Yatinm Fonlari
Emeklilik Yatirim Fonlar
Bireysel Portfdy Yonetimi
Gergek Kisi
Tazel Kisi
Yatinm Ortakliklar
Toplam
Kaynak: TSPB

Haziran 2018 sonunda yatirrm fonu yo6-
neten 47 sirket bulunmaktadir. Yénetilen
yatirirm fonu blyUkIligl ise Mart sonuna
goére 1,5 milyar TL diserek 168 milyar
olmustur.

Birligimizce yatinm fonlan verileri 2013
yihnin  sonundan itibaren derlenmeye
baglanmistir. 2013-2017 arasinda yatirim
fonlan ortalama olarak her ceyrekte %4
bliylimekteyken, 2018’in ikinci ¢eyregin-
de %1 disis gostermistir. Bu disliste en
blylk etken, menkul kiymet yatinnm fon-
larinin  dnemli bir bdlimdni olusturan
para piyasasl ve 0Ozel sektér borglanma
aracglarn fonlarinin, Mart ve Haziran aylan
arasinda goOsterge faizindeki 5 puanlik
artistan etkilenmesi olmustur.

kokenli  kurumlar toplam portfoyln
%92'sini yonetmektedir.

Haziran sonunda en ylksek portféy bu-
yUkligline sahip timia banka kdkenli ilk
5 kurum (Is Portféy, Ak Portféy, Yapi
Kredi Portféy, Garanti Portféy ve Ziraat
Portfoy) toplam yonetilen portfoyln Ucte
ikisini olusturmaktadir. Bagimsiz portfoy
sirketleri arasinda, ydénetilen portféy bi-
yikligia en yliksek olan kurum (Azimut
Portfoy), toplam portfoy buylklGgunin
%2’sini yonetmektedir.

52,607 59,287 62,894
70,452 79,543 84,337
16,455 19,297 20,078
4,413 4,614 5,332
12,042 14,683 15,384
416 508 475
139,930 158,635 167,785
Banka Koékenli 19 317 56.1
Bagimsiz 28 175 6.8
Toplam 47 492 62.9

Kaynak: TSPB

Yatirnm fonu ydneten 47 sirket arasinda,
en biiylik pazar payina sahip 3 sirket (is
Portfoy, Yapi Kredi Portfoy ve Ak Portfoy)
banka koékenli olup, toplam ydnetilen
yatirnm fonlarinin yarisini ydnetmektedir.
Badimsiz sirketlerin pazar payl ise
%11’de kalmaktadir. Bu sirketler arasin-
da en ylksek paya sahip olan kurumun
(Azimut Portfdy) pazar payi %4'tir



Menkul Kiymet Yatirim Fonu
Gayrimenkul Yatirim Fonu
Girisim Sermayesi Yatinnm Fonu
Borsa Yatirim Fonu

Serbest Yatirnm Fonu

Toplam

Kaynak: TSPB

Yatirm fonlari; menkul kiymet fonlari,
gayrimenkul yatinm fonlarn, girisim ser-
mayesi fonlari, borsa fonlari ve serbest
fonlar olarak siniflandiriimaktadir.

Yatinm fonlarinin Haziran sonu itibariyla
%383'lU geleneksel menkul kiymet fonlari-
dir. Menkul kiymet fonlan son ceyrekte
%2 kigllse de, gecen yilin ayni dénemi-
ne gbére %13 buydmdustdr.

Alternatif yatinm fonlarn ise yilin ikinci
ceyredinde de bluyumeye devam etmis-
tir. Girisim sermayesi fonlari, gayrimen-
kul yatirnm fonlan ve serbest fonlar son
ceyrekte toplam %10 blUylumdustir.

2016 sonunda 3 adet gayrimenkul fonu
85 milyon TL tutarinda buyukltige sahip-
ken, 2018 Haziran ayinda toplam gayri-
menkul yatirm fonu sayisi 17’ye ¢ikmis,
portfoy yonetim sirketlerinin yonettigi
fonlarin blyUkliga ise 3 milyar TlL'ye
yaklasmistir.

ilk olarak 2016 yilinda kurulan girisim
sermayesi fonlarini yéneten kurum sayisi
ise 6'ya cikmistir. Bu fonlarin toplam
blylklagl 462 milyon TL olmustur.

Serbest fonlarin sayisi 2016 sonuna gore
69’dan 105’e cgikarken, bu fonlarin port-
foy buyukliga ise ayni donemde 2 katin-
dan fazla artarak 7,3 milyar TL'yi bul-
mustur.

Birligimizce bilgi amaciyla derlenen;
portféy yonetim sirketleri tarafindan ku-
rularak kisi veya kuruluslara katilma
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46,197 50,064 52,116
1,441 2,535 2,894
83 394 462

176 152 150
4,710 6,142 7,273
52,607 59,287 62,894

paylari dnceden belirlenmis sekilde tahsis
edilen fonlarin 6zel fonlarin bayuklaga
ise Haziran 2018'de 6,2 milyar TL'ye
yaklasmistir.

2018'in ikinci ceyredinin sonunda 28 ku-
rum emeklilik yatinm fonu yénetmekte-
dir.

Emeklilik fonlarinin portféyld 2013 yilinda
devreye giren devlet katkisi sayesinde
dizenli olarak biylimektedir. 2018 Hazi-
ran ayinda emeklilik yatinrm fonlarn bi-
yukligu 84 milyar TL'ye ulasmistir. 2017
yilinda devreye giren Otomatik Katilim
Sistemi’'ndeki fon buyukligli ayni do-
nemde 6 milyar TL olmustur.

1 Ocak 2018 tarihinden itibaren gecerli
olan yeni bir dizenleme ile bir portfoy
yonetim sirketi bir emeklilik sirketi fonla-
rnin en fazla %40 N1 ydnetebilir hale
gelmistir. Bu dlizenleme ile rekabetin
artmasi ve emeklilik yatinrm fonu yoéne-
timindeki yogunlasmanin 6niline gegilme-
si amacglanmistir.

Kuralin heniz gecerli olmadigi 2017 so-
nunda emeklilik yatinm  fonlarinin
%67'sini yonetiminde tutan ilk doért ku-
rumun pazar payl 2018 Haziran ayi so-
nunda %60’a inmistir. Bu durumun, di-
zenlemenin bir sonucu oldugu ve dlzen-
lemenin etkilerinin yansimaya basladigi
soylenebilir.



Banka Koékenli 17 359 82.5
Bagimsiz 11 46 1.8
Toplam 28 405 84.3

Kaynak: TSPB

Yine de, emeklilik yatirm fonlarinin y6-
netiminde yogunlasma ylksek kalmaya
devam etmektedir. ilk on kurumun ta-
mami banka koékenli olup, bu kurumlar
toplam  emeklilik yatinm  fonlarinin
%94'inld ydnetmektedir. Bagimsiz port-
foy yoOnetim sirketlerinin payr ise
%1,5tir.

2018'in ikinci ceyredinin sonunda birey-
sel portfoy yonetimi hizmetinde bulunan
32 kurum vardir.

Ilgili dénemde 2.500 gercek, 249 tiizel
kisinin toplamda 20 milyar TL'lik portféyu
portfoy yodnetim sirketleri tarafindan yo6-
netilmektedir. Bu veriler incelenirken, bir
kisinin birden fazla kurumda hesabi ola-
bilecegi unutulmamalhdir.

Gergek kisilerin ortalama portféy blytk-
[GgG 2 milyon TL iken, tlzel kisilerde bu
blyUklik 59 milyon TL civarindadir.

Gergek Kisi 28
Gergek Kisi Banka Kdkenli 11
Gergek Kisi Bagimsiz 17

Tiizel Kisi 29
Tlzel Kisi Banka Kokenli 14
Tlzel Kisi Bagimsiz 15

Toplam 57

Kaynak: TSPB

Haziran 2018 sonunda, portfdy yonetim
sirketlerinden bireysel portféy yonetimi
hizmeti alan yatinrmcilarin %60inin (g
portfoy yonetim sirketine yoneldigi go-
rilmektedir.

Bireysel portfoy buyutkligine kurum ti-
rine gore bakildiginda, bagimsiz sirketle-
rin bireysel portféy pazar pay! (%24), bu
kurumlarin kolektif yatirnnm araglarindaki
pazar paylarina kiyasla cok daha ytksek-
tir. Bununla birlikte, yatirnmci sayisinin
yarisina yakini bagimsiz sirketlere yo-
nelmistir. Ug banka kékenli kurum (Zi-
raat Portféy, Is Portféy, Ak Portfdy) bi-
reysel portfoylin %63’Unld ybnetirken,
ardindan gelen iki badimsiz kurumun
(Istanbul Portféy ve Azimut Portfdy) top-
lam portféydeki pazar paylari %16'dir.

Birligimiz 2018 itibariyla ilk defa bireysel
portféy buyukluga verilerinde yatirm
fonlan gibi kolektif yatinm araglan ile
diger yatinm araglarini ayristirarak der-
lemistir. Bu dodgrultuda incelendiginde,
2500 adet gercgek kisinin 6zel portfoy
yonetimi kapsaminda ydnetilmekte olan
5,3 milyar TL'lik yatinmlarinin %46'sinin
yatinm fonlarinda  degerlenmektedir.
Ayni oran 14,7 milyar TL'lik tazel Kisi
portfoylinde %?22’dir.

2,500 2.4 2.9 5.3
1,392 0.9 1.9 2.8
1,108 1.5 1.0 2.5
249 1.9 12.9 14.7
124 1.5 10.9 12.5
125 0.3 1.9 2.3
2,749 4.3 15.8 20.1



Portféy ybnetim hizmetini disaridan alan sonu itibanyla kiclilme trendindedir.
yatirim ortakliklarinin portféyleri minha- 2018 yilinda menkul kiymet ve gayri-
siran portféy yonetim sirketleri tarafin- menkul yatinm ortakhklan yaklasik
dan yonetilmektedir. Halihazirda 49 adet 20’ser milyon kiagulmuslerdir.

yatirim ortakhdinin 12’si portféy yonetim

sirketlerinden portfoy yonetim hizmeti

almaktadir.

Yatinm ortakliklarinin portféy degerinin Ba'jka Kokenli 3 > 262.5

%94’ini menkul kiymet yatirim ortaklik- Bagimsiz 4 U 212.9
Toplam 7 12 475.4

lan olusturmaktadir.

Portféy yoénetim sirketleri tarafindan yo6-
netilen yatinm ortakhigi blyukligia 2017

Menkul Kiymet Yatirim Ortakhdi
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi
Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi
Toplam

Kaynak: TSPB

CALISAN PROFILI

Portfoy yonetim sirketlerinde, faaliyetle-
rin gelismesiyle calisan sayisi yavas bir
sekilde artma edgilimindedir. Portféy yo6-
netim sirketlerinde Haziran 2018 sonu
itibariyla 282'si kadin, 485’i erkek olmak
Uzere 767 calisan bulunmaktadir.

52 portféy yonetim sirketi arasinda, cali-
san sayisi siralamasinda 50 ve Uzeri gali-
sana sahip ilk 3 kurumun (Is Portfdy,
Yap! Kredi Portféy ve Ak Portféy) calisan
sayisi toplam portfoy yodnetim sirketle-
rindeki galisan sayisinin %?24’Gdlr. Diger
taraftan calisan sayisi 5 veya 5'ten daha
az olan 14 kurum bulunmaktadir.

Portfoy yonetim sirketlerinde calisanlari-
nin %35’inin lisansistd diplomasi bu-
lunmaktadir. Ayrica calisanlarin yarisina
yakini 15 yil ve Usti tecribeye sahiptir.
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Kaynak: TSPB

403.8 460.1 442.6
2.8 40.4 21.4
9.5 7.7 11.5

416.2 508.2 475.4

Portféy yonetim sirketlerinde calisanlarin
departmanlara goére dagiimi Tablo 9'da
verilmistir. Portféy yénetim sirketleri ana
faaliyet konusu geredince risk yonetimi
ve fon hizmeti departmanlar bulundur-
makta, ya da bu hizmeti disaridan temin
etmektedir. Risk ydnetimi birimi olmayan
29 kurum, fon hizmet birimi olmayan ise
25 kurum vardir.

2018 Haziran sonunda c¢alisanlarin
%?27'si portfoy ydnetimi biriminde gorev
almaktadir. Portféy yonetimi birimi ol-
mayan portfdéy yonetim sirketlerinde ise
genel mudir bu goérevi Ustlenmektedir.
Ayri portféy yonetim birimi olmayan 8
kurumun 6'si alternatif yatinm fonlan
ybneten sirketlerdir.



2018 Haziran ay! sonunda, yatirim da-
nismanhgi belgesi olan 15'i banka kokenli
olmak lzere 18 kurum bulunmaktadir.
Fakat yatirrm danismanligi hizmeti veren
sirketlerin 8’inde 6zel olarak yatinrm da-
nismani birimi bulunmamakta ve bu hiz-
met diger birimler tarafindan yapilmak-
tadir.

Yurtdisi satis ve pazarlama birimi sadece
bir kurumda bulunmakta, bu kurumun

Genel Mudur
Portfdy Yonetimi
Yurtigi Satis
Yatirrm Danismani
Yurtdisi Satis
Arastirma

Risk Yonetimi

Fon Hizmet Birimi ve Operasyon
Mali ve Idari isler
Ic Denetim-Teftis
insan Kaynaklari
Bilgi Islem

Diger

Toplam

Kaynak: TSPB

FINANSAL TABLOLAR

2018 Haziran ay: itibariyla portfoy yone-
tim sirketlerinin toplam varlklan 743
milyon TL'dir. Likit bir yapiya sahip sek-
tér varlhklarinin %92’si dénen varliklar-
dadir. Ozkaynaklar ise toplam varliklarin
%90’In1 olusturmaktadir.

49
212
81
20

39
31
58
106
59

10
61
735

yurtdisi satis ve pazarlama biriminde 4
kisi calismaktadir.

Portféy yonetim sirketleri calisanlan ile
ilgili yas, cinsiyet, tecriibe ve egditim du-
rumu hakkinda kapsamli veriye
www.tspb.org.tr adresinden ulasabilirsi-

niz.

51 1 1
210 5 5
78 4 4
20 2 2
4 4 4
39 2 1
31 1 1
63 2 2
115 2 2
65 2 2
7 1 2
12 2 2
72 3 3
767 15 15

Portfoy yonetim sirketlerinin toplu bilan-
colarindaki toplam varliklarin dértte biri
iki kuruma (Is Portféy ve Garanti Port-
foy) aittir.
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Donen Varhklar

Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatinmlar (Kisa Vadeli)
Dider Dénen Varliklar

Duran Varhklar

Maddi Duran Varliklar

Finansal Yatinmlar (Uzun Vadeli)
Diger Duran Varhklar

TOPLAM VARLIKLAR

Kisa Vadeli Yukiimlilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

Sermaye Dlizeltmesi Farklari
Paylara iliskin Primler/iskontolar
Birikmis Diger Kapsamli Gelir/Giderler
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Gecmis Yillar Kar/Zararlari

Net Dénem Kaéri/Zarari

TOPLAM KAYNAKLAR

Kaynak: TSPB

Esas Faaliyet Gelirleri

Calisma alani portféy ydnetimi olan bu
kurumlarin esas faaliyet gelirleri; portfoy
yonetim komisyonlari, yatinm danisman-
lik gelirleri ve yatinnm fon satis gelirleri
olmak lzere 3 ana kalemde takip edil-
mektedir. Bununla beraber sektér gelirle-
rinin neredeyse tamami portfdy yonetim
komisyon gelirlerinden olusmaktadir.

2017 yihinin haziran sonu ile kiyaslandi-
dginda, portféy yoOnetim sirketlerinin
emeklilik yatinm fonu gelirlerinde %10
azalma olurken; bu disls yatirrm fonu

676.1 680.9 0.7%

438.8 425.2 -3.1%
155.0 171.3 10.5%
82.3 84.3 2.5%
39.4 62.1 57.4%
10.1 10.3 1.9%
14.4 36.0 151.0%
15.0 15.8 5.2%
715.5 743.0 3.8%
77.4 56.6 -26.9%
14.2 15.0 6.0%
623.9 671.4 7.6%
379.2 398.1 5.0%
9.9 10.1 2.1%
5.3 5.3 0.0%
-2.0 -2.9 43.7%
96.6 98.7 2.2%
73.9 56.1 -24.0%
61.0 105.9 73.6%
715.5 743.0 3.8%

gelirlerindeki artis ile telafi edilmistir.
Sonug olarak, 2018 Haziran ayl sonunda
portfédy yonetim sirketlerinin komisyon
gelirleri 2017 yilinin ayni dénemine gore
%28 oranda artis gostererek 246 milyon
TL olmustur.

Yatirim danismanlidi belgesine sahip olan
18 kurum arasinda sadece 4’0 2018 yil-
nin ikinci ceyredinde bu kalemde gelir
elde etmistir. Fon pazarlama ve satis
aracilik hizmetlerinden ise kayda deger
gelir elde edilmemistir.



Portfoy Yonetim Komisyon Gelirleri

Kolektif Portfoy Yonetimi

Emeklilik Yatirnrm Fonlar

Yatirnm Fonlari
Menkul Kiymet Yatirirm Fonlari
Gayrimenkul Yatirim Fonlari
Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari
Borsa Yatirim Fonlari
Serbest Yatirim Fonlari

Yatirim Ortakliklari

Bireysel Portfoy Yonetimi

Gergek Kisi

Tlzel Kisi

Yatirrm Danismanhg Gelirleri

Fon Pazarlama ve Satis Aracilik Gelirleri

TOPLAM
Kaynak: TSPB

Menkul kiymet yatinrm fonu gelirleri,
portféy yonetim sirketlerinin elde ettikleri
gelirin %56'sin1 olusturmaktadir.

Ilk kez 2016’da kurulan gayrimenkul
yatirim fonlarindan elde edilen gelirler bir
yil iginde neredeyse 7 katina gikmistir.
Ayni yilda kurulan girisim sermayesi fonu
gelirleri de alternatif yatinm fonlarinin
gelisimine paralel olarak bir yilda 7 kati-
na gikmistir.

Birligimiz son 12 aylik komisyon gelirle-
rinin ortalama portfoy blyUkligline bo-
linmesiyle elde ettigi yilik ortalama ko-
misyon gelirlerini Tablo 12'de incelemis-
tir. Bagimsiz sirketlerin yatinm fonu ko-
misyon oranlar (%1,14), banka kokenli
sirketlerinin komisyon oranlarinin
(%0,51) bir hayli Ustlinde kalmaktadir.
Bu dénem bagimsiz kurumlarin komisyon
oranlarinin hayli ytikselmesinde, bir port-
foy yonetimi sirketinin gayrimenkul fon-

191.3 245.6 22.0%

181.9 232.8 21.4%
54.6 48.9 -10.4%
126.0 182.2 35.0%
112.9 138.4 22.6%
3.4 26.0 315.3%
0.4 3.0 624.8%
0.4 0.4 -0.9%
9.0 14.5 61.3%
1.2 1.7 39.3%
9.5 12.7 34.2%
5.5 6.1 10.7%
4.0 6.7 66.5%
1.1 1.9 67.3%
0.0 0.0 -
1925 247.5 22.3%

larindan elde ettigi basari primleri etkili
olmustur.

Portfoy buyukligu daha ylksek olsa da
emeklilik yatinm fonu ydnetiminden elde
gelirler daha dusuktar.

Emeklilik yatinm fonu buyuklaga bir
onceki yilin Haziran ayina gore %20 art-
sa da, bu fonlarin ybnetiminden elde
edilen gelirler ayni dénemde 5,7 milyon
TL azalarak 49 milyon TL'ye inmistir.
Azalis, bazi banka kékenli girketlerin geli-
rindeki disisu yansitmaktadir. Disutsin
en cok yasandigi 3 bankanin gelirindeki
azalis toplam 3,8 milyon TL'yi bulmakta-
dir. Bu durum 2018 yilinda uygulamaya
konulan dizenleme ile bir portfoy ydne-
tim sirketinin bir emeklilik sirketi fonlari-
nin en fazla %40’ 1n1 yonetebilir hale gel-
mesinin etkilerini yansitmaktadir.

Haziran 2018 sonunda banka kdkenli
sirketler emeklilik yatinm fonlarinin



%98’ini yonetmekte oldugundan, banka
kokenli sirketler ve bagimsiz sirketlerin
komisyon oranlari arasinda anlamlh bir
fark bulunmamaktadir.

Sektér genelinde 2018 Haziran ayinda
bireysel portfoéy yonetiminden 13 milyon
gelir elde edilmistir.

Haziran 2018 itibariyla bireysel portfoy
yonetimi hizmeti veren sirketler arasinda
%27 pazar payina sahip bagimsiz sirket-
lerin yilhk ortalama komisyon oranlari

Yatirim Fonu

Emeklilik Yatirirm Fonu
Bireysel Portfoy Yonetimi
Yatirim Ortakhdi
Toplam

Kaynak: TSPB

0.28%

%0.28'dir. Ayni oran banka kdkenli ku-
rumlar igin %0,10'dur.

Yatirnm ortakliklarinin sadece kiglik bir
bélimu portféy ydnetim sirketleri tara-
findan yonetilmekte, yatinm ortakhdin-
dan 2018'‘in ilk yarisinda elde edilen ge-
lirler 2 milyon TL'nin altindadir.

Yatirim ortakligi yoneten portfoy yénetim
sirketlerinde yillik ortalama komisyon
oranlari %0,60tr.

0.51% 1.14% 0.58%
0.15% 0.15% 0.15%
0.10% 0.28% 0.14%
0.58% 0.65% 0.60%

0.68% 0.31%

*Son 12 aylik toplam fon yénetim gelirinin, 12 aylik ortalama portféy biyikligine bélin-

mesiyle elde edilmistir.

Giderler

2018’in ilk alti ayinda genel y6énetim gi-
derleri gectigimiz yilin ilk alti ayina gére
%11 artisla 157 milyon TL olmustur. Bu
giderlerin  %59'unu personel giderleri
olusturmaktadir.

2017 yih sonunda 720 olan ortalama
galisan sayisi, 2018 Haziran ayinda 749'a

citkmistir. Personel giderlerini ortalama
personel sayisina bdlerek, bir calisanin
aylk ortalama maliyetini bulmak mim-
kiindlir. 2017 sonunda 19.783 TL olan bu
tutar, 2018 yili Haziran ayinda %05 artis
gostererek 20.694 TL'ye cikmistir. Cali-
san basina aylk ortalama kar tutar ise
ayni donemde 23.586 TL olmustur.



Satis Gelirleri (net) 385.4 301.6 -21.7%
Satislarin Maliyeti (-) -190.0 -53.0 -72.1%
BRUT KAR/ZARAR 195.4 248.6 27.2%
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -3.7 -4.0 9.7%
Genel Yonetim Giderleri (-) -141.6 -157.3 11.1%

Personel Giderleri -82.0 -93.0 13.3%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0.0 0.0 -
Dider Faaliyet Gelirleri 11.3 20.4 81.0%
Diger Faaliyet Giderleri (-) -3.1 -4.5 45.1%
FAALIYET KARI/ZARARI 58.3 91.0 56.0%
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 14.2 22.1 55.4%
Yatirnm Faaliyetlerinden Giderler -5.6 -9.4 67.4%
Istirak Kar/zararlarindan Paylar 0 0 -
FINANSMAN GIDERI ONCESI FAALIYET KARI/ZARARI 66.9 103.7 54.9%
Finansman Gelirleri 14.2 36.6 158.2%
Finansman Giderleri (-) -0.6 -1.5 158.3%
SURDURULEN FAALIYETLERDEN VERGI ONCESI K/z -18.5 -32.8 77.8%
Dénem Vergi Gelir/Gideri -18.2 -28.0 54.0%
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri -0.3 -4.9 -
DONEM KARI/ZARARI 62.0 105.9 70.8%

Kaynak: TSPB

Karhhk

Portféy yénetim sirketlerinin gelirlerinde-
ki artis giderlerin artisin 6nline gegmis ve
net donem kari gectigimiz yilin ilk yarisi-
na goére neredeyse iki katina cikmistir.
Net karlihk ve 6zsermaye karlilidi oranlari
da bu gelismelere bagl olarak artmistir.

Sektérde net faaliyet gelirleri son 1 yil
icinde %56 artarak 91 milyon TL'ye ¢iI-
karken, yatinm ve finansman gelirlerinde
ise toplam 30 milyon TLlik artis olmus-
tur.

2018 yilinin ilk yarisinda 30 kurum 116
milyon TL kar ederken, 22 kurum 10

milyon TL zarar etmis ve sektérdeki net
dénem kari 106 milyon TL olarak gercek-
lesmistir. Gecen yil ayni dénemde zarar
eden kurum sayisi, kar eden kurum sayi-
sina gobre daha yuksekken, 2018'in ilk
yarisinda kar eden kurum sayisi daha
yuksek olmustur.

En ylksek kar eden Ak, Yapi Kredi, Ga-
ranti ve Is portféy ydnetim sirketleri top-
lam 63 milyon TL kéar tutariyla sektér
toplam karinin %59’unu olusturmustur.



Tablo 14: Portfoy Yonetim Sirketlerinin Net Donem Kar/Zararlari

Kurum Sayisi
Kér Eden Kurum Sayisi
Zarar Eden Kurum Sayisi
Net Donem Kari (milyon TL)
Kar Toplami (Milyon TL)
Zarar Toplami (Milyon TL)
Net Kar/Gelirler
Ozsermaye Karhlik Orani

2017/06
49

22

27

62.0
75.6
-13.5
32%
26%

2018/06
52

30

22
105.9
115.8
-9.8
43%
34%

Kaynak: TSPB
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OY HAKKI KULLANIMI VE
ELEKTRONIK GENEL KURUL

Deniz Kahraman

Sirket yonetimine katilma hakki, ortadi ol-
dugu sirket hakkinda dustncelerini dile ge-
tirmek isteyen bir pay sahibinin en temel
haklarindan biridir. Bu katiimi gerceklestir-
menin tek yolu genel kurul toplantisina ka-
tilmaktan gegmektedir. Pay sahiplerinin ge-
nel kurula katihm orani arttikga, pay sahiple-
rinin kararlari genel kurula daha fazla yan-
simaktadir.

Turkiye'de 2012 yili Ekim ayindan itibaren
Turk Ticaret Kanunu’'na eklenen maddeyle
genel kurullara elektronik ortamda da katil-

ELEKTRONIK GENEL KURUL SISTEMI

Ulkemizde sirketler 6102 sayili Tirk Ticaret
Kanununun 409(1) maddesi kapsaminda
olagan genel kurul toplantilarini her faaliyet
dénemi sonunda Ug ay iginde dizenlemekte-
dir. Sermaye Piyasasi Kanunu ve halka acik
anonim ortaklik hikimlerine tabi olan sir-
ketler, genel kurul toplantisindan 21 gln
once cagrida bulunmaktadir.

Tirk Ticaret Kanunu’nun ilgili maddesi ve
Istanbul Uluslararasi Finans Merkezi Projesi
Eylem Plani cercevesinde, Merkezi Kayit Ku-
rulusu (MKK) tarafindan hazirlanan ve kap-
sami agisindan dinyada bir ilk olan Elektro-
nik Genel Kurul Sistemi (e-GKS) 2012 yilin-
da hizmete acilmistir. Bu sistemle dinyada
ilk defa sinir étesi oy kullanmanin énitndeki
tim engeller de kaldiriimistir.

Yatinnmciya Saglanan Imkéanlar

Genel kurulda oy kullanma hakki sadece pay
sahiplerine aittir. Pay sahipleri, Elektronik
Genel Kurul Sistemi (e-GKS) adi verilen bili-
sim sistemiyle sahsen veya temsilcileri ara-

ma ve oy kullanma sistemi borsaya kote
sirketler acgisindan zorunlu hale gelmistir.
Borsaya kote olmayan sirketler de istege
bagl olarak ortaklarina genel kurul toplanti-
larina elektronik olarak katilma imkani su-
nabilmektedir.

Bu calismada Turkiye'de elektronik genel
kurul (e-genel kurul) uygulamasinin ortakla-
rin hak kullanimina etkisi BIST-30 sirketleri
icin e-genel kurul 6ncesi ve sonrasindaki
katilima gore sayisal olarak incelenmistir.

cilidiyla ortadgi olduklarn sirketlerin genel ku-
rullarina katilabilmekte, temsilci atayabil-
mekte ve genel kurulu canli takip edebil-
mektedir.

e-GKS ile elektronik ortamda islem yapabi-
len yatirmcilar, temsilci tayin edip oy tali-
mati verebilmekte, fiziken genel kurula ka-
tilmaksizin toplantiyr takip edebilmekte, go-
risidlen gindeme iliskin goérlslerini es za-
manl olarak génderebilmekte ve oy kullana-
bilmektedir.

Yatirimcilar, e-GKS sistemi (izerinden temsil-
ci atayabilmekte, temsilcinin dedistiremeye-
cedi sekilde oy talimati girebilmektedir. Ayri-
ca, yatirmcilar e-MKK bilgi portalina kayit
olarak yatinm kuruluslarini yetkilendirebil-
mekte, islemlerin kendi adlarina yuratilme-
sini saglayabilmektedir.

Yazar, makale hazirlanmasi slrecinde teknik destek ve katki-
larindan dolayr Merkezi Kayit Kurulugu’ndan Ozgiir Uysal ve
Ozgur Bilbil’e tesekkurlerini sunar.
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e-GKS’'ye Katilim

Pay sahipleri, genel kurul toplantisina elekt-
ronik olarak katilabilmek igin, toplanti gu-
ninden bir gin 6nce saat 21:00'e kadar
elektronik imzaya (mobil imza dahil) sahip
olmak sartiyla e-GKS ye girip toplantiya
elektronik ortamda katilacaklarini kaydetme-
lidirler. Bu imzanin temin edilebilmesi igin,
Bilgi Teknolojileri ve Iletisim Kurumunun
internet sayfasinda ilan edilen yetkili hizmet
saglayicilara basvurulmasi gerekmektedir.
Diger yandan mobil imza ise GSM operator-
lerinden temin edilebilmektedir.

Sema; Genel Kurula Katilim

Genel Kurula

Katilim

Matbu Talimat veya
lektronik Vekalet

Aslen Vekaleten
S Elektronik S Elektronik
Fiziki (e-GKS) =t (e-GKS)
Kaynak: MKK

e-GKS ile Temsilci Tayin Etme

6102 sayil Tirk Ticaret Kanununa (TTK)
gdre, pay sahibi genel kurula kendisi katila-
bilecedi gibi, pay sahibi olan veya olmayan
bir kisiyi de temsilcisi olarak genel kurula
godnderebilir. Pay sahibi genel kurulda ger-
cek kisi tarafindan temsil edilmek istiyorsa
bireysel temsilci, yatirnm kurulusu tarafindan
temsil edilmek istiyorsa tevdi temsilci ata-
mak durumundadir.

Pay sahibi tarafindan yetkilendirilen yatirim
kurulusu, pay sahibinin vermis oldugu tali-
mat dogrultusunda hareket etmektedir.
Temsilci olan yatinm kurulusu, her genel
kurul toplantisi éncesinde yatirnmcinin tali-
matini almak zorundadir.

Pay sahipleri, e-GKS ile sahsen toplantiya
katilabilecegdi gibi, bireysel temsilci atayarak
da katilabilir. Temsilci atamak igin sahsen

basvuruda oldugu gibi, toplanti giiniinden 1
gin 6nce 21:00’e kadar e-GKS sistemi Uze-
rinden elektronik imzayla temsilci tayin edi-
lebilmektedir. 2016°dan itibaren e-GKS ban-
kalar arasi haberlesme sistemi olan Bankalar
arasi Global Finansal Iletisim Toplulugu
(SWIFT) agina entegre edilmistir. Bu sistem
araciligiyla pay sahiplerinin oy kullanmasi ve
oy sonuglarinin iletimi saglanmistir.

Genel kurula elektronik olarak katilmak iste-
yen yatirnmcilar elektronik imza ile talimat
vererek temsilci atayabilirler. Diger yandan,
bireyler agisindan elektronik imza temin et-
menin maliyetli olmasi sebebiyle, genel ku-
rula elektronik olarak katilmak isteyen yati-
rimcilarin yatinm kuruluglarini yazili talimat-
la yetkilendirmeleri de mimkuin olmaktadir.

e-GKS ile atanan temsilci, genel kurula
elektronik olarak katilabilecegi gibi fiziki ola-
rak da katilabilmektedir. Genel kurula elekt-
ronik olarak katilacagini sistem araciligiyla
toplantidan 1 glin énce saat 21:00’e kadar
bildiren bir katilimci, bildirimden sonra fiziki
olarak katilamamaktadir.

Toplanti Esnasinda e-GKS

Toplanti giint toplanti saatinden 1 saat 6n-
cesinden 5 dakika kalaya kadar elektronik
imza ile sisteme giris yapanlar, elektronik
olarak katilabilmektedir.

Toplantiya elektronik ortamda katilanlar
haklarini fiziki katilanlarla es zamanl olarak
kullanacaklarindan toplanti baskaninin ilgili
gindemi salonda goérismeye acmasiyla bir-
likte glindem elektronik ortamda da goéris-
meye acilmaktadir. Katilimcilar her bir gin-
dem maddesine iki defa géris bildirebilmek-
tedir.

Elektronik ortamda toplantiya katilanlar oy-
larini 2 dakika icerisinde gonderebilir. Eger
katilanlarin tamami oylarini gdéndermisse
sistem bu slrenin sona ermesini beklemek-
sizin oylamayi kendiliginden sona erdirmek-
tedir.



GENEL KURUL KATILIM ISTATISTIKLERI

Elektronik genel kurul sisteminin kullanima
acgilmasindan sonra genel kurula katilimin ne
sekilde degistigi bu bolimde incelenecektir.
Calisma icin BIST-30 endeksine dahil sirket-

Metodoloji

e-GKS'nin ortaklarin hak kullanimina olan
etkisine iliskin olarak yapilan bu cgalisma,
son 10 yilhk dénemde yil sonu itibariyla
BIST-30 endeksine dahil olan sirketleri kap-
samaktadir. Diger yandan, son 10 yil icinde
halka acilan veya belirli nedenlerle genel
kurul toplantisini yapamayan sirketler kap-
sam disinda birakilmistir.

Calisma igin belirlenen 45 sirketin genel ku-
rul tutanaklar ile hazirun cetvelleri incelen-
mistir. Bu bilesenlerin temininde kamuyu
aydinlatma platformu (KAP) ve halka acik

ler ele alinmistir. Elektronik genel kurul sis-
teminin devreye alindidi 2012 yalindan 6n-
ceki ve sonraki 5 yildaki gelismeler incelen-
mistir.

sirketlerin internet sitelerinden vyararlanil-
mistir. Ayrica, MKK’nin Birligimize 6zel ola-
rak hazirlamis oldugu veri seti de calismami-
za katki saglamistir.

Veri tabanlarindan erisilemeyen belgeler,
s6z konusu sirketlerin yatirimc iligkileri de-
partmanlariyla iletisime gecilerek arsivlerin
taranmasi yoluyla temin edilmistir. Veriler
temin edildikten sonra, tim genel kurul do-
kimanlar tek tek incelenerek, temsil edilen
pay ve imzalar sayillarak katihmci sayilar
tespit edilmistir.

Tablol: incelenen Sirketlerin Piyasa Degeri (30.06.2018)

Piyasa
Degeri
Sektor Sektor
1 KCHOL Holding 36,060 17 VAKBN Banka
2 EREGL Sanayi 35,700 18 TOASO Sanayi
3 GARAN Banka 35,196 19 ARCLK Sanayi
4 AKBNK Banka 30,080 20 SISE Sanayi
5 TUPRS Sanayi 27,045 21 HALKB Banka
6 TCELL lletisim 26,774 22 CCOLA Sanayi
7 ASELS Teknoloji 26,380 23 TAVHL Holding
8 ISCTR Banka 25,650 24 PETKM Sanayi
9 ENKAI Ingaat 23,350 25 TKFEN Holding
10 FROTO Sanayi 21,511 26 ULKER Sanayi
11 YKBNK Banka 20,949 27 SODA Sanayi
12 BIMAS Ticaret 20,387 28 TRKCM Sanayi
13 THYAO Havacilik 18,685 29 MGROS Ticaret
14 SAHOL Holding 18,017 30 KRDMD Sanayi
15 TTKOM iletisim 17,465 31 VESTL Sanayi
16 AEFES Sanayi 13,974 32 OTKAR Sanayi

Piyasa Piyasa

Degeri Degeri

mn. TL Sektor mn. TL
12,275 33 TTRAK Sanayi 2,775
12,030 34 TSKB Banka 2,716
10,305 35 DOHOL Holding 2,538
9,518 36 ECILC Sanayi 2,316
9,250 37 AKSA Sanayi 2,124
8,628 38 DOAS Ticaret 1,531
8,152 39 SKBNK Banka 1,471
7,260 40 AKGRT Sigorta 1,187
6,420 41 ISGYO GYO 949
6,166 42 SNGYO GYO 550
5,580 43 AKENR Enerji 547
4,690 44 BAGFS Sanayi 334
3,657 45 IHLAS Holding 332
3,441 Toplam 529,734
2,996 BIST TOPLAM 782,095
2,775 BIST Payi 67.7%

Kaynak: KAP, TSPB Hesaplamalari.



Tablo 2: incelenen Sirketlerin Sektor Paylari
(30.06.2018)

Piyasa Degeri

Sektor Payi
Banka 137,586 78%
Enerji 547 4%
GYO 1,499 7%
Havacilik 18,685 72%
Holding 71,519 70%
Iletisim 44,239 100%
insaat 23,350 96%
Perakende 25,575 57%
Sanayi 179,167 68%
Teknoloji 26,380 88%
Sigorta 1,187 13%
Toplam 529,734 68%

Kaynak: KAP, TSPB Hesaplamalari.

E-GKS’'nin Etkileri

2007 ile 2017 yillari arasindaki genel kurul
katilim istatistikleri incelendiginde, elektro-
nik genel kurul uygulamasi ile pay sahipleri-
nin genel kurula katihmin belirgin sekilde
ylkseldigi goérulmustar.

e-GKS uygulamasiyla birlikte, hem daha
fazla payin temsil edildigi, hem de katihmci
sayisinin arttigi sonucuna ulasiimistir.

2007 yilinda genel kurula katillan sermaye
tutan ilgili sirketlerin toplam sermayesindeki
payl %70’ler civarindan %@80’in Gzerine cik-
mistir. Bu dénemde fiziki temsil oraninin 10
puan kadar azaldigi, elektronik temsil orani-
nin surekli arttigi goértlmustdr. Yani sira, e-
GKS sisteminde 2016 yilinda SWIFT enteg-
rasyonunun tamamlanmasinin genel kurula

Tablo 1’de gorilecedi Gizere 30 Haziran 2018
itibartyla calismaya dahil edilen sirketlerin
piyasa dederi 530 milyar TL ile Borsa Istan-
bul‘da islem goéren sirketlerin toplam piyasa
dederinin Ugcte ikisine karsilik gelmektedir.

Tablo 2’de ise secilmis sirketlerin piyasa de-
derlerinin ait olduklar sektérlerdeki payi
incelenmistir. Bu sirketlerin sektoéri temsil
dizeyi iletisim, insaat ve teknoloji sektorin-
de %95’in Gzerindeyken, havacilik, holding
ve imalat sanayi sektdriinde %70 civarinda
oldugu goriulmektedir. Genel itibariyla segcil-
mis sirketlerin Borsa Istanbul’daki genel
egilimi acgiklamada yardimci olacagi kanaati-
ne varilmistir.

elektronik olarak katilan sermayenin payinin
daha da yukselmesinde etkili oldugu disu-
ntlmektedir.

Buna benzer olarak, genel kurul toplantisina
elektronik olarak katilanlarin orani da her yil
artarak  %22'ye ulasmistir. Bu payin
%?20’lerde kalmasinin sebebi, Ulkemizde
halka aciklik oraninin MKK hesaplamalarina
gbére Haziran 2018 itibariyla %45 civarinda
olmasi ve hakim ortagin genel kurula fiziki
olarak katilmasindan kaynaklanmaktadir.

Ornekler incelendiginde, e-GKS ile genel
kurula katilanlarin neredeyse tamaminin,
temsilci olarak yetkilendirilen yatinrm kuru-
luslarindan olustugu gortlmustar.



Tablo 3: incelenen Sirketlerin Genel Kurul Katilim iIstatistikleri (Nominal Sermaye)

Genel Kurulda Temsil Edilen

Se?:i::;tesi Sermaye (mn. TL) Sermaye Temsil Orani (%)

Fiziki Elektronik Toplam Fiziki Elektronik Toplam
2007* 35,014 25,588 - 25,588 73.1% - 73.1%
2008 42,608 31,319 - 31,319 73.5% - 73.5%
2009 49,163 34,600 - 34,600 70.4% - 70.4%
2010 53,527 37,742 - 37,742 70.5% - 70.5%
2011 55,122 39,000 - 39,000 70.8% - 70.8%
2012 58,140 37,824 6,736 44,560 65.1% 11.6% 76.6%
2013 60,236 38,706 8,085 46,792 64.3% 13.4% 77.7%
2014 59,106 37,373 8,532 45,904 63.2% 14.4% 77.7%
2015 60,836 39,602 8,761 48,362 65.1% 14.4%  79.5%
2016 62,352 40,072 10,282 50,354 64.3% 16.5% 80.8%
2017 63,989 40,575 11,118 51,693 63.4% 17.4% 80.8%

Kaynak: KAP, TSPB Hesaplamalari.

* Bazl sirketlerin arsivlerindeki eksikliklerden kaynakl olarak oldugundan disuktar.

Elektronik genel kurul sistemi &ncesinde
secilmis sirketlerin genel kurullarina katilan
kisi sayisi 2.000 civarinda iken, elektronik
genel kurul imkaninin tesis edilmesiyle bu
rakam 2017 sonunda 16.000'i asmistir.
Elektronik olarak en yuksek katilimin oldugu
genel kurul, Garanti Bankasi'nin 2017 vyih
hesap donemine ait olup 979 kisidir.

Bu gelismede daha 6nce oy haklarini kap-
samli blUrokratik sirecleri iceren vekalet yo-
luyla kullanan yabanci yatirnmcilarin, SWIFT
sistemine entegre e-GKS ile hizli bir sekilde
temsilci atayabilmesi etkili olmustur.

2012 yilinda genel kurula elektronik olarak
katilan kisilerin toplam katilimci sayisina
orani %80 civarindan, 2017 yilinda %96'ya
ylkselmistir.

Tablo 4: incelenen Sirketlerin Genel Kuruluna Katilan Kisi Sayisi

Elektronik

Fiziki Elektronik Fiziki

Payi
2007 1,817 - 1,817| 100%
2008 2,130 - 2,130| 100%
2009 2,312 - 2,312| 100%
2010 2,568 - 2,568| 100%
2011 2,953 - 2,953| 100%
2012 2,111 8,422 10,533 20%
2013 1,287 10,500 11,787 11%
2014 864 12,993 13,857 6%
2015 664 14,250 14,914 4%
2016 943 13,950 14,893 6%
2017 692 15,868 16,560 4%

Payi

80%
89%
94%
96%
94%
96%

Kaynak: KAP, TSPB Hesaplamalari.



Bilgi toplumuna doénlsim slrecinin bir par-
gasl olarak, MKK tarafindan sirketlerin genel
kurul toplantilarinin elektronik ortamda gu-
venli bir sekilde yapilabilmesi amaciyla gelis-
tirilen elektronik genel kurul uygulamasi,
sermaye piyasasinda temsil oranin artmasi-
na katki saglamaktadir.

Bu sistemle birlikte, sinir 6tesi oy kullanma
Onindeki tim engellerin kaldiriimasi, ulke-
mizde kurumsal ydnetim dizeyinin artmasi-
na ve yabanc yatinmcilarin blirokratik en-
gellerle karsilasmadan kolaylikla genel kurul
islemlerini gergeklestirmelerini saglamakta-
dir.

KAYNAKCA

Bununla birlikte, genel kurula elektronik ola-
rak katilanlarin hem say! olarak, hem ser-
maye pay! olarak, adirlikla Turkiye'de kurulu
yatinm kuruluslarini temsilci atayarak kati-
lan yurtdisi kurumsal yatinmcilardan olustu-
dgu anlasiimaktadir.

BUtldn bu sonuglarla birlikte, elektronik genel
kurul sisteminin sermaye piyasasinda temsil
dizeyine katki sagladigi gorilmektedir. Ce-
sitli nedenlerle genel kurula fiziki olarak ka-
tilamayan vyurtici bireysel yatirnmcilarin, or-
taklik hakki bilincinin gelistiriimesiyle yatirm
kuruluglarina yazih talimat vererek e-GKS ile
katilabilmesi icin farkindalik yaratilmasi fay-
dalh olacaktir.

Elektronik Genel Kurul Sistemi (e-GKS), Merkezi Kayit Kurulusu (MKK)

egk.mkk.com.tr

Kamuyu Aydinlatma Platformu

www.kap.org.tr

Ticaret Bakanhgi, Risk Yonetimi ve Kontrol Genel Madurlagu

risk.gtb.gov.tr

Anonim Sirketlerin Genel Kurulunda Yenilikler, Erdem&Erdem Hukuk Biirosu Internet Sitesi:

http://www.erdem-erdem.av.tr/yayinlar/hukuk-postasi/anonim-sirketlerin-genel-kurulunda-

yenilikler/



http://www.kap.org.tr/
http://www.erdem-erdem.av.tr/yayinlar/hukuk-postasi/anonim-sirketlerin-genel-kurulunda-yenilikler/
http://www.erdem-erdem.av.tr/yayinlar/hukuk-postasi/anonim-sirketlerin-genel-kurulunda-yenilikler/

EVRENSEL TEMEL GELIR

Evrensel temel gelir, toplumdaki her
bireye belli araliklarla ve kosulsuz olarak
devlet tarafindan belli miktarda édemeye
verilen addir. Bu fikrin c¢ikis noktasi,
insanlarin bireysel 6zglrlik ve ekonomik
glvence ihtiyaci gibi sosyal adalet ve
toplumsal etik konulan c¢ercevesindeki
tartismalardir. Fikrin savunucularina gore;
temel ihtiyaglarini karsilayacak kadar
gelire sahip olmak her birey igin bir yasam
hakkidir. Bunun sorumlusu ise tim
toplumdur.

Kbékeni ylzyllar ©6ncesine dayanmakta
olan bu fikir, son zamanlarin tartisilan
konularindan biri haline gelmistir. Bunun
nedeni, gelisen teknolojiler sayesinde
otomasyonun glinden glne isglclnlin
yerine gecgiyor olmasi ve bu nedenle yakin
gelecekte birgok is kolunun yok olacagina
dair ortaya cikan beklentilerdir. Bu
dogrultuda, halkin genel refah dlizeyinin
etkilenmemesini ve toplumsal
yoksullasmanin onlne gecilmesini

Evrensel temel kavraminin kdkeni “asgari
gelir” disltncesine dayanmaktadir. 16'nci
yuzyilda Thomas More ve Johannes
Ludovicus Vives'in de aralarinda oldugu
distnrler, yoksullarla  dayanismanin
sadece kilise degil tim toplumun gorevi
oldugunu savunmustur.

Bu fikirden yola c¢lkan himanist
disinirler, tim vatandaslarin hayatlarini

Ceylan Anil

saglamak amaciyla, alternatif refah
planlari arasinda evrensel temel gelir de
tartisihr olmustur.

Evrensel temel gelir modelinin devlet
tarafindan uzun silire boyunca uygulandigi
tek yer Alaska olsa da, gunimizde

uygulamanin ornekleri gittikce
yayginlasmaktadir.  Model, hélihazirda
Finlandiya, Hollanda ve Ispanya’da

merkezi ve yerel yonetimler tarafindan
pilot calisma olarak vyuritilmektedir.
Cesitli hayir kuruluslarn tarafindan ise
Namibya, Uganda, Hindistan’da ve Cin'de
yine pilot galisma seklinde
uygulanmaktadir. Ayrica test edilmesi igin
ABD ve Kanada’da hazirliklar sirmektedir.

Uluslararasi mecrada c¢ok tartisiimakta
olan evrensel gelir ile ilgili, tGlkemizde de
cesitli girisimler bulunmaktadir.
Raporumuzda  evrensel temel gelir
hakkinda tartismalara deginilecek,
ardindan temel gelir uygulamalari
incelenecektir.

strddrmeleri igin ihtiyag duyduklar asgari
gecim kaynadina sahip olmalarini
saglamanin devletin bir gorevi oldugunu;
sadece adalet igin degdil, ihtiyag duyulan
gelir transferinin yerine ulagsmasi igin de
en etik yolun bu oldugunu savunmuslardir.
Thomas More ayrica, devlet tarafindan
garantiye alinacak olan minimum gecgim
kaynadinin hirsizlikla micadelede etkin bir
roll olacagini distinmustdr.

TURKIYE SERMAYE PiYASALARI BiRLiGi
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18. ylizyillda Fransiz dislinir Montesquieu
devletin, tim vatandaslarin temel
ihtiyaglarini  karsilama konusunda esas
sorumlu oldugunu ifade etmistir. ABD’nin
kurucularindan kabul edilen Paine, 06zel
mulkiyet sisteminin kurulmasindan beri
bireylerin dogustan gelen toprak hakkinin
ihlal edildigini ve bunu telafi edecek
sekilde herkese 21 vyasina geldiginde
devlet tarafindan kosulsuz ve tek seferlik
bir 6deme vyapilmasi gerektigini ileri
surmustlir. 19. yuzyilda Belgikali Joseph
Charlier’in de aralarinda bulundugu UGtopik
sosyalist disidnldrler temel gelirin  bir
yasam hakki oldugu fikrini onaylamis ve
temel ihtiyaglar karsilayacak miktarda
6demenin dizenli olarak kisilere
saglanmasi gerektigini sdoylemislerdir.

Fikir zaman icinde bircok disunur
tarafindan ortaya atilsa da, konu ile ilgili
tartismalarin yogunlasmasi 20. ylzyilda
sosyal devlet kavraminin olusumu ile
gerceklesmistir. Bu atimlar g farkl
sekilde siniflanabilir. Bunlardan birincisi,
iki diinya savasi arasindaki dénemde
ingiltere’de “sosyal kar payi”, “ulusal
ikramiye” gibi adlar altinda tim
vatandaslara temel gelir verilmesi Gzerine
yapilan tartismalardir.

ikincisi, ABD'de ve Kanada’da yoksullugu
ve gelir esitsizligini 6nlemek adina atilan
fikirler arasinda bliylik popdulerlik kazanan
ve 1960°lardan 1980'lere kadar pilot
calismalari yapilan “negatif  vergi”
kavramidir. Tam olarak evrensel temel
gelir anlamina gelmemekle beraber
negatif vergi (slbvansiyon), davranissal
anlamda kosulsuz (is ariyor olmak vb.
durumlar gozetilmeksizin) ihtiyac
sahiplerine verilen gelir anlamina
gelmektedir. Evrensel temel gelir gibi

garanti bir gelir kaynadi olmakla beraber,
tim halk yerine belli bir kesime verilmesi
acisindan evrensel temel gelirden
ayrilmaktadir.

Uglincii olarak, evrensel temel gelir
tartismalan Avrupa‘da yayginlik kazanmis,
Hollanda, Almanya, Danimarka, Ingiltere
ve Fransa’da hem liberal hem sosyalist
didsindrlerin glindem konusu olmustur.

20. ylzyllda evrensel temel gelirin
gindemde olmasinin en biyldk sebebi
hizla artan gelir esitsizligi olmustur. Paul
Samuelson, John K. Galbraith, and Robert
Solow ve Martin Luther King'in de

aralarinda bulundugu bircok insan
evrensel temel gelir kavramini
desteklemistir.

Gunlimizde vyapay zeka alanindaki
gelismeler sayesinde, otomasyonun
isglicine olan ihtiyaci azaltacadi

beklenmektedir. Otomasyonun en hizl
yayllacadgi alanlarin, entelektliel donanim
gerektirmeyen isler oldugu dusunulirse,
bu durum en c¢ok dusik gelirle calisan
tabakaylr wvuracak ve sosyoekonomik
gruplar arasindaki gelir esitsizligi daha da
artacaktir. Bu sebeplerle Elon Musk, Mark
Zuckerberg ve Richard Branson gibi Unlu
girisimciler de bu modeli savunmaktadir.

Evrensel temel gelir kavrami, tarih
boyunca bircok disiunldr tarafindan
desteklense de her zaman tartismali bir
konu olmustur. Bunun nedeni evrensel
temel gelirin toplumun refahini nasil
etkileyecegdi konusunda dustnarlerin farkh
goruslere sahip olmasidir. Konu butanlaga
agisindan; bu tartismalardan bahsetmeden
Once, evrensel temel gelir kavraminin 20.
ylUzyilda kazandigi form anlatilacaktir.



Toplumdaki her bireyin yasamini
strdirebilmesi icin ihtiyaci olan asgari
miktarda tutarin devlet  tarafindan
karsiliksiz sekilde verilmesi anlamina gelen
evrensel temel gelir kavrami 20. ylzyil
sonunda en yaygin tanimiyla su 6zellikleri
barindirmaktadir:

e Kapsayicl ve bireyseldir.
Toplumdaki herkesi kapsar ve
cekirdek aile veya hanehalki
olarak gruplamaksizin her bir
bireye verilir.

e Kosulsuzdur. Bireylerin gelir,
cinsiyet, vyas gibi o6zellikleri
gbzetilmeksizin ve sabit  bir
tutarda verilir.

e Dduzenlidir ve para cinsindendir.
Bireylerin yasamlarini
surdlurebilmeleri igin gerekli asgari
tutarda ve duzenli araliklarla
ddenir.

e Vergi ve benzeri kesintilere tabi
degildir.

Onceden de belirtildigi (izere, evrensel
temel gelirin bireyler ve ekonomi
Uzerindeki  etkileri  konusunda farkli
goérisler bulunmaktadir. Bu dlslinceler
Tablo 1’de sunulmaktadir.

Temel gelir kosulsuz olarak toplumda her
bireyin hakkl olarak gérilmekte, bu
baglamda diger sosyal devlet
yardimlarindan ayrnilmaktadir. Dinya
genelinde para yardimi veya urdn ve
hizmet yardimi olarak vyapilan sosyal
yardimlar yas, okul durumu, engellilik, is
durumu gibi kistaslara gére yapilmaktadir.

Sosyal yardimlar dinya genelinde belli
kriterler dahilinde gerceklesmekte,
yardimlar en vyoksul ve ihtiyag sahibi
kesime yogunlasmaktadir. Ayrica
yardimlar, gelir durumu dusuk kesim
icinde de vyas, is durumu gibi kriterlere
gore  degismektedir. Kisaca  sosyal
yardimlar belli gruplara yoénelik olup,
toplumun timidnu kapsamamaktadir.

