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Aylik Dergi, Ekim 1977 Cilt: 18 Sayi : 10

pbanka ve
ekonomik yorumlar

Sevgili Okuyucular,

Bir zamanlaria tatsiz deyimi «jurnalcilik», farkli anlamda da olsa, ginamiiz-
de yine kullanilir olmustur.

Oysaki ¢agimiz hemen her konuda bilgi toplama, depolama, degerleme ve
yayma faaliyetlerindeki olaganiisti gelisme nedeniyle «enfermasyon- g¢ag1 olarak
da adland:rilmaktadur.

Bu gelismenin sonucu olarak artik isteyen ve bedelini verebilen herkes, her
konuda ve érnegin bir kisinin, isletmenin ya da tlkenin ekonomik durumu hak-
kinda tim bilgileri kolayhkla edinebilmektedir,

Son ginlerde tilkemizin ekonomik durumu ile ilgili haberler ve yorumlar, bu
kabil yabanc1 yaymlarda daha sik goériilmektedir.

Ornegin, ingilizce bir derginin Eylil 1977 sayisinda, ulkemizin di 6deme
gugluklerini, nedenlerini ve IMF ile Uluslararast bankalarin muhtemel tutumlar:-
n konu edinen bir yazi ve Sayin Merkez Bankasi Baskan ile yapilan bir goris-
me yayinlanmis ve Sayin Dr. Haluk Unal tarafindan gevirisi Dergi'nizin bu sayisi-
na almmistir,

hging bulacegmizi umariz.
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EKONOMIK GOSTERGELER

1977
T.C. Merkez Bankasi 1975*  1976* Haziran Temmuz
Altin ve Doviz Mevcutlar:  1.000 969 670.8 65_78
(Milyon $) 9.9.1977: 589.0)
Tedaviildeki Banknotlar 41.968 52.061 59.9 69.4
(Milyon TL)) (9.8.1977: 71.7)
Hazineye Kisa Vad. Avans 17.194 21.736 314 39.4
(Milyon TL.)
Bankalar (Milyon TL.)
Tcplam Mevduat 134.300 145.100 172.8 179.1
Toplam Krediler 135.600 171.700 198.7 189.0
Fiyatlar (1963=100) Artis Artig
_% : 5

Toptan Esva Fiyatlar: 360.8 429.7 19.09 476.8 479.8 0.83
(Genel Endeks)
Istanbul Geginme Endeksi 389.0 4642  10.33 503.6 521.8 3.61
Dis Ticaret (Milyon $)
tthalat 4.725.7 5.127.6 2.942.1 3.369.1
thracat 1.400.8. 1.959.8 883.5 986.5

Fark ) ~ 3.324.9 3.167.8 2.058.8 2.382.8

(*). Y1l sonu rakamlan

Ekonomik Verilere Gore, Temmuz 1977 ayinda:

1 — ithalat bedelleri Merkez Bankasinda trausfer beklemege devam etmektedir.
(Bununla beraber temmuzda $ 427 milyon transfer yapilmstir.)

2 — Jhracstta gegen yilin ayni ayma gore gorileme vardir.
(Temmuz 1976:" $ 123,4 milyon; temmuz 1977; $ 103 - milyon)

3 — ls¢i dovizlerinde gegen yihn ayni aymna goére bir miktar azalma vardir.
(Temmuz 1976, $ 110.9 milyon; temmuz 1977: $ 1062 milyon)

4 — Tedaviildeki bankontlarda temmuz ayinda ¢ok biiyuk.artig olmugtur.

5 — Mevduatta gelisme devam etmektedir. Krediler nisbi bir duraklama icinde_dh'-

@ — Fiatlar genel seviyesi, ozellikle Istanbul gecinme endeksi bilyilk artiy 865

termigtir.



EKONOMIK YORUMLAR :

Toplantiya Katilanlar : Prof. Dr. Mustafa A._AYSAN. Prof. Dr. Emre
GONENSAY. Prof. Dr. Zeyyat YATIBOGLU, Giingor URAS,
Oktay ERSOY

ERSOY : Hosgeldiniz. Dergimizin Eyliil sayisinda «Ekonomik Istikrar Tedbir-
lleri Paketi» diye adlandirilan kararlara biraz temas etmis ve bu konudaki go-
rrisleri Ekonomik Yorumlarda aksettirmistik. Allnmaga devam edilen bu tedbir-
Ner izerinde bir miktar daha durmanin ve cesitli ekonomistlerin goruglerini ye-
miden ve birlikte tartismanin faydal olacagina inanarak bugiinkii gorilsmemizi
cde ayni konuya ayirmay: teklif ediyorum. Bu arada, bu tedbirler ihracatimiza ne
tderece olumlu etkiler yapabilir ve doviz darbogazim agmamuza ne gibi katkida
tbulunabilir, konusunu da &zellikle inceleyelim diye diigiiniiriim. Uygun goriirse-
miz bu konuda ilk sdzii Saymn Uras'a vermek istiyorum.

URAS: Efendim, simdi bu tartigmay: bir kere tedbirlerin a¢iklanmasmndan
tbir hafta sonra yapiyoruz. Derginin yaymlanma tarihine kadar bazi geliymeler
colabilir. Cuinkd mesela bu tedbir yahut zam agiklamalarindan bugtne kadar o
tdukea ilging gelismeler oldu. Bunlari once siraliyalim: Bir kere Sayin Hiikkimet
1Bagkani, yaptig1 agiklamada biz iktisatgilarin, daha once kotiimser taninan ikti-
ssatcllarin ileri siirdiikleri bazi hususlari dogruladi. Mesela biz iddia ediyorduk
1ki, bu biitce daha fazla yiik getirecek. Sayin Basbakan dedi ki, «evet bu butce 80
imilyar lira daha fazla yiik getiriyors. Iktisadi devlet tesekkillerinin 40 milyar
'lira agik finansmanla karsi karsiya olduklarini, bundan iki ay once séyledigimiz
;zaman herhes bize bucum ediyordu. Biz 42 demistik. Saym Basbakan simdi 40
rdiye, bizim sdyledigimiz rakemi terenniim ediyor. Simdi derim ki, Tarkiye'de, yi-
ne de i¢ finansman sorunu var. Peki KIT zamlari bu finansman sorununa ¢are
getiriyor mu?. Turkiye'de gesitli kesimlere bu kadar yik getiriyorsunuz. Acaba,
bu KIT sorununa ¢oziim getiriyor mu? Ona baktigimiz zaman durum su: KIT'ler-
den zarar edenlerin sayisi belli; 22 tane KIT zarar ediyormus 1877 de. Bunlarin
sadece B tanesi zam gormis. Soyle kabaca bir hesap yaptim: Bu zamlar KiT'lere
vilda 84-85 milyar lira ek gelir saglayacak gibi gorintyor. Yani bu zamlarm tama-
minin gelir sayilacag: kabul edilse durum bu oluyor. Cinki aslinda karsilikli
fliskiler dolayisiyla bunlarin tamami gelir sayilmaz. Yani bunlarin hepsi gelir sa-
yusa, en iyi hesapla 80 milyar lira civarinda bir imkéan sagliyor. Cnumuzdeki 3
oy da diklkate alirsak, onimiizdeki 3 ay icinde demek ki, hazineye 20 milyar lira
civarinda ek bir kaynak saglanmis olacak. Tekel harictir bundan, Tekel katma
biitce oldugu icin. Tekeli de 7 milyar sayarsaniz, demek ki, hazineye, bu operas-
yon nedeniyle 20—25 milyar lirahik bir imkan girecek. Halbuki 80 milyardan
bahsediyor Sayin Basbakan. Fakat bir de tabii bu girisler gibi bir de Gikislar
olacak Hazineden. O halde net hasila bu kadar da olmayacak. Onun i¢in bunlar
pek de ¢are getirmemis goriiniiyor. Tabii kaba rakamlariyla veriyorum. Sonra
bu bir haftalik zaman iginde bir baska degerlememiz de su: Doviz sorununa ¢o-

Am getirici tedbir yok. Gene de digariya muhtaciz her bakimdan. Iste <kendi dd
vizini kendin bul» kampanyasiyla, yani DCM bulana yar1 ddvizini verecegiz sek-
linde getirilen usiil ve kredili ithalata devam konusunda kendi bagma birakilan
mitesebbiis diginda pek de bir gey yok. Burada dnemli bir hususu vurgulamak
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istiyorum: Bu <kendi dévizini kendin bul» kampanyasi Turkiye'de biiyik firma-
lara, gigli firmalare imkan saglarken, kucgliklerin ¢aresiz kalmasina, daha paha-
1 olglilerde ddviz bulma zorunda kalmasina da neden olacak. Bunu da o6zellikle
belirtmek lazim. Yani yine bu tedbirden Tiirk ekonomisinde onemli uretim ma-
i1 Ureten senayiler v. s. degil de daha ziyade tiiketim mal ve fiyatlara bunu yan-
sitma olanag: bulan sanayiciler blylk o¢l¢cide faydalanacaktir. Bundan onceki
toplantida Sayin Emre Goénensay, bu kararin disarida déviz talebini yukselterek
Tiark Lirasimin dis degerinin biytk olgide diislirecegini belirtmislerdi. Bu fikre
tamamen istirak ediyorum ve simdiden baslayan hiicum bunun, yani Sayin Go-
nensay'in bir hafta 6nce yaptigi tahminin dogru oldugunu oriaya koyuyor. Di-
ger nokta: Acaba ihracatimiz konusunda bir sey getirebildi mi bunlar? Acaba
ihracatimiz artacak m1? «lhracat koordinatérlugii kurulacak da ihracat seferber-
ligi olacak. Olmaz boéyle seyler. ¢ fiyatlar bu kadar yiikselirken ihracat olana-
gin1 tamamen kaybediyoruz. Burada da bundan 3—4 sohbet énce Sayin Hatibog-
lu'nun ileri sirdigi gorlse geliyorum. Yani tek gilicumiiz, is¢i avantajimiz, sa-
nayi kesiminde de ortadan kalkmis oluyor. Tiirk piyasas: bu kadar cazipken, bu
durum bizi ihracatimizin bugilinkii seviyesini bile korumaya itebilecek. Simdi bu
kaba cizgileriyle ortaya kcydugum gergekler karsisinda biz demek ki, tamamen
digsa bagh bir hale gelmisiz. Su yoénden: Dis kuruluslar bize para verirse, biz
ekonomimizi siirdiirebilecegiz. Burada Sayin Aysan'in goriisine, yani Tirk eko-
nomisinin dinamizmine, potansiyeline inamiyorum. Ama potansiyele katiimamsg 1
milyar liralik tdtlin, 2 milyar lirahk da diger tarim itrilinlerine inanamtyorum.
Yani onlari satamayiz kolay kolay. Yar: fiyatina satsak da satamayiz. Demek ki,
iki ay sonra Tiirk ekonomisi gok zaruri seyleri, mesela benzini getirtmek i¢in
para bulamayacak bir hale gelirse, bunun sorumlusu kim olacak? Yahut da bu
durumdan bizi kim kurtaracak? O zaman tam manasiyla disin isteklerine boyun
egmek zorunda kaliyoruz. Yani biz hep erteliye erteliye pazarlik giiclimizi kay-
bediyoruz. Bu ¢ok onemli bir nokta.

ERSOY : Tashih igin sbylityorum. Zannetmiyorum ki, Saymm Aysan 3 milyar
lirahlk satilabilir emtiamiz var demis olsun. 1 milyar: tiitiin, 2 milyar: diger ta-
rim urunleri diye birsey yok. Biitiin hepsi 1 milyardir.

AYSAN : Hesab1 var. 995 milyonluk satilabilir emfeamiz var.

URAS : Simdi burada su nokta geliyor. Herhalde eger bu yaymnlanmadan
bir ¢are bulunursa, biraz havada kalir gibi olacak ama su anda Turkiye ta-
mamen disarinin politik kararina bagli durumda. Ya Tirkiye'yi, bu hukimeti
kurtarmak icin disarisi her seye ragmen Tirkiye've kredi vermegi kabul ede-
cek yahut da béyle ciddi olmayan tedbirlerle bu is olmaz deyip birakacak Tir-
kiye'yi... Tirkiye'yi birakirsa Tiirkiye iki ay daha devam eder gibi geliyor bana.
Kéti glinler tellallif1 gibi olmasin ama, boyle olur. O zaman ne olacak? Simdi
¢ok enteresan bir sey var, Paket degil de sadece zam diye yuridi bu is ve Tﬁr_-
kiye'de fiyatlar: anormal sekilde, nisbi iliskileri ustte dengeliyecek sekilde degil
de nisbi iliskiyi iistte bozacak sekilde bir uygulama ile ortaya ¢ikildi. Bu sebe_P'
le ileride biiylik 6lgiide devaliiasyon yapma zorunda kalinacak. Su ande biyik
olciide yapmasa da olurdu ama, ilerde biiylik olgide yapacak. O zaman bu zarx}-
lar tekrar ortaya ¢ikacak. Yani Turk halk: iki defa sok gormiis olacak. Kisa su-
rede iki soku birden gérmus olacak. Bu iki soku bu toplumun kaldirmasl gok
gilc. Bunun sosyal etkileri olur. Ben en ¢ok bu sosyal etkilerden korkuyorum.
Tabii ekonomi yoninden nasil olsa beceriksizlik ve bilingsizlik yﬁzunden_ ekono-
miyi tarumar ediyoruz, maalesef... Ama sosyal sallantilar1 bizim kisa sarelerde

diizenlememiz daha gii¢ oluyor.
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" ERSOY : Sayin HatiboZlu acaza siz ne goristesiniz? Alman son tedbirler igin
}inasil bir hitkme variyorsunuz? Bu arada Saymin Uras'im vurguladifn son nokta ve
.ison tahmin lizerinde sizin de goriisiiniizit alabilir miyiz?

,'! HATIBOGLU : Tesekkiir ederim efendim. Evvela son sorunuzu cevaplandira-
tyim. Sayin Uras'in soylediklerine kelimesi kelimesine katiliyorum. Ayrica altim
tda ¢izmek istiyorum. Cok kesin bu sorunuza cevabim. Bu tedbirlerle ilgili dasin-
icelerime gelince: Bundan iki ay onceki Banka Dergisindeki a¢:k oturumumuzda
iiki noktaya deginmistim. Bunlardan bir tanesi: Bu hiikiimet devalliasyon yapa-
Imaz demistim ve bu hiikiimet devaliiasyon yapamadi. ikincisi bu hukiimet ne ted-
tbir alirsa alsin en iyi niyetiyle tedbirleri aldigim farzctsek dahi karsisinda o ka-
¢dar amansiz, o kadar insafsiz, o kadar bilingsiz bir muhalefet vardir ki, bu mu-
thalefet s6z konusu en iyi tedbirleri dahi yerecektir demistim. Bilingsiz diyorum
conun da altinin liitfen c¢izilmesini istiyorum. Bu iki sebeple hiikiimetin dogru
cdarist ciddi tedbir almasina imkan yokiur demistim. Dediklerim yazde yiiz ¢ik-
th. Simdi acaba bu tedbirler ekonomimize bagli miisbet sonuglar: getirecek midir
we bu tedbirlerin bu sekilde yetersiz olmasinin sebebi nedir? Tedbirlerin yetersiz
colmasinin sebebi benim kanaatimca Tirkiye toplumunda iktisat tlemasmin, Tir-
tkiye'nin hiikiimet tiyelerinin, Turkiye'deki muhalefetin, Tirkiye'deki is¢i sendi-
Fkalarmin, Tirkiye'deki is adamlarinin hic birisinin Tirkiye'nin problemlerini
wzaktan yakindan anlayamamis olmasidir. Turkiye'nin meselelerini bu sekilde
‘adigindigiimiiz, anladigumz takdirde Tirkiye'yi bu badireden kurtarma olanagt
| kesinliklo yoktur. Yillardan beri bunu séylilyorum. Buna ragmen meseleleri hala
thu seviyelerde gitmelktedir. Simdi gelelim, bu tedbirlerle nerelere, ne gibi sonug-
llara ulasihr, neler yapilabilir. Benim kanaatimce bu tedbirler alinmasi gereken
ttedbirlerin muhtemelen % 20 sini, % 30 unu olusturur. Kanaatimce hepsi olumlu
yyondedir. Fakat kesinlikle yeterli tedbirler degildir. Ekonomide Tiarkiye'nin esas
problemini zaten kimse anlayamamistir. Bu anlasiimadigl takdirde Tirkiye'nin
problemlerini ¢6zmeye de olanak yoktur. Benim gérisiime goére 1948 yih ile 1976
wili arasindaki 26 yillik, 27 yilhk devrede Tirkiye'nin gelismesi, Milli Gelir ar-
ttist % 6,1 oraninda olmustur. Ve bu Milli Gelir artiginin ancak % 30'u civarn-
ddaki bir oranini girdi artis1 karsilamistir. Yani Tirkiye'deki dogal kaynaklar ar-
ths1 art, Tarkiye'deki emek kullanim: artisi arti, “Tirkiye'deki kapital yatim-
Han, % 2,1 % 22 civarinda (bu ele aldigimiz devrede) Milli Gelir artigina sebep
odlmustur. Geri kalan 2/3 hepimizin bildigi diger sebeplerle hususle gelmistir; Bun-
liar arasinda en 6nemlisi kuskusuz tarim yerine tarim olmayan kesimlerde artan
iinputlarin kullanmilmas: ki, buna allocation of effect diyorlar. Yani kaynak dagi-
llim: ile ilgili bir hadisedir, kismen ondan geliyor, kismen teknik bilgideki gelis-
meden geliyor, kismen egitim artisindan ileri geliyor. Fakat Turkiye aslinda ne
¢zok zengin tabii kaynaklara sahip olan bir memleket, ne kendisine uygun bir
_tmekmk bilgiyi gelistirmis olan bir memleket, ne de Turkiye'de ¢ok onemli .gelic
- aartisina sebep olacak onemli bir egitim gelismesi meydana gelmistir. .€¥rci ilk
“mmektep tahsili problemini, okuma-yazma problemini buytk o6l¢idenhalbetmistir,
_aama bunun halledilmesinin, yani egitimin Tirkiye've ne derecedeniatiysicola-
ccagmnin incelenmesine ait bazi ciddi hesaplar gésteriyor ki, egitindin dennd %bdiitn
Uistindeki bir gelisime katkisi son derece kiigiik olmusturn$imdirdémek:kd, Tar-
kitiye aslinda % 6.1 gelisme hiz1 elde ediyor, fakatrdungeliome’hwin cdemaklede-
ccek olan input (girdi) artisi bunun ancak 1/3larmissaghydot BunumlrerthebFiit-
Iknye korkung bir sisme meydana getirmis sverbw sismederisdolayr dirniillb:kelirde
huzh bir artis oldugu sonucu ortaya qikvmbstiraSimdings e lkrbir milldgelirairefs:
olan bir ekonominin talebinde gokstmamiiiartistarxitheydunaogeliywriiHalbuyidiiu
tzalebin artisini karsilayacakeotadoficklye'tis binizkoreenik sespigradat. degiiBu
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problemi enlamadigimiz takdirde Tilrkiyemin sorunlarini kesinlikle ¢6zemeylz
Basindan beri diyoruz: Tirkiye'de 6nemli bir devaliasyon yapilmas: lazimdir. Fa
kat bu problemi anlamadigimiz takdirde Tiirkiye'de devalliasyon yapilmasinin
yapilmamasinin higbir anlami yoktur. Yani birgoklar: derler ki devaliiasyon yapt'
mast igin baz1 sartlara riayet etmek lazimdir; Bu sarilar bulunmadigi takdirde
devaliiasyonun higbir anlami olmaz. Yani simdi devaliasyon yaparsaniz sonr:
tekrar fiyatlar artacaktir, devalliasyonun anlami olmayacaktir. Ben katiyen b:
kanaatte degilim. Turkiye buglin $% 40-50 oraninda bir devaliiasyon yapsin Ve
onimiizdeki yillarda da Tilrkiye'de hi¢ fiyatlar artmasin, eger Tlrkiye kalkinms
hizin1 ¢ok kugik seviyelere disirmeyecek olursa Tiirkiye'nin kisi basina disen
milli gelir hizi, kisi basmna diisen milli gelir seviyesi buglinki oldugunun % 40
asagisina dusilmedigi middetge devaliltasyonla da problemi halledemeyecegiz. O
halde benim kanattime gore Tiirkiye bir slird ekonomik c¢alkantilar ve de sos-
yal galkantilara gebedir. Ve bunu tesvik etmek igcin herkes c¢linden gelen gabay:
harcamaktadir. Biitiin bunlar1 disindigim takdirde Tirkiye'nin gelecegi konu:
sunda biliylik endiselerim oldugunu bir kere daha belirtmek istiyorum. Simdilik
bu kadar soyliyecegim. Tesekkiu ederim.

ERSOY : Tesekkiir ederim Sayin Hatibogiu. Sayin Aysan acaba siz neler ilave
etmek istersiniz?

AYSAN : Efendim ilave edilecek sey ¢ok az gercekten. Yani alinan tedbirles
tedbir olmaktan uzak. Onun igin elestirme yapmak cok zor. Bence bunun adins
ne dersek diyelim- za mdiyelim, ekonomik tedbir diyelim: bu tedbirlerin yapil's
yontemi uzerinde durmamiz lazimdir. Yani fiyat artislart lazimdir diye herkes
bekliyormus zaten; biz de daha oncelerden cok soyledik. Ama, yalniz fiyatlar
bu soylenen olgiide arttirmak, sayin Urasin isaret ettigi gibi, bir muthis fiya
spirali ve fasit dairesi yaratt:, Turkiye'de. Arttirilan fiyatlar devlet miessesele-
rinin fiyatlanidir ve temel fiyatlardir. Derhal karsisinda tretim bulamazsa fiyat
lara yeniden bask: yapacakiir. Simdi genel seviyeyi béyle yukseltirken onun ya-
ninda baz tedbirlerle diger butiin fiyatlarn artisimi onlemek lazimd. Iste oradi
kiicik bir isaret var: % 5 karsilik hadlerinin artirilmasi. Ama orada tedbir ta-
mam degil. Turkiye'de uretimi ¢nemli bigimde tayin eden faktor ithalattir.

URAS : Misaade cderseniz oraya bir saplama yapalim: Biliyorsunuz gegen
sene alinan bir karar geregince % 5 leri faizi yiiksek diyc deviet tahvillerine
vatinyorlar ve Devlet te bu parayi alip harciyor. Yani mevduat karsiliklan es-
kiden oldugu gibi artik ekonomide paranin stabilize edilmesinin bir aracl ol-
maktan cikti.

GONENSAY : Bir miktar durdurdular ama...

URAS : Hayir, tamam gidiyor. Simdi % 5 in tamami yine kamuya gidecek
ve kamu bunu 80 milyar lira agig1 iginde gene piyasaya enjekte edecek. Bir
transfer yapacak, kamuya transfer yapacak.

AYSAN : Onun igin Tirkiye'nin simdi almasi gelen tedbirler konusunda
fazla tartisma yok. Ama bu tedbirleri nasil alacagimiz konusu gok onemlidir.
Yani yéntem ¢ok 6nemlidir ve yoéntemi bu Hiikiimet tamamen yanhs segmistir.
Simdi: benim diisinebildigim kadariyla yontem su sirayi izlemeliydi (ki '_Hﬁkﬁ-
met bunun tam tersini uyguluyor): En basta devaliiasyon yapmaliydi. Onemli
problem o c¢inkii. Ondan sonra bazi vergi tedbirleri almaliydi. Cndan sonra
kredi kisitlamalar: tedbirini almalhydi. Ondan sonra fivatlari artirmaliyd: ve bel-
ki Tekel fiyatlarl meselenin en sonuna kalacakti. Simdi fiyatlara zam yapacagim
deyip de bir ay sonra zamm: yapmak bizim isletmecilerin hi¢ kabul edemeyecei
_birseydir. Fiyat anonsunu biz sok gibi yapariz, kimse duymaz. Ve fiyat artis!
aciklanir. Eger piyasa ekonomisine gére faaliyet gosteriliyorsa. Ama bu yontem-
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de tam tersine. Tekel fiyatlar1 artacak deniyor, 15 giin sonra tekel fiyatlar: fiilen
artiriliyor. Siimerbank fiyatlar1 artacak deniyor, bir ay sonra artiriliyor. Tabii
bu Tirkiys'de Uretim tizerinde cok 6nemli bicimde etki yapar. Yani stok yapal,
arzedilen mallarin miktarin1 azaltir. Hani o soyguncular, stok¢ular kazanip mil-
yoner olur, onu disiinmiyoium ben. Bir de piyasaya arzedilen mal biter. Bittigi
zaman enflasyonist bir dénemde ¢ok énemli fiyat artis1 baskilar1 dogar. Neden
bu beskilar1 dogurarak diger mallarda da arz1 kisicr fiyatlarn yikselmesine dog-
ru bask:r yaratici sekilde yapiyorlar, bunu hi¢ anlamiyorum. Simdi Turkiye'-
nin bu alacagi tedbirlerin sirast zannederim ki, énumuzdeki giinlerde ¢ok tar-
tisilacak. Benim endisem sudur: Devalyasyon yapamaz diyor Sayin Hatipoglu. De-
vallasyonu mecburi olarak yapacaklar, % 20-25 oraninda. Zorlandiklar: i¢in ya-
pacaklar. D15 kuruluslar o sartla finnsman saglariz diyormus. Zaten bu i¢ basin-
da da, dis basinda da yazilip duruyor.

ERSOY : Sayin Aysan bu noktada Sayin Urastan ve Saym Hatipoglu'dan
ayrilmis oluyorsunuz. Yani anladigima goére Sayin Uras ve Saym Hatipoglu bu
hiikkimet bu yakinlarda bir devaliiasyon yapmayacaktir, ancak sartlar onu neti-
cede Oyle bir noktaya getirecektir diyorlar. Bunu en az 2-3 ay vadeli b_ir mesele
olarak gorityorlar, belki de daha fazla... Siz ise hemen yapacaklar mi diyorsunuz?

AYSAN : Evet, cok yakin zamanda yapacagini tahmin ediyorum. Cunki ar-
tik bu hikiimet gecen sene sbylediginin tam tersini sdyliiyor ve uyguluyor. O
yonden problem yok. Ciinkii Hiikimetten gelen agiklamalar, gecen sene sonu
aym Hikiimetin aym iyeleri, aym1 baskani tam tersini sdyliyordu. Bunda hi¢
sipheniz olmasin, tam tersini yapar. Gegen toplantida ben séyledim, hani petrole
zam olmayacak diyor, Hitkimet. Yapt:. Demek ki. Huktmeti zorlayan bir husus
var. Kendi kendini inkar edecek &lgiilere varan baskilar var. Kendi kendini inkar
etme pahasina petrole zam koydu, suna koydu, buna koydu. Devaliasyon da
gelecektir diyorum. Baska tirli bir ¢ikis yolunu gérmityorum ben. °

$imdi bizim su mesele tizerinde durmamiz lazimdir. Su durumda Tirkiye'de
hersey devlet tarafindan tayin ediliyor, her seyin fiyat;, Yedigimiz domatesten
bashyarak herseyin fiyatini Devlet tayin ediyor. Bu piyasa ekonomisi nereye gitti,
bunu kendi kendimize sormamiz lazim. Bu olgiilerle, % 100 e varan zamlarin
olmasinin sebebi ne? Piyasa sartlarina gore fiyatlara izin vermemigler de onun
icin. Yoksa biraksayd: fiyatlar yavas yavas o seviyeyi bulacaktl. O, parayl bas-
tikca... Simdi béyle oldugu igin bu fiyat mekanizmasina piyasa mekanizmasina
glvenecekmiyiz glvenmeyecek miyiz? Guvenmeyeceksek ¢ok onemli tedbirler var
alinacak. Herseyi devletin eline verecegiz. Domatesi alacak, o satacak bize. Dev-
letten alacagiz hepisini. Ciinkii o tarafa dogra soylenmeden, a¢iklanmadan gidis
var. Bu Hukiimet hi¢ agiklamiyor, soylemiyor, ama oraya gidiyoruz. Bugiin hig
bir fiyat serbest degil Turkiye'de... Herseyi Devlet tayin ediyor. Ekmek fiyatindan
tutun, demir-celik, kamyon fiyati, 6zel sektériin yaptigi buz dolabi fiyati, hersey
ordan. Sebze dahil, hersey... Sebzeyi de belediysler tayin ediyor. Yani kamu ke-
simf Tarkiye'de her fiyatin tayin edilmesi istikametinde -calisiyor. Biz ne dersek
diyelim... Politikacimiz bu... Politikacimiz herseyi devletin tayin etmesini istiyor.
Simdi buraya hiicum etmek lazimdir. Doviz fiyatini serbest biraksaydik devaliias-
yon mesele olmayacak miydi? Olmayacakti. 1970 den itibaren, devaliiasyondan
itibaren li¢ katima ¢ikmis Istanbul gecinme indeksi. Tam 300, gecende baktim.
U¢ katina ciktifinda déviz fiyatini sabit biwrakir miydi? Sabit bwaktigimiz igin
simdi devalliasyonu konusuyoruz, Ama serbest biraksaydi, mesele ortaya ¢ikma-
yacakti. Kamyonu serbest biraksayd: fiyat: zaten yuksekmis olacakti. Simdi hepsi
2incirleme birbiri arkasindan artacaktir. Ondan sonra giderek daha yitksek bir
fiyat seviyesinde... Biz umit ediyorduk ki dengeye ulasalm, biitin bu sancilan
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niye cekiyoruz: Bir fiyat dengesine ulagsmak icin. Denegeye ulasamayacagiz. Eger
bu fiyat mekanizmasin: ortadan kaldirmaya devam ederse. Devlet hep &yie ka-
rar aliyor. Bankacilikta fiyat yok. Iste simdi her fiyati ayarladi, faiz yok. Faizi
ayarlamadi. Faiz orada duruyor. Faiz serbest de tesekkiil etmiyor, Turkiye'de...
Etmedigi zaman su fiyat, bu fiyat hersey yukselmis olacak, faiz fiyat: geride
kalacak. Bir fiyat geride kaldig1 zaman Turkiye'de ne olur? Bunun incelenmesi la-
zim, ama asil anlamadig1 sey bence bu... Fiyall bir yerde tuttugunuz zaman Tir-
kive'de ne oluyor? Araya giren baz1 aracilar, soyguncular, para kazamyor. Bu
acik... Doviz fiyatini sabit tuttugunuz zaman o oluyor. Kamyon fiyatim sabit
tuttugunuz zaman o cluyor, simdi butin fiyatlar: artirip da faiz fiyatini sabit tut-
tugunuz zaman Anadolu'da goreceksiniz, geiecek sene hep teskilatlanmams kre-
di piyasasi konusmaya baslayacagiz. Faiz haddi nereye cikiyor? Taksitli satislar
da % 50-60 olacak, % 110 olacak falan. Yani oradaki baz1 zliimreler para kaza-
ruyor. Bu ziimre mi kazansin, o ziimre mi kazansmn? Bunun bir kararini vermek
lazimdir. Soylemeden yapiyor bunu. Simdi biz boyle boyle craya gidiyoruz. Tabii
her fiyat tayini baske bir fiyat: tayin ettiriyor. Bugin, mesela baz1 sanayilerde
yan sanayinin fiyatin: da devlet tayin etsin diye devletin {izerine baski var, ben
biliyorum. Yani asil ana mamulil tayin ettigine gére yan sanayi mamulinin fi-
yatinl da tayin etsin diye baski var...

GONENSAY : Tabii, mantiki neticesi...

AYSAN : Simdi gerekgesi acik. Diyor ki. sen henim fiyatima bastiriyorsun,
ama aldigim yan sanayinin fiyati agik. O istedigi fiyat: istiyor. Onu da kontrol
et bari diye... Boyle bir baski var. Simdi bu boyle zincirleme. Gegenlerde bir mu-
kayeseli etiid okudum. Tirkiyemizde devletin hakimiyeti demir perde tlkelerin-
dekine esit, ya da ondan fazla... Bu meseleye hiicum etmek lazimdir bence. Yani
ekonomik tedbirlerin oOtesinde politik birsey. Gidiyoruz oraya... Gitmek istiyor
muyuz, istemiyor muyuz bilmiyorum... Ama bizim Hikumetlerimiz oraya goti-
rityor, hangisi gelirse gelsin, Ben gegenlerde diisiindiim: 1958 de ne tedbirler alin-
mustir, 1970 de nereye gelmisiz. 1970 de ne tedbir almisiz, 1977 de nereye gel-
misiz. Aym tedbirler, aym sekilde, ayn1 yontemlerle aliniyor. Sonug yine bu.
Saymn Hatipoglu'nun arastirmalari, etiidleri var. Diyor ki, 15 sene bekliyemeyiz
artik. Yani 1946, 1958, 1970 simdi 1977... Belki 1982 de, va da 1980 de bundan
sonra. Ug sene sonra, bes sene sonra boyle bir operasyona ihtiyag olacaktir. De-
mek ki, bu yol yol degildir. Baska bir yol lazim. Benim goérebildigim; evvela su pi-
yasa ekonomisi olacak mi olmayacak mi? Yani Planlama bunu séylityor, her-
sey bunu soyliyor. Kanunlaruniz var. Ama piyasa ekonomisinden Hiikiimetleri-
miz devamli uzaklastinyor bizi. Hangisi gelirse gelsin... Birisi bu, 6teki de...
Yani buna bagh piyasa ekonomisine gére faaliyette bulunacaksak, ncden bu fi-
yatlarn bdyle yapariz. 3-5 sene tut tut, ondan sonra % 100 fiyat artir, Bu uygun
degildir. Hakikaten, yani bir tarafsiz insan olarak dusinirken ben, bakiyorum;
O hiikiimet geliyor, bu zamlari, 6teki geliyor bu zamm: yapiyor. Kolay yoldan fon
elde etme yollan... Hakikaten o6yledir uygulama... Ciinkit temelde vergi tedbiri
yok. Tasarrufa itecek... Higbir sey yok. Koy iktisadi devlet tesekkiillerine fiyats,
al kolay yoldan parayi.. Yani enflasyondan biraz daha az koly yol bu... Birincisi
enflasyon, para basmanin hicbir kiilfeti yok, onu basiyor... Merkez Bankast bilan-
colarim1 koydum boyle bir tabloya. Son 10 senede % 300 olmus. Nasil olur bu?
Ondan sonra fiyatlar % 300 artinca sasiriyoruz. Iste oradan geliyor. Simdi demek
ki, bizim memleketimizde bu temel sey kabul edilmemis. Politikaci kabul etme-
mis, bilingli olarak, bilingsiz olarak. Kurullarimiz da kabul etmemis. Piyasa eko-
nomisine gidelim diyen ig adami gordiniiz mi? Ben gormedim. Piyase ekono-

misine gitmek istemiyor. Is adami da istemiyor. Cinki burada kari var. Simdi
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devaliasyonu niye istemiyor? Orada kan var. Ucuz déviz aliyor, getiriyor, pahal
satlyor. Bundan daha acik gey olur mu? Politikacisi istemiyor, bilim adami iste-
miyor, Stekisi istemiyor, berikisi istemiyor... Piyasa ekonomisine Turkiye nasil
gider? Gitmiyor nitekim.. Hep tersine tersine gidiyor. Ama &yle olaylar var ki,
Tarkiye'de Hitkiimete ayni seyi yaptiriyor. Hicbir farki yoktur... 46 da 0, 58 de bu,
70 de bu, 77 de bu... Demek ki, bu tedbir Tirkiye’yi bir yere gétirmiiyor. Oyleyse
diyorum ben, simdi Tirk lirasini tam konvertibl yapmak lazimdir., Merkez Ban-
kalar1 bilangolarimi karsilastirtyorum. Japonya son 15 senede hi¢ degitirmemis;
Merkez Bankasi bilangosu ayni... Yen enflasyon olmus, gelmis gecmis, fakat sonra-
dan hep piyasadan ¢cekmis Yeni... Merkez Bankasi bilangolar: toplami «<Yen» olarak
hep ayni diizeyde kaliyor. Almanya'nin Merkez Bankasi bilangolarinda toplam
ufak tefek degisikliklere ugramis o kadar. Toplam olarak Merkez Bankasi bilan-
¢osu yerinde duruyor. Almanya biiyiiyor, gelisiyor, kalkimyor, ama toplam ora-
da duruyor. Almanya niye 6yle yapiyor. Birgok cezalarin goérmusg. Hizh enflasyon
nereye goturir memleketleri, ne yapar onu goérmiis. Simdi bakiyorum da Alman
ya'nin 1919 jle 1923 arasindaki Merkez Bankasi bilangolarina gok benziyor, bizim
ki. Ben korkuyorum. Yani bizimki de elden cikarsa, ki gikabilir, ctkmak itzere...
Ciktig1 zaman hani piyasa da yok, tedbir de yok, devalliasyon da kurtarmaz, hig-
bir sey kurtarmaz. Merkez Bankasi Bagkan: varmis. 1919 da Almanya'da. Merkez
Bankasi Baskan: olmus, ilk aldiz1 tedbirlerden biri su: Darphaneye gitmis, bir
bakmis ki, ¢ok verimsiz galisiyor. Yeni makinalarla darphaneyi gok verimli hale
getirdim, simdi diyor. Rayh'in ihtiya¢ duydugu paray: gok verimli bir sekilde ba-
sabilirim diyor ve basiyor. Bir yigin da para basiyor, 1821 de. 1823 Un sonuna
dogru diyorlar ki, herhalde bu is mantiksizdir. Dr. Saht'1 getirip koyuyorlar Mer-
kez Bankasinin basina. llk yaptig1 sey o tliretimi durduruyor. Yani mesele bura-
dadir. Buraya gelmedigimiz zaman, yani faizi piyasaya gore, diger fiyatlar1 pi-
yasaya goére, doviz fiyatini piyasaya gore ayarlamadan higcbir sey yapamayiz.
Simdi etrafta olanlari;, bunlar1 okuyup, gérip anlamalarina vakit yok politikaci-
larin Danismanlarinda da hayir yok. Yani bazilar1 ¢ok kétii adamlara damisiyor-
lar, maalesef. lyi yetismemis adamlara, bunlari bilmeyen adamlara danisiyorlar.
Simdi bakin Isve¢ devaliasyon yapt, % 10. Etrafindaki ¢ tane memleket 24
saat musaade etmedi. 24 saat yiiksek degerli paray: tutmadi Derhal devaliile et-
tiler. Niye? Biz ama 5 sene tutuyoruz parayl aym seviyede. Hem de onlardaki
kadar enflasyon degil. Biz % 300 enflasyon yapiyoruz 7 senede. Yani 1/4 ne di-
siyor, Tirk lirasinin degeri. O siirede dovizi sabit tutuyoruz, Bence o tedbir alin-
madik¢ca bu bir fasit dairedir. Bu fiyat, artirirsin dért ay sonra fiyatt yeniden
artirirsin..,

ERSOY : Saymn Aysan, ben bu konuda sizden bir kii¢iik yorum daha rica ede-
cegim. Bu konuyu daha sarih hale getirebilmek igin...

HATIBOGLU : Yalniz, siz bana misaade eder misiniz? Bu son bahsettigi ko-
nuyla ilgili benim bir yorumum olacak., Simdi gorislerine katihyorum. Yalniz
Sayin Aysan, Tirkiye'nin devaliiasyonu yahut paranin dig deger problemini Tir-
kiye'deki enflasyonlara bagliyor. Yani diyor ki. Turkiye'de % 300 enflasyon oldu-
gu takdirde ve disaridaki iilkelerde de su kadar enflasyon oldugu takdirde Tarki-
yede doviz fiatinm % 200 — % 300, veya neyse o miktarda artinlmasi lazimdir.
Ama ben bu kanaatin gerisine gidiyorum. Turkiye'nin dis édeme problemi Tur-
kiye'de enflasyon yapmamiz dolayisiyla ¢ikiyor ama, o, yuzeydeki seteptir, Tor-
kive'deki enflasyon. Daha énce de ayni geyi belirtmeye calistim. Yani eger Tur-
kiye ekonomisinin 25 seneden beri izlemis oldugu kalkmma, gelisme politikasim
ylirattiiginiz takdirde, enflasyon ylzeydeki bir hadise. Onun altina getmek la-
zim, Yani Tirkiye 1948 ile 19768 devresiideki gelismesini girdi artiginin ¢ok ¢ok
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Gstiinde temin etmis. Diinyada bazi ulkeler var. Mesela fran diyelim. Iranin yiz-
de artisi ¢ok fazla degil. Ama Iran ¢ok o6nemli petrol kazanglar: temin etmis.
Yahut da Taiwan, yahut da Gilney Kore ¢ok hizl1 kalkinmis, ama, onun kalkin-
masinin sebebi dis memleketler ile yapmis oldugu ticarette ¢ok buylik avantaj-
Jar temin etmis clmasidir. Memleket sartlarina uygun ¢ok onemli teknik gelistir-
mis. Bakiyorsunuz % B8'in ustindeki gelisme hizina ulasan memleketlerin (input
artist diinyada hakikaten % 2 ancak gelisme hizi temin edebiliyor) ona ilave ola-
rak é6zel sartlar1 var. Qunka Turkiye'nin bu 6zel sart1 yok, olmadigina gore eger
siz bu gelismeyi temin ediyorsaniz, edecekseniz, enflasyon yapmaya mecbursu-
nuz. Yani enflasyon yuazeydeki bir hadise. Enflasyon yapmadiginiz1 farzedin. Fa-
kat ilie de % 6 ik % 7 lik bir gelisme hizini, aym usullerlie temin edeceksiniz.
Input artis: ancak bunun % 2 sini temin ediyor. % 4 uni diger sebeplerden elde
edeceksiniz. Siz bunu yaptigimz takdirde yine enflasyonu yapmasaniz yine de
Tirk parasim agirl degerlendirmis olacaksiniz ve bu surctle probleminizi hallet-
miyeceksiniz. Yillardan beri bu meseleyi diisiiniirim. Oncelerinden farkli olarak
son yililardaki dilsiincelerim beni o yere getirdi ki, bu ylizeydeki bir hadisedir.
Yani goyle bir misal vereyim isterseniz size: Diyelim ki, Turkiye 1970 senesinde
Dolar: 15 lira yapti ve 1970 senesindeki Tiirkiye'deki enflasyon hiziyla yabanci
memleketlerdeki enflasyon hizi da ayni oldu. Her iki tarafta da % 10 oldu ve
1977 senesine kadar da boylece geldik. Simdi bunun anlam: daha onceki tedbir-
lerimize gore mademki onlarla ayn: oranda enflasyon yaptik, mademki Tirkiye'-
de ayni oranda enflasycn yaptik, dolar 15 lirada kalacak. Iste burada ayriliyo-
rum. Kesin olarak boyle degil. Tirkiye'deki enflasyon hizi, yabanci memleket-
lerdeki enflasyon hizi kadar olsayd: dahi Tiirkiyede eger 1970 ile 1977 arasinda
kalkinma hiz1 % 7.3 civarinda olacak idi ise ister istemez dolar1 mesela 15 lira-
dan 25 liraya yine de ¢ikarmak mecburiyetinde idi Turkiye.

URAS : Miisaade ederseniz bir sey soracagim. Iki defa saymiyor musunuz
hocam? Yoksa ben mi yaniliyorum. Gunki o fark oldugu icin zaten yani % 6 nin
% 4 1 disaridan geldigi i¢in enflasyon oldu. Zaten tiretim varsa dengededir. O
15 1 ilgli defa saydik, galaba.

GONENSAY : Turkive gergekte % 7 buyliyemez diyorsunuz. Gergek % 7 bi
ylyemedigi icin biz kuru gergek¢i tutarak veyashut nisbi enflasyon
oranlar: itibariyle disar1 satmak, iceri satmak kadar cazip olmaya devam etss
bile kapasite yoktu onu saglayacak. Glnkii enflasyonist bilyiime var. Yani aretim
kapasites_i daha fazla, % 7 biiyliyemez gergekte...

HATIBOGLU : Biyliyemez. Bureda su mesele var, Saym Uras1 su sekilde
cevaplandirmak isterim: Turkiye'de faraza enflasyon ayni oranda olsayd:, fakat
Tarkiye'ye mesela ¢ok esash bir dis kredi girmesi dolayisiyla yahut isgi dovizi
olan 1 milyar dolar yerine 2 milyar dolar ile yine % 7 yi temin etseydi. Enflasyon
da yok. Fakat bu % 7 vyi...

URAS : Olmaz iste. O zaman enflasyon olacak. Giinki disaridan girdi...

HATIBOGLU : Hayir. Disaridan girdigi kadar ithalat yapiyorsunuz. lkisini
karsiliyorsunuz. Yani Tiirkiye'nin ddviz rezerveleri 1973-1974 deki gibi olmuyor.
Yine dengede kaliyor. Su aywrimlari yapmak istiyorum. Bu % 7 nin kaynag is-
ter enflasyon olsun, ister disaridan gelen enjeksiyon olsun, ister disaridan enjeksi-
yon gelmese dahi gesitli fiyatlar arasindaki misbetsizlik dolayisiyla farazi bir
% 7 olsun, yani ne olursa olsun; bu rakam % 7 iken reel rakkamlarla, siz ister
istemez su veya bu muvazeneyi temin etmek i¢in déviz kurunu 15 liradan 20 li-
raya 25 liraya artirmak zorundansimz. Yalniz ¢ok zordur bu mesele tabii. Daha
taknik bir dizeyde de ingallah bunu inceliyebiliriz.

10



AYSAN : % 7 kalkinma ayarlanird.

HATIBOGLU : Sayin Aysan da diyor ki, simdi bu % 7 kalkmma zaten ol-
mazd:. Bu % 4 olurau. Ben o noktodo ¢ok kesin degilim. Onu konusabiliriz. Tar-
tusabilinecek bir meseledir, olabilir de olmayabilir de...

AYSAN : Simdi butin duinyada, yalmz bizde degil efendim buayume hizl.
BBiyiime hiz1 diye tutturdular. Planlarda oyle yapildl. illa 7-8 sanki sartmig gibi...
HHalbuki son 10 senedir biitin diinyada yuksek kalkinma hizinin bash bagwna bir
baedef olmadig: tesbit edildi. Yani bu tartismalarin ortaya cikardig1 ir tek sey
war. Bu roma Kulubunun, IMr nin yazdigt bu raporiar...

HATIBOGLU : Yalniz o degil, baska sebepler de var...

AYSAN : Bircok ekonomistlerin bunun tzerine yazdiklarmin bir tek sonucu
vvar, o da yiiksek bir kalkinma hizinin ¢ok buyik anlam ifade etmedigi, hatta
boirgok hallerde zararli oldugudur. Bizim memleketimizde bu daha anlagilmamigtir.
%6 7, %7, % 8... Turkler daha mesut olsun da % 4 kalkinalim. Degil mi? Yani
bhedef refah degil mi, saadet degil mi, herkesin memnun olmasi degil mi? Yani
bbir suru hedeiier var ki, ¢evre korunmasindan tutun da sosyal politika tedbir-
lderine kadar...

ERSOY : Tabii Sayin Aysanin belki soyle bir cevabi olacak: Bat:i ile Tiirkiye
aarasinda gelismislilk yoniinden ¢ok bilyitk agiklar bulundugu igin bizim kalkinma
ooranimiz onlarinkinden asag kalmasin, hatta yukar: olsun ki, belki zaman igeri-
ssinde bir noktada bulusmak imkani olur.

AYSAN : Eskiden oyleydi. 10 sene énce hep oyle diyorlardi. Kagit tzerinde
ttamam, bulusuruz.

HATIBOGLU : Yalnmiz ben bir sual sormak istiyorum. Tirkiye diyelim ki,
% 7 kalkinmak istiyor. Ayrica da biliyoruz ki, Turkiye girdileriyle ancak bunun
7% 2 sini temin ediyor. Arada % 5 var. Aradaki o % 5 i Tirkiye nasil temin ede-
ccek? Cilinkii Turkiye'nin ¢ok fazla dogal kaynaklari yok. Tarkiye higbir sekilde,
gsartlarina uygun bir teknik gelistirememis. Egitim seviyemiz malim. O halde.
YYa bu, girdi artisidir, yahut aa ticarettir, term of trade'tir. Hep biitiin bunlar bu
9% 2min ustindeki kismi tamamlar. Bunlardan higbirisi olmadigi halde bizim
kkalkinma planimiz tutmus % 7 dir demis. Bu sekilde bir hesap katiyyen yap-
rmamig. Bunun da farkinda degil.

AYSAN : % 7 kalkinirsak filan sene fulan yerde duracagiz diye hesap
yyapildi,

HATIBOGLU: Yalniz ona yapiyor. Fakat bu % 7'yi temin edecek olan inpuc
eartist ne kadar olacaktir, onun tUstiindeki sebepler ne olacaktir, bunlar1 yapma-
rmig. Asil benim tuhafima giden su: Cok ciddi miuesseselerin eksperleri mesela
IDinya Bankasmin, mesela Ortak Pazarin mesela OECD'nin ¢ok tanmnmig istisat-
¢cilant Tirkiye konusunda bir strii eserler yazmislar. Higbirisi oturup sormamij
Ipeki bu % 7iyi teskil eden sebepler nelerdir, tunun nekadarm input'tan almi-
£512? Gecen sene Devlet Planlama Dairesine gittim' Cok sorumlu kimselerle ko-
1nustum. Dedim ki, boyle bdyle birseyler, okudum bir ¢ok memleketlerde yapili-
1yor. Yok dediler, biz oyle sey yapmayiz. Boyle seylerin farkinda degiller: Simdi
1bdyle olmadigina gére bu % 7'yi nasil temin ediyoruz? Bir tek yol tutturmuslar
tartik kurunu vustaya karisms, Harold Damar, modeli Icorlerle yaptyorlar. Hal-
Ibuki onun da hi¢ bir ise yaramadig artik 1870 lardan beri biliniyor. Ama bizim
1bitdn kalkinma modellerimiz lcorlara dayaniyor. Tesekkir ederim.

ERSOY : Sayin Aysan ben bir yorum rica edecektim, Biliyoruz ki, siz ekono-

1mik hadiselerin izahinda fiyata israrla ve vurgulu sekilde bagh kalan bir ekono-
1 mistsinjz,
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AYSAN: Yoksa, piyasa ekonomisi yok, diyorum. Yani eger fiyata oénem ver
miyorsak bitmistir is.. Oyleyse baska bir ekonomi distinelim. Planli, merkezi..

ERSOY : Ve sunu sizin izahlarmmzda goériiyoruz; Séyle bir muhakemesini gé-
riiyoruz: Is giiciiniin fiyati artiyor, misal olarak, emtea fiyatlar artiyor. Bunlar-
va kendiliginden artiyor, ya Hukiimet bir siire tutuyor, tutuyor, ondan sonra
artinyor. Hizmet fiyatlari da déyle. Ama diyorsunuz, bu fiyatlardan bir kismi var
ki, boyle tedbirler ahndig1 zaman dahi dokunulmuyor. Misal veriyorsunuz, para-
mn fiyati arttinilmiyor, yani faizler yiikseltilmiyor. Dévizin fiyati artirilmiyor, ya-
ni devalliasyon yapilmiyor. Bunda bir eksiklik gériiyorsunuz. Bu izahimz beni
goyle bir soru yoneltmeye gotiirdii: E3er ekonomiye fiyatla: yoluyla miidahale
biitlin fiyatlar:1 arttirmak manasinda ise, o takdirde fiyat mekanizmasina sizin
neden bu kadar c¢ok bel baglamis olabileceginizi anlamakta ben giiglitk gekiyo-
rum. Yani ¢ok otomatik bir sey oluyor. Hepsinin fiyati ariarsa, o zaman dene-
bilir ki, higbirisinin fiyatimi artirmayahm. Hepsi bulundugu algak noktada dur-
sun. Cilinkii bu mekanizmada biitiin faktérleri aymi oranda artirmak ya da hig
birini artirmamak neticede bir deZisiklik yapmayaca@ina gbre belki fiyat bu
meselede kullanilacak uygun bir vasita olma vasfini yitiriyor. Eger fiyat bir va-
sita is> o zaman bazi yerlerde bunun, yani Hiikiimetin scc¢enekleri oldugunu
kabul etmek lazim gelecektir. Bir hiikiimet politikasi bazismin fiyatini artirmayl,
bazisinin da artirmamay gerektirebilir. Bu takdiri yanhis yapar, dogru yapar, siz
bunun su anda yanlis yapildigimi sjyliiyorsunuz, tabii tamamen mutabikim.. Ama
hepsi artirilmaliydi. Fiyatlarin bir kisma artmak, bir liusmu artmamak olmaz de-
mesine geliyorsa, o zaman ben onu anlamakta giiglitk ¢ekiyorum. Belki o tak-
dirde hi¢ birisine dokunmayip fiyatlarn; fiyat kendi kendine olusmus bir sun'i
mekanizmadir, kendi bagina degeri yoktur deyip mesela sikmntimz: halletmelc i-
¢in cebri tasarrufa, vergiye v.s. ye yiénelmek gerekmez miydi? Bu yolda bir yo-
rum rica edecegim..

AYSAN: Karne, efendim. Insanlara ihtiyaglarina gére ekmegi, sekeri, unu
taksim ederseniz fiyati kaldirirsinmiz ortadan. Yani dyle de yapilir bu is, bdyle de
yapiir. Sosyalist ekonomiyle herseyin devletten tevzi edildigi bir ekonomiyle
kalkinmis tilkeler de var diinyada. Oyle de kalkinilir. Ama bunun ikisinin ortasl
olmaz. Ya piyasa ekonomisidir, ya degildir, yani karma ekonomi diizeni dedigi-
miz sey piyasaya dayanir. Piyasa fiyatlara dayanir. Fiyati ortadan kaldirdiginiz
zaman piyasa ekonomisi yoktur aslinda. Biz yavas yavas bu fiyati ortadan kal-
diriyoruz. Fiyatin yerine ne geliyor? Fiyatin yerine, Hilkimetin 3—5 uzmaninin,
tayin ettigi fiyatlar geliyor. Onlar neyi bozar ekonomide? Insanlarn ihtiyaglar:-
nin birbirine nisbi durumlarim bozar. Neden serbest bir piyasada fiyat yikselir?
Insanlar gok almak ister, onun igin yiikseliz. Halbuki bu seyi biz kaldiriyoruz or-
tadan. Belki biitiin Tirkiye piyasasi mesela demir—c¢eligi gok isterken, ona fazla
fiyat verecegi zaman demir—cgeligin fiyatini sabit tutuyoruz. Belki dévizi cok
istiyor Tiirk halki, Dévizin fiyatini sabit tutuyoruz. Belki paray: ¢ok istiyor. Ya-
ni krediyi ¢ok istiyor. Kredinin fiyatimi sabit tutuyoruz. Yani bunu ortadan kal-
dirdigimiz zaman herseyi uzman yargisina goére tayin edelim. O da, sosyalist
bir ekonomidir, merkezi planlamadir. Demirperde gerisindeki iilkelerde var bu,
Onlar da kalkmiyorlar. Polonya, Dogu Almanya hepsi kalkmiyorlar. Bulgaristax_l.
Romanya. Ama orada bir diizeni var isin. Herkes oradan tayin edilecegini biliyor.l.ilZ_
de hem devlet tayin ediyor, hem de piyasa ekonomisine gére davraniyormusuz E'll?l
bdyle tutarsiz bir sey var. Bunu yaptiginiz zaman ne oluyor? Iste o araci .dedlél-
niz, soyguncu dediginiz, stokgu dediginiz, adamlar bir sirii servetler edim.yorla'r
hi¢ yoktan. Niye? Bu bedeli 6deyeceksek biz birakiniz yavas yavas ddeyelim di-
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yorum. Piyasa ekonomisinin icabi o. Bedeli yavas yavas, piyasa ekonomisinin gi-
disine gore o6deyelim. Halkin istedigi tarzda odeyelim. Hiikiimet tayin etmesin,
politikact tayin etmesin. Politikaci kim? Tayin edenler kim? Tetkik ediniz yani.
'Simdi ben Roma Kulabii diyorum, son 10 senedir yazilmis ekonomi. Bunlar1 oku-
'¥an var m1? Ondan sonra gelsin tayin etsin fiyati. Okuduktan sonra, hepsini bil-
tdikten sonra. Edemedigi zaman halkin kendi isteklerine biraksin, talebine bi-
traksin. Onun igin fiyat1 ben 6yle adeta dokunulmaz birsey olarak gériiyorum. Bi-
iraksinlar herseyi serbest. Ben bugiinden yarina serbest birakilacagi gorisiinde
tdegilim. Ama o tarafa dogru gidelim. Biz tam aksi istikamete dogru gidiyoruz.
"Yani fiyatla oynamay: birakmalidirlar. Politikact birakmahdir, bizim toplumun
tdiger kesimlerinde de séyledigim gibi serbest piyasayl, fiyatin serbestce tesekki-
Il0nd en gok savunmas: lazim gelen adamlar bunu tahdit edin diye ugrasiyorlar,
“Torkiye'de simdi. Yani fiyat: tayin eden ben o fiyattan satayim, diyenler var. Siz
tfiyati tayin edin ama ithalati yasaklaymn diyenler var. Bunun teklifini yapiyor.
IBOtan diger fiyatlar: kontrol edin diyenler var. Onun i¢in ben diyorum ki, bu
ttedbirler bir yana, bu tedbirlerde biiyiik noksanhk var, sistem yaklagimi yok.
eekonomi bir sistemdir, calisir mekanizmadir. Simdi bunun bir tarafimi ayarlayip,
¢obar tarafini birakt'miz mi. iste yalmz iktisadi Devlet Tesekkillerin fiyatim
sartirdiginiz zaman bir blyiik fasit daireyi baglatmig olursunuz. Ontmizdeki 3—4
eey sonra baska tedbir alinmadig takdirde tekrar {ktisadi Deviet Tesekkullerinin
ffiyatina zam gerekecektir. Ve bunu gelen Hikiimetler yapacaktir, yapmak zo-
rrundadir. Baska care yok..

HATIBOGLU: Ben miisaade ederseniz, Sayin Aysan'in soylediklerine birsey
eeklemek istiyorum. Efendim Sayin Profesor Aysan bu meseleleri o kadar glzel
ssdyledi, o kadar iyi anlatti ki, cok arzu ederim ki, bu soylenenleri Tarkiye'de bu-
ttin sorumlu kisilere. biitiin bu konuda disiinenlere bir defa okutmall. O bakim-
adan kendisini 6zellikle bunlar: soyledigi icin tebrik ediyorum ve butin ictenlikle
Ekatilivorum. Teseickrim ederim.

ERSOY: Sayin Génensay acaba sizin goriislerinizi de rica edebilir miyiz? Bir
¢de bu arada bn tedbirlerin. eksik gériivorsamz sayet, nasil tamamlanmasi lazim,
co konuda da goriislerinizi 6grenebilir miyiz?

GONENSAY: Evvela Saymn Aysan'in séyledigi seylerin altmi, bilhassa, fiyat-
lNar konusunda ben de ¢izmek istiyorum. Cinkil ¢ok onemli bir sorun Tirkiye'de.
We son senelerde biisbiitiin ¢igrindan ¢ikti. Hakikaten bugin Tuarkiye'de kamunun
¥kaynak kullanma orami yatrimlar dahil olarak hesapladigimiz zaman asagl yuka-
rn yan yariyadir. Fakat devletin ekonomi lizerindeki kontrolunin daha gercek
thir endeksini hesaplarsaniz ki, bunun gercek endeksi hangi fiyatlarin kontrolld
coldudunun tesbiti ile bulunur. ekonomi dolayll olarak % 100 devletin kontroli
aaltindadir. Yalmz kaynaklar: kullanmast bakimmdan degil, fiyatlar1 tayin etme-
ssl bakimindan da béyledir, ve kimsenin de Tirkiye'de buna sest gikmamaktadir.
ZZaten serbest piyasa sistemi diye bir piyasa Turkiye'de bir umacidir herkesin ka-
ffasinda. Tiirkiye béyle bir sistemin, boéyle bir komplike bir sistemin isleyisini an-
llamamistir ve insanlar da kendi menfaatleri dolayisiyla karsi cikmas gereken
lkisilerin karsisina ¢ikmamaktadir. Ginkii ben su veya bu sekilde baski yaparak
ffivati yine istedizim gibi tayin ettiririm, kendi gemimi yuritirim, gorusiindedir
therkes. Cok kisa bir goriis. Uzun vadede. ekonomik politikanin kontroli herkesin
eelinden ¢ikip tamamen devletin tekelinde olacaktir. Ve ekonomiyi idare etmek
dde mimkiin olmayacaktir, boyle acaip bir sistemle. Piyasa ekonomisi deyip altin-
dda piyasa ekonomisinin en ufak sartinin bile yerine gelmedigi bir yerde sistem
syirimeyecektir. Bir takim fiyatlar kontrol edilebilir, sosyal maksatlarla v.s. Ben-
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ce onemli olan sudur: Ben bunun Tirkiye'de degisecegini de zannetmiyorum, ki-
sa vadede. Yapilabilse yapilabilse belki suna ¢alismak lazim: Bazi kritik temel fi-
yatin, yani ekonomiyi yénlendiren bazi kritik fiyatlarin akillica tespit edilmesi ve
devamli olarak goézden gegirilerek yeniden tespit edilmesi ki, ekonomi carpilma-
sim.

AYSAN: Sayin Gonensay, ben kesinlikle soyliiyorum Turkiye'de yapilamaz
bu konu..

GONENSAY: Ben de sizinle mutabikim, fakat hi¢c olmazsa sunlar yapilsa di-
yorum. Baz fiyatlar énemli olmayabilir, fakat ¢ok énemli olan 4—5 fiyat vardir.
% 7 kalkiniyoruz, % 8 kalkiniyoruz, su hesabi yapalim. bu hesabi yapalim, neden
kalkmiyoruz? Biitiin inputlar nedir? Bunlar hepsi korkung bir ¢aba, biyik bir
tesekkiliin ¢ok biyik zamanini aliyor. Bunun yerini o grubun igerisinde bu ko-
nudan anhyanlar ve yetenekleri olanlar ekonominin, politikay1 etkileyen bazi o
dak noktalarinda ugrassalar ve orada akilli politikalar, ¢éziimler, 6éneriler getirse-
ler, Tirk ekonomisi ¢ok daha sihhatli gelisir biiyiir ve kagit lizerindeki bir gok
hesabm da lizumsuzlugu anlasilir. Simdi isterseniz tekrar konumuza donmek i-
¢in bundan evvelki ayki toplantymizda da kenusuldugu gibi meseleyi suradan ala-
hm: Déviz kuru. faiz kuru, ticaretle sanayi arasindaki tarim ve ticaret hadlerini
tespit eden fiyatlar ya da bazi temel mallarin fiyatlar, enerji, licretleri, bunlar
nisbi 6nemli ¢ok olan 5—6 tane 7—8 tane fiyat. Simdi tekrar tedbirler konusuna
donersek, bir ay evvel soyledigim seyleri size ¢ok kisa olarak tekrarlamak isti-
yorum. Tiarkiye'nin geldigi duruma gelen bir alkenin iki turli tedbirle buna ce-
vap verme olana# vardir, Yani ¢ok ciddi bir dis édemeler deneesi dar bogzaziyla
karsilasan bir iilke ya siddetli bir enflasyon yapar, icerideki talebi, bliyime mzini
disiirerek dis acigmi dengeye getirir, veyahut ta ekonomisini yeniden yonlend
rorek. kaynaklarini. doviz kullanandan zivade déviz kszandiran faaliyetlere yon-
lendirecek bir tesvik mekanizmasi getirerek bir yandan da bir miktar deflasyon
yaparak, yani ikisinin karisimiyla buna cevep verir. Hem bir parga dis talebi
azaltir, hem de kaynakiart ve talebi dis mallardan iulkenin Urinlerine aktarr.
Ikisinin kangimin: yapar. Simdi ben gecen sefer de soylemistim, tekrar altmi
vurgulamak istiyorum Bizde bu son tedbir paketi sadece deflasyonittir
Yani sadece talebi durdurarak eger etkili clursa sadece talebi durdu-
rarak. biivime hizzm  durdurarak. dis dengeyi saglamaya matuf ted:
birlerdir. Ekonomiyi yeniden yénlendirici, yani kaynaklar1 déviz kazandiric faa-
liyetlere, ihracata tesvik edici, yeni bir yénlendirme sistemi, bir tesvik mekaniz-
mas! getirilmemistir. Bu yonlendirmenin her zaman bu dergide soyledigimiz gibi
en net, en etkili araci déviz kurunun ayarlanmasidir. Bu Tiirkiye'de yapilmamis
tir. Onun igin tedbir paketi Tirkive'de sadece deflasyon tarafinda agir basmak-
tadir. Belki yalmz kagit iizerinde. Simdi bu konuya temas etmek istiyorum. Hepi-
miz biliyoruz, Tirkiye'de para ve kredi arzimi etkileyen temel faktor, Merkez Ban
kasm'n kredileridir. Yani Merkez Bankasmm temel para yahut rezerv paras) ni-
telizinde dedizimiz temel para bazini degistiren operasyonlaridir, ki bu Merkez
Bankas! kredileridir. Yani bu sonunda olustugu zaman emisyon, tedavile gikan-
lan banknot ve Merkez Bankas'ndaki mevduat karsihklari. yani rezerv parasinm
toplamindan olusur, Simdi Tirkiye'ye baktigimiz zaman Tiirkiye'de bu temel para
arzina sebep olan ve Tiirkive'de para ve kredi mekanizmasma 9% 100 tesir eden
temel faktériin 9% 80'i Merkez Bankasmnin kamu kesimine ve kamu iktisadi tegek-
kiillerine actiz1 kredilerden olusur. Yani temel paranin 9% 80'i bu gekilde olugur
ve ondan sonra bu olusan temel para da Tiirkiye’de toplam para arzim ve kre-
dileri belirler. Aradaki faktér bir rezerv oranlaridir, bir de halkin elinde pard
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tutma temayilti. Yani bankaya yatirmasi gok anlamsiz, ¢ok marjinal, fazla de-
gismeler gostermez Tirkiye'de zaten. Onun igin temel Merkez Bankasimin politi-
kasidir. Simdi bu tedbirler paketi i¢cinde su var: Hazinenin, kamu iktisadi teseb-
bislerinin finansmani ve biitce finansmani dolayisiyla Merkez Bankasina basg-
vurmayacag! prensibi, prensip olarak getirilmis ve onun arkasindan da kamu ik-
tisadi tesebbiisieri mallarma yapilan zamlar var. Bu, acig: ortadan bir olgide kal-
diracak ve Sayin Gilingér Uras'in hesabina gore 1977 yilinda 25 milyar lirahk bir
fon yaratacak. Yani Merkez Bankas: temel para arzini 25 milyar lira azaltabile-
cek 1977 de..
HATIBOGLU: Yahut da artiramiyacak .

GONENSAY: Artirmiyacak. Yani 25 milyar lira daha artacakken 1977 sonuna
kadar artmayacak. Bu temel para arzt artiginda % 25 lik bir artigin olmamas: de-
mektir, bu sekilde uygulanirsa. Bugiin temel para arzi asagl yukar: 100 milyar
Tark lirasi civarindadir. Yani tedaviildeki banknot arti mevduat karsihklari, re-
zerv parasl. Demek ki, bu olmasayd:, bu rezerv parast sene sonuna kadar asgari
% 25 daha artacakti. Bu tedbirler dolayisiyla % 25 artmayacak. % 25, % 30 do-
laylarinda artmaz ise Tiirkiye’de para arzi asagl yukari o kadar oranda artmaya-
cak demektir buglin. Simdiye kadar hep % 30 artarak geliyordu. Sirf bu sebepten
dolay1 bu sene bu uygulanirsa neticeye ulasirsa para arzi artiginda % 30'a varan
siddetli ani bir azalma olabilir. Ben o bakimdan bu tedbiri oldukga 6nemli gora-
yorum. Onemli, fakat ters. Glinkii bu gekilde uygulamir da bunu telafi edecek se-
kilde Merkez Bankas: simdiye kadarki striktGrinl tamamen degistirip de ban-
kalar kesimine kredi vermezse bu tedbir 1977 sonuna kadar ¢ok biyik bir sok
etkisi yapacak bir deflasyonist etki yapabilir. Ve bunun yaninda fiyat artiglar
beklentileri v.s. zaten devam ettigi igin zamlar dolayisiyla herkes fiyatin artip fi-
yat itisi de devam edecek ekonomide. Fakat o fiyat itigsini finanse edebilecek te-
mel talep kaynagl birden bire ortadan yok olacak, o zaman Tirk ekonomisi sid-
detli bir deflasyona, durgunluga ve issizlize girebilir. Ben o bakimdan gegen
sefer de bunun deflasyonist tarafit énemli basabilir diyordum. Rakamlar ortaya
ciktikca hakikaten &nemli bir etki goziikiiyor, eger bu sekilde uygulanirsa. Ve
gene bunun yaninda vurgulamak istiyorum: Tiark ekonomisi durakhyacaktir, fa-
kat talebi baska tarafa yonlendirecek, ihracata tesvik edecek herhangi bir tedbir
getirilmemis oldugu icin...

ERSOY: Getirecegiz diyorlar, yeni krediler verecegiz diyorlar..

GONENSAY: Ama su ana kadar yok. Yani ihracat igin getirilmis ciddi bir ted
bir yok su ana kadar. Gordiagim kadar. Odemeler dengesiyle ilgili olarak ge-
tirilen bence en énnemle iizerinde durulacak husus, belki iki yidan fazla vadeli
PCM'Iorin ithalat gereginde kullanilmast ki, bence bu serbest kurda bir ithalat
icin doviz kuru olusmasina sebep olacaktir. Ve orda fivatt ¢cok yikselecektir, dé
vizin. Onun da deflasyonist etkisi var; fthalat kurunu pahallastiracak, orada
bir takim yatirnmlarin vavaglamasina sebep olacak, fakat 6bar taraftan gene ih-
Ta.Cﬂ.tl tesvik edecek yatirimlarm olusmasma da mani olacak. Yani tamamen ye-
niden yénlendirme yok. Sadece uysulanirsa eger, ve baserlt olursa siddetli
bir deflasyon etkisi var. Yani Tirk Ekonomisi durakliyacak, fakat kendi kendine
veterli bir sekilde ilerde biytumesini saglayacak herhangi bir tedbir de yok. Ben
0 bakimdan bu tedbirleri cok garpik ve tehlikeli goriiyorum. Kald: ki, zannediyo-
rum bdyle bir siddetli deflasyon belirtileri ortaya ¢iktig1 zaman, buna miisaa-
de edilmeyecektir. Bagka kanallardan Merkez Bankasi ¢alismaya bashyacaktir.
Yani enflasyon sorunu da ¢ozilmeyecektir sonunda. Yine geldigimiz

noktaya
muhtemelen gelecegiz.
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ERSOY: Bunun yerine nasil bir tedbir olmaliyd: Sayin Goénensay? Yani biz
genel olarak bu tedbiri deflasyonist demiyelim ama anti—enflasyonist, hi¢ olmaz
sa enflasyonu azaltict bir tedbir olarak goriiyoruz. Enflasyon suraya kadar vara-
cak iken onu daha kontrol altinda tutma tedbiri diye goriiyoruz.

GONENSAY: Ben bunu su sekilde gériyorum:

ERSOY: Ve biitiiniiyle biz bu tedbiri, zannediyorum ki hepimiz, miisbet kars:-
ladik. Yani bu miktar paranin gekilmesini miisbet karsiladik. Bundan kotd ne-
ticeler dogacagma nasil inanalhim?.

GONENSAY: Su sekilde izah etmeye ¢alisayim: Bence yalmz bunu yaparsa,
ve bu kadar siddetli yaparsa kagit lizerinde goéziiktiizii kadar siddetli olursa..
Cinklii % 20 enflasyon igerisinde senelerden beri gitmis bir memlekette enflasyo-
nu ¢ok siiratle durduramazsiniz. Yavas yavas durdurmak lazim bir de bunu
durdururken fiyat artis: beklentilerini de ortadan kaldirmak lazim. Simdi, tersine
fiyat artis1 beklentileri ortadan kaldirilmamistir. Tirk ekonomisinde. Ucretler
dondurulacak gibi bir laf edilmemistir. Tam aksi edilmistir. Bir iicret politikasmn-
dan bahsedilmemistir. Zamlar yapilmistir. Binaenaleyh fiyat beklentileri dolayisty
la, benim fiyat itisi dedigim, yani enflasyon gene devam edecektir. Fakat bu
enflasyonun kaynagi o kadar ani ortadan kaldirilmaktadir ki, bu KIT aciklarinin
birden bire yok olmasiyla kaynak o kadar ani sekilde ortadan kaldiriimaktadir
ki, tam bir stagflasyona girecektir ekonomi. Yani fiyat artisi devam edecektir.
fakat cirolar. satislar diisecektir ve issizlik olacaktir. Yani tam Stagflasyon ge-
tirici bir tedbirdir, bu sekilde uygulandigi zaman. Benim kanaatimca bir kere
fiyat beklentilerini ortadan kaldiracak tedbirler lazimdir, bazi hedefler verilme-
liydi. Ondan sonra da anti—enflasyonist tedbir, yvani kredilerin azaltilmasi, yavas-
¢a olmahydi veyahut kamu kesiminin isletme aciklarn kaldirilirken Merkez Ban-
kasmnmn hi¢ olmazsa ekonomiyi bdyle bir duraklamaya sokmayacak derecede bazl
parasal hedefleri belki % 15, % 20 olsa bile gerceklestirecek bazi politikalarla
desteklenmesi lazimdi. Yeniden yoénlendirme bakimindan déviz kurunda onemli
bir degisiklik gerekirdi. Ancak o zaman belki bu paket bir iki senelik bir yavas-
lamadan sonra Tiirk Ekonomisinde iki sene sonunda tekrar yeniden ydnlenmig
olarak ihracatin siiratle artmasina dayali olarak belki gene eski biytime tempo-
suna varabilirdi.

ERSOY: Gene bu noktada Saymn Génensay miisaade ederseniz, Sayin Uras'da
degindi, Basbakanin beyanat: vardi. 225 milyarhik biitce 310 milyara dayamyor.
diye. yani 85 milyarhik bir biitce listii harcama icerisinde bulunuyoruz. Biitce yili-
nin heniiz ortasimndayiz. Bu rakam gegtigimiz Mart'tan gelecegimiz Mart'a kadar
uzanan 12 aylik devrenin projeksiyonudur. Bunun da tam ortasindayiz. Boyle dii-
sundiigiimiizde su hiitkme varabiliriz. Eger bu tedbir ahnmasayd: 85 milyar liralik
bittce disi finansmana ihtiya¢ olacak idi. Su ana kadar bunun ekonomiye intikal
eden kism1 emisyonu 70 milyara getirdi. Bundan sonra intikal edecek kismi var.
Daha da biiyttk kissm bundan sonra intikal edecek. O da bunu yani emisyonu
meseld 80—90'a veya daha yiiksek bir noktaya gikaracak idi. Iste bu tedbir emis-
yonun bu derece yiikselmesini, biitcenin gider rakamlarinin o noktaya varmasml
ve dolayisiyla da enflasyonun beklenenin g¢ok iistiinde tezahiir etmesini kismen
onleyen bir tedbir vasfinda degil mi? Bunu, bu siimuliiniin ¢ok daha {istiinde de-
#srlendirerek hiitiin barajlar1 gecip bir de deflasyona kadar gétiirecek diye 0 de-
rece bedbin diisiinmeye yer var mr?.

URAS: Saym Ersoy, sizin sorunuza birsey daha ekliyelim de Saymn hocalarl-
miz oyle cevap versinler. Yani sizin o dediginiz gibi olmas: i¢in zannedersem l?e'n-
ce bazi taymlamalar olmasi lazim. Meseld para arzi konusunda Ingiltere'nin
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IMF'la yaptig1 anlasmalarda éyle bir takim siralamalar vardir. Para arzi $u mik-
tar1 gegmeyecek, Merkez Bankasi kredileri su kadar1 gegmeyecek, KIT agiklan su
kadarda tutulacak diye.. Bunlar yapilmadigina gore bu sizin dedikleriniz olur mu?
Bunu o6yle ortaya koyalim..

ERSOY: Yani siz katillyor musunuz soruya?

URAS: Siz, yuvarlak séyliiyorsunuz, yani siz acaba béyle olur muydu, diyorsu
nuz. Ben daha ileri gidiyorum. Ben diyorum ki, bunlar igin sinirlar konmadiktan
sonra sizin dediginiz de olmaz zaten. Sayin Goénensay'in dedigi gibi Merkez Ban-
kast kredileri su kadar lirada tutulacaktir, su géyle olacaktir, diye.

ERSOY: Deflasyon olur mu olmaz m: noktasinda?

GONENSAY: Simdi efendim bir dakika. Ben kagit lizerinde dedim yani bu
tedbirler alinir ve arkasindan da Merkez aBnkasinin biitge ve kamu iktisadi te-
sebbusleri icin Merkez Bankasina basvurulmayacag: tedbiri uygulanirsa bu cok
siddetli ve ani bir etki yapar. Ama belki bu sekilde uygulanmayacaktir baylik
ihtimalle. Kagit iizerinde oldugunun altini gizmek isterim.

ERSOY: Bu mecburen uygulanmayacaktir. Ciinkii 85 milyar var oniimiizde,
angaje olmusgsunuz. Bunun 25'ini buradan saglasaniz bile yine 601 i¢in kivranacak
sz, basacaksiniz parayl...

GONENSAY: Tamam, hicbir hedef te getirilmedigine gore, Sayin Uras'in dedi-
gl gibi yine en ufak bir kontrol clmayacaktir. Ve daha sonra soyledigim noktaya,
yani bir iyi niyet gosterisinden sonra tekrar ayn politikaya ve aymi enflasyona
donmek...

ERSOY: O halde deflasyon korkusu da yok. Bunlar olmayacaksa, deflasyon
da olmayacaktir.

GONENSAY: Ben senaryoyu gérmeye ¢alisiyorum. Yani deflasyonist etkinin
belirmesiyle beraber enflasyonun tekrar hizlanmas..

