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Saymm Okurlarimiz,

Bilyik derdimiz olan «Ddviz darbogazi» so-
rununa ¢oziim buimak amaciyla alinacak 6nlem-
lere ge¢cmeden Once Hiikiimetin almasi gereken
en ivedi karar DEVALUASYON yapip yapmama
kararidir. Sayin Maliye Bakani'nin gerek Milli-
yet gazetesine verdigi demecten gerek Televiz-
yonda yaptigr konugsmadan kisa dénemde  bir
Devaliiasyon yapilmayacagi anlasilmaktadir.
Maliye Bakam buna gerekce olarak da Isci D&-
vizlerini gostermekte ve «1977'de  devalilasyon
yapild: igei dovizleri artmadi» demektedir. Bu
konu iistiinde fazla ayrintiya girmeden, yine ay-
m Televizyon programinda, bir is¢i vatandagi-
mizin Tirkiye'ye déviz géndermemenin nedenle-
rini anlatirken soOyledigi sozii burada belirtmek
isteriz; «Arkadaslarim karaborsadan bozduru-
yor; TL.'nin degeri diisecek onu bekliyorlar»

Devaliiasyon sevimli bir recete degildir; so-
nuglarinin alinabilmesi igin topyekéin bir sikinti-
va katlanmak gerekir. Giliniimiiz kosullarinda ise
toplumdan boyle bir sikintinin talep edilmesi zo-
runlulugu elestirilemez. Yeni Hiikiimetin belki
de en buylik sansi buradadir. Bu sansi geregin-
ce deerlendirmeyip, verilecek ekonomik karar-
larda bilimsellikten uzaklasilirsa ve sonuglar
beklendigi gibi cikmazsa bu kez umutlar kime
baglanacaktir? Demokratik rejim digindaki sege-
neklere mi? Ecevit Hiikiimeti'nin omuzlarindaki
gercek sorumluluk da saniriz budur.

iki Snemli teblig gectigimiz aya imzasim at-
mistir. Gerek bu tebliglerle ilgili olarak basinda
yer alan goriigler gerek bu sayida dergimizde go-
riiglerini sunan yazarlarin vardig1 sonuglar Tiirk
Ekonomisi'nin c¢ikmazlarimi ayrintili incelemeler
yapmadan cozlimlemenin yetersizligini acik¢a
ortaya koymaktadir.

Ekonomik Yorumlar’a katilan konuklarimiz
1977'nin bir bilancosunu yapmiglar ve 1978 ile
ilgili bekleyislerini tartismiglardir. Genel kam
Ecevit Hiikiimetine duyulan giivendir. Saymm Ya-
vuzalp’in «Otomotiv Sanayiimizs ile ilgili goriis-
leri belli basli sorun'ara onemli odlclide 151k tut-
maktadir. 1977 yilinda Sermaye Piyasasinin ge-
nel bir degerlenmesini ve Sayin Kabaalioglu'nun
Isve¢ Ticaret Bakamimin goriis'erini aciklayan
yazisini yararli bulacaginizi ummaktayiz.

i¢ten Sevgilerimizle
Dr. Halik UNAL

* Dergimizde ¢ikan yazilar, kaynak gbstermek sartiyla iktibas edilebilir.
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DEGERLI BiR
BANKACIYI,
AKIL KiTAPCI'YI
KAYBETTIK.

Ziraat Bankasinin eski genel midirlerinden Akil Kitap¢i Ocak ayinin ilk
haftas1 sonlarinda (7.1.1978 giind), heniz 59 yaginda iken aramizdan ayrildi.
1918 yilinda Unye'de dogan ve 1941 yilinda Siyasal Bilgiler Fakiltesinden me-
zun olan Kitapgl meslek hayatinin gok buyik kismini Teftis Heyeti Uyesi olarak
girdigi ve Genel Midirligine kadar yikseldigi Ziraat Bankasinda gegirmistir.
Emlak Kredi Bankasi ve Emekli Sandigl kisa siireler hizmet verdigi miessese-
ler arasindadir. Devlet hizmetinden emekliligini miteakip basliyan Sinai Yatinm
ve Kredi Bankasindaki 10 yillik hizmeti de 6limiine kadar devam etmigtir.

Akil KitapgI'nin Ziraat Bankasi tarihinde o6zel bir yeri vardir. Denilebilir ki
memleket sevgisi, gorev suuru ve devlet hizmeti fikri ondz ayri bir mana ve de-
rin bir muhteva kazanmigtir. Genel Mudirlik yaptigi G¢ yil (Mart 1963 - Mart
1966) boyunca Ziraat Bankasini politikanin tam olarak diginda tutmayi, orayi
tim yurda yayilmis hizmet teskilatinin genel karargdhi yapmayr bagarmstir.
Zirai krediyi yeniden dlzenliyerek zirai kalkinmamizda en miessir destegi sag-
lamak igin bliylk ¢aba harcamistir. Zirai krediye «proje» fikrini o getirmigtir.
Anadolu insaninin ekonomik kaderi onu gok etkilemistir. Ziraate «ekonomi» ve
«hesap» unsurunu getirmek istemistir. Hizmet agki onda ihtiras olmustur.

Is hayatinda azimli ve micadeleci olan bu blyilik insan 6zel yasaminda ige
dénlk, zarif, hassas ve sanatkar ruhlu idi. Zaten usta bir ressamdi. Tabiatin,
esyanin ve insanin derinliklerine nifuz eden emsalsiz bir goriis kabiliyeti, ts-
tin bir tahlil kuvveti ve ¢ok kuvvetli bir muhakemesi vardi. Onun bu fitri vasif-
larina bakarak, zay\f gorunusiine ragmen fizik olarak da onu hi¢ yenilmez sa-
nirdik. Heyhat! Emsalsiz bir baba idi. Dostlari ve yakinlar, émraniin, iginden
artan hemen her anini mutluluguna harcadigt og'u Berki'ye olan dugkinliigiind
bilirler. Ornek bir insan:, mesledinin 6nde gelen bir temsilcisini ugurluyoruz.
Tanri rahmetini esirgemesin.

0. E.



EKONOMIK GOSTERGELER

1977
T.C. Merkez Bankasi 1975 1976 Kasim Aralik
Altin ve Doviz Mevcutlart  1.000 969 467.8 475
(Milyon $) (13.1.78:476.8)
Tedaviildeki Banknotlar 41,968 52.061 79.291 77.881
(Milyon TL.) (13.1.78:77.580)
Hazineye kisa V. Avans 17.194 21.736 44 300 45.178
(Milyon TL.) (13.1.78:45.377)
Bankalar (Milyon TL.)
Toplam Mevduat 134.300 145.100 193.4 195.2 (16.12.77)
Toplam Krediler 135.600 171.700 216.7 216.5 (16.12.77)
Fiyatlar (1963=100) Artis Artig
% %

Toptan Egya fiyatlari 360,8 429.7 19.09 565.2 584.8 3.46
(Genel Endeks
Istan. Geginme Endeksi 389.0 464.2 19.33  650.2 681.3 4,78
Dis Ticaret (Milyon $)
Ithalat 4.725.7 5.127.6 5.218.8 5.795.6
thracat 1.400.8 1.959.8 1.387.0 1.752.9

Fark 3.324.9 3.167.8 3829.8 4.042.7

1 — lIthalat bedelleri 1977 Subat ayindan bu yana transfer beklemektedir.
Transfer bekliyen meblag $ 2,6 milyari asmigtir.

2 — lhracatta Aralik 1977 de &nemli artis olmugtur. Ancak ihracat toplam ola-
rak gegen yilin ve program hedeflerinin altinda kalmistir.

3 — Mevduat ve kredilerde artiglar devam etmisgtir.
4 — Tedavilldeki banknotlarda hafif digme egilimi vardir.

5 — Endekslerde gok biyiik artislar devam etmektedir.



ekonomik yorumlar

Katilanlar :

ERSOY : Bugiinkii Ekonomik Yorumlar
Toplantimizda, son yillarda hep yaptifimiz
gibi; bir onceki yil icin yapilan tahminler
ve elde edilen sonuclar ile yeni basgladigi~
miz yilda ne gibi gelismeler beklenebilece-
gi konusu iizerinde duracagiz. Bu amagc ile
gecen yil dergimizin Subat sayisinda yayin-
lanmig bir ac¢ik oturumumuzda 1976 sonucg-
larmm1 degerlendirmis, 1977'ye bakmis ve
bazi1 tahminler one siirmiigtiikk. Uygun go-
riirseniz 1976 ve 1977 yil1 sonuna ait baz
gosterge rakamlarmm ben kisaca hatirlata-
yim:

(Soldan saga) Prof. Dr. Mustafa A. Aysan, Prof. Dr. Zeyyat Hatiboglu,
Kemal Kurdag ve Oktay Ersoy

1976 yil sonunda altin ve doviz mevcut-
larmmz 969 milyon dolar idi. isterseniz bu-
giinkiileri de vereyim. Son rakkamlar 500
milyon dolar; 500, 8. Bu 23.12. 1977 durumu.
31.12.1977 de ise 475 milyon dolar.

Tabii, bu dar manada doviz mevcudu.
Biitiitn aktif ve pasif hesaplar dikkate al-
nirsa ve net doviz rezervlerine dogru gidi-
lirse durum ¢ok daha vahim. Tedaviildeki
bapknotlar 1976 yil sonunda 52 milyar 61
milyon idi. 1977’nin yi} sonuna en yakmn
2.12.1977 tarihi var; 80 milyar 139 milyon.



HATIBOGLU : Simdi 79 milyar; en son
takam yaklagik 79 milyar.

ERSOY : lazineye kisa vadeli avans
1976 sonunda 21 milyar 736 milyon idi. 2.12.
1977 itibariyle bu rakam 44,5 milyara ulas-
mistir. (23.12.1977 itibarivle  44.449.000.000
lira). Toptan esya endeksleri; 1963 yili 100
kabul edildiginde 1976 yil sonunda 429 iken,
1977 sonunda 565.2 olmustur. Artis 9%31,7.
Bu, 1977 basi ile Kasrm sonu arasindaki 11
ayhk devreve aittir.

Istanbul geg¢inme indeksinde de rakam-
lar 464,2’den 650,2 ye ciknustir. Yani artis
“40. Tabii Arahik ayr icinde bunlara mese-
la 5 eklemek gerekmektedir.

ithalat rakamlar: 1976 yili soounda 5
milyar 138 milyon dolar iken, Kasim 1977
sonunda 5 milyar 218 milvon dolar, Demek-
ki Kasrm ay1 sonu itibariyle 1977 ithalati
1976’y1 80 milyon dolar asmis, bulunmakta-

dir. Thracat, buna mukabil; 1976 sonunda
1 milyar 956,2 milyon iken 1977'de Kasim
sonu 1.387,8 milyarda kalmstir. Boylece

gecen yida bir yillik fark 3.178 milyon i-

ken, bu defa 11 ayhk fark 3.829,8 milyon
dolar oluyor. Bizim: dergideki ekonomik
gostergeler altindaki notlarimizda Subat

1977’de Ithalatta bir bucuk ay gecikme var
diye o zaman not koymusuz, Ithalat trans-
ferlerinde. Halbuki malim 14 Subat 1977
den bu yana istisnalar haric, hig transfer
vok. istisnalar da bilindigi gibi milli savan-
ma ihtiyaclari, ilag, akaryakit giibre igin
yapilél. Bunun disinda belki fevkalide o6-
nemsiz bir iki 6zel kalem bulunabilir. ih-
racat ayni notlarimizda, artiyor diyve go-
ziikmiis. Biliyoruz zaten 1976 ihracat: 1975
den onemli olciide yiiksektir. Halbuki 1977
de acikca goniiliiyor ki ciddi bir diisme
var. Isci dovizinde gecen willa bu yil ara-
sinda kayda deger bir farklhihk gériinmii-
yor. Simdi bir miktar da, hatirlatma kabi-
pilinden o ac¢ik oturumumuzda Saymn ko-
nusmaciarin  ortaya koydugu goriislere
cok kisaca degineyim: Tabii bunlar, tah-
minleri, hem mevcut durumun analizini
hem de ileriye doniik tahminleri kapsiyor.

Saym Kurdasg su noktalara isarect elmis:
Gayri menkul yatirnm temayiilii ¢ok hizla
artiyor: ciddi sanayiciler yiiksek faizler ve
viiksek maliyetler ve maunillerdeki fiyat
kontrolu nedeniyle sikintidacirlar; yatirim
vapamazlar diyor. Petrole 1976’da 1 milyar
160 milyon dolar 6dedigimizi 1977°de hu
rakamm 1,5 milyara dogru gidecegini soylii-
yor. Isci-isveren iliskilerinde bunalimlar
oldugunu kaydediyor. 1977 biitcesi, 1977'de
Kamu fktisadi Tesebbhiislerinin verecegi bii-
yiik aciklar gozoniine alindiginda, 1977'nin
secim yilh olacagi ve destekleme fiyatlari-
mn yiiksek olmasi gerekecegi diisiiniildii-
giinde, doviz rezervlerimizin kalmadi, s
borclanma olanaklarmm keza kalmadig:
ve hiikiimetin toplu sozlesmelerde tavizkar
bir tutum i¢inde oldugu nazara alindiginda
1977’nin hi¢ iyi seyler vaad etmedigini soy-
liiyor ve ayrica sunlari ilive ediyor. Dolar
16 lira iken sanayimiz dista rekabel ede-
mez. Bu mutlaka c¢oziilmesi gereken prob-
lemdir, devaliiasyon sarttr. DCM sistemi
islah edilmeden, yani kur karantisi ile, ye-
niden 1975 Subatinda geri getirilmis olmasi-
n1 ciddi bir tenkid konusu olarak ortaya ko-
yuyor. Doviz rezervimizin ashnda negatif
olduguna isaret ediyor. DCM’nin 1977 yilin-
da eksilecegini, ciinkii onemli kismmmn va-
desinin 1977 vilinda gelmelkte oldugunu. ye-
ni DCM girislerinin bu eksilmeleri gidere-
cek bityiikliikte olamayaca&zim, dolayisiyle
hakiyeler itibarivle gerive dogru bir seyir
gorecegimizi belirtivor. Su jlging hususu da
ilave edivor. 1977 dc 6zeliikle Fuel-0il itha
latinda ve elekirik iiretiminde biivitk sikm-
tilar bizi bekliyor, diyor.

O acik oturumumuza katilan saym Ke-
nan Bulutoglu’nun goriislerini Dbelki goyle
ozetlemek miimkiin : 1977°de iki onem-
li konu var: Biri enflasyon, digeri dec dis
odeme acigr Fiyat artislarmm 1977'de %30
olacagimi tahmin etmis. Paramizin degeri-
nin asm derecede yiiksek teshit céilmis ol-
dugu olgusuna isaretle, iceride = enflasyon
olduguna ve i¢ talebin de siskin bulundu-
fpuna dikkatimizi cekerek, ihracaiia da bir
gelisme bhekleyemeyiz, demis. DGM’lerin
artitk sonuna gelinmistir. Yokluklar ve: i§-



sizlik bashyacaktir. Bundan sonra bizi DCM
de kurtarmayacaktir demis. Yakinda bizim
ihracatinnz sadece petrolii dahi finanse ede-
meyecek hale gelecektir demis. ithalater
kredisi soz konusu edilmis fakat bunun ye-
terli bir iimit olarak goriinmedigZini belirt-

Kurdas : ... icinde
bulundugumuz ekenomifc
durem Tiirkiye’nin

elin yazisi degil,

pelitik kadrolarimizip
bi‘gisizliklerinin ve
sorumsuziuklarinin
eseridir.

nis ve sozlerini soyle baglanus: En az sa-
vin Hatiboglu kadar kotiimserim 1977 icin,
Saymin Gonensay 77 yili i¢in borclanma ola-
nagimn siivdiiriilebilecegini, siyasi faktirler
de isin icine girerse, kendi deyisleriyle bel-
ki 1977 yilmin da kurtarilabilecegini tah-
min etmis. Ekonominiizde gordiigii iki te-
mel dengesizlik var. Birisi i¢c dengesizlik,
enflasyon, digeri dis dengesizlik; dis acik.
Bunlara ragmen 1977 icin ¢ok karamsar
gorimmemis. Enflasyonun 1377’de %23 ci-
varinda olacag: goriisiinii savunmus. Bu-
nunla beraber, biiicenin harcama hedefleri-
ne varilacak olursa o zaman %30 enflasyo-
na dogru yaklasilabilecegini éne  siirmiiis.
Sayin Aysan, 1977 icin deSerlendirmelerinin
cok olumsuz olduguna ozellikle isaret et-
mis. Biiviik finansman sorunlari dogacagt-
n1 soylemis. Yatirim hedeflerinin gercekle-
seceginden cok kuskuluyum, demiy. itha-
Iat eger 5 milyarla simirlamirsa bu takdirde
biz vatirimlari tamamlayamayiz demis. En-
flasyonun durdurulmasimt kesin bir sart
olarak gormiis- Ne var ki 1977 de kur a-
varlamasi olmaz demis. Bir {tiirlii ® giivene-
miyordu Saym Aysan Hiikiimetin bunu.ya-
pacagma. Saym Hatiboglunun o toplantida
ozellikle vaorguladigr bir husus yok. Ancak;
en az %50 devaliiasyona ihtiyac bulundugu,
cger bu, zamaninda ‘yapilmazsa bunun %100
olacagi goriisleri bizce: ve . okuyucularimiz-

ca malim. 1977 ye biz bu tablo icinden
bakmisiz. Simdi 1977yi bitirdik, Acaba ne
umduk, ne bulduk ve 1978 bu acidan bi-
ze ne gosteriyor. Sayin Kurdas acaba siz
liitfeder misiniz?

AYSAN : Miisaade eder misiniz? Ora-
da benim gorislerim tam ifade edilsin di-
ye soylliyorum. 1977 yilinin  basinda en
iyt ihtimaldir enflasyon %30 olursa, de-
mis idim. Ikincisi de devaliiasyon olmaya-
cak demis idim. Kur ayarlamasi olarak i-
fade etmek dogru degil. Devalilasyon ya-
pamazlar demistim, ki dogru.

ERSOY : Oradaki ciimlenizde bu «kur»
alarak gec¢mis ama, esas fikriniz siiphesiz
ki «devaliiasyon».

AYSAN 1977 icindeki o toplantida
biz hep devaliiasyonu konustuk. Oysa bu
hiiklimet baska bir anlam verdi ona. Onun
icin, gorlslerim yanhs anlasilmasin.

KURDAS : 1977 yilinda Tiirk ekono-
misinde olan gelismeleri ozetleyen acikla-
malariniz Banka ve Ekonomik Yorumlar
dergisi uzmanlarimn 1977 vih basinda yap-
tiklar1 tahminlerde ne kadar isabetli ve
uzak gorlsli olduklarini gayet acik bir bi-
cimde ortaya koymaktadir.

Konusmacilarin her biri bilylik soru-
nun bir tarafini ozellikle ele almislar; 1977
deki ‘muhtemel gelismeleri belirtmisler.
Sonuglar heyetin goriislerini ¢ok acik bir
bigimde dogrulamistir. Burada yalmiz bir
hususu belirtmek gerekiyor: Hevet genel
olarak 1977 yilt basinda 1977'deki gelisme-
ler icin karamsar idi. Fakat fiili sonuglar
maalesef bu karamsarhgin da Gtesine geg-
mistir. Hepimiz ¢ok siddetli bir enflasyon
beklivor idik. Odemeler dengesindeki bu-
ralimim derinlesmesini bhekliyorduk. Eko-
nomide cesitli darbogazlarin  gelismesini
gayet acik bir bicimde tahmin edebiliyor-
duk. Fakat. zannediyorum bu yil %50'ye
vaklasacak bir genel fiyat artisi tahminini
biz dahi fazla karamsar bir gorlis olarak
niteliyor idik. Oysa ki fiili neticeler bu 6l¢i-
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lerde bir fivat artisinin oldugunu bize gos-
termektedir. Tirkive ekonomik hayatinda
sosyal hayatinda bu agir bunalima, hergin
olumsuz sonuclarmt kisisel yasamimizda
bile hissetmege basladigimiz bu agir bu-
nalima neden diismiistiir? Izninizle ben o
konuda bir iki ciimle soylemek istiyorum.
Clinkii bu durumun sorumlularn kamuoyun-
c¢aki davranislarinda adeta bir vazoyu ki-
ran ve sonra gnc olmus?» diye soran Kkii-
¢lik cocuk davranisi icinde bulunuyorlar.
Ekonomideki bu olumsuz gelismelerin tek
ve temel sebebi Tanri vergisi olmamasi,
bu sonucglarin ekonomik ve sosyal politika-
daki son derece agir hatalarin bir sonucu
olarak ortaya c¢ikmasidir. Bu durum sa-
vurgan enflasyonist, sorumsuz bir ekono-
mik politika ve buna paralel olarak son
derece bilgisiz, cesaretsiz, tek yonli bir
kur politikasinin dogal {iriinii o!mustur.
Politikacilarimiza bakarsamiz bu durumda
kendilerinin hi¢ bir sucu yoktur; Bu durum
Turk Milletinin yazgisidir. Hangi Hiikiimet
gelirse gelsin zaten bu sorunlarla karsila-
sacaktir. «<Eh biz gidiyoruz, yeni gelen ne
vapahilir?»> havasini vermeye c¢alisiyorlar.
Aslinda bu durum Tiirkiye'deki politika
kadrolarinin gilinahidir, sugudur. Bagka
kimsenin sugu degildir. Bunu c¢ok acik tes-
pit etmek gerekmektedir. Bu séyledigim
climlenin veya vardigimiz bu hitkmiin eski
deyimle kavli miicerrette kalmamas: icin
bir noktay:r ozellikle ekleyeyim, Tiirkiye’'-
de ekonomik politikada yapilan hatalar so-
nucta Merkez Bankasinda diigiimlenir; Biit-
ce acgik verir. Hazine su veya bu isim al-
tinda Merkez Bankasina gider. lktisadi
Devlet Tesekkiillerinin agiklari da gene
Merkez Bankasmma yansir. Tarim mahs(il-
lerini destekleme politikasinin agiklar1 ge-
ne bir noktada Merkez Bankasinda ifade-
sini bulur. Ve blitiin bu hatali politikalar
Merkez Bankasi bilangosunun aktifine ba-
kildig1 zaman kendini biitlin ¢iplakligiyla
gosterir. Merkez Bankasi bi'angosunun ak-
tifinin dovizle iliskili kalemler disindaki
kisimlart Bankanin ekonomiyi finansmani
olarak kabul edilebilir Merkez Bankasi e-
konomiye yaptigl her finansmani aktifinde
gosterir, buna mukabil ekonomiden c¢ekti-

gi her tiirli finansmam da pasifinde kay-
deder. Merkez Bankasi bilangosunun akti-
finde 1977 il icindeki gelismeye baktigi-
niz zaman gsoyle bir manzara gériinlyor:
1977'nin birinci giini ile 23 Arahk 1977 ta-
rihleri arasinda Merkez Bankasimin ekono-
miyi finansmani, doéviz hesaplar haric,
168.366.000.000 liradan  266.218.000.000 lira-
va yiikselmis. Demek ki bir yil icinde Mer-
kez Bankasinin ekonomiye finansmani yak-
lasik 98 milyar lira artmis: Yani bir yil
icinde ekonomiye Merkez Bankasindan 98
milyarlik yeni kredi verilmistir. Artig ora-
n1 %60 civarinda olmustur. Bu artisin se-
beplerini Sayin Ersoy aciklamasinda ana
hatlariyla belirtti. Hazine kefaletini haiz
bonolar bir yil iginde 26 milyvar 6l¢iisiinde
artmistir. Hazineye kisa vadeli avans 22
milyar artmis. Hazineye tahvil lizerine a-
vans ayrica 7.5 milyarlik bir Merkez Ban-
kast Finansman artisi dogurmustur. Poli-
tikacilara bakarsamz 1977 yilinda bitge a-
cik vermemistir. Boyle iddia ederler. Bel-
ki acigin tarifini bile bilmemektedirler.
Fakat Merkez Bankas: bildngosuna bakti-
gimiz zaman Hazinenin sugu, biitgenin du-
rumu ¢ok acik bir bicimde goziikmektedir-
Bu yil Hazinerin Merkez Bankasina kisa
vadeli avans olarak, tahvil iizerine avans
olarak borcu 30 milyar TL. artmistir. Ay-
rica Merkez Bankasi aktifinde «sair he-
saplar» diye bir kalem vardir. Bu kalem
Merkez Bankasinin su veya bu nam altin-
da Hazineye verdigi imkanlar1  gosterir.
Mesela ihracata verilen primler, vergi
yardimlari Merkez Bankas: aktifinin bu
hesabinda goziikiir veya gizlenir. Nazari
olarak primleri Merkez Bankasi Hazine-
den alacaktir. Ama alamaz, bu hesapta
birikir. «Sair hesaplarins bu yil igindeki
artist da aktifte 21 milyar olmustur. Yani
bu y1l Merkez Bankas: toplam olarak Ha-
zineye asagr yukari 50 milyar TL. civa-
rinda su veya bu nam altinda bir finans-
man saglamistir. Hazine kefaletini haiz bo-
nolardaki arlis bilyiik 6lgiide tarim iriinle-
ri fiyatlar1 zararlarinin dogurdugu agikla-
rin finansmani hareketidir. Bu rakamlar
gostermektedir ki 1977 yihinda devlet ta-
savvur  edilemeyecek sekilde  sorumsuz



davranmistir. Son derece agik bir hiitce,
son derece agik bir Iktisadi Devlet Tesek-
kiilit kesimi, sorumsuz bir tarim destekle-
me politikasi, Merkez Bankasi hesaplarin-
cda gercekten biiylik bir tahribata neden
olmustur. Bu tahribat karsisinda politika-
cilarimizin ¢ikip «Bu durum Tiirkiyenin a-
Iin yazisidir» demeleri hi¢ bir sekilde kabul
cdilemez. Bu dUrum Tiirkiyenin alin yazis:
degil politika kadrolarrmizin bilgisizlikleri-
rin ve sorumsuzluklarnin eseridir. Bu hu-
susu belirttikten sonra Tirkiye 1978 yilin-
da ne beklemektedir sorusuna gelelim:
1978 y1ih i¢in ne bedbinim ne de fazla {imit-
liyim diyebilirim. 1977°deki vahim durum
insan yapist olduguna gore bunun 1978'de
vinelenmesi doga'min kurah degildir. Eger
hitkimet Onlem alirsa bu durum degisebi-
lir, hafifleyebilir, hatta diizelme yoluna gi-
debilir. Ben yeni hikiimetin bu durumu bir
olclide dizeltme yolunda harecket edebile-
cegini tahmin ediyorum, daha dogrusu -
mid ediyorum, temenni ediyorum. Yeni hii-
kiimetin bu bakimdan bhiiylik hir sansi da
vardir. Hakikaten Sayin Basbakanin belirt-
tigi gibi bir enkaz devralmislardir. Enkaz
da ortadadir. Bu hi¢c bir sekilde inkar e-
dilemez. Bu giinkii durum gelisen bir eko-
rominin sikintilar1 degil, yanlis idare edi-
len, bilgisiz idare edilen bir ekonomik ve
sosyal politikanin eseridir. Bu ekonomik
ve sosyal politikada dogru adimlar atilirsa
1978’in 1977'den daha iimitli olmasi bekle-
nebilir. Bugilinkii durumda yeni hiikiimetin
ozellikle belirgin bir sorumlulugu olmadi-
gina, yani sirtinda bir giinah kiifesi bulun-
madigina gore yeni Hilkkiimet eskisinden
daha cesur hareket edebilme sansina sa-
hiptir. Bunu idrak ederler ve bilingli, cid-
di onlemler ahrlarsa onumiizdeki yi11 yani
1978, 1977'den daha az sikintili olabilir.
Gergi 1977°de Emisyonda %60'a yaklasan
bir artis meydana gelmistir. Fiyat seviye-
si %45 civarinda yiikselmistir. Demek ki
bundan sonra hi¢ artis olmasa dahi eski
artisa gore bu yil fiyatlar daha bir mik-
tar yilikselecektir. Bir miktar daha artma-
st dogal olarak beklenir. Yeni hiitkiimet su
sansa sahiptir: Bir kere eski hiikiimet pa-
ra fonuyla mecburen masaya oturmus, bir

anlasma yapmistir- Yeni hiikimet bu an-
lagmay1 revize ederek Para Fonu ile so-
ruca varabilir. Para Fonu ile bir sonuca
varacak demek benim kanaatima gore
diisiik 3lciide bhir devalilasyon yapacak,

Kurdas : ... her sene
%40 yiikselen
fiyetlara hic bir
demokrasi dayanamaz.

fakat buna mukabil dis memleketlerden
borclanma icin yesil 151k saglayacak de-
mektir. Makdl bir biitce tavaninda ve Ik-
tisadi devlet tesekkiilleri konusunda bazi
kisitlayiel tedbirlerde uyusacaklardir. Ye-
ni Hiikiimet bunu idrak eder, Para Fo-
ruyla bir anlasmaya varirsa dis borglan-
ma olanaklarinda yeni kapilar agiabilir.
Bu durum Tiirkiye'ye 1978'de bazi rahatlik-
lar getirebilir. Vergi alaninda, biitce ala-
ninda Iktisadi Devlet Tesekkitlleri alanin-
da da onlemler alma sanslar: vardir. Alr-
iar mi. alabilirler mi? Bilimsel bir ekono-
mik politikamin istedigi olgiilerinde alabi-
lirler mi? Buna kimse cevap veremez. Al-
malarini temenni ederiz. Eger alirlar ise
kendileri de rahatlar. Tiirkiyede rahatlar.
Eger almazlar ise benim kanaatim sudur
ki, Tiirkiye'de demokratik rejim ciddi ola-
rak sorun haline gelecektir. Her sene %40
viikselen fiyatlara hi¢ bir demokrasi da-
vanamaz. Hi¢ bir ekonomi dayanamaz.
Dis borglarda, dis aleme siirekli el acan
bir ekonomi bir yerde patlama noktasina
erisir. Dolayisiyle bu Hiikiimet etkin on-
lemler almak zorundadir. Yeni hiikiimetin
onlem alma itimidi vardir. Almasm candan
temenni ediyoruz. Tiirkiye'de bugiinkii ha-
tali sosyal ekonomik politikada politik dii-
zenin, parti cikarlarinin bilyiik etkisi ol-
makla beraber, bilgisizligin de bir etkisi
var. Dergimiz bu bilgisizlifi gidermekte
cok cesaretli hizmetler yapiyor, kanaatin-
deyim. Bazi defa ayni konulara tekrar tek-
rar donmemiz yadirganabilir; aslinda biz
o konulari sagduyu sahibi Tirk aydimmn
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kafasimna  yerlestirmek igin oOne getiriyo-
ruz. 1978'de bu acidan kiigiik bir timid var.
Hatali politikalarin, politik hayatta bir
verde bunu yapanlara agira mal oldugu
anlasiimalidir. Eger Demirel hiikiimeti bu-
giin bu duruma diismis ise, aslinda bu o-
nun ekonomik, sosyal ve politik sahada a-
gir hatalarmin kefaretidir,

Yalniz bu kadarla ise
Daha faz'a

HATIBOGLU
kefareti az odiiyor demektir.
ddemesi gerekir.