Ornegin, Tirkiye'de devlet tarafindan
yapilan aile yardimlarinin g¢odu ciddi
ihtiyagc sahibi olan 06kstiz ve yetimler,
asker c¢ocuklari ve sosyal glivencesi
olmayan bireylere yodneliktir. Bu yardimlar
nakit para haricinde, barinma, gida,
komir seklinde dagitiimaktadir.

Ilging sekilde, ayni  konuda farkl
beklentiler nedeniyle ekonomist ve
dusinurler evrensel temel gelir
uygulamalarini desteklemekte ya da bu
uygulamalara karsi cikmaktadir.

Tablo 1: EVRENSEL TEMEL GELIR UZERINE BAZI GORUSLER

Kaynak: TSPB



Bu fikir evrensel temel gelir konusunda en
eski argimanlardan biridir. Insanlarin

gercekten 06zglr olabilmelerinin,
kararlarinin maddi kosullarla
kisitlanmamasi ve secim  haklarinin

olabilmesi oldugunu savunan insanlar, bu
konuda iyilestirme saglamasi nedeniyle
evrensel temel geliri savunmaktadir. Bu
didsianarler ayni sebeplerle evrensel temel
gelirin  bir yasam hakki  oldugunu
savunmaktalardir.

Temel gelirin etkileri, en ¢ok mutlak
yoksulluk ceken kesim igin  keskin
olacaktir. Bu bireyler igin marjinal faydasi
oldukga vyiksek olacak olan gelir,
dogrudan onlarin durumunu iyilestirmeye
yonelik bir politika olacaktir.

Ihtiyac sahibi kesimin temel ihtiyaclarinin
karsilanmasi, bu insanlarin  mevcut
harcamalarini  editim ve gelisime de
yonlendirebilmesini saglayacaktir.
Entelektiel donanim arttikga, nesiller arasi
hem gelir  hem egitim seviyesi
yukselecektir. Boylece kusaklar arasi gelir
esitsizliginde de iyilesme goérilecektir.
Sonug olarak, evrensel temel gelir, gelir
esitsizligini hem dogrudan hem dolayh
yollardan azaltacaktir.

Evrensel temel gelir sayesinde insanlarin
Uzerindeki maddi baski azalacak ve
boylece bireyler is piyasasinda kendi

istedikleri alanlara daha kolay
yOnelebilecektir. Bu segim sansi
sayesinde, girisimler de  artacaktr.

Ozellikle sadliksiz kosullarda galismak
zorunda kalan kesim igin evrensel temel
gelirin bir kurtulus olmasi beklenmektedir.

Ayrica bazi temel gelir savunuculari,
halihazirdaki sosyal glivence
programlarinin insanlarin isgicliine dahil
olmasi konusunda caydirici etkileri olmasi
nedeniyle bu programlara karsi gikmakta
ve alternatif olarak evrensel temel geliri
desteklemektedir.

Ornedin igsizlik maasi alan bireyler ise
girdiklerinde o6nceden yararlanabildikleri
bircok devlet yardimindan yararlanamaz
hale geldikleri ve gelir vergisi gibi
6demelere tabii olduklan igin, ise
girmemeyi tercih edebilmektelerdir. Oysa
evrensel temel gelirin isglctne dahil
olmak konusunda bu sekilde caydirici bir
etkisi bulunmamaktadir. Bu gelir,
insanlara calisip calismamalarindan
bagimsiz olarak verildigi icin, onlan
isgiciine girmek konusunda olumsuz
etkilemeyecektir.

Halihazirdaki sosyal glvence
programlarinin  verimsizligine  parmak
basan bir baska argiiman, bu programlarin
yolsuzluk ve suistimale acik olabilmesidir.
Ornegdin insanlar belli sosyal yardimlardan
yararlanabilmek igin gelirlerini veya diger
bilgilerini yanlhs ve eksik beyan
edebilmektedir.

Evrensel temel gelir ise herhangi bir
menfaat grubuna hizmet etmedigi, herkesi
kapsadigi ve rant yaratilmasi ihtimali
barindirmadidi icin seffaf bir sekilde
yonetilebilecek ve uygulanabilecektir.

Bazi evrensel temel gelir savunuculari,
modelin cinsiyet esitligini iyilestirmekte
blylk etkisi olacagini dusiinmektedir.

GUnUimuzde daha c¢ok kadinlar tarafindan
yaratilan karsiliksiz emek (cocuk ve yasl



bakimi, yemek yapmak ve ev dizenini
saglamak vb.) bir gelir elde edilmeden
yapilmaktadir. Ulke kalkinmasina biyik
etkisi olan bu dretimin, evrensel temel
gelir sayesinde bir karsihdr olacagini

Bu fikrin savunuculari, yoksul kesime
yapilan para yardimlarinin besin ve kémiur
yardimi gibi dogrudan yapilan yardimlar
kadar verimli olmayacadini; c¢lnkl bu
kigilerin sahip olduklari maddi kaynaklan
dogru ve verimli dagitmayabileceklerini
sOylemektelerdir. Devlet planlamacihgini
daha 6n planda tutan bu yaklasima sahip
kesim, para yardiminin bu nedenle etkisiz
olacagini savunmaktadir.

Nakit cinsinden transferlerin, insanlarin
alkol ve sigara gibi harcamalarini
artiracagini ve bagimh insanlar bu tiketim
mallarini  kullanmaya daha c¢ok tesvik
edecedini disinen insanlar da mevcuttur.
Oyle ki bu konuda bircok arastirma
yapilmistir. Dinya Bankasi tarafindan para
transferi  uygulanan 19 06rnek olay
incelemesinde, para transferlerinin bu
tiketim mallarina yapilan harcamalari
artirmadigi saptanmistir.

Bazi duasundrler, bu sebeple evrensel
temel gelire karsi cikmakta ve vyapilan
para transferlerinin bu tarz harcamalari
artiracagindan endise etmektelerdir. Ne
var ki evrensel temel gelirin odak konusu
oldugu arastirmalarda da boyle bir sonuca
rastlanmistir.

Devlet tarafindan finanse edilecek bir
transferin ihtiyac sahibi olmayan kesimi

diasinen kisiler, bdylece ev kadinlarinin
ekonomik agidan da daha 6zglr olacagini
da savunmaktadir.

kapsamasini verimsiz bir sosyal glivence
programi olarak géren kesim, salt yoksul
kesimi odadina alan programlarin g¢ok
daha etkili olacagini savunmaktadir.

Ihtiyac sahibi olmayan kesime de bdyle bir
transfer yapilacak olmasi devlet bitgesini
hayli zorlayacaktir. Ayrica evrensel temel
gelir, finanse edilis sekline goére;
dezavantajli  kesimler igin  (06rnedin
engelliler veya gazi aileleri) mihim olan
devlet harcamalarinda kisitlamalara vyol
acabilir.

Evrensel temel gelir karsiti bireyler
arasinda en yaygin olan goértglerden biri;
bu programin issizligi tesvik edecek
olmasidir. Bireyler isglclne dahil
olmadiklarinda dahi temel ihtiyacglarinin
devlet tarafindan karsilanacak olmasi,
insanlarin galismaya ihtiyag duymamasina
yol acacaktir.

Evrensel temel, eder vergi aracilidiyla
finanse edilirse; vergi dagdiliminin nasil
yapilacagi ve hangi kanallarin kullanilacagi
planlama  gerektiren bir  durumdur.
Dlizglin ve etkin bir vergi sistemine ihtiyag
duyacak olan bu sistem icin, insanlarin
gelir ve varliklanyla ilgili bircok bilginin
dederlendirilebilmesini zorunlu kilacaktir.
Boyle bir sisteme sahip olmayan Ulkelerde
programin istenmeyen sonucglara neden
olma riski vardir. Bununla birlikte,
kaynaklarin buna yodnlendirilmesi  bir
politika tercihidir.



Bazi evrensel temel gelir karsitlan,
modelin cinsiyet esitsizligini
kotulestirecegini distinmektedir.

Evrensel temel gelir modeli ile calismayan
insanlara saglanacak olan transferler,
kadinlarin (6zellikle annelerin) ise girmek
konusunda daha gekimser davranmalarina
neden olabilir ve kadinlarin is hayatindan
daha ok uzaklasmasina yol acabilir.

Tim bunlarin yani sira, evrensel temel
gelire karsi cikilmasinin belki en 6nemli
nedeni, tim Ulkede gecerli olacak bdéyle
bir gelirin devlet icin oldukca masrafl

Evrensel temel gelir uygulamalar
gelistirilmis ideal evrensel temel gelir
modelinden bazi sapmalar icerebilmekte,

dlkeler belli kriterleri esnetip
degistirebilmektedir.  Ornedin  yaygin
anlamiyla evrensel gelir modelinde

herkese esit miktarda 6deme yapilirken,
Brezilya’da 6demeler yoksulluk dlzeyine
ve ailedeki cgocuk sayisina gore
dedismektedir. Kavramsal olarak evrensel
temel gelir tim toplumu kapsarken, birgok
Ulke  modeli pilot calisma olarak
yluritmekte ve sadece belli bir bélgede
uygulamaktadir.

Alaska, evrensel temel gelirin en ideale
yakin sekilde uygulandigi yer oldugu icin
6zel 6nem tasimaktadir. Sadece hikim
giymis bireylerin yararlanamadigi
programda, 6édeme almak igin tek kosul en
az bir yildir Alaska’da yerlesik olmaktir.

Ayrica modelin g¢ok uzun zamandir
uygulandidi tek yer olmasi, temel gelirin
uzun vadeli sonuglarini incelemek
konusunda Alaska uygulamasinin diger

olmasidir. Ihtiyac sahibi olmayan kesimleri
kapsayan bdyle bir masrafa girilmesi,
bircok karsit goristeki disindr igin
anlamsizdir.

Henlz evrensel temel gelirin etkilerinin
gOzlemlenebilecedi vyeteri kadar ornek
bulunmamakta, bu nedenle evrensel temel
gelirin ne kadar iyi bir alternatif oldugu
konusunda tartismalar devam etmektedir.

Halihazirda bircok yerde deneysel olarak
uygulanan evrensel temel gelir modelleri,
evrensel temel gelirin etkileri konusunda
tim (dlkeler icin gecerli olacak sonuglar
ifade edemese de, bu modelin etkileri
konusunda yol gostericidir.

uygulamalardan daha vyansiz sonuglar
vermesine olanak vermistir. Bu sebeplerle
makalemizde ilk olarak evrensel temelin

refah dizeyini artirmak amaciyla
kullanildigi  Alaska modeli incelemesi
yapilacaktir.

Finlandiya, Avrupa’da temel gelir

uygulamasinin  devlet tarafindan pilot
calisma olarak yuratldtagu ilk tlkedir. Bu
acgidan Onem tasiyan Finlandiya
uygulamasi, kiglik capl ve kisa streli bir
deneme uygulamasidir.

Hindistanin Madha Pradesh adli eyaletinde
temel gelir, UNICEF (Birlesmis Milletler
Cocuklara Yardim Fonu) tarafindan finanse
edilen ve Hindistan’da faaliyet gdsteren bir
kadin isci sendikasi olan SEWA (Serbest
Meslek Sahibi Kadinlar Birligi) tarafindan
uygulanan ortaklasa bir proje seklinde
yurutdlmustdr. Projenin ihtiyag sahiplerine
yardim uzatmak disinda bir gayesi de
evrensel temel gelirin sonuglarini 6lgmek
oldugu icin, proje boyunca bircok analiz
yapilmis ve tim sireg takip edilmistir. Bu



nedenle, kisa sureli bir program olsa da
temel gelirin etkileri konusunda bize isik
tutmayl basaran model; ayni zamanda
Asya kitasinda temel gelirin uygulanisina
bir 6rnek oldugu igin makalemizde
incelenmistir.

Brezilya’da ise evrensel temel gelir
yoksullukla mucadele amaciyla
kullanilmistir. Burada temel gelir Alaska’ya
nispeten daha kisa slredir uygulanmakta

ABD'nin Alaska eyaleti, 0&nceden de
belirtildigi Uzere evrensel temel gelirin
dinyada en uzun sire boyunca
uygulandigi érnektir.

Ekonomisinin blyidk bdlimU petrole dayali
olan Alaska’da, sinirh petrol rezervleri
nedeniyle ileride ekonominin kotlye
gidebilecegine olan endise ile hikimet,
petrol gelirlerinin bir kisminin aktarilacagi
bir fon yaratma karan almistir. Gelecek
nesillerin  ekonomik glvenligi adina
1976’da devlet tarafindan kurulan ve
sermaye piyasasl araclarinda dederlenen
bu fon; “yagmurlu gin fonu” adiyla gecgen,
ABD’de birgok eyalet tarafindan olasi
bitce agiklarinin Gstesinden gelmek amach
kurulan fonlara érnektir.

1982'den baglayarak ise Alaska
Permanent Fund olarak adlandirilan fonun
Alaska’da yerlesik tim bireylere yillik kar
payl vermesine karar verilmistir. Bir
temel gelir 6rnedi olan ve herkese esit
dagitilan bu 6édemeler, her yil fonun son 5
yillik ortalama getirisine gobre
hesaplanarak 6denmektedir.

Alaska yerlesiklerinin yilda bir kere dizenli
aldiklar bu gelir, 1982 yilindan 2018 yilina
kadar en disik $331 (1984'te) ile en
ylksek $2,072 (2015'te) tutarlar arasinda
yer almistir.

olsa da, 46 milyon lzeri insani kapsayarak
dinyada yoksullara yénelik en genis kitleli
kamu uygulamalarindan  biri  haline
gelmistir. Ayrica 6demelerin yapilabilmesi
icin  konulan belli kosullar (6rnegin
hanehalkindaki gocuklarin okul devamlilgi
ve asllarinin yapilmasi) sayesinde edgitim
ve saglik gibi alanlarda temel gelir
uygulamasi bir arag olarak kullanilmistir.

Bu geliri almak icin en az bir yildir
Alaska’da vyerlesiklik sarti aranmaktadir.
Bunun haricinde temel gelirden
yararlanmak icin yas, vatandaslik,
gbgmenlik, gelir duzeyi vb. bagka
kriterlere bakilmamaktadir. Tek istisnai
durum, hidkidm giyen bireylerdir. Alaska’da
temel gelir, evrensel, bireysel ve
kosulsuzdur olup, tim evrensel temel gelir
Ozelliklerini  istisnasiz  barindiran  tek
modeldir.

Temel gelir uygulamasinin halk Gzerindeki
uzun vadeli ekonomik ve psikolojik
etkilerine bakilabilmesi icin insanlarin bu
gelirin strekliligine inanmasi
gerekmektedir. ClUnkd insanlar kisa
dénemli para akisina, silregelen bir
gelirden daha farkhi vyaklasmakta ve
davranissal olarak iki durumda farkl
tutumlar sergilemektedir. Bu nedenle
temel gelirin uzun vadede etkilerinin
saglikli bir sekilde incelenebilmesi igcin,
uygulamanin Ulkede vyeteri kadar uzun
sirmesi gerekmektedir.

Alaska’nin  bu nedenle, temel gelir
etkilerinin incelenmesi acisindan uygun
oldugu dusuntlmektedir. Uygulama 42
yildir yuratilmektedir ve toplum



tarafindan uygulamanin sonlandirilacagina
dair bir beklenti bulunmamaktadir.

Ne var ki temel gelirin etkilerinin dogru
sekilde analiz edilebilmesi icin, diger tim
kosullarin gecerli oldugu ve temel gelirin
uygulanmadigi bir kontrol grubuna ihtiyag
vardir. Alaska’da tim toplumun gelirden
yararlaniyor olmasi; temel gelirin etkilerini
diger ekonomik, politik ve sosyolojik
etkilerden ayiran bir kontrol grubu
olmamasi sorununu dodurmustur. Bu
sebeple, Alaska’daki uygulamadan elde
edilen veriler, temel gelirin etkilerini
O6lgmek agisindan istatiksel bir sonug
gikarabilmek konusunda tam yeterlilige
sahip gorilmemektedir. Yine de
Alaska’daki temel gelir uygulamasinin
sonuglari, temel gelirin etkileri konusunda
yol gdstericidir.

Oncelikle bircok ekonomistin evrensel gelir
konusundaki en buylik kaygisi, temel
gelirin insanlarin c¢alisma ihtiyacini ve
istegini azaltacadi, boylece issiz kesimin
artacadidir. Bu dislnceler yersiz kalmis,
hipotez Alaska modelinde gecerli
olmamistir. Clnkld Alaska’da 1982'den
2015 sonuna kadar olan zamanda tam
istihdamda ne pozitif ne negatif kayda
deder bir degisim gorilmemistir. Alaska’da
tam istihdamda bir dedisim gorilmemesi,
tek basina blylk bir sonuctur. Yapilan
arastirmalar temel gelirin tam istihdamda
yol actigi disisliin, harcamalarin artmasi
kanalyla isgucine olusan talebin artmasi
ile dengelendigini géstermistir.

Bir baska 6nemli sonug, bu siire zarfinda
yart zamanl istihdamda gérilen %17
artistir. Bunlarin disinda, ticari sektdr ve
ticari olmayan sektdr arasinda sonuglarin
degistigi gozlemlenmistir. Alaska disina
ihrag edilen pazarlanabilir mallar ve
hizmetler  sektérinde yari zamanli
istihdam artip tam zamanh istihdam
azalirken, i¢ piyasaya yonelik sektdrde

kayda deder bir degisim

gbzlemlenmemigtir.

Sosyolojik etkilerine bakildiginda, temel
gelirden en cok etkilenenlerin disik geliri
aileler oldudu, 6zellikle gocugu olan dislik
gelirli aileler icin temel gelirin ¢ok belirgin
bir fark yarattigi gordlmistir. Yoksulluk
sinirt altinda kalan vyerlesiklerin nifusa
oraninin dizenli olarak azaldidi, fakat yok
olmadigi saptanmistir.

Gelir esitsizliginin baskin oldudgu Alaska
eyaletinde, arastirmalar temel gelirin
uygulanmamasi senaryosunda c¢ok daha
yuksek gelir esitsizligi oranlarinin
kacinilmaz oldugunu gostermektedir.

Tuketim aliskanhklarn olarak; vyapilan
arastirmalar diger eyaletler ile
karsilastinldiginda  Alaska ile  diger
eyaletler arasinda dayanikh ya da
dayaniksiz mallara ybnelim olarak
davranis kaliplarinin degismedigini
gostermistir.