AYSAN: iktisatgilarla hep tartisiyoruz, pek anlasamiyoruz. Iste simdi éyle bir-
sey hissediyorum ben. Maliye Bakanligl, filanca iktisadi devlet tesekkuline su
kadar para ver dedigi zaman hayir diyecek bir Merkez Bankasi var saylyoruz.
Tahlil ¢ck giizel, tamam. Ama Tiirkiye'de hep kagit tizerinde kald: o tahliller. Ya-
ni simdi deflasyon tarafin1 yapabilse, ben raziyim. Ciinkii en bilyiik diigmani enf-
lasyon olarak goériiyorum ve her zaman sdyliyorum bunu. Enflasyonu kontrol
altina almadan yapilacak devaliiasyon da ige yaramaz diyorum. Eskiyi diizeltmek
igin bir gey yapmak lazim. Ama devaliilasyonu yaptmniz, ondan sonra bu kontrol
altna alinmadi, yine olmaz. Onun i¢in bitin soylediklerimizin deflasyonist etki
yapmas: igin soyle 3-—4 aylik bir perspektif i¢cine alirsak, 6niimuzdeki 3—4 ayda,
ne olacak sdyliyeyim ;eskiden olmuglara paralel ¢izerek ne olacak sdyliyeyim:
$imdi bu kadar para gekilecek. Bir de 7—8 milyar % 5 munzam kargiik artrma-
larindan gelecek. Ama bu Sayin Uras'm séyledigi gibi otomatikman finansmana
tahsis edilecek. iktisadi Devlet Tesekkiillerinden birgoklarinin sermaye alacag:
var daha.. Vergi borcu var daha. Simdi bunlar bir¢ok takas muameleleriyle ele
gececek nakti azaltacak, Iktisadi Declet Tegekkulleri igin. CanklG bizim Merkez
Bankasi bir ka¢ senedir Hiikiimetin dedigi hi¢ bir seye haywr demiyor. Neden
Oyle oldu bilmiyorum. Eskiden, Merkez Bankasi Bagkanlar1 Hilkiimetle tartisurdi,
olmaz derdi, istifa ederdi. Ne gelirse evet. Ozel sirket gidiyor transfer ver diyor,
al transferi diyor. D6viz olmadigl halde muhabirine transfer talimati veriyor.
Veriyor transferi, ondan sonra o6zel sirket, bu transferi alan adam miskil durum-
da kaliyor disarida. Itibar1 da zedeleniyor dusiyor, hem kendisinin ve hem Mer-
kez Bankasinin. Béyle olmaz ki, Simdi tedbir paketini getiriyor, Merkez Bankas: di-
vecek ki, faizi, dévizi ayarlamadan kabul etmiyorum. Boyle birseyler olacak tartig-
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malar olacak Boyle tartisma olmuyor Bizim Merkez Bankamiz Hukumetle igice
girdi. Keske kaldirsalar, Maliye dogrudan dogruya yonetse, daha acik olur is...

ERSOY: Ne fark: kald:1 degil mi?

AYSAN: Yani var; baz1 ulkelerde o6yle. Merkez Bankasi yok. Maliye dogrudan
dogruya idare ediyor isi. Para da basarsa Maliye, sorumlusu meydanda. Bi-
zim Merkez Bankamizda boyle birsey yok. Olmaz boéyle sey. Hayu diyecek. Sunu
yapamazsin, bunu yapabilirsin. Simdi bu 7—8 milyar liray1 nasil cekecekler, ban-
kalardan gorecegiz. 3—4 ay icinde nereye gidecek o para, nasil, nereden alhna-
cak, plasman likide etmeden nasil odeyecekler onu. Bunun hepsini takdir edecek,
tetkik edecek ondan scnra Hikiimete de uygulanabilir kararlar teklif edecek.
Bizim Merkez Bankamizdan boéyle seyler gelmez. Onun i¢in varsayamayiz. 3—i
av hetki para cekilecek. ondan sonra yeniden gidecek. Zaten Tumosan, ve benzeri
sirketler bekliyor. 20 milyar lirasi oraya gidecek, elinde 5 milyar lira kalacak.

GONENSAY: Miisaade ederseniz diger konulara bakalim. Bu senaryonun si-
zin daha ileri goturdiguntiz, devam ettiginiz sekliyle mutabikim, konunun desil-
mesine memnun oldum. Simdi bir de su meselenin Ustinde durmak istiyorum.
Devaliiasyon éneriyoruz, kur degisikligi oneriyoruz, igeride bir miktar anti—enf-
lasyonist tedbir oneriyoruz, ben bunun tedrici olmas: taraftariyim, biyiik sok
yaratmamasi igin, Bu gibi goriislere Turkiye'de soyle bir kritik yéneltiliyor: Siz
sadece Turkiye'yi iceriden gériiyorsunuz, Tiirkiye piyasasinda sanki biz bunlan
yaparsak Turkiye'nin meselelerini halledermisiz gibi goriiyoruz. Halbuki butin
bu meseleler biiyiik élglide diinya sartlarina, Turkiye'nin etrafinda olusan sartla-
ra baghdir. Onlar1 hi¢ gozetmiyorsunuz gibi bir kritik. Yani Tirkiye Kkendi ba-
sina bu klasik tedbirlerle bu isi ¢6zemez, sorunu. Tiirkiye'nin disindadir diye bir
iddia var. Onun tizerinde de durmak istiyorum. Glinkii Tirkiye'nin digindaki du-
ruma de baktigimiz zaman benim kanaatime goére, iceri bakarak &énerdigimiz bu
tedbirlerin aynisin tekrar uygulamak geregini goriiyoruz. Onun icin ¢ok kisaca
disariya da degineyim isterseniz. Aslinda dinya ekonomisindeki durakiama
OPEC'ten sonra basgladi, OPEC’in petrol fiyatlarim arttirmasi birdenbire ticaret
hadlerinin Bati'nin biiyik endiistri iilkelerine karsi donmesi (zerine, Bati'min bu-
yik llkeleri énemli olgiide deflasyon uyguladilar. Cinkii en biliyiikk kaynagl
OPEC’e odeyen onlardir. Bu arada kalkinan memleketlere bityiik olclide yardim
yaptlar. Cliinkii bu OPEC paralar: tekrar bu buyiik ilkelerin, ozellikle Amerika
ve Ingiliz bankalarindan gegti. Bu fonlar1 tekrar risaykil ettiler, kalkinan, petrol
uretmeyen kalkinan Uglinca Diinya tlkelerine, bir 6lciide onlarin problemlerini
halletmek igin, Biz bu arada ¢ok degisik bir grubun igerisinde kaldik. Yani fakir,
gelisen memleket degil, artik sanayilesmenin esigine gelmis, OECD'nin iginde sa-
nayilesen ufak diger ulkeler grubu igerisinde kaldik. Yani o 7 tane biiyik, bir
tarafta da 16 tane ufak var. Biz de onlarin igindeyiz. Isvigre, Norveg, Portekiz,
lspanya, Yunanistan v.s. biz de onlarin arasindayiz. Simdi bu ilkelerin igersinde
bagka bir sey oldu. Bu ulkeler biiyiik OECD igerisindeki biyik sanayi ulkeleri
OPEC krizi dolayisiyla ortalama % 3 biiyiime hizina diiserken, bu 7 iilke disinda
kalanlarin ortalamasi asag: yukari % 8, % 9 civarinda seyretti 1973—76 da. Ki biz
de bunlara dahiliz. Yani sizin aliciniz olan bliyiik tilkeler deflasyon yaparken.
deflasyon yaparken degil, nisbi bir yavasiame icerisine girerken, siz aym hizla
bliyiidiiginiiz zaman tabii dig dengeniz bozulur, ¢inkd sizin onlarin mallarinizé
kars: talebiniz daha stratle biyidi, onlarin sizin mallariniza karg: olan talebi da-
ha yavas buyiadi. Burada fiyat unsurlari bir tarafa, doviz kuru gibi seylerde bir
tarafa, zaten bir dig acikla karsilagma durumu vardi ve tulkeler de bu dig agiklar-
la kargilastilar. Tirkiye de bunlarin icinde. Yalniz iki seyi gdzetmek lazim. Tur
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kiye bu 16'nin igerisinde de kendi bagina. Ciinkii gayrisafi milli hasilasiyla ihra-
catint oranladiginiz zaman ortalamasli % 4. Yani hepsinden daha fazla ihracata
kapall. Eenflasyon hizi bitun bu 16 ulkenin hepsinin daha ustinde seyrediyor,
bunlara ilive olarak kendi yarattigi ciddi problemleri de var, kendi pclitikalar
dolayisiyla. Simdi biz de bu ulkelerle beraber kritik bir déneme geldik. Bizim
problemlerimizin boyutlar1 biraz daha buyik. Cinkid bizim yapimiz itibariyle ih-
racata ¢ok daha az doniigiiz. Igerdeki enflasyon hizimiz, onlarm bir ¢ogundan
¢ok daha fazla. Su neticeye varmak istiyorum: Bu iilkeler de simdi bliyiime hiz-
larint yavas yavas azaltmaya basladilar. Yani anladilar ki, ¢ikar yol olarak bunla-
rn da blyime hizlarini, azaltmalar: bitin diinyanin biiyiime hizinin yavaslama-
sl esnasinda, bir miktar deflasyonist politikalar uygulamalar1 lazim ve en énem-
lisi...
URAS: Bunlardan érnek var mi.

GONENSAY: Var, bakarsanz hepsinde istikrar tedbirleri var ve éniimiizdeki
yilarde. daha az bir biiylime hizi éngormeye baghyorlar. En énemlisi bunlar, su
kompetitiv aedigimiz birbirleriyvle rekabet halinde devaliasyonlara basladilar. Son
care olarak ¢demeler dengesini dengeye getirmek igin, Isveg, Norveg, iskandinav
ulkeleri uyguladi, ispanya devaliiasyon yapti, Portekiz dalgalanmaya birakti.
Bizim problemimizi gii¢clendiren bu kur ayarlamalar:, bu devaliiasyon pazarlama-
lar1. Ozellikle Ispanya ve Portekiz'i digiindiigiiniiz zaman, yanj yapl itibariyle ay-
n1 camia igersinde, bir devaluasyonu, bizim zaten gerekli olan devaliiasyonumuzu
artik sirf kendimizi savunmak icin bile olsa yapmak mecburiyetinde oldugumuzu
gosteriyor. Di1s gergeveye de baktigzimiz zaman sunu sdylemek istiyorum: Tarkiye-
nin problemleri bu 16 tlkenin problemleri ile ayni pota igersinde olusuyor. Ama
bizim problemlerimizin boyutu ¢ok daha ciddi, ilave bir takim yanlig uygulama-
larimiz sebebiyle. Bu arada da o ulkelerin de uvguladizn politikalar, bizim ice
bakarak énerdigimiz politikalarin aym oldugunu gériiyoruz, O bakimdan dis
camia icersinden de gérintsii, Tirkiye'nin bizim 6nerilerimiz istikametinde bazi
politikalar getirmektedir. Sayin Uras'in, baginda soéyledigi bir konuya da degin-
mek istiyorum. Dedi ki, belki Tirkiye'yi kurtarma bakimindan kredi imkanlar:
disarda. bir politik kararla olusabilir. Zannediyorum, bunda biiyitk gergek pay1
var. Yani bir politik karar sonunda Tirkiye'nin ¢ok daha, fazla sarsimamasi igin
bir takim tedbir imkanlar1 harekete gegirilebilir. Fakat ben uluslararast kredi
piyasasina baktigim zaman Tirkiye'yi % 8 civarinda biliyimege devam ettirecek
kredi olanagi gormuyorum. Yani politik karar verilmis bile olsa, politik hava
misaade etmis bile olsa biittin diinya konjonktiiriine baktigimiz zaman bir istis-
na olarak Turkiye'nin bu hizli biiyliimesini finanse edecek bor¢lanmay: bulabilece-
ginden benim siiphem var. Onun i¢in su 6niimizdeki 1—2 sene icersinde bir ya-
vaglama ile beraber ¢ok énemli bazi yeniden yénlendirme tedbirleri getirmemiz
lazim ki, bu yavaslamanin sonunda ¢ok daha az dis finansmana ihtiya¢ duyarak
kendi olanaklarimizla, kendi ithal imkanlarimizi karsilayacak sekilde yeniden
Yonlendirilirse, iki sene sonra bu tempoya daha bagimsiz olarak, kendimize daya-
narak, kendi kendimize yeterli olarak ulasalim. O bakimdan zannediyorum, bu-
nun altint vurgulamak lazim.

AYSAN: Orada anlasamiyoruz. Ben bulunabilir diyorum. Eger tedbir paketi-
ni hepsini birden alirsak; devaliasyon, ondan sonra vergi tedbiri, ondan sonra
kredi tedbirleri, sonra fiyat artiglar gibi tedbir paketi, yani bizim anladigimiz
anlamda bir tedbir paketi ile Avrupa'ya gidilirse, ¢ok 6énemli miktarlarda kredi
bulunabilir, Ciinki Euromoney 6zetlemis, 16 kiigik 4 OPEC'e dahil olmayan geri
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kalmis iilkelerin hepsinde karhlar bu finansman kuruluslari. Yani Turkiye'ye
verdikleri parada da karhlar, ama paray! kurtardiklari takdirde..

GONENSAY: Ama ana parayl kurtarmak siipheye girdigi zaman bu igler ter-
sine doniyor.

AYSAN: Bakiniz, Tiirkiye dis kredi piyasalarina yaklasmayi da 6grenemedi.
Boru hatt1 i¢in 150 milyon Dolar igin gittiler ve higbir gig¢lik olmadan bir yil én-
ce bu parayl sagladilar. Bizim boyle 15—20 tane kurulusumuz var. Hepsi gidebi-
lir. Hepsi 50—100 milyon tahvil ihra¢ etseler oradan finansman saglasalar, bu sag-
lanir. Saglanmamasinin bir tek nedeni var: Glivenli bir iktisat politikasi Turkiye-
de 7—8 yildir yok. Onun i¢in. Giivenilir ve déviz saglayici bir sey bizde 1970'den
1973'e kadar oldu ve o zaman ¢ok buyuk imkanlar elde edildi. Biz konusuyorduk,
DCM'den bir yilda 500 milyon Dolar belki gelir belki gelmez diye. O senenin so-
nuna kadar 1 milyar Dolar geldi. Onun i¢in orada bir imkan var, fakat Tirkiye
yaklasmasini bilmiyor. Ben gegen toplantida séyledim. Sanayi Kalkinma Bankasi-
hia benzer bir uluslararas) finansman kurulusu yalmiz Avrupa piyasasindan degil,
bitin dinya piyasalarindan arayip fon bulacak ve Tiirkiye'ye getirecek belirli
sartlarla. Boyle yapildig1 takdirde orada 1-1.5 milyar dolarhik bir imkéan vardir.
Belki elde edilebilir. Ben gegen yil bakmistim, Devaml kullanilacak fonlari var
onlarin. Paralarint atil tutmuyorlar. Avrupa'daki bu piyasalar devamh olarak
musteri arayan piyasalardir. Bizdeki kredi talebi orada yok. O kadar yiiksek de-
gil. kFaiz fiyatimz da iyi, Avrupa Piyasasindan. Ozellikle bu DGM'ler..

GONENSAY : Ozellikle DCM'lerde bir de o problem var. Belki olabilir ki,
finansman imkanlarimiz orada gelisir. Yani o kadar caziptir ki, digsardaki mali
kurumlara DGM olarak getirmek, o kadar caziptir ki, anapara konusundaki risk
ortadan kalkarsa, belki bu kanal tekrar islemege baglar. Fakat bu tabii her
zaman sicak para dedigimiz nitelikte bir para. Yani sakincasi var. Uzun vadeli
hedeflerimizi buna bina etmek...

AYSAN : Orta ve uzun vadede yani ben onun da saglanabilecegi kanaatin-
deyim. Belki kur garantisiz dahi saglanabilir...

GONENSAY : DCM varken gelmez.

ERSOY : Zannediyorum ki, gene de bugiin biitiin gayretimize ragmen ko-
nuyu tam baglayabilmis degiliz. Herhalde bu konuyu gelecck toplantilarda go-
riigmege devam edecegiz.

AYSAN : Haywr, Tirkiye'nin ekonomik konjonktiirtinii izliyoruz. Bu is bit-
mez.

ERSOY : Su son tedbirleri degerlendirme konusunda c¢aligmalara gene de
herhalde devam edecegiz.

AYSAN : Tabii devam edecegiz.

GONENSAY : Biz devam ederken, insallah Gmit edelim ki, tedbirler de du-
zelecek...

ERSQOY : Daha iyileri giksin insallah. Tesekkiir ederim efendim...
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BANKALAR VE IMF TURKIYE'Yi BIR GRNEK OLARAK
KULLANACAKLAR MI?

Ceviren: Dr. Haluk UNAL

IMF ile isbirligi bankacilik alaminin son on yildaki en biiylik olay: ola,
rak karsilanmisti. Arthur Burns’e gore bu igbirligi olmazsa uluslararasi fi-
nans diinyasinin kargasalik icine girmesi kacimlmazdir. Ancak, bankacilar,
IMF ile bankalar arasindaki sifahi- anlasmanm heniiz bir sinavdan gecmedi-
gini itiraf etmektedirler. Bankalar 6demeler dengesini finanse etmek amacly
la borclanan iilkeler sert bir tavir takinacaklar m1? Tiirkiye iste bu ilk sina-
vl saglayabilecektir. Ortam bir siirii engellerle doludur. Bu yazimn bir Kis-
min teskil eden ve 6zel clarak yapilan gériismede David Rockefeller soyle
demektedir: «Herhangi bir bagimasiz hiikiimete kosullar kabul ettirmege ca-
lisan bir ticari bankanm basi kisa zamanda derde girecektirs. Tiirkiye du-
rumunda da, IMF iilkenin mali durumu ile ilgili sert dnlemlerin almmasin
kabul ettirmedikce veya Tiirk’ler IMF’den 6nce davramp bu onlemler1 ken-
dileri almadikca, ilgili bankalarin ¢ogu gbriiniise gore politik kaynakli so-
runlar1 bulunan bir iilkeye bor¢ vermemekte direneceklerdir. Ayrica da Ban
kalar Tiirkiye’ye sart kosmaya tevessiil etmeyeceklerdir.

Bankalar neden bu durumu IMF ile aralarindaki sifahi anlasmanmn ilk
ve gercek sinavi olarak gérmektedirler?. Ciinkii bu anlasma, tiketimin yiiz-
de bir kac puan diisiiriilmesinin bir az gelismis lilkeye nazaran daha kolay
olacag: Ingiltere ve Italya gibi nisbeten zengin iilkelerden cok, az gelismis
iilkelerle ilgili gbzilkmektedir. Zaire durumunda, bankacilarin belirttigine
gore, IMF bir kenarda dururken bankalar goriismeleri kendileri yiiriitmtis-
lerdir. Jamaika durumunda ise, basbakan Michael Manley hiikiimeti ahna-
cak kredi icin IMF’nin 6ne siirecegi kosullar1 kabul etmeye hazir oldugunu
bildirmistir. Peru'da IMF ile yapilan goriismeler kesilmis, Merkez Bankasi
baskam Carlos Santistevan istifa etmls ve yapilan ga]1§malar bir kenara
birakilmisti.

' Tiirkiye ve uluslararasi bankalar icin gercekten’ biiyiik- sesler- sonbaha-
rin sonlarinda, hatta belki bu ayin sonunda, IMF ile yapilacak ‘toplantidan
gelecektir. Londra’daki bir Tiirk: bankacisi soyle demistir: «Durumla ilgileri
bulunan tiim Amerikan bankalarinin IMF ile aym dogrultuda calisacaklari-
na inaniyorums. Buna karsilik, bankalar bu denli akic1 ve ‘rekabetin yogun
oldugu bir piyasada IMF ile uyumlulugun korunabileceginden pek emin de-
gillerdir." Korkulan en onemli sorun -ilk iki veya' ii¢ kredinin gerceklesmesiy-
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le IMF'nin denetim altinda bulundurma gozdagimin herhangi bir degerinin
kalmamasidir. Simdilik durduruldugu bildirilen kredilerin yaninda, Citicorp
ve Interunion Bank ile bir 6zel kesim kurulusu olan Ko¢ Holding arasinda
20 milyon $'lik bir kredi i¢cin goriismeler yiiriitilmektedir. Kredi bir kag ay-
dir siiriincemededir. Ancak Citicorp, IMF ile bir anlasmaya ulasilincaya ka
dar bu kredinin durduruldugunu kabul etmektedir.

Cesitli bankalar bu krediye katilmay: kabul etmediklerini Euromoney'e
aciklamislar ve Citicorp’un biiyiik rakiplerinden biri, tahmin edilecegi gibi
su, yorumu yapmistir: «Piyasaya bir Tiirk bor¢lanmasini sunmak igin za-
:man hi¢ de uygun degildir.» Tiirkiye, Wells Fergo’nun Petrol Ofisi'ne 150
milyon $'lik kabul kredisi getirdigi Mart ayindan bu yana biiyiik olgiide
borglanma yapmamistir. Bugiin, ¢cogu bankacilar hangi fiyat tizerinden olur-
sa olsun Tiirkiye'ye acilacak bir krediye katilmay: kabul elmeyeceklerini
bildirmektedirler. Bir bankacinin 1srarla séyledigine gore «Bu bir prensip
sorunudur». «Bu, IMF’le isbirligi ya yiirir, ya da yiiriimez.»

Tiirkiye’nin icinde bulundugu politik buhran ekonomik sorunlarin da do-
ruga ulasmasina neden olmustur. Hiikiimet icindeki sert cekismeler sonucu
erkene alman ve Haziranda yapilan secimler, nihayet 1 Agustosta,
aymi zayif koalisyonla Silleyman Demirel’i bashakanhga getirmistir.
Bu kez durumun degistigini gosteren pek az belirti vardir: Anarsi yine ¢o-
galmistir, Ancak Demirel'in hiikiimeti kurmasi halinde genel greve gidilece-
gi tehdidi, gerceklesmemistir.

Bankacilar: en ¢ck endiseye yonelten konu Demirel koalisyonunun Tiir-
kiye'nin kisa vadeli berglarinin baskisindan cok, Yunanistan sorunu ile (ve
gecen ay Makarios'un 6liimii nedeniyle Kibris ile) ilgilenmesi olanagidir.
Hiikiimetin oncelikle yapacag islerinin siralandigi 23 Temmuz’'daki protoko-
linde ekonomik sorunlara az yer verilmesi, bankacilarin ¢ogunu hayrete
diisiirmiistiir. Ancak Tirkiye, dis yardim olmaksizin, Yunanistan ile bir sa-
vasl goze alamaz ve disardan askeri yardim alma umudu da yoktur.

Tiirkler A.B.D.’nin Kibris goriismelerini etkilemeye calismasina karg!
cikmaktadirlar. Carter silah ambargosu ile ilgili gériismeleri ayr1 bir konu o-
larak ele almaya muvafakat etmistir. Buna ragmen, bir Tiirk bankacisinn
ileri siirdiigii gibi: «Eger silah ambargesu sorunu ¢oziimlenirse Kibris ko
nusunun da bir sonuca baglanmas1 kolaylasacal:, aksi halde tersi olacaktir.»
Silah konusu ile ilgili bazi goriismelerin siirdiiriildiigii ileri stiriilmektedir.
Bir zamanlar Tiirkiye’ye, 6rnegin, A.B.D. tanlklarina sahip olabilme olana-
g1 veren A.B.D. askeri yardiminin gegici olarak durdurulmasi son derece
kiymetli doviz kaynaklarinin disa akmasina neden olmustur, ve savunma
konusu Tiirkiye'nin en onde gelen sorunu olmay: siirdiirdiikce de bu duru-
mun devam etmesi kagmilmaz gibi gbriinmektedir. Hiikiimet tarafindan 23
Temmuz'da aciklanan protokol savunma konusunun hila 8nemini korudugu-
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nu gostermistir. Merkez Bankasi'min akreditif karsihigi 6demeleri geciktir-
meye baslamasina ragmen savunma harcamalari bu gecikmelerin diginda
kalmistir,

Bankalar bu gecikmelerden farklh oiciilerde etkilenmektedirler: biiyiik
bankalara kiiciiklere kiyasla daha siiratli ddemelerde bulunulmaktadir. Bir
bankaci, dalgali faiz oranlh bir Avrupa—Parast borcun geri 6denmesindeki
bazi gecikmeleri, kasdi olmaktan ziyade ,tatbikattaki degisikliklerin neden
oldugu idari hatalara atfetmeyi tercih etmistir.

Tirkiye'nin dis bere durumu ile ilgili endiselerini Lelirten Bankalarin,
bir ¢ok giicliigiin Tirk ekonomisindeki herhangi bir temel zayifliktan ¢ok
hukuki ve idari faktorlerden ileri geldigini vurgulayarak goriislerini tasrih
etmeleri ilginctir.

Merkez Bankas: akreditif transfer 6demelerini geciktirmeye baslamistir

Her ne kadar «Saglam» sifati bankacilarin Tiirk ekonomisini tammlaya-
bilecekleri bir sézciik degilse de, ¢ogu kisi ekonominin zannedildigi gibi bir
finansal karisiklik icinde bulunmadigl gériisiinde birlegmigtir. Tiirkiye'nin
dis berelarinin biiytik bir kismi, kabaca toplam 7 milyar $, hiikiimetlerden
alinan ucuz faizli bor¢ kicimindedir ve hi¢ bir soruna neden olmamaktadir.
Geri kalanin bilyiik bir ¢cgunlugunu da dovize gevrilebilir mevduat bigimin-
deki ve toplami 2 milyar dolar kadar olan borglar olusturmaktadir. Bu tip-
teki borglar, ki, bunlarin % 6C’min bu yil yenilenmesi gerekmektedir. Tiir-
kiye’'nin ddviz yetersizligi ve biiyiiyen dis ticaret acig: ile ilgili dertlerini a-
girlastirmaktadir. Europiyasalardan saglanan orta siireli kredilerin miktar:
cok azdir. Gegen yil yalmz bir tane, bes yilik 150 milyon $ tutarinda, sag-
lanabilmistir. 1973 yilindan bu yana alinan toplam Eurokredi miktari, 23.8
milyon $ tutarinda Kuveyt Dinar1 ile c¢ikarilan bir Eurotahvil dahil ve
IFC'den alinan 60 milyon $ hik kredi haric, sadece 450 milyon $ dir.

