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Sevaili Okuyucular,

Sahasinda Tiirkiye'nin en ¢ok aranilan ve giivenilen yayini olan Dergi’'nizin,
Ekim 1977 sayisindan itibaren, her ayin ilk ginlerinde yayinlanacagini ve boyle-
ce bazi okuyucularimiz gibi bizleri de iizen bir aksakhigin giderilmis olacagini
kivan¢la duyururuz.

Bu saymmizda devamli béliimlerimize (Ekonomik Yorumlar, Sermaye Piya-
sasl, Ayin Ekonomik Olaylar1 ve Dis Basm) ilaveten, IMF ile dinyanin énde ge-
len 6zel ticaret bankalarinin isbirligi yapmalarinin; ¢ok uluslu igletmelerin hu-
kuki sorunlar1 iizerinde Londra'da diizenlenen bir semineri, 11. Uluslararasi Mu-
hasebe Seminerini ve ortakliklarin ayiracaklari kanuni ihtiyat akgelerini devlet
tahvillerine yatirma zorunlulugunu konu edinen vazilar bulacaksiniz.

Sevgi ve Saygilarimizla

A. Dogan YALIM

Sahibi : Banka Yayinlar: ve Kiiltiir Ltd. Sirketi adina Ertum Ocal; Yazi isleri
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tugrul Soysal, Prof. Dr. Unal Tekinalp, Erol Tokséz, Fikret Tunger, Dog. Dr.
Yiksel Ko¢ Yalkin, Yonetim Komitesi : Dr. Oztin Akgii¢ Prof. Dr. Mustafa
A, Aysan, Ziya Nebioglu, Ergin Neng, Ertan Ozgilir, Prof. Dr. Kemal Tosun,
Glingér Uras; Denetim Komitesi : Biillend Corapgi, Necdet Durakbasa,
Prof. Dr. Zeyyat Hatiboglu; Idare Yeri : Cagaloglu, GCatal Cesme Sk. 17
Kat. 4, ist; Tel : 26 34 11, P.K. 769 Karakdy - Istanbul: Basildig1 yer : Arpaz
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BAS YAZI .

IMF VE DIS BORCLANMA iIMKANLARI
A. Dogan YALIM

Milletlerarast Para Fonu (IMF) yetkililerinin iilkemizi ziyareti, bazi gev-
relerde belki de gerektiginden fazlasinin beklenilmesine ve ozellikle basini-
mizda IMF’den 150 milyon dolar civarinda bir kredi alinmasimin yabanci ban-
kalarin ulkemize biiyiik krediler agmasina neden clacagi yolunda haberle-
rin yayinlanmasina neden olmustur.

Oysa ki, IMF ile 6zel ticaret bankalarinin miisterek finansman yapma-
lar1 ya da diger sekillerde igbirligi etmeleri onerilerine kars: son haftalarda.
gerek ticaret bankalar gerek bazi merkez bankalar: ve gerekse IMF ilgililert
siddetle itiraz etmektedirler ve Eylil sonunda IMF ydnelim komitesinde bu
konuda yapilacak goriismelerden anlamli bir sonu¢ alinamayacag: simdiden
belli ¢lmustur. (1)

Ornegin milletler arasi finansmanda bir hayli aktif olan Morgan
Guaranty’'nin yo6netimi; ticaret bankalarimin ortaklar: ile diizenleyici otorite-
leri tatmin etmeleri gerektigi halde IMF'in politik bir biinyesinin bulunmasi
nedeniyle miisterek finansman d&nerisine siddetle itiraz ctmektedir. Ayrica,
bir iilkeye sirf IMF’'den finansman saglamis olmasi nedeniyle ikrazat yap-
makta bir anlam da gorememektedir.

IMF personeli ise, iilkelerin ekonomik durumlar: hakkindaki degerlendir-
melerinin ticaret bankalarina aciklanmas: halinde simdiki kadar rahat ve
samimi olamayacaklari, bankalarca yapilacak kétii ikrazlardan kendilerinin
sorumlu tutulabilecekleri ve Fonca yapilacak degerlendirmelerin agiklanma-
sina Fona iiye iilkelerin itiraz edecekleri gibi endiselerle miisterek finansman
onerilerine karsi ¢ikmaktadirlar.

Ote yandan, milletleraras: piyasalarda faal olan ticaret bankalar: riski
yaymak amaci ile, kredi varecekleri her iilke icin bir limit tesbit etmektedir-
ler. Ulkelerin kredi degerliligini inceleyip kredi limitlerini tesbit ederken
ticaret bankalarimin dikkate aldiklar1 faktorler ve kullandiklari metotlar de-
tayda farkl ise de temelde aymdir.

Ornegin, az gelismis iilkelere yaptig1 ikrazat 1976 sonunda 1,7 milyar do-
lara ulasmis bulunan ve 1977 ve miiteakkip yillarda daha da artacagi umu-
lan Morgan Guraanty, cok karmasik ve pahali bir bilgi toplama ve bilgisayar
la degerlendirme sistemi uygulayarak, ikrazat yapacag: her iilke icin bir
«azemi» bir de «yillik» limit tesbit etmektedir, Siiratli ekonomik ve politik
degismeler gosteren iilkeler icin, sik sik gbzden gegirilerek icabinda degis-

(1) Cooperation Between the IMF, Private Danks Draws Protests, Alena Wels,
Journal of Commerce, 3. Temmuz. 1977.



tirilen bu limitlerin tesbitinde, Morgan Guaranty’nin ekonomistleri, en az
dort ana faktor tzerinde durmaktadirlar. (2)

1 — Yoénetim Faktorii: iilkenin mali ve ekonomik ydnetiminin kalitesine
ve ekonomiyi yiiriitmekle gorevli ekibin politikacilar1 etkileme giiciine biiyiik
énem verilmektedir. Ciinkli, teknokratlar ile politikacilar arasinda haber-
lesme kanallarinin galismamasi ya da iilkeyi yonetenlerin, ekonomistlerin
énerilerini uygulamada politik nedenlerle yetersiz kalmalar: halinde, ne denli
uygun oOneriler yapilirsa yapilsin gerekli politikalar uygulanamayabilir.

2 — Temel Ekonomik Faktorler: iilkenin ekonomik giiclinii tayinde; ta-
bii kaynaklar1 ve bunlar1 gelistirme potansiyeli, insan kaynaklari, gecmiste
ve halde uygulanan gelisme stratejileri ve bu stratejilerin tabii ve insani
kaynaklarla uyarhlgi, finansman ihtiyacinin énemli bir béliimiini i¢ kay-
naklardan karsilayabilme giici ve ihracatin mallar ve llkeler itibariyle ce-
sitliligi gibi bir cok noktaya 6nem verilmektedir.

3 — Dis Finansman: {lkenin dis finansman durumunun degerlendiril-
mesinde, asgari dort esas faktor dikkate alinmaktadir.

a — Odemeler Dengesinin durumu.
b — Dig borc¢larin artis hizi,
¢ — Rezervlerin seviyesi,

d — Bazen «sartliy ya da «kincil» rezervler de denilen IMF’den borg-
lanma haklar1 (imkanlari)

4 — Politik Durum: politik istikrarin degerlendirilmesinde, politik degi-
sikliklerin nizam icinde olacagi ve temel ekonomik politikalarda makul bir
devamlilik bulunacafi hususunda emniyet aranilmaktadir.

Bbylesine ihtiyatli calisan ticaret bankalarinin, doviz rezervleri 500 mil-
yon dolara kadar diismiis, bes aydan beri transfer edilmemis ithalat bedel-
leri 1.5 milyar dolara ulasms, dovize gevrilebilir mevduat hesaplarindan
borcunun 500 milyon dolarimin vadesi gelmis ve bir o kadarinin da vadesi
yil sonuna kadar gelecek olan, yil sonunda 6demeler dengesi en az 2 milyar
dolar acik verecek bulunan ve yabanci bankalarca sirasi ile 800 milyon ve
3.5 milyar dolar alacaklarmnin tehlikede bulundugu Zaire ve Peru’dan daha
fazla endige ile izlenen (3) lilkemize sirf IMF’den kredi saglayabildigi icin
yeni ve biiyilik ikrazlar yapmalarim beklemek gergeke¢i bir bekleyis olamaz.

(2) Evaluating Country Credits, A. Bruce Brackenridge, Institutional Investor,
Haziran 1877.

(3) The Economist, 20. Agustos. 1877.



Ancak milletleraras1 kuruluslar ve o6zel bankalar, diinya ekonomisinin
yeni bir duraklama donemine girmemesi i¢in gelismis ve az gelismis llkeler
arasindaki ticaretin artmasinin gerektigine ve gelisme halindeki ulkelere ya-
pilacak ikrazatin, ddemeler dengesi durumunun islahi icin gerekli tedbirle-
rin alinmasinin ertelenmesinde kullanilmamak kaydiyla, sosyal ve ekonomik
yikintiya neden olacak derecede kisitlanmamasi luzumuna inanmis durum-
dadirlar.

Bu nedenlerle iilkemizin, 6zellikle yabanci bankalardan, yeni ve onemli
borclar alabilmesi, IMF’'den yeni bir kredi alabilmesinden c¢ok, alinmakta
olan ekcnomik denge onlemlerinin etkinligine bagh olacaktir. Kanimca bu
giine kadar aciklanmig bulunan onlemler, en azindan, realist kambiyo kur-
lar: ile faiz hadlerini kapsamadiklary i¢cin yetersizdir.
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EKONOMiK GOSTERGELER

T.C. Merkez Bankasi 1975* 1976*
Altin ve Doviz Mevcutlar1  1.000 969
(Milyon $)

Tedaviildeki Banknotlar 41.968 52.081

(Milyon TL.)

Hazineye Kisa Vad. Avans 17.194 21.738

(Milyon TL.)

Bankalar (Milyon TL.)

Toplam Mevduat 134.300 145.100

Toplam Krediler 135.600 171.700

Fiyatlar (1963=100}

Toptan Esya Fiyatiari 360.8 429.7
(Genel Endeks)
Istanbul Geginme Endeksi 389.0 464.2

Dis Ticaret (Milyon $)

thalat 47257 5.127.6
Ihracat 1.400.8 1.959.8
Fark 3.324.9 3.167.8

{*) Yil sonu rakamlar:

Artis
%

19.08

19.33

Haziran
670.8

(9.9.1977 :

59.9
(9.9.1977 :

31.4

172.8

198.7

476.8

503.8

2.942.1
883.5

2.058.6

Ekonomik Verilere Gore, Temmuz 1977 ayinda:

1 — ithalat bedelleri Merkez Bankasinda transfer beklemege devam etmektedir.
(Bununla beraber temmuzda $ 427 milyon transfer yapilmigtir.)
2 — lhracatta gegen yilin ayni ayina gére gerileme vardir.

(Temmuz 1976: $ 123,4 milyon; temmuz 1977: $ 103 milyon)
3 — lIsgi dévizlerinde gegen yilin ayni ayina gire bir miktar azalma vardir.
(Temmuz 1976: $ 110,9 milyon; temmuz 1977: $ 108,2 milyon)
4 — Tedaviildeki bankontlarda temmuz aymde gok biiyiik artis olmustur.
5 — Mevduatta gelisme devam etmektedir. Krediler nisbi bir duraklama icindedir.
8 — Fiatlar genel seviyesl, dzellikle Istanbul geg¢inme endeksi biiyiitk arti§ gos-

termistir.

1977
Temmuz

657.8
589.0)

69.4
71,7)

39.4

179,1

199.0

Artig
%

479.8 0.63

521.8 3.61

3.369.1
986.5
2.382.8



EKONOMIK YORUMLAR :

Toplantiya Katilanlar : Prof. Dr. Emre GONENSAY, Ertugrul SOYSAL,
Giingér URAS, Prof. Dr. Nevzat YALCINTAS, Oktay ERSOY,

ERSOY : Son zamanlarda arttk kamu oyuna de malolmus bulunan, en az
Ibir aydan beri tizerinde hiikiimetce c¢alismalar yapilan, biitin mali ve
tekonomik ¢evrelerde intizar olunan ekonomik tedbirler paketi bilindigi gibi bu-
§8ln agtklanmis bulunuyor. Daha dogrusu diin agiklandi, bugiin gazetelerde bu-
1gegmediginden bu tedbirleri biitiin sumulii ile degerlendirmek imkanina sahip
10un ilk haberlerini gérmek imkanim bulabiliyoruz. Resmi Gazete heniiz elimize
tdegilsek de bu tedbirlerin ilgili bulundugu ekonomik sektirler ve genel kapsami
iltibariyle iizerinde durmak miimkiin olur kamsindayim. Bu tedbirler, bilindigi
gibl bir taraftan devletin ve KIT'lerin iirettigi mallara ve hizmetlere zam seklin-
ode tezahiir ediyor, bir taraftan da doviz dar bogazini agmaga yarayacak bir ta-
Ekim munzam tesvikler olarak goriiniiyor. Acaba bunlar1 bu mahiyetleri icerisin-
cde bir degerlendirmege tabi tuttugumuzda ne goriiyoruz? Tiirkiye'nin bugiinkii
fihtiyacma ne derece cevap verecegini, onu bulundugu darbogazdan ¢ikarma ka-
tbiliyetini ne derece buldugunuzu 6grenmek isterim ve sayet eksikse bu tedbirle-
rrin eksizi nedir? Bu konuda acaba bize géoriiglerinizi liitfeder misiniz, énce Sa-
¥yin Yalgintas sizden ricada bulunabilir miyim?

YALCINTAS : Tesekkir ederim Sayin Ersoy, bdyle bir imkam bize tanidigl-
rmiz igin. Son ekonomik tedbirler hakkinda bir yoruma girmeden once bazi tes-
tbitler yapmak isterim. Birinci tesbit bu tedbirlerin artik zorunlu hale gelmis ted-
bbirler oldugu, yapilan zamlara konu teskil eden mallarin fiyatlarinin enflasyonla
cortaya ¢itkan yiksek fiyat seviyesinin ¢ok altinda kaldigi ve aradaki farkin dol-
ddurulmas: gerektigi ve bir siireden beri beklenmekte oldugudur. Bu bekleyis pi-
yyasada, ekonomide bazi dengesizlikler yaratti ikincisi, bu tedbirler bayik bir
Kkismi gecikerek alinmis tedbirler seklinde gériiliyor. Oyleki, bir nevi bayatlatil-
mmi5, bekletilmis tedbirler. Tabiatiyla bunun i¢ politikaya ait sebepleri var; Bu
ssebepler tizerinde duracak degilim. Fakat bir gercek varsa o da, bayatlatilarak
aslinmis tedbirlerdir, bunun da yine olumsuz baz etkilerini milsahade etmis bu-
lNunuyoruz. Uglinca  tesbit olarak, Turkiye'nin genel ekonomik —sorun-
rTuniarinin  neticesinde ortaya ¢ikms tedbirlerdir. Bu noktada genel tabloyu da
kuisaca isaret etmek isterim. Genel tablo ekonomik sorunlarimiz diye adlandirila-
bbilir. Bunlar: sadece zikretmekle ge¢mek istiyorum. Birinci sorun fiyat artiglar-
ddir. Dinya konjoktiirii ile tam bagdasmayan bir gelisme olmustur, Turkiye'de..
$Royleki, 1973 yilimi takip eden 1974, 1975 senelerindeki petrol krizini miteakip
yyuksek fiyat konjonktiird son senelerde ve son donemde daha istikrarli bir dal-
gzalanmaya girmisken, Tuarkiye, Tirk parasmdaki deger, ihracat ve diger sorun-
léar bu istikrardan ayrilan bir temayil gostermistir. Yani pratik netice olarak
siunu diyebiliriz: Son donemde ortaya cikan fiyat yikselisleri, cok direkt bir ge-
kkilde ithal edilmig enflasyona baglanamaz. Gok direkt bir sekilde di etkenler-
lee Izah edilemez kanaatindeyim. ikinci onemli sorunu Tirk ekonomisinin, Ihra-
czat tikanikliklaridir, Bunu da bu senenin resmi rakamlari agik¢a gosteriyor. Se-
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ne sonuna dogru da radikal bir sekiide degisecegi beklenemez. Uglincii 6nemli
problemimiz; doéviz darligi ortaya ¢ikmistir. Bunun da tlizerinde duracak degi-
lim. Doéviz rezervlerimizin nasil eridigini hep beraber aylar boyunca miigahade
ettik. Isci dovizlerindeki azalmay: miisahade ettik. Turist akiminin nasil yavas-
ladiginl yine son aylarda miisahade ettik. Ve yine DCM gelismesini de yine ra-
kamlar itibariyle biliyoruz. Dérdunci 6nemli problem bu ana tabloda, tliretim yet-
mezligidir. Uretim yetmezligi tirli bunyevi sebeplerle ¢iktigr gibi buna ek ba-
z1 yeni gelismeler de olmustur. Bu gelismelerin basinda sik sik kendini hisset-
tiren enerji darlig), Uretimde onemli aksamalara yol acmakta, maliyetleri yuk-
seltmektedir. Bazi grevler ortaya ¢ikmistir. Maden—Iis kolunda oldugu gibi. Bun-
lar ¢ok uzun surmektedir. Ve taraflar bu grevlerin ekcnomik sebeplere dayan-
madiginda ittifak halindedir. Isverenlerin biiltenlerine ve beyanlarina baktigimiz
zaman bunlar ekonomik sebeplere dayanmiyor; siyasi, ideolojik sebeplere daya-
niyor beyaninda bulunuyorlar. Grevleri yapan is¢i tesekkiillerinin kongrelerinde
sendika temsilcileri, liderler, onlar da ayni seyi soyliiyorlar; Biz diyorlar, bunu
simif kavgas! igin yapiyoruz. Dolayisiyla goriliiyor ki, irrasyonel sebeplere da-
yanan bir liretim durdurulmas) karsisinda Tirk ekonomisi. Bunun da yine eko-
nomiye getirdigi faturanin agirhgin: bu iki grubun disinda genel ekonomi ve
sosyal gruplar cekmekte ve 6demektedirler. Hatta bu grevlerden dolay:1 duran
uretim branslarindan bazilar1 disariya mal ihra¢ eder niteliktedir. Sonuncu bir
nokta, Ucret ve gelirler dengesizliginin devam etmesidir. Burada bu sene hepi-
mizin hatirlayacag: butcedeki katsayr konusuna girmek istiyorum. Katsayiyl
fazla artirmamak temaytli olmustur. Bu yorumu bir insan, bir memur olarak,
memnuniyetle karsiladigimi sdylemek isterim. Fakat aym durum, isgi ucretleri
ve destekleme fiyatlar icin olmamistir. Dolayisiyla iicret ve gelirler politikasm-
da da dengesiz gelismeler olmus, destekleme fiyatlar: ve isgi tcretlerine, bir tara-
fin, bu iste karar vermeye miiessir tarafin; istediginiz kadar isteyin, ébir tarafin-
da verebildigimiz kadar verelim yaklasim: bir yandan da bu dengesizligi yarat-
mis. Tabi dengesizlizin sosyal baska neticeleri de vardir. Uclar ¢ok belirgin ha-
le gelmistir. Turkiye'de. Biriketlerle ev yapmak isteyen vatandaslar binlerce, on-
binlerce mevcutken, fiyatlar yiikselen liikks yatlar: cogalan tiiketim gruplari da
Turkiye'de yine belirgin hale gelmistir. Bu genel ekonomik tablo ana sorunlari
olusturuyor. Bu tsbloda miisbet bir gelisme yapabilmek igin tedbirler alinmigtir.
Tedbirler hakkindaki kanaatlerime gegerken yine kisaca sebepler iizerinde de
birkac kelime soylemek istiyorum. Bu tablo nasil ortaya cikt1i? Birinci &énemli
sebebi ben ekonomi idaresindeki zaafta buluyorum. Nitekim son kararlar hak-
kinda, bayatlatilmis kararlar derken, tedbirleri zamaninda almamak onemli rol
oynuyor. CPT, Maliye Bakanligl, Merkez Bankasi gibi ekonomi idaresinde karar
mercileri zamaninda hareket etmemektedirler. Zamaninda politikacillarin  oniine
bu paketleri gétirmemekte, bilakis son tecriibede gordiigiimtiz gibi, politikacilar
oturup bu paketi haftalar ve aylarca hazirlama durumundadirlar. Buradaki tek-
nisyen kadrosunda bir zaaf m vardir? Yoksa teknisyen kadrosunun tesbit ettigi
tedbirleri gotiirms ve miidafaa etmede mi bir zaaf vardiw, o , isin bir bagka yo-
nii. Ortaya cikan; ekonomi idaresinde konjonktiir ve biinyesel tedbirler zama-
ninda alinmamakta ve bunlar sonradan daha bilyitk neticeler doguracak sekilde
ortaya ¢ikmaktadir. ikinci sebep; ekonomik taviz politikas: son birkag Sen‘fde
alabildigine devam etmektedir. Bunun Uzerinde tekrar duracak degilim. Ugin-
ciisii endistri minasebetleri bozuktur. Bu bozuklugun yine enteresan bir nokta-
s igaret etmek isterim. Is¢i dcretleri artik baz: sektorlerimizde endustri mmlm-
sebetlerini diizeltici niteligini kaybetmistir. Siz o sektorlerde anormal arti§ atr
dahi yapsamz, ki yapiliyor, buna ragmen oralarda endiistri ihtilaflar1 devam b
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1me niteligini gosteriyor. Bu islerdeki anormal tcret yilikseklikleri artik herkesin
odikkatini cekiyor ve so6z konusu olmaga baslhiyor. Ucretleri yiikselttiginiz zaman
vdahi randiman, verim alamiyorsunuz bu sektérlerde. Tirkiye deneme ve kontrol
ggayelerine yonelik olarak bu sektorlere disardan isgi getirmeyi diisinmeli. Bunla-
inn bagsinda belediye hizmetleri geliyor. Bazi belediye hizmetleri var ki, bunlar,
Itoplu sézlesmelerini biliyorum, (istanbul Belediyesinin, Temizlik iscileri ile son
sakdettigi toplu sozlesmesini) buradaki licretler ve hizmet sartlar1 oradaki calisani
ttatmin gayesine degil, baska gayelere, belki orada tutma gayesine yéneliyor. In-
:saat sektériniin bazi kisimlarinda, deniz yollarinda gériyoruz. Dolayisiyla bel-
ki terbiyevi manada, yani piyasanin ucret politikasinin terbiyesi manasinda ba-
21 dost uzak ve yvakindozu ilkelerinden, Pakistan gibi, is¢i getirme yoluna ait
kolayhiklar saglamak lazimdwr. Bunun misalini ben Kibris'ta gérdim. Miusaade
edilmistir. baz1 Pakistanl: iscilere. Hem tcretlerde bir regulasyon yapmis belli
bir él¢lide, hem de hizmetler daha iyi ylritilmege baglanmis. Yabancr igcilerin
istanbul'un temizligine daha etkili olacagina ben kaniyim. Nihayet sosyal politi-
kadaki yanhslar da bu tablonun ortaya cikmasma yol acti Son olarak tedbirler
hakkinda konugalim, Bu tabloyu diizeltebilir imi bu tedbirler? Tedbirler artik za-
ruri idi. Ve bir tekim ana maddelere zam yapiimas: bu zaruret kargisinda kagi-
nilmazdi vz yerinde olmustur. Petrol giizel bir misal teskil edebilir. Beklenen ve
hazineye yi:k olmakta devam eden bu kalem halledilmis bulunuyor, digerleri de
oyle. Detaylarina girmek istemiyorum. Fakat hemen sunu burada soylemek la-
zim ki, bu kisa vadeli bir koruma tedbiri olacak, psikolojik bir etkisi olacak. Tur-
kiye'de bir miiddet sonra zam yapilmayan mallarin fiyatlarina zam yapilma tazyiki
ortaya cikacak. Mesela bunlardan, tup gazi alirsak, kullanilabilecek, ramplase edile-
bilecek yerlerde tiip gazinin kullanimi artacak, daha ¢ok tip gazi kullanilacak. Cun-
ki nisbi olarak fiyat: ucuzlamis olacak. Bunun talebi artacag: icin ve yine kabul ede-
lim ki arz bu talebi karsilayacak derecede artirilmig olsun, siibvansiyon yapmadan
bunun fiyatini belli noktada tutmak imkansiz hale gelecek. Ayni sey seyahatler
i¢in soylenebilir. DDY'na zam yapilmadigl soyleniyor. Girdilerde artis olacagl
asikar, Cunkii fuel—oil'a, elektrige zam yapilmigtir. Bir muddet sonra ddenen
fiyatlarin DDY'da ¢ok ucuz olduzu ve Hazinenin buna devamli sekilde subvan-
siyon yapmasinin yanlis olacagl ortaya gikacak ve bir middet sonra yine bun-
lara zam yapilma zarureti belirecektir. Dolayisiyla bu tedbir, sosyal amagli bir
tedbir olarak goriilmesine ragmen, yerinde bir tedbir olmasmna ragmen gegici
niteligi vardir, kanaatindeyim. Ayrica bu paketde bazl noksanhklar oldugu gé-
zilkmektedir. Paket aciliyor, fakat ekonomik ve sosyal politikada alistigimiz ba-
21 yerler bos. Bunun bagsinda gelirler ve ticretler politikas: geliyor. Ben bitin
metni okudum. Bir noksanlik olmasin diye. Buna ait higbir sey gézikmuyor. Uc-
ret artislar: nasil bir mekanizma icersinde bu politikaya uyarhi bir sekildedir?
Cinkd ana gayesi bir istikrar politikasi oldugu anlasihyor. istikrar politikasi
kendilizinden bazi ekonomik faktorlerin disipline edilmesi zaruretini ortaya ¢i-
karir. Memur katsayilarini disipline etmek imkani vardir. Segimler henliz yapil-
mistir, Onu son anda Biitge sevkedilirken de yapabilirler, daha dar tutabilirler.
Fakat ticretier, destekleme politikast gibi meselelerin, ekonomik faktorlere ait
tedbirlerin simdiden belirlenmesi ve bu paketin icersinde yer almas! lazimdi. Bu-
Du géremedim. Butge politikasina ait bazi kararlar var. Fakat onlar da yetersiz
goriniiyor. Su bakimdan ki; bir aylik ¢ahsmanin mahsulil olarak ortaya konul-
mustur, bu bir aylik ¢alismanin mahsulinin spesifik olmasi gerekirdi. Su nok-
talarda, su tedbirler alinacaktir, vergilerde su tedbirler alinacaktir, cari harca-
malarin artislar1 su seviyede tutulacaktir. Yatirimlara ait bundan sonraki do-
nemde hacim ne olacaktir? Bu rakamlar bir aylik stre icerisinde rahathkla bu-
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lunabilirdi. Bu noktada noksanliklan isaret etmek istiyorum. Noksanhgin bir
ticinct ana kategorisi sosyal politikada... Bundan onceki bir aylik  Hukimet.
ilk ve ikinci ganleri bazi grevler tizerinde durdu. Tesadlifen ben Ankaradaydim
Genel Mudurlerden iki tanesi bana miracaat ettiler ve IHikumetten boyle bir
direktif geldigini, bu grevlerin nasil halledilecegini gorusmemizi istediler ve
orada gordum ki, biyuk hassasiyetle bu grevleri halletmege ¢alisiyor, bundan
oénceki bir aylik Hikumet. Bu pakette sosyal politikanin bugin ¢ok belirli hale
gelmis olan ve ekonomiye tesir eden bu dugimi de nasil g¢ézilecek, yok; o da
eksik bir nokta olarak duruyor. Para politikasina ait de fazla bir sey soylenmis
degil. Son olarak tedbirlerde bir diger noksani isaret etmek isterim. Metni oku-
yunca, goéruyoruz ki, paketin igersindeki bazi yiyecekler hangi niyete yerseniz o
tad: verecek nitelikte. Geneldir ve temenni gibi, hatta Hukiumet Program ctmlelerine
enzeyen bir yaklasim tarzi igersinde. Bunu nasil yorumluyacagiz? Acaba spe-
sifik baz) tedbirler alindi da bu tedbirlerin sadece ana felsefesi mi ku dekle
rasyonda buiunuyor? Yoksa bir nevi eksperlere, demin saydigimiz ekonomik
kuruiuslardaki eksperlere direktif mi veriliyor, bunu da c¢ikarmak zordur. Ne-
tice olarak bir kag¢ cumle ile ozetlemek istersek, bu tedbirler zaruri idi, zamlarin
bir kismi sayet teknik hesaplari iyi yapilmis ise yerinde olmustur. Fakat nok-
sanhklar vardir, ayrica belirsizlikler vardir. Kisa vadeli bir politikaya dontk-
tir. Herhalde uzun vadeli —uzun vadeden kastim bir plan dénemini biraz asan—
ve orta vadeli — o da 1-2 sene igersindeki — ekonomiyi istikrara getirecek ted-
birleri belki 78 programinda yahut da biitge dokiimaninda  goérecegiz, Bu
bekleyis igersinde yorumumu bu noktada bitirmek isterim. Tesekkir ederim.