Ne var ki, borglanma ve biriktirme
aliskanhklari arasinda kayda deder bir
yonelim farki saptanmistir. Arastirmalara
gbre Alaska vyerlesikleri temel geliri 6zel
tiketim harcamalann yapmak vyerine
borglarini 6demek ve ihtiyaglarini
karsilamak igin kullanmaktadir.

2017'de Alaska genelinde vyapilan bir
anket, arastirmalarin tiketim aliskanliklar
ile ilgili bulgularini  dogrulamaktadir.
Ankete katilanlarin %72’si temel geliri
egitim, emeklilik ve acil durumlar igin
birikimine kattigini, ya da kira, i1sinma gibi
temel 6demeleri igin kullandigini
belirtmistir. Katilimcilarin sadece %20’si
temel geliri seyahat ve tatil gibi “diger”
kategorisine girecek harcamalar igin
kullandiklarini belirtmiglerdir.

Sonug olarak, Alaska modelindeki
arastirmalar temel gelirin issizligi tesvik
etmedigini, aksine yari zamanl istihdamda



artis sagladigini  gostermistir.  Ayrica,
temel gelirin gelir esitsizligi sorununu
¢6zmek konusunda yardimci oldugu, fakat

Evrensel temel gelirin Avrupa’da hikimet
tarafindan uygulandidi ilk Ulke Finlandiya
olmustur. Model, pilot c¢alisma olarak
deneme amacgh tasarlanmistir. Her ne
kadar klglUk olgekli ve kisa slreli bir
calisma olsa da, model Avrupa’da o6ncl
olmasi nedeniyle blylik 6nem
tasimaktadir.

Evrensel temel gelir programinin
uygulandigi  diger bodlgelerin  aksine,
Finlandiya’da carpici bir gelir esitsizligi
bulunmamaktadir. Aksine, Finlandiya’da
ylritdlen; dusik gelirli ailelere yonelik
devlet politikalari sayesinde Finlandiya
gelir esitsizligi  ve yoksulluk orani
konularinda dinyadaki en basaril
Ulkelerden biridir.

Finlandiya hikimeti, 8,5 civarinda
seyreden issizlik  oranini diasirmek
amaciyla girdigi ¢c6zim arayisinda baska
modeller yaninda temel gelir modelini
denemek istemistir. Temel gelir modeli,
Finlandiya’nin bu amacla denemek istedigi
sosyal glvenlik reformlarindan sadece
biridir. Bu nedenle model, 2017 yilinda 2
yil streli pilot bir c¢alisma halinde
uygulamaya konulmustur.

Programin amaci, temel gelirin igsiz kesimi
yari zamanh istihdama ydnlendirmesidir.
Cunkd issiz kesimin, yari zamanl islere
ybnelmeme sebebinin issizlik maasindan
feragat etmemek oldugu dustnllmekte,
yapilan temel gelir &6demeleriyle bu
yonelimin  dedisecedi varsayllmaktadir.
Ayrica, is gecisleri arasinda insanlara

esitsizligin giderilmesinde yeterli olmadigi
saptanmistir.

saglanan gelir glivencesinin, insanlari asil
istedikleri alanda calismaya ydnlendirmesi
beklenmektedir.

Program 2017 Ocak ayinda baslatiimis ve
rastsal olarak segilen ve o sirada igsiz olan
2000 kisiyi kapsamistir. Secgilen kisilere
ayhk olarak 560 € verilmektedir. Programi
finanse etmek icin 20 milyon € biltge
ayrilmistir.

Programa katilanlar 6édemelerini kosulsuz
olarak almaktadirlar. Katilimcilarin s
arama zorunlulugu bulunmamaktadir ve
programin baslangici sonrasinda is bulan
katimcilar 6demelerini almaya devam
etmektedir.

Temel gelir savunuculan 2 yil sireli olarak
tasarlanan programin uzatilmasini
beklemis, fakat bdyle bir uzatmanin
gerceklesmeyecedi  duyurulmustur. Bu
durum, basinda Finlandiya’'daki temel gelir
uygulamasinin beklenen sonucu vermedigi
ve programin basarisiz oldugu algisini
yaratmistir. Finlandiya hikimeti ise bu
iddialara karsi cikarak, farkli sosyal
glvence programlari deneyeceklerini
duyurmustur.

Finlandiya‘daki temel gelir uygulamasinin
topluma etkilerinden stz etmek muimkin
degildir. Henlz programin c¢ok yeni
olmasinin yani sira, uygulamaya ait veriler
ve analizler halka aciimamistir.
Finlandiya’daki pilot uygulamanin
sonuglarinin 2019 sonunda agciklanacagi
duyurulmustur.



Hindistan’da evrensel temel gelir modeli,
su ana kadar inceledigimiz programlardan
farkl olarak devlet tarafindan degil, hayir
kurumlar tarafindan ydrattlmustir.

UNICEF (Birlesmis Milletler Cocuklara
Yardim Fonu) tarafindan finanse edilen ve
Hindistan’da faaliyet gdsteren bir kadin
isci sendikasi olan SEWA (Serbest Meslek
Sahibi Kadinlar Birligi) tarafindan
ylratilen bu  program, Hindistan’in
Madhya Pradesh eyaletinde uygulanmistir.

Madhya Pradesh Kosulsuz Para Transferi
(Madhya Pradesh Unconditional Cash
Transfers) adh bu program, bir yandan
Hindistanin en yoksul kesimine yardim
ulastirma ilkesiyle vyola cikarken, bir
yandan temel gelir modellerinin etkinligini
test etmek istemis ve bu amacgla iki farkli
pilot calisma seklinde uygulanmistir. ki
calismada da hem deney hem kontrol
gruplan bulunmustur.

Projenin iki farkli pilot calisma olarak
uygulanmasinin nedeni, evrensel temel
gelirin hem ekonomik hem sosyolojik
olarak birbirinden farkhlik gdésteren koy
halki ve yerli kabileler igin etkilerini ayr
ayri 6lgebilmektir.

Deney grubundaki insanlara, temel
ihtiyaclarinin bir bélimind karsilayacak
kadar yeterli, fakat isgliciinden cikarlarsa
rahatca gecinemeyecekleri sinirda bir gelir
6demesi yapilmistir.

Birinci pilot calismada, 8 kdyde tim
eriskin yerlesiklere aylik olarak 200 Rupi
o6denirken, cocuklara (18 yasindan kiglk
bireyler igin; anne ya da vasilerine
verilmek tzere) 100 rupi 6édenmistir. Yakin
Ozelliklere sahip 12 adet koéy ise bu
calismanin kontrol grubu olarak

gbzlemlenmis, bu kdylerde temel gelir
uygulanmamistir. 2011 yilinda baslayip 18
ay slren bu programda, deney grubundaki
kdylerde odenen tutar calismanin ikinci
yiinda 300 (erigskinler igin) ve 150
(cocuklar igin) rupiye cikarilmistir.

Calismada, ayni zamanda SEWA'nin
bolgedeki aktifliginin etkilerini ayristirmak
amaciyla, deney ve kontrol gruplarinin
yarisi SEWA'nin aftif oldugu koéylerden
secilmistir.

Bu calismada, deney grubundaki
katilmcilarin  evrensel temel gelirden
yararlanabilmek icgin tek yapmasi gereken,
program basladiktan itibaren (g ay icinde
banka hesabi actirmalann  olmustur.
Program ilk (G¢ ay sonrasinda tim
0demeleri bu hesaplar Uzerinden
ulastirmigtir.

Onceden de belirtildigi gibi ikinci pilot
calisma, sosyal gevre olarak Hindistan’daki
diger koylerden ayrilan kabilelere
yoneliktir. Hindistan’daki kabile nifusunun
%21’i Madhya Pradesh’te
bulunmaktayken, bu alanlarda yasayanlar
geri kalan ntfustan kayda deder oranda
daha ¢ok vyoksulluk ¢ekmektedir. Bu
sebeplerle, toplumun bu kesiminde
evrensel temel gelirin ayn olarak
incelenmesi amaciyla; vyaklasik 100
hanehalkinin oldudu bir kabilenin deney
grubu olarak kullanildigi ikinci bir pilot
cgalisma yurttalmdadstar.

Bu calismada ise, deney grubu olarak
alinan bir kabilede tim slire¢ boyunca
yerlesik tim eriskin bireylere 300 rupi
verilirken, cocuklara 150 rupi verilmis; bu
calismada kontrol grubu olarak yine kabile
ile benzer 6zelliklere sahip bir baska kabile



incelemeye alinmistir. Bu calisma 1 vyl
sirmustar.

Uygulanan iki programda da, deney
herkesi kapsamakta, para cinsinden
vapilmakta ve kosulsuz sekilde dulzenli
araliklarla verilmekte oldudu igin; bu
yardimlar evrensel temel gelir modeli
ornegdi olmustur.

Toplamda 6000 (kontrol grubu ile 15000)
kisinin katilmis oldugu deneyde, cocuklarin
kilolar (beslenme aliskanhklarindaki
degisimi Olgmek amacgl), okul
devamlihiklari ve akademik basarilar vb.
bircok konuda deney 06ncesi ve sonrasini
kapsayan arastirmalar yapimistir.
Program sadece 18 ay sirmesine ragmen,
tim stre¢ boyunca vyapilan analizler
sayesinde temel gelirin etkilerine dair
yansiz bulgular elde edilmistir.

Madhya Pradesh’te insanlarin yasam
kosullar gok agir oldugu icin, icme suyuna
ulasmak, tuvalete, 1si ve stk kaynadina
sahip olmak konular énem tasimaktadir.

Madhya Pradesh’te higbir evde tuvaletin
olmadigi koéyler bulunmaktadir. Temel
gelir uygulamasi sonrasi asil calismadaki
deney  grubundakileri hanehalklarinin
%16’si proje sonunda tuvaletlerinde
degisiklik yaptiklarini sdylerken, bu oran
kontrol grubundakiler icin %10 olmustur.
Daha 6nce tuvaletin bulunmadigi evlerden
deney grubunda %7'sinde, kontrol
grubunda %4’lUnde tuvalet insa edilmistir.
Sonug olarak bu konudaki ihtiyaclarin
giderilmesi konusunda evrensel giderin
uygulandigi  ve uygulanmadidi  koéyler
arasinda kayda deder bir farklihda
rastlanmamistir.

Evrensel temel gelir, 6zellikle ikinci pilot
calismanin katilmcilarinda temiz suya

erisim icin kullanilmistir. Iki calismada da
temiz suya ulasimda ilerlemeler olmustur.

Didger koylerden cok daha zor sartlarda
olan kabilelerde, evrensel temel gelirin
insanlarin daha c¢ok dayanikh tuketim
mallar almak igin kullanildigi gértlmustar.
Bu etki ana calismada o kadar belirgin
degdildir. Kabiledekiler, konfor sadlayan
mallardan ziyade, onlara uzun vadede
gelir getirecek mallara ydénelmistir. Bu
grup tarafindan en c¢ok ulasim araclari ve
ciftik hayvanlan satin alinmistir. Hem
deney hem kontrol grubunda televizyon ve
mobilya alinsa da, temel gelirin
uygulandigi kabile bu Grtnleri almaya
daha yatkin olmustur.

iki calismada da evrensel temel gelirin
uygulandigi gruplarda besin vyeterliligi
konusunda kayda deder ilerlemeler
gbzlenmistir. Deney baslamadan o&nce
deney grubu segilen kabilede yasayanlarin
%52’'si gelirlerinin temel besin ihtiyaglarini
karsilayacak yeterlilikte oldugunu
sdylerken, deneyin 6. ayinda bu oran
%78'e yUkselmistir. Kontrol grubunda ise
bu oran %57-%59 araliginda degismistir.

Temel gelir ana programdaki gocuklarin
beslenmesinde kayda deder dedisimler
saglamistir. Program oOncesi yas-kilo orani
olarak sadghkhh ve normal kabul edilen
orandaki g¢ocuk orani deney grubunda
%39, kontrol grubunda %48 olmustur.
Program bitiminde ise, deney grubu 19
puanlk bir gelisme go6stermistir. Deney
grubunda da on puanhk bir gelisim
gorilmustir

Ikinci calismada ise cocuklarin beslenmesi
ile ilgili kayda deder  farkhliklar
gorilmemistir. Bunun nedeni bu ailelerde
beslenme yetersizliginin ¢ok ciddi oranda
olmasi ve temel gelirin bu konuda iyilesme
saglasa da, cocuklan kilo olarak “normal”
sinirlara  ¢ekmek konusunda yetersiz
kalmasidir.



Temel gelir insanlarin daha c¢ok market
aligverisi yapmasini sadlarken, aldiklan
drdanlerin kalitesinde de degisim
saglamistir.  Anketlerde, temel gelir
O6denen aileler daha fazla taze sebze ve
st aldiklarini  bildirmistir. Deney ve
kontrol gruplan arasindaki fark, kabileler
icin daha belirgin hale gelmistir.

Hindistan'da evrensel temel gelir
uygulamalarinin alkol tiketimini
artiracagina dair olan beklentiler
gerceklesmemis; iki calismada da alkol
kullaniminin  arttigina dair bir bulgu
bulunmamistir.

Programin  siresi, sadlik konusunda
verimli sonuglara ulagsmak igin kisa olsa
da, program bitiminde gelir &demesi
saglanan aileler hastaliklarla karsilasma
oranlarinin dastigidnd belirtmislerdir. Bu
konuda da fark kabileler arasinda daha
belirgin hale gelmistir. Kontrol grubundaki
hanehalklarinin %70‘'inde program
boyunca en az bir kisi hastalanirken,
deney grubundaki hanehalklarinin
%58'inde hastalik bildirilmistir.

Programin en belirgin sonuglarindan biri,
temel gelirin kiz cocuklarin okuldan
alinmalarini azaltmasi olmustur. Program
baglamadan &nce okulda olan kizlarin
kontrol grubunda %17’'si okuldan
alinirken, bu oran deney gruplarinda %3
olmustur. Ozellikle SEWA'nin aktif oldugu

Brezilya’'da 2003'te gelir transfer
programlarini bir araya getirerek Bolsa
Familia adinda yeni bir program
olusturulmus, kosullu ya da kosulsuz
verilen bircok yardim (yemek kartlar,
yiyecek yardimlari, egitim odenekleri vb.)
devlet tarafindan ayni ¢ati altinda
birlestirilmistir. Program ayni zamanda

koylerde, kiz gocuklarinin okuldan alinma
sikliginin azaldigr gortlmustar.

Programin bir diger cok 6nemli bulgusu,
temel gelirin Uretken islerin artisini
saglamasidir Deney grubundaki ailelerin
%?21'i gelir yaratan dretimlerinde artig
oldugunu bildirmistir (kontrol grubunda
%9). Deney grubundakilerin %19,4'U
ekonomik aktivitenin arttigini
g6zlemledigini belirtirken, kontrol
grubunda bu oran %7,2 olmustur.

Kabileler arasinda temel gelirin cok dnemli
bir etkisi, insanlarin Ucretli is¢i sinifindan
ciftci sinifina gecmesini saglamasidir. Ek
gelir ile deney grubu kabilesindekiler
tohum ve glibre harcamalar yapmistir.
Program ©Oncesi hanehalkinin arasinda
%40" ciftgilik yaparken, program sonunda
bu oran %62 olmustur.

Gelirin bireysel olarak 6deniyor olmasi,
kadinlarin ekonomik gUcini artirmistir.
Program Ooncesinde, karar verme
mekanizmasi aile reisinin isi olarak
gorilirken, program sonunda
katilmcilarda kararlarin birlikte alinmasi
gerektigi algisinin arttigi gorGlmastir.

Program sonunda deney grubundaki
insanlara yapilan anketlere gére; evrensel
temel gelir daha fazla ilag alabilmelerini
saglamis (%66), daha dizenli besine
ulasmalarini sadglamis (%?27) ve hayat
streslerini azaltmistir (%16).

belli gelir diizeyi altindaki kisilere verilecek
‘asgari gelir'i kapsamistir.

Bolsa Familia programi, belli kosullar
saglandigi  sirece verilmesi ve tim
toplumu kapsayici olmamasinin yani sira
sabit bir tutar yerine kosullara gére farkli
tutarlarda olmasi nedeniyle bir evrensel



gelir modelinden c¢ok asgari gelir
modelidir. Asgari gelir modeli daha 6nce
de anlatildigi tzere glinimuzdeki evrensel
temel gelir modelinin  kdkenidir.  iki
modelde de ana fikir tim topluma,
ihtiyaglarini  karsilayacak asgari gegim
kaynagdinin devlet tarafindan sunulmasidir.

Brezilya’da devlet tarafindan uygulanan
tim vyardimlar Cadastro Unico adh bir
anket ve arastirma sonuglarina gore
yapiimaktadir. Bu anket (lke genelinde
asgari Ucretin yarisindan az gelire sahip
olan hanehalklarini saptamaktadir. Sosyal
yardimlar dislk gelirli olarak adlandirilan
bu kesime yodgunlasmaktadir. Bolsa
Familia ise dusik gelirli sinifin iginde
yoksulluk ve mutlak yoksulluk c¢eken
kesimlere yoneliktir. Bu durum; Bolsa

Familia’nin etkileri incelenirken,
programdan yararlanmayan dustk gelirli
kesimin kontrol grubu olarak

gozlemlenmesini de saglamistir.

Brezilya’da bu program dahilinde asgari
geliri hak etmek icin tek kosul belli bir
gelir duzeyinin (aylik 154 Brezilya Reali,
2007 yili) altinda olmak olmustur.
Odemeler aylk olarak gergeklestirilmis,
6demelerin tutar ise ailelerin toplam geliri
ve ailedeki cocuk sayisina gore degiskenlik
géstermistir.  Ornedin 2007 yilinda, 60
Brezilya Reali (30 Dolar) ile 120 Brezilya
Reali (cocuklu aileler igin) arasi gelire
sahip aileler asgari gelire hak kazanmigtir.
Para transferi tutari ise ailenin durumuna
gbre 60 Brezilya Reali'ne kadar gikmistir.

Bolsa Familia 6demeleri farkh
gruplamalara goére yapilmistir. Aileler,
durumlarina gore birden fazla grupta
gelire hak kazanmistir. 77 Brezilya Reali
tutarlindaki Temel Gelir sadece mutlak
yoksulluk  ¢eken kesime verilmistir.
Dedisken Gelir, 35 Brezilya Reali tutarinda
olup, 15 yasina kadar cocugu olan ailelere
ve hamile kadinlarin ailelerine verilmistir.
Bu gelir, ailede en fazla 5 kisiye

verilmektedir. Dedisken Genc¢ Geliri (42
Brezilya Reali tutarinda), aile icinde 16-17
yas arasi cocuklarin oldugu durumlarda
verilmistir. Ayni aile iginde bu 6deme en
fazla iki kisiye yapilmistir.