Dévize cevrilebilir mevduatla ilgili endiseler had safhaya yaklasirken,
gecen sonbaharda Tirk  Hikimeti bu mevduatlarin ligte birinin
uluslararasi bankalar ile Tiirk bankalar1 arasindaki karsihikh isler-
den olustugunu ve devamhlik gosterdigini tahmin etmigti. Diger iigte
biri, yabanci sirketlerce bagiml sirketlerine ve Tiirkiye'deki kollarina sag-
lanan iglelme sermayesi bicimindeki krediier clusturmaktaydi. Geri kalan
igte biri tek tarafli muameleleri, disarida cahgan Tiirk iscilerinin sagladig
fonlar1 (sadece Almanya’da cahsan Tiirk iscilerinden 6 milyon DM kadar)
ve ticari finansmana matuf mevduat1 icermekte idi. Bu sonuncusu son dort
bes yilda bazilarinca agiri denebilecek bir biiyiiklige ulasmis ve ticaretle o-
lan iligkileri her zaman korunamamistir.

Ozel kuruluslarin yeterince bor¢ almelarina engel olan yasalarin degis-
tirilmesi konusunda bir zamandan beri baskilar yapimaktadir. Ancak poli-
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tik dengesizlik bir takim yasa degisikliklerinin yapilmasmi son cderece zor-
lastirmigtir. Turkiye Biiylik Millet Meclisi'nin onayini gerektirmeyen en ko-
lay degisiklik, ticaret bankalarina, horclanma gereksinmesi duyanlar1 finan-
se etmek icin. vabancilardan déviz mevduatlari kabul etime izninin veril-
mesi olmustur. Iste dovize cevrilebiliv mevduatlarin dcgimasi bu bicimde ol-
mustur. Ilk énceleri bunlarin miinhasiran bir ticari finansman sekli olacak-
lart diisiinilmiis .iken sonralari Merkez Bankasi ic¢in, ticaretle bagintilar
genellikle gozetilmeksizin, bir doviz saglama metoduna doniismiistiic. Bore
alma durumunda olan Tirkler arasinda doviz talepleri o denli biiytiktiir ki,
bunlar dogrudan uluslararasi bankalava giderek Tiirk bankalarina mevduat
vatirmalarin istemeye baslamislardi. Tiirkiye’de Merkez Bankasi'nin Libor’a
ilaveten en ¢ok % 1 3/4 fark, ya da en fazla % 9 1/2 Lik faiz O6demesine
izin vermesi, bor¢ alacak clan Tirk’'lerin, verilecek borcun c¢ekiciligini art-
tirmak amactyla, faizlere ek olarak yiiksek komisyonlara katlanmalarin ve
yakancy thracatcilara sisirilmis fiyatlar édemeyi kabul etme gibi diger yol-
lara bagvurmalarimi gerekli kilmistir. Ancak bu yine de iilke icinde yapila-
cak borclanmalardan daha ucuza gelmistir ciinkii ic faiz hadleri halen % 16
ile % 20 arasinda bulunmaktadir.

Tiirkiye'nin dis bor¢ yapisim yeniden diizenleme amaciyla yapilan ye-
ni girisimlerle 1 Nisan’da faiz haddinin siirlar ile ilgili kurallar degistiril-
mis ve degisken bir esas getirilmistir. Bu esas kisa vadeli borglarm faizini
diislirlip uzun vadelilerinkini arttirmistir. Bugiinkii durumda % 1 3/4 lik is-
te 18 aylik borclanmalara uygulanmaya baslanmis ve % 2 1/2 de bes yillik
borclanmalar icin verilen en fazla iiste olarak kabul edilmistir. Bu durum
biiyiik bir olasiikla uzun siiveli borclanmay1 dzendirebilecekti, ancak araya
politik bunalim girmistir.

Baz kisiler, Merkez Bankasi'min herhangi bir borg¢ alana kur garantisi
verme islemini durdurmasini israrla istemistir. Bu islem borg alanlara en
ucuz fajz haddine sahip herhangi bir yabanci para iizerinden bor¢ almalar:-
na olanak tamyor ve Merkez Bankasi'nin kambiyo zararlarim istlenmesi zo-
runda kalmasina neden oluyordu. Ustlere (spreads) uygulanan tavan nede-
niyle de bor¢ alacak olan kiiciikge firmalarin Europiyasalara girmeleri 6n-
lenmekte idi. Boylece, bunlar da dévize cevrilebilir mevduatlara basvurmus:
lardsr.

Tiirkiye'nin politik problemleri baslayana kadar uluslararasi bankalar
Tiirkiye’nin orta-siiveli-Europiyasalarina girmesini desteklemiglerdi. Ancak
Merkez Bankasimn kurallari bunu hemen hemen imkansiz kilmigtir. Ydne
tim ve rombursman {cretlerinin 6denmesi icin dovize gerek duyuldugunda,
her defasmda Merkez Bankasi miisaade vermeliydi. Merkez Bankast ise bu
izni, hatta devlet ve hiikimet tarafindan garanti verilen kuruluglara. bile,
cok giic vermistir. Irak ile Tirkiye arasindaki boru hatti1 projesinin finans-

mani icin 1975’de Merrill Lynch tarafindan yonetilmis 150 milyon $ lik bes
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yil vadeli Eurokredi istisnalardan biridir. Ozel kisiler % 1 3/4 iiste ile reka
bet dig1 birakilmastir.

Cogu bankalar Tiirkiye’ye durumunu diizeltebilmesi i¢cin yardim edilme-
si gerektigi hususunda arzuludurlar. Bir bankaci, Turkiyve'nin ticari borgla-
rinin % 60 ik kismu olan 2,5 milyar $'in vadesinin bu yil dolmasina karsn,
ttim borglarinin goreli olarak diisiik oldugunun belirtilmesini onemli gormiis-
tiir.

Tirkiye’nin borglarinin bu % 60 hk kismi, ortalama vadeleri bir ile
iki yil arasinda olan ve genellikle vadeleri geldiginde yenilenen doévize gev-
rilebilir mevduat bigimindedir. Bir bankaci bu mevduatlarin her ay ortala-
ma 100 milyon $ ile 200 milyon $ oraminda yenilenmesi gerektigini tahmin
ctmektedir. Asil korkulan nokta bir sorurun varhgin ortaya koyabilecek ki-
¢ik bir isaretin tiim bor¢ vermis bulunanlarin ayni zamanda alacaklarin
geri gekmelerine neden olabilecegidir ve endise vericidir ki. bir ¢ok bankacl
dovize cevrilebilir mevduatlarini vadeleri geldiginde yenilemiyeceklerini ve
diger bankalarin da farkli bir sey yapmalarini beklemediklerini belirtmis-
lerdir. 1977'nin ilk bes ayinda ddvize cevrilebilir mevduatlarda net 383 mil-
yon dolarhk bir artis kaydedilmistir ancak Haziran ve Temmuzda artig ya-
vaglamis bulunmaktadir. Verilen yiiksek komisyonlar borg¢ verenlere— bi-
yik bir olasiikla Tiirkiye’ye simdiye degin bor¢ vermemis bulunanlara—
hala cekici gelmektedir.

Tiirkiye ile ticari iligkileri olan bankalar: asil ilgilendiren nokta tilkeye
uzun—doénemde yardime:r olabilmektir ve bunlara gére Tiirkiye'nin hastal-
ginin nedenlerinden biri dovize cevrilebilir mevduatlardir.

Mamafih, ‘Tiirkiye'nin lehinde sdylenebilecek ¢ok sey vardir. Su anda
saglikli bir bilylime hizina sahip bulunmaktadir. Merkez Bankasi'nin tahmin-
lerine gore son bes yilda ortalama % 7 bir biiylime iz kaydedilmistir.
(1975'de % 8 ve 1976’da % 7.2). Bu hiz Ecevit tarafindan hiikiimette kala-
bilmek amaciyla daha da arttirilmisti ne yazik ki, bu durum ithalat fatura-
sinda artiglara ve doviz rezervlerinde azalmaya neden olmustur. Ithalatta
yapilacak kisinti muhtemelen IMF’nin kredi icin 6ne siirecegi kosullardan
biri olacaktir. Ancak 5 milyar $'lik ithalat faturasimin sadece % 5'i liks
tiiketim mallarina ve geri kalan1 da kalkinma amaciyla gerekli olan serma-
ye mallarina ait bulunmaktadir. Boylece ithalatta yapilacak bir kisintinn
biiyiime hizin1 diisirmesi muhtemeldir. Bunun sonucu olarak meydana gele-
cek igsizlik ve fiyat artislar1 zayif bir hilkiimetin goze alabilecegi bir durum
degildir. Bir bankac: bliyiime hizinda % 2’lik bir kisint1 yapilmasinin gerek-
li oldugunu ve bunun ithalath % 3 azaltacagim. ki, bunun da yeterli oldugu
nu sandigini, One siirmiistir.

Bir uzman IMF'nin ele alacag: ilk konunun dig ticaretin dengelenmesi
sorunu olacagini sandigim belirtmistir. Dig ticaret agigmin (bu yiin ilk bes
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aymda 1.6 milyar $) sermaye mallar ithalat: nedeniyle ortaya ¢ikmasi, kal-
xinma planlarinin asir1 hirsh oldugu ve bu planlarin gerekli ithalati karsila-
vabilecek kadar ihracat yaratmadii sonucunu akla getirmektedir. Tiiketici
talebinin kisilmas: yeterli oclmayacaktir. Gelecekte daha biiyiik mali zorluk-
lar1 bertaraf etmek istiyorsa, Tiirkiye'nin yeni ekoncmik kalkinma plant da-
ha realist yatinim hedeflerini icermelidir, Ancak Demirel sanayilesme plan-
larinda herhangi bir degisikligin yapilmayacaguni agiklamig bulunmaktadi.
Tiirkiye ile siki ilisikleri bulunan bir diger bankact IMF’nin iktisadi devlet
tesekkiillerindeki yiiksek harcamalarin ve yonetim bozukluklarimn gideril-
mesini bekleyecegini ileri siirmiistiir.

Devaliiasycn korkularr dis ticaret acigini agirlagtirmistir.

Bankacilar Tiirkiye'nin sorunlarinin neden giderek artan bir 6lciide bi-
yudiigiinti aciklamaktadirlar. Biiyiiyen devaliiasyon korkulari dis ticaret agi
gin1 agirlastirmistie: Tirk is adamlan ilerde satilmasi beklenen temel mal-
larl satin alarak stck etmis ve scnug olarak ithalat faturasi yitkselmis, bu
arada devaliiasyon sonrasi iyi bir fiyat elde etme umuduyla da ihracati ge-
ciktirmislerdir. Yurt disinda cahsan isciler de devaliiasyonun sonuglarmdan
kendilerini korumak amacivla yurda geleneksel olarak gonderdikleri doviz-
leri azaltmislardir.

Dogal olarak, bankacilar Tiirkiye'nin borg yapismin uzun—stireli bir go-
rinim kazanmasim yeglemektedirler. Merrill Lynch 1975'de actigt 150 mil-
yon $'lik kredisi ile bu degisikligi saglamaya cahgmistir ve bunun daha bas-
ka krediler de alinmasina yol acacagi hususunda iyimserdi. Ancak dovize
cevrilebilir mevduatin cekiciligi, yabanci bankalar tarafindan temelden ya-
pilabilecek politika degisikligini geciktirmistir. Son zamanlarda dis ticaretle
ve doviz yetersizliginde karsilasilan sorunlar bankacilarin konuyu bir kena-
ra birakmalarina ve dnce IMF'nin harekete gecmesini beklemelerine neden
olmustur. Cogu bankacilar Tiirk ekencmisinin dinamik yapisina giiven duy-
duklarindan, IMF ile bir anlasmaya variir varilmaz, Tiirkiye'ye orta—do-
nemli bere vermekten memnunluk duyacaklarin belirtmislerdir. Ancak iis-
teler (spread) yiiksek olacak gibidir.

Ingiltere’nin ihracat Kredi Garantisi Departmani'nin (IKGD) Tiirkiye i-
¢in verilmis mevcut garantileri, Tiirk hikiimetinin doviz odemelerini gecik-
tirmesi nedeniyle. kaldirmas: ve yeniden basvurulmasi kosulunu koymasi i-
le {ilkenin kredi degerliligi yeni bir darbe yemistir. IKGD’nin bu davranist
Tirkiye'ye yapilan ihracatin mevcut ekonomik ve politik bunalimlardan en
az bicimde etkilenmesini saglayarak. Tiirkiye'nin uzun—doénemli kalkinma
planlarinin gerceklesmesine olanak verme amacina yoneliktir ve bu diisiin:
ce gecenlerde Baring Brothers’in Petkim’e verdigi 14,1 milyon § hk borcun
{KGD tarafindan garanti edilmesini olanakl kilmistir.
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Bir Tirk bankacisina gore, Tiirkive Merkez Bankasi Bagkani, Tayyar
Sadiklar, Nisan ayinda Washinglon'da yapilan IMF’'nin ara toplantisinda,
resmi olmayan goriismeler yvapmistir. Durum oyle gosteriyor ki, IMF'nin
kredi verilmesini kabul etmesi i¢in, Turkiye'nin sert ekonomik onlemler al-
masl zorunludur. 23 Temmuz'da imzalanan koalisyon protokoliinde hiikiime-
tin yapacagi islerle ilgili cok sinirh gidstergeler bulunuyordu ve bankacilar
oncelikle yapilacak islerin ortaya konuldugu genis bir programm hiikiimet
tarafindan acgiklanmasim beklemektedirler. Ancak bugiine kadar ki, tartis-
malar anarsi, Kibris soruaunun ¢éziimlenmesi ve savunmay: giiclendirme
konular: iistliinde yogunlasmaktadir. Ekonomik scrunlarin soézii edilmemekte-
dir, ancak, bir Tiirk bankacisimn ileri stirdiigiine goére déviz dar bogazina
¢dziim getirmek igin para otoriteleri gerekli planlar hazirlama yolundadir.
Bir bankaci Tiirkiye'deki bu dénemi politik sorunlarin ekonomik sorunlar-
dan o6nde geldigi Ispanya’daki secim oncesi dénemle Lkarsilastwmaktadir;
ancak, aym bankaci Tirk’lerin gerekli ekonomik kararlar1 almaya hazir-
ikl olduklarimi gosteren hic bir belirtiyi gérmedigini de belirtmistir. Diger
bir Tiirk bankacisi daha ivimser goriinmektedir: Koalisyonun, ozellikle se-
cimler sona erdiginden, bu kez hatalarim daha iyi degeriendirebildigini one
stirmiistir. Bu bankaci, «Ana muhalefet partisi lideri Ecevit’i goriigmeleri-
ne dahil etmeye istekli olduklarim bile aciklamislardirs demistir.

IMF'nin Italya ve Ingiltere’ye yaplig1 taleplerin benzerini Tiirkiye'ye de
uygulamasi beklenmektedir. Bunlar Liiyiik kir olasilikla, TL'nin % 25e va-
ran devalilasyonu; daha siki kredi kontrolii; enflasyon hzinin diisiiriilmesi;
kamu harcamalarinda ve 6zellikle israflarda kesinti yapilmas; tiiketici ta-
lebinin kisiimasi ve ithalat ile ihracat: dengelemek icin genel bir gayretin
saglanmasi kosullarini icerecektir.

IMF’nin teklif edecegi kredi miktar1 pek biiyiik olmayacaktir. Bir ban-
kaci, Tirkiye'nin 6zel cekis hakk: ile ilgili vapilan kaba bir kesaplamaya
dayanarak, 70 milyon $ olacagim ileri siirmiistiir. Digerleri bu miktarin,
bankaciya gore «gerekli nefes alma imkanm: saglayacak» 500 milyon dolar
fizerinde durulmaktadic. Ankara’daki bir Tiirk bankacisimn ileriye siirdiigi-
ne gore IMF ile bir anlasmaya ulasilirsa, Tirkiye ticari borclarim finanse
etmek icin A.B.D.’ye biiyiitk bir kredi veya bir dizi kredi icin derhal basvu-
racaktir. Bunu geciken akreditif transferlerini yapmak, dis ticaret agigini ka
patmak, dovize cevrilebilir mevduat 6demelerini karsilamak ve 600 milyon §
dolaymna diismiis bulunan ddviz rezervlerini artirmak icin Europiyasalardan ali-
nacak krediler izleyecektir. Tiim bunlar icin 2 milyar $ yeterli clabilecektir.
Diger bir finansman kaynagi, bir bankaziya goére, Tiirkiye'nin 6nceden ikili
anlagmalar yapmis oldugu OECD iilkeleri clabilir. Ancak bu olanagmn ger-
ceklegmesi icin Carter'in silah ambargosu ile ilgili yaptigi goriismelerin s0-
nucunu beklemek zorunlulugu bulunmaktadir.
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ARADA KALAN TURK *
Ceviren: Dr. Haluk UNAL

Codu bankacilarin giziinde Tirkiye'nin firansal kaderi bir tek adammn
ellerine burakdmistir; Dr. Tayyar Sadiklar. Merkez Bankas: Bagkan: Sadik-
lar, Tiirkiyve ile IMF arasindaki gdriismeleri yiiriiimek ftizere gorevlendiril-
mistir. Bu giriismelerin yeni Siileyman Demirel hiikiimetinin kamu harca-
malarm, ithaldti, tiiketici talebini kismas: ve Tiirk Lirasuun devaliie edil-
m2si ile ilgili olarak IMF’'nin katlanimas: gii¢c talevleri iizerinde yogunlas-
mast beklenmektedir. Dr. Sadiklarin Euromoney tarafindan sorulan soru-
lara verdigi yamtlar asagida bulunmaktacir.

Gecenlerde yavtiginmiz bir aciklama ile Tiirkiye'nin dis borglaruun bir
cok diger iilkelerinkilerden az oldugunu ve tovlam 3.5 milyar $hik borcun
uzun sireli oldudunu ortaya koymustunuz. Ancak, Bank for International
Setilements’a gire vadesi bu yil dolan 1 milyar $'dan fazla bir dis bore dde-
mesinin yanlmas: gezrekmektedir. Bunu Eurovniyasalar'dan mi karsilama yo-
luna gideceksiniz yoksa IMF’e mi basvuracaksuuz?

Son giinlerde basida Tiirkiye’nin 1977 yili icinde 1 milyar $'n iizerinde
bir dis bor¢c 6demesi yaomasi gerektigi hususunda iddialar yer almistir. Bu
haberlerin dayanaginin Bank fer International Settlements gibi kaynaklar
cldugu ileri siiriilmiistiir. Ilk olarak size sunu hatirlatmak isterim ki, 1977
yilinin ilk yarisi artik arkamizda kalmistir. Ikinci olarak size hatirlatmak
istediZim husus sudur: Bu borclarmm biiyiik bivr kismin1 dovize cevrilebilir
mevduatlarla ilgili yapilacak geri 6demeler olusturmaktadir. Tiirkiye ile
calisan finansal kurumlarin cck iyi bildigi lizere, dovize cevrilebilir mev-
duatlar bankalar arasi mevduatlar oluo yabanci bankalar tarafindan Tirk
bankalarina plase edilmislerdir ve béylece tiim diger mevduatlar gibi vade
sonlarinda cekilebilir veya yenilenebilir 8zelliktedirler. Tiirk bankalarinda-
ki bu tip mevduatlar devamh olarak biiylimiis ve biiyiik bir kismi vade son-
larinda yenilenmistir. Gergekten, 1977 yili basindan Temmuz sonuna kadar
Tirkiye've giren net dovize cevrilebilir mevduat 271.2 milyon $ olmustur.
Su hususu belirtmek isterim ki Tirkiye dis berclarini her zaman oddemistir
ve bdyle yapmaya devam edecegi herkesce bilinmelidir.

Ciziim bekliyen ivedi sorununuzun kisa-siireli borclari orta-siireli borg-
lara cevirmek oldugu aciktir. Ancak secimlerden sonra uluslararasi banka-
lar Tirkive'ye karst ne denli anlayis géstermektedirler? Bu bankalar, Inail
tere ve Italua durumunda oldugu gibi, IMF ile weni bir anlays birligine
varmadan Tiirkiyeye kars: herhangi bir yiikimliliige girmeyeceklerini ifade
etmzkte midirler?

1976 giiziinden beri Maliye Bakanligi ve Merkez Bankasi borglarin kisa
_siireli yapisim uzun-siireliye gevirebilmek icin bir dizi énlemler almaktadir-

«~ EUROMONEY, Eylal 1977.
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lar. Hi¢ kuskum yok ki, bizim uygulayacagimz politika da aym dogrultuda
olacaktir. Yeni hiikiimetin IMF ve diger uluslararasi finans kurumlar: ile
gucly iliskiler kuracagim umuyorum. Finansal piyasalardaki son gelismeler,
ozellikle Ingiltere ve Italya ile ilgili olanlar, bu durumun dogal bir gelisme
oldugunu ortaya koymaktadir.

Ayrica uluslararast kurumlarin, yeni dort-yilik hiikiimet programini
gordiikten sonra, durumumuzu anlayisla karsilamalarini beklemenin yanls
bir davranis olacagini da sanmiyorum.

Burada acil énemi olan bir hususu vurgulamak isterim. Yeni hiikiimet,
destek saglanmasi icin uluslararasi kurumlara bagvurmadan evvel i¢ kay-
naklari, samirim, harekete gecirmeye yonelik bir dizi onlemler alacaktir. Bu
onlemler arasinda halen ihrac¢ edilmeyi ve ihracatinin gelistirilmesini bekle-
yen mallarin satist 6zel bir dncelife ve oneme sahiptir. Su anda Tiirkiye’nin
ihrac edilebilir stoklarmin tutar yaklasik !milyar $'dir; bunu olusturan on-
de gelen kalemler ise sunlardir: Bugday (1976 mahsulii) 200 milyon $; ti-
tiin (1975 mahsulil) 200 milyen $; pamuk (1976 mahsulii) 334 milyon $; pa-
muk (yarda) 99 milyon $; zeytin yag (1976 iiretimi) 136 milyon $; seker
(1976 iiretimi) 25 milyon $, tamam, 994 milyon $'a ulagmaktadir.

Ayrica bu vil mahsuliiniin de en azindan dnceki yillar kadar iyi olacagini
belirtmek sanirim yerinde olacaktir.

Kisa-siireli mevduatlarin dévize cevrilebilir hesaplara akigin azaltmada
basar: saglayabildiniz mi?

f¢inde bulundugumuz yilin 1 Nisan’inda yiiriirliige giren ve dovize cev-
rilekilir mevduatlarla ilgili yeni teblig bu mevduatlarin kisa-siireli olma ozel-
liklerini orta-siireli bir yapiya kavusturmaya yoneliktir. Durumun sonug-
larim saptamak icin vaktin heniiz ¢ok erken hulunmasina kargin. Clinkii
onc-%i mevduatlar i¢in bir yillik gegis donemi tannmstir, yeni hesaplarin
orta-siireli olma egilimini gostermeleri memnunluk vericidir. Su an mevcut
toolam ddvize cevrilebilir mevduatin 300 milyon $'hik kisminin vadesi 1980-
1987 doneminde dolacaktir.

Secimlerin kararsizlija yéneltici sonuglart doviz durumunu agirlagtir-
mistir. Tiirkiye'ye tekrar giiven duyulabilecek mi?

Su noktanin {izerine basmak isterim; uluslararasi finans diinyasinin
Tirkiye’ye ve Tiirkiye’nin potansiyeline (hem dogal hem de insan kaynak-
larina) karsi besledigi gliven her zaman siirekli olmustur. Ancak, kabul et-
mek gerekir ki, son zamanlarda Tiirkiye’ye kars: «bekle ve gor» tavri tak:-
nilmistir. Ancak, ozellikle demokratik bir rejim icinde kalmak icin elinden
gelen her seyi yapan geligsen bir iilkenin politik kaynakh, nisbeten uzun bir
secim dncesi doneminden dogan, ekonomik giicliiklerinin anlayisla karsilan-
masi gerektigine inanmaktayim.

Giiglitkklerimizin {istesinden siiratle gelinecegine inancim tamdir.



Agustos I'de alinan basarili giiven oyunun Tiirk ekonomisinin gelisme-
sindeki etkisi ne olacaktiur? Hiikiimet sert dnlemleri iceren bir programi uy-
gulayacak midur?

Yeni Hiikiimetin koalisyon protokolti Tirk ekonomisi ile ilgili bes esas
konuya agmwhk vermistir. Ilk sorun enflasyondur ve protokolde enflasyona
kars: savasin Onemli bir gorev oldugu oOnemle belirtilmistir. ikinci olarak,
iktisadi deviel tesekkiillerinin Merkez Bankasi kaynaklar: {stiindeki baski-
lar1 en aza indirilecektir. Uclincii olarak, tasarruf meylini yiikseltmek ve
verimliligi artirmak iizere gerekli onlemler alinacaktnr. Dordincii olarak,
ekoncmide 6nemli bir yere sahip bulunan iktisadi devlet tesebbiisleri Uriin-
leri fiyatlarimin piyasa kosullarinca belirlenen ekonomik fiyatlar olmalar:
hususunda gerekli onlemler alinacaktir. Buna bagh olavak iktisadi devlet
tesebbiislerinin gelirlerinin artirilmas:t o&nlemleri gelmektedir. Son olarak,
ihracatin ve isci dovizlerinin artirilmas: tesvik edilerek ve yatirmmlar ve iire-
tim hatlar1 doviz geliri saglayici bicimde yonlendirilerek 6demeler dengesi-
nin saghga kavusturulmas: icin onlemlei alinacaktir. Bu amacla gerekli on-
lemler derhal uygulamaya konulacaktir. Bu programin hem icte hem de
dista olumlu tepkilere yol agacagini sanmaktayim.

Tiirkiye ne zaman IMF’den yeni kolayliklar saglamak iizere harekete
gececektir ve bu yeni kolayliklar: saglamak icin size gdre hangi i¢ ekonomik
onlemlerin alinmast gerekmektedir?

Yukarida 6zetlenen vrogramin etkin bir bicimde derhal yiiriirlige ko-
nacagma inanmaktayim ve IMF ile goriismelere ¢ok kisa bir siire icinde
baslanacaktir.
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Her turlii kablo imalatindaki
basgarisini kalitesi

ve <> markasiyla belgeleyen
AN-KA, 15 kV'a kadar
yiksek %erilim ve her tip

ozel kablo yapma
olanaklarina sahiptir.
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Ulkemizin tek

"TAM HIZM

ET "sunan

Sermaye Plyasasu Kurulusu

Meban, tasarruflarim verimli, giivenilir kaynaklara
yatirmak isteyenlere,
finansman ve sermaye ihtiyaclart bulunan sinai, ticart kuruluglara
capdas yontemlerle yardimer olan
yurdumuzda, kendi alaninda “Tam Hizmet” sunan tek kurulugtur.

Meban'm tasarruf sahiplerine
sundugu hizmetier:

&Tasarruflarim bir menkul degere
yotirmay: digsiinenlere en yiksek kdr:
soglayan gegitll oneriler sunmak.

oElinizdeki Hisse senetlerini
ve tahvilleri
satmak, satin almak, degistirmek.

oHisse senedl ve tahvil piyasast hakkinda
1am ve gepekel bilgi vermek, icretsiz
danigmaniik yapmak.

oPortfy isletme sistemimizle, sahip
oldugunuz nakit ve

menkul degerlere

en yitksek verimi saglamak.

Meban'in kuruluslara

oSinal ve ticari kuguluslara, hisse senedi ve
tahvil ihraglarinda yardimet olmak, bunlars
pazarlamak, gerektiginde satiglarin
garanti etmek.

o Finansman danigmanlit yapmak.

®Portfdy analizi yaparak, menkul
degerlerinin verimlillk, giaven ve likidite
agisindan bilimsel degerlendirmesini yapmak.

eSirketlerin hisse senetlerinin buginki
gergek degerlerini saptamak.

oSirket birlesmelerinde yardimet olmak.
oYurt icinden ve digmdan finansman saglamak.

MEBAN
MENKUL DEGERLER BANKERLIK ve FINANSMAN A.S.
bitiklal Cad. Odakule Iy Merkesi, Kas: 17
Beyoglu - Istanbul
Telf.: 442836-451765




SERMAYE PiYASASI

Nerededir, Nereye gidiyor?

Dr. Mehmet Siikrii TEKBAS
Dr. Unal BOZKURT

Demirel baskanhgindaki iicli koalisyon hiikkiimetinin kurulmasi ve gi-
ven oyu almasi, lilkede bir siiredir devam eden siyasi belirsizligin sona er-
mesini dogurmustur. Bir hiikiimetin giiven oyu alarak isbasina gegmesi ve
ozellikle bu hitkiimetin Demirel hiikiimeti olmasi, ekonomik hayattaki dur-
gunlugun ve bekleyisin, yerlerini bir kipirdanmaya birakmasina, piyasada
belirsizlik nedeni ile ertelenen kararlarin gerceklestiritmeye baglanmasina
yol agcmistir.

Ulkenin karsilastigi ckonomik sorunlar; ddemeler dengesindeki acigin
biiylimesi ve doviz rezervlerinin erimis, issizligin, enflasyonun artms bu-
lunmasy, iilke ekoncmisini bir dar bogaza, hatta bir iflasin esigine getir-
misti. Bu durum, yurt disinda {ilkenin saygmhgini bilyiik olgtide zedelerken
dis kaynaklardan kredi bulmay: olanaksiz kilmisti, Bu ekonomik dar bogaz-
dan kurtulus igin bir care olarak goriilen ve bu amagla ¢agnlan uluslarara-
st Para Fonu (International Monetary Fund) oncelikle deviet biitgesi agigi-
mn kapatilmasini, talebi kisici, iretimi artiric: tedbirler yaninda % 25 ci-
varinda bir devalilasyon dnermisti. IMF heyetinin bu onerileri, hiikiimet or-
taklar1 arasinda farkli goriislerin ¢ikmasina ve hatta bir grubu tarafindan
tepkiyle karsilanmasina yol acmsti. Ancak IMF heyetinin Tiirkiye'de bu-
lundugu giinlerde hiikiimet, ekonomik sorunlarla ilgili bir dizi karar aldy
Bu kararlar, gesitli temel maddelere ve kamu iktisadi tesekkiillerinin iiriin-
lerine zam 6ngormekteydi. Devlet biitcesindeki agtkta biiyiik payl olan ve
akaryakit istikrar fonu ile desteklenen diisiik fiyath petrol irinlerinin fiyat-
lan1 yiikseltildi. Eyliil basinda ahnan bu kararlardan sonra 21 Eyliilde Tiirk
parasmin degeri % 10 oraninda diiglirtildii.

Eu sekilde gelisen ekonomik olaylarin sermaye piyasasi lizerinde baz
etkileri kendini gdstermeye baglamistir. Siyasi belirsizligin sona ermesi, eko-
nomideki durgunlugun yerini bir kipirdanmaya birakmasina yol agarken
sermaye piyasasinda da durgunlugun scna ermesini ve caalarmasin sagla-
mistir. Hiikiimetin aldigi ekonomik tedbirler, enflasyonu kdriikleyici ve ent-
lasyon da tasarruf meylini azaltict ve tliketim meylini artiricl, talebi koriik-
leyici rol oynayacaktir. Ayrica nakdi 1azarsufu azaltarak tasarrufun enflas-
yona daha dayamkl oldugu kabul edilen hisse senetleri seklinde yapilmasin
dogurmustur. Biitiin mal ve hizmetlere cldugu gibi hisse senetlerine olan
talep de artis gdstermistir. Ancak, hisse senetleri arzi, bagka bir deyisle pi-
vasada ddénem hisse senetlerinin miktar1 kisith oldugu igin hisse senetlerine
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olan azin talep, bunlarin fiyatim artirmaya baslamistir. Hisse senedi fiyat-
larinda goriilen bu genel yiikselisin yaninda bazi isletmelerin sermaye artu-
mna gitmeleri, bu isletmelerin hisse senetlerine olan talebi artirmis ve fi-
yatlarinin artmasinda rol oynamigtir.

Dergimizin fiyat indeksi Eylil icinde bliyiik bir artis gostererek 131.84 e
ulagmistir. Fiyati biiyiik arus gosteren hisse senctleri arasinda Bagfag, Kord-
sa, Nasas gibi hisseler bulunmaktadir.

Hisse senedi piyasasindaki bu gelismenin yaninda birincil tahvil piyasa-
sinda da bir hareket kendini gostermis:ir. 3u yilin Agustos ayinda cikarilan
tahviller gecen yilin aymi donemine oranla daha fazladir. Bu arada bu yil
icinde cikarilan tahviller gecen yila oranl: hir artis gostermistir. 1976 ve
1977 yillarinda cikarilan tahvillerin aylara gore dagihimm asagida verilmigtir.

131 !
138 |
123
128 ¢ p
m[ i l
b i - TABLO A
125 1 i Y
2 b i I BANKA ve EKONCMIK YORUMLAR
3 b AL ] indeksi 1
122 i ] ;
,,,t ! i i | 12.10.1973 = 100
o ' ]
R A g ; i AXMAH 1974 1975 1976 1977
uy b ! ¢ i | e
YA o x i | Qcnk 101,97 95,32 116,72 112,23
\ ‘ !

4 fa 4 | Subat 192,84 97,16 111,13 117,31
114 - K i | i
115 | ¢ Sl 0 | Mart 103,86 102,02 113,07 125,4%
- /\/V\ f Niean 104,92 100,31 110,80 128,35
1y k! \ =
vl e A< ay1a 105,1¢  $9,32 113,40 11697
=S \ dasiran 103,27 67,08 113,83 115,42
110 = “ 4
15 i femaus 103,79 97,54 124,701 1148
Bl A Asustca 103,87 66,58 115,09 123.51
1T - i’ .
wi | ! Eylél 102,96 99,50 112,94 131,84
a5 -y i Bkim 104,22 100,53 113,93
104 !
R St Kasaim 101,30 106,58 111,59
O o aralik 100,19 108,04 109,67
101 AR i

b T i b i il Yi1llak

AR s i N 7 Ortalama 103,32 99,99 112,56

i A A i

sl N A |
2 LI 1 Bu indeks, segilmis 40 kurulusa ait
LA hisse senetlerinin satis fiyatlarina
2 5 i i gore hazirlanmgtr.

38




A e | Lttt TAXVIY FELI RaU (0) TL || Frweo(g) | :;YYI;U; 157 4305763 tan
3 LU Serraye 5 T bt TJ TAXL PITATLAR

| =40 I( cco )[ 197 [ 1915 | 19m [ |1e7s fagns Jemr e £5 £3;0

1 W 1

1| angismen 103.000 37.742 | 24.300 | 47.300 |20.00 |20.00 |20.¢c { 1.9% [ 2.6ce 1.730
2 lams | 30.cco 5.766 8.215 | 13.5¢0 - |15.02 15.00{ 1.70¢ 1.860 1.3%0
3 | aruon cax | 350.000 63.250% |198.050 " 1 17.c00 o 55 o 1,500 58 e

4 | 207.c00 $.500 3417 2,00 [15.8) - - o 5ok 25

5 104.000 27.300 | 10.500 1.£00 '1,.55l12.nui - T s sse |
1 63.060 = 5 | 21389 [20.00| - j20.0( 1.88 1-70C 1.306
7 fgtvay 160.C00 1.668% | 25,1287 11.658 - - - 1.1e8 1225 | 1.875
B | gESURCYA LILTTAIN I 325.000 $2.150 '292.485 |210.c00 [15.09 [37.50 [25.00{ 2.160 2.400 1.8¢cc
§ | SRdLl prvta(ELIT | €00.050 | 3PS5.8°C (274.6C0 |331.079 |1%.00 :5.00[15.0: 525 1.075 590
¢ | 922z FarstraLan: 263.00¢ 7445 |145.658 [110.6%0 Isc.os 31.25 |28.52 | 2.50 2.650 | 2.400
11 | XOP-YIuR LaSTI% l 31 . 00 34.645 ¢ - 30.GuG ! 20.C0 - 30.00 | 2.18¢ 2.2c8 1.ive
12 | ZETag l 50.000 - 41.319 26.1'39 21.20 2.c50 3.008 1.850
1) | isTAEBUL PoO.aSALEL | 15.cc0 8.990 - - 9.00 | 75 &0 “
18| 19 msr | 40.0c0 | 201.461 |320.373 |:-n.a:5 w00 - | - |18 16509 |l0.508
15 | tzocaw I 11.2¢0 | 11.310 - 26.200 | 50.00 |60.50 | 70.09 | 9.6 4003 4.758
IC | vav onaw 10.000 10.130 &.113 17.452 113.50 {11.50 125,00 | 3.168 3.309 2.1
17 { YARAUTELZ mArI2 | cee.coo | 156.3382 - = - - 125 356 425
0NN | qv.c00 33.9¢0 | 38.557 | 35.600 |25.00 33,00 |36.c0) 2.759 3.¢0¢ I 2.0
25 | mzus I 130.000 | sesod®l 1 aamit g R I - 115.0] 3.20€ 34 | 1

|| e e 10.000 55.170 | $3.293 | 21.64u | 35.¢0 | 35.¢0 | 35.00 | 3.6c5 d1se | 3.0
! 21 1 xog worntn; | 260.000 179.500 [ 207.333 1247.008 | 20.co |20.00 | 20.00 1.0 1.575 1.825
22 | UrRtra wakm 25.000 18.000 | 23.196 | 30.c€S | 35.00|35.00 | 35.00 [ 5.399 5:320 5-100
: 2} | VEFTUCAT Sa¥TialL £1.000 17.4¢0 31.819 26.800 | 35.¢3 |25.00 | 1.70C 2.560 1.400
25 | Rsas 195.c00 ' 16.720 65.008 |105.060 - 20.00 | 20.00 2.6¢0 2.725 2.2cc
; 25 §OLYIK MUTAVVA 1%0.060 39.279 53.656 45.80C | 10.00 [25.C0 125.00 | 2.090 4200 2.2
| 2 PLASTIFAY 18.0¢0 12.004 12.327 21.379 | 30.0¢ |20.00 | 30.00 3.000 2.750 2.250
27 | ForrLE) 85.000 21.8co0 ’ 25.300 | 26.500 |25.00 [20.¢v [2¢.00 | . XC 2.10 1.éw
| 23 | Bk 210.c00 117.500 | £5.000 | 96.500 | 40.00 [33.75 | 35.60 [ 3.C50 310 2.750
| %3 | SiFay 104.000 36.6c2 | 29.000 | 43.€28 [25.00 |20.00 25.00 [ 2.5cu 2.5 | 259
i | CIREKs 70.600 28.400 29.123 35.530 | 20.00 zs.cof_)c.oo 2.300 2.4 1.650
I 3| sl maixraag 425.000 122.5¢5 [130.274 171.100 | 50.80 - 18.0¢ 1.350 Z2.4E0 1.350
i 32 | cirma 40.0C0 16.839 46.419 £5.100 | 22.50 [40.00 | 40.00 [ 3.8¢¢ 4.059 3.0
3) | 398 cax 100.000 46.600 | 132.500 | 64.£e0 [20.00 [15.00 [22.00 | 1.75¢ 1.ge0 1.509
3% | TRARSTURE BoLDYTd 150.000 | 27.704 | 3.795 | 23.317 | 16:00 [13.00 [15.00 | 2.2 L0k} | 1150
35 |7. DEMtR DOxUW 102.000 32445 | 3459 ! 27000 [20.00 | - [20.09 | 2.500 .60 ) 1.600
36 | ukmaTaL 150.000 12.600 | 44.337 | 38.558 |[13.43| - |28.75 | 1.5 1.7 1.4
37 | vaTaw zcnsmve 08.0C0 22.249 628 | s 23.00 | - - 500 se sa0
38 | TP ve rREdl BaKe. | Goo.coo | 147.624 |219.291 |257.600 |20.00 |20.00 |25.09 | 5.500 7830 1 3.650
39 | BCZACTEAST (Lolding) | 18e.ece 14.500 15.449 | 21.182 [16.00 {17.50 |19.¢3 | 1.050 1.125 1.958
40 | XOC YATIZDM ve PAZ. | 400.000 52.103 | 104.462 |116.cco |12.50 f17.50 J19.a0 | 1.159 1.275 1.075

|
Q| asowa 45.000 8.651 | 1a.710 §17 |16.00 |16.00 | - 1360 1-3te 1-100
2 | mimg 1¢0.000 26.505 17.195 §3.000 | 35.00 |40.€0 |40.00 | 4.150 3.9% 2.8¢c0
4 fusu éco.a00 - - - - = & 1500 1.45¢ 1.108
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E

Not : Hisse senedi piyasa fiatlar1 1000 TL. Itk nominal deger lizerinden hesap-
lanm:stir. Aslan Eskihisar'a ait hisse senedi fiat1 800 TL. Is Bankas: hisse-
lerine ait fiat 500 TL. {izerinden hesaplanmigtir.
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Cikarilan tahviller pek ilgi cekmemekte ve alict bulmada gii¢likle kar-
silagmaktadir. Tahvillere olan bu ilgisizlik, blyiik 6l¢iide piyasada tahvil-
lerin bir doyum noktasina ulasmis olmas: ve enflasyonun tahvil talebini ki-
sitlayic1 etkide bulunmasindandir.

ikincil tahvil piyasasinda ise her an paraya cevrilebilen tahvillere bir
talep gozlemlenmektedir.

Cikarilan tahviller (Milyon TL.)

1977 1976
Ocak 43 225
Subat 21 209 .
Mart 18 182.8 |
Nisan 435 122.5
Mayis 40 52
Haziran 79.5 257.5
Temmuz 87 25
Agustos 190.5 35.5
8 ay Toplam: S;é:;— 919.3

— SRS

bankaniz secerken

en onemli gercegl
unutmayimz/..

size daha iyi hizmet edebiliriz
Ustunligimiz
musterilerimizi

daha iyi tanimamizdir

TURK DIS TICARET BANKASI
cagdas bankacihk anlays
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AYIN EKONOMIK OLAYLARI

ITALYA iLE YAPILAN iSBiRLiIGi ANLASMASI YURURLUGE GIRDI

Oktay ERSOY

Devlet Bakam ve Basbakan Yardimeisi Prof. Dr. Necmeddin Erbakan’in
gecen aralik ayinda Ttalya’yy resmen ziyareti sirasinda Roma’da 16 arahk
1976 da imzalanan «Tiirk ve Italyan Hiikiimetleri Arasinda Ekonomik, En-
diistriyel ve Teknolojik Isbirligi Anlasmasi» ve eklerini teskil eden mektup-
lar 16 agustos 1977 tarihinde Bakanlar Kurulunca onaylanmis ve 4 eyliil
tarihli resmi gazetede yayimnlanarak yiriirlige girmistir.

Anlasmaca, ilgili Hiikiimetlerin iki iilke arasindaki ekonomik, endiistri-
yvel ve teknolojik isbirlifini gelistirmeyi taahhiit ettikleri belirtilmekte, or-
tak gikarlar icin ozellikle isbirlii yaoilabileceginin miisahade olundugu kay-
dedilen sektérler sayilmakta, isbirliginin iki @ilkenin kuruluslari, sirketleri
ve dzel sahislar1 arasinda olabilecegine isaret edilmekte, mevzuat ve uluslar-
aras1 yiikiimliiliiklere dikkat etmek sartiyla, miimkiin olan en uygun kredi
sartlarinin saglanmasi ve kargihkh olarak fuarlara ve sergilere katiinmasi
icin kolayliklar saglanmasi derpis edilmekte, iki iilkede yiiriitiilecek faali-
vetlerin koordinazyonu icin iki Hiikiimetin temsilcilerinden olusacak ve ge-
rekli hallerde uzmanlarca desteklenecek bir Karma Komisyon kurulmas: da
oneoriilmektedir. Teati edilen mektuplar muhtevasmdan anlasildigina gire
Tiirkiye'nin 1977-1982 déneminde, agir sanayi, demir-celik sanayii, makine
fabrikalari, motér, Traktér ve kamyon fabrikalari, elektronik sanayii, elekt-
romekanik sanayii. takim tezgahlar sanayii. seker, ¢imento, kagit, glibre,
tekstil, rafineri, altyapi, ulasim tesicleri kurmay1 ongormekte oldugu, ve
bunlar i¢in yaklasik bir milyar dolar tutarinda techizat, miihendislik hizmet-
leri ve <know-how» almayr miimkiin gbrdiigii bildirilerek Italyan Hitkiimeti-
nin bu konulardaki mutabakati istenmis ve Italyan Hiikiimeti de bu husus-
larda prensip itibariyle mutabik oldugunu bildirmekle birlikte uygulamada
dtalya’nin halihazir konionktiirel durumu ile mali imkénlarinin siurlarinn
gozoniinde tutulmasina ihtimam gosterilecegini» kaydetmistir.

DUNYA ENERJI KONFERANSI iSTANBUL'DA ACILDI

ik kez 1924 yihnda «Diinya Giic Kenferansw adi altinda Londra’da top-
lanan, o tarihten bu yana muhtelif iilkelerde, sonuncusu 1974 de Detroitte
vanillan Diinya Enerji Konferanslarinin 10 uncusu 19 eyliil 1977 tarihinde
Istanbul’da Atatiirk Kiltiic Merkezinde. Cumhurbaskant Fahri Korutiirk'iin
mesail ve Bagbakan Siilleyman Demirel’in agis konugmas: ile calismalarina
basladi.

77 iilkenin ve bu arada Tiirkiye'nin iiye bulundugu Diinya Enerji Konfe-
rans1 Orgiitiiniin 60 kadar iiyesinin temsil edildigi bu konferansin temel ko-
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nusu «Enerji kaynaklarima yeterliligi ve rasyonel olarak kullanimi» seklinde
saptanmistir. Bu cerceve icinde alisilnms enerji kaynaklarinin gelistirilmesi,
enerji kullamiminda tasarruf, enerji doniisiimii ve alisitimams yeni enerji
kaynaklarinin gelisimi konular: incelenmektedir. Konferansta 150 kadar tek-
nik bildiri sunulacak. teknik olurumlarmm yam sira, uluslararas: diizeyde yu-
varlak masa toplantilar1 da diizenlenecektir. Basbakan ag¢is konugmasinda
«Dunyada halihazirda kullanilmakta olan enerji kaynaklarinin giderek tiiken-
mekte eldugunu, bu nedenle basta niikleer enerji olmak iizere jeotermik ener-
ji ve giines enerjisinin gelecek icin biiyiik bir (imit kaynag: oldugunu sdyle-
mistir.

Bakanlar, ekonomistler, enerji uzmanlar1 ve cesitli ilim dallarmmda in
yapmis 2500 kadar delegenin katildii ve refakatcilaria birlikte 4000 kisinin
yurdumuza gelmesini saghyan 1€ uncu Diinya Enerji Konferansi, Tiirkiye'de
bugiine kadar diizenlenmis konferanslarin en biiyiigii olmakta {ilkemiz de
Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakam1 Kamuran Inanin baskanlginda bilyiik bir
heyet ve 6 teknik bildiri ile bu ¢ahsmalara katilmaktadir. Konferansa ayrl-
ca, Organizasyon grubunca Bogazici Universitesine yaptirilan ve bilgisayar
cbziimlerine dayalh oneriler getiren «Tiirkiye IEnerji Modeli» calismas: da
sunulacaktir.

Konferans 23 eyliilde kapanacaktir.

TURKIYE HALK BANKASI CIDDE'DE SUBE ACIYOR

.Tiirkiye Halk Bankasmin pek yakinda Cidde’de bir sube acacagl acik-
landi.. Verilen bilgiye gore Suudi Arabistan’da calisan Tiirk iscilerinin ora-
daki bankalarda 900 milyon riyal (vaklasik olarak 4,5 milyar TL.) civa-
rinda oldugu tahmin edilen mevduat: bulunmakia ve bu dovizlerin yurda
getirilmesi amaclanmakta. Hiikimetler katinda gerekli - mutabakata varil-
dig1, teknik calismalarin ise kisa siirede bitirilecegi de gelen haberler ara-
sinda bulunuyor.

TURIZM BANKASI MEVDUAT BANKASI OLUYOR

Turizmin gelistirilmesi amaciyla kurulmus bulunan ve bazi turistik te-
sisleri islettigi gibi turistik tesisler icin’ kredi de saghiyan Turizm Bankasl-
nin bir taraftan sermayesini. 1 milyar. liradan 3 milyar liraya artirirken, di-
ger taraftan da yeni subeler acarak, mevduat kabul ederek, ticari banka hii-
viyetine girecegi bildiriliyor. Subelerin turistik bolgelerde ve hudut kapila-
rinda acilacagi, kambiyo hizmetleri yaninda mevduat toplamaya Onem ve-
rilecegi, Bankanin kuracag tesisler igin bu yolla kaynak yaratilacagi da ve-
rilen bilgiler arasinda. teraD of

LIBYA ILE ORTAK YATIRIMLAR YAPILIYOR

Libya’ya yaptigl resmi b:ir ziyaretten dénen Sanayi ve Teknoloji Bakani
Ouzhan Asiltiirk diizenledigi basm toplantisinda, evvelce Libya'ya gneril-
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mis olan 31 adel ortak yalirim projesinden 7 adedinin Libya tarafindan ka-
bul edildigini, yatirim toplam: 20 milyar TL. civarinda olan bu projeler
icin Libya’dan ortaklik pay: olarak 10 milyar TL. karsihgr (yaklasik ola-
rak 550 milyon dolar) doviz alinacagmni, tesislerin tiimiiniin Tiirkiye'de ya-
pilacagint ve %51 hisselerinin Tirkiye'ye ait olacagim agiklamistir.
Bakanin beyanlarina gore bu tesisler her iki iilkenin bu konulardaki
ihtiyacin1 karsiliyacak iretimde bulunacaktir. Basin haberlerine gore bu
vatirimlar sunlardir: Karadeniz’de kurulacak kagit, selliloz ve kereste en-
tegre tesisi, Tiimosan tarafindan Sakarya’da kurulacak otomobil motor fab-
rikast (Japon Mitsubishi firmasi ile lisans, malzeme ve miihendislik anlas-
masi yapilmstir), gene Tiimosan tarafindan Nigde-Aksaray’'da gerceklesti-
rilecek kamyon ve agir kamyon dizel motorlar: fabrikast (Volve ve Merce-
des Benz firmalari ile anlasmalar1 yapilmistir) Temson tarafindan Diyar-
bakir'da gerceklestirilecek Santrifiij ve Derin Kuyu pompalar1 fabrikasi.
keza Temsan tarafindan Malatya’da gerceklestirilecek Transformatdrler.
alternatorlar ve elektrik motorlar1 fabrikasi, Mersin’de Azot Sanayii T.A.§
tarafindan gerceklestirilecek Dordiincli Giibre Kompleksi ve MKE Kurumu
taraflnC{an Ordu ve Bilecik illerinde kurulacak Bilyali yatak fabrikalaridir.
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SON BIiR YILDA
MEVDUATIMIZ

% 40 ARTISLA,

2 MILYAR

LiRAYI ASMISTIR.

PLASMANLARIMIZ

% 50 ARTISLA.
1,0 MILYAR
LiRAYA YAKLASMISTIR.

SAYIN HALKIMIZIN VE DEGERLi MUSTERILERIMIziN
YAKIN iLGi VE GUVENINE TESEKKUR EDERIZ.

ISTANBUL BANKASI

HIZLI GELiISMENIiN ORNEGI




LiIBYA TiQARET HUKUKU — COK ULUSLU ORTAKLIKLAR — MACAR
E!(ONOMISI DOGU BLOKU EKONOMIK MEVZUATI — iHRACATTA
PIYASA ARASTIRMALARI

Av. Haluk A. Kabaalioglu, LL. M.

Bundan bir siire 6nce yayinlanan bir yazimizda otuzbes iilkede anonim
ortakliklar hukukunu inceleyen bir eserden séz etmis ve hakkinda kisaca
bilgi vermeye calismmustik (1). S6z konusu eserde yer almiyan ve fakat son
yillarda iilkemizle yakin iliskiler kuran Libya her bakimdan Tirk is adam-
larimin, hukukcularin ve bankacilarin ilgisini ¢eker olmustur. Tiick firma-
lar1 Libya'da liman insaatindan yol yapimina kadar uluslararasi ihaleleri
kazanmakta, 6te yandan Tiirkiye ile Libya arasinda Tiirk-Arap Bankas1 ku-
rularak iligkilerin artmasina c¢ahsilmaktadir. Bilindigi gibi s6z konusu ban-
kaya daha sonra Kuveyt’in de katildigl ac¢iklanmistir.

Ulkemizde yabanci hukuklar hakkinda hukuk fakiiltelerimizde genis bil-
gi verilmedigi malumdur. Biz okyanus otesinde uzak bir iilke olan A.B.D.'de
Arap Hukuku ve Islam Hukukunun genel esaslar1 hakkinda 6zel seminer-
ler (2) tertiplenmesini dikkate alarak tlkemizde bu konunun ihmal edildi-
gini belirtmeden gegemiyecegiz.

Libya Ticaret Hukuku konusunda bilgi edinmek isteyeceklerin karsilasa-
caklar1 gii¢liiklerin basinda tiim mevzuat: temin etmek gelecektir. Ayrica
dil konusunda karsilasilabilecek giicliikler de vnutulmamahdir. Iste bu ne-
denlerle gectigimiz giinlerde Londra’'da yaymnlanan ve Libya Ticaret Huku-
kunun temel kaynaklarini ele alan 6nemli bir eseri tamtmakta yarar gorii-
yoruz.

M. A. NAFA: LIBYA, COMPANY And BUSINESS LAW, ARAB CONSULTANTS
(1 a Ennismere Gardens Mews) LONDON, 1976.

Eserde birinci boliim ortakhiklar hukukuna, ikinci bolim genel olarak
ticaret hukukuna, tgciincli béliim vergi hukukuna ve dordiincii bélim ban-
kalar hukukuna ayrilmistir. Ayrica is hukukuna iliskin genis dl¢lide kaynak
verilmektedir. Petrol konusunda c¢ikarilmis kanun ve kararnameler arasin-
da en son 1975 yilinda ¢ikan ve 1955 tarih ve 25 nolu Petrol Kanununun ba-
z1 hiikiimlerini degigtiren 2 nolu kanun da eserde yer almaktadir.

Is hukuku alaninda 1970 tarihli 58 nolu kanunun metni verilmekle ye-
tinilmemis ayrica agiklayicl genis bilgiler eklenmistir. Libya'mn ilgi ¢eken

(1) Haluk A. Kabaalioglu : <Kitap Incelemesi : The Company Limited by Sharess,
Banka ve Ekonomik Yorumlar, (Ekim, 1976) Cilt 13, say1 10, s. 55.

(2) Seminar in Islamic Law and Middle Eastern Legal Institutions (Selected
Readings and Materials) (ed. Sherif Omar Hassan), Privately printed for
the exclusive use of students in the School of Law of Columbia Univesity,
Spring, 1872.
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bir baska mevzuatl da hi¢ kugkusuz ¢alisanlavin kar ve yonetime katilma-
larmm ongoren 1973 tarihli ve 12 nolu kanundur. Bizim yoniimiizden onemli
olan ve yabancilarin ¢alisma kosullarmm goésteren Calisma Bakanlhig Kara-
r1 (No. 68, 1974) de esere alinmistir. Ayrica asgari licretler konusunda Ba-
kanlar Kurulu karari bu boéliimdedir.

Bankacihik alaninda halen de yiiriirliikte olan 1963 tarihli Bankalar Ka-
nunu yaninda Devrim Komuta Konseyinin kararlari ve yeni kararnamele-
rin acgiklandigl genelgeler bu eserde yer almaktadir. Vergi konusunda da
19¢3 tarihli Gelir Vergisi Kanunu, ilgili kararnameler, Damga Resmi Ka-
nunu ile Cihad Vergisini ongoren 19¢0 tarihli 44 nolu kanun dikkati cek-
mektedir. Bu kanunun ikinci maddesinin birinci bendine gore maas, licret
ve emeklilik ddentilerinden 50 dinari1 ge¢miyenden % 1,50 ila 100 dinar ara-
s1 gelirden % 2 ve 100 dinardan fazlasi i¢in % 3 oraninda cihad vergisi
alinmaktadwr. Ayrica tarim gelirleri haii¢ olmak lizere diger gelirler den
% 2 ve % 4 oraninda vergi alinmasi ongorilmistir (Md. 2/2). 1970 tarihin-
de cikarilan 53 sayili Liman Riismu Kanunu da ayrintih olarak cesitli ilke-
leri ortaya koymakta ve Bingazi, Tripoli, Tobruk, Derna, Rasal Hilal, Mar-
sa Susa, Marsa az-Zuwaitina, Marsa al-Brega, Ras as-Sidra, Ras al-Unuf,
Kasr Ahmad (Misurata), Al-Khums, Zuwara limanlarinin 6zelliklerini be-
lirtmektedir.

Ticari acetalik faaliyetleri hakkinda 1975 yil ve 87 sayill yasa, Devlet
kuruluglart ile yapilan akitler, Israil boykct Komitesi mahalli biirosu hak-
kinda kurallar belirtilmistir.

Ortakliklar Hukukuna iligkin biitin mevzuat toplanmig, bu arada 1970
tarih ve 65 sayilh Ortakliklar Yasasi ve buna ek olarak Bakanlar Kurulu
kararnameleri eserde siralanmistir.

Libya Barosu avukatlarindan Nafa'nin diizenledigi bu kaynak esere
1954 tarihli Ticaret Yasasi, yine aym yil ¢ikan Medeni Usul Yasasi, 1965
tarih ve 5 nolu Sanayi Kuruluslar1 yasasi metinleri de eklenebilirdi. Bu
arada Onemli bir eksiklik olarak 4 Agustos 1968 tarih ve 37 nolu Yabanct
Sermaye Yatirimlar: Yasas1 (28 Aralik 1968 tarih ve 63 nolu Resmi Gaze-
te’de yayinlanmistir) goze carpmaktadir. Patentler, Endistriyel Desen ve
Modeller hakkinda 1959 tarih ve 8 nolu yasanin da bu eserde yer almasl
gerektigi diisiincesindeyiz. (Metin Libya Resmi Gazetesinde 25.5.1959 da
yaymnlandi. No. 11).

Yine eserde yer almasinda yarar goriilebilecek bazi bélgesel antlasma-
lar vardir. Cifte vergilendirme, uyusmazliklarin coziimii vb. konularda di-
zenlenen bu metinler uygulamada zaman zaman basvurulabilecek nitelik-
tedir. Tl

Biitiin - bu  belirtilen eksikliklere ragmen sayin: Nafa'nin' eserini Libya
hukukuna: ilgi duyan kisi ve kuruluslar ydniinden son derece yararll bir
kaynak olarak nitelendirebiliriz. Ozellikle ingilizce dilinde hazirlanan; bu
kitabin konunun uzmam bir hukuk¢u tarafindan diizenlenmesi gevirilerin
’saghkli olacagl izlenimini verir (%). : 2
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COK ULUSLU ORTAKLIKLAR VE DENETLENMESI

Multinational Corporations —Should They be Regulated (Featuring Presentati-
ons from the ILA Weekend New York City, 1974) Condyne/trans-media, Dobbs
Ferry, New York. (iki Kaset, 40 Dolar).

Kaset yapimeiiginin gelismesi bilimsel yayinlarda da kendisini gdster-
mig, ¢esitli konferans ve seminerler kasetlerde kaydedilerek ilgilenenlerin
istifadesine sunulur olmustur. Bu amagla giimriik mevzuatimizda degisiklik
vapilmas) geregine burada isaret etmek istemekteyiz. Ozel olarak getirdi-
gimiz ¢ok sayida konferans ve seminerin kasetlerini yurda sokarken ¢ek-
tigimiz giiclikler bilimsel yayinlarm izlenmesinde énemli bir engel olan bu
mevzuatin degistirilmesi gerektigini ortaya koymustur. ]

Condyne/Irans-Media tarafindan diizenlenen iki setlik bir kasetde ¢ok
uluslu ortakhiklar ve bunlarin denetlenmesi sorunu tartigilmaktadic. Tirk
hukuku lzerinde incelemeleri jle tanimnan Prof. Don Wallce, Jr., Columbia
Universitesi isletme Fakiiltesi 6gretim tiyelerinden Stefan Robock, Nat We-
inberg, N.T. Wang ve ABD tarafindan B.M. in Cok uluslu Ortakliklar Ko-
misyonuna atanan Prof. Seymour Rubin’den olusan giiclii bir panelin konu-
ya iligkin tartismalari, cok uluslularin ortaya c¢ikardigl ekonomik, siyasi ve
hukuki sorunlari ayrintili bir bicimde ortaya koymaktadir. Konugsmacilarin
iligkin yayinlarin izleyenler bu tiir seminer ve panel tartismalarinda c¢ok
daha rahathikla kisisel goriislerin ortaya kondugunu ve daha samimi bir go-
riig teatisinin gerceklestigini miisahede edeceklerdir. Ayrica kaydedelim ki
banddan dinlenen bu konferanslar en teknik konularin dahi basit bir ifade
ile ortaya konmasina yol agmaktadir. Bu jtibarla resmi ve 6zel kitaphkla-
rimizin mikrofis sistemleri yaninda kaset dinleme olanaklarim gelistirmeleri
zamanl gelmis ve gecmektedir.

MACARISTAN'DA EKONOMIK MEKANIZMA NASIL ISLiYOR?

Yurdumuzda siyasi ve ekonomik tartismalar cogu kez kavram Kkarigikh-
g1 icinde gegmekte ve ozellikle ekonomik konularda bazen isteyerek sapti-
rilan gergekler bazen de bilgisizlik viiziinden ortaya konulamamaktadir. Son
yillarda dogu Avrupa iilkeleri ve bunlarin ekonomik durumlar: hakkinda go-
ze garpan incelemelerin bir boliimi bu ilkeleri biitiin ekonomik sorunlarini
¢oziimlemis ve refah icinde gdstermek ¢abasinda iken bir diger boliimii ko-
tilemek icin aym sekilde bilimsellikten uzak yontemlere basvurmaktadirlar.
Hic kugsku yok ki bu tartigmalarda soz konusu iilkelerde yayinlanan istatis-
tiki bilgilerin «glivenilirligi> biiylik bir rol oynamaktadir. Gercekien de cesit-
li bilimsel incelemelerde bu istatistiklerin siyasal amaclarla tahrif edildigi
One siiriilmiis ve iddialar inandirici bigimlerde ortaya konulabilmistir. Bi-

(3) Libya’da belirtilen konularda ayrintili bilgi igin bkz. NATIONAL LEGISLA-
TION AND REGULATIONS TO TRANSNATIONAL CORPORATIONS, Report of
the Secretariat, Addendum (U.N. Economic and Social Council, Commission on
Transnational Corporations) E/C. 10/8/A dd/1, 28 January 1976. s. 125 vd.
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zid amacimiz bu tartismalara girmek olmayip Sosyalist ulkeler iginde dik-
kati ¢geken reformlara sahne olan Macar Ekonomisi hakkinda yayinlanan
bir kitab1 incelemek ve okuyuculara auyurmaktir. Esasen bu sekilde tartig-
malara esas olacak verileri dolayh olarak degil fakat dogrudan kaynaklar-
dan temin etmekle daha saghkli sonuc¢lara varmamiz miimkiin olacaktir.

GADO, O : THE ECONOMIC MECHANISM IN HUNGARY — HOW IT WORKS
IN 1976, A. W. SIJIHOFF, LEYDEN, (Akademiai Kiado), 1976 (203 s. :

2.5—Florin veya 10.— Dolar)

Hollanda’'nin uluslararasi yaymnevi Sijthoff’'un Akademiai Kiado ile yap-
tig1 isoirligi sonucunda Budapeste’'de basilan ve Hollanda’da yayinlanan bu
kitap Karl Marx Universitesi dogentlerinden Hukuk Doktoru Gado tarafn-
dan kaleme alinmigtir. Sosyalist Ulkelerdeki ekonomik siyasetini yakinen
izleyenlerin hatirlayacaklar1 iizere, 1968 yilinda Macaristan'da kabul edilen
yeni ekoncmik denetim ve «management» yontemi biitlin diinyamn ilgisini
cekmisti (*). Gado, bu kitabinda 19:6 yiiz baslarinda yapilan bazi degigiklik-
leri de dikkate alarak Macar ekonomisinin isleyig bi¢imini derinligine ince-
lemekte ve ozellikle yabancilara «genel olarak bilgi vermek lzere» gok ge-
sitli konulara deginmektedir.

Once 19/1-19¢5 doneminde gerceklestirildigi one siiriilen ekonomik «ba-
sarplar belirtilmekte, besinci bes yilik plana gore ulasilmasi ongoriilen he-
defler siralanmaktadir. Yiyat mekanizmasi konusunda piyasa ekonomisi ill-
kelerinde kargilagilan sorunlar yaninda sosyalist ekonomilerde karguasilan
«iyatlandirma ve gelir dagilimi» konulari, iktisatcilarin ve genel olarak
ekonomik sorunlara ilgi duyanlarin inceledigi konuiar 6zelligindedir. isletme
lerde karar vermek ve genel olarak esneklik konular1 incelenmekte ve ic-
retler — yasama standardlar: iliskisi lizerinde durulmaktadir,

Isletme yoneticileri icin tesvik tedbirleri (8zendirici énlemler) konusun-
da sosyalist diizenlerde neler yapilmakta oldugu ilgi ceken bir bagka konu-
dur. Yatirunlarin diizenlenmesi, dis ticaretin yonetimi, tarim diizenleme ve
gida sanayii sorunlari, ic ticaret, ulasim ve haberlesme ile diger hizmetler
konusunda ayrintih bilgiler verilmektedir. Bu arada tamamen degigik bir
ekonomik diizenin ayrintilar1 hakkinda bir eseri okuyanlarin karsilacaklarl
terimleri yadirgamalari miimkiindiir. Kullanllan bazi terimler bizim anla-
digimiz anlamlardan ¢ok degisik ozellikler goéstermektedir. Iste bu amagla
kitabin sonunda genis bir sozlilk yer almis ve 1.1.1976 itibariyle yiiriirlikte
olan yasalarda kullanilan terimlerin aciklanmasi yoluna gidilmigtir. Bunla-
rin Macarca karsiliklarinin verilmesi arastiricilar igin yararh olabilecektir.

Sonug olarak Gado'nun kitabinin ekonomik konularla ilgilelenlerinin ih-
mal etmemeleri gereken bir eser oldugunu, ancak degerlendirmelerini ya-
parken Karl Marx Universitesi 6gretim fiyesi tarafindan yazildigim ve ta-

(4) Genel olarak bkz. Matyas Timar : Reflections on Economic Development of
Hungary, 1967-1973, Leyden, 1876.



mamen «resmi goriisleri» yansittiim unutmamalar1 gerektigini belirtebili-
riz. Eserin bir batih yayinevi tarafindan yayinlanmis olmas: yaniltici olabi-
lecegi i¢in bu hususun belirtilmesinde yarar gorlilmiistir.

DOGU BLOKU ULKELERINDE EKONOMIK MEVZUAT

Recueil des legislations des pays socialistes européens sur la cooperation econo-

mique, réunies par le Groupe d'études sur les relations Est-Ouest, Institut univer-
sitaire de hautes études internationales Genéve, Cenevre, 1074.

Dogu Avrupa tlkeleri ile ekonomik iliskilerin ne sekilde yiiriitiilebilecegi
konusu biitiin diinyada yéneticilerin ilgisini ceken konularin basinda gelir.
Kabul edilen siyasi rejimlerde ekonomik ve ideolojik ayriliklara ragmen Ba-
t1 Avrupa tlkeleri ve bu arada Tiirkiye ile Dogu Avrupa iilkeleri arasindaki
ticaret iliskileri gittikce gelismektedir.

Batinin biiyiik firmalari, dev ¢ok uluslu isletmeler Dogu bloku iilkeleri-
ne genis o6lcude ilgi duymakta ve Devlet kuruluglariyla ortak girisimlere da-
hi gidebilmektedirler. Ozellikle Romanya, Yugoslavya ve Macaristan'da ka-
bul edilen yeni diizenlemeler «Joint Venture» bi¢imi girisimlere olanak sagla-
makta ve ilging 6zellikleri olan ticari ve sanayj tesebbiisleri ortaya ¢ikmak-
tadir (°). Ote yandan Dogu Avrupa iilkeleri ve S.S.C.B.’nin Batih firmalar-
dan ileri teknolojik gelismeleri temin edebilme cabalar1 dikkati ¢ekmektedir.
Son giinlerde bir Alman—Hollanda Cok uluslu isletmesi olan VFW — Fok-
ker firmasinin Romanya’da 25 yil siireli gecerli olacak bir lisans anlagma-
st gercevesinde jet ucaklar1 imal edecegi yolundaki haberlerin kesinlik ka-
zanmas! bu konuda énemli adimlar atildigina bir igarettir.

Dogu Avrupa iilkelerinin pazar potansiyelinin yiiksek oldugu, yeterli 6l-
ciilerde islenmemis kaynaklar bulundugu bilinmektedir. Dogu Avrupa tilkele-
ri ile yapilacak ticari alig veriglerde dikkate alinmasi gerekli en Onemli
nokta ekonomik diizenlerin degisik ilkelere oturtulmasi keyfiyetidir. Hi¢ kus-
kusuz bu iilkelerle yapilan ticaret bir noktada siyasi dnem de tasiyacaktir.
Merkezi planlama ile yonetilen bu iilke ekonomilerinde Dis Ticaret Tekeli
kurumu dikkati ceker. Kanaatimizce bu iilkelerle yapilacak alis verislerde
Ticaret ateseleri ile yakin temas kurulmasi gerekli olacaktir. Biz konunun
bu yonlerine deginmeden (%) hukuki yonlerini incelemek istiyor ve bu konu-
da yararl olabilecek bir kaynag tanmitmakta yarar goriiyoruz.

Cenevre’de bulunan ve Uluslararas: iliskiler konusunda dnemli g¢alisma-
lan ile tanman Institut universitaire hautes etudes internationales Geneve

(5) Bu konularda ayintih bilgi icin bkz. Yugoslavia: A Labour— managed
market economy with special reference to joint ventures between Yu-
goslav and Foreign enterprises, (Doktora Tezi) Universitaire Pers Til-
burg, 1975: Dogu Avrupa ulkelerindeki hukuki dizenlemelerin genel
bir degerlendirmesi igcin Gordon, Michael: «The Developing Law of Joint
Ventures in Eastern Europe», 9 Texas International Law Journal 281—312
(1974) e bkz. Miodrag, Sukijasovic: Joint Ventures in Yugoslavia Bet-
ween Domestic and Foreing Firms: Developments in Law and Practice,
Belgrad, 1973. ve Michael Gordon’un gorisleri 8 New York University
Journal of International Law and Policy 318 (1875).



Avrupa’daki sosyalist lilkelerde ekonomik isbirligi konusunda kabul edilmis
yasa ve diger diizenlemeleri derleyerek nemli bir «Kaynak eser» ortaya ¢i1-
karmigtir.

Gergekten de basta S. S. C. B. olmak lizere diger Dogu bloku iilkeleri
Bulgaristan, Macaristan, Polonya, Dogu Almanya, Romanya, Cekoslovakya
Yugoslavya’da kabul edilmis tiim mevzuat toplanarak bu esere alinmistir.
Ornegin Polonya’da 14 Agustos 1971 tarih ve 170 nolu Bakanlar Kurulu Ka-
rarnamesi ile kabul edilen «Yabancilarla Sanayi Isbirligi ve Gelisme» ilkele-
ri, Macaristan'in 1972 tarih ve 28 nolu «Yabancilarin Istiraki ile Ekonomik
Birliklers Kararnamesi, 7 Agustos 1970 tarihli ve 19 nolu Kanun—Kararna-
me, Dogu Almanya’nin italya ve Fransa ile 1973 yilinda akdettizi ekonomik
teknik ve sanayi isbirligi anlasmalari, 11 Arahk 1968 tarihli lisans kararna-
mesi, 9.1.1958 tarihli Dis Ticarel Yasas:, aym sekilde Cekoslovakya'nm Ka-
sim 1972 tarih ve 85 sayili «Yabancilarla Ekonomik Isbirligi Akitlerinin Ya-
pilmasina lliskin Usul» hakkinda yasa, Ticaret Bakanli’gimin FINSOM (Dis
Ticaret igin Anonim Ortaklik) hakkinda 76 no ve 1972 tarihli Karar (bu or-
taklik bazi dis ticaret faaliyetlerinin gerceklestirilmesi icin kurulmustur),
4.12.1963 tarihli Dis Ticaret Yasas: ilgili hiikiimleri bu eserde toplanmstir.

Yugrslavya'nin 15 Subat 1973 de cikarilmis Kararnamesi de eserde yer
almaktadir. Fransizca ve Almanya metinleriyle verilen bu kaynak yabanci
kisilerle ekonomik isbirligi icin dngériilen ilkeleri ortaya koymustur. S. S.-
C.B.’nin cesitli iilkelerle yaptig1 teknik isbirligi anlasmalarimn ve ayrica
Isvicre’nin Dogu Avrupa iilkeleri ile yaptig1 antlasmalarin metinleri toplan-
mistir.

Kanaatimizce 6zellikle Yugoslavya, Macaristan ve Romanya’da yabanci
kuruluslarla yapilacak Joint Venture tipi girisimlere uygulanacak ilkeleri
saptayan yasa veya kararnameler dikkatle incelenmelidir. Bu belgelerde on
goriilen ilkeler bu tiir girisimlerde 6nem verilen konular: ortaya koymus-
tur.

{HRACATTA PIYASA ARASTIRMALARI

I.. T. C. CORE LIST — BASIC DOCUMENTATION FOR TRADE INFORMA-
TION SERVICES, International Trade Centre, UNCTAD/GATT, Geneva, 1977 (vil,
143 5. 30.— U. S. 3$).

International Trade Centre (Uluslararast Ticaret Merkezi) azgelismis
itlkelerin istegi iizerine kurulmus olup bu iilkelerin ihracatint arttirmak icin
calismalar yapmakla gorevlendirilmistiz. Soz konusu Merkezin 1968’in ilk
ayinda kurulmasindan bu yana UNCTAD ve GATT tarafindan desteklendi-
gini goriiyoruz. Gercekten de Merkez, B.M.'nin ticareti gelistirme amacna
doniik galismalarinin merkezini olusturmaktadir. ITC, gelismekte olan iilke-
lerin ticareti gelistirme programlarim hazirlayip uygulamalar: i¢in yardim-

(8) Dogu Avrupa tlkeleri hakkinda cesitli ticari bilgilerin saglanabilecedi
yayinlardan bazilari Kaynak, Erdener: «Dogu ile Ekonomik tiiskileri Na-
s11 Yaritilebilir?» Milliyet, 18 Haziran 1977 s. 2. de zikredilmistir.



c1 olurken ihracat yapabilecekleri pazarlar hakkinda bilgi toplar ve gerek-
li tavsiyelerde bulunur. Azgelismis iilkelerin ihracat konusunda karsilagtik-
lar1 giicliikleri dikkate alarak bu amagla pazarlama kuruluslar1 olusturma-
lar1 i¢in yardimei olundugu gibi bunlarda gérevlendirilen personelin  egitil-
mesi icin de cesitli programlar uygular.

Ozetledigimiz bu calismalar cercevesinde I.T.C.'nin 1977 yilinda yayinla-
dig1 bir bibliyografya ilgimizi cekti. Ihracatta basari saglayabilmek igin
diinya pazarlarimi yakinen izlemek, cesitli yaymn organlarinda ihale veya
benzeri yollarla yapilacak miibayaalar icin verilen ilanlar1 tetkik etmek ge-
rekecektir. Diinya lizerinde bu amacla yapilan yayinlarin sayist ytizlerle i-
fade edilmektedir. Bunlardan hangilerini izlemek gerektigi konusunda dahi
bir karara varmanin giicliizii ortadadir. Saniriz bu amagla notlu, izahli bir
bibliyografya yapilmasi geregi iizerinde duran I.T.C. iilkelerin ihracat ko-
nular: ile ilgili olarak bilgi alabilecegi tiim kaynaklart toplamak yoluna git-
mistir. I.T.C.’nin bu yayiminda ansiklopediler, bibliyografyalar, yilliklar, u-
luslararas: istatistik yaymlari, genel periyodik yaymnlar, yazarlar, icerikle-
ri adresleri ile birlikte siralanmstir.

LT.C.'nin bu derlemesi ticari yaymnlar:, giinliik, haftalik, aylk vb. sekil-
lerde ayirima tabi tutarak siralamakta, bunlar hakkinda genel bilgi ver-
mektedir. Merkezin diger pazar arastirmalari yamnda bu ¢alismasinin da
yararh olacag kuskusuzdur.

I.T.C. icinde gordiigiimiiz iic boliimden birisi idari ve Genel Hizmetler
holtimiidiir ve bu béliimiin yayin dairesi piyasa arastirmalari, el kitaolan,
pivasa raporlar1 ve Merkezin ii¢ ayda bir cikan dergisi International Trada
Forum’u yaymlamaktadir. Bu yayinlar azgelismis iilkelere iicretsiz de gon-
derilebilmektedir. Ihracat icin arastirmalar yapan firmalarimzin I.T.C.’nin
bu hizmetlerinden yararlanmalar1 gerektigi kanaatindeyiz. Ancak B.M. bii-
rokrasisi icinde kaybolmus bir baska yararh kurulus olan I.T.C. kendisini
genis odlciide tamitabilmis savilmaz. Biz ihracat arastirmalari yapan kurulus
larimiza ITC’nin iki yeni piyasa arastirmasini duyurmak isteriz. Bunlardan
birincisi tahta oyuncaklar icin secilmis bazi pivasalari ele almakta ve gelis-
mekte olan {ilkelerin iirettikleri mallarin A.B.D., Almanya. Fransa, Ingilte-
re ve Javonya gibi ileri iilkelere ihra¢ edebilmeleri olanaklarint incelemek-
tedir. Oyuncaklar icin diinya piyasasinda 7—8 milyar dolar: bulan islemler
dikkate alinirsa tahta oyuncak konusunun ihmal edilmemesi geregi ortaya
¢ikar. Bu yekiinda tahta oyuncaklar sadece % 3 oraninda (250 milyon do-
lar) kalmissa da bu oranin gittilkce artmas: beklenmektedir. OECD {ilkeleri-
nin oyuncak ithalatina 1974 yili icinde 1.2 milvar dolar harcadig: bildirilmek
tedir ki, bunun % 35'i gelismekte olan iilkelerden olmustur. Rapor sudur:

I.T.C.: Selected Markets for WOODEN TOYS, International Trade Center,
Geneva, 1977 (127 s. 25.— U.S. $).