ERSOY : Tegekkiir ederiz Saymn Yalgintas. Sayin Soysal, Sayin  Yalgmtas
meseleyi tedbirlerin istinad ettigi ekonomik bazdan alarak, ni¢cin bu tedbirlere
ihtiya¢ vardl, ne zaman hangi sartlar iginde alind: ve nereleri eksik kaldl nok-
tasmna 1sik tutan bir konusmna yaptilar, Acaba siz nasil bir cergeve icersinde bu
tedbirleri degerlendirmek diisiincesinde olursunuz?

SOYSAL : Efendim, dogrusunu sdylemek lazimsa, Sayin Yalgintas, me-
seleye o kadar guzel yaklasti ve o kadar iyi elestiride bulundu ki, séyle-
yecek ¢ok sey kalmadi. Ama bu sabah okudugumuz istikrar tedbirleri manzu-
mesinde goziime c¢arpan sivri noktalar), beklediklerimi ve bulamadiklarimi da
belirteyim izin verirseniz. Hemen soyvliyeyim ki, bu alinan kararlar manzume-
si. Tirkiye'nin bugiin beklemekte oldugu iktisadi bunalimdan c¢ikma, Uretimi ar-
tirma ve ozellikle dis ticarst tikan:kliginl ¢ozme carelerini getirmemistir. Tirk
Ekonomisi sikigikhigina devam edecektir kanisindayim. Daha ¢ok stkisikliga
dogru gidecektir. Bunlar, hocamin da belirttigi gibi zaten beklenmekte olan ka-
rarlardir. Ustelik beklendigi dozda da ¢ikmamis. cok 1limli gikmistir. Ama ben
bu 1hmlg), dogal goriiyorum. Cinkii koalisyonlarin olusturdugu Hikiimetlerde her
Partinin kendi gérisi, programindaki iddialari, diger partinin iddialar1 ile gar-
pistigl zaman bazi 6dinlerle budanmaktadir. Fikrimi teyid eden ikinci bir nok-
ta da, meseld hepimizin, her zaman savundugumuz tasarruflar: artirma zorun-
Juguna ait kararlarin bu manzume iginde bulunmayisidir. Mevduat faizleri art-
mamistir. Tasarruflar édillendirecek seyleri heyecanla aradim. Higbir sey bu-
lJamadim. Hatta indeksli tahvillerden bahseden hocalarimiz vardi. Bunlara yak-
lasma bile yok. Baska bir tasarrufu, mecburi tasarrufu savunan ve yaygin ge-
kilde aylardir bekledigimiz vergi konusuna hig temas yok. Boyle bir kararlar
manzumesinde ben vergi bekliyordum. Vergi kelime olarak bile dokunulmamis-
tir. Bunlar kararlarin édunlerle 1hmlastinldizr  ve  budandigl {ikrir}l
‘teyid oder niteliktedir. Kanimca muhterem hocamin ¢ok iyi ifade ettigi gibi Tur-
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kxiye'nin bugiinkii meselesi sunlardir: Tiirkiye'de oncelikle iretimi artirmak la-
zumdir. Tirkiye'de uretim, yatirimlardaki artisa ragmen nisbi olarak dismek-
teedir. Bunun nedenlerini ¢cok iyi tahlil ettim, uretimi artiracak bir tedbir gor-
mmedim. Tirkiye'de tasarrufu artirmak lazimdir. Bu ya cebri olur ya gonulia
oolur. Her ikisine de ilac gérmedim. Tiirkiye'de déviz kazanglarini artirmak la-
2nm ve Turkiye'yi buginki dar bogazdan ¢ikaracak hatta Uretim ikmalden geg-
tiigine gore, iuretimi bugin bloke eden ikmalsizligi ¢oézmenin ani karari dévizi
boulabilmektir. Dévizi bulmanin da caresi zannedivorum su tablonun igersinde
yioktur. Simdi, Tirk sanayi mamullerinin ihracatini 15-20 tedbirle artirip Tur
kriye'yi dar bogazdan c¢ikarmak iddiast kisa vadede tahakkuk edecek nesne de-
g3ildir. Bu manzume icinde getirilen ve anormal olmayan, dinya Uulkelerine ¢e-
siitli sekilde tatbik edilen ¢ tane tedbire dikkatinizi gekerim: 1 — Gegici ithala-
t1 isletecegim diyor, bu karar. Gegici ithalat, muvakkat ithal mekanizmasi yillar-
dian beri Tirk dig ticaret rejiminde vardir. islemez ve Tiirk biirokrasisi bunu
baenimsemez. Tiurk biirokrasisi bu elbiseyi giymez, yine giymeyecektir. Burok-
rrasi hazir degildir buna. Ayrintilarma girmiycrum. ikinci ve ¢ok énemli bir ko-
mu, satilan mamul karsisinda kazanilan ddvizin yarisinl kotalarda olmak ve
kiendi ihtiyaci bulunmak kaydiyla kullanma hakkim taniyacagim diyor. Fev-
kkalade iddial1 ve akilci bir sey. Sanayicilerin 15 yil evvel savunduklar1 meka-
mizma.. Bunu da burokrasi sabote edecektir. Kamuoyu da sabote edecektir bu-
mu. Ufak tefek bir iki de suistimal olursa, ki olur, biiyiik kitlenin bunu kulian-
omasini dnleyecektir. Ugiinciisi fevkalade nazik bir konudur. Tartisilmaga deger
vve kesinlikle islemez. Bunu rahathkla séyliyorum. Bu konularia 20 yildir ugras-
thim. Tirk sanayiinin girdilerini, bat1 sanayiinin girdileri ile eslestirecegim diyor.
Qlmaz, arkadasla:. Bunlar anormal seyler degil. Ama Tirkiye'nin kamuoyunda
vve birckrasi iginde didiklenen bir 6zel sektér yapisinda bunlari isletmek mum-
kkiin degildir. Romantik olmayalim. Yoksa tedbirler akilhdir. Ne kalyor daviz
kkazanmak icin elimizde, bunun disinda? Déviz kazanmak igin, is¢i.. Is¢inin dé-
wizini buraya celbedebilmek igin, devalliasyon bekleniyordu.. Olmada...

ERSOY — Acaba sayin Soysal, kararla arasindaki bir tedbiri, déviz bozdu-
rrulduktan sonra 5 yil boyunca yapilacak devaliiasyon yahut ayarlanmalarla
yyukseltilecek kurla &denen miktar arasindaki farki isgiye ©6demege
ddevam etmek seklinde olacagi anlasilan yeni uygulamay: isci dovizlerinin girisi-
rni artirma yoniinde 6nemli bir tedbir olarak grmiiyormusunuz?

SOYSAL — Hayir 6nemli gdrmiiyorum. Bu tedbir belki bir devaliiasyonu
themen takiben alinsa idi uygun olabilirdi. Simdiki halde is¢inin hali hazir kayhbi
tieldfi edilmemis oluyor.

ERSOY : Evet Sayin Génensay, acaba siz bu konuda goriiglerinizi  litfe-
cder misiniz?

GONENSAY : Tesekkiir ederim. Ben Tirk ekonomisiniu bugiinki  geldigi
tdurumda, ne olursa olsun, ne sekilde tedbirler getirilirse getirilsin onlimizdeki
-1-2 hatta 3 yil bir bunalim, duraklama, yavaglama gegirecegi kanaatindeyim.
1 Onemli olan getirilen tedbirler ile bu 2-3 senelik yavaslama ve bunalim déne-
iminden sonra tekrar dengeli ve hizh kalkinmanin saglanip saglanamiyacag: ko-
10usu idi. Kanaatimca bu getirilen tedbirler bu énimuzdeki 2-3 senelik bunalim
vve yavaglamay1 azaltmayacaktir. Hatta belki hizlandiracaktir ve bu 2-3 senenin
tsonunda herhangi bir ¢dziim getirmeyecektir. Benim tedbirler konusundaki ka-
1maalim bu, Nigin boyle oldugunu isterseniz biraz daha ayrintili olarak anlata-

yim. Once biraz daha geriye dogru giderek bakalim: 1970 senesinde gok
‘yiksek oranda bir devaliiasyon yapild:. Kur Tirkive'de ¢ok onemli bir fiyattir.
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Nelerin ithal edilecegini, nelerin ithal ikamesi olarak tiretilecegini ve nelerin,
ithal ikamesi olarak iretilenlerinin de ne miktarinin disariya ihrag¢ edilecegini,
ne miktarinin i¢ piyasada satilacagini tayin eden ¢ok kritik bir fiyattir. 1970
de yuksek oranli bir devaliasyon yapildl. Ondan sonra bakarsaniz 1971—72 de
Tuarkiye'nin dis acig1 azaldi. 1973'de fazlalik verdi ve bu saglam dis dengenin
uzerine Tiirkiye Ekonomisi 1973'den 76 senesine kadar ¢ok luzli bir sekilde bii-
yudi. Yilda % 8 oranminda biiylidii ve nihayet, tarihinde rekordur, ¢ sene asa-
g1 yukar1 % 8 lik bir buyumenin elde edilmesi. Yani 1970 — 1976 ya kadar gra-
figimizi c¢izdigimiz zaman boéyle bir manzara goriyoruz. Fakat 1973—1976 ara-
sindaki buyume ayni1 zamanda enflasyonla beraber gitti. Tirkiye'de % 20 ci-
varinda enflasyon oldu. Diinya ortalamast % 7 civarinda idi. Yani Turkiye'deki
enflasyon hiz1 diinya ortalamasinin ¢ok tlizerinde oldugu igin bu ¢ok kritik de-
digimiz fiyat, doviz kuru, dengeyi saglamaktan uzaklasti. Ekoncmiyi yanhg se-
kilde etkilemege, yonlendirmege basladi ve bunu da cok asikar olarak ithalat
dar bogazinda, 6demeler dengesi dar bogazinda gordik ki, bunlar bugin Tirk
Ekonomisini durdurma durumuna gelmistir. lki alternatif olabilirdi bu analiz-
den sonra: Birinci alternatif, tedbir paketi i¢inde ylksek oranda bir devaluas-
yon yapmak ve ihracat — ithalat ikamesi arasindaki tesvik mekanizmasml ye-
niden yonlcndirmek, bir takim deflasyonist tedbirlerle de enflasyonu frenlemek.
Bu, bayime hizini diigiirecekti bence. % 8 devam edemeyeceliti, bir bunalim ge-
cirecektik. Belki % 6 ya diisecekti. 2-3 sene igin belki % 6 civarinda seyrede-
cekti. Fakat Bu tedbirler 2-3 sene sonra Tirk Ekonomisinin tekrar atilim yap-
masini, dis dengesini saglayarak bu sefer ileride, giderek, belki tekrar % 7-8
biiyime hizina ulasmasini saglar idi. Yani biraz evvel de soyledigimiz gibi ne
olursa olsun Tiirkiye Ekonomisi 2-3 sene igersinde bir yavaglama gecirecekti,
fakat bu 2-3 sene sonunda ¢dziim bulunup bulunmayacagi, yani buglnkii tedbir-
lerin 2-3 sene sonra ¢ozim getirip getirmeyecegi 6nemli idi. Cinki yonlendir-
me bir zaman alacakti. Goérdiigim kadar, bu tedbirler bu alternatife yakm
degildir. Diger yapilan sey, kur, hi¢ ayarlanmamistir. Oldugu gibi birakilmigtir.
Enflasyon % 20 nin altina kolay kolay indirilemeyecektir. Bu durumda kur ve
yeniden Tiirk ekonomisini yénlendirme bakimindan hic¢bir sey yapimadigint
kabul edersek, Tiirkiye'nin GSMH biiytiime hazim disirmemesi igin % 8 btiyiime-
nin devam etmesi i¢in ¢ok kaba hatlariyla yaptigim bir hesaba gore, 1980 e kadar asagl
yukari 10 milyar Dolar dig kaynak ihtiyaci vardir. Bu dis kaynak ihtiyaci, bulunmasl-
na imkan olmadigina goére, asag: yukar: her sene 2.5-3 milyar Dolar’in tizerinde di§
kaynak bulunamayacagina gore Tirk Ekonomisi ¢ok daha fazla duraklayacak-
tir. lthalat kisitlamasina bagh olarak duraklamaga baslayacaktir ve belki de
1980 lerde % 4-5 e dogru diisecektir. Tedbirler hakkindaki genel degerlendirmem
boyle. Yani ekonomide ithalat ve ihracat arasindaki tesvik ve yoénlendirme, fi-
yat mekanizmasi lizerinde yeterince durulmamistir. Getirilen tedbirler sadece
deflasyonist tedbirlerdir. Deflasyonist oldugu igin, déviz kazandirici hizmetleri
finanse etmek imkanlarini fazlalastirmiyacagl i¢in ekonomiyi duraklatacaktir.
Bir devaltiasyonda oldugundan ¢ok daha fazla duraklatacaktir, biraz sonra ay-
rmtilar ile incelemege calisacagim. Ve 2-3 sene sonra da herhangi bir ¢dzime
gotarmeden duraklatacaktir. Benim tedbirler hakkindaki genel kanaatim bu.
Ayrintilarina girersek tedbirlerin; aslinda kur ayarlamasina benzeyen, bazi ey
ler var. Fakat ters sekilde, yanlis yapilmis, yarim — yamalak getirilmig ve ters
neticeler vermege mahkiim. Evveld 6demeler dengesi konusu lizerinde durayim.
Mesela Tiirk firmalarinin getirecesi DCM hesaplarinin % 50 sine kadar ithal
gereklerini bu ddvizle karsilayabilmeleri, bir anlamda bu islemler i¢in Tuark lira-
sinin degerinin, kambiyo kurunun serbest birakimasl, dalgalanmayea birakilmas}
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ddemektir. Siz bu DCM'yi nereden bulacaksiniz. Kimse size nereden getirdiginizi
scormayacak. Demek ki, muhtemelen iscilerin dovizleri bu kanaldan gelecektir.
ss¢ilerin dovizleri resmi kanaldan gelmeyecektir. Is¢ilerin dévizi falanca firma-
nun DCM hesab: olarak gelecektir. Buna ok yiiksek bir kur édenmis olacaktir.
Crinka simdiye kadar bu sekilde karaborsadan, serbest piyasadan elde edilen
ddovizle yapilabilecek smurli idi. Onun icin serbest piyasadaki Dolar kuru da 20.—
T°L. civarinda seyir ediyordu. Cck fazla artmiyordu. Simdi biitiin ithal ihtiyag-
laar1 bu yonden karsilanabilecegi icin, zaten daralmis bir vaziyette Tirk Ekono-
mnisi, ihtiyaglar fazla, korkunc bir talep patlamasi olacaktir ve bu, serbest kur
dila bu islemler igin belki dolarin degerini 30-35 TL.'nin iizerine ¢ikaracaktir. Ya-
nii bir anlamda, devaliiasyon degil hatta ¢ok daha fazlasy, bir kisim islemler
igein yapiimistir. Bunun deflasyonist etkisi vardir. Yatirimlar1 azaltici etkisi var-
diir. lthalati azualtici etkisi oldugu igin blyumeyi de azaltici etkisi vardir. Cun-
kil gok pahalilanacaktir kur. Diger bir kotii tarafi, bir diger taraftan da 18.—
TTL. dan resmi kurdan bir takim ithalat yapilmaga devam edilecektir. Bunlar
kiim yapacaktir? Bunlar1 yapanlar biylk bir rant kazanma durumunda olacak-
tur. Bir de tstelik ikilik getirilmis oluyor.

ERSOY : Ayrica Sayin Gonensay, gerek DGCM hesab: agtiranlara % 50 ye
kiadar ithalat i¢in déviz tahsisi gerekse sanayi triinii jhrag edenlerin ihracattan elde
eettikleri dévizin % 50 sine kadar bir kismimin kendi ithal ihtiyaglarina sarfia
yietki verilmesi, Hiikiimetin, su aldig1 tedbirlerle memleketin jthalat ihtiyacini
niormal diizene sokamayacaZina kendisinin de inanmakta oldugunu gostermez
mmi? Yani bu tedbirlerden iimitli olsa idi problemi ithalat rejimi ile hallederdi.
Giene bu tikanikliklar devam edecek. Gene talepler Merkez Bankasinda transfer
boekleyecek olmah ki, bundan kurtulmak isteyenler i¢in yeni tanzimler yapl-
yior diye diisiiniiyorum.

GONENSAY . Tamam, haklisimiz. Bir yerde herkes kendi basinin garesine
baaksin, ne bulursa bulsun demege getiriyor. Fakat meselenin kétii yonu su: Sarf
itthal kurunu bir yerde serbest birakmis anlamina geliyor bu. Onemli olan ih-
rsacatiya da tesvik verilmesi. lhracatqiya yeterli tesvik verilmiyor. Cunku sa-
naayi ihracindan elde edilen dévizin % 50 kadarim kendi ihtiyaglarl igin kullan-
mnas) kafi derecede genelligi olan bir tesvik tedbiri degil. Her ihracat¢inin  bu
dderecede ithal ihtiyaci olmayabilir. Onemli olan genel bir tedbir getirerek ih-
reacatglya bir prim vermekti, ki bir kur ayarlamasi bunu yapardi. thracatcilar
boundan faydalamirdi. Hi¢ olmazsa, bu tedbir getirildigi zaman devir edilme
hoakki verilseydi. Yani ihracat¢l kazandigi dévizin % 50 sini mutlaka kendi ih-
tiiyaclarinda dezil de baska birisinin ihtiyact igin baska birine devir edebilecek
oblsaydi o zaman ihracatci gercekten miikafaatlandirilmis olurdu.