KURDAS : 1975'de eger ciddi bir ha-
reketle, ciddi bir ekonomi politikas: ile ise
baslasa idi 1977'de hem bu durum hasil
olmayabilirdi, hem de Hiikiimet bu duru-
ma diismez idi. Bu tecriibe bir takim sag-
duyu sahibi politikacilara sunu anlatabi-
lir mi? Ekonomik hayatta en dogru poli-
tika, orta ve uzun vadede en iyi politika.
dogru iktisadi politikadir. Dogru  sosyal
politikadir. Dogrudan kastim; bilimsel e-
konomi politika, bilimsel sosyal politika-
dir. Yeni Hiikiimette de bu konular: eski-
sinden daha acgik bigimde anlayabilecek
baz1 kiymetli uzman arkadaslarin oldugu-
nu biliyoruz. Istedigimiz yerlerde, istedigi-
miz noktalarda gorev almamis olabilirler;
ama, biraz cesaretleri varsa. uzak goriis-
leri varsa bilgilerini Hiikiimetin icinde ko-
nusturabilirler. Ciddi politikalarn telkin e-
debilirler, izah edebilirler. Onun igin ben
biraz daha timitliyim. Iigin¢ bir husus: E-
ger olumlu, ciddi, bilimsel bir ekonomik po-
litikaya donerlerse Tiirk ekonomisinin bu-
na cevap verme yeteneginin cok yiiksek ol-
dugudur, Bugiinkii durumu ¢ok karamsar
Zoriiyoruz ama, durum, gorildiigi kadar
da karanhik degildir Ornegin bugiin éden-
memis, mali geldigi halde disa ©ddenme-
mis 1,5 milyar dolar hor¢ var dedigimiz
raman, ashinda biz biliyoruz ki disariya o-
lan bor¢ 1,5 milyar dolar degildir. Onun
zaten bir kismi karaborsa kanaliyla éden-
mistir. Bir devalliasyon yapildifi zaman
édemeler acildifi zaman evvela bu para
disarya gidecek ama. bir siire sonra ge-
ri de gelecektir. Ciinkii bunlarin mal mu-
kabili olarak ¢énemli bir kism zaten 6den-
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mistir, Dovize gevrilebilic mevduatin = bir
kism1 disariya kagmis Tilrk  dovizlerinin
bu mekanizma altinda Tirkiye've getiril-
mesidir. Gene ciddi ekonomik politika izle-
nirse Tiirk ekonomisinde ihracat gilici 2
milyar dolar degildir. Bu. ¢ok rahat 3-3.5
milyarlara c¢ikabilir. Gene ciddi bir eko-
romik politika izlenirse Tiirk iscilerinin
disarda biriktirdigini tahmin cttigimiz 5-6
milyar dolarlik bir tasarruf hareketinden
onemli parcalar Tirkiye've aktarilabilir.
Yani bugilinkii sartlarda Tiirkiye Ekonomi-
sinde ciddi bir ekonomik politikaya hizla
cevap verecek onemli faktorler vardir. Bii-
tiin mesele politikacinin bu ciddi ekonomik
politikaya donme kararina varmasi ve 5
ay sonras! icin degil 2 yil sonrasi icin oy-
namayl kabul etmesidir. Ben yeni Hikii-
metten bu volda biraz daha {mitvarim.
Cilnkii O6yle hareket ederlerse, vatandas
olarak bu bunalimdan kurtulacagiz ve e-
vimizde hava sicakligmin eksi beste oldu-
gu bu giinlerde. fuel-oil’'suz kalmayacagiz.
En gerekli ilaglart bulamamak durumunda
kalmayacagiz. Bir de sunu diisiiniiyorum:
Savurgan, hatalh ekonomik politika bu Hii-
kiimet icersinde de devam ettirilirse Tiir-
kiye'de rejimin gelecegi bir cikis nokta-
sinda degildir. Yani Tiirkiye bugiinkii ger-
ceve igersinde bir demokratik diizeni bii-
vilk sorun konusu yapacaktir. Kimse bas-
ka ttirliisiinti hayal etmesin. Hi¢cbir demok-
ratik sistem boyle sorumsuz. boyle savur-
gan. boyle akilsiz bir ekonomik politikayva
akilsizliktan kastim bilgisiz bir ekonomik
politikaya uzun siire tahammiil edemez.

ERSOY : Tesekkiir ederim Sayvi Kur-
das, Saym Aysan acaba sizin® goriisiiniizii
rica edebilir miyim?

Evet, yeni bir Hiikiimet ta-
bii yeni bir iimit veriyor. Simdi hiikiimet
programni gorebildigimiz, basina, radyo-
va intikal ettigi Olgiide. bir noktada ¢ok o-
lumlu buldum. Asil sonuclara uygulama i-
le varacagiz ama, enflasyon, devaliiasyon
ve ondan sonra tekrar enflasyonun g¢oziim
olmadig1 agikca ifade edilmis. Bunu eski-
lerdekinden  farkh ' gériivorum. Bu anlayis

AYSAN



lizerinde cok iyi durmak lazim. Ben
cende bir konugsmamda da  soylemistim;
Bizim bitin dertlerimizin altinda ashnda
bu Merkez Bankast bilancosu yatmakta-
dir. Ve bunun asil nedeni politiktir. Tirki-
ye'de bu ekonomik politikalarin ekonomiyi
¢ikmaza sokacagl énceden goérilmemis de-
gildir: acik acik ifade cdilmistir. ki yil
onceden ifade edilmistir. Tabii diismis bir
Hiikiimeti elestirmek ¢ok kolaydir. Ama
bundan iki {ic ay 6nce ben delice bir cko-
romik politika uygulanmaktadir diye bu-
rada feryat ettim. Ydnetici arkadas cikar-
dr o delice ekonomik politika sozcliginii:
gercekten son iki yildir Tiirkiye ekonomik
pelitikas: alaminda delice yonetilmistir. O-
nun ic¢in Tiirkiye'nin ekonomik ¢ikmazinin
temel nedeni politikacimin bu bilimsel ger-
ceklere itibar etmemesinden dogmustur.
1970°den itibaren 7 kat artirmis Merkez
Bankas1 aktifini, ne beklersiniz. Bunun i-
c¢in ben once bu Hiikiimet enflasyonda ba-
sarili olabilirse. kontrol altina alirsa gok
onemli bir adimi atmis olur., derim. Bunu
da, bu anlayisi1 hiikiimet programinda gor-
digim icin cok seviniyorum. Simdi bazi
beyanlar var Bakanlardan, onu sevmiyo-
rum: «Efendim asgari (icretleri vergiden
muaf tutacagiz» gibi.. Bunun bir hesabi
kitabl olmast lazim, Simdi asgari licretle-
ri vergiden muaf tuttugunuzda, ki oOteki
hiikiimetin de programinda vardi 650.000
ticretliden hic vergi almayacaksiniz 650.000

ge-

Aysan : ... KiT'ler
ckenomimizin en
or.em!i sorunudur
ve enflasyonun da
temel nedenidir.

diigiik gelirli asgari ucretin aitinda licret
alan kisi gelir vergisinin %30'nu saghyor.
Bu noktalarin dikkate alinmasi gerekmek-
tedir. 1978'e {imitle bakmama neden olan
ikinci isaret su: Ben Dbiliyorsunuz, 10 se-
nedir soyliyorum; Ekonomik dertlerimiz-
den ¢ogunun altinda Kamu Iktisadi Tesek-

witlleri vardir. Yani ben bu problemi en-
flasyondan sonra ekonominin en onemli
problemi olarak goériiyorum. . Enflasyonun
temel nedeni de oradadir. Yani Merkez
Bankasmin aktiflerine bakarsamz finans-
man oradan geliyor. Aslinda kamu kesimi-
nin acitgma Merkez Bankasi bilangosuna
gitmeden lktisadi Devlet Tesekkillerine gi-
den finansmani da cklemek lazimdir. Ban-
ka karsiliklarindan ve Sosyal Sigortalar-
dan Devlet Yatirim Bankasina verilip de
oradan, Iktisadi Devlet Tesekkiillerine gi-
den fonlari da hesaba katmak lazimdir.
Ben hesabimi yaptim bunun, biliyorsunuz.
Yazihdir da. Bu iktisadi devilet tesekkiille-
ri ekonomi i¢cin kaynak yaratan kuruluslar
degildir. Yatirimlar + cari agiklarimin %
100’linden fazlasini bu soyledigim kaynak-
lardan almaktadirlar: Merkez Bankasi.
Sosyal Sigortalar Kurumu, Emekli Sandig:
ve bankalarin mevduat karsiliklarindan.
Simdi programda gordiigiimiiz, Isletmeler
Bakanligimn kurulmasi, Kamu lktisadi Te-
sebbiislerini yeniden  diizenleme. onlar1
kaynak yaratir. hale getirme... Cok ilging
buldum. Cok sevindim. Kaynak yaratir ha-
le getirilecek diyorlar, onu da belirli yak-
lasim olarak a'dim. «Karlh kurulus», demi-
yor «kaynak yaratan kurulus» diyor. Ben-
ce meselenin temelinde o vardir. Bana u-
mit veren birsey de su: Bu kamu iktisadi
devlet tesebbiislerinin yeniden diizenlenme-
si i¢in gerekli recete elimizdedir. Yani ¢ok
uzun zamandan beri galisma yapilmistir
ve onlarin yeniden diizenlenmesi i¢in ne-
ler yapilmas1 gerektigi yerli ve yabanci
uzmanlar tarafindan ortaya konmustur.
Biitiin mesele bunlari uygulamaya  koy-
maktir. Insallah burada basarili olabilirler.
Bu, uzun zaman istemez. Yeniden diizenle-
me isi ¢ok zor bir istir. Fakat arastirma-
va vakit harcanmayacaktir. Daha onceki
calismalar bu konuda belirli basarilara git-
meyi miimkiin kiliyor. Ancak baz giicliik-
ler var: bu da, bakanhklar arasi rekabet-
ten dogar. Bin dokuzyiiz ellilerde. hatirla-
yacaksiniz. Isletmeler Bakanhf bir daha
denendi Tiirkiye'de. O zaman ortaya ¢i-
kan biiyiik giicliilk Isletmeler Bakanhmna
Kamu Iktisani Tesebbtislerinin ilgili bakan-
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Ik olarak baglanmasinda basart gosterile-
medi. Diger bakanliklar hiikiimetin ekono-
mik politikasiyla ¢ok yakindan ilgili oldu-
gu icin bu kuruluslari Isletmeler Bakanli-
ginin yonetimine, denetimine veremediler,
vermediler.

ERSOY Sindi versiunler diyorsunuz.
Bunu iimid edebiliyor musunuz?

Aysanr: : ... 1950'lerde
Isleimel2r Bakanhd
denenmisti. Ancak
ilgili Bakanhklar
KiT'leri Isletmeler
Bakanligi’'nin
yonetimine vermediler.

AYSAN Benim bir modelim vardir:
Tek bakanhk altinda Devlet Yatirim Ban-
kasi, ona bagh dort bes holding, onun al-
tinda Anonim Sirketler. Bu g¢alisma yapil-
mistir- Eger kuruluslar halen bagli olduk-
lar1 bakanliklarca birakilip ta Isletmeler
Bakanhginin denetimine verilirse orada hu
yeniden diizenleme yapilabilir. Yerli ve
yabanci uzmanlar bu modelde mutabktir-
lar. Bunu inceleyen herkes, bu ust, tepe
organizasyon konusunda anlasmis durum-
dadiriar. Ancak ayrmtilar lizerinde calisi-
labilir. Ustelik teknik alanlarda bunlarmn
veriminin artirtlmasi icin c¢ok dnemli ¢a-
lismalar yapilmistir. Baziar1 uygulamaya
da baslanmistir. Biiyiik bir firsat vardir.
Programin icinde bu konuda da isaretler
gorilyorum ama uygulama yapmak tabii
cok zordur. Simdi Iktisadi Devlet Tesekkiil-
lerinden cogunun kurulus kanunlari degis-
tirilecek, Devlet Yatirim Bankasinin kuru-
lus kanunu degistirilecek, belki 440 sayili
kanunda diizeltmeler yapilacak belki de-
netim diizenini yeniden ayarlamak gere-
kecektir. Kolay is degildir. Ama ekonomi-
nin en dnemli problemlerinden biridir. Bu-
nu séylemek istiyorum. Simdi déviz darbo-
gazi ¢ok acil, hepimizin g¢ok kisa siirede
¢oziimlenmesini gerekli gordiigiimiz bir
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mesele. Buradaki ¢6ziim hepsinden daha
kolaydir. Ben neden bu is bu kadar uzun
siirdii hayrel ediyorum. Ve gelecek Hiikii-
metlerin c¢ok kisa siirede cok 6nemli so-
nuclar alabilecegi bir alandir bu. Birincisi
Para Fonuyla cok tartisma yapmadan o-
sun sartlari kabul edilmelidir. Zaten &ne
siirdiikleri sonuglar kosullar bize intikal
ettigi kadariyla &6yle cok kabul edilmez
seyler degildir. %5 yatirim zaten %5’e diis-
miigiiz. Ondan sonra olanaklar elverirse
uygulamada %5'in {stune cikilabilir. Tek-
lifler arasinda %20 oranmda devaliiasyon
varmis, Cok miitevazi bir orandir, tenkit
cdilecek tarait ycktur. Belki simdi ihtiyag
7%40-50 oraninda bhir devaliiasyon. Bu ko-
ruda Hiikliimetten gelen aciklamalar bana
baz: endiseler veriyor, ama burada mese-
leye tarafsiz ve bilimsel olarak bakacak
bir heyete danismalari bu meseleleri der-
lial c¢ozer. Para Fonu karar verdigi sirada.
ben yine sdyliiyorum altin1 c¢izerek. Tiir-
kive 3.5 milyar dolar kredi bulabilir. Ha-
zirdir, hazwrhklar1 vapilmistic. Hemen er-
tesi gini para akmaga baslayacaktir.
Tirkiye o noktadadir.- Ben de ylizde yiiz
olarak katiliyorum Sayin Kurdas'in deger-
lendirmesine. Cinkit sorun artik ckonomi-
nin otesinde bir is, demokratik rejim teh-
likededir. Ciinkii boyle giderse, su soyledi-
gim tedbirler alinmazsa 1978 te ne olacak-
tir? Enflasyon %50 deniyor; bence enflas-
yonun gelecegi nokta belirsizdir. %100-%

Aysan : ... 2 yildir
Merkez Bemkas!
tastik mihiir
halindedir. Hiikiimetin
hi¢ bir talebine

hayir demiyor.

150 dahi olabilir bu delice ekonomi politi-
Lkasi devam ederse. Ben diyorum Kki, bu
gelen Hiikiimet o ekonomik politika nede-
niyle gelmistir. Devam etmesine olanak
yoktur. Devam etmeyecektir. Muhakkak
onun aksi olacaktir. Biraz da Merkez Ban-
kasi dogru diiriist yonetilirse 2 yildir Mer-



kez Bankasi lastik mihiir bhalindedir. Hi-
kiimetin hi¢c bir talebine «hayir» demiyor
Merkez Bankast Kanunu degisti, reform
oldu; bunlarin nedeni Merkez Bankasi bas-
kanina bir sahsiyet kazandirmak idi. Ama
bu sahsiyeti goremedik son iki yil iginde;
ne geldiyse «evet», ne geldiyse «evet». Is-
te Merkez Bankasi bilangosu %60 oranm-
da artmis. Artik beklenecek bir sey yok-
tur. Sonucu enflasyondur. Enflasyonun
hepsi de fiyat endekslerine heniliz yansi-
mamigtir. Oniimiizdeki dénemde de fiyat
endekslerine vansiyacak yiiksek oranlarda
enflasyonu yasiyacagiz. ic¢ine diistiigiimiz
durumun sebepleri arasinda politikacinin
bilgisizligi yaninda, danismay1 bilmemesi
de vardir- Turkiyede danisilacak kimseler
vardir. Bu donem icinde Hikimetin bi-
yik sansmi su noktada da gordyorum ki,
simdi Tiirkiye'de devam eden belirli bir
sanayi stratejisi vardir. ithalati tesvik e-
der. Bu sanayi stratejisini ihracata yonel-
tecek olan devaliasyondur. Dogru diirist
bir oranda yapilirsa Turkiye'de ¢ok genis,
tahmin edemedigimiz kadar genis ihracat
potansiyeli oldugunu biliyorum. Tirkiye'-
de ihracat geliri 2-3 yil i¢inde 5 milyar do-
larin dstiine cikabilir. Boyle bir potansiyel
vardir ama blitiin ihracat simdi temel (ii-
riinlerimiz dahil hepsi ihracater igin zarar-
I1 haldedir. Bu sanayi stratejisini degistir-
mesi konusunda da yine programda isa-
retler goriiyorum. llerde uygulamalarin so-
nuclart ciktikca degerlendirecegiz tabii,
Ama o sanayi stratejisinde de bir degigik-
lik yapmay1 limid ediyorum. Bununla be-
raber. bildiginiz gibi Tiirkiye'de program-
lar hep iyidir, yazilir cizilir de ondan son-
ra uygulamasi ¢ok perisan olur. Ama bu
programin uygulanmasinda da bunlar1 yap-
mak zorundadirlar. Onun i¢in diyorum Kki
78'de bu tedbirler muhakkak alinacaktir.

ERSOY Tesekkiir ederiz Saym- Ay-
san. Acaba Sayin HatiboZlu siz 1978’ nasil
goriiyorsunuz?

HATIBOGI.U : Efendim sorunun énem-
It tavaflari arkadaslarimiz tarafindan ga-
vet miikemmel bir sekilde tartisildi. Ken-

dilerine biiyitk olclide katihyorum. Tabii
bilimsel bir sorunu tartigirken bu sorunun
politik yanmim1 ihmal edemiyoruz. CHP'si-
nin nasil bir politika izleyecegine dair ar-
xadaslarim c¢ok dogru goérdigiim temenni-
lerini soyliiyorlar ve ayrica bir de Hiikii-
metin bugiine kadar soOylediklerini, prog-
ramini, eski Hiiklimetin tenkitlerini, o hi-
kiimetteki kisilerin oOzelliklerini  g6zoniine
alarak bu Hiiklimetin yapabilecegi seyleri
ve izleyecegi politikay:r disinliyorlar. Bir
takim sonuglara variyorlar. Fakat bu so-
nuglar temenninin, iimidin Otesine gegmi-
yor. Herkes Tiirkiyede simdi acaba bu o-
lumsuz gidisi nasi durdurabiliriz, seklin-
de arayiglar igersinde, herseyden medet u-
muyor, limid bekliyor. Efendim ben aym
umid igersinde olmakla beraber 1978'deki
Tirk ekonomisi kenusundaki diislinceleri-
min 1977'ye gore c¢ok daha koétimser hale
geldigini belirtmek istiyorum. Yani muh-
temelen bu Hikiimetten bazi seyler bekle-
nebilir. Fakat buna ragmen Hiikimet ken-
disinin tahmin, tasavvur etmis oldugu en-
kazdan cok daha kotii bir enkaz devral-
mistir. Ayrica Hikiimet ne yapilmasi la-
zim geldiginin kokilne indigimiz zaman bu-
nun ne oldugunu da biliyor degildir. Ciin-
ki Turkiye'de benim kanaatime gore gec-
mis senelerde ekonominin bu hale gelme-
sinin nedenini gormils degildir. Simdi e-
fendim Tirkiye'nin 1975-76 ve 77 yillarin-
da izlenen politikas1 daha onceki yillarda
izlenen politikanin bir nevi sonucudur. Bi-
raz evvel Prof. Aysan cok aciklikla belirt-
ti; Tirkiye ekonomisini 1950’den bu yana
ice doniik bir ithalat ikamesine bagh &yle
bir yapiya getirdi ki, bu yap: iginde ken-
disini bulan herhangi bir hiikiimet 1975 se-
nesine gelseydi ancak bu sekilde bir ha-
reketle bu yapiy1r gotiirebilirdi. Eger Tur-
kiye'nin bu noktaya neden geldigini ¢ok
iyi anlayip. bu teshisimize gore Tiirkiye'-
yi idare etmezsek hi¢ bir netice elde ede-
meyiz. Halbuki Tirkiye'de kamu oyuna
mal olmus ve Hiikiimetin angaje oldugu
bazl meseleler vardir. Yani simdiki Hiki-
met araclyr ortadan kaldiracagini  soéyli-
yor. Simdiki hiikiimet kiigiik gelirli nafu-
sun gelirlerini artiracagim diyor. Simdiki
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Hiikiimet sendikalarla iy1 ge¢inecegim di-
vor., Simdiki hitkiimet asgari gecim indi-
rimini artiracagim diyor, simdiki k-
met bazit yatirumlarm devlet tarafindan
yapilmas:t lazim geldigini savunuyor. Simn-
diki Hiikiimet Sayin eski Maliye Bakani-
nin, ANKA Ajansina vermis oldugu deme-
cinden ¢ok acik bir sekilde goruldiugii gi-
bi, «biz, diyor IMF ile bir antagymaya var-
ma zemininde iken CHP bizi tenkid etmis-
tirs, IMF'in istedigi de Sayin Mustafa Ay-
san’in dedigi gibi 9¢25-%30 civarinda bir
devalliasyondu. Bunu tenkid eden, IMF'in
Sanayici llkelerin Tirkiye gibi gelismek-
te olan lulkeleri somiirmek icin kurulmus
oldugunu soyleyen kimselerden olusan bir
Paetinin onlarla bu sekilde bir diyalog

kurmasina imkan yoktur. Biltlin bunlar:
disindliglimiiz = takdirde 1978 senesinde
enflasyonun %50'nin  lizerine cikacagini

¢ok agiklikla gorliyorum. Bu hiikiimet de-
valuasyon yapamiyacaktir. Geg¢mis hiikii-
met icin de soyledik. Biitiin sodyledikleri-
miz ¢iktl. Yazili biitin bunlar. Bu hiiki-
met te belki %10 devalliasyon yapar; ben
ona devaliiasyon demiyorum, %20 devalti-
asyon yapar, hatta miisaade ederseniz su-
nu soyleyeyim:

Hatiboglu : 1978’de
enflasyonun %50’nin
lizerine g¢ikacagdi
aciktir.

Bugiin Tirkiye'de yapilacak %30 de-
valllasyona bile ben devaliiasyon demiyo-
rum. Sadece devalliasyonla da higbir sey
halledilemez. Belki bazi yesil 1siklar yaki-
Iir. Ve o yesil 1siklarla diyelim ki Tirkiye
1 milyar dolar alr, Aldigin1 farzedelim, 6
ay sonra bu problem iki misli agrhigiyla
Tiirkiye'nin kargisina gelir.  Tiirkiyenin
arttk sok tedavisine ihtiyaci vardir. Sayin
Ersoy’un belirttigi gibi gecen seneki top-
Jantida sunu belirtmisim: Eger simdi %50

devalilasyon yapmazsak 1977'de, 1978'de
4100 devalilasyonu konusacagiz. Simdi
Bundan

buna hirsey cklemek istiyorum:
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G-7 ay sonra helki ben %150 degil %200
devaliiasyonu konusacagim. Bunu da ingal-
lah 6-7 ay sonra girecefiz. Bu sartlar al-
tinda bemim 1978 senesinden  bekleyiglerim
fevkalade kotlidiir. Simdi bunlarmn izin ve-
rirseniz, ayrintilarina inmek istiyorum.

LERSOY : Bir soru sorabilir miyim Sa-
yin Hatibogiu; Sozlerinizin bir kismim ben
soyle ozetleyebilivr miyim? Gec¢mis sanayi-
lesme politikamiz sadece bugiinii degil i-
leriyi de ipotek etmistir. Onun icin biz nor-
mal sartlarda ge¢misin bu ceremesini ¢ek-
mege devam edecegiz, diyvorsunuz. En bii-
yitk handikap olarak da bunu goriiyorsu-
nuz.

KURDAS : Burada kamu oyuna yanls
bir intiha vermemek icin bence bir agikla-
ma yapmak gerekiyor: Biz de politikacilar
gibi buglinkii durumun bir manada alin
yazisi oldugunu, kacmilmaz oldugunu ka-
bul eder duruma gelmeyelim,

HATIBOGLU : Onu sdyledim zaten.
KURDAS : Buglinkii bunalim alin ya-
z1s1 degil. Bugiinkii durum kacimlmaz de-
gil. Tirkiyede ekonomide baz1 zaaflar var;
Bir Iktisadi Devlet Tesekkiilleri sektorii
var. Son derece hatali bir kamu yatirim
politikas:1 ve isletme politikas: iginde bulu-
nan bir kamu sektérii var. 3 yilda 200-250
bin yeni memur alan bir kamu sektori. Ya-
tirim politikalarimizda gecmiste  yapilan
hatalarin sanayie getirdigi bir takim ak-
sakliklar da var... Fakat biitin bunlar, ka-
nimca gelecegimizi ipotek ecder nitelikte,
agirlikta degildir. Bizim alacagimiz olumlu
onlemlerle bu durumu olumiu yodne, yapi-
cl yone gevirmemiz olanaksiz bulunmu-
yor. Bizde hastalik, politik biinyede. Eko-
nomik biinyede degil. Sosyal biinyede de
sikintimiz var; Isci-isveren iligkileri iyi
diizenlenmemis, o da ciddi problem. Fa-
kat biitliin bunlar halledilebilir gérigiinde-
yim. Politik biinyede biz akla, bilime ve
vatanperver bir davraniga ve uzun vadeli
hesaba gidebilirsek, buginkii politik ¢er-
ceve buna imkan verir mi vermez mi ayri



bir tartisma o, fakat bilimsel tedbirlerle o-
raya gidebitirsek, biinyedeki zaaflar: dii-
seltebiliv ve yeni bir hamle kazanabiliriz.
Ben mesela ciddi bir devaliiasyon, kaynak
yaratacak bir devaliiasyon, smmrh bir biit-
ce, ciddi vergi tedbirleri ve devlet Lkadro-
larmm dondurulmasi, devlet kadrolarinda
73'den bu yana alinmis 200 bhini askin me-
murun bir kismimn giderek tasfiye edil-
mes!, Iktisadi Deviet Tesekkiillerinde akil-
I bir f{iyat politikasinin uygulanmas: ile
bir tatmin edici hatta varacagimiz kani-
sindayim.

ERSOY Disa bagh sanayilesmeyi ne
vapacaZiz Sayvm Kurdas.

KURDAS Efendim, gerekli tedbirin
alinmasiyla, Tirkiye'nin ¢ok 6nemli bir

hamle yapacagim, enflasyonu %?20'nin al-
tina indirebilecegini, gayet agik bir sekil-
de ispat edebilirim. Disa baglhh sanayide,
ashinda, her yazimda belirtmeye calistyo-
rum, bizim ddviz kuru politikamizin  bir
sonucudur. Siz doviz kurunu g¢ok fazla de-
gerlenmis  durumda yani Tirk parasin
fazla degerlenmis durumda tutarsamz, ta-
hii sanayi disa doner. Bunu biz sanayiciler
gayet acik bhir sekilde goriyoruz. Dolar:
bugiin 10 liraya indirin, 1 dolar 10 liradir,
deyin yani doviz kurunu bir nevi revaliie
edin; Turkiye biitlin sanayi hammaddesi-
ni, yart mamuliini hatta igerden almakta
oldugu makineleri disardan getirir., Ama,
mesela dolara 40 lira derseniz...

ERSOY : icerde yapar mi diyorsunuz?

KURDAS
acik hiliyoruz.

Elbette. Biz bunu gayet

«Devalliasyon Ve Gelir Dagilim» adl
son yazimdaki hedef de budur, yazi bunu
enlatmaktadir. Siz eger kur'u sun'i digik
tutarsaniz, 10 TL. bir dolar derseniz, Tur-
kiye'de herkes ithalata yonelir. Ama do-
lart huglin 40 lira deyin, bir siuri ham-
madde, bir ¢cok yedek parca, bir ¢ok maki-
ne derhal Tiirkiye'de yamlabilir hale ge-
lir. Ve bu ¢ok uzun bir siire almaz. Ciinki
Tiirkiye'de -bir sanayi birikimi, bir tekno-

loji birikimi olusmustur. Onun igin, Tiirki-
yve'de ciddi bir kur politikasina cevap g¢ok
clumlu olabilir. Ve bu is diizeltilebilir, Su-
nu kesin olarak, hir taahhiit olarak sdyle-
yebilirtim ki, ciddi tedbirlerle Tirkiye 2
yilda dizlige c¢tkar. Ben o kamdayim.

ERSOY : Demck oluyor ki sanayi ile
ilgili olarak Saywn Hatiboglu'nun karam-
sar goriusine siz biraz daha az katilryorsu-
nuz.

HATIBOGLU : Efendim biz ayn sey-
leri soyliiyoruz, tamamen ayni fikirlerde-
yiz. Ben sunu soylemek istiyorum; iyi ki
sordunuz ve iyi ki Sayin Kurdas miidaha-
le ettiler; Isi kendi haline biraktigimiz
takdirde bu is daha kotiiye gidecektir.

Ama isi kendi haline birakmadiginiz
ve problemin burada oldugunu bildiginiz
takdirde bu isi halletmek igin 2 seneye
dahi ibtiya¢c yoktur. Ben Sayin meslekda-
simdan daha ileri gidiyorum. Sunu soyle-
mek isterim: Hep soyledim, 1950-1976 se-
nesi arasinda Tiirkiye'nin kirsal olmayan
kesimi yani kentsel kesiminde her sene %
7-8 oraninda gelisme hizi olmus. Tirkiye'-
de aslinda bu kesimin gelisme hizinin ke-
sinlikle %4-5'i ge¢gmemesi lazimmis o siire
iginde. Simdi bundan sonra alacagimiz 6n-
lemlerle onu normal diizeyine getirece-
giz. Onun onuimiizdeki sene 9%3-4 oranlarin-
da artmasi, ¢cok kuvvetli bir devaliiasyon-
la desteklendigi ve ithalat ikamesine do-
rniik sanayi birakildig: takdirde 6nemli ih-
racat olanaklar1 verecektir, Fakat bunun
anlamini da ¢ok iyi bilmek lazimdir. Her
zaman soylerim; Yine sdylemek  istiyo-
rum: Tiirkiye'nin kentsel kesimini fakir-
lestirmek lazimdir. Kemerleri sikmak po-
litikast denince, efendim diigilin yapima-
sin, bir takim insanlar Avrupaya gidip
para- yemesin, gibi anlasiliyor. Ben onu
soylemek istemiyorum. Herkesi icine ala-
bilecek yani 9%7-8 dedigimiz orami %3’ler-
de %4'lerde tutabilecek bir uygulama.

KURDAS : Ben size daha agik bir ra-
kam vereyim. 1977 Aralik sonunda Merkez
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Bankasinin finansman yekdnu (Aktif ka-
lemleri toplam) 282 milyar TL. dolayin-
da idi. Siz btitce politikamzi, vergi politi-
kanizi, lktisadi Devlet Tesekkiilleri politi-
kamz, kredi politikanizi, biitiin  ekonomi

politikamzi o sekilde diizenler ve su 282
milyar da yil icinde sadece 30 :milyarlik
bir artisla yetinebilirseniz, bu olmadigt

takdirde, %20’lik bir artigla yetinebilirse-
niz ki o takdirde elinizde 60 milyarlhk bir
manevra akcgeniz var demektir, Tiirkiye'de
fiyatlardaki yiikselis %5-6, reel milli gelir
artis1 icersinde $612-13’e indirilebilir. Bu

dyle bir ekonomi ki hataya miitehammil.
Yani biz Hiikiimetlerden, tam muhafaza-
kar tam bilimsel olmalarini istemiyoruz.

Bu kadar cahil, bu kadar sorumsuz, bu ka-
dar savurgan olmasinlar yeter., 282 milyar-
da bu sene %20 artisla yetinsinler, yani
60 milyarla yetinsinler Tirkiye iyi kotl
diizene girer. Bununla yetinmek igin de
ciddi bir devaliiasyon yapsinlar. Devaliias-
vonu o sekilde yapsinlar ki kaynak yarat-
sinlar; biraz vergi tedbiri alsinlar, biraz
memur almasinlar, alinanlar1 bir miktar
c¢ikarmaya calissinlar. Iktisadi Devlet Te-
sekkiillerinde fiyat politikalarini biraz ak-
li yiirtitsinler; Toplam agikta 50-60 milyar
icinde kalirlar. Ciinkii ciddi bir devalias-
yonda tarim trinlerinin dogurdugu zarar-
lar1 yani onun Merkez Bankasina gelmesi-
ni onlemek mumkin olur. Ciddi bir deva-
liasyon devlete, gecenlerde bir toplanti-
mizda hesap ettik biliyiik ek kaynaklar ya-
ratir. Tiirkiye'de vergi acisindan da alina-
bilecek, kamunun reaksiyonunu c¢ekmeye-
cek buyuk bir tedbirler alam vardir. Tiir-
kiye'de liiks tliketimin hemen hi¢ bir yo6-
nii vergilenmis degildir. Liiks tiiketimin
yani Saymn HatibogZlunun belirttigi gibi
kentsel nufusun gelirleri uzerine konabile-
cek akilli vergilerle biiyttk kaynaklar ya-
ratilabilir. Buna imkan var. Gayet basit
bir sekilde bu, hesapta goziikiiyor. Ama
bugiinkii politik cercevede yeni Hiikiimet
de, bir MC Hiikiimeti ekonomik ve sosyