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Genel

Basta A.B.D. olmak lizere finansal piyasalari ardindan reel ekonomiyi derinden sarsan ve
diinya hasilasinin 0.3 oraninda kiguldigiu ekonomik krizin ardindan 2010 yilinda yeniden
ekonomik toparlanma stirecine girilmis ve kiiresel ekonomide yiizde 5.1 ve gelismis
ekonomiler genelinde de ylizde 3.1 oraninda biyliime gerceklesmistir. Ne var ki basta birkac
ceyrek donem boyunca etkili olan bu bliyiime stirdiriilememis ve bazilari nceden tahmin
edilen bazi risk faktorlerinin devreye girmesiyle basta gelismis tlkeler olmak tizere kiresel
diizeyde ekonomik biyime belirgin bicimde yavaslamistir. Ekonomik krizin hafifletiimesi ve
kriz stirecinin kisaltilmasi amaciyla alinan genisletici mali dnlemler bitcge acigi ve yilikselen
kamu borglulugu sorunlarina yol acarken, bu 6énlemlerle yaratilan efektif talebin 6zel
kesimlerce devir alinarak canli tutulmasi streci beklenilenden daha uzun bir doneme
sarkmistir. Bunun yani sira bazi liye Ulkelerce izlenmis olan gevsek kamu maliye
politikalarinin bir sonucu olarak ortaya ¢ikan kamu borg stoku sorunlari ve bunun bankacilik
kesimi UGzerine olan yansimalari Euro Bolgesini beklenenin ¢ok Ustlinde olumsuz bicimde
etkilemistir. Bu gelismelere ek olarak Japonya'da yasanan buylik deprem ve tsunami, Orta-
Dogu ve Kuzey Afrika'da ortaya ¢ikan siyasi ve sosyal huzursuzluklar ve petrol fiyatlarindaki
tirmanma kuresel bazda ekonomik konjonktiirti daha da karartan nedenler olmustur.
Japonya'nin karsilastigi dogal afetlerle petrol fiyatlarindaki artisin 6zellikle 2011 yilinin ikinci
yarisinda olmak tizere gelismis ekonomilerde blyime hizini ylizde % oraninda gerilettigi
tahmin edilmektedir.

Bolgeler arasinda belirgin farkhliklar gbzlenmekte olsa da yeni ylikselen piyasa ekonomileri
ile gelismekte olan Ulkelerde ekonomik gelismeler genelde beklenildigi sekilde
gerceklesmistir. Krizden derin bicimde etilenmis olan Merkezi ve Dogu Avrupa Ulkeleri ile
Bagimsiz Devletler Toplulugu llkelerinde ekonomik toparlanma oldukga hizli bir bicimde
gerceklesmis, emtia fiyatlarindaki tirmanma ikinci grup utlkelerde ekonomik bliyiimeye
onemli katkida bulunmustur. Emtia fiyatlarindaki hizli artis Latin Amerika tlkelerinde de
ekonomik toparlanmaya olumlu katkida bulunan basta gelen faktérlerden biri olmustur.
Kiresel arz zincirinde meydana gelen tedarik sikintilari ve gelismis tlkeler menseli talebe
iliskin belirsizlikler nedeniyle Ureticilerin stok seviyelerini dusiirme yoluna gitmeleri
nedeniyle Asya'nin gelismekte olan (lkelerinde ekonomik biylime biraz zayiflama
gostermistir. Gelismis Ulkelerde ve gelismekte olan llkelerde gozlemlenen ve yukarda kisaca
temas edilen gelismelerin sonucunda kiresel ekonomik faaliyet hacmi 2011 yilinin ikinci Gg
ayhk déoneminde beklenilmeyen olglide bir zayiflama ortaya koymustur.

ORDU SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLER ODASI

2011 Yilinda Kiiresel Ekonomik Goériiniim

2011 yili sonlari itibariyle kiiresel ekonomik goriiniim olusturan baslica pargalar asagida
ana gizgileriyle verilmektedir.

Kiiresel finansal istikrar tekrar bozulmustur
Kiresel kriz sonrasi buylimeyi destekleyici 6nlemlere ve finansal sektore saglanan

desteklere bagli olarak Avrupa Birligi tUyesi bazi Ulkelerin mali yapilarinda sorunlarla
karsilasiimis ve bu nedenle llke risklerinde meydana gelen yiikselme, bilangolarinda yukla
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miktarda kamu kagidi bulunan bankacilik kesimini de olumsuz bigcimde etkilemistir. Yiksek
borg stoku ve bitge aciklari ile diisiik bliylime performanslari bu grup tlkelerde borglarin
cevrilebilirligine iliskin kaygilari daha da artirmis, bu durumun tlke riskine ve borglanma
maliyetleri lizerine olan olumsuz etkileri durumu daha da agirlastirmistir. Bankacilik sektori
fonlama kanalinda sikinti yasanmaya baslanmis, kiresel risk istahi azalmistir. A.B.D.'nde
federal bitce konusundaki siyasi ¢cekismenin uzamasi ile birlikte Euro Bolgesindeki kamu
borglari krizi kiiresel diizeyde gliven duygusunu zayiflatmis ve ekonomik faaliyet hacmi
Uzerinde yavaslatici bir etki dogurmustur. Ekonomik toparlanma daha gecikmeli olacak ve
bolgesel biiyiime hiz farkliliklar stirecektir

Ekonomik faaliyet hacmini genisletici bazi faktérlerin tekrar devreye girmesi
beklenmektedir

Yasanan depremin ardindan artan kamu harcamalarinin etkisiyle Japonya'da genisleyen
ekonomik faaliyet hacmi, enerji ve gida maddeleri fiyatlarinda gézlemlenen gerilemeler ve
yeni yikselen piyasa ekonomilerinde hizli bir artis gosteren efektif talebin dniimuizdeki
dénemde kiiresel bliylimeyi olumlu bicimde etkilemesi beklenmektedir.

Gelismis iilkelerde tiiketim talebi artisi gecikmeli olarak gerceklesecektir.

Yeni ylikselen piyasa ekonomilerinde hizli gelir artisinin ve istihdam hacmindeki biylimenin
bir sonucu olarak 6zel kesim tiiketim talebinde hizli bir bliyiime gozlenmektedir. Ancak,
israrh bicimde yuksek dizeyde devam eden issizlik hadleri ve hanehalklari bilangolarindaki
dizeltme isleminin sirdirilmekte olmasi, reel lcret diizeylerindeki gerileme ve azalan fon
maliyeti sonucu artan sirket karlarinin, tiketim egilimi yliksek hanehalklarinin talep diizeyi
Uzerinde bir etki yaratmiyor olmasi ve konut fiyatlarinin heniz istikrar kazanamamis olmasi,
gelismis Ulkelerde tliketim talebini baski altinda tutan baslica faktorler olarak dnemlerini
korumaktadirlar.

ORDU SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLER ODASI

Finansal istikrara iliskin riskler yakin ge¢mis dénemde énemli bir yiikselme gostermistir.

Avrupa Birligi'nde asiri kamu borgluluk oranlari ve bazi lye llkelerde s6z konusu olan
o0deme glglUgu sonucu bilangolari zarar géren bankacilik kesiminin sermaye rasyolarini
iyilestirmeleri yolunda alinan kararin, bu bankalarin kredilendirme hacimlerini daraltici bir
etkide bulunmasi beklenmektedir. Bu sekilde kredi hacminde, likilitede meydana gelecek bir
daralmaninn AB'nde faaliyet hacmini olumsuz yonde etkilerken, Gnemli boyutta cari agik
veren bazi llkelerde de dis finansman sorunlarina yol agmasi ve ekonomik biiyiimeleri
Uzerinde olumsuz etkide bulunmasi beklenilmelidir. Basta A.B.D. Merkez Bankasi FED olmak
Uzere saglanmakta olan genis capli likidite desteginin efektif talebi artirmak suretiyle
ekonomik blyime Uzerinde olumlu yonde etkide bulundugu hususu da not edilmelidir.
Herne kadar dis sermaye akimlari kiiresel finansal piyasalardaki istikrarsizligin ve azalan risk
istahinin etkisiyle daha oynak bir seyir izlemeye baslamissa da yeni yiikselen ve gelismekte
olan ekonomilerde finansal kosullar buylimeyi destekleyici bir gériinim ortaya koymaktadir.
Yuksek getiri pesindeki dis sermaye bu Ulkelerde mevcut bol likiditeyi daha da artirici bir rol
oynamaktadir. Yeni yikselen piyasa ekonomilerinde gozlenen hizli bliylime ve siki parasal
kosullarin yatirnmcilarda yiikselmis olan risk algilamalarinin olumsuz etkisini gidermesi, bu
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surette bu bolgelere olan sermaye akiminin giclu sekilde siirmesi beklenmektedir.
Mamafih, klresel blylimeyi etkileyecek asagi yonlu risklerin gliclenmesiyle, yeni yikselen
piyasa ekonomileri, kendi ulusal bankalarinin finansal yapisini bozacak 6l¢tde, efektif talep
diizeyinde bir azalma, dis sermaye akimlarinda ters yonde bir hareket ve bor¢glanma
maliyetlerinde bir artisla karsi, karsiya kalabilirler.