ERSOY : Acaba bir saplama daha yapabilir miyim Saymn Ginensay? Bu ted-
bbirler size: «artik devalitasyon falan yok, yaptigimiz budur- Hiikiimetin bunu
sedyledigl izlenimini mi veriyor, yoksa bu isin devaliiasyon tarafi IMF miizake-
rrelerinin sonucuna ve pazarhgin bir neticeye baglanmasina mi talik edilmis,
nnedir bu noktadaki yorumunuz? i

GONENSAY : Bonim yorumum su: Getirilen bu tedbirler iginde bulundugu-
mmuz dar bogaz: ¢dzmege yetmeyecek. Ancak bir takim gok zorunlu haller@e Z0-
rraki bir takim dovizlerin kazamlmasi, zararma ihracat yapilmasi, zararina ih-
rracat dolayisiyla elde edilen dévizin kendi ithal girdileri icin kullanilmasi, bina-
eenaleyh doviz maliyetinin yine o ihracat¢ igin de 35-36 liraya gikmasi sonucunu vere-
ccek.lhracatcleline gegen Dolar'in yarisi zaten Hikumete resmi kurdan devrecek-

13



tir. Diger yarisini kullanabilecektir. Bunun hesabini yaparsaniz, zararmna da sattigim
hesap ederseniz 1 Dolar'in maliyeti ¢ok yuksege gelmistir. Ben onun igin bu
tedbirlerin, genellikten yoksun olan bu tedbirlerin bizim odemeler
dengesindeki dar bogaz1 ¢o6zebilecegini zannetmiyorum. Cozcmedigine go-
re ve disarde da bizim ekonomimizi ¢ok biliylik sarsintilara sokmayacak kredi
imkanlar: olmadigina gére ilave birtakim baska seyler yapmak geregi ilerde
duyulacekiir. Umidim, bu bir an evvel duyulsun, ¢lnki gegirilecek zaman kay-
bolmus zamandir. Bu tedbirlerin Tirk ekonomisini bu dar bogazdan ¢ikaraca-
gina ben katiyen inanmiyorum.

ERSOY : Sizce tedbirin bir tanesi kararlastirilmis da bekletiliyor degil. Fa-
kat, duruma goére belki bu ihtiyaci gene duyacaklar.

GONENSAY : Bilemiyorum. Benim bir bilgim yok. Fakat iktisadi analizime
dayanarak diyorum ki, bu tedbirler bir sonu¢ veremeyecegine gore baska ted-
birler aranmak mecburiyetinde kalinacaktir. Umit ederim bir an evvel arran-
sin, daha fazla vakit kaybetmeyelim. Olumlu yoénlerine gelirsek: KiT'
lerinin finansmani i¢in Merkez Bankasina basvurmak imkanlarinin kaldinlacagl
kagit Uzerinde ¢ok énemli bir tedbir. Ciinkii Turkiye'de enflasyonun  bashca
kaynaklarindan bir tanesi budur. Fakat bunun ne derecede, nasil uygulanaca-
gm gérmek lazim. Ikincisi bu uygulansa bile Merkez Bankasinin para — kredi
alaninda diger uygulamalar1 6yle clabilir ki, bunu erozyona ugratir. Ve enflas-
yonun bu kaynagm ortadan kaldirirken baska uygulamalarla tekrar enflasyona
sebep olunabilir, Onun i¢in bu olumlu bir ibaredir, fakat nasil uygulanacagint
zaman gosterecektir. Ve Merkez Bankasinin vaziyetleri gosterscektir, antienflas-
yonist bu tedbirin ne derecede etkili olarak uygulandigini. Fiyat artiglar: tabi
zaruri idi. Bu aslinda antienflasyonist bir tedbirdir. Yani fiyatlar1 artirmakla
beraber gerek bu isletmelerin aciklarini ortadan kaldirip Merkez Bankasi fi-
nanmanina bagvurma zorunlugunu ortadan kaldirmasi bakimindan, gerekse za-
ten birikmis agir1 talebi emmesi bakimindan aslinda deflasyonist tedbirlerdir.
Zaruridir, fakat biraz evvel de belirttigim gibi deflasyonist tedbirlerin yaninda
ekonomiyi yeniden yonlendiricek tedbirler getirilmemistir. O bakimdan uzun va-
dede duraklamanin sonunda dis dengesini saglayabilecek bir Iluzl: biyume ko-
nusunda bana bir timit vermiyor bu tedbirler. i

ERSOY : Gene mazur giriirseniz bir saplama daha yapmak istiyorum, Sa-
ym Génensay. Bu tedbirlerin genel karakterini damgalarken, deflasyonist y&-
niine birka¢ defa dokundugunuz igin séz aliyorum. Ben bu derece deflasyonist
etkisi olacak tedbir pek goremedim. Siz Hazine avansina ve emisyona fazla gi-
dilmeyecegi seklindeki umumi ciimleye refere ediyorsaniz; O zannederim ki, za-
ten tedbir vasfinda degil. Boyle bir beyan havada kalmaga mahkiumdur. Cﬁ_"'
kii yatirimlari durduracagim demiyor. Gelisme hizmi diistirecegim demiyor. KIT
lerine ek vazifeler vermiyecegim demiyor. Ne yapacak, mecburen ona el atacak.Za-
ten hi¢bir Hiikiimet Hazine avansini son noktasina kadar kullanirken veyahut li-
mitleri asarken bunu arzuyla yapmamigtir. Hep bunun kétii oldugunu bile bile,
elinde baska imkan olmadig1 icin buraya el atmistir. Baska tedbir gelist’lrmedi-
gine gore emisyon yolu, Hazine avansindaki limitleri asma devam edecektir
bence. Bunun disinda deflasyonist karakteri hakim olan tedbir veya size bu en-
diseyi veren husus acaba neydi?

GONENSAY : Ashinda sunu zikretmem icabeder: Deflasyonist tedbirler ha-
kikaten asir1 tedbirler degildir. Yani benim séylemek istedigim, deflasyonist ted-
bir var, yeniden yénlendirecek tedbir yok. ikisinin birlikte olmas: gerekirdi. Def-
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lasyonist tedbir hakikaten cok siddetli degil. Fakat baz1 doflasyonist tedbirler
var. Onlar1 isterseniz siraliyayim: Evvela sunu séyliyeyim bu deflasyonist ted-
birler talebin kisilmasindan ziyade zorunlu arz kisilmalariyla ilgili deflasyonist
tedbirlerdir. Bir tanesi, finansman imkanlarn olmadigi igin ithalatin Kkisilmas,
yani bu paket dis finansman konusunza bir ¢%ziim getirmedigine gore, ithalat
onemli §lclide kisitlanacaktir. 5,5 milyar planlanmisti 1977 igin. Ben 4 milyar:n
uzerine ¢ikabilecegini bu sene hi¢ zannetmiyorum. Bu o6nemli bir deflasyonist
etki yapacaktir, Yani ithalatin, arzin kisitlanmasinin da deflasycnist etkisi var-
dir, yatinnmlar yéniinden... ikincisi Merkez Bankasinda resmi kur-
‘dan déviz bulamayacaksiniz. Bu kisitli Fakat DCM hesab: olarak getirdiklerini-
zin % 50 sini kullanabileceksiniz. DCM hesabi olarak getirdiklerinizin maliyeti
cok yiiksek olacak. Ne kadar olacagimi bilemiycrum, fakat serbest piyasada te-
1cessiis edecek, cok pahalilanacak. Binaenaleyh ithalata bagimli olan yatirimlari
ve iretimi pahahlandirdiz: igin burada bir deflasyonist etkisi olacak. Diger
marjinal deflasyonist etkiler, ithalat teminat oranlarinin yikseltilmesi v.s.

ERSOY : Bilhassa su var; bankalarmn munzam kargihiklar: ylukseltildi. Ger-
¢ek manada deflasyonist tedbir o.

GONENSAY : Bir de fiyatlarin ayarlanmis olmast da bir deflasyonist etki.
GCinka asir1 talebi emecektir bu. Fakat zannediyorum ithalatin dolayli ola-
1rak pahalilasmas1 ve ithalatin kisimast énemli deflasyonist etki yapacaktir. Ya-
itirimlar pahali hale getirici, kisitlayici, dolayl tedbirler var burada. O neticeyi
verecek tedbirler var.

Bunun yaninda déviz kazancini da tesvik etmis olsaydi, bu duraklamanin so-
nunda mossele asilabilir ve finansman imkanlari dogardi. Fakat bu durumda
tyalmiz ithalati pahalhlastirici, yatirimlari yavaslaticl deflasyonist etkileri  var.
Uzun vadede ihracat: tesvik edici ciddi bir tedbir bulamiyorum. O bakimdan
«carptk ve yarim.

ERSOY : O konuda bir hiikiim var: -ihracat icin tzgvik edici her tirli ted-
bir alinacaktir-. Benim vergi iadelerine dokunulmamig olmasindan cgikardigim
1netice, devaliiasyon konusunun hafizada tutuldugudur. Yoksa bunlara dokunur-
Ilard: diyorum.

YALCINTAS : Acaba AET ile olan miinasebetlerimizin bunda roli ola-
imaz mi?

ERSOY : Her madde AET icin biiyiik tehdit tasimyor zannediyorum. Zaten
Ibazi maddeler i¢in heniiz marjimiz var. Yani onlar ayaga kalkincaya kadar bi-
zim daha gidebilecegimiz nokta var. Ustelik lkur 18 TL. da tutulursa Saym Gé-
inensay'in dedigi gibi, hele endiistri ile alakas) olmayan bir ihracat¢t ne yapsin?
"Taban fiyat politikasinda stabilizasyonun isareti var. Bu yilki Biitiin taban fi-
vatlarinda var Pamukta da muhafazakar davramildi. Ama gene de gegen yI-
'ln Gstiinde. Gegen yil ihracat yapamayan bu yil nasil yapacak?

GONENSAY : ihracatcinin elde ettigi dévizin % 50 sini deviete, % 50 sini de
Iherhangi birisine devretme hakkini getirmis olsaydi. Kendi kullanacak demek,

hakikaten bir iktisatcinin kafasindan cikmayacak bir. tedbir. Genellikten uzak.
Devretme imkani olsaydi o zaman hakikaten TL. kismen baz1 islemler-

de dalgalanmaya serbest birakilacaktl.
ERSOY : O zaman o, déviz karaborsasimi resmilestirmek gibi bir mana.
‘vermez mi idi?
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GONENSAY : Ama ithalat konusunda zaten resmilestirilmis. Ihracatta da
resmilestirseydi. Yani bir tarafta resmilestirmis, diger tarafta hi¢bir sey yapmiyor.

SOYSAL : Bu konuda durum su, Sayin Goénensay: Bizim dis ticaret rejimimi-
zin her sene gikan ek bir talimatnameler manzumesi vardir, Onun iginde bir
yonetmelik vardir. Mamul ihra¢ eden sanayicilerin kendi ihtiyac¢larin., jpetirme-
lerine has yonetmeliktir. Bu miiessese zaten var. Yani kazandiginiz dovizin % 50
sine kadarini fabrikanizin kapasite listesinde yazili mallara belli kriterler altin-
da harcayabilirsiniz. Bu burokratik engellerle ylurimiyor idi. Yarim yurimesi-
ne sebep gormiyorum. Sizin buyurdugunuz sekli, Pakistan tipik olarak uygu-
ladi. Fakat bu seylerden gikardigim anlam sizinki gibi degil. O islemeyen isi i
letecegim manasina yoruyorum bunu. Elestiriniz ¢ok yerinde. Oyle sanayi tird
var ki, kesinlikle ihracat yapmaz. Tuglacimizin ikracat: yokiur. Bu adamin dé-
vize ihtiyaci vardir.

GONENSAY : Simdi o zorla, zararina ihracat yapacak

SOYSAL : Baz1 sanayi turamiz vardir, ihracat yapmak ig¢in kurulmustur.
Konfeksiyon sanayiimiz. Hatta deri konfeksiyoncusuna igeri sat deseniz. Satmaz.

GONENSAY : ithal geregi yoktur.

SOYSAL : Haklisiniz, Bunlar degistirilecek c¢cok énemli noktalar.
ERSOY : Evet, buyrun Sayin Yalgintas..

YALCINTAS : Zannediyorum devaml {izerinde durulan bir nokta var; o da:
acaba bu tedbirlerin dovizle, kurla ilgili yéniiyle, ileri bir vadeye erte-
lenmis, devaliiasyon var mi1? Ben konuyu bu kadar dramatik goérmiiyorum.
Soyleki, son senelerdeki tatbikati, TL.'nin devaliie . edilmesi tatbikatinl
gozonlnde tutarsak bir nevi dalgalanmaya birakilmis dedigimiz, zaman zaman ya-
pilan ayarlamalar seklinde bir devaliiasyon devam edip gidiyor. Saymn Gonensay
1870 devaliiasyonuna atif yaptilar. Sayin Uras'da O giinleri gayet iyi hatirlaya-
caklar. Enflasyon yénunden fevkalade rahat bir nisbette bulunuyorduk. % 4,5 —
% 5 civarinda, 70'e kadar. Fakat ihracat ve déviz tikamkliz: yuazinden...

GONENSAY : 58'den beri akiimiile etmis bir enflasyon...

YALCINTAS : Akuimile etmisti. Fakat % 25 — 30 lara varan rakamlar iger-
sinde ytzmiyordu Tiirkiye Ekonomisi. Dolayisiyla bu kiigiik nisbetler tizerinde
yapilmis olan % 66 hik bir devalilasyon derhal ihracatimizi agti, 500 milyon Do-
Jarl riyamizda goriirken milyarlik rakamlara ulastik. Fakat bu son sene tatbika-
tinda bu tedbirleri alanlarin 2-3 ay sonra. 6nemli bir devliiasycn yapalim diye Kka-
rarli olduklarini zannetmiyorum. Yine belki kiigiik devaliiasyon hadleri ile 34
ayda bir yapilacak bir tatbikata girebilirler. Sayin Génensayin bir noktasma da
miisaade ederseniz temas edeyim. Kalkinma hiz:i ile ilgili.. Kalkinma hiz1 rasyo-
nel bir analizde 6niimiizdeki senelerde diigebilir. Ama simd: Dérdincii Bes yu-
lik Planin hazirliklar: var. Kalkinma hizi da bir komponint; Bir gok kiglik mz-
larmn bileskesinden ortaya ¢ikan bir sey. Bu kiigik hizlardan bazilari sisirilerelf-
bundan kastim gercek artislar saglayarak ve ithalata dayanmayan diger faali-
yet kollarma da agwhk verilerek, neticede bileskenin yine % 7,8-8 de tutlfnma
imkanlar1 vardir. Yani kalkinma hizina bir kag¢ alternatif getirilebilirse rjxa"nda.
burada yuksek bir kalkinma hiz, belki sanayi sektortinin imalat sektorinde
saglanamaz da, konut, hizmetler sektérinde saglanarak...
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ERSOY : Genel ortalama olarak...
YALCINTAS : Genel ortalama, bileske iginde tutturulabilir.

ERSOY : Tesekkiir ederim Sayin Yalgintas. Acaba Saym Uras bu konularda
Ine diisiiniiyorlar?

URAS : Efendim paket tedbir deyince, ne demek istiyorduk.? Bir kere, paket
itedbir deyince tedbir yapisal olmali. Uzun dénemde Tiirk Ekonomisini etkileye-
1cek tedbir olmali.. Yoksa giinlik tedbirleri paket tedbir icinde miitalaa etmege
fimkesn yok. ikincisi bu paketin i¢inde ekonomiyi etkileyecek tiim araglar bir ara-
tda kullamilmali, birbiriyle iliskili bigimde kullamimali, ayni zamanda kullaml-
imal, Simdi paket aciklandi, aciklandig1 kadariyla, acaba bu paket hakikaten boy-
“le mi? Bakiyoruz, bu paketin igindeki bir takim tedbirler yapisal olarak uzun
donemde ekcnomiyi etkileyecek ve ona yarar getirecek tedbirler niteliginde de-
gil. Ornegin «kendi dévizini kendin bul-. Yani, <Kendin pisir, kendin ye», -Kendi
ugagini kendin yap- usulii. Biitiin sanayicileri »saliverecekler Avrupa'ya, git ara
Avrupa piyasalarinda, bul param, yarisim devlete ver, yarisiyla da istedigini
getir. Yani bu uzun vadeli ciddi bir ekonomi anlayis: degil. O zaman 6rnegin doéviz
sorununun ¢éziimi igin getirilen tedbir uzun donemli yapisal bir tedbir degil,
tersine, gegici bir tedbir. Devlet ciddiyeti ile dénemli yapisal bir tedbir degil, ter-
sine, gecici bir tedbir. Devlet ciddiyeti ile bagdasmayan bir sey..

GONENSAY : Miisaade ederseniz burada bir saplama yapayim. Bulamayan
ne olacak? 18 TL.dan kim alacak?...

URAS : Burada bir takim sosyal, gbze batici hususlar dogacak. Bazi kigileri
salivereceksiniz, git Avrupa'dan istedigin fiyattan doviz bul diyeceksiniz. Obiir
taraftan da burada bir takim kimselere hakli da olsa 18.— TL.dan dolar vere-
ceksiniz. 18— TL.’dan alanlarin, Avrupa'da doviz arayanlardan ne farkir var?
Demekki ayricaliklar ortaya ¢ikacak. Bu agidan yaklagwsamz bunun paketle il-
gisi yok. ikincisi; paketin iginde mevcut ekonomik araglar. Yani iktisatgumn, bi-
2im seviyemizdeki iktisat¢ilarin bile aklina gelen birgok ekonomiye miidahale
araglari var iken bes tane mala zamla ekonomi yoénetilemez. Zaten fiyat dediginiz
zaman da akla sadece beg tane malin fiyat: gelmez. Fiyat deyince; malin fiyat:
var, paranin fiyatl var, ki faizdir, doévizin fiyat1 var, kur. Burada malin fiyati
alnmis sadece. O da tim mallarin fiyatlarn degil de sadece bir kisim
mallarin fiyat1. Yani mesela tam ulastirma sektorit degil de hangisi, po-
litik olarak tiimii etkilemezse onun fiyati alinmis. Bir ¢ok araglar kullamimamig
Hani faiz, hani kur politikasi... Ondan sonra, tasarruflar konusunda sayin konug-
macilarin soyledigi, hani cebri tasarruf araglari? Simdi efendim biz ¢ok sofisti-
ke seylerden bahsetmiyoruz. Liitfen ilgilenenler 10 Agustos 1870 tarihli Resmi
Gazeteye taksinlar. Tirkiye'nin 10 Agustos 1970 de yaptig: paket tedbirler haki-
katen ilgingtir. Bundan 7 sene sonra, 10 Agustos tarihli Resmi Gazeteye bile bak-
madan, ekonomi bilmiyormus gibi bir takim seyleri paket tedbir diye ortaya ko-
yuyoruz. Halbuki 10 Agustos tarihli Resmi Gazetedeki tedbirler dikkatle incele-
necek olursa, vergi tedbirlerinden, tasarrufu artirica tedbirlere kadar cok genig
bir kapsam: vardwr. Bu, hakiki anlamda bir istikrar paketidir. Bu kararlar tec-
ribesi varken Tirkiye'de politikacilarimizin bunlara bakmak litfunda bile bu-
lunmadan akillarindan gecen hususlarla Tirk Ekonomisini kurtarmaga
cehgmalarin1 anhiyamiyor ve ortaya koyduklar: seyleri ben paket olarak, kusura bak-
mayin, nitelendiremiyorum. Gelenler ancak el yordamiyla, pazarhklarla . yapilmig

r
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zamlardir. Onun diginda ben uzun vadede ekonomiyi etkileyecek tedbirler olarak bu
paketi disiinemiyorum. Bu birinci yorumum. ikinci yorum: Paket veya degil, bu
agiklanan kararlar kime dontktir? Yani nigin bu paketi ortaya gikarmak zo-
runlulugunu duydu bu Hukimet?

Bunlarla ekonomi kurtulur mu? Yani Turk Ekonomisi bu sayede daha bi-
yuk atilimlara yoénelir mi? Ben onu da zannetmiyorum. Bu tedbirlerle ekonomik
atilim olmaz. Cinki bunlann iginde Tirkiyeyi ekonomik atilimlara itecek ciddi
bir sey yok. Sadece bir takim mallarin fiyatina vapilmis zamlar, cndan sonra
gegici doviz kithigim gidermek igin yurt disindaki is¢i paralarimi gayri  resmi
kanallara tegvik edici bir takim yollar devlet tarafindan formiile edilmis, hatta
resmi hale getiriliyor bu tedbirlerle. Bunun Tirkiye ekonomiisine ne faydasi ola-
cak? Tam tersine Devlet her yil aldig1 1 milyar dévizi de énimizdeki yil maale-
sef alamayacaktir. Daha azim alacaktir. Yani éniimizdeki yil is¢i dovizinin res-
mi kanalla gelmemesi i¢in hersey yapilmistir.

GONENSAY : Bedelsiz ithalat da daha fazla genisletilmis, oraya da kayma-
sina...

URAS : Bu dis gevrelere gliven verir mi?

Bundan énce bu tip tedbirleri almig, birakin geri kalmig tlleleri, Ingiltere,
ftalya var éniimiizde. Onlar neler aldi. Onlarin verdigi édinler biitin diinya ka-
muoyunda gorilmus, yahut ekonomiyi istikrara getirmek 1cin aldig1 tedbirler.
Durum béyle iken iste biz bu tedbirleri aldik, haydi siz de bize gerekli kolay-
hig1 gosterin demekle onlar: da ikna edemiyecegiz, demeltir. O zaman benim
korktugum; elde edecegimiz netice Urkiittiigiimiiz kurbagaya da degmiyor. Tam
tersine, hem ekonomiyi, hem genis halk kitlelerinin durumunu bozuyor, hem di-
sardakileri de memnun edemiyoruz. O zaman niye yaptik biz bunlan? Hicbir
sey yapmasaydik, acaba ne olurdu? Bundan sonra olacak su: Birtakim kimsele-
re gegici bir takim otomobil getirme kolaylig1 sazhyoruz, disardan paras: bulu-
nup da daha fazla otomobil gelebilir Tiirkiyeye bu sayede. fs¢i dévizlerinin da-
ha bayik kismiyla Tiirkiye've makina, hammadde v.s. gelecek ve kisa bLir sure
ihtiyac giderilmis olacak... Onemli olan su; Tiirk sanayicisi bu imkanlardan ya-
rarlanarak émir boyu da tretimini siirdiiremez. Hi¢ olmazsa kisa devrede bir
takim sanayiciye imkanlar saglaniyor; her ne pahasma olursa olsun hammadde
getirme olanag1 saglanacak, fakat bu uzun siire devm edemez. Onun igin insal-
lah, tedbirler bu kadar degildir, bunlarin arkasindan da bir seyler ¢ikar diye
amit ediyorum. Yoksa bunlara tedbir demiyorum ben..