Bolsa Familia yardimlarinin katilimcilan
hak ettikleri geliri almak icin belli
sorumluluklari yerine getirmekle
yukimlulerdir. Bu sartlar, yoksul ailelerde
saghk ve egitim gibi sorunlar ¢ézmek
konusunda bir arag olarak
kullaniimiglardir.

Oncelikle, hamile kadinlar ve emzirme
dénemindeki anneler kamu saghk
merkezlerinde dlizenli araliklarla kontrole
gitmelidir. 0-6 yas grubundaki cocuklarin
tim asilann tamamlanmaldir. 7-16 yas
grubundaki cocuklarin okul devamsizliklari
%715'i gegmemelidir. 16-18 yas grubunun
ise okul devamsizligi %25'i gegmemelidir.

Bu yukimlilikler ile Bolsa Familia
programi, ailelerin gocuklarinin gelecedine
yatinrm yapmasini tesvik ederek, gelecek
kusaklarin saghk ve egitim sorunlarina
Onceden parmak basmis ve yeni neslin
yoksullugunu 6nlemeye calismistir.

Program basladigi sirada 3,5 milyon aileyi,
2016 sonunda ise 13,8 milyon aileyi (48
milyon insani) kapsayarak dinyada
yoksullara yoénelik en genis Kkitleli
programlardan biri olmustur. Brezilya'nin
neredeyse dortte biri programdan
yararlanmistir.

Program glnimizde devam etmektedir.
Programin halk Uzerindeki etkilerine dair
deney ve arastirmalar sinirli olsa da,
sonuglar programin oldukga etkili
oldugunu g6stermektedir.

Bolsa Familia programinin uygulamaya
konulmasindan bu yana, 2005 ve 2009'da
olmak Gzere iki blylk dederlendirme



arastirmasi yapilmistir. Ayni aileleri iceren
iki arastirma arasindaki  dedisimler,
programin  sonuglari  konusunda 1sik
tutmaktadir.

2005 arastirmasinda 15,426 aile
incelenmistir. 2009 arastirmasinda ise, bu
ailelerin %?74'Gnin (11,433 ailenin) yer

degistirdigi g6zlemlenmistir. Bunun
sebebinin, saglk ve egitim durumu ile ilgili
oldugu bulunmustur. Ayrica

arastirmalarda, daha o6nce de belirtildigi
gibi Cadastro Unico tarafindan disuk
gelirli olarak saptanan fakat Bolsa
Familia’dan yararlanamayan aileler,
kontrol grubunu olusturmustur.

2005 ve 2009 yillan arasinda, asilarinin
yaptiran gocuk sayisinda artis
godzlemlenmistir. Asi olan c¢ocuk orani
2005'ten 2009a %3 artmistir.  Ayni
sekilde hamile kadinlarin sagliginda ciddi
bir dizelme gérilmis, disik yapan kadin
sayisi azalmistir. Hastallk ve besin
yetersizligi nedeniyle gerceklesen bebek
oélimleri ise ayni dbénemde %058
dismastar.

iki yil arasinda programa dahil olan
ailelerdeki 15-17 yas araligindaki
cocuklarin, programa katilmayanlardan
daha fazla okula katihm gosterdigi
gorulmuistir. Ayrica katihmc  ailelerin
cocuklarinin, programa katilmayan ailelere
kiyasla daha blydk bir bélimi 14
yasindan sonra daha okulda kalmaya
devam etmistir.

Ayni arastirmada; dusuk gelirli ailelerde
okula katilim oraninin ciddi oranda arttig
ve cocuklarin okul basarisinin da,
katilmayanlara oranla daha yuksek oldugu
tespit edilmistir.

Bolsa Familia programinda d&demeler
ailedeki kadina vyapilmistir. Kadinlarin
finansal badgimsizliklarini  saglayan bu
sistem, ayni zamanda kadinin aile icinde
yapilan harcamalar ve alinan kararlar
konusunda glcint artirmistir.

Bolsa Familia’nin  etkileri konusunda
Onceden var olan birtakim endiseler
program sonrasinda giderilmistir. Ornegin,
hamile kadinlara ve cocuklu ailelere daha
cok yardim yapiliyor olmasinin daha fazla
cocuk sahibi olmay! tesvik edecedinden
korkulsa da, Brezilya’da programa katilan
aileler dahil tim gelir grubundaki ailelerde
dogum oranlarindaki dusts trendi devam
etmistir.

Temel gelir programlari ile iliskin bir bagka
endise, ihtiyag sahiplerinin para
transferlerini dogru pay edemeyecedidir.
Fakat yoksul ailelerin bu parayl temel
ihtiyaglara harcadigi géralmustur.

Sonug olarak, Bolsa Familia gok yonlaluga
sayesinde yoksullara yardim ederken alt
gelir grubunun saghk ve egitim kalitesini
de yUkseltmigstir.

Bu arastirmadan ayri olarak, Brezilya'daki
gelir esitsizligi ve yoksulluk verilerine
bakildiginda; Brezilya'da programin
basladigi 2003 yilindan 2015’e kadar Gini
katsayisinin 58,01'den 51,71'e dlsttgu
gorilmuistir. Ayni dénemde gunlik 1,9
dolar ve alti gelire sahip bireylerin sayisi
20,2 milyondan 6,9 milyona inmistir. Bu
istatistiklerin  dogrudan Bolsa Familia
uygulamalanyla baddastirimayacadi not
dusllerek; Bolsa Familia programinin
basladigi déonemden bu yana Brezilya'da
gelir esitsizligi ve yoksulluk konularinda
iyilestirme gorulduga séylenebilmektedir.



GENEL DEGERLENDiIiRME

Evrensel temel gelir, tim vatandaslarin
hayatlarini  surdlrmeleri  igin  ihtiyag
duyduklar asgari gegim kaynadina sahip
olmalarini  saglamanin, toplumun bir
gorevi oldugu dusincesi ile ortaya cikmis
bir kavramdir.

Bu fikirden dodan asgari gelir kavrami,
tim  vatandaslara  kosulsuz  sekilde
yapilacak 6demeleri ifade ederken,
evrensel temel gelir bu kavramin
ginimize evrilmis halidir. Evrensel temel
gelir, tim topluma belli araliklarla, para
cinsinden, esit miktarda ve en o6nemlisi
kosulsuz bir sekilde verilen asgari gelir
anlamina gelmektedir.

Ortaya cikisi insanlarin bireysel 6zgurlik
ve ekonomik glivence ihtiyaci gibi sosyal
adalet ve toplumsal etik konular
gercevesindeki tartismalar olsa da,
gunumduizde populerlesmesinin  sebepleri
artan gelir esitsizligi ve gelisen teknolojiler
nedeniyle isglcline olan ihtiyacin disecedi
endisesidir. Isgiiciine olan ihtiyac, endise
edildigi gibi dustugu takdirde, birgok insan
issiz kalacaktir.

Bu sebeplerle evrensel temel gelire dair
guinuimuzde birgok Ulkede pilot calismalar
yapiimaktadir. Evrensel temel gelirin
merkezi ve vyerel ydnetimler, yardim
orgltleri veya konu (zerine arastirma
ylrliten sirketler aracihdiyla uygulandig
Ulkeler arasinda Finlandiya, Hollanda,
Iran, Amerika, Brezilya, Kenya vb. bircok
tlke bulunmaktadir. Isvicre’de de temel
gelirin uygulanmasi igin yakin zamanda
referandum yapilmistir.

Makalemizde hem tim kitalarda evrensel
temel gelir uygulamalarina dedinebilmek
hem de farkl sekilde uygulanan sistemleri
inceleyebilmek adina belli programlar
secilmistir.

Alaska, uygulamanin en ideale vyakin
ylUrutulduaga yerdir. Brezilya, uygulamanin
ulastigi insan sayisinin  buyuklaglu ve
uygulamaya eklenen kriterlerin saglk ve
editim gibi baska alanlarda da reform
yaratmasi nedeniyle dnem tasimaktadir.
Finlandiya, Avrupa’da hikimet tarafindan
evrensel temel gelir uygulamalarinda
Onculik eden Uulkedir. Hindistan'da ise
evrensel temel gelir badis kuruluglar
tarafindan yurattlmektedir. Bu uygulama
ayrica Asya’daki evrensel temel gelir
sistemleri konusunda fikir vermektedir.

Alaska’da temel gelir tim vyerlesik halki
kapsamakta ve cocuklar dahil her bireye
esit tutarda yilda bir olarak
dagitilmaktadir.  Alaska’daki insanlarin
temel geliri hayatlarinin bir pargasi olarak
gbrmektedir.

Alaska’da temel gelirin etkileri
incelendiginde, temel gelirin tam
istihdamda bir degisiklige yol acmadidi,
fakat yan zamanli istihdamda artis
sagladigi goralmastar. Yoksulluk sinirinda
gelisme saglanmis, fakat gelir esitsizligi
sorunu bitmemistir. Alaska’da bireylerin
godu, geliri temel ihtiyaglan ve édemeleri
icin kullandigini aciklamistir.

Finlandiya’da sadece 2 yilik slreyle
uygulanan program dahilinde herkese
aylik olarak ve esit miktarda o6deme
yapilmaktadir. Program henliz temel
gelirin etkilerini gérebilmek agisindan kisa
stredir uygulamada olup, uygulamanin
sonuglarinin 2019 sonunda kamuoyuna
acilmasi beklenmektedir.

Hindistan’da Madhya Pradesh’te SEWA ve
UNICEF yardim kuruluslarinin el birligiyle
uyguladigi program 2011’de baslamis ve
iki ayr pilot calisma olarak yurttalmustar.
Programin en belirgin  6zelligi, tim
asamalarin analiz edilmesi ve kontrol



grubu ve deney grubu arasindaki farklarin
dizenli incelenmis olmasidir.

Programda temel gelirin en biaylk etkileri
insanlarin gelir elde etmeye yodnelik
harcamalara (ulasim araci, tohum, glibre,
kiimes hayvani vb.) yoneldigi
gorulmiustdr. Bunun disinda kiz
cocuklarinin okulda kalma sireleri uzamis,
hastalik bildirimleri azalmis ve temel besin
ihtiyacini karsilayan aile sayisinda iyilesme
gorulmiustdr.

Diger ulkelerden farkli olarak, asgari temel
gelirin uygulandidi Brezilya'da, 6demelerin
yapilmasi icin ailelere doktor kontroline
gitmek, cocuklarin asilarinin
tamamlanmasi  ve  ¢ocuklarin  okula
devamlhligi gibi kosullar koymustur. Ayrica
6demeler ailenin durumu ve ailedeki
cocuklarin yasina gore degisim
goOstermistir.

Brezilya’da temel gelir, bircok ailenin
yoksulluk sinirindan c¢ikmasini saglamis,
katihmcr ailelerdeki gocuklarin hem okula
devam etme oranlari hem akademik
basarilarinda ciddi artis goérulmustdr.
Brezilya’da temel gelir, en ¢ok besin olmak
Uzere temel ihtiyaclar icin harcanmistir.

Makalemizdeki tim uygulamalara
bakildiginda, evrensel temel gelir
modelleri temel ihtiyaglarnn karsilama
konusunda yeterli ya da yeterliye yakin;
fakat isglciinden gilkmayi tesvik
etmeyecek tutarda tasarlanmistir.
Uygulamalara baktigimizda, temel gelir
evrensel temel gelirin halk tarafindan
temel ihtiyaglan karsilamak Uzere
kullanildigr gortlmustar.

Program en c¢ok, en ¢ok ihtiyag sahibi
olanlar igin faydah olmustur. Temel gelir
uygulamalarinin, insanlarin calisma

ihtiyacini ortadan kaldiracagi ve insanlarin
calismamaya yonelecedi fikri  asilsiz
kalmistir. Son olarak, uygulama gelir
esitsizligi sorununa bir ¢6zim Uretse de,
gelir esitsizligi sorununu bitirmede yetersiz
kalmigtir.

Dinya genelinde evrensel temel gelir
uygulamalan gittikge popdlerlik
kazanmaktadir. Evrensel temel gelir ile
ilgili, makalemize konu olmamis birgok
pilot calisma uygulanmakta ve
tasarlanmaktadir. Bu cgalismalar sonucu,
temel gelirin etkileri konusunda daha
kapsamli bulgular elde edilecedi
beklenmektedir. Ulkemizde de konuyla
ilgili gesitli girisimler bulunmaktadir.

Makalemizde yapilan incelemeler
dederlendirildiginde, evrensel temel gelirin
mutlak yoksulluk igindeki bélgelerde ciddi
yararlan oldugu gorilmistir. Tam olarak
evrensel temel gelir sayllmasa da,
Brezilya’daki gibi ailelerin saglik ve egitim
durumlarnini iyilestirmeye yoénelik kosullar
(cocuklarin  okul devamlihdi, asilarini
olmalari vb.) dahilinde verilen asgari gelir
modelinin, optimal fayda saglayacadi
dusinulmektedir. Sonug olarak, temel
gelirin yoksulluk sorununun ¢ézimi igin
iyi bir arac olabilecedi dislintlmektedir.
Ne var ki, yoksullugun ciddi bir sorun
olmadigi gelismis Ulkelerde evrensel temel
gelirin nasil etkileri olacagi konusunda
yeterli deney bulunmamaktadir. Bu
Ulkelerde evrensel temel gelirin finanse
edilmeye deger bir etki yaratacadi
konusunda kuskular vardir. Diger taraftan,
bu Ulkelerde evrensel temel gelirin
etkilerinin incelenirken, sosyal refah odak
alinarak daha c¢ok arastinilmasinin faydal
olacagi dusunllmektedir.
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TICARET SAVASLARI

Onur Salttirk

Geliskin deder  zincirleri sayesinde
ginimuizde drinler artik bastan sona tek
bir Ulkede Uretilmemekte, dinyanin farkh
yerlerinde birbirini siki sikiya takip eden
surecler neticesinde meydana
gelmektedir. II. Dinya Savasi’'nin
ardindan korumacilik politikalarinin terk
edilmesiyle artan uluslararasi ve bdlgesel
ticari faaliyetlerin toplumlarin refahinin
artmasina neden oldugu gorist yaygin bir
sekilde kabul gormiusttr.

Bununla beraber, 2007 kiresel finansal
krizinin ertesinde korumaci politikalar
dinya siyasetinde tekrar yer almaya
baslamis, glinimuizde ticaret
savaslarindan bahsedilmeye baslanmistir.

Ticaret savasl bir Ulkenin bir diger Ulke
drtnlerine yerli Uretici ve galisanlan
koruma gayesiyle vergi veya kota
uygulamasl neticesinde didger Ulkenin
benzer korumaci politikalarla cevap
vermesi neticesinde ortaya gikmaktadir.

Oysa, korumacilik ve neden oldugu ticaret
savasinin kisa vadede belirli ve dar bir

DUNYA TICARET ORGUTU

Dinyada serbest ticareti destekleyen
Diinya Ticaret Orgiti (DTO) 1995 yilinda
kurulmus, 2018 itibariyle 117'si
gelismekte olan 164 (lyeye sahip
uluslararasi bir érguttir. DTO Uyeleri
arasinda ABD, AB, Cin, Hindistan, Rusya
gibi Ulkelerle beraber Tirkiye de vyer
almaktadir.

DTO,  uluslararasi ticaretin  6niindeki
engelleri azaltmaya ve tim uyeler icin esit
kosullar saglamaya yonelik anlasmalarin

gruba digerlerinin  pahasina avantaj
sagladigi ancak uzun vadede her kesimi
olumsuz etkiledigi gortlmektedir.

Son bulyik ticaret savasi Blylk Buhran'da
ABD'de yasanmistir. 1930 yilinda
ylUrtrlige giren Smoot-Hawley Kanunu
900 ithal Griinde vergilerin yaklasik %50
artirllarak Grdn fiyatlarinin hayli artmasina
neden olmustur. Kanun  kurakhktan
olumsuz etkilenen yerli ciftcileri
destekleme amaci glitse de Blylk Buhran
nedeniyle ciddi ekonomik sikintilarla
muicadele eden halkin daha da yoksul
olmasina neden olmustur. Diger Ulkelerin
de Smoot-Hawley’e korumaci politikalarla
cevap vermesiyle ortaya cikan ticaret
savasl Blayutk Buhran’dan cikisl
zorlastirirken  kliresel  ticaretin %65
azalmasina neden olmustur.

Bu makalemizde serbest piyasa ve kiiresel
ticaretin 6ndndeki engelleri kaldirmayi
amacglayan uluslararasi  oérgutler ve
faaliyetleri ile yakin dénemde baslayan
korumaci politikalar ile baslayan silreg
incelenmektedir.

muizakere edilmesi igin bir forum
sunmakta, bdylece ekonomik blyime ve
kalkinmaya katkida bulunmayi
hedeflemektedir.

DTO sistemi, Genel Tarifeler ve Ticaret
Genel Anlasmasinin (General Agreement
on Tariffs and Trade, GATT) kapsaminda
dizenlenen bir dizi ticaret muzakeresi
sayesinde evrilerek gelistirilmistir. GATT
kapsamindaki ilk muzakereler, esas olarak
vergi indirimleri ile ilgiliyken daha sonra




karsilikli  anlasmalar, anti-damping ve
vergi harici 6nlemler gibi diger alanlar da
icerecek  sekilde  gelismistir. GATT
1948'den 1986’ya dedin toplam 8 adet
muizakere silrecinin islemesine neden
olmustur. Ilk kez Isvicre’de diizenlenen
muzakereler uluslararasi ticarete konu
olan (Urinlerde vergilerin azaltilmasini
konu alirken ilerleyen yillarda daha fazla
Ulkenin katihmiyla fikri midlkiyet, anti-
damping ve anlasmazliklarin ¢6zimu gibi
meseleleri igine alacak sekilde gelismistir.
GATT kapsamindaki son miuizakereleri
teskil eden 1986-94 Uruguay Turu
DTO'niin yaratilmasina 6n ayak olmustur.

DTO, Cenevre, Isvicre merkezli olup,
faaliyetleri yaklasik 600 Kkisilik  bir
sekretarya tarafindan yuritdlmektedir.

DTO'nin kurallarini belirleyen anlasmalar
Uyeler arasindaki gérismelerin neticesinde
hayat bulmustur. Mevcut metin, tarife ve
ticaretle ilgili GUmrik Tarifeleri ve Ticaret
Genel Anlasmasi'nin (GATT) blyudk bir
revizyonunu igceren ve hizmet ticareti, fikri
mulkiyet, anlagsmazlik ¢6zimi ve ticaret
politikasinin gbzden gegirilmesi ile ilgili
yeni kurallar getiren Uruguay
Mlzakerelerinin sonucudur.

Dinya Ticaret Orgiti'nin merkezinde
kiresel ticarete yodn veren (lkelerinin
bliylik bir kismi tarafindan mizakere
edilerek imzalanan DTO anlasmalari
bulunmaktadir. Bu belgeler uluslararasi
ticaret icin yasal zemini olusturmaktadir.
Bu s6zlesmeler kiresel ticaret politikalarini
makul  sinirlar  iginde  tutmak igin
hikimetleri  badlayict  kurallarn  tesis
etmektedir. DTO anlasmalarn mal, hizmet
ve fikri mulkiyeti kapsamaktadir.
Anlasmalar, taraf (lkelerin  glmrik
vergileri ile diger ticaret engellerini
azaltma ve piyasalarini diger (lkelere
acma taahhitlerini icermekle beraber
anlasmazliklann ¢bzmek icin de temel
ilkeleri belirler. Bu anlasmalar duragan

degildir; zaman zaman yeniden
gercgeklestirilen degerlendirmeler
neticesinde yeni maddeler anlagsmalara
eklenip cikarilabilir.

Bu anlasmalar sayesinde DTO tim lyeler
icin adil ve esit bir dizlem saglamaya
calismaktadir. Bu sayede Ulyeler kendi ig
pazarlarini da dider (Uyelere givenle
acmaya yanasir hale gelmektedir. Sistem
ayrica gelismekte olan Ulkelere
taahhttlerini yerine getirme konusunda bir
miktar esneklik de sunmaktadir.

Ticari iliskiler bazen c¢ikar gatismasina da
neden olabilmektedir. Bu catismalarin
gecmiste savasa kadar ilerleyen ihtilafla
neden olarak taraf dlkeler icin hayli yikici
oldugu gorulmektedir. Fakat glnumiuzde,
Ulkeler ticari anlasmazliklarin ¢ézimu igin
basta DTO olmak uzere uluslararasi
kuruluslara yonelebildiginden uluslararasi

ticaretin  neden oldudgu catismalarin
azalageldigi anlasiimaktadir. DTO
anlasmalari tarafindan belirlenen

anlasmazlik ¢6zim slrecinin esas amaci
Ulkelerin arasinda ticaretten kaynaklanan
surtismeleri baris temelinde ¢6zime
baglamaktir.

DTO'niin kurulmasindan dnce
anlasmazliklarin ¢6zimua igin guvenilir bir
uluslararasi yasal prosedlr

bulunmamaktaydi. DTO’'niin kurulmasiyla
toplam kiresel ticaret hacminin 6nemli
kismini  olusturan  ilkeler DTO’nin
yonetecedi ticaret kurallarini mizakere
etmistir. Bu kurallar anlagmazliklarin
ilkeler Gzerinde anlasilarak c¢o6ziilmesine
olanak tanirken ayni zamanda Uyelerin
anlasmazliklarini DTO'ye getirme ve tek
tarafl hareket etmemeleri gibi
yuktmlultkleri de icermektedir.
Uyusmazlhklarin ¢ézimi c¢ok tarafli ticaret
sisteminin  merkezinde bulunmaktadir.
Anlagmazliklarin DTO anlasmalarina
dogrudan dayanarak ¢oziimlenmesi keyfe
keder uygulamalarin 6nidne gecgerek



kararlarin  temel ilkelere  dayandigi
vurgusunu pekistirmektedir. Kararlarin
baglayiahg DTO tarafindan bir karar
alindiktan sonra Ulkelerin kurallar
dogrultusunda hareket etmesini
saglamaktadir.

1995'teki kurulusundan bu yana DTO
400'den fazla uyusmazlik dosyasini
¢bzime kavusturmustur. Yillar igerisinde
DTO’ye olan basvurularin sayisindaki artis
ticari anlasmazliklarin  arttigi  sekilde
yorumlanmak yerine (llkelerin ticaret
kaynakli ihtilaflarina bariscil bir ¢6zim
bulma yaklasimi olarak
dederlendirilmektedir. Uye Glkeler
uyusmazhk slrecinde birbirleriyle kiyasiya
miicadele etse DTO’niin aldigi kararlara
riayet ettikleri anlasiimaktadir.

Gelismekte olan dlkelerin kiresel ticarete
katihminin artmasiyla DTO ihtilaflarindaki
agirhklari 2000’lerin  basindan bu yana
ciddi artis sergilemistir. Bu nedenle
gelismekte olan dlkelerin toplam
anlasmazlik dadilimindaki orani artis
gostermistir.

Bugiine kadar DTO’ne yapilan sikdyetlerin
yaklasik yarisi uyusmazlik heyetinin 6énline
getiriimeden taraflar arasinda ¢6zlime
ulastinlmistir.  DTO tarafindan verilen
kararlarin %90'indan fazlasinin sikayet
edilen Ulke tarafindan yerine getirildigi
gorilmektedir. Uyusmazlik heyetinin bir
sikyeti karara baglama siresi DTO'de
ortalama 10 ay olarak gerceklesmektedir.

BOLGESEL SERBEST TICARET ANLASMALARI

Dinya Ticaret Orgiti gibi dinyanin
hemen hemen her (lkesini kapsayan
yapilar yaninda cesitli 6lcek ve kurguda
bolgesel girisimlerin de bulundugu da
gorilmektedir. Bu yapilarin  gogunun
serbest ticareti destekleyecek sekilde

gumrik vergisi ve tarifelerinin azaltilmasi
veya ortadan kaldirilmasina yonelik
tasarlandigi anlasilirken Avrupa Birligi'nin
ortak pazarin da ilerisine gegerek siyasi bir
birlige yikselen bir yapiya sahip oldugu
anlasiimaktadir.

Kuzey Amerika Serbest Ticaret Anlasmasi

Kuzey Amerika Serbest Ticaret Anlagmasi
(North American Free Trade Agreement,
NAFTA), Kanada, ABD ve Meksika
arasindaki ticaret ve yatinm kurallarini
belirleyen kapsamli bir ticaret
anlasmasidir. Anlasma Ocak 1994te
yurarlige girdiginden beri ic NAFTA Ulkesi
arasinda serbest ticaret ve vyatirnmin
oninde engel teskil eden vergi, kota
benzeri engelleri sistematik olarak ortadan
kaldirmistir. 1 Ocak 2008'de Kuzey
Amerika‘’da bulunan son gumrik tarifeleri
de ortadan kaldirilarak sinirlar arasi ticaret
ve yatirmin o6ndndeki son engellere de
son verilmistir. ABD, Kanada ve Meksika
toplam 486 milyonla dinya ndfusunun

valnizca %7'sini  olustururken dinya
GSYH'nin %28’ini meydana getirmektedir.

NAFTA, Kanada, ABD ve Meksika
arasindaki ticari faaliyetlere iliskin kurallar
belirleyen resmi bir sdzlesmedir. NAFTA,
anlasma hikimlerinin dogru
yorumlanmasini ve dizgin bir gekilde
uygulanmasini sadglayan bir dizi kurum
tarafindan denetlenmektedir.

NAFTA'ya  taraf Ulkeler  birbirlerinin
Ulkelerinde  Uretilmis  drlnlere  vergi
istisnasi uygulamaktadir. NAFTA'nIn

sagladigi avantajlar, Kuzey Amerika'da
yalnizca minimum dlzeyde isleme tabi



tutulmus, NAFTA Uyesi olmayan
Ulkelerden tedarik edilen Urldnler igin
gecerli degildir. NAFTA hiktamleri, Gretim
sartlarinin Uretici, ihracatcgi ve ithalatcilara
kesin ve o6ngoérilebilir kilmak icin acik ve
detayli olarak diizenlenmistir.

NAFTA anlasmasinin hikdmleri sadece
ticaretle sinirli  kalmayarak is insani,

Avrupa Birligi

Koékeni koémir ve celik endustrilerinin
yénetiminin bariscll bir sekilde
saglanmasini saglamak amaciyla kurulmus
1951 yilinda kurulan Avrupa Komir ve
Celik Toplulugu’na dayanan Avrupa Birligi
bugin didnyanin en blyik ekonomisi,
ithalatgisi, ihracatgisi ve ©nde gelen
yatirnmcilarindandir. Diinya nUfusunun
yalnizca %?7’'sine sahip olmasina ragmen
toplam dinya GSYH’nin dértte birine
sahiptir.

Avrupa Birligi vyillar icerisinde sadece
ekonomik bir birlik olmanin 0&tesine
gecerek daha kapsayici bir yapi haline
gelse de serbest ticaret halen AB’nin
mihenk taslarindan birini teskil
etmektedir.

AB sinirlan iginde mal, hizmet, insan ve
sermayenin serbest dolasimina olanak
taniyan 1993'te vydlrirlige giren ortak
pazar politikasi, Birligin diger (lke ve
bolgelerle ticaret yapma politikasinin
temelini olusturmaktadir.

Giineydogu Asya Milletleri Birligi

Glneydogu Asya Milletleri Birligi
(Association of Southeast Asian Nations,
ASEAN) Ulkeler arasi isbirligini destekleyen
ve Uyeleri ile diger (Ulkeler arasinda
ekonomik, politik, givenlik, askeri, egitsel
ve kdulttrel bitinlesmeyi kolaylastiran on
Guneydogu Asya Ulkesini  kapsayan

yatinmcr ve belirli calisanlanin Ulkelerarasi
serbest dolasimina da olanak
tanimaktadir. Anlasma hutkimleri, bu
kimselerin Meksika vatandaslari ABD ve
Kanada'ya giris icin vize alma ihtiyac
duysa da, NAFTA hiklmleri is nedeniyle
NAFTA bdlgesinde ilgili kisilerin gegici
dolasimina olanak tanimaktadir.

AB uyesi Ulkeler icin uluslararasi arenadaki
muzakerelerden Avrupa Komisyonu
sorumludur. Bu nedenle, higbir tUye devlet,
AB Uyesi olmayan bir ulkeyle ikili ticaret
anlasmasl yapamamaktadir.

AB, serbest ticaret anlagsmalarl sayesinde
dinyanin en acgik ekonomilerinden birini
teskil etmektedir. AB'nin dinya ile olan
ticareti, 1999'dan 2010'a iki katina
cikmistir. Halihazirda, AB'ye ihrag edilen
drdnlerin neredeyse dortte gl ydrarlikte
olan serbest ticaret anlasmalariyla higbir
vergilendirmeye tabi olmamaktadir.
Vergilendirmenin hala bulundugu
Urinlerde ortalama oran sanayi Uurinleri
icin %2,3, genel olarak tim mallar igin ise
% 3,6 olarak gerceklesmektedir.

AB 59 l(lkenin en blylk ticaret ortagi
konumundadir. Buna karsilik, Cin icin bu
rakam 37 ve ABD igin ise 23 ile sinirh
kalmaktadir. Dev bir pazar olan AB, basta
Avustralya, Kanada, Japonya, Yeni
Zelanda ve ABD olmak Uzere gelismekte
olan ulkelerle ticaretini stirdirmektedir.

bolgesel bir kurulustur. Tim ASEAN
Ulkeleri arasinda ekonomiyi desteklemek
amaciyla 28 Ocak 1992'de Singapur'da
ASEAN Serbest Ticaret Bélgesi (Asian Free
Trade Area, AFTA) anlasmasi
imzalanmistir.  ASEAN’In  toplam nufusu



yaklasik 650 milyonken dinya GSYH'nin
%4'nl olusturmaktadir.

AFTA'nin  o6ncelikli  hedefi Gye lke
halklarinin refahini artirirken ekonomilerini
kuvvetlendirerek klresel dizeyde
rekabetci hale gelmelerini saglamak
amaciyla serbest piyasa o©onidndeki tim
engelleri ortada kaldirmak ve Uye Ulkeleri
yabanci  yatinmlar igin daha cazip
kilmaktir.

AB'den farkli olarak AFTA, ithal mallar
Uzerinde ortak bir vergilendirme politikasi
uygulamamaktadir. Her ASEAN (yesi,
ulusal menfaatlerine gére ASEAN disindan
giren mallara uygun gordiglu vergiyi
uygulamaktadir. Ancak, ASEAN menseli
drdnler igin ASEAN uyeleri %0-5 arasinda
bir vergi uygulamak zorundadir. Genel
uygulamaya istisna olarak uye (lkeler
belirli Grinler icin gecici istisna, tarim
ardnleri, milli glvenlik, kamu ahlaki,
doganin korunmasi gibi hususlar igin ise
kalcr istisna uygulayabilmektedir. Bu
durumlarda ulkeler ithal drdnlere
diledikleri sekilde vergilendirmede
bulunma 6zglrligini haizdir.

AFTA vyonetimi, her uye (Ulkenin ulusal
gumrik ve ticaret vyetkilileri tarafindan
idare edilmektedir. ASEAN Sekretaryasi,
AFTA dizenlemelerine uyumu izleme
yetkisine sahipse de ihlal halinde uye
Ulkeyi cezalandirma vyetkisine sahip
degildir. Bu, uye ulke idarecilerinin
birbirleriyle uyumsuz karar almasina yol
acmistir.

Bununla beraber, Gye I(lilke makamlar
cogunlukla diger ASEAN (lke idarecilerinin
Glkenin i¢c islerine miuidahale oldugu
gerekgesiyle AFTA hukUimlerine uyum
konusunda isteksiz davranmistir. ASEAN
bélgesinde, AB ve NAFTA'nin aksine,
uyumu saglamak ve suiistimali arastirmak
icin yasal prosedirler yaygin olarak
kullanilmamistir. Bunun yerine, Uye Ulke
makamlari, AFTA dlizenlemelerine uyumu
denetlemek icin diger ASEAN ulusal
makamlarinin isbirligine muhtagtir. Bu
nedenle dye Ulkelere arasinda ¢ikan
anlasmazliklar ASEAN Sekretaryasi
tarafindan c¢6zimlenmeye calisiimaktadir.
Ancak Sekretaryanin aldigi kararlar Uye
Ulkeler igin baglayic degildir.

TICARET SAVASI 2018: NE OLDU?

II. Dinya Savasi‘'ndan bu yana diinyada
kiresellesme trendinin arttigi, ulkelerin
birbirleriyle daha fazla ticaret yaptigi
gorilmektedir. Ancak ABD’'de baskan
Trump’in  gbéreve gelmesiyle, ABD’nin
imzaladigi ticari anlasmalarda kandirilarak
zarar ugratildigi savi ABD yo6netiminin
korumaci politikalara y6nelmesine neden

Celik ve Aliiminyum

8 Mart 2018'de ABD Baskani Trump,
ABD’nin celik ithalatina %25, aliminyuma
ise ylzde %10'luk bir tarife getirildigini
agiklamistir.

olmustur. Imalat sanayinde istihdamin
disik Ucretler nedeniyle Asya’ya kaymasi
neticesinde secmenler arasinda
huzursuzlugun artmasi bu egilimi
pekistirmistir. ABD’nin korumaci tavrinin
once Cin'le baslayarak diger (ulkelere
yayllmasi dinyada ticaret savaslarinin
baslama korkusuna neden olmustur.

ABD vyonetimi 26 Mart 2018'de celigin
Uglncld buyldk yabanci tedarikgisi Giney
Kore'yi gelik tarifesinden muaf tutmustur.
Buna karsilik Glney Kore Hukimeti ise
2012’de imzalanan  karsilikli  ticaret



anlasmasinin degistirilmesini kabul
etmistir. Anlasmada vyapilan degisiklikle
2021 yilinda %0‘a indirilmesi planlanan
kamyonet vergisinin 20 yil daha
siirmesine karar verilmistir. Ayni
anlasmayla Glney Kore, ABD’den ithal
edilen otomobil kotasini iki katina
citkarmayi kabul etmistir. Benzer sekilde
Arjantin, Avustralya ve Brezilya da celige
getirilen vergilerden muaf tutulmustur.

NAFTA miuizakereleri esnasinda ABD
hikimeti, ABD'nin en blyluk celik
tedarikgisi Kanada ile dérdincli blyuk
celik tedarikgisi Meksika'nin da sireg
nihayetlendirilene kadar vergilerden muaf
olacagini belirtmistir. Ancak 1 Haziran'a
kadar taninan gecici muafiyetin sona
ermesiyle Meksika yonetimi ABD
drunlerine vergi uygulama kararn almistir.
Meksika yonetiminin Trump'i destekleyen
geleneksel olarak cumhuriyetci bdélgelerde
Uretilen Grlnlere vergi getirmistir. Kanada
ybnetimi ise 11 Haziran 2018 tarihli G7
zirvesinden sonra tarifelerle ABD’nin
hamlesine misilleme ile cevap verecedini
aciklamistir.

10 Adgustos 2018'de ABD Hiuklimeti,
Turkiye'den ithal edilen aliminyum ve
celige uygulamam tarifeleri ikiye
katlayacagini agiklamistir.

ABD Kongresi, vergi politikalarini yapmak
icin tek yetkili mercidir. Ancak baskan
Trump, 1962 yilinda Kongre tarafindan

Cin
ABD ile GCin arasindaki gerilim Ocak
2018’de baslamis gibi gériinse de bu iki

Ulke arasindaki ticari anlasmazliklar daha
eskiye dayanmaktadir.

Cin, dinyanin bir numarali ihracatgisidir.
Cin‘in  karsilastirmali  GstUnliga  diger
Ulkelerden daha distk maliyetle Gretim
yapabilmesinden kaynaklanmaktadir.

baskana verilen hususi bir kuvveti
kullanarak ulusal glvenligin tehdit altinda
oldugu iddiasiyla gelik ve aliminyuma s6z
konusu ek vergiyi getirmistir. Ticaret
Bakanldi, ithal edilen Griinlere bagimhligin
ABD'nin silah dretme kabiliyetini tehdit
ettigini bildirse de Havacilik ve Uzay
Sanayii Konseyi, getirilen tarifelerinin
askeri harcamalari artiracagini belirtmistir.

Yeni getirilen vergiler nedeniyle Kanada,
Hindistan ve AB gibi ABD mittefiki sekiz
Ulke Temmuz ayinda ABD'yi Dinya Ticaret
Orgitii'ne sikayet etmistir. Basvuru sahibi
Ulkeler getirilen tarifeleri ulusal glvenlik
temelinde hakh ¢ikaramayacadini iddia
etmistir. Sikayette bulunan dider bes llke
ise Meksika, Norveg, Isvicre, Cin ve
Rusya'dir.

ABD dinyanin en buyltk celik ithalatgisi
konumundadir. ABD yo6netimi, tarifelerin
ABD c¢elik ve aliminyum endustrisinde
istihdam edilen 147.000 isciyi
koruyacagini belirtse de celik ithal eden
sektorlerde calisan 6,5 milyon isginin
vergilerden olumsuz etkilenecegi
dislntlmektedir. Celige getirilen vergiler
basta altyapt olmak (zere otomotiv,
ulasim ve elektronik sektorlerini
etkilediginden bu sektorlerde is goren
kurumlarin  Urdnlerine zam  yaparak
celikteki  fiyat  artisini musterilerine
yansitmalari neredeyse kaginilmaz
gorilmektedir.

Cin'in  dlusuk Ucretlendirme politikasi
sirketlerin diger Ulkelere gére daha dislk
Ucretler 6demesine olanak tanimaktadir.
ABD’li sirketler Cin'in distk maliyetleri ile
rekabet edemediginden ABD’deki imalat
isleri tarihsel olarak Cin‘e kaymis, bu is
kollarinda calisanlarin bu is firsatlarinin
ABD’de kalmasini talep etmistir.



2017 yilinda ABD, Cin'e 130 milyar dolar
tutarinda urln ihrag etmistir. En blyuk lg
ihracat kategorisi 16 milyar dolar ile hava
tasiti, 12 milyar dolar ile soya fasulyesi ve
11 milyar dolar ile otomobillerdir. Ayni yil
GCin‘in ABD’ye olan ihracati ise 506 milyar
dolar olup bu rakamin c¢odgunlugu
elektronik, giyim ve makine techizattan
meydana gelmistir. Bununla beraber,
Cin‘in ABD'ye vyaptigi ihracatin 6nemli
bolimU disik maliyetli montaj icin Cin'e
hammadde gdnderen ABD'li (reticilerin
faaliyetlerinden ileri gelmektedir. Bu
urinler ABD'yve geri gonderildikten sonra
ithal Grin olarak kabul gdérmektedir.
Sonug olarak, vergiler sadece (Cin
sirketlerine degil ABD menseli sirketlere
de zarar vermektedir.

22 Ocak 2018'de ABD ydnetimi Cin’den
ithal edilen gines paneli ve c¢amasir
makinelerine vergi ve kota uygulamaya
baslamistir. Cin mevcut durumda glines
paneli Uretiminde dinya lideri
konumundadir. Diinya Ticaret Orgiiti,
ABD’'nin  korumaci eyleminin hakh bir
nedeninin  olmadigini  belirtmis,  Cin
yonetimi Adustos 2018'de ABD aleyhine
konuya iliskin DTO'yve sikayette
bulunmustur.

8 Mart 2018'de ABD yobnetimi, Cin
hikimetinden 375 milyar dolarlik ticaret
acigini 100 milyar dolar azaltmak icin bir
plan Uzerinde calismasini istemistir. Cin
yonetimi ekonominin ihracata bagimliligini
azaltma hedefine paralel olarak fikre sicak
yaklasmissa da ticaret aciginin temel
nedeninin  ABD’li  tuketicilerin  disik
maliyetli Cin  mallarina olan ilgisi
oldugundan, acigi azaltmak Uzere Cin
yonetimi somut bir adim atamamuistir.

22 Mart 2018'de, ABD ydnetimi Cin'den
ithal edilen 60 milyar dolarlik Urline vergi
uygulanacadgini belirtmis, ayrica ABD'nin
Cin sirketlerine  yapacadi  teknoloji

transferlerini sinirlayacagini duyurmustur.
Cin yoOnetimi, Ulkede faaliyet gdstermek
isteyen yabanci sermayeli sirketlerin ticari
sirlarini Cinli  sirketlerle paylasmasini
zorunlu kilmaktadir. Cin yoénetimi, ABD'nin
hamlesine 3 milyar dolarlik ticaret
hacmine sahip olan meyve, domuz eti,
geri dondstirilmis aliminyum ve celik
borularina vergi getirerek cevap vermistir.

26 Mart 2018'de, ABD yoénetimi Cinli
yoneticilerle sessizce gorismelere
baslamistir. Uc¢ talebe odaklanan ABD'li
ybneticiler Cin’in ABD menseli
otomobillere uyguladigi vergileri
azaltmasini, Cin'in ABD’den daha fazla yari
iletken ithal etmesini ve Amerikan
sirketlerinin Cin'in finans sektdriine daha
fazla erisimini istemigtir.

ABD yoénetimi 3 Nisan 2018'de (Cin'den
ithal ettigi 50 milyar dolarlik elektronik,
havacilk ve makine-teghizat Urlnlerine
vergi uygulayabilecegini aciklamasini
yapmistir. Cin yonetimi ayni gin iginde
ABD'nin Cin’e yaptigi 50 milyar dolarlik
ihracata  %25'lik vergi  getirilecegini
aciklamistir. Yeni vergilerle Cin
ybnetiminin 2016 secgimlerinde Trump'i
destekleyen eyaletlerde yer alan
endustrileri hedef aldigi gérilmustar.

Kisa bir sire sonra Cin, ABD ile olan tim
soya fasulyesi sézlesmelerini iptal ettigini
aciklamistir. Cin, ABD’den her yil 12
milyar dolarlik soya fasulyesi ithal ederek
temel hayvansal gida olan domuzlan
beslemek icin kullanmaktadir. Uriinlerinin
yaklasik yarisini Cin’e satan ABD’li soya
fasulyesi Ureticileri, son on yilin en disuk
fiyatlari  bodusurken  Cin‘in  Brezilya
Urinlerine ydnelmesi nedeniyle daha da
olumsuz etkilenmisgtir. 6 Nisan 2018'de
ABD vybnetimi, 100 milyar dolarlik Cin
ithalatina vergi uygulayabilecegini
belirtmistir. Bu tutar, Cin'den yapilan
ihracatin Ucte birine tekabil etmektedir.



Nisan 2018’de ABD, Cin'in "Made in China
2025" plani kapsaminda oncelikli olarak
belirledigi robotik, havacilik ve vyazilim
endustrilerini iceren on sektére yaptigi
devlet vyardimlarini durdurmasini talep
etmistir. Cin yonetimi ABD’nin 6nceki
talebini dederlendirerek ithal araglardaki
vergileri azaltacagini duyurmustur.

ABD yoOnetimi 4 Mayis 2018'de Cin'e bes
talepte bulunmustur:

e Teknoloji sirketlerine yapilan devlet
yardimlarinin sonlandiriimasi

e ABD menseli fikri milkiyetini
haklarinin ihlaline son verilmesi

e 2020 yilina kadar ABD mallarina
uygulanan vergilerin durdurulmasi

e ABD’nin Cin’e yatinrm yapma
imkanlarinin kolaylastirilmasi

e 2020 yilina kadar ABD dis ticaret
aciginin 200 milyar dolar

azaltilmasi

Cin'in gelecekte teknoloji lideri olma
hedefiyle celistiginden ilk iki talebe olumlu
cevap vermemistir. Ote yandan, Cin'in
ekonomik reform plani ihracata olan
bagimhhdi azaltmay! hedeflediginden 10
Mayis 2018te Cin daha fazla ABD Urini
ithal etmeyi kabul etmistir.

Cin, 15 Mayis 2018'de ABD’den ithal
edilen domuz etine uygulanan vergileri
kaldirmayr kabul etmistir. 29 Mayis
2018'de ABD yoénetimi 15 Haziran’da 50
milyar dolarhk ithal Cin Grinidne
uygulanacak nihai bir liste yayimlayacagini
bildirmistir. Yonetim, 30 Haziran'da ise
Cin‘in ABD menseli teknolojileri satin

Avrupa Birligi

ABD yodnetimi, Kanada ve Meksika igin
oldugu gibi Avrupa Birligi igin de 8

almasini kisitlayacak 6nemlerini

aciklayacagini duyurmustur.

6 Temmuz 2018'de, ABD yb6netiminin
uygulama kararni aldigi  yeni vergiler
toplam 34 milyar dolarlik Cin menseli trin
icin yarlrlige girmistir. Bunu muteakip,
Cin  ABD otomobillerine %40 vergi
uygulamaya baslamistir. Bu kararin
ertesinde Tesla firmasi vergiden muaf
olabilmek igin Sanghay’da bir fabrika
kuracagini duyurmustur.

Cin‘in  Temmuz ayinda ABD’den ithal
edilecek tarimsal drtinlere vergi
uygulayacadini aciklamasiyla 24
Temmuz'da ABD yodnetimi ciftgilere bu
durumu telafi etmek (zere yardimda
bulunulacagini agiklamistir. 27 Adustos'ta
yapilan aciklamada ABD’'li  ciftgilere
devletin 4,7 milyar dolarlik destek
verecedi bildirilmistir.

10 Temmuz 2018'de ABD ydnetimi 200
milyar dolarlik Cin Grininde %10’luk vergi
uygulanacagini duyurmus, Eylul ayinda
ylrurlige girecek vergilerin balik, bawvul,
lastik, canta, mobilya, giyecek ve ddsek
gibi  tUketici  Granlerini  etkileyecedi
gorilmustdr. ABD  yOnetimi, Cin’in
misillemesi karsisinda tim Cin ithalatinin
vergilendirilecegini bildirmistir.

2 Adustos 2018'de ABD yénetimi 16
milyar dolarlik Cin ithalatina %?25lik vergi
uygulanacadini acgiklamis, bu vergiler 23
Adustos’ta vyarurlige girmistir. Traktor,
plastik tip ve kimyasallann kapsayan bu
dranlere karsihk ayni gin Cin ydnetimi
otomobil ve kdmirli kapsayan 16 milyar
dolarhk  ABD Grinine %25 vergi
uygulanacadini duyurmustur.

Mart'tan 1 Haziran 2018'e kadar celik ve
aliminyum vergisinde gegici muafiyet



tanirken ABD menseli otomobillere AB’de
uygulanan %10‘luk verginin kaldirmasini
talep etmistir. 21 Haziran'da Almanya,
ABD’den ithal edilen otomobillere %10’luk
verginin sona ermesini teklif etse de
gbrismeler neticesinde mutabakata
varilamamasinin ardindan ABD yd&netimi,
Kanada, Meksika ve AB'ye c¢elik ve
aliminyum icin vergi uygulanacagini
aciklamistir.

Haziran sonunda AB, 3,2 milyar dolarlik
ithal Amerikan dridnine %25 oraninda
vergi uygulanmasina karar vermistir.
Avrupa Birligi de Meksika yo6netimi gibi
Trump  destekgilerinin  yogun olarak
yasadigi bolgeleri etkileyecek olan alkolli
icki, motosiklet ve portakal suyu gibi
drtnleri 6zellikleri hedeflemistir.

ABD vergileri ylrurlige girmeden 21 Nisan
2018'de AB ile Meksika arasinda var olan
hemen hemen tim tarifeleri sonlandiracak
bir anlasmanin imzalanmasina karar

Trans-Pasifik Ortakhgi

Pasifik Okyanusu etrafinda bulunan on iki
Ulke Subat 2016'da Trans Pasifik
Ortakhdi'ni (Trans Pacific Partnership, TPP)
hayata gecgirmek (zere bir araya gelmistir.
ABD, Japonya, Malezya, Vietnam,
Singapur, Brunei, Avustralya, Yeni
Zelanda, Kanada, Meksika, Sili ve
Peru’dan olusan bu dlkeler toplam diinya
ekonomisinin yaklasik %40’ini
olusturmaktadir.

Ortakhdin ana amaclan Ulkeler arasindaki
ekonomik iliskileri derinlestirmek, gimrik
vergilerini azaltmak ve bliylimeyi
hizlandirma amaciyla yatinmi tesvik etmek
olarak belirlenmistir.  Ortakligin  nihai
amac Uyeler arasinda ekonomi politikalan
ve dizenlemeleri konusunda daha yakin
bir iliski gelistirerek AB’ye benzer bir ortak
pazar yaratmaktir.

verilmistir. 17 Temmuz'da ise AB ile
Japonya arasinda 152 milyar dolarlik bir
ticaret anlagsmasi imzalanmistir. Hemen
hemen tim mallarda vergileri azaltan ya
da sonlandiran bu anlasma tarihteki en
buydk ticari  anlasmalardan  biridir.
Anlasma Ulke parlamentolan tarafindan
onaylandiktan sonra 2019 yilinda
yurarlige girecektir.

25 Temmuz 2018'de ABD ve AB vyeni
vergilendirmelerin 6niine gecmeyi, celik ve
aliminyum (zerindeki vergileri yeniden
dederlendirmeyi ve otomobil disi sanayi
mallar  Uzerinde sifir tarife sadlamayi
amaclayan bir mutabakata varmistir. AB,
daha fazla ABD menseli sivilastinimis
dogal gaz ve soya fasulyesi ithal etmeyi
kabul etmistir. Bu yolla, Rus dodalgazina
bagimhhdini azaltmayi hedefleyen AB ayni
zamanda Washington-Pekin arasindaki
gerilim nedeniyle Cin pazarini kaybeden
ABD tarimina destek olacaktir.

Ulkeler arasinda ticarete konu olan mal ve
hizmetin 6nemli ¢odunluguna uygulanan
gumrik vergilerinin Ortaklikla beraber
kaldinlacagr tasarlanmis ancak Uyeler
tarafindan stratejik goérilen bazi vergilerin
sadece azaltilacadi, bazi vergilerin ise
kademeli olarak kaldirilacagina karar
verilmistir.

TPP genel olarak mal ve hizmetlere iliskin
gumrik vergileri, fikri milkiyet, cevreyi
koruma ve uyusmazlik ¢6zlm
mekanizmalari gibi klresel ticaretin pek
cok alanini kapsayacak sekilde
kurgulanmistir.

Ancak Trump’in ABD bagkani secilmesiyle
baslayan slirecte ABD yonetimi Ortakhdi
tekrar gézden gecirmis ve Ocak 2017'de
Trans-Pasifik  Ortakligi'ndan  cekildigini
aciklamistir.



Bununla beraber, kalan 11 (lke TPP'yi
tekrar gozden gegirerek Mart 2018'de
Trans-Pasifik Ortakligi igin Kapsaml ve
Yenilikci Anlasmasi’'ni (Comprehensive and
Progressive Agreement for Trans-Pacific
Partnership, CPTPP) imzalamistir. TPP
dizenlemelerinin neredeyse aynisi olan

GENEL DEGERLENDIRME

2. Dinya Savasindan sonra uluslararasi
ticaretin serbestlesmesiyle ABD, Avrupa
ve Japonya gibi gelismis Ulkeler yaninda
Cin, Hindistan ve Brezilya gibi gelismekte
olan Ulkelerin de kalkinmasinin hizlandigi,
dinya piyasalarina arz olunan (urlnlerin
kalitesi yilkselirken fiyatlarinin azaldigi
didsinilmektedir.

Kiresel ticaretin kesintisiz ve
strdurdlebilir bir sekilde devam
ettirilebilmesi icin calisan uluslararasi
orgutler bulunmaktadir. Basta Dinya
Ticaret Orgitl olmak {zere ¢ok tarafl
muzakerelere dayanan NAFTA, AB ve
ASEAN yapilar ticaretin onlundeki
engellerin kaldinlmasi icin kiresel veya

bolgesel dlizeyde faaliyetler
yurutmektedir. Farkl 6zelliklere sahip bu
yapilar  ¢esitli  yetkilerle  donatilarak
bélgesel ve uluslararasi ticareti

kolaylastirmak suretiyle bluyime ve
kalkinmaya katkida bulunmaktadir.

Bununla beraber, uluslararasi sayginhgi
olan bu kurumlarin verdigi kararlarin
baglayicihdi konusundaki sorunlar halen
tam olarak giderilmemistir. Yerel
makamlarin bazen bu yapilarin verdigi
kararlar uygulamaya yanasmadigi
anlasiimaktadir.

Uluslararasi serbest ticaretin genel refahin
artmasina katkida bulundugu duslse,
politika yapicllarin  bazi  dbénemlerde
korumaci politikalara yoneldikleri
anlasiimaktadir. 2007'da ABD'deki
baslayan ve tim dinyayi etkileyen kiiresel

yeni anlasma fikri miulkiyet gibi ABD
yonetiminin 6zellikle Gzerinde durdugu bir
takim htkimleri icermemektedir. Anlasma
Uye ulkelerin ulusal parlamentolarinda

anlasmayi onamalarinin ardindan
ylrurlige girecektir.
finansal krizden sonra dinyada

yurticindeki Ureticiler ile iscileri koruma
gerekgesiyle korumaci egilimler artmistir.

2018 vyilinda ABD yonetimi ulusal
menfaatleri koruma gerekgesiyle bir dizi
korumaci politikayr yirarlige koymustur.

Bir sektérd korumak igin uygulanan
politikalar hizla siyasi krize donlserek
ticaret savasinin diger sektor hatta
Ulkelere sicramasina neden olabilmektedir.

Tarihsel olarak ABD muiittefiki olagelmis
Ulkeleri de kapsayan bu kapsaml
dizenlemeler diger (lkelerin  yogun
tepkisine neden olmus, cesitli etki ve
dizeyde misillemelere neden olmustur.

ABD yoOnetiminin bu donemde en cok en
blylk ticaret ortadi Cin ile karsi karsiya
geldigi gortlmektedir. Cin'in ABD
menfaatlerine aykiri  hareket etmekle
sucglayan ABD yo6netimi hayli kati bir takim
dizenlemelerle ticareti engelleyici
eylemlere ydnelmistir. Cin y6netiminin de
benzer uygulamalarla ABD’ye cevap
verdigi anlasiimaktadir. ABD yoOnetiminin
Cin'den baska basta AB olmak Uzere
gelismekte olan Ulkelere de benzer
vergisel duzenlemeleri getirdigi, diger
Ulkelere istisna tanimak igin gesitli édtnler
talep ettigi gorilmektedir.

Resmi olarak Ocak 2018’de baslayan bu
korumaci politika rlzgarinin bir ticaret
savasina evrilecedi ihtimali hayli azsa da
klUresel ticaret hacmini olumsuz etkileme
ihtimali azimsanmamalidir.
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