Krize karsi alinan mali 6nlemler ihmli hale getirilirken parasal politikalar etkinligini
korumaktadir

Gelismis Ulkelerde izlenmekte olan genisletici para politikalarinin (A.B:D.'nde uygulamaya
konulmus olan hacimli parasal genisletme politikasi —QE 2 gibi) ekonomik bliyiimeyi
destekleyici etkilerinin siirmesi beklenmektedir. isvicre ve Japonya merkez bankalari yakin
gecmis donemde yeni parasal genisleme kararlari almis, FED, en azindan 2013 yili sonuna
kadar, ekonomik kosullarin istisnai 6l¢clide distk politika faiz diizeyleri uygulamasi
gerektirecegini aciklamis ve Avrupa Merkez Bankasi da likidite artirici nitelikli faaliyetlerini
hizlandirmistir.

Yeni ylikselen piyasa ekonomilerinin bircogunda her ne kadar merkez bankalari siki para
politikasl izliyorlar ve kredi hacmini daraltmak icin ¢esitli dnlemlere basvuruyorlarsa da, reel
faiz hadleri halen disuk diizeyde bulunmakta ve kredi hacmi genislemesini stirdiirmektedir.
Gelismis Ulkelerde hiikiimetler kiiresel krizin derinligini azaltmak ve stresini kisaltmak igin
basvurmus olduklari mali 6zendirme 6nlemlerini ylikselen bitce agiklari ve bunun yol actigi
yuksek kamu borgluluk diizeyi nedeniyle geri cekmektedirler. 2010 yilinda Kanada,
Almanya, Japonya ve A.B.D.'nde genisletici mali politikalarin slirdirilmesine devam
edilirken diger llkelerde sikilastirilmasi cihetine gidilmis, kiresel bazda mali politika nétr bir
gorinlim ortaya koymustur. 2011 yilini ilk yarisinda birgok tlkede mali yapinin daha glglu
hale getirilmesi yolunda énlemler alinmig, bu kapsamda A.B.D.'nin yapisal biitge agigi
GSYH'nin yuzde %'si oraninda azaltilmistir. Mali politikalarin 2012 yilinda daha da
sikilagtiriimasi beklenilmekte olup, bu sekilde mali 6zendirme 6nlemlerinden sikilastirma
politikasina donilmesinin kisa vadede ekonomik faaliyet hacmi lizerinde daraltici etkide
bulunmasi tahmin edilmektedir.

ORDU SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLER ODASI

Kiiresel ekonomik gériiniim bélgeden bélgeye biiyiik farklilik géstermektedir.

Konjonktirel dongl tlkeden llkeye bilyik bir cesitlilik sergilemekte olup gelismis tlkeler
durgunluk ve atil kapasite sorunu ile yiiz ylize bulunurken, yeni yiikselen piyasa ekonomileri
ve gelismekte olan ekonomilerde asiri iIsinma durumu s6z konusudur. Krizden derin bigimde
etkilenmis olan bircok gelismis ve yeni ylikselen piyasa ekonomisinde 2011 yilinin ilk
yarisinda hasila diizeyleri kriz 6ncesi diizeylerine yaklasmis ise de, halen italya ve ispanya'da
goreli distkligini korumaktadir, Japonya'da ise hasila diizeyi deprem ve tsunamiden
blylk zarar gdrmustir. Kriz stirecinde hasila kayiplari krizin merkezinde yer alan A.B.D.,
ingiltere'de ve Merkezi ve Dogu Avrupa Ulkeleri ile 6zellikle Rusya olmak lizere Bagimsiz
Devletler Toplulugu lyesi Ulkelerde goreli olarak yiiksek olmustur.

Yakin gecmis donemde kiiresel bazda tiketici ve cekirdek enflasyon diizeyleri goreli olarak
yuksek seyretmistir. Enflasyonist baskilar halen 6zellikle yeni yiikselen piyasa ekonomileri
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ile gelismekte olan iilkelerde yiiksek seyretmektedir. Oniimiizdeki ddnemde enflasyon

haddi tzerinde baslica i alandaki gelismenin etkili olmasi beklenmektedir. Bunlar petrol ve

gida fiyatlarinin kiiresel piyasalarda izleyecegi seyir, kapasite kullanim oranlari ile hasila
aciklarinin tlkeler itibariyle nasil bir goriinim sergileyecegi ve hilkimetlerce ve merkez
bankalarinca izlenecek politika ve uygulamalarin kredibilite seviyesi olacaktir.

IMF Diinya Ekonomik Goriinimu Projeksiyonlari (% degisim)

(Eylal 2011)
2009 2010 2011 2012 2012*
Diinya Hasilasi (1) -0.7 5.1 4.0 4.0 3.3
Gelismis Ekonomiler -3.7 3.1 1.6 1.9 1.2
A.B.D. 3.5 3.0 15 1.8 1.8
Euro Bolgesi -4.3 1.8 1.6 1.1 -0.5
Almanya -5.1 3.6 2.7 1.3 0.3
Fransa -2.6 14 1.7 1.4 9.2
italya -5.2 1.3 0.6 0.3 -2.2
Avrupa Birligi -4.2 1.8 1.7 1.4 -0.1
Japonya -6.3 4.0 -0.5 2.3 1.7
ingiltere -4.9 1.4 1.1 1.6 0.6
Diger Gelismis Ekonomiler -1.1 5.8 3.6 3.7 26
Yeni Sanayilesen Asya Ekonomileri  -0.7 8.4 4.7 45 3.8
Yeni Yiikselen Piyasa ve Gelismekte Olan 2.8 7.3 6.4 6.1 5.4
Merkezi ve Dogu Avrupa -3.6 4.5 4.3 2.7 1.1
Bagimsiz Devletler Toplulugu -6.4 4.6 4.6 4.4 3.7
Rusya -7.8 4.0 43 4.1 8.3
Gelismekte Olan Asya Ulkeleri 7.2 9.5 8.2 8.0 7.3
Cin 9.2 10.3 9.5 9.0 8.2
Hindistan 6.8 10.1 7.8 7.5 7.0
Latin Amerika ve Karayipler -1.7 6.1 45 4.0 3.6
Brezilya -0.6 7.5 3.8 3.6 3.0
Meksika -6.2 5.4 3.8 3.6 3.3
Orta-Dogu ve Kuzey Afrika 2.6 4.4 4.0 3.6 3.2
Diinya Hasilasi (2) (% degisim) -2.3 4.0 3.0 3.2 25
Diinya Ticaret Hacmi
(mal ve hizmetler) -10.7 12.8 7.5 5.8 3.8
Emtia Fiyatlan ($)
Petrol (degisik cins ortalamasi) -36.3 27.9 30.6 -3.1 -4.9
Yakitdisi (ihracat agirlikli ortalama) -15.7 26.3 21.2 -4.7 -14.0
Tuketici Fiyatlari
Gelismis Ekonomiler 0.1 1.6 2.6 14 1.6
Yik.Piyasalar ve Gelismekte Olanlar 5.2 6.1 7.5 5.9 6.2
Libor (%) ($ mevduati tGizerinde) 0.1 0.5 0.4 0.5

*24 Ocak 2012 tarihli IMF WEO Guincelleme Raporu tahminleri

1 Satinalma giicl paritesine gore
2 Piyasa doviz kurlari bazinda
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Diger taraftan Ekonomik isbirligi ve kalkinma Orgiiti Kasim ayinda yayinlamig
oldugu “Dunya Ekonomik Goérinumu” Raporunda, ekonomik gelismelerin dnemli
Olclde Euro Bolgesinin borg krizine iligkin olarak alinacak politika dnlemleri ile
A.B.D.'nin gudecegdi mali politikaya bagli oldugu ve bu alanlarda vuku bulacak
gelismelerin nitelik ve zamanlamanin tagidigi belirsizlik nedeniyle, yapilan
projeksiyonlarin degerlendiriimesinde bu durumun dikkate alinmasi gerektigi
belirtiimektedir. OECD yakin gelecek donemde bolge geneli itibariyle ¢ok zayif bir
ekonomik buylime ve Euro Bdlgesinde de zayif bir resesyon tahmininde
bulunmakta ve bu donemi ¢ok tedrici bir toparlanmanin izleyecegi beklentisini dile
getirmektedir.

Raporda OECD uyesi ulkeler genelinde 1999-2008 déneminde ortalama yillik
yuzde 2.5 oraninda reel anlamda buyuyen GSYH'nin 2009 yilinda yuzde 3.8
oraninda kuguldugua, 2010 yilinda ise tekrar toparlanma sureci igersine girerek
yuzde 3.1 oraninda blyudigu belirtiimektedir. OECD'ye goére bdlge genelinde
blyUmenin yavaglamasi, bu ¢gergevede 2011 yilinda reel blyimenin ylzde 1.9'a ve
2012 yilinda da yuzde 1.6'ya gerilemesi daha sonra tedrici bir toparlanmayla 2013
yilinda ylzde 2.3'e tirmanmasi tahmininde bulunulmaktadir.

OECD Ekonomik Géruinum Projeksiyonlari
(OECD Bolgesi)

1999-2008 2009 2010 2011 2012 2013
Reel GSYH Biyiimesi (% degisim) 25 -38 31 19 16 23

ORDU SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLER ODASI

Hasila A¢id1 (GSYH’nin %’si) 07 -44 -32 -31 -34 -31
issizlik Haddi (isglictiniin %’si) 64 82 83 80 81 79
Enflasyon (Tuketici) 27 05 18 25 19 15
Mali Denge (GSYH’nin %’si) -22 -83 -7.7 66 -59 -5.1

Klresel Ekonomide Son Gelismeler ve 2012 Yili Gérunimu

24 Ocak 2012 tarihinde 'Dunya Ekonomik Gorunumu' guncelleme Raporunu
yayinlayan Uluslar arasi Para Fonu (IMF), Euro Bolgesinde finansal sektor ve reel
kesimde karsr kargiya bulunulan sikintilarin daha da derinlegsmesinin kuresel
ekonomi agisindan yol actigi olumsuzluklar 1g1ginda, kuresel buyumeye iliskin
tahminlerini keskin bicimde asagi yonlu revize etmistir. IMF, Glincelleme Raporuna
iliskin agiklamasinda beklentilerin karardidi ve finansal istikrara iligkin risklerin
arttigina dikkat ¢ekmigtir. IMF, yilin sonlarinda Euro Bdlgesi krizinin, A.B.D.,
gelismekte olan ulkeler ile yeni yukselen piyasa ekonomilerini olumsuz bi¢imde
etkileyecek yeni bir surece girmis olmasi neticesinde Bolgenin 2012 yilinda ihmli bir
resesyona girecegini ifade etmistir. Gincelleme raporunda yer verilen goérus ve
beklentiler asagida ana cizgileriyle veriimektedir.

Gelismis ulkeler genelinde 2012 yilinda bayume hizinin Eylll ayinda yapilmig olan
tahmine gore % puan dusurulerek yuzde 1.2 oraninda gerceklesmesi 2013 yilinda
ise biraz toparlanmayla buylime hizinin 1.9'a yukselmesi beklenmektedir. Dunya
hasilasindaki buyumenin ise bu yil yuzde 3.3 2013 yilinda da yuzde 3.9 oraninda
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gerceklesecegi tahmininde bulunulmaktadir. Su anda zayif bir gérinim ortaya
koyan kuresel ekonomi durgunluga girme tehlikesi altinda bulunmakta olup, bu
tehlike 6zellikle Avrupa igin s6z konusu olmakla beraber tum dinyayi giderek daha
derinlesen bir bigcimde etkileyebilecektir. Avrupa'daki krizin derinlesmesi halinde
dunya yeni bir resesyona girebilir. A.B.D. ekonomisinde yakin gegmis donemde
gozlemlenen olumlu gelismeleri dikkate alarak IMF bu Ulkeye iligkin olarak Eylul
2011 WEO Raporunda vermis oldugu ylzde 1.8 oranindaki 2012 yilli blyime
oraninda asagi yonlu bir dizeltme ihtiyaci hissetmemis ve aynen muhafaza etmigtir.

Ock 2011'de yayinlanan IMF WEO Guncelleme Raporuna gore yeni yukselen
piyasa ekonomileri ile gelismekte olan tlkelerde 3012-13 yillarinda ortalama
bdylime hizi yizde 5 % olacaktir ki, bu oran 2010-11 déneminde gergeklesmis olan
6 % oranindan belirgin bicimde ve Eylul ayl Dinya Ekonomik Gérinimu raporunda
ongorulmus olan biyume hizindan da 2 puan dusuktur. Buyime hizinda éngoérulen
bu yavaslama hem gelismis ulkelerdeki ekonomik gérinumun koétlilesmesini hem
bu grup ulkelerin 6nde gelenlerinin bazilarinda i¢ talebin zayiflamis olmasini
yansitmaktadir. Genelde buyume hizinin % puan dusurulmesine ragmen Asya'nin
yeni yukselen piyasa ekonomilerinin 2012-13 déneminde gugll bicimde ylzde 7 V2
oraninda buyumesi beklenmektedir.

Libya'daki durumun dizelmesi ve petrol ihrag eden diger bazi bélge ekonomilerinin
gl¢ kazanmasi sonucu Orta-Dogu ve Kuzey Afrika'da buydamenin guglu seyretmesi
beklenmekte olup, buna karsilik petrol ithalatgisi bolge ulkelerinde ekonomik
blyume, siyasi alanda tanik olunan déntusum surecinin beklenenden uzun vakit
almasindan ve dis ¢evrede bozulan kosullardan olumsuz etkilenecektir.

ORDU SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLER ODASI

Klresel yavaslamanin etkileri basta Guney Afrika olmak Gzere bazi istisnalar
disinda bu gline kadar Sahra alti Afrikasi'nda sinirli kalmistir, bolgede 2012 yilinda
ortalama buylme hizinin ytuzde 5 72 oraninda gergeklesecegdi tahmin edilmektedir.

Euro Bolgesi ile guglu ticari ve finansal iliskiler icersinde olmalari nedeniyle Euro
Bdélgesinde yasanan krizin olumsuz etkilerinin Orta ve Dogu Avrupa Ulkeleri
Uzerinde agir olmasi beklenmektedir.

Makroekonomik politikalarda yapilacak gevsemeler gelismis ulkelerden gelen
talepteki daralmayi blyuk 6l¢tide giderecegdi ve kuresel risk algilamasi buyutyeceqgi
cihetle krizin diger bolgeler Uzerindeki olumsuz etkisinin daha hafif bigimde
seyredecegi tahmin edilmektedir. Birgok yeni yukselen piyasa ekonomisi ve
gelismekte olan ulke agisindan yapilan tahminler daha gugla emtia fiyatlarina isaret
etmektedir. IMF tarafindan yapilan agiklamada Euro Bolgesi icin 2012 yilinda
ekonomik bdytumenin, Eylll raporunda yapilan tahminin 1.6 puan dusurulmesiyle (-)
0.5 olarak gerceklesmesinin beklendigi. bu cercevede bu yil italya'nin yiizde 2.2,
ispanya'nin ise ylzde 1.7 oraninda kiigiilecegi tanmininde bulunulmustur.

IMF'ye gore oncelikle yapilmasi gereken igler guven ortamini pekistirmeye donuk
politika dnlemlerinin alinmasi ile kamu mali yapilarinin iyilestiriimesi, sirketlerin
bor¢luluk oranlarinin dugurilmesi, piyasaya daha ¢ok likidite saglanmasi ve para
arzindaki degisimlerin sterilize edilmesi faaliyetlerini idame ettirecek sekilde
ekonomik buyumeyi destekleyerek Euro bolgesindeki krizin 6nune gecilmesidir.

Diger onde gelen gelismis ekonomilerde ise alinmasi gereken gereksinimleri,
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ekonomik toparlanmayi idame ettirirken, orta vadeli mali dengesizliklerin halli
cihetine gidilmesi,ve finansal sistemin arizalarinin giderilmesi ile reforma tabi
tutulmasi calismalari olusturmaktadir.. Yeni yukselen piyasa ekonomileri ile
gelismekte olan uUlkelerde ekonomik alanda kisa vadede benimsenecek politikalarin
odak noktasina IMF'ye gore, i¢ talep buyumesi hizinda yaganan durulma ile
gelismis ekonomilerden gelen dis talepteki yavaslamaya karsi alinacak onlemler
yerlestirilmelidir.

ORDU SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLER ODASI