ERSOY : Sayin Soysal benim bir sorum var, miisaade ederseniz. Konusma-
mz sirasinda bir tedbire isaret etmistiniz ve bunun kabili tatbik olmadigm sby-
lediniz veya ben 6yle anladim. O noktay: biraz tasrih ettirmek istiyorum. Bu,
icerdeki ve disardaki girdi fiyatlarinin dengelenmesi tedbiri. Bildigimiz gibi bu
tekstilcilerin 6teden beri soyledikleri bir seydir. Pamugu bize digardaki fiyattan
verin ki, pamuktan isledigimiz mal disardakilerle rekabet edebilsin derler. Bu
bir ciddi argiiman olarak ortaya konmugtur, Hiikiimetin &niine konmustur. Ve
Hukiimet de simdi bu fikri kabullenmis goriiniiyor. Siz bizatihi boyle bir uygu-
lama gereksiz midir diyorsunuz? Yoksa tesmil edilmemeli mi diyorsunuz, yahut
bu tedbiri o manasiyla degerli mi bulmuyorsunuz? O noktay1 acaba liitfen agik-

lar misumz?
SOYSAL : Biraz daha agikliyayim. Tirk Sanayicisinin éteden beri kafasmnda
olusturdugu bir defi vardir. Bana girdileri batilinin fiyatlar1 ile ver, AET'ye ré-
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_k&bet ederek ben de ihracat yapaymm der. Bu bir defidir. iktisadi degerinin Tr-
- Kiye'nin ekonomik kalkinmasmda ve endustriyel yapisinda gegerli olduguna ina-
Dan bir sanayici degilim. Baska deyimle Turk Sanayiine girdileri, enerji dahil,
materyal girdileri tUmuyle Alman Sanayicisinin, sartlar1 ile fiyatlarn1 ile sagla-
Yimz. Tirk Sanayi onunla rekabet edemez. Ama bu, defi olarak kullanmlmistir.
Son zamanda sizin buyurdugunuz gibi tekstilcilerin agzina kadar gelmistir. As-
linda bunun isim babasi tekstilciler degildir metal sanayii Maden Is'ten gelmis-
tir Diyor ki, kararname, bir yerde gayet flu, bunlarin yénetmelikleri ¢ikmadan,
nasil uygulanacag: bilinmeden, fikir ylirtitmek zordur. Ama ben endiistrideki
tecriibemle diyorum ki, bu islemez. Bir sanayi tird bulun: kimya sanayii, plas-
tik sanayii vani gogunlukla ithal mal girdisi kullananlar, diyecek ki bunlar, sen
bana plastizi Italyan fiyat: ile ver ben Ortak Pazara ihra¢ edeyim.. Olmaz..
Eger bu iddia bu kadar gecerli ise halen bunun diginda bir mekanizma kanu-
nen, hukuken yiirirlilktedir. O da muvakkat kabul. $imdi bakin muvakkat ka-
bul diyor ki, sen hammaddeni gumriikk vermeden li¢ ay icinde getir, transferre et,
fasonaj yap, yerine génder. Sartim bu. Gel uy diyor. Bu sanayicinin arzu ettigi-
ni karsilamaz mi? Nazari olarak karsilar. islemiyor. Neden? 1 — Biirokrasi di-
reniyor. Diyor ki, senin soktugun malin spesifikasyonu, isledikten sonra digsariya
génderdigin malin binyesindeki mal degil. Onun biinyesine baska mal koydun
diyor. Ozellikle trkstilde kavga bu. Stimerbank eksperleri geliydr, giden minta-
nm, poplinin icindeki ipligin veya yinlinun, trikonun giren hammaddeden ollus-
madigini iddia ediyor. Kavgalar, aylar gegiyor ve Maliye araya giriyor. Re'sen
tarhiyat oluyor. Yani kagakgiliklar giriyor, islemiyor. Bu devlet tarafindan. Sa-
nayici tarafindan da islemiyor. Diyor ki, kararname, sen bu sekilde muvakka.t
kabulle hammadde getirip ihrac edersen vergi jadesi yapmam diyor, Demek ki,
girdi sartlar1 esit bile olsa Tirk Sanayii bagka tirld stibvansiyvon olmadan r_e-
kabet yapamiyor. Vergi iadesi yapmiyacagim deyince ben bu iste yokum deyip
kagiyoruz, Bilmem izah edebildim mi? Tabaninda yatan mesele budur.

ERSOY : Vergi iadesini mi yapmiyor? O kisma ait vergi jadesini mi? Yani
mesela konfeksiyoncu diigme getirse tum konfeksiyonu vergi iadesi disma ¢I-
kariyor mu?

SOYSAL : Hayir degil. Aksesuar olarak..

YALCINTAS : Efendim Saymn Uras'n gok yerinde tahlilleri oldu ve ﬁc' ana
amagtan hangisinin gergeklestirilmesi i¢in bu tedbirler paketinin hazirlandigimin
supheli bulundugunu ve tglniin de bu durumda gerceklestirilmedigini buyuru-
yorlar, ki tamamen katiliyorum. Gok yerinde analizler yaptl. Yalmz b.ir nokta
var., Konugmanin bir yerinde bu tedbirler paketinin bir karakteristigl olarak
bir noktay: isaret etmege calistim. O da su: Tedbirler ne niyetle yenilirse o Fa:dx
verecek mahiyettedir. Tedbirlerin bir kismi temenniler gibi gozikiyor. Spesifik,
yarirlige konacak kararnameler seklinde formile edilmis degildir. fste Dbiraz
evvel isci dévizleri hakkindaki tereddiitlerimiz. Hatta DGM agtranlarin, ihra-
catcilarin  getirecekleri dovizleri kullanma imkanlarl... Bunlar bu sabah agik-
lanan tedbirlerle derhal yuriirliige girecek nitelikte gérmuyorum ben. Bunlarin
daha teferruatl: tebligler haline getirilerek Maliye Bakanhigina, Ticaret Bakanli-
gna, bazilar1 igin Sanayi Bakanlizina yetkiler verilmesi seklinde detayye edil-
mesi gerekmektedir. Buradan su noktaya variyoruz: Belki bu tedbirleri alanlar
bazi niyetleri acikladilar. Bu IMF heyeti de Ankara'da Sayin Uras'in buyurdugu
Gciincli amac: gercgeklestirmek icin bu niyetler agiklanmis olabilir. Reaksiyonlari
da bekleyeceklerdir. Miinakasalar: da belki gozden gecireceklerdir. Yani bir miid-
det sonra gercek yiiriirliize girecek nitelikte olanlarin sekil degistirdigini gorir-
sek, sasmamak lazimdir. Sekil olumlu yénde de olabilir. Dolayisiyla endigelerimi-
zin bir kismi tahfif edilmig olabilir.

ERSOY : Tegekkiir ederim.
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111 inci ULUSLARARASI MUHASEBE KONGRESI
(Munich - 10-14 Ekim 1977)
Prof. Osman Fikret ARKUN

Ondokuzuncu yiizyilin ikinci yarisindan sonra diinya ekonomisinde gorii-
llen gelismelerin dogal bir sonucu olarak bu alanda ¢alisan isletmelerin biin-
ryelerinde dnemli degisiklikler meydana gelmistir. Boylece, biiyiiyen ve geli-
£sen isletmelerin organizasyon ve yonetiminde cesitli problemler ortaya c1k-
1mistir.

Oteyandan onceleri kisiler ve aileler tarafindan kurulan ve yuriitiilen is-
lletmeler, genisleyen biinyenin finansman ihtiyaglar ile ekonomik ve sosyal
szorunluluklar dolayisile topluma acilma yoluna gitmektedirler. Bu durumda,
iisletmelerin yénetimi, cofunlukla, ortaklar disinda gerekli bilgi ve tecriibe
tsahibi idarecilere birakilmaktadir.

Gerek isletmelerin biinyelerindeki gelismeler ve gerekse yoneticilere dii-
tsen agir sorumluluklar isletmelerde finansal kenulara ayri bir 6nem kazan-
rdirmistir. Biitiin bu zorunluluklarla, onceleri isletme faaliyetini kayit ve he-
:saplar iizerinde incelemekle yetinen muhasebeye yeni gorevler yiiklenmistir.

Cagimizda isletmelerin faaliyetlerinin basariyla ylirtitilmesinde mall is-
ller bgliimiine 6nemli gérev ve sorumluluklar diismektedir. Mali isler béliimi-
1ne diisen bu sorumluluk ve yiikiimliiliikkler isletme biinyesinin disina tas-
maktadir. Ortaklar yoneticiler ve hizmetlilerin yamnda kamu idareleri, sa-
ticilar, kredi miiesseseleri gibi dis kuruluslar isletme ile ilgili bilgileri mu-
-hasebenin diizenledigi mali tablolardan elde etmektedirler.

Bu durumda muhasebenin, belli kurallara, diinya ve iilke standartlarina
uygun bicimde diizenlenmesi, yiiriitiilmesi ve denetlenmesi onemli bir konu
halini almistir. Muhasebenin beklenen fonksiyonlarmni tam olarak yerine ge-
tirmesini saglayacak uzmanlara ihtiya¢ duyulmustur.

Bunun icin «Muhasebe Uzmanlig» tim diinyada dteki serbest meslekler
gibi kurulmus ve &rgiitlenmistir.

Cesitli {ilkelerin Muhasebe Uzmanlari, aralarinda dayanismayl oaglamak
mesleklerile ilgili konular: incelemek ve tartismak, problemlerine g8ziim yol-
lar1 aramak amacile toplantilar tertiplemektedirler. Bu toplantilar zaman
zaman bblgesel nitelikte veya diinya capinda yapimaktadir.

Bize en yakin Muhasebe Uzmanlar1 Birligi (Avrupa iktisadi ve Mali Mu-
hasebe Uzmanlar1 Birligi — Union Européenne des Experts Comptable Eco-
nomiques et Financiers) dir. Ulkemiz, heniiz bu birlige iye olmamakla be-
raber, bazi kongrelerine gbzlemeci olarak ¢afiriimis ve katilmig bulunmakta-
dir.
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Muhasebe Uzmanlarinin diinya ¢apindaki toplantilar1 yirminei ylizyilda
baslamistir. Diinya ¢apinda besinci Muhasebe Kongresi 1938 yilinda Berlinde
yapilmig ve Ikinci Diinya Savas: dolayisile bu toplantilara bir siire ara ve-
rilmistir.

Barisin saglanmasindan sonra 1952 yilindan itibaren kongrelerin bes yi
ara ile yapilmasina baslanmistir.

Bu kongreler sirasile su kentlerde toplanmistir :

Altinci kongre 1952 de Londra,

Yedinci kongre 1957 de Amsterdam,

Sekizinci kongre 1962 de Newyork.

Dokuzuncu kongre 1967 de Paris,

Onuncu kongre 1972 de Sidney.

Son tic kongreye Tiirkiye’den Muhasebe Uzmanlari Dernegi delegeleri
katilmigtir.

10-14 Ekim 1977 tarihleri arasinda Miinich’te toplanacak olan Uluslararasi
11 nci Muhasebe Kongresinde yurdumuzu Tiirkiye Muhasebe Uzmanlar1 Der-
negi temsil edecektir.

Kongrenin ana temasi: Muhasebe Uzmanlarmn Sosyal Sorumlulugw’dur.

Muhasebe Uzmanlarinin sosyal sorumlulugu kongrenin baslica temasi ola-
rak saptanmistir.

Muhasebe Uzmanlarimn toplumdaki rolii son wyillarda hayli degismistir.
Giinlimiizde Muhasebe Uzmanlari, sosyal politikanin degisen hedefleri ve ye-
ni sosyal sorumluluklar dolayisile onceleri séz konusu olmayan durumlarla
karsilasmaktadirlar.

Kongrenin agilisinda yetkili bir zat tarafindan bu 6nemli konudaki son ge-
lisme ve egilimler karsisinda Muhasebe Uzmanlarimin fonksiyonlar: iizerinde
durulacaktir.

Kongre Genel Toplantilar :

Kongrenin iic ayri genel toplantisinda su konular ele alinacakfir :

1 — Muhasebe ve denetim uygulamalarinin armonize edilmesinde son
bes yilda beliren egilimler.

Diinya capinda Onemli meslek konulari uluslararas1 yonden cesitli ku-
ruluslar tarafindan incelenmistir. Bu kuruluslar : \
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— Uluslararas1 Muhasebe Koordinasyon Komitesi (International Co-ordi-
nation Comittee for the Accountancy Profession (ICCAP)

— Uluslararasy Muhasebe Standartlar1 Komitesi (International Accoun-
ting Standards Committee (IASC)

Oteyandan cesitli bolgelerdeki kuruluslar tarafindan meslekle ilgili prob-
lemler tizerinde durulmaktadir. Bu kuruluslar :

— Avrupa Iktisadi ve Mali Muhasebe Uzmanlan Birligi —L’Union Eu-
ropéenne des Experts Comptables Economiques et Financiers (UEC)

— Asya ve Pasifik Muhasipler Konfederasyonu — Confederation of
Asian and Pasific Accountauts (CAPA)

— Amerikalilar Arasi Muhasebe Kurulusu — Interamerican Accounting
Association (IAA)

olarak meslekle ilgili problemlerini agiklayacaklar ve nihayet Avrupa Ortak
Pazar1 nezdinde meslegin hak ve menfaatlerinin korunmas: bakimindan:

— Avrupa Ortak Pazari Muhasebe Uzmanlari Inceleme Grubu’nun gé-
rigleri tartisilacaktir.

Boylece Muhasebe ve denetim uygulamalarinin armonize edilmesi konu-
sunda cesitli meslek kuruluslarinin digtinceleri gézden gegirilecektir.

II — Yayinlananan Mali Tablolarda ilgililer Icin Gerekli Bilgiler.

Cari mevzuat geregince veya ihtiyari olarak yaymnlanan mali tablolarin
isteklere cevap verecek bicimde diizenlenmesi 6nemli bir konudur. Nitekim
bu tablolar cesitli kimselere, grup ve kuruluglara bilgi saglamaktadir. Bun-
larda her grubun o6zel isteklerine goére gesitli bilgilere gerek duyulmaktadir.
Tartismalarda, mali tablolarin ulusal diizeyde tatmin edici bilgileri kapsama-
s1 yaninda uluslararasi ilskilerde mukayeseye imkan verecek metodlar lize-
rinde durulacaktir. Mali tablolarin formlarile kapsadiklar: bilgilerin gelisti-
rilmesinde, tiim ilgililere ve bu arada isletmeye saglayacag yararlar da goz
oniinde bulundurulacaktir.

ITI — Yénetim Igin Gerekli Muhasebe Verileri, On Hesaplar ve Ogiitler.

Yonetime gerekli kararlarin alinmasint kolaylastirmak tizere verilecek
bilgiler dogruluk, biitlinliik ve arastirmalara imkan saglama gibi esaslara
dayandig: tadirde yararl olabilmektedir. Bu cergeve iginde hazirlanan bil-
gilerin -bunlarin yetersiz veya yeterinden fazla olmasindan dogan prob-
lemler agisindan- ekonomik kalkinmayl ve muhasebe denetgilerinin danisman-
lik fonksiyonlarini etkilemek bakimindan tasidigi 6nem de gdozden uzak tu-
tulmayacaktir.
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Genel toplantilar disinda inceleme gruplarinda ele alinacak konular ana
1atlarile soyledir:

1 — Para Degerindeki degisikliklerin muhasebe ve bilancolara etkisi:

Tartigmalarin baslica konusu ulusal para degerindeki degisikliklerdir. Bu
degisikliklerin paramin i¢c degerine etkisi, kisa veya uzun siirede ortaya ¢i-
kan enflasyon durumu ile istira giiclini azaltmasidir. Bu konunun gozden
gecirilmesinde ve tartisiimasinda su hususlar ele alinacaktir: Is ortamile
muhasebecilerin enflasyon muhasebesi yoniinden goriisleri, teorik ve pra-
tik bakimlardan gelistirilen metodlar, ticari ve mali mevzuatin 6n goérdiigi
ulusal normlarin uygulama imkanlarinin arastirilmasi, muhasebe meslegi
mensuplarinin enflasyona gore ayarlanan denetim verilerile ilgili diisln-
celeri.

2 — Arastirma ve Gelistirme Giderlerinin Muhasebelestirilmesi:

Bu toplantida, cari driinlerle imal prosediivieri disinda, ¢ogunlukla ye-
ni dirlinler, yeni metodlar ve yeni uygulamalardaki gelismelerle énemli aras-
tirmalar esas alinacaktir. Bu konular, her hesap doneminde maliyetlere
ylklenecek dogru miktarlarin saptanmasinin fiyatlandirma ve maliyet he-
saplanmas! ile ilgili problemleri, siirekli clarak maliyetlerin toparlanmasi
ve kontrolu, devletce yapilan yardimlarin muhasebelestirilmesi ve bildngo-
larin aktifinde yer alan arastirma ve gelistirme giderlerile ilgili 6zel risk-
leri kapsamaktadir.

3 — Mali tablolarda Gelir (Kurumlar) Vergilerile ilgili ¢esitli konular:

Mali tablolarda, kesinlesen vergilerin alacak ve borg halinde mi yoksa
ilerde o6denecek vergiler olarak mu gosterilecegi tartismalarin agirhgn
teskil edecektir. Bu arada, aksi goriislere de yer verilecektir. Sorunun hal-
li mali durumun ve sonuglarin diiriist ve muhasebe kurallarina uygun ola-
rak aciklanmasina bagh bulunmaktadir. Gelir Vergisile ilgili muhasebe
esaslarinin degerlendirilmesinde iilkelerin mevzuat hiikiimlerile gelenekleri
de goz oniinde bulundurulacaktir.

4 — Yonetim Igin Gerekli Muhasebe ve On Hesap Konulari:
(Yukarida aciklanan iII Genel toplanti giindeminin aynidir.)

5 — Muhasebe Uzmanlarmmun Yonetim Danigmani olarak c¢alismalarimin
imkan ve sinirlari:

Bu konu Muhasebe Uzmanlarinin tipik tecriibe ve bilgilerine dayanan
calisma alanlar1 ve disaridan yapacaklar: istisarelerle ilgili bulunmak!ta-
dir. Bunun icin Muhasebe Uzmanlarile isbirligi veya ¢atisma halinde bulu-
nan psikologlar, sosyolog ve avukatlar gibi baska alanlarda istisare yapan
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serbest meslek erbabinin durumlarimi da incelemekte yarar vardir. Bun-
dan sonraki tartismalarda, istisare yapmak isteyen isletme ile damisman
arasindaki iligkiler {izerinde durularak Muhasebe Uzmaninin, denetim ve
damsma fonksiyonlarinin ortaklasa desteklenmesi imkanlar1 arastirilacaktir.

6 — Filyal sirketlere yapilan sermaye yatirimlarimn muhasebelegtiril-
mesi metodlari:

Konu, istirak oram ve hukuki form ne olursa olsun tiim uzun stireli
sermaye yatirimlarini kapsamaktadir. Uzun siireli sermaye yatirumlarinin
muhasebelestirilmesi cesitli {lkelerin mevzuat hikimleri ve genel muha-
sebe kurallar: yoniinden ele alinacaktir. Bu arada, cari problemler ve ge-
lismeler tartisilacaktir. Sermaye istiraklerinin yapildigi anda veya sonraki
donemlerde muhasebelestirilmesi gibi 6zel durumlarda toplant: konulari ara-
sinda yer almaktadir.

7 — Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Komitesinin Muhasebe norm-
larinin hazirlanmas:, uygulanmas: ve kapsamile ilgili metodlar wve
tavsiyeleri. Bu toplantida konular esas itibariyle iki yonde ele ali-
nacaktir:

— Konsolide mali tablolar (1976 icin ongoriilen kesin normlarin yayimi)

— Fonlarin kaynak ve uygulamalarim kapsayan finansman tablolarl
(1976 yihina ait komanterde aciklanacak proje)

Kongreye cesitli tilkelerin Muhasebe orgiitleri mensuplarile esleri katil-
maktadir. Alinan son bilgilere gore bunlarin sayisi altibini agmaktadir.

Once de belirtildigi gibi Kongrede ilkemiz «Tiirkiye Muhasebe Uzman-
lar1 Dernegi» iiyeleri tarafindan temsil edilecektir.

Kongrede ele alinmasi éngériilen ve yukarida ozetlenen konular, yur-
dumuzun ekonomik kalkinmasi ve muhasebe mesleginin gelismesi bakimla-
rindan biiyitk 6nem tasimaktadir. Isletmelerinde muhasebeye gereken one-
mi vermeyen bir iilkede diizenli ve basarili kalkinmadan sbz edilemez.
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Utkemizin tek

"TAM HIZM

ET " sunan

Sermaye Piyasasi Kurulusu

MEB

Meban, tasarruflarini verimli, giivenilir kaynaklara
yatirmak isteyenlere,
finansman ve sermaye ihtiyaclar: bulunan sinat, ticari kuruluglara
cagdas yontemlerle yardime1 olan
yurdumuzda, kendi alaninda “Tam Hizmet” sunan tek kurulugtur.

Meban'm tasarruf sahiplesine
sundugu hizmeter:
®Tasarruflarmi bir menkul degere

yatirmay duginenlere en yuksek kdrs
saglayan gegitli oneriler sunmak.

®Elinizdeki Hisse senetlerini
ve tahvilleri
satmak, satin almak, degistirmek.

OHisse sened! ve tahvil piyasast hakkmda
tam ve gegekgi bilgi vermek, Gcretsiz
danigmanhk yapmak.

O Portfdy igleime sistemimizle, sahip
oldugunuz nakit ve

menkul degerlere

en yiksek verimi saglamak.

Mebann kuruluslara

sundugu hizmetler:

oSwnal ve ticari kuguluglara, hisse senedi ve
tahvil thraclarinda yardimer olmak, bunlari
pazarlamak, gerektiginde satiglarin
garanti etmek.

o Finansman damismanlig: yapmak.

o Portfsy analizi yaparak, menkul
degerlerinin verimlillk, given ve likidite
agisindan bilimsel degerlendirmesini yapmak.

oSirketlerin hisse senetlerinin buginks
gergek degerlerini saptamak.

sSirket birlesmelerinde yardimct olmak.
oYurt iginden ve digindan finansman saglamak

MEBAN
MENKUL DEGERLER BANKERLIK ve FINANSMAN A.S.
litikisl Cad. Odakule s Merkezi, Kas: 17
Beyoglu - Istanbul
Telf.: 442836-451765




SERMAYE PIiYASASI

Nerededir, Nereye Gidiyor?

Dr. Unal BOZKURT
Dr. Mehmet S. TEKBAS

Son bir kag aydir sermaye piyasasinda gorillen durgunlugun Agustos
aymda ve ozellikle ay sonuna dogru kayboldugu, piyasada gozle goriiliir bir
canlanmanin oldugu goézlemlenmistir. Tablo A dan da goriilecegi gibi fiat
indeksinde Agustos ayindaki artis % 7,7 ye ulasmaktadir. Bazi giinlik ga-
zetelerde sermaye piyasasi ile ilgili haberlerde piyasadaki canlanmanin iil-
kenin i¢inde bulundugu ekcnomik dar bogazda halkin «paradan kagmaks icin
menkul degerlere olan talebin artisi sonucu oldugu ileri siiriilmektedir. Ka-
mmizea bu hareketlenme, piyasadaki mevsimlik duargunlugun sona ermesin-
den ileri gelen normal bir olaydir. Bir ¢ok sirket yeni tahvil ihracinda
bulunurken, bazi sirketlerin sermaye arttirimina gidecegi ve sirketlerin 1977
yilt karlarinin iyi oldugu seklindeki haberler piyasada bir canlanmaya se-
bep olmustur.

"
<

Ikincil hisse senedi piyasasinda, bu yilin ilk 8 ayina ait hisse senedi fia-
tindaki degismeler, 1976 yilinda aym1 doneme ait sahalarla kargilastirildigin-
da piyasadaki gelismeler hakkinda daha iyi fikir elde etme olanagi var-
dir. 1976 Agustosunda hisse senedi fiatlar1i Ocak aymna kiyasla % 6.15 lik
bir artis gésterirken, bu y1l Agustos ayinda yilbagina kiyasla fiatlardaki yiik-
seliy ancak % 2,4 olmustur. Fiat artislarimin gecen yila kiyasla daha dii-
slik olmasinda en 6nemli etken, siiphesiz ekonomik istikrarsizhik ve 06zellik-
le enflasyon olmustur.

*®
.