Bal ihracati konusunda hazirlanan bir baska rapor da 1977 icinde yayin-
lanmistir. Zengin sanayi iilkelerinde bal piyasalarini inceleyen bu aragtir-



ma da ¢ok genis bilgilere yer vermekte, diinya bal fretimi, uluslararas:
ticaret, arz ve talep, fiyat olusturulmasi gibi konulari ele almaktadir:
I.T.C.: Major Markets for Honey, Openings for quality Supplies from De-
veloping Countries, Geneva, 1977 (120 s. 25.— U. S. $).

Bu arada I.T.C. nin en son arastirmasi gelismekte olan iilkelerde yapi-
lan makina aletlerinin pazarlamasina iliskindir. Bu amacla ABD, Japonya,
Almanya, Hollanda ve Ingiltere piyasalar: incelenmis ihracatgilar yoniinden
onemli bulunan noktalar belirtilmistir. 1974 yilinda makina aletlerinde diin-
ya liretiminin 13,45 milyar dolar oldugu ve bunun % 35 lik boliimiinin ulus-
lararasi ticarete konu oldugu belirtilmistir. Gelismekte olan tlkelerin bu
dalda toplam ihracatinin 43,5 milyon dolar1 gecemedigi ve bunun arttiriima-
st icin alinmas1 gerekli tedbirlerin neler oldugu belirtilen rapor imalatgilar
ve ihracatgilar yoniinden dikkatle incelenmesi gerekli bir kaynaktir:

I.T.C.: Marketing of GENERAL PURPOSE MACHINE TOOLS from Deve-
loping Countries. Geneva, 1976 (97 s.; 20 U. S. $).
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BANKALARARAS! LOMDRA FAiZ FiYAT! (LIBOR)
MEDIR, NASIL OLUSUR?

Turhan TUMAY

Yurt digindaki bankalar tarafindan memleketimizdeki bankalar nezdinde
actirlan DCM hesaplarina verilen faizler, prensip itibariyle, vade ve do-
viz cinsine gore (Euro-Market-Spread) esasi gozoniinde bulundurularak he-
saplanmaktadir. Avrup piyasas: (Euro-Market) faiz oranlari, Bankalarimiz
tarafindan helli uluslararas: bankacilik metod ve ybdntemlerine gore takip
ve tespit edilmektedir.

Bankalarimizin sagladiklari DCM fonlarinin hemen hemen hepsi banka-
‘lararasi tevdiat seklinde yurda getirilmektedir. Bu fonlarin biiyiikk bir bd-
Ilimi DCM kredilerinin karsiligim teskil etmekte, simrl bir béliimii de ban-
lkalararas: kargihikli is iliskilerini arttirmaya yonelik olarak yabanci muhabir
Ibankalar tarafindan Tiirk bankalarma yatirilmaktadir.

Avrupa para piyasasinda bankalararasi yabanci para tevdiatina uygu-
tlanan faiz oranlarinin, Londra para piyasasinda bankalararasi déviz mevdu-
gat1 icin belirlenen faiz fiyatlar ile ¢ok yakindan iligkisi vardir. Bankalarimiz-
adaki uygulamada DCM hesaplar1 faiz oranlar: ile mevcut ilgisi bakimindan,
ILIBOR (London Interbank Offered Rate) diye adlandirilan Bankalararasi
[Londra Faiz Fiyati’nin nasil olustugu ve uygwandig: konusunda bu yazimiz
iile kisaca bilgi sunmaya calisacagiz.

Londra piyasasinda LIBO faiz orani, ii¢c basamakh olarak uygulama gor-
omektedir.

Birinci grupta Ingiliz kliring bankalari, onemli Avrupa bankalar1 ve
M.B.D. bankalarini da iceren biiyiik uluslararasi bankalar yer almaktadir,

BBu bankalara bas fiyat (Prime LIBO) iizerinden faiz oram uygulanmak-
taadir.

Ikinci grupta Italyan bankalari bulunmaktadir. Bu bankalar, Italya'mn
osdemeler dengesi ile genel ekonomik ve siyasal gelecegi hakkinda piyasanin
dluydugu endiselerin dogal bir sonucu clarak bag fiyat iistiinde bir faiz far-
kit (Spread) 6demek zorundadirlar.

Japon bankalar: iigiincti grubu olusturmaktadir. Japon bankalarindan
Ittalyan bankalarina nazaran LIBO istiinde daha fazla bir faiz farki ode-
mneleri talep edilir. Japon Spread’i de denilmekte olan bu fark, biiyiik ban-
kia iflaslar1 ve ddemeler dengesinin karamsar goriiniimiini izleyen 1974 yn-
hmnda Japonya’'nin karsi karsiya bulundugu doviz zorluklarinin zorunlu bir
sconucu olmustur. Son zamanlarda Japon bankalarimin Avrupa para piyasa-

]



sindan agir olglide bor¢ almis bulunmalar1 da bhoyle daha yiiksek bir iiste-
nin istenilmesinde etkili olmustur.

1 Nisan 1977 tarihinde yuriirliige giren Maliye Bakanhg1 Tebligi ile DCM
hesaplarina ii¢ aydan altmis ay ve daha uzun vadeli bulunduklarina gore
%3/4 — 2 1/4 arasinda degisen bir faiz farki (Spread) verilmesi kabul edil-
mistir. Daha 6nce vadesiz DCM hesaplarina da faiz farki ddenebiliyordu ve
bu fark Avrupa piyasas: faiz oramna eklenen degismez bir yiizde (% 1.75)
bi¢iminde uygulaniyordu.

LIBO faiz oraninin tayini isi Londra’da kurulu bankerlik firmalan ta-
rafindan yapilmaktadir. Londra’da cis kavnakli Sterling ve diger yabanc
paralar tizerinden islem yapan her banka, genellikle bu muameleleri ban-
kerlik firmalarindan biri aracihg ile ifa eder. Hernekadar bu islemlerin
bankerler vasitasiyle yiiriitiilmesi zorunlu degilse de muamelelerin bu kanal-
dan gecirilmesi birlesik bir uygulama haline gelmistir. Yaklasik olarak tim
yabanci para mevduatinin % 90 inin ve toplam doviz alim-satim islerinin
ise % 98 inin bankerlik kuruluslarindan gectigi gozlenmektedir.

Aslhinda fiyat teklifleri bankalara yapildig1 ve bu teklifler de bankalarca
kabul ya da reddedildiklerine gore, faiz oranlarinin tayini isinde bankerlerin
bir etkisi bulunmadigi disiiniilebilir. Ancak uygulamada piyasa bankerler
aracilig ile islediginden, en biiyiik uluslararasi bankalar dahi diger banka-
lar ile dogrudan dogruya temas etmemekte. emirlerini bankerler vasitasiyle
icra ettirmeyi tercih etmektedirler. Bu nedenle faiz fiyatlarimn tayini isi,
gercekte bankalarca degil bankerler tarafindan yapilmaktadir. Zira banker-
lik firmalar1 miisterek bir faiz fiyat1 iizerinde kolaylhkla birlesebilmekte,
bdylece piyasanin en hareketli oldugu giinlerde bile yabanci para tevdiat:
ve doviz alim satimlar igin kisa siirede ortak bir fiyat tayini miimkiin ol-
maktadir.

Bankalar arasinda bir ka¢ milyon dolarin alinip satilmast gibi ozel is-
lemlerde fiyat tespitine dair teknik bir formiil mevcut olmamasina karsin,
herhangi bir Euro-dolar édiin¢ islemine uygulanacak faizin tayini konusunda
belirli bir formiil vardir. Euro-dolar kredi anlasmalarina daima Referans
Bankalar1 denilen bankalarin adlarmi aciklayan bir kloz konulur. Normal
olarak Referans Bankalari'min adedi ii¢ ile bes arasinda degigsmektedir.
Referans bankalari, belli bir giiniin sabahi saat 11:00 de belirli bir vade
icin uygulanacak LIBO faiz oram iizerinde anlasirlar. Referans bankalar1 bu
maksatla bankerlik firmalarini arayarak fiyat teklifi alirlar, daha sonra
diger Referans Bankalari ile temas ederler. Sayet fiyatlar arasinda fark
varsa, en yiiksek olan fiyat esas almr. Bu yontem uygulamada cok iyi so-
nuclar vermekte, referans bankalarinin fiyat hususunda anlagmazhiga dis-

tiikleri pek goriilmemektedir,
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Uluslararas: ortaklasa kredi verme (Syndicated loan) islemlerinde, sayet
verilen kredinin miktari biiyiikse referans bankalarinin bliyikli kiicliklii bir-
¢ok bankalardan secilmesine ozen gosterilmektedir. Bu suretle piyasaya ko-
laylikla girmeyen ya da bu piyasada sadece (LIBO art1 prim) ile is yapabi-
len bankalarin menfaatlar da gbzetilmis olmaktadir. Ornegin bir 6édiin¢ ver-
me islemi ileri gelen bir New York bankasi ile biiyiikk veya orta ¢apta bir
Avrupa bankasi tarafindan birlikte diizenleniyorsa. referans bankas: olarak
gruba, bir A.B.D., bir Avrupa, bir Londra ve ayrica bir denizasir1 banka
dahil edilir. Bu sekilde teskil edilen bir referans bankalar grubunun borg
alanlar i¢in en elverisli clacak ortalama bir faiz fiyatinda uzlasmaya var-
malart miimkiindiir. Zira, hdyle bir referans bankalar grubu tarafindan ta-
yin edilecek LIBO faiz oranmin bas fiyat (Prime LIBO) dan pek farkll ol-
mayacagl kuskusuzdur. Bu nedenle horcalan bankalar hic taninmayan ban
kalar: referans bankasi olarak kabul etmek istemezler. Bu bankalar sadece
birinci simif bankalarin referans bankalar grubunda yer almalarimi arzu
ederler. Buna karsin borc veren bankalar ise, menfaatlari geregi, daha kii-
ciik bir bankay1 referans bankalar grubuna dahil etmek suretiyle daha yiik-
sek bir faiz fiyat1 elde etmeye calisirlar.

Bu yiizden referans bankalar grubunun olusturulmasinda, bir birinci si-
nif banka, bir o kadar iyi taninmamis banka ve bir daha az taninmis faka!
yine de sayam kabul bir banka secilmek suretiyle uzlastiricr bir yol bulun-
masina caba gosterilir. Ozellikle berglu bankanmn pazarhk etme durumu kuv-
vetliyse, iki veya ii¢c birinci simif banka ve sadece bir daha az sohretii bir
banka genellikle referans bankalar grubunu teskil eder.

Sabahlar1 piyasa acildid1 zaman faiz fiyvati olarak bir onceki giiniin ka-
pams fivatlar: esas alimr. Kuskusuz New York pivasasinda bir giin evvel ca-
i olan fiyatlar ve gelismeler de gozéniinde bulundurulur. Bu arada ban-
kerlik firmalar: yeni talep ve teklifler abrlar ve bunlari birbirleriyle karsi-
lastirio sonuglandirmaya calisirlar. Bu maksatla diger bankerler ile devamh
olarak temas ederler. Aym giin sabahi saat 11:00 e kadar siiren bu temas-
lar sonunda hiitlin bankerler belirli vadeler i¢in aym fiyat1 verirler.

Bas fiyat denilen bu faiz oram (Prime LIBO). sadece Ingiliz kliring ban-
kalar1 ve uluslararasi biiyiik bankclar gibi muteber bankacihk kuruluslar:
icin gecerlidir. Bas fiyat. Ingiliz ticaret bankalarina (Merchant banks),
kiiciik cantaki Avruna bankalarina, Japon bankalarina, Italvan bankalarina,
Nassau'daki bankalar ile denizasir1 bankalara uygulanmaz. Bu bankalar bas
fivata ilaveten katlanilacak riskin derecesine gore degisen oranlarda bir {iste
(Spread) 6demek mecburiyetindedirler.

Londra para piyasasinda hangi bankanin bas fiyat elde edebilecegi,
hangi bankanin bunun disinda kaldig: ¢ck iyi bilinir. Bununla birlikte bir bii-
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yiik New York bankasinin belli bir Avrupa bankasini (Prime LIBO) ya la-
vik gormesine karsin, bir baska New York bankasinin ayni Avrupa banka-
sin1 bas fiyata miistahak bulmayarak buna ek olarak bir prim 6demesini
zorunlu saymasi da miimkiindiir. Ote yandan, bir banka bir defa LIBO’nun
tistlinde bir fiyat ddemis ise, bunun piyasaya derhal yayilarak bundan son-
ra o bankaya hep (LIBO arti1 prim) seklinde fiyat teklif edilecegi onemle
gozoniinde tutulmalidir.

LIBO faiz oranini 6grenmek icin bankerlik firmalar: ile temas edilmesi
gerekmektedir. Bunun icin en uygun zaman sabahleyin saat 11:00 dir. Zira
bu zamana kadar bankerlik firmalar: yeter biiyiikliikte muamele yapmis ola-
caklarindan, arz ve talep neticesinde olusan fiyatlar hakkinda tam bilgiye
sahip olurlar. Tiim bankerlerin bir yila kadar kisa vadeli mevduat igin fi-
yat vermeleri miimkiin bulunmakla beraber, orta ve uzun vadeli tevdiat i¢in
fiyat verebilen bu vadelerde uzmanlasmis sadece sayili banker vardir.

Bor¢ alinacak paranin miktar1 bakimindan 1 milyon dolar normal sayil-
maktadir. Hatta cok kere 2 milyondan 5 milyon dolara varan borglanmalar
da piyasada normal karsilanarak herhangi bir hareket ve ters etki meydana
getirmemektedir. Bir banka 10 ile 20 milyon dolar gibi daha biiylik miktar-
larda bor¢lanmak isterse, bankerler bu paray: genellikle birden fazla kay
naktan saglamak suretiyle faiz. fiyatinin yiikseltilmesini énlemeye ¢alisirlar.

Gecgmiste piyasada bir defada 500 milyon ve 1 milyar Amerikan dolart
gibi ¢ok biiyiik miktarli édiing para verme islerinin vuku buldugu zamanlar
olmustur. (Italya ve Ingiltere’ye verilen kredilerde oldugu gibi...) Kusku-
suz bu biiy itk meblaglarin derhal piyasaya c¢ikarilmalar1 piyasay: etkilemis
ve bor¢ alanlari normalin iistiinde faiz 6demek zorunda birakmustir. Halbuki
bu kredi translar halinde yavas yavas piyasaya cikarilsaydi, dha diisiik
oranda faiz odenmesi miimkiin olurdu.

Bu nedenle, bankalar biiyilk miktarlarda bor¢ almak isteyenlere alacak-
lar1 krediyi ii¢-dort haftalitk ve hatta aylik aralarla parcalar halinde bir
ortaklasa ddiing (Syndicated loan) bi¢iminde almalarmn: tavsiye ederler.
Boylece kredi meblaginin tamam: yerine belli bir tarihte sadece kiigiik bir
boliimii pivasaya intikal edeceginden, faizle ilgili fiyat tekliflerinin cari
oranlarin {iistline ¢ikarilmasi oOnlenmis olmaktadir.

DERGIMIZE ABONE OLUNUZ. CEVRENIZDE ABONE YAPINIZ.
KENDI ALANINDA YEGANE DERGI OLAN BANKA ve EKONOMIK
YORUMLAR DERGISININ |

YILLIGI 150.— TL. DIR. OGRENCILERE INDIRIML]i UYGULAMA :
YILLIGI 100.— TL.
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Novosit'li Detan,
yasadiginiz her yerde,
huzurunuzu bozan
bitin hagerelere karsi
givenle kullanacaginiz
tek insektisittir.

detan
novosit'i

AEROSOL INSEKTISIT
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DIS BASIN.:

Ergin NENG
GELECEK ON YIL

Fransa'nin ilk ekonomi dergisi L’Expansion, yayin hayatina atilmasimn
(1967) onuncu yilim arkada birakirken Eyliil 1977 sayisinda bir yandan iil-
kesi ve diinya ekonomisi cercevesinde gecmis yillari degerlendirmis, diger
vandan da ilkesinin devlet baskani da dahil cesitli diisiiniirlerden (ekono-

mist, sosyolog) gelecek on vilin neler getirebilecegine dair goriisler almis-
tir.

Asagida konuya egilenlerin goriis ve degerlendirmelerini ozet halinde
bulacaksiniz.

Valéry Giscard d’Estaing (Fransa Devlet Bagkani): Yakin gecmis ola-
rak nitelsnecek bir tarihe kadar biiyiime diye bir konu diisiincelerde yer
almyordu. II. diinya savasl Oncesi ve hemen sonrasi yazilanlari yeniden
okumamiz tereddiitsiiz sizi bu yargiya ulastiracaktir. Bizden oéncekiler 1929
diinya krizi ile sartlanmislardi. Ulkemiz igin olam, biiylimeyi énceden gore-
medik, ortaya cikinca da dengeli siirece sokamadik, diyebilirim.

Ekonomi konusunda eksper olanlarin biiyiime (gelisme) konusunda iki
ayr1 yone ayrildiklarim goriiyoruz. Birinciler, biiylimenin siirmesi halinde
gelecek birkag¢ on yilda ham madde darhigi cekilecegini, diinya ve 6zellikle
bati Avrupa’nin asrin sonuna dogru enerji bunalimina girecegini, dogum
oranmnin diisecegini ileri siirmekteler. Ayr1 yonde diislinenler ise ayni konu-
larda sirasiyla, topragin insanoglunun tiim gereksinmelerini karsilayacak
olglide deger barindirdigim ancak daha derine inmek gerektigini, niikleer ve
baskaca enerji kaynaklarimn krizi gecistirecegini ve dogum oraminin sosyal
icerikli yasalarla diizeltilebilecegini savunmaktadirlar.

Konuyu bilenlerin sikintilar: ele aligta ayrilmalar: ve degisik degerlen-
dirmeleri karsisinda, insanlarin celiski icersinde kalmalar1 dogaldir.

Bana kLalirsa, batt Avrupa milletleri olduk¢a uzun sayilabilecek bir siire
daha biiylime gereksinimi duyacaktir. Ancak bu gelisme gecmis yillarinkine
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benzemeyccektir. Calisma kosullarinin iyilestirilmesi beden isgilerinin ge-
lecekleri, cevre kirlenmesi, yeni sehirlesme gereksinimleri, egitsizliklerle
savas gibi oldukg¢a sayis1 kabarik alanlarda gelisme hizi kendiliginden yu-
musak olciillerde gergeklesehilecektir.

Sunu da eklemek isterim ki, gelecek on yil simdiden bilincine varmamiz
gereken bir evrimin dncesi olacaktir. 2600 yilinda dinya degisecek ve yeni
giiclillere tanik olunacaktir. Bu durumu bir agacin biliyidigini hissettirdigi
rahatlikla gozleyebiliriz.

Gelecek heniiz cevaplandiramiyacagimiz sorular sormaktadir. Gegtigi-
miz on yilin son yillar1 bize, gecmisten yararlanarak ileriye dontuk grafik-
ler ¢izmenin yeterli olmayacagint 6gretmis bulunuyor.

Gelecek on yilda olanaklari tasarrufla kullanmak, ihtiyatli bir mantik-
la gayret gdstermeliyiz.

Jean Denizet (Dergi yazari, Ekonomist): Gecen on yilin biyik ekono-
mik olaylar1 1972 — 1973 ham madde fiyatiarimin yiikselmesi, 1973 sonunda
da petrole gelen zamdir. Bu olaylarin dogrudan sonuclar1 enflasyon ve ge-
lismis llkelerdeki sikintilaridir, dolayli sonuclav ise iiciincii diinya dilkeleri-
nin butin glclerini ihracata yoneltmeleridir. Diin sanayilesmis tlkelerin bi-
razda iki yuzliliikle acidiklar: fakir iilkeler, diisiik iicretlerin de destegiyle
bati teknolojisini uygulayarak bizim sanayi iiriinleri pazarlarimizi tehdit et-
mektedir.

Petrol zammindan sonra Amerika Birlesik Devletleri disinda sanayiles-
mig iilkeler 1973 yili duzeylerine ancak gelebilmisler ve asmak igin cok si-
kint1 gekecege benzemektedirler. Gelisme yolundaki iilkelere gelince, bazila-
rinda oldukca yiiksek diizeyde goriillen kalkinma hizi, genellikle enflasyon
hizin1 da yiikseltmekte ve ondan da yiiksek borclanma oranini beraberinde
getirmektedir ve korkulur ki, borclanma umulandan daha hizla ezici olacak-
tir.

Gelecek on yila egemen olacak olay is¢i iicretlerinin diisiik oldugu iilke-
lerin hizli sanayilesmeleridir, Aslinda basit sanayi {iriinlerinin rekabetinin
gecmisi 50°'li yillara dayanir. Ornegin, Ingiliz milletler topluluguna dahil
{ilkelerin Ingiltere’ye sinirsiz ihracat olanaklari bu tilkeye ¢ok sikintilar ver-
mistir. Keza ayni baslangi¢ tarihinde (1950) Amerika Birlegik Devletleri de
giiney dogu Asya ve gliney Amerika’dan kaynaklanan ithalatinda olagan
dis1 yiikselmeye tanik olmus ve ticari ddemeler dengesi bozulmustur.

70'li senelerin ortalarina kadar Avrupa sozlinii ettigimiz ters cereyan-
lardan korunabilmistir. 1973 petrol krizi durumu degistirmeye yetmistir: Pet
rol iiretmeyen iigiincli diinya filkeleri, sasirtict diizeyde gereksinme duyduk-
lar1 dovizi elde edebilmek icin ihracata doniik sanayilesmede kurtulus yolu-

-

62



4
r
T i T, R
] u('- LTS e T

T L b a4l

serm oripboen. wariih i

T )
A T
{4 %

!
J‘l”.ﬂ'u; |

qr-..fq-l'

JaegBIY
wr afrep

a\'.c.Jn pl.":' :

P Y L RuRi

Frigetiel -Olls 7 X

""__.l‘ -

iy

sfteial of SpitiaT N RURL 0




caktir. Kisi bagina gelirin her yi11 % 1 oraminda artmas: saglanacaktir.

2. En zengin lilkeler (A. Birlesik Devletleri ve Kuzey Bati Avrupa) en iyi
bliyiime oranlarina sahip olamayacaklardir.
Malezya, Yunanistan ve Giiney Kore rahatlikla lider iilkelerin hizlarim
asacaklardir.

3. Sosyalist Dogu Avrupa iilkeleri dinamik bliyline donemi gegiremiyecek-
ler. Biirokrasileri ve merkezi planlamalar: sikint1 icindedir ve ulke halk-
larinin c¢abalarina yardimct degildir.

Cin digerlerinin aksine paylasilmis oldukca diisiik gelir seviyesinden ha-
reketle ve halkin destegiyle komiinist blokun en yliksek gelisme hizina
ulasacaktir.

4. Paralarin degerlerine dayamlarak yapilan yiizeysel tahminlerin gosterdi
ginin aksine A. Birlesik Devletlerinde kisi basina diisen reel gelir, B. Al-
manya, Fransa, Isvicre ve Iskandinav iilkelerinkinden az da olsa (dortte
bir) yiiksektir. On yil icinde bu iilkeler ve Kanada, A. Birlesik Devletle-
rini yakalayacaktir.

Bu sonug Amerika'min zayif bir gelisme luzina sahip bulunusundan degil
digerlerinin lidere gore daha rahat cluslarindandir.

5. On yilhik perspektif ekonomik gelismenin siirecegini gosterse de sonug-
lar 1950—1970 doneminin gerisinde kalacaktir.
O donem c¢ok istisnai ve hatta anormaldi, biiyiik olanak II. diinya savast-
nin ardindan gelisinde idi. Enerji gereksinmesi OPEC (petrol (reten il-
keler teskilati)) disinda kalan iilkeleri frenleyecektir.

Politik davramslarin ekonomik potansivelin varligina ragmen gelismeyi
engelledigi bir vakiadir. Arjantin, Uruguay ve Sili hatira getirilmelidir. Av-
rupa’da Italya ve Fransa’'nin Giiney Amerika iilkelerinin ekonomik gelisme-
lerini etikleyen politik firtinalara maruz kalmalart miimkindiir.

Batili iilkelerde niifus artisinin durma ncktasina yaklagmasi kadinlarin
erkeklere esit gorevler almalarim sonuglandiracaktir. Gelismekte olan tilke-
lerde ise niifusun biiyiik boliimii kentlesememis bolgelerde yasayacak, do-
gum orammn dilsme hizi, oniimiizdeki on yilda, yasamin uzamasinin yarattl-
g1 niifus sorununa ¢o6ziim getirmeyecektir.

Altin mikyas: veya 1971'de alt iist olan Bretton Woods sistemlerine (sa-
bit kur) déniis olanagni yildizlar da sdyleyemez. Ulkelerin ¢ogu artik —as-
rin son ceyregindeki gibi— bir élciide enflasyonla yasamaga uyum saglaya-
caklardir.

Senaryom olabilirlikler tzerine yazilmistir, politik gelismeler biitiin 0
Jumlu yanlarim silebilir, bundan dolayr okuyucular savunmaya hazirlaniniz.
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glinumiizin en modern teknolojisini uygulayan
fabrikalar gurubuyla,iiretim vintemleriyle
liretim ve istihdam hacmiyle, Bat:1 normlarin1 asan kalitesi
Bat1 iilkelerine yaptig: ihracatiyla,
kendi alaninin erigilemeyecek onderi ve
ulusal sanayimizin bir yiiz akdir.
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