Sermaye piyasasinin gelecegi acisindan en énemli olan husus, iilke eko-
nomisini darbogazdan c¢ikarmak igin hiikiimet tarafindan alinacak «ekonomik
onlemler paketi» dir. Bu yazmin hazirlandigl sirada heniiz resmen aciklan-
mamis olmakla birlikte 66z konusu Onlemler iginde tasarrufu tegvik icin
faiz hadlerinin yiikseltilmesi de yer almaktadir. Bu nedenle dzel rektdr tah-
vil faizlerinin de % 22 ye yiiseltileceginden bahsedilmektedir. Belirtildigi
sekilde tahvil faizleri yiikseltilirse, bu kisa bir siire icin tasarruf sahiplerine
cazip gelebilir ve 1975 yilinda oldugu gibi tahvil taleplerini arttirabilir. Bu-
nunla birlikte faiz haddinin yiikseltilmesi, sirketlerin dagitacagn kar pay-
larin1 etkileyecektir ve dolayisiyla girketlerin kar dagitim oranlarinin — ge-
cen yrla kiyasla — daha yiiksek olmasi beklenebilir.
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Bakanliklararasi Ekonomik Kurulun onlemler paketi icinde, kamu iktisa-
di tesebbiislerinin finansman ihtiyacin gidermek ve bu tesebbiislerin tama-
men Merkez Bankas: kaynaklar: ile finanse cdilmelerini 6nlemek amacly-
la hiikimete bu kuruluslarin «kar garantili hisse senedi» c¢ikarma yetkisini
verilmesini Onerecegi belirtilmektedir. Uygulamanin nasil olacagi hakkn-
da heniliz herhangi bir sey bilinmemekle birlikte, ilk etapta kamu tesebbiis-
lerinin verimli calismasim saglayacak dnlemlerle finansman gereksinmeleri-
nin 6nemli derecede azaltilabilecegi, ve sonra verimli c¢alisan kuruluslarin
sermaye piyasasindan daha kolaylikla fon saghyabilecegi, dolayisiyle iil-
kemizde sermaye piyasasinin gelismesine daha yararli olabilecekleri inan-
cindayiz.
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Bl AYLAR 1974 1975 1976 1911
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sl Haziran 105,27 97,68 113,63 115,42
U ooe2m Temmuz 103,79 97,54 114,71 114,66
:::: Tt Ll ; Aguatos 103,67 96,52 115,09 123,51
il .’ Eylil 102,96 99,50 112,94
i:: I b Ekim 104,22 100,53 113,93
] g Kasim 101,30 106,58 111,59
e k Aralik 100,19 108,04 109,67
10 ] i ™ A Y1111k

pead SO i ‘\\ . Ortalama 103,32 99,99 112,56

' ::: ;" ".‘ 7 ;” 1 Bu indeks, segilmis 40 kurulusa ait
b P hisse senetlerinin satis fiyatlarina go-
:::'.."’ re hazirlanmistir.

;
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121barg Tavht YILT D {eco) 7L T (£) 2208708 | 1976 4%UsTOS tan
fira | TURULOGUE ADX Sez=aye riuass BU YA PiratLaAR
or ( 000 T 1974 1975 1% 1974 (1975|1976 |FILAT (M) R T
1 | axghzrro 105.000 37.742 | 24.200 | 47.300 |20.00 |20.00 [20.00 | 1.700 2.¢00 1.0
2 |amg 30.000 5.766 8.215 | 1).400 - |15.00 [15.00 | 1.700 1.800 1.350
3 | AaroLu cax 350.000 ¢8.256" [198.0¢8" | 17.000 00 oe
4 [ ARSLAY ve XSXPEPSAR | 207.000 9.900 5.417 2.500 500 @5
5 | m9ma9 108.000 27.300 | 10.500 1.800 500 (10
& | sunsa ¢lw=rro 63.000 - - 21.389 1.7¢ce 1.)00
7 | chesa 180.c00 1.606°% | 25.225% | 11.858 1.225 | 1.075
8 | (UXUR0vA ELITTRIX 325.000 62.150 [172.485 |210.000 2.400 1.200
9 | xaBiL! DBMtR-CELIX 60,000 325.800 |274.000 |1331.079 1.075 509
10 | OUNRE FABBIEALART 200.000 T2.445 [148.658 |110.000 2.850 2.400
11 | GCOD-TEAR LASTX 81.0c0 18.649 - 40.000 2.200 1.0
12 | EXTAg 50.000 - 41.319 | 26.169 .00 1.8%
1) | tsTaRBUL PORSELER 15.000 8.902 - - 850 108
14 | 13 masEASI 40.000 201.461 |320.37) |523.815 16.50a 16504
15 | tzocam 11.250 11.310 - 26.200 | 50.00 |60.00 | 70.00 | 3.4¢0 4-000 4.750
16 | TA7 ORMAK 30.000 10.130 8.113 | 17.452 [13.50{17.50 [25.00 | 13.100 3-1a0 2.150
17 | rARADERLZ mArTR 600.000 | 150.338*| - o o g e a5 550 s
18 | TARTOFZAN 10.000 39.900 | 34.957 [ 35.€00 {25.00 |30.00{35.00 { 3.559 3.600 2.450
19 | romosy 150.600 5.508% [ 47.128"| 83,000 | - - liseo| dam 3300 | 1.700
20 | TOEUMA TARTH 70.000 53.170 $6.49) 21.L30 | 35-€0 | 35.00 | 35.00 | 3.300 §.15 ).108
21 | xo¢ RoLbtxa 200.0c0 179-900 |2a7.3)) |[247.006 | 20.00 [20.00 [20.00 | 1.9%4 1.975 1.829
22 | MaXlra TaxI™ 25.000 18.000 | 23.19¢ | 30.068 [ 35.00 |35.00 {35.00 | 5.2¢0 5-858 5-160
2) | MEFSUCAT SANTAAL 81.020 37.4¢0 | 31.819 | 26.800 | 35.00 [25.00 [10.00 | 1.756 2.500 1.400
24 | masay 195.000 40. 720 65.008 |106.000 - |20.00{20.00] 2.258 2.725 2.200
25 | QMK KURAVVA 150.000 49.219 53.696 46.800 | 30.00 |25.00 [25.00 | 2.85¢ 4.200 2.200
26 | PLASTIFAY 18.000 12.004 12.327 21.779 | 30.00 |20.00 | 30.60 [ 2.158 2.150 2.25
27 | POLYLEX 85.600 21.800 25.300 26.500 (25.00 [20.00|20.00 | 1.408 2.1% 1.6cu
28 | upax 210.000 | 117.500 | 65.000 | 98.500 | 40.00 133.75|35.00 | 3-e4e 3-1te 2,150
29 | strag 104.000 3é.600 29.000 43.928 |25.00 | 20.00 [25.00 | 2-460 2.550 2.350
3 | stoErs 70.000 28.400 29.128 45.900 |20.00 |25.00 | 10.00 | 2.I50 2.4% 1.850
31 | SIFAY XALKTRMA 25.c00 | 122.565 |130.274 {173.1c0 {30.00| - |18.00 ] 1.35 2.4t0 1.350
32 | soFTa 40.¢€C0 16.839 46.419 45.100 | 22.50 | 40.00 [40.00 | ).80% 4.050 ).éo0
33 | §icE can 100.000 4€. 600 32.900 €4.800 {20.00 |15.00 |22.00 | 1.88¢ 1.8t0 1.500
34 | TRARSTIRK EoLDlsa 150.000 27.764 | 33.795 | 33.317 | 16.00 |18.00119.00 | 1.250 1.55¢ 1.1%
35 | 7. oot oKty 102 .000 32.449 | 31.49¢ | 27500 {20.00 [ - [30.00 2.c08 2.600 | 1.608
3 | usrBoTaL 150.000 12.600 | 44397 | 38588 (133 ) - [18.15 ) 2.7 1700 | 1.4
37 | VATAX KeESIRVE 90.900 22.245 628 2 20.00 [ - - o8 150 560
38 | YAPI ve IREDI BARK. 660.000 147.624 }219.291 |257.600 |20.00 (20.e0 [25.00 [ 5-000 7.000 3.650
39 | ECZACTBASY (Holding) | 18e.e00 14.508 15.449 | 21.182 |16.60 |17.50 [15.00 | 1.058 1.125 1.050
40 | X6G TATIRTX va PAZ. 490.000 $2.10) | 104.462 |116.000 |12.50 |17-58 |19.¢0 | 1.1 1.275 1.075
41 [amema 45.000 8.951 | 18.T20 €7 [16.00 [26.00 | - 1.8 1.360 1.100
2 |2drng 26.505 17.15% €).000 | 15.08 |40.00 [40.00 | ).250 3.55¢
4 |Laza o o o = = - 1.408 1.450
4 |wm ctwzrre 28.600 | 35.900 | 16.800 [10.80 [25.00 [25.00 | 2.¢ee 2.6
45 |rtuag 4.008 | 12.200 | 12.408 | 5.00 |1a.0a [15.00 | 2. 400 2.400 1.708
[
Not : Hisse senedi piyasa fiatlar1 1000 TL. hk nominal deger Gzerinden hesap-

lanmistir. Aslan Eskihisar’a ait hisse senedi fiat1 800 TL. Is Bankasi hisse-

lerine ait fiat 500 TL. izerinden hesaplanmigtir.
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AYIN EKONOMIK OLAYLARI!

iSTIKRAR TEDBIRLERiI ACIKLANDI

Oktay ERSOY

Yeni Hiikiimetin kuruldugu haftadan itibaren iizerinde ¢alisiian ve Ba-
kanhiklararasi Ekonomik Kurul ile Bakanlar Kurulunun iist iiste yaptigt ¢ok
uzun toplantilarda tartisiip hazirlanan tedbirler paketi 9 haziran giinii agik-
land:.

Iktisadi Devlet Tesekkillerinin {irettii mal ve hizmetlerin fiatina yapi-
lan zamlarin agirlik merkezini teskil ettigi tedbirler paketi, basinda, bekle-
niyor olmasina ragmen bilyiik yankilar uyandirdi. Kisa bir siire once agikla-
nan yiiksek oranli Tekel zamlarina ilaveten akaryakitta %100 e varan, PTT
hizmetlerinde %100 {i gecen, gazete kagidinda %30-50 arasinda olan, ¢imen-
toda %100 e yaklasan, demirde %25, saclarda %30 civarinda olan, THY yol-
cu tasimaciliginda %30-%100 arasinda degisen ve teskin maksadi disinda
kullanilan tagkémiiriiniin ton fiatin1 TL. 900 e ¢ikaran zamlar peyderpey yii-
riirlige girdi. Onemli bir kisminin zincirleme fiat artiglarina sebep olacagi
savunulan bu fiyat artislarinin, Iktisadi Devlet Tesekkiillerinin zararlarini
ve biitge agiklarini kiicliltmek ve bu yolla Hazine destegi ve emisyon gere-
gini azaltmak etkisi yaninda, akaryakitta oldugu gibi, tiiketim temayiiliinii
kisitlamak gayesi de tasichg anlasihyor. Tedbirler paketinde, bundan baska,
kredileri daraltarak likiditeyi azaltmak i¢in Bankalarin %25 ve %30 olan va-
deli ve vadesiz mevduatla ilgili munzam karsiliklar1 %5 artirilarak %30 ve
% 35 e yiikseltilmekte, ithalat talebini kismak icin ithalat teminatlar: yiik-
seltilmekte, talebi azaltmak icin taksitli satiglarin 12 ay vade ile sinirlanaca-
g1 belirtilmekte, doviz tasarrufu gayesiyle yurt disina turistik ¢ikiglar 1 defa
ile simirlandirilmakta, déviz girisini artirmak icin dovize cevrilebilir mevduat
sahiplerine %50 ye kadar ithalat dévizi saglanacagl, yurt disindaki iscilere
Tirk lirasina gevirdikleri dovizler icin 5 yil boyunca kur garantisi saglana-
cagl (bir baska deyimle 5 yil boyunca yapilacak kur ayarlamalarindan or-
taya ¢ikacak farklarm ilaveten kendilerine 6denecegi) bedelsiz ithalattan oto-
mobil getirilebilmesi igin oto bedelinin %150’si nisbetinde doviz getirilmesi
gerekecegi actklanmis bulunmaktadir. Thracat yapan sanayicilere yaptiklari
ihracat tutarinin %50 sine kadar kendi ithal ihtiyaglar igin doviz tahsisi
ongoriilmekte, ihracatin gelistirilmesi icin her tiirlii tedbirin ve tegvikin geti-
rilecegi de ayrica aciklanmis bulunmaktadir. Cebri veya gonillii tasarruflar:
tesvik etmeyen, vergi tedbiri getirmeyen, Tiirk lirasinin dig degerini tanzim
etmiyen istikrar tedbirleri genellikle yetersiz bulunuyor.



MILLETLERARASI PARA FONU HEYETiNIN TEMASLARI

Hikiimetin davetlisi olarak Tiirkiye'ye gelen ve temaslar: her yilki mu-
tad konsiiltasyon sinirlar1 disina tasan IMF (Milletleraras: Para Fonu) heyeti
5 eyliil giinlii Ankara’daki temaslarina basladi. IMF Tiirkiye masasi yoneti-
cisi Mr. Woodword baskanligindaki 3 kisilik heyet Maliye Bakanligi, Merkez
Bankas: ve Devlet Planlama Teskilat:1 ile temaslarini stirdiiriiyor. Basmn ta-
rafindan yoneltilen biitiin sorular: kesin olarak cevapsiz birakan heyet iiye-
leri, bilgilerin Tiirk makamlarindan istenmesi gerektigini, kendilerinin her-
hangi bir yorum yapmak durumunda olmadiklarim belirtiyorlar. Tiirk Hiikii-
metinin IMF ten bekledigi mali destegin, ancak heyetin verecegi raporun
IMF tarafindan incelenmesinden sonra etiid edilecegi anlasihiyor.

Ayrica, Tirkiye’de bulunduklar1 sirada aciklanan istikrar tedbirlerinin
IMF temsiicilerinin gorils ve raporlarim etkileme derecesi de biiyiik merak
konusu oluyor. IMF in tedbirleri yeterli bulmas1 ve onaylamas: halinde, biz-
zat sagliyacagl yardim yaninda, bu tutumun beynelmilel finans c¢evrelerini
Tirkiye leshinde harekete gecirmesi IMF miizakerelerinin iimitle beklenen bir
diger sonucu olacak.

IZMIR ENTERNASYONAL FUARI ACILDI

46. Uluslararas: Izmir fuari 20 agustosta, Ticaret Bakani Agah Oktay
Giiner tarafindan torenle acildi. Bakan, bu yil 34 iilkenin ve 1750 yerli ve
yabane1 kurulusun katildigi Uluslararas: Izmir Fuarinda istirakei iilkelerden,
30 unun teshir ve ithal amaci tagidigini, diger 4 iilkenin ise sadece mal teshir
edecegini bildirdi. Belirtildigine gére gecen yil 20 milyon dolar olan Fuar
kotas1 bu yil 25 milyon dolara ¢ikarilmis bulunmaktadir. 1 ay olan siiresinin
uzunlugu tenkid konusu olan Izmir fuar1 kisa siireli ihtisas fuari olma vo-
niinde son yillarda birka¢ denemeye sahne olmussa da «genel fuar» olma
vasfim siirdiirmektedir. Uluslararasi onemi gittikge azalan, A.B.D., Cin,
Fransa gibi iilkelerin artik istirak jhtiyaci duymadiklar: Fuarin dig ekonomik
iliskiler yoniinden ciddi bir deger kazanmasi icin, siiresinin kisaltilip belli
konularda ihtisas Fuari vasfina doniismesi, kota sisteminde degisiklikler ge-
tirilmesi, kontenjanlarin artirilmasi, perakende satis imkanina kavusturulma-
s1, giimriikk kolaylhklar: saglanmasi gibi tedbirler oneriliyor.

LN
Fuar, halihazirda, Ege bolgesinin dinlenme ve eglenme yeri ihtiyacim da
karsiliyor ve bu yil 4,5 milyon kisi tarafindan ziyaret edilecegi umuluyor.
Izmir Enternasyonal Fuari 20 eyliile kadar acik kalacak.
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COK ULUSLU iSLETMELERIN HUKUKi SORUNLARI
(Londra Uluslararasi Semineri)

Av. Halik A. Kabaalioglu, LL.M.

Diinyamizda goriilen son gelismeler hukuk ve iktisat dallarinda galisan
kisilerin ilgisini cekmektedir. Bu gelismelere ayak uyduramiyan ulusal hu-
kuk sistemlerinde ne gibi onlemler alinabilecegi iizerinde durulurken, ¢o-
gu birer «uluslararasi sorun» niteligini alan bu konularda cesitli uluslara
mensup uzmanlar sik sik bir araya gelerek karsilikli fikir teatisinde bulun-
makta yarar girmektedirler. Gergekten de son bir kag yil iginde izlemek
olanagini buldugumuz bazi seminer, kollokyum vb toplantilarda ele alinan
bu tiir konular diinyanin cesitli bolimlerinden gelen kisiler tarafindan ha-
raretle tartisilmistir. Ornegin New York’da 1973 yili i¢inde diizenlenen «Ulus-
lararasi1 Sermaye Piyasasi» semineri konuyla ilgili yliz kadar hukuk¢uyu bir
araya toplamis ve iki giin boyunca sunulan tebligler dinlenmis ve tartis-
mas? yap:lmistir. Konuya iliskin olarak verilen bir érnek sudur: Kansas,
AB.D.’de sabah kahvesini icen Bay Pay Sahibi, gazetesinde bir Isveg fir-
masinin ihrag¢ ettigi yeni menkul kivmetleri cazip bulur; Isvicrede bulunan
borsa acentasina telefon ederek bu senetlerden bir miktar almasin ister. Bu
siparisin verilmesi ve acentanin islemi gerceklestirmesi bir ka¢ dakika igin-
de tamamlanmis ve pay sahibi sabah kahvesine doénmiustiir (*). Gercekten
de giiniimiizde gelisen teknoloji diinya para piyasalar1 gibi sermaye piyasa-
larim da «uluslararasi» bir hale getirmistir (*). Practicing Law Instiute ta-
rafindan diizenlenen bu seminere Londra’da sermaye piyasasi hukuku konu-
sunda uzmanlasmis kisilerin katilmasi, incelenen konular arasinda, pay se-
netleri ve tahvillerin yabanci borsalara kote edilmesi kosullari, muhasebe
standartlarinin uluslararas: ilkelere baglanmasi, sermaye piyasasi yasala-
rinin iilke disi uygulanmas: (%), yatinm Ortakliklari’'nin diinya ¢apinda faali-

(1) Bu konuda bkz. Manuei F. Cohen : «Toward an International Securities
Markets, 5 Law and Policy in Int. Bus, 537 (1973); Son gelismelerin tartigil-
dig1 bir uluslararas: Toplanti metinleri i¢in bkz. Proceedings of the 69 th An-
nual Meeting, American Society of International Law, Washington, D.C.
(April 24-26, 1975) Washington, 1976 s. 139 vd,

(2) Para ve Sermaye Piyasalari ayirmi i¢in bkz. Hasan Nerad, LLM : <Tahvil
Piyasalarimin Diizenlenmesi», Prof. K.F. Arik'a Armagan s. 283 (1973). Bu
konuda Murray E. Polakoff et al : Financial Institutions and Markets, Boston,
1970 s. 385 vd. bkz.

(3) Bu konuda en yeni gelismeleri 6grenmek isteyenler i¢in su kaynaklar ya-
rarly olabilir : Notes, «American Adjudication of Transnational Securities
Fraud», 88 Harv. L. Rev. 553 (1976) ; Stevan Sandberg : «<The Extraterritorial
Reach of American Economic Regulation : The Case of Securities Laws,
17 Harv. Int. LJ. 315 (1976); IOS ve Vesco davalarimmi ayrintilari ile veren
inceleme : 4 Georgia J.Int'l and Comp. L. 192 (1874) ce sem’alarla yayn-
lanmigtir.
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yet gostermeleri gibi konularin bulunmasi bu gercegi vurgulamaktadir. Bir
baska kurulus tarafindan diizenlenen iki giinliik bir diger seminer ise ya-
banci firmalarin A.B.D. isletmelerini ele gecirmek iizere uyguladiklar tak-
tikleri ve bunlara karsi uygulanacak savunma onlemlerini ele aliyordu.
Gergekten de dolarin diisik degerinden yararlanmak isteyen yabancilar
gozlerine kestirdikleri anonim ortakliklarin paylarini piyasadan toplamaya
bashyorlar ve yasal simira geldikten sonra «tender offers konusunda genel
kosullara uyarak yaptiklari duyurularia paylari belli bir fiyatla satin al-
makta olduklarim ilan ediyorlar ve ¢ogu kez basari saghyorlardir (‘). Bir
bagka «brifings ise Japon Sermaye Piyasasi lizerinde yapiliyor ve bir giin
siiren bu brifinge, diinyanin onde gelen yatirim ve ticaret bankalarinmn,
biiyiikk ¢ok uluslu isletmelerin yiiksek diizeyde yoneticileri katiliyor ve ya-
pilan konusmalardan sonra ilgilileri soru yagmuruna tutuyordu (°).

Bu tiir uluslararasi sorunlarin ortaya cikmasinin nedeni de hi¢ kugku-
suz Cok Uluslu Isletmelerin hizla gelismeleri ve Dogu Bloku iilkeleri de da-
hil olmak iizere diinyanin doért bir yanina yayilmis olmalaridir. Gilinlimiizde
¢ok uluslu isletmeler sadece Kapitalist Diinya’nin kullandig1 bir arag olmak-
tan cikmis, basta S.S.C.B. olmak tizere sosyalist iilkeler ve hattad iigiinci
diinya iilkeleri tarafindan da kurulmaya baslanmstir (°).

(4) Bu konuda Ekz. Halik A. KabaalioZlu : -Cok Uluslu Ortakliklar Sorununa
iliskin bir Amerikan Mahkeme Karari», Banka ve Ekonomik Yorumlar, Cilt
12, Sy. 10 (Ekim, 1975) s. 51 ve oOzellikle dn. 18.

(5) Haluk A. Kabaalioglu <Japonyada Sermaye Piyasasi» Banka ve Ekonomik
Yorumlar, cilt 14 sayl

(8) S.S.CB. nin Bati iilkelerinde kurdugu yavru ortakliklar ilgi gekici boyutlara
ulasmistir. Gergekten de Moskova, Batt Avrupa, Orta Dogu ve bazi Asya il-
kelerinde gesitli ulastirma, sigorta, mal kiralama gibi konularda istigal eden
ortakhklar kurmustur. Dikkati ¢eken nokta bu ortakliklarin bulunduklan
tlke hukuk mevzuatina uygun olarak kurulmalaridir. Bunun sonucu bura-
larda ongdriilen kamuyu aydinlatma ilkelerine uyulmakta ve gerekli rapor-
lar, bilgiler agiklanmaktadiwr. Klasik bir GUI gibi <host» evsahibi iilkede fazla
goze gorinmemek i¢in mahalli kisilerin kullaniimas: kayde deger bir bagka
6zelliktir. Bu ortakhiklar SSCB nin gesitli Bakanhklar veya Devlet Kurulus-
larinin paylarinin tamamina sahip oldugu isletmelerdir. Ham madde alim sa-
timi1, cesitli Granlerin pazarlanmas: gibi degisik faaliyetleri vardir. (Bkz.
H. Meyer : «This Communist Internationale Has a Capitalist Accent», FOR-
TUNE, February, 1977 s. 134 vd.) Uglinci Diinya iilkelerinin kurdugu cul
lere 6rnek olarak Ant pakti ulkeleri tarafindan 6ngériilen «Multinational
Enterprise» Modeli ilgingtir. Ant Komisyonunun, «Cok Uluslu Isletmeler ve
Altboigesel Sermayeye lliskin Diizenlemeler Yasasi» 46 Nolu karar olarak
yayinlanmistir. Bu belgenin tkinci boliminde isletmelerin amaglari, Uginci
bsliimde kurulus kosullari vs éngériilmektedir. Burada giidillen amag kigak
sayilan bes Ant llkesi Bolivya, Kolombiya, Peru, $ili, Venezuellag Ekvator
arasinda bir tiir Ortak Pazar kurmak ve sadece buyluk ABD. CUI lerine kar-
51 degil aynl zamanda Latin Amerika’'nm «Devsleri olarak nitelendirdikleri
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Cok Uluslu isletmelerin kazandigi bu yeni boyutlar karsisinda ulusal
hukuk sistemlerinin yetersiz kaldig1 hemen goriilmekte ve gerekli onlem-
lerin alinmasi istenmektedir (*). Bu amagcla bir ¢ok uluslararasi kurulus, bu
arada Birlesmis Milletler, OECD, Avrupa Ekonomik Toplulugu, Uluslararasi
Caligma Teskilat,, Uluslararasi Ticaret Odalar1 c¢alismalar yapar ve bir
«Davranis Yasasi» hazirlamaya caligirken bir ¢ok iilkede ulusal diizeyde ah-
nacak onlemler iizerinde durulmaktadir (®). Ayrica konu belirttigimiz tiirde
uluslararasi bilimsel seminer ve konferansiara konu olmaktadir (°).

Lahey’de Baris Sarayi’nda faaliyetlerini siirdiirmekte olan Lahey Dev-
letler Hukuku Akademisinin 1976 yili icinde diizenledigi kurlar arasinda
«Cok Uluslu Isletmeler Kompleksi» olarak adlandimilan ayri bir béliimiin ol-
mas:1 kayda deger bir gelismedir. Konuya iliskin olarak Tokyo Universitesin-
den Profesér Yazawa, Peru’da Lima Universitesinde Profestér Aramburu —

Brezilya, Meksika ve bir ol¢iide Arjantin'in LAFTA (Serbest Ticaret Antlas-
mas1) cergevesinde hakimiyetini kirmaktir.

(7) Sili'nian devrik Baskan: Salvador Allende’nin BM. Genel Kurulunda 4 Aralk
1972 de yaptigi konugsma bu isteklerin doruk noktasim olusturur. Konuya
ideolojik yonden egilen bir inceleme ig¢in bkz. Hugo Radice - International
Firms and Modern Imperialism, Baltimore, 1875.

(8) B.M. kiinyesinde bir Gok Uluslu Ortakliklar Komisyonu ve Bilgi Merkezi ku-
rulmus ve bunun ismi <Transnational Corporations> Uluslartstii Ortakhiklar
Komisyonu-» olarak degistirilmistir. B.M. nin faaliyetlerini sadece belirtmek
dahi bir kag¢ sahife tutacak kadar genis kapsamh oldugundan Sekreteryanin
hazirladig1 én raporu zikretmekle yetiniyoruz : Information on Transnational
Corporations, U.N. Economic and Social Council, 23 January 1976, E/C. 10/11.
Bu konular ileride ayrintii olarak inceleyecegiz. ICC daha 1969 da fstanbul
Toplantisinda CUI leri ele almistr. Ulusal duzeyde yapilan ¢ahismalar ozellik-
le Kanada, Isveg gibi tilkelerde genis kapsamlidir. Bu ulkelerin sayis1 50 yi
geger.

(9) Arastiricillar igin iyi bir baslangig olabilecek asagidaki belgeler yukarida
belirtilen bu uluslararas: seminerlere sunvlan tebliglerin ve tartismalarin
metinlerini olusturmaktadir. Ancak hemen belirtelim ki burada sadece 0-
nemli bulduklarimiz: zikretmekle yetiniyoruz : INTERNATIONAL CONTROL
OF INVESTMENT, The Diisseldorf Conferenve on Multinational Corporations,
(Edited by Don Wallece, Jr, assisted by Helge Ruof-Koch) New York, 1974;
La Croissance de la Grande Firma Multinationale, Rennes 28-30 septembre
1972 Colloques Internationaux du Centre National de la Recherche Scientifi-
que, Paris, 1973 ; UNIDROIT, International Institute for the Unification of
Private Law, 2 eme Congres International de Droit Prive, Rome, 9-15, Septemb-
re 1976. Bu toplantida ozellikle Prof. Dr. Berthold Goldman'in sundugu teb-
lizg 6nemlidir : Unification Internationale et Harmonisation du Droit le Do-
maine de Societes Multinales (Teksir, 1976). Ayrica Siqueiros ve Rubin'in
tebligleri ilgingtir; Proceedings, ABA National Institute, Corporations Under
Attack, 28 Business Lawyer (Sp. Issue 73) s. 211-288 de CU! ler balumu; Mul-

tinational Enterprises — Financial and Monetary Aspects, Colloquim, 1973
(Edited by Wilson/Schaffer}, Societé Universitaire Europeenne de Recherche
Financiers.
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Menchaga ve Paris ve Cenevre Universitelerinde 6gretim {iyeligi yapan
Prof. Kopelmanas sorunun hukuki yonlerini degisik yaklasimlarla ele al-
miglardir. Biz bu kurlar hakkindaki izlenimlerimizi bir bagka yazida ozetle:
mek {izere ayn1 konuya iliskin olarak Londra’da British Institute of Interna-
tional and Comparative Law (*°) tarafindan diizenlenen uluslararas: semi-
nerde ele alinan konulari incelemek istiyoiuz.

Londra Semineri

1976 yilinin 27, 28, 29 Eyliil giinlerinde Londra’da yapilan bu seminere ka-
tilan konusmacilarin ¢ok taninmis olmas: bu toplantiya gosterilen ilgiyi art-
tirmistir. Ayrica Rio Tinto Zinc Service Ltd. Hukuk damsmanlarindan bir
meslekdasimizin da belirttigi gibi British Institute of international and Com-
parative Law gibi bir kurumun boyle hir isi {istlenmesi ilgiyi arttirmstir.

Seminerin acis konusmasim Enstitii Baskan Yardimcisi Dr. M.E Bat-
hurst yapmistir. Dr. Bathurst’a gore ¢ok uluslu isletmelere iligkin sorunlar-
dan bazlar1 «siyasi» nitelikte de olsa, bunlarr birer hukukcu olarak ve ob-
jektif bir yaklasimla tartismak gerekmektedir. Ingiltere’nin Sanayi ile ilgili
Devlet bakaninin, OECD tarafindan 21 Haziran 1976 tarihinde kabul edilen
esaslar1 (') yorumlarken de belirttigi gibi alinacak onlemler, sadece ¢ok
uluslu isletmelere degil, aym zamanda bunlara kapilarini acan «ev sahibi»
veya «dost» iilkelere de uygulanmak gerekir. Bizim kanaatimizce halen B.M.
cercevesi igcinde galismala~ siirdiriilen bir «Davrams Yasasi» veya «code of
Conduct» sadece ev sahibi iilkelere degil ayn1 zamanda bu isletmelerin is-
lendigi iilkelere de uygulamak gerekir. Esasen CUI lere karsi etkili bir bi-
¢cimde tedbir almak igin bu Devletlerin isbirligi zorunludur. Bu noktaya de-
ginmeyen Bathurst, «cok uluslu» teriminin isabetli olup olmadigimi tartismis
ve «multinationals yaninda «uluslariistii> teriminin de kullamldigim kayde-
derek kendisi yoniinden iki terimin de es anlamh oldugunu beyan etmistir.
Bizim kanaatimizce bu terimler konusunda yapilan oneriler gozden gegirildik-
ten sonra «uluslariistiiy teriminin yaniltici oldugu anlasilacaktir. Bu islet-
meleri denetleyecek bir «uluslariistii» organ olmadig: gibi, kuruluslar da boy-
le bir organ tarafindan onaylanmaktadir. B.M. calismalarinin <uluslariistii»
terimini benimsemesine ragmen biz «gok uluslus terimini tercih etmekte-

yiz. (*)

(10) So6z konusu akademi ve 1974 calismalari igin bkz : Halak A. Kabaalioglu :
«Lahey Devletler Hukuku Akademisi 1974 Konferanslari», 50 Istanbul Barosu
Dergist 177 (1976),

(11) Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD) : Inter-
national Investment and Multinational Enterprises, Paris, 1976. "

(12} Terim tartigmalan icin bkz. Reha Poroy : «Cok Uluslu Ortakliklarla tigili
Hukuki Sorunlar», Kubaltya Armagan s. 437, Istanbul, 1974.
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Dr. Bathurst’iin degindigi bir diger konu da CUI. lerin 6zel sektdér kuru-
luslar: tarafindan kurulabilecegi gibi Devlet Sektérii tarafindan kurulabile-
cegidir. Gergekten de konuyu incelemek iizere B.M. tarafindan gorevlendiri-
len «Group of Eminent Person» tarafindan hazirlanan rapor’da bu konuya de-
&inilmis ayrica kooperatiflerin de CUI. biciminde faaliyet gosterilebilecegi
ifade edilmistir (**). Bathurst’iin CUI lere iliskin olarak endigelerinden biri
bunlarin yaptigi usulsiiz 6demeler olmustur. Hollanda Kraliyet Ailesi hak-
kinda konustugunu acikca sdylememekle beraber CUI lerin Avrupa Kraliyet
ailelerim\e golge diistirdiigiinii ifade etmistir.

Semineri diizenleyen enstitiiniin miidiirii olan Profesér Simmond’un ko-
nusmasi «Yabanci Yatirimlar ve ‘Yeni’ Devletler Hukuku» konusuna ayril-
misti. Bir Devletler Hukukcusu olarak, gérevinin bu seminerde uluslararasi
hukuk ilkelerinin gelisimi hakkinda genel hilgi vermek oldugunu kaydeden
Simmonds. hakli olarak 1964 yilinda UNCTAD’in kurulmasiyla hizla etkinlik
kazanan goriisleri ele almistir. Gergekten de 1974 yilnda B.M. Genel Ku-
rulu tarafindan kabul edilen «Devletlerin Iktisadi Hak ve Yiikiimliiliikleri
Ana Metni» (Charter of Economic Rights and Duties of States) ile zirveye
ulasan bu akimlar (") bugiin Kuzey — Giiney catismasi olarak diinya c¢a-
pinda hararetle siirdiiriilmektedir ('*). UNCTAD’in 1968 yilinda Yeni Delhi’-
de yaptigi toplantidan sonra 1972 de Santiago de Chile’de yapilan ({igiincii
toplantt 77 ler grubunun — ki daha o tarihte sayilari 96 y1 bulmustu — As-
ya, Afrika ve Latin Amerika’da bulunan iiyelerinin iktisadi kalkinma di-
zeylerinde biiyiik farklliklar olmas: ve dolar krizi ve parasal bunahmlar
nedeniyle ortak bir cephe kurmak olanagmu buvlamamislardir.

Ote yandan gecen yilin sonunda biiyiik giiriiltiilerle gérev siiresini ta-
mamliyan eski Meksika Cumhurbaskan: Luis Echeveria’mn B.M. genel ku-
rulunda kabul edilmesi icin calistigr on temel ilke ortaya gikmistir. Bes yil
Baskanhk yapan Echeveria, gorevinin bitimine bir ay kala Toprak Reformu
yapmakta oldugunu iddia etmis, Sonora’da biiyiik arazileri kamulastirmis ve
daha sonra ortaya cikan hukuki uyusmazliklar: icinden ¢ikilamaz bir hale

(13) The Impact of Multinational Corporations on the Development Process and
International Relations, E/5500 Add. 1, 24 May 1974.

(14) BM. Genel Kurulunda 12 Aralik 1974 gini 120 lehte, 8 aleyhte ve 10 ¢cekimser
oyla kabul edilmistir. Bkz. General Assembly Resolution 3281, 20 U.N. GAOR,
Supp. s. 31 vd. 50 U.N. Doc. A/9631 (1974). Konuya iliskin bkz. Lillich :
<Economic Coercion anrl the «New International Economic Order» : A Second
Look at Some First Impressionss, 16 Virginia J. of. Intll. Law 233 (19768) ve
K.R. Simmonds: «The Lomé Convention and the New International Economic
Order», 13 Common Market Law Rev. 315 (1876).

(15) Bkz. John Syz : «Recent North-South Relations and Multinational Soft Loans»,
1975 The Year Boock of World Affairs 186; Diaz-Alejandro: «North-South Re-
lation: The Economic Component» 30 Int. Org. 213 (1976).
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getirmis bir kisi olarak tanminmaltadir. Aym kisinin B.M. Genel Sekreterligi
icin adayligim1 koymus olmasi ¢ikarilmas: icin caba gosterdigi bu Charter
belgesinin, belki de tglincii diinya iilkelerine sirin gortinmek igin ortaya atil-
mis olabilecegi izlenimi vermektedir. Her ne hal ise bu ilkeler B.M. Genel
Kurulunda biiyiik bir c¢ogunlukla kabu! edilmistir. Hemen belirtelim ki, bu
belgenin gecerliligi konusunda biiviik goriis ayriliklerr vardir. Echeveria’nin
ortaya attig1 on temel nokta soyle dzetlenebilir :

1) Her Devlet, ulusal kaynaklarini diledigi gibi kullanabilir.

2) Her Devlet kendisine en uygun iktisadi yapiyir kabul elmekte serbesttir
ve Ozel miulkiyete kamu yararmn gerektirdigi kiitiin kosullar: empoze
edebilir.

3) Uluslarin iktisadi egemenligini azaltan iktisadi baski ve yontemlerin kul-
lanilmasi kinanmalidir.

4) Yabanci sermaye misafir edildigi tilke yasalarina tabi olmaldir.

5) Cok uluslu Ortakliklarin, Devletlerin ic islerine miidahelesine 6nleyici
acik bir hiiklim kabul edilmelidir.

6) Sanayilesmemis tilkelerin ihracatina karsi aywrimi ongoren ticari uygu-
lamalara son verilmelidir.

7) Kalkinma diizeyine gore degisir 6lciilerle iktisadi éncelikler taninmaldir.

8) Temel maddelerin gercek fiyatlarini ve dengesini giivence altina alan
antlasmalar yapilmalidir.

9) Bilimsel ve teknolojik gelismelerin gelismemis tilkelere asgari bir mali-
yetle ve miimkiin oldugu kadar hizla ve vyeterli olgiide transferi saglan-
malidir.

10) Kosulsuz olarak ve diisiik faizli uzun donemli kalkinma finansmanina
daha cok kaynak ayrilmalidir.

Echeveria’nin 6nerilerinin B.M. Genel Kurulu'nda bir «Charter» seklinde
kabulii sonucu gegerliligi sorunu ortaya cikmistir. Gercekten de «Charters,
ki «Ana Yasa», «Temel Metiny gibi baglayic: ilkelerden olusan bir belge ni-
teliginde bir terim olduguna gore uyulmasi zorunlu mudur? Belgenin incelen-
mesi sonucunda-elde edilen kanaat bunun tiim iktisadi iliskilere uygulanacak
genel ilkeleri éngormek iddiasinda oldugudur. Gerg¢i bu ilkelerden bazilari,
Devletlerin egemenlik haklari, uyusmazliklarin ¢oziimi, i¢ islerine miidahele
etmeme, kalkinma icin uluslararasi isbirligi gibi Devletler Hukukunun gele-
neksel ilkelerine uygundur. Ancak ikinci fasilda yer alan 28 madde Devletle-
rin hak ve gorevlerini diizenlerken tartigma konucu_ bir ¢ok esasa yer Vf:‘r-
mistir. Bu bolimde yer alan ilkelerin bir ¢ogu CUI leri ilgilendirmektedir.
Ornegin Md. 13 teknoloji transferini diizenlemisgtir.

42



Orlaya su soru ¢ikmaktacir : Yabanc: yatirimlara iligkin uluslararast hu-
kukun kaynaklar: ve muhteviyat: nedir? Yabanci yatirimlarin korunmasina
iliskin Devletler Hukukunun biiyiik bir béliimii, tazminat kurali, ulusal mua-
mele esast vs. modern CUI ler daha ortaya cikmadan diger yabanci yati-
rim bigimlerini diizenlivordu. Bunlar da ‘daha g¢ok yabanci iilkelerde kamu
hizmeti niteligindeki islerin yiritiilmesine yonelikti. Tren tramvay, elektrik,
gaz, sirketleri ayrica madencilik vb alanlar agir basiyordu. Goriildiigi iize-
re gliniimiiz modern CUI sinin dinamizmi bu eski kurallari zorlamaktadir.
Gergekten de Rubin ekonomik kaynaklar iizerinde ulusal egemenlik tartig-
malarinin siirdiigii son on bes yil iginde ekonomik kosullar o kadar cok de-
Bisti ki, Gnerilen careler eskidi ve yetersiz kaldi demektedir (16).

Bir diger nokta da CUI lerin cok giiglii oldugu, her yerde her istedigini
yapabilecegi yolunda genel iddialar karsisinda egemen Devletlerin de artik
gliclenmis oldugu gercegidir. Aym gozlemci CUI lerin yarattig) golgenin «dog-
makta olan bir giinesin gdlgesi» olmadigini, tam tersine «hatmakta olan bir
giiqesin golgesi» oldugunu ifade etmistir. (17). Devletlerin egemenlikleri ile
CUI lerin giicli arasinda veni bir hukuki denge saglanmak isteniyorsa eko-
nemik iliskilerin degisen ozelliklerini siirekli olarak iziememiz gerekecektir.
Bunun icin de her seyden &nce CUI leri iilkelerine kabul eden evsahibi
«host» iilkelerle, CUI lerin merkezlerinin bulundugu kaynak iilkelerin CUI lere
uygulanmak {izere Sngoérdiigii ilkeleri incelemek gerekir.

Biiylik bir kaynak tiilke olmakla beraber aym zamanda 6nemli CUI lerin
bﬁyﬁk yatirimlar yapug: A.B.D., yakin bir gecmiste Yabanc1 Yatirimlar:
Inceleme Yasasimi cikard: (18). Bu yasa yabancilar tarafindan yapilacak
% 5 ve daha fazla pay senedi yatirimlarinin izlenmesini, bir denetleyici dai-

(18) Bkz. Seymcur Rubin : «Reflections Concerning the United Nations Commis-
sion on Transnational Corporations-, 70 American J. of Int'l. L. 70 (1976);
Ayn! yazarin konuya iliskin genis ¢capta yaymnlar: vardir. Bkz : <Multinational
Enterprise : The Limits of Theory» 8, Law and Policy in Int'l. Bus. 307 (1974);
yukarida dn. o da belirtilen UNIDROTT toplantisina sundugu teblig; «Multi-
national Enterprise and National Sovereignty : A Skeptic'e Analysis», 3 Law
and Policy in Int'l. Bus. 1 (1971).

(17) Bk. yukarida dn 15 de American J. of Int'l La s. 70.... vd.

(18) Publ. L. No. 93-479 (Oct. 26, 1974). Buna uygun olarak Maliye Bakanl:z:
1.11.1974 de Code of Federal Regulations' da gerekli degisiklikleri yaparak
Title 31 yeni bir Boliim eklemigtir Bk. No. 129. 39 Fed. Reg. 38772 (1974). Son
olarak Securities and Exchange Commission yabanc: yatirimlara kars: ye-
ni bir tedbir almis ortakliklarda pay sahipleri hakkinda genis bilgiler ve-
rilmesini éngormigstir. % 5 den yukar oranda pay sahibi olanlar bildirile-
cegi gibi, Kongre'de bulunan baz: tasarilar bunu % 1'e indirmeyi amacla
maktadirlar. Ayrica SEC'in 6nceden ortaya attifi en blyik 30 ortagin agik-
lanmasi» onerisi geri alinmistir. Bkz. Hershey Jr. : «SEC Orders Stockholders
Exposure», International Herald Tribune, February 26-27, 1877 s. 9 (Paris).
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renin kurulmasim, ulusal giivenlik, dis politika ve i¢ ekonomik nedenlerle
Baskan’in yabanci yatirimi engelleyebilmesini hiikme baglamigtir (19).

Biiyiik cok uluslu isletmelerin diinyanin ¢esitli bolgelerinde yaptiklari
usulsiiz 6demeler konusunda A.B.D. resmi makamlar: genis capta inceleme-
ler yapmaktadir. Esasen bu yolda haberler, «komuyu aydinlatma ilkesi» nin
uygulanmasini saglamakla gorevli Amerikan Sermayve Piyasasini Denetleme
Komisyonu (Securities and Exchange Commission) (20) tarafindan ilgili or-
takliklara vapilan baskilar sonucu ortaya ¢ikmisti. Su anda aym {ilkede Ver-
gi Makamlar: (I.R.S. Internal Revenue Service), ABD de ve yabanc iilke-
lerde siyasi partilere, yiiksek gorevlilere ve adaylara yapilan cesitli dde-
meleri incelemektedir. Incelenen ortaklhklar 250 milyon dolarin iistiinde var-
Iif1 olan ve cogunun c¢ok uluslu faaliyetleri olan 1200 ortakhiktir. Bu ko-
nuda Dis Isleri Bakanligi hukuk miisavirlerinden Wallace Hopkins’in B.M. nin
cok uluslular: diizenleme yoniinde calismast yerine ulusal Devletlere yardim-
c1 olmasini tercih ettigi bilindiginden ABD’nin yeni yoénetiminin B.M. bu yon-
de yardimci olup olmiyacagi merak edilmektedir. Ashinda her Devlet etkili
tedbirler almak yoluna giderse B.M. nin yardimc1 ve koordine eden g¢alisma-
lar1 ¢ok daha yararli olabilir.

Profesér Simmonds A.B.D. hakkinda goériislerini aciklarken cok genis tar-
tismalara yol acan 1974 tarihli Trade Act’e de degindi ve ¢ok uluslu isletme-
lere iliskia olarak bir kag istisna disinda hic bir hitkiim bulunmamasni eles-
tirdi. Once surasim belirtelim ki, Trade Act of 1974 olarak bilinen bu yasa.
aslinda 3 Ocak 1975 de imzalanarak yiiriirliife girmistir. Ayrica, bu yasanin
citkmas1 gergekten genis tartismalara yol acmis, S.S.C.B.’de yasayan muse-
vilerin gi¢ edebilme serbestisinden bu iilke ile bugday ticaretine kadar bir
¢ok siyasi sorunun etkisinde kalmistir. Bir verde geleneksel tartismalar bu-
rada da kendisini gdstermistir: Serbest ticaret mi kabul edilmeli, yoksa ko-
ruyucu énlemlere yer verilmeli mi? Bu yasa Baskan’a genis yetkiler vermis-
tir. Bu yetkilerin bazilarmin kullanilmasinda Kongre’nin onayr da gerek-
mektedir. Bunlari bes boliime ayirmak miimkiindir :

(19) Bkz. Brian Elmer / Dwight Johnson : <Legal Obstaclas to Foreign Acquisitions
of U.S. Corporationss, 30 Bus. Law. 681 (1975). Bir bdlgesel yaklasim igin bkz.
Paul Stephen Dempsey : <Legal and Economic Incentives for Foreign Direcl
Investment in the Southeastern U.S.» 9 Vanderbilt J. of Transn. Law 247
(1976)

(20) So6z konusu Komisyonun kelime olarak karsihig: Menkul Kiymetler ve Borsa
(veya Mibadele} Komisyonu'dur. Bir yazar bu komisyonu «Teminat ve Mi-
badele Komisyonu» olarak cevirmekte ise de «Security» kavrammm yasal
anlamina bakilinca bu tutumun hatali oldugu gériiliir. Bkz. Securities Act of
1933, as amended to October 22, 1965 (Public-No. 22-73 d Congress) H R
5480 Sec. 2 (1); 15 U.S.C. § 77-77A. Biz sermaye piyasas: tasarinda kullanilan

S.P.D.K. terimini _tercih ediyoruz.
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(1) Md. 101, temel olarak giimriik indirimini gerceklestirme ve ticaret
antlasmalari yapma yetkisini tammaktadir.

(2) Md. 162 giimriik vergileri disinda kalan ticaret engellerini azaltmak
veya harmonize etmek yetkisini tamimaltadir.

(3) Bu ilkede GATT biinyesinde reform yapilmasi yolunda bazi goriisler
etkili olmus ve bu konuda Baskana yetki verilmesi i¢in md. 121 e dzel
bir hikkiim konmustur.

(4) Md. 404 ve 405 en ziyade miisadeyc mazhar Devlet (M.F.N.) statii-
siiniin nasil taninabilecegini diizenlemistir.

(5) Azgelismis iilkeler icin 6ngériilecek giimriitk indirimleri sistemi ve
oncelikler hakkinda genel bir hiitkiim Md. 501 de yer alr.

Iste Profesér Simmonds, bdyle bir yasada ¢ok uluslu isletmelerin de ele
alinmas1 gerektigini savunmaktadir. Biz bu giriige katilamamaktayiz. Her
seyden dnce cok uluslulara iliskin olarak ne gibi dnlemler alinabilecegi ko-
nusunda heniiz tam bir muatabakat saglanmis degildir. Bnunla beraber biz,
baz islemler diizenlenirken CUI ler de dikkate alinarak daha genis yorum-
lanabilecek hiikiimlerin tercih edildigi izlenimini edindik. Simmonds'un da
isaret ettigi gibi sadece iki yerde agik olarak CUI lerden soz edilmektedir.
Bunlardan md. 321, 1921 tarihli Anti-Dumping Yasasim degistirirken bir kacg
iilkede faaliyet gbsteren CUI lerin yavru ortakhklarin, ABD’ne gonderdik-
leri mallarda diger iilkelere sattiklarindan daha ucuz bir fiyat koyarak
damping yapmas: halinde uygulanacak esaslari diizenler. Aslnda bu konu
CUI lerin «transfer fiyatlari» olarak bilinen énemli sorunlarindan biridir ve
belki de dampinge iliskin genel hiikiimlerle de aym sonuca varmak miimkin
olabilirdi. Diger madde ise 283. madde olup, A.B.D. firmalariin yabanci
iilkede iiretim tesisleri kurmadan 6nce uyulmasi gerekli ilkeleri saptar.

Simmonds haklhidir, CUI ler ¢ok biiyiimiistiir; serbest piyasa mekaniz-
masinl genig olciide etkileyebilmektedirler. Fakat CUI leri dikkate almiyan
bir Ticaret Yasasi olarak bu belgeyi yetersiz bulmak haksizhk olur. Zira
her seyden once bir CUI nin ne oldugu hususunda dahi bir anlasmaya varila-
mamushir. Simmonds’un Amerikan Ticaret Odalarmnin tutumunu da belirten
konusmasindan sonra sira «B.M. Orgiitiiniin cok uluslu isletmelere iligkin
calismalari» konusuna geldi.

Bu konuya iliskin olarak Birlesmis Milletler cercevesinde yapilan c¢a-
hgmalar1 degerlendirmek fizere seminere c¢agrilan konugmaci, Profesor Dr.
Ignaz Seidl-Hohenveldern isimli tamnms Avusturyali hukukcu idi. Halen
Institut fiir Volkerrecht und Auslandisches Offentliches Recht der Universitat
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zu Koln' Gtn Mudiri olan Profesdr Seidl-Hohenveldern, konuya bir Devlet-
ler Umumi Hukuku uzmani olarak yaklagsmaktaydi (21).

Burada kisaca B.M. cahsmalarini o6zetlemekte yarar vardir. Birlesmis
Milletlerin uluslariistii ortakliklara iligkin faaliyetleri ECONSOC'un 1972 ta-
rihinde 1721 (LIII) karariyla Genel Sekreterden -o zaman kullanmilan ismi ile-
cok uluslu ortakliklarin (22), Diinya Kalkinmasi ve Uluslararast Iliskilere
etkisini incelemek {izere bir «Group of Eminent Persons» kurulmasim iste-
mesiyle baslamistir. Bu orvtakhklarla ilgili uzmaniasmis sayilabilecek cesitli
milletlerden kisilerden olusan bu grup, gorismelerini genellikle B.M.’nin New
York merkezinde ve dinleyicilere de agik olarak yapmis ve cesitli hukukgu,
ekonomist ve yoneticileri davet ederek goriislerini almis ve sorular sormustur.
Biz bu kcmisyonun New York'da yaptigi calismalardan bazilarim izlemek
olanagim da bulmus olmakla beraber Cenevre calismalarini izleyemedik.

Uzmanlar Heyetinin toplanmasindan 6nce 6n calisma olarak B.M. Sek-
retaryasi konuya iliskin dengeli bir rapor hazirJamist: (23). Bu metin cahs-
malarda esas alindi, ancak heyetin hazirladig1 nihai raporda o kadar gii¢lu
muhalefet serhleri yer aliyordu ki varilan sonuclar genis olciide genelleme-
lere gidilmesini zorunlu k:ldi. Ancak lizerinde itirazsiz anlasilan konu B.M.
biinyesi icinde bir Uluslariistii Ortakliklar Komisyonu ve Sekreteryast ile
Bilgi Merkezi kurulmasi oldu. Bu kurul derhal genis capta bilgi toplama ¢a-
hsmalarina basladi. Bu arada cok kotiimser vorumlara rastlaniyor ve bu
kurulusun pek bir basari gésteremiyecegi savunuluyordu. Ancak son olarak
Indiana Universitesi Hukuk Fakiiltesi (Bloomington) profesérlerinden Yunan
asilli hukuk¢u Fatouros’un hazirlanmasina 6n ayak oldugu sekretarya rapo-
runun yayinlanmasindan sonra «Uluslariistii Ortakliklara iliskin bir Davranms
Yasas1» Code of Conduct hazirlama g¢alismalar: 6nemli bir asamaya girdi (24.)

(21) Sayin Profesér konuya iliskin sorularimiza uzun uzun cevap vermek ve bir
cok yaz1 ve makaleyi bize gondermek lutfunda bulunmustur. Kendisine te-
sekkiir bor¢luyuz.

{22) Seidl-Hohenveldern'in bu konuda bir baska incelemesi igin bkz : Multinaticnal
Enterprises and the International Law of the Future, Yearbook of World
Affairs 29 (1975) s. 301.

(23) The Impact of Muitinational Corpotions on Development and on
tional Relations, E/5500 Rev. 1, ST/ESA/8, New York, 1973.

(24) Sayin Profesor Fatouros ile Lahey'de Baris Sarayi'nda caligmalarimizi sir-
dirirken tanismis ancalk Uluslararas: Adalet Divanin’da Yunanistan v. Tir-
kiye Ege Denizi Kit'a Sahanligi davasinin goéruldiigi bu siralarda esas uz-
manlik konusu CUI ler hakkinda derinligine gériismek olanagmi bulama-
mistik. Seidl-Hehenveldern s6z konusu raporun «yazari=nin Fatouros oldugunu
savunurken, Prof. Fatouros, bize yazdig1 24.12.1976 tarihli mektubunda ken-
disinin sadece baz1 katkilar1 oldugunu, ¢alismalara katilan bagka kisilerin
de s6z konusu oldugunu belirtmistir. Transnational Corpoations : Issues In-
volved in the Formulation of a Code of Conduct, E/C.10/17, 20 July, 1876,

New York.

Interna-
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Uluslariistt Ortakliklar Komisyonu'nun kurulus bicimi elestirilere konu
olmaktadir. 48 iiyeden sadece 10 tanesi Bati ve diger piyasa ekonomisi Dev-
let temsilcisidir. Kabul etmek gerekir ki uluslariistii ortakliklarin bir gogu-
nun kaynak iilkesi bu bati iilkeleridir ve uluslariistii ortakliklara iliskin her-
hangi bir tedbir bu Devletlerin isbirligini gerektirir.

Dar bir makale cercevesinde bu konunun tartisilan biitiin ydnlerini ele
almanin olanaksizig1 ortadadir. Bu nedenle deginilen konulara isaretle ye-
tinmek istiyoruz. Seidl-Hohenveldern, bun isletmelerde miilkiyet ve denetim
sorununu ele alirken, once ev sahibi Ullkeye girisi ele aldi; mahalli yati-
rimeilarin istirak etmesi yolunda ongbdrillen kosullari, zaman icinde yabanci
sermayenin azaltilmasi «phase-out» hitkimleri, aradaki anlagmanin bir siire
sonra yeniden goriisiilmesi, millilestirme, divlomatik koruma konularina de-
gindi. Ayrica 6demeler dengesi. finansal akimlar, teknoloji transferleri, is-
tihdam sorunlari, tiiketicilerin korunmasi, rekaketin siirdiirtilmesi, transfer
fiyatlar1, vergi sorunlar: bilgi toplanmas: gibi konularda ortaya g¢ikan zorluk-
lar incelendi (25).

Cok Uluslu Isletmelerin Ugiincti Diinya Ulkeleri {izerinde etkilerini anlat-
mak {izere cagrilan Profesér Gordon daha cok Giiney Amerika iilkeleri ko-
nusunda incelemeleri ile bilinmektedir. Flerida Universitesinden Gordon,
Giiney Amerika'da CUI lerin karsilastiklar: riisvet gercegine degindi. Gor-
don’a gore riisvet yerlesmis bir kurum niteligindedir. En alt diizeyde dahi
goriilen riisvet almak yontemleri ilginctir. Gordon’a gore smirdan gegerken
dahi bir iki dolar verirseniz beklemeden gecebilmektesiniz. Riigvet verilmi-
yecekse gecis islemleri oldukca uzamaktadir. Bir giin riisvet vermek isteme-
yen Gordon bir saate yakin giines altinda bekletildigini iddia etti. Sinir po-
lisi genellikle 6len bir arkadaslar: icin acilan yardim kampanyasina «katkida
bulunmak isteyip istemediklerini» sormaktadir. Hayir cevabint verince me-
mur binaya girmekte on dakika sonra dénmekte «Yardim etmemek karariniz-
da 1srar ediyormusunuz?» diye sormakta ve olumsuz cevap alinca bir saat
kadar daha beklemek zorunda kalmaktasimz. Bu arada QUI lerin kiiltiirel
hayata, halkin aligkanliklarma etkilerini sosyolojik yonden inceleyen Gor-
den, TV filmleri ve reklam faliyetlerine kadar gesitli kesimleri ele aldi. Gor-
don'un korusmasi genel gozlemlere ve izlenimlere dayanmakta ve derinle-
mesine yapilmis bir inceleme niteligini tasimamaktaydi.

(25) Bitin bu konulara burada deginmemiz olanaksizdir. Ancak bu sorunlarin
bliyiik bir boliumid yu sonuna dogru yaymnlamayl umdugumuz incelemede
yer alacaktir.
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Seminerin en iddiali konusmacisi taninmig hukuk¢u Clive Schmitthoff ol-
du. CUI ler icin grup sorumlulugu konusunu ele alan Schmitthoff, Ingiliz ve
Alman hukuklarinda mevcut diizenlemeleri ve yapilmasi gerekli degisiklik-
leri acikladi. Biz, c¢ogunlugu hukukcu olan bir dinleyici Kkitlesinin en g¢ok
Schmittihoff’dan etkilendigi izlenimini edindik. Cok Uluslu isletme biinyesi igin-
de yer alan bir yabanci yavru ortakligin faaliyetlerinden ana ortakligin so-
rumlulugu konusunu inceleyen konusmaci ayni zamanda ana ortakligin orne-
gin bir ABD CUI nin ana ortakligimin faaliyetlerinden bunun yavru ortakhg
(subsidiary’si) olan bir yabanci ortakhiginin ne odlciide sorumlu olabilecegini
ele aldi.

Ortak Pazar icinde CUI lere iliskin yapilan calismalar: ise bir Ortak Pa-
zar mensubu, Dr. Squartini agikladi. 1973 yilinda AET'nin konuya iligkin
yayinladigi Multinational Undertakings and the Community (26) belgesinde
yer alan hususlar ele almakla yetinen Squartini bunun disinda énemli bir hu-
susa deginmedi.

Cok uluslu isletmelerin ortaya cgikardigy isci-isveren sorunlari ve grev
ve lokavt konularina da deginmek gerekiyordu. Artik ulusal sinirlar iginde
grev-lokavt etkinligini yitirmisti. Cok uluslu isletmeye bagh ornegin bir Bel-
cika ortakhiginda grev o CUI 1i hemen hic etkilememekte; baska bir iilkedeki
fabrikadan gerekli ikmaller, stok kaydirilmasi, fazla mesai vs yapilmakta ve
grev etkisiz hale getirilebilmektedir. Bu nedenle konuya «ILO» Uluslararasl
Cahsma Teskilat: ve cesitli sendikalar ve uluslararasi birlikler egilmekte ve
goziimler aramaktadirlar (27). Uzun yillar bir CUI olan AKZO’nun yoneti-
ciligini yapan ve dért yil énce emekli olan Dr. Zaum, emeklilik yillarinda
basarili bir akademik calisma yapms ve CUI lerin ortaya cikardigi hukuki
sorunlarin isci-isveren cekismeleri yoniinii ele almistir. Koln Universitesinde
Prof. Seidl-Hohenveldern’in yaminda tezini yazan Zaum, seminere bu konuda
aciklamalar yapmak iizere cagrilmisti. Zaum'un ilging izlenimleri ve goris-
leri, vaktin gecikmis olmasina ragmen merakla izlendi. Ancak gerek ILO'nun

(26) Bulletin of the European Communities, Supplement 15/73. Dr. Squarti yeni
¢alismalar yapildigindan 86z etti ve bunlar1 ve diger belgeleri gonderecegini
vaad etti; bunlarm aciklanmamis belgeler oldugunu kaydetti, Ancak heniiz
bir kaynak goéndermedi. Bu durumu ftalyan hukukgunun unutkanligina ml
yoksa caligmalarin heniiz devam etmekte olmasina mi baglamak gerektigini
bilmiyoruz.

(27) ILO 1973 de yayinladigl rapordan sonra 19876 icinde de onemli ¢aligmalar
yapt.. Wages and Working Conditions in Multinational Enterprises, Geneva,
1976; The Impact of Multinational Eniterprises on Employment and Training,
Geneva, 1976; Internationel Principles and Guidelines on Social Policy for
Multinational Enterprises: Their Usefulness and Feasibility, Geneva, 197.
Ayrica konuya iligkin olarak Ba-ti-der Cilt IX No. 1 (Haziran 1977) de ya-
yunlanmas: beklenen incelememize bkz.
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¢alsmalar1 ve gerekse kendi goriisiimiize gére CUI lerin is¢i isveren iliski-
leri ybniinden alinacak tedbirler, ulusal hukuk diizenlerini zorlamaktadir.
Uluslararas1 bir diizenlemeye duyulan ihtiyag ortadadir.

Bir uluslararasi seminer vesilesiyle kisaca ele aldigimiz Gok Uluslu Is-
letmeler sorununun 6niimiizdeki yillarda da biitiin diinyada devlet adamlari-
ni, hukukcular, iktisatcilar: yakinen ilgilendiren bir sorun olmaya devam ede-
cegi aciktir (28).

Bu isletmelerin denetlenmesi konusunda mevecut boslugun doldurulmasin-
da uygulanacak yontemin ne olacagni simdiden kestirmek ok zordur. An-
cak bu konuda gelismis ve az gelismis {ilkeler arasindaki gériis ayriiklarinin
giderilmesi en biiyiik engel olarak karsimizda durmaktadir.
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(28) Hans Zaum : Rectstatsachliche und Rechtspolitische Aspekte zum Internatio-
nalen Arbeitskampf gegeniiber multinationalen Unternehmen, Inaugrural-
Dissertation zur Erlangung der Doktorwirde einer Hohen Rechtswissenschaft-
lichen Fakultat der Universitat zu Kéln, 1875. Saymn Zaum tezinden bir niisha
gondermek nezaketini gostermis bulunmaktadir, kendisine tegekkir ederim.

49



RENAULT

Yetkili Saticilaninda

50



§iRKETLERiN AYIRDIKLARI KANUNi iHTiYAT AKCELERINi DEVLET icC
ISTIKRAZ TAHVILINE YATIRMA MUKELLEFIVETLERI

A. lhsan KARACAN

Sirketlerin faaliyetini diizenleyen genel ve 6zel nitelikli yasalar, ilgili
sirketin saglikli bir mali yapiya kavusmasmi saglamak amaciyla faaliyet so-
nucu yarafilan karm ve bazi diger unsurlarin belli oran veya miktarlarmin
karsihk, iktiyat akcesi gibi gesitli adlarla ayrilmasini ve sirketin biinyesinde
ozkaynak olarak birakilmasmt o6ngormektedirler. Amac bu olunca ayrilan
karsiliklarin kullanihis sekli de 6nem kazanan bir olgu olarak ortaya cik-
maktadir.

Ulkemizde, bu konudaki en acik Grnekleri, bankalar ve sigorta sirket-
leri ile ilgili yasal diizenlemeler olusturmaktadir. 7129 sayili Bankalar Ka-
nunu'nun 36 inci maddesi, ayn1 kanunun 35 inci maddesine gore yilhk safi
kirdan ayrilan % 5 oranmdaki <ilerde vukuu muhtemel zararlar karsilig»
ile Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine gére ayrilan kanuni ihtiyat akceleri-
nin tamaminin, bilancolarin genel kurulca kabul ve tastikini izleyen bir ay
icinde, Devlet I¢ Istikraz veya Devlet Yaurim Bankas: tahvillerine yatirila-
cagmi hitkme baglamistir. 7397 Sayili Sigorta Sirketlerinin Murakabesi Hak-
kinda Kanun’un 15 inci maddesi de, sigorta sirketlerinin gosterecekleri sabit
ve mutehavvil teminat akcelerinin yatirim elanlarini diizenlerken, bu ak-
celerin devlet ic ve dis istikraz tahvilleriyle Devlet Yatirim Bankasi tah-
villerine yatirilabilecegini hitkme baglamistir.

Ancak asil konumuz, genel olarak ortakliklar tarafindan aymlan yedek
akeelerin kullanilmasi ile ilgili oldugundan, bu konu iizerinde daha ayrmntil
olarak durmuyoruz.

1947 yilinda 4060 sayili Kanunda degisiklik yapan 5072 sayili «Yiizde Bes
Faizli Hazine Tahvilleri Ihracina Dair Kanun’un 1. maddesi <«Bankalar,
2993 sayih kanunun 26 ve 31 inci maddeleri ve ortakliklar Ticaret Kanunun
462 inci maddesi gere@ince ayirmaga mecbur olduklar: karsiik ve ihtiyatlar
mukabilinde senedat ciizdanlarinda Devlet I¢ Istikraz tahvilleri bulundur-
makla 6devlidirlers demektedir. Aym kanunun 4. maddesine gore, birinci
madde geregince «Devlet I¢ Istikraz Tahvillerine yatirilacak paralar, Ha-
ziran ve Aralik aylari sonlarinda hazirlanacak alt1 aylik hesap Ozetlerinin
gbsterdigi miktarlar fizerinden hesaplanir. Maliye Bakanhgnin izni alina-
rak olaganiistii hallerde sahipleri bu tahvilleri piyasaya satmakta ve dile-
dikleri sekilde, elden cikarmakta serbesttirler. Sahipleri istedikleri takdirde
szii gecen tahviller, ihrac bedeline islemis faizin ilavesiyle elde edilecek
kiymet {izerinden Amortisman sandiginca derhal satin almir. Alt1 ayhk he-
sap bzetlerine gore yeniden tahvil satin alinmasi gereken hallerden ilgililer,
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bunlar:1 hesap 6zetlerinin iliskin bulunduklar: siireleri kovaliyan ii¢c ay iginde
borsadan veya diledikleri yerden tedarik edebilecekleri gibi, Amortisman
sandig1 ihra¢ bedeline islemis faizin ilavesiyle elde edilecek kiymet lizerinden
ihtiya¢ miktarinda Devlet I¢ Istikraz tahvili satrmya mecburdurs.

5072 sayili kanunun atf yaptigi1 865 sayili Eski Ticaret Kanunu’'nun 462
inci maddesine goére, temettiiiin dagitiminda, bunun yirmide biri sirketin
muhtemel zararlarina karsilik olarak ihtiyat sermayesi teskil etmek tizere
tevkif olunur. Bu zorunluk esas sermayenin beste birini bulana kadar de-
vam eder.

6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun 1473 {incii maddesi ile 865 saylt
T.T.K. yiirtirlikten kaldirilmistir. Bu olgu karsisinda 4060 sayili Kanunun,
865 sayili Kanunun 462 inci maddesine atif yapmasi nedeni ile, yiriirliikte
olup olmadig: sorunu ortaya cikmaktadir.

865 sayili TTK'un 462 inci maddesi ikiye boliinerek (762 sayili TTK'nun
466 ve 467 nci maddelerine alinmistir. 6762 sayili T.T.K.'nun 466 inc1 maddesi
Kanuni Yedek Akcenin ayrilmasini diizenlemistir. 467 inci maddede ise, ih-
tiyari Yedek Akcenin ayrilmasi genel olarak diizenlenmis bulunmaktadir.
5072 sayili Kanunun 1. maddesi kapsamina yalnizca kanuni olarak ayrimasi
zorunlu olan yedek akgelerin Devlet I¢ Istikraz Tahvillerine yatiriimas: gir-
mektedir. Bu nedenle yalnizea 466 inci maddenin 5072 sayili Kanun kapsam)
icinde diisiiniilmesi gerekir. 5072 sayili kanunda TTK m. 462 denmesinin
onemi yoktur. Ciinkii 5072 sayili kanun belli bir eylemin seklini diizenlemis-
tir. O da ortakliklarin kanunen zorunlu olarak ayirdiklar: ihtiyat akgelerinin
Devlet Tahvillerine yatirilmasidir. Devlet siirekli bir toplumsal odrgiitleme
bicimi olup, toplumun ekonomik ve sosyal yapisi da siirekli bir gelisim igin-
dedir. Bu gelisimin kanunlarda degisiklikler yapilmasi geregini ortaya ¢I-
karmas: kagimlmazdir. Bir kanun degistirilirken kendisine atif yapmmg tim
kanun, yonetmelik ve tiiziiklerin de degistirilmesi olanaksizdir. Yeni kanunun
sarahaten yiiriirliikten kaldirmadig1 diizenlemeler genel prensipler gergeve-
sinde siirekliliklerini koruvlar. 6762 sayih kanun 5072 sayili kanunu yirdr
liikkten herhangi bir hitkmii ile kaldirilmamistir. Bu nedenle 5072 sayili ka-
nunun 1. maddesindeki zorunluk halen yiiriirliiktedir. Bu nedenle anonim
sirketlerin yeni TTK. m. 466 uyarinca ayirdiklar1 yedek akgeyi Devlet I¢
Istikraz Tahviline yatirma zorunluklari vardir.

5072 sayili Kanun Devlet I¢ Istikraz Tahviline yatirilacak meblagmn 6 ay-
Ik hesap vaziyetlerine gore saptanacagini belirlemistir. Yeni TTK kargisin-
da Devlet I¢ Istikraz Tahviline yatirilacak meblagin 6 aylik hesap vaz
yetleri ile tesbiti clanaksizdir. Yedek akcenin safi kar ilizerinden ayrllacaé'l
TTK. m. 466'min hitkmiidiir. TTK. m. 457’ye gore ise safi kazang yilbk bi-
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langoya gére hesap ve tesbit olunur. Bu hiikiim karsisinda dagitima konu
olacak safi kar ancak yillik bilango ile tesbit olunur ve Devlet I¢ Istikraz
Tahviline yatirilacak kanuni yedek akce belirlenebilir. Daha acikcasi, 5072
sayill kanun uyarinca Devlet i¢ Istikraz Tahviline yatirilacak Kanuni yedek
akce T.T.K. m. 457'ye gore tesbit edilen safi kar iizerinden T.T.K. m. 466'ya
gore ayrilacak yedek akcedir.

T.T.K. m. 534 uyarinca Limited Sirketler hakkinda anonim sirketlerin
bilanco ve yedek akce hiikiimleri uygulanacaktir.

7129 sayill Bankalar Kanunu’'nun 83'lincii maddesi, 5072 sayilh Kanunla
degisik 4060 sayili Kanunun, bankalar ile ortakliklara miiteallik hiikiimleri-
nin 7129 sayili Kanuna aykiri olanlarim yiiriirliikten kaldirmustir. Bankalar
Kanunu, bu hiikmii ile, 4060 sayili Kanunun, yanhz bankalarla ilgili olan kis-
min1 degil, diger ortakhklar ile ilgili hiikiimlerini de yeniden diizenlemistir.
Bu diizenleme ile 4060 sayih Kanunun, Bankalar Kanununa aykir: hiikiimle-
ri virlrlikten kalkmistir. 5072 sayili Kanunun diizenledigi husus olan, ka-
nuni yedek akcelerin Devlet I¢ Istikraz Tahviline yatirilmasi ve yatiriima-
nin sekli, 7129 sayili Kanunun 35 - 36 ve 37 inci maddeleri ile yeniden diizen-
lenmistir. 35 inci madde Bankalar ile ilgili bir yedek akge tiiriiniin ayrilma-
sini diizenlediginden diger ortakliklar icin cari degildir. 36 inc1 maddeye go-
re, T.T.K. uyarinca ayrilmasi zorunlu bulunan kanuni ihtiyat akgelerinin
tamami, senelik bilancolarinin genel kurullarca kabul ve tasdik miiddetini
miiteakip bir ay iginde, miibayaa kiymetleri iizerinden Devlet I¢ Istikraz
Tahvillerine veya Devlet Yatirim bankasi Tahvillerine yatirilirlar. 7129 sa-
yili Kanunun 83 {incii maddesi karsisinda 36 mnc1 madde hiikmii yalmz ban-
kalar igin degil tiim ortaklklar igin gecerlidir ve 4060 sayth Kanunun 4 iincii
maddesi ile aym konuyu diizenlemekte oldugundan bu maddenin yerini al-
mistir,

7129 sayii Kanunun 37 nci maddesi ise, 36 mnc1 madde uyarinca alinan
tahvillerin kayit ve muhafazas:1 seklini diizenlemektedir. 4060 sayih Kanunda
Tahvillerin kayit ve muhafazasi konusunda herhangi bir diizenleme mevcut
degildir. 7129 sayih Kanunun 37 inci maddesi yalniz bankalar icin degil, 83
lincli madde uyarinca, diger ortakliklar icin de gegerlidir. Buna gore bu tah-
villerin tasdikli bir deftere kaydi ve 6zel bir kasada saklanmast zorunludur.
Defterin sekli Maliye Bakanliginca tesbit edilecektir. Bu tahviller rehin edi-
lemiyecegi gibi mahiyet ve sekli ne olursa olsun hig bir muamelede kullanil-
mayacaktir. Ayrica Maliye Bakanlhiginea luzum goriildiigi takdirde yapilacak
tebligat tarihinden itibaren 15 giin i¢in bu tahvillerin T.C. Merkez Bankasi-
na, miimkiin olmadig1 takdirde T.C. Ziraat Bankasina tevdii zorunludur.

4060 sayil Kanunun miieyyidesinin Kanunda gosterilmedigi ve ashnda
sirketlerin de uygulamada Kanun hitkmiinii geregi gibi yerine getirmedizi ile-
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riye slirilmektedir. (1). Bu diislinceye katilmak olanaksizdir. 4060 sayil Ka-
nun ile T.T.K. m. 466 kamu hukuku kurali olup emredici hiikimlerdir ve
kendilerine uyulmasi zorunludur. 7129 sayili Kanunun 83 linci maddesi ile
getirilen diizenleme karsisinda 4060 sayili Kanunun miieyyidesiz kaldig1 hi¢
soylenemez. 7129 sayii Kanunun 83 tncii maddesi ile 4060 sayili Kanunun
cercevesi cizilmis ve bu Kanunun bankalar ve ortakliklar ile ilgili hitkiimle-
rinin 7129 sayih Kanuna aykmri olan hukiimleri kaldirilmagtir. Bu nedenle
7129 sayilh Kanunun 36 ve 37 nci maddeleri yalmz bankalar degil diger or-
takhklarin bu faaliyetlerini de diizenlemekiedir. Belki diger ortakliklarla il-
gili olarak Bankalar Kanuru ile bir diizenleme getirmek elestirilebilir. Ban-
kalar Kanununun 36 ve 37 inci maddeleri de miieyyideleri olan hiikiimlerdir.
36 inc1 madde uyarinca ayrilan kanuni ihtiyat akceleri devlet ya da Devlet
Yatirim bankas:i tahvillerine yatirilmaz ve ilgili firmalar kendilerine yapila-
cak tebligat tizerine, bir aydan az olmamak kaydiyla bildirilecek miiddet-
ler iginde, bu durumlarini diizeltmezler ise vazife ve aldkalarina gore idare
meclisi reisi veya lyeleri veya umum mudirleri veya muavinleri veya me-
murlar1 10 bin liradan az clmamak iizere agir para cezalarina mahkum edi-
lirler. (7129 sayili Kanun m. 69).

37 inci maddenin miieyyidesi ise 68 inci maddedir. 37 inci maddeye uy-
mayan firmalarin, vazife ve alakalarina gére, idare meclisi reisi veya uye-
leri veya murakiplar veya umum midiir veya umum mudiir muavinleri veya
idareci veya memurlari bin liradan 10 bin liraya kadar agir para cezasina
mahkum edilirler.

36 ve 37 inci maddelerdeki fiil ve hareketler, ilgili firmanin emin bir ge-
kilde calismasim halelder edecek mahiyette bulundugu takdirde, 68 ve 69
uncu maddelerdeki cezalara ilaveten, Malive Bakanlhginin talebi tizerine bu
gibi firmalarin daimi veya muvakkat olarak faaliyetten men’'ine mahkemece
karar verilir (7129 sayili kanun m. 71). Maliye Bakanlginin talebi iizerine
mahkeme faaliyetten men karar1 vermek zorundadir ve bu konuda inceleme
ve takdir hakk: yoktur.

Anonim sirketlerin ayrildiklar1 kanuni ihtiyat akgelerinin, 5072 sayih
Kanunla degisik 4060 sayih Kanunun 1. maddesine gdre Devlet Tahvillerine
yatirilmasi zorunlugunu, 7i29 sayill Bankalar Kanununun 36, 37 ve miieyyide
maddeleri ile desteklemenin bir zorlama oldugu ve 7129 sayili kanunun
£3 fincii maddesinde ortakliklar deyiminin sehven yer aldigi ileriye siiriilebilir.
Ayrica, 7129 sayih Kanunun 1. maddesinde Kanunun sumuliiniin bankalar ola-
rak belirtildigi de soylenebilir. Bu gériiglere katilmak olanaksizdir. Kanun-
da'yer alan bir ibarenin sehven yer aldigini ileriye siirmek ciddi bir §aY
degildir. Diger yandan 7129 sayil kanunun 1. maddesi Kanunun sumulind

(1) Yilmaz Ulusoy, Mukayeseli Sermaye Sirketleri, Ankara, 1974, s. 538.
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cizerken «... bankalar bu Kanun hiikiimlerine tabidirs demistir. Bankalar
Kanunun, istiraklerle ilgili 48/4 ve 50 nci maddelerindeki agik hiikiimler bir
yana, sadece bankalara uygulanacag: 1. madde karsisinda kabul edilemez.
Eger 1 inci madde de «bu kanun... bankalar hakkinda uygulanir» seklinde bir
ifade olsa idi bu sav hakli olabilirdi.

Diger bir iddia ise, 83 {incii maddenin yiiriirliikten kaldirdig1 4060 sayiln
Kanunun 1 inci maddesinin yalmzea bankalari degil, diger ortakliklar1 da
kapsadig1 ve bu nedenle 4060 sayill Kanunun yalnizca bankalar igin yiiriir-
liikten kaldirilabilmesini taninen 83 tincii maddede «ortakliklars deyiminin yer
aldigidir. Bu mantigi hakli bulmak giictiir. 4060 sayili Kanunun yalnizca ban-
kalarla ilgili hiikiimlerinin yiiriirliikten kaldirilmas: distiniilse idi 83 tincii
maddedeki ortakhklar deyimine gerek yoktu.

Devlet biitcesinin finansmani acisindan i¢c borglanma, giderek dnemini
arttiran bir olgu olarak karsimiza cikmakiadir. 1970 - 1975 déneminde Ozel
sirketlerin satin aldiklan ic¢ istikraz tahvilleri asagidaki tabloda gdsteril-
mistir.

Hazine I¢ Istikraz Tahvilleri ve Satin Alanlar (milyon TL.)

Toplam Bankalar Ozel Sirketler
1970 600 34174 28,0
1971 800 406,7 50,6
1972 4.000 1.907,1 156,3
1973 3.000 597,2 131,3
1974 4.485 521,3 94,9
1975 8.904 2.898,0 152,7
Toplam 21.789 6.677,7 613,8

Kaynak : 1977 Program

Goriildiigii gibi ozel sirketler Devlet I¢ Istikraz Tahvillerine pek ragbet
estmemektedirler. 1970 - 1975 dsneminde alinan 613,8 milyon TL. tahvilin hangi
ammaglarla satin alindigim1 bilmiyoruz. Konu lizerinde 61 banka istiraki olan
ffirmamn (ki bu firmalar icinde iilkemizin inlii firmalari da vardir) 1975
wili faaliyet raporlar: gozden gecirilerek tarafimizdan yapilan bir inceleme
ssonunda, firmalarin T.T.K. m. 466 uyarinca ayirdiklar: kanuni ihtiyat akce-
llerini Devlet I¢ Istikraz Tahviline yatirmamis olduklari saptenmistir. Soz
keonusu firmalarin Devlet I¢ Istikraz tahviline yatirmak miikellefiyetinde ol-
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malarina ragmen yatirmadiklar: ihtiyat akc¢esi toplami 734, 942, 522 TL. dir.
Ancak kamimizca bu hesaplama kesin olmayip yaklasik degeri gostermekte-
dir. Bunun nedeni ise firmalarin faaliyet raporlarinin ve bilancolarinin gok
sithhatli bilgileri ihtiva etmemesidir. Diger yandan sorunu tilke diizeyinde
diisiiniirsek ozel sirketlerin portfoylerinde bulundurmak zorunda olduklarl

Devlet I¢ Istikraz tahvili tutarinda 6nemli miktarda eksiklikler oldugu or-
taya cikacaktir.

TURKIYE
EMLAK KREDI
BANKASI

EVINIZIN BANKASI
HERKESIN BANKASI

MODERN SEHIRCILIK
MODERN MIMARI
MOCDERN KONUT VE
HER TURLU
BANKACILIK
HIZMETLERI




an-ka
kalitede
giiveneceginiz

Her tiirlii kablo imalatindaki
basarisini kalitesi
ve <& markasiyla belgeleyen
AN-KA 15 kV'a kadar

tiksek gerilim ve her tip
ozel kablo yapma
olanaklarina sahiptir.
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DIS BASIN ,
Ergin NENG
DUSUNULEMEZ DUSUNCELER

Issizlik, ask, seks ve enflasyon gibi lizerioe orijinal yaz: yazilmas: he-
men imkansiz bir konudur.

Bu bakimdan once bu konudaki iki temel klise yarg: ile bashyalim: bi-
rincisi issizlik az veya cok biitiin sanayilesmis iilkeleri etkileyen genel bir
goriinim kazanmistir. Bir ikinci gercek de kisa bir aldanma devresini mii-
teakip hemen herkes issizligin olduk¢a uzun bir donem yasayacagm kabul
etmesidir.

Bu iki klise yargr bizi aymi nitelikteki su sonuca gotiirebilir:

Sanayilesmis diinyada son ii¢ yilda temel bazi seyler degismistir. Bun-
dan su soruyu cikarmak miimkiin, tam istihdam toplumda gercekten dogal,
olagan bir olgu mudur?

II. Diinya Savasini izleyen ve ekonomilerin uzun stiren hzli gelisme sii-
regleri bizleri boyle diisiinmeye itmis hattd bununla da kalinmayarak Kkisi-
nin vazgecilmez hak ve ozgiirliigli oldugu bircok anayasalara ve gerekgele-
rine gecirilmistir. Ancak tam tersinin dogru oldugu belirli blgiide issizligin
mevcudiyetinin normal bulundugu ve tam istihdamin istisna tegkil ettigi soy-
lenemez mi?

Tarihsel gelismesi icerisinde son savasa kadar ve kominist iilkeler di-
sinda bugiin ters goriisiin dogru oldugu bir vakiadir. Uglincii fiiinya dedigi-
miz dlemde ve sanayilesmis Avrupa’nin sacaklarinda yeralan Ispanya, Por-
tekiz, Yunanistan ve Tiirkiye gibi tilkelerde hichir dénemde tam istihdama
ulasilamamstir.

Gergekten istisna sayilabilecek iilkelerde o da 20-30 yildir tam istihda-
ma tanik oldugunu hirsla savunmak neden.

Eger bunu politikacilara sorarsak, hicbirinin iitopyay: kabul edecegini
sanmiyorum, zira tam istithdamin basarilmasi gii¢ bir hedef oldugunu - be-
lirteceklerin secilme sanslar: yoktur.

Issizligin tiim toplumlarda son bulmas: higbir zaman gerceklesmiyecek-
tir. ILO’nun (International Labor Organization) yaptigi bir incelemeye gore
tiglineii diinya iilkelerinde igsizlii ¢oziimlemek icin 2000 yilina kadar bir
milyar yeni is yaratmak gerekiyor ki, beserin ulagamyacagl bir hedeftir.

Sanayilesmis iilkelere gelince problem, erkek ve beyaz erginler igin iis-
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tesinden gelinemiyecekmis gibi goriinmemektedir. Ancak kadin ve geng in-
sanlar ig¢in aym kolayhklar var midir?

Zira bircok durumlarda ¢ahsma hayatina ilk kez atilacak evli kadinlar
ile gencler icin bos olmayan, ¢codu kez psikolojik sayilabilecek engeller var-
dir.

Bir baska engel de calisma hakk: ile Sendikalarin yeni is yaratilmadan
mevcut yiiksek licretli is sayisi muhafaza etme arzularinin catismasindan
cikmaktadir.

Bu arada aklimiza baska diisiiniilemiyecek diisiinceler de geliyor.

Ornegin calisma hakkl ile okuma hakk: arasindaki celiski. Konuyu bi-
raz daha agarsak, A.B.Devletleri de dahil sdyle bir olgu ile karsilasiyoruz:

Issizlik ve fazla istihdam aym anda vasiyor. Baska bir deyisle, ekonomi-
deki bazi sektorler hazir ise goére cok sayida isgiicii arz: ile karsilasirlarken
bazilarinda ise isglicli arz1 hazir islere nazaran ya yok veya g¢ok diisiik.

Bu ne demek?

Aciklayayim, 6zellikle bazi bedeni islere artik talip ¢ikmuyor, bu da
egitimin yayginlasmasmin ve seviyesinin yitkselmesinin bir sonucudur. Sa-
nayilesmis tlilkelerde yiiksek 6gretim hemen herkese kapilarimm actigindan,
genel kural calisiyor ve diplomalilar her isi begenmiyorlar, sonug olarak da
birgok is bos kalabiliyor ve asil énemlisi cok kisi kendi iradesiyle issizler or-
dusuna katiliyor.

Kanaatimce is bununla da kalmiyor, egitim toplum icerisinde imtiyazli
olmayanlara da kisisel giiven ve deger kazandirir seklinde diisiiniilmistiir
uzun siireler, bunun sonucunda da egitimden ge¢me olanagmi bulamayan-
larin (kéyld, isci v.b.) cocuklar1 sosyal kosullarim1 ve hayat standartlarn
iyilestirebilmis, yiikseltebilmislerdir. Bu yarginin da bugiin daha az dogru
olmak tehlikesiyle kars: karsiya bulundugu bir gercektir. Zira artik kendi-
mizi kazanmlan egitim diizeyi ile bir gencin yapabilecegi is tiirii arasinda bir
ayirim yapma zorunlulugu karsisinda buluyoruz, Hattd egitimin bale oku-
lu satrancta veya esperanto dilinde master yapmak gibi liikks sayilacag do-
neme girildigi de sdylenebilir.

Hepimiz biliyoruz ki, ondokuzuncu yiizy1lda demokrasiye, sosyal gelisme-
ye, toplu egitimden gecerek girmek isteniyordu.

Bu inancin iizerinde kuvvetli bir riizgarin estigi ve Italya’da goriildiga
gibi, iiniversite 6grencilerinin issizler ordusuna katilmaya aday olduklarim
bilerek, yasadiklar: sosyal diizene isyan ettigi bir vakiadir,

Acikca kiiltiirel ve sosyal bir darbcgazdayiz. Ekonomik &nlemlerin, ne
olgiide ahmrlarsa alsinlar, bizi kurtarmaya yetecegi kuskuludur.
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Kaldi ki ginimiizde bize dogru cevap verebilecek bir Lord Keynes de
yok.

(Newsweek, Agustos 1977, Yves Laulan «Unthinkable Thoughts»)
FAIZSiZ BANKACILIK (MUDARABA)

4 — 9 Temmuz 1977 tarihleri arasinda cesitli islam iilkeleri temsilcileri
gelecek igin ekonomik bir politika saptamak iizere Kensington’da (Ingiltere)
bir araya gelmislerdir.

Giindemde yeralan cesitli konular arasinda dokuzuncu toplantida islami
kurallara gére bankacilik da tartisilmistir.

Bankacihik sisteminin Kur'an da ongériilen prensiplere uyum saglamasi
ve faizsiz bankaciliga dogru gidilmesi lzerinde durulmustur.

Aligarh Universitesi (Hindistan) profesérlerinden Siddiki, konuyu bir
tebligle ag¢iklayan kisi olmustur. Tebligde faiz alinmasimin topluma karsi
su¢ teskil ettigi, tiretim maliyetini artirarak, daha yiiksek fiyatlara neden
ofdugu ileri siiriilmiistiir. Profesér Siddiki bu bakimdan bankacilik sistemi-
nin «mudaraba» prensiplerine gére yiiriitiilmesi gerektigi fikrini 6ne siir-
miistir. Mudaraba basit sekilde, biri yonetimde yer almadan sermaye sag-
layan digeri de firmay: yoéneten iki kisi arasinda bir ortaklik olarak tammla-
nabilir.

Profesor Siddiki Tebliginin bir bdlimiinde Mudarabanin bir biitiin olarak
bankacihk sistemine uygulanmasina dikkatleri gekmistir. Profesére gore
biitiin ticari bankalar toplam mevduatinin % 5’ini merkez bankasina yatirma-
Il % 5'ini de ihtiyat olarak saklamalidirlar. Bu oranlarin degistirilebilmeleri
Merkez Bankas1 kontroliiniin de araci olacaktir.

Bankalarin likidite sorunlari ¢iktig1 takdirde, merkez bankasi ticari ban-
kalara faizsiz ikrazlar: 6lgiisiinde kaynak tahsis edebilecektir. Merkez Ban-
kasi kaynak tahsisinde ticari bankalarca verilen toplam kredilere gore
saptanmig bir rasyo kullanacaktir.

Halihazirda kisa — vadeli hazine tahvilleri ihra¢ etmek suretiyle kar-
silanan hiikiimet nakit gereksinimi faizsiz ikrazat sertifikalariyla karsiana-
cak ve bunlar vadelerinde veya vadelerinden sonra postanelerden, bankalar-
dan ve defterdarhklardan tahsil edilecektir.

Profesér Siddiki bu sistemde bankalarin tiiketiciyi finanse etmekte
onemli rol oynayamayacaklarini belirtmistir.

Sistemin kilit noktasini banka kredilerinin geri odenmesinin tam olarak
garanti edilmis olmas1 saglayacaktir. Bu garanti eninde sonunda hiikiimet-
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ten gelmelidir. Odenmeme ihtimali uzak tutulamaz ve sayet bu meydana ge-
lirse hiikiimet mukrizlere 6demede bulunmaya hazirlikli olmahdir.

Tebligde batih ekonomilerde faizin oynadigl roliin kuskuyu davet ettigi
tizerinde de durulmus, kaynaklarin dagiliminda veya tahsisinde modern dev-
letin Oncelikleri ve c¢esitli sektdrlerin kar oranlari kararlari etkilemelidir
goriisii savunulmustur.

Ayn toplantida Social Bank, Kahire (Misir) Idare Meclisi reisi Dr. Ibra-
him Liitfi de soz olarak bankasimin faizsiz ¢alistigini ve mevduat miisteri-
lerinin, Misir bankacilik sisteminde %8 gibi ¢ok yiiksek sayilabilecek gelir
elde ettiklerini belirterek, orta-doguda faaliyet gdsteren bankalar1 mudaraba
ilkelerine gore calismaya davet etmistir.

(The Banker, Agustos 1977).

ALTIN... ALTIN... ALTIN...

Borsa 3.8.1977 10.8.1977 17.8.1977 24.8.1977  31.8.1077
Londra (Ons) $ 148.000 $ 145.850 $ 143.700 §$ 144.250  $ 146.000
BAZI MADDELER 6.8.1977 13.8.1977  20.8.1977 22.8.1977
Bakir (1) 65.6 85.8 85.2 60.6
Bugday (2) 2.38 2.35 2.34 2,37
Pamuk (2) 53.03 53.21 51.98 52.31
DOLARA GORE 9.8.1977 16.8.1877  23.8.1977 30.8.1977
Ingiliz Liras: $ 1.7388 $ 1.7408  $ 1.7405 $ 1.7424
B. Alman Marki $ 0.4332 $ 0.4283 $ 0.4317 $ 0.4314
Yen (Japonya) $ 0.003768 $ 0.003745 §$ 0.003748 $ 0.003741
Frank (lsvigre) $ 0.4154 $ 0.4101 $ 0.4175 $ 0.4181
TN »

(1) Elektrolitik (bakir), Bakir ve pamuk cent olarak libre (453.592 gr) fiyati
(2) No. 2 sert, Boisseau (60 Lb. = 27.3 kg) fiyat
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TEKNOLOJININ
GETIRDIGH

SERCEK|
ELEKTRIK MOTORLARI

Diinyaca en Unll ve kaliteli elektrik motoru olan
BROWN BOVERI ulusiararast normlara ve Stan.
dartlara uygun olarak Brown Boveri and Cie
lisans: lle yurdumuzda Imal edliimekte ve;

@ Normal ayaklive flangh
® Musteriistegine ve
kullaniima yerinegéredzel

tipler olarak yurt ekonomisinin ve elektrik motoru
wullananlarin yararina uygun flat ve satis sartlan
lle sunulmaktadir,

Elektrik motoru kullaniyorsaniz BROWN BOVERI'yl
ve WAT "1 arayiniz.

Teknik olanaklarimiz ve servjsimizie, size de en
ekonomik ctzuml saglayacadiz...
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gunumuzun en modern teknolojisinl uygulayan
fabrikalar gurubuyla,iiretim yontemleriyle
uretim ve istihdam hacmiyle, Bati normlarini agan kalitesi
Bat: iilkelerine yaptif1 ihracatiyla,
kendi alanmin erisilemeyecek 6nderi ve
ulusal sanayimizin bir yuz akidir.




ALOMINYUM

GAT

CEPHE ve

TAVAN KAPLAMA
ELEMANI

® Daha genis asik araligi

® Dahaaz demir kullanimi

® Daha az isgilik

® Daha kolay ve siiratli montaj

DETAYLI BiLGi iGIN TEKNiX ELEMANLARIMIZ HIZMETINIZDEDIR
Morkes Bilyukdere Cud No 48 Kar' 5 ISTANBUL Tel 654300 (4 Hat)

lzmir irtibat burosu : Cumhuriyet bulvar: 1380 Sok 4 Bs8 1ZMIR Tel. - 128088

Ankara irtibat birosu : Tunus Cad. No. 83'8 Kaveklidere ANKARA Tel 281508

DINASAS

ALUMINYUM #AN ve TIC AS

Fabrika : Gebze Dilovas:
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Fiyat1: 12.5 TL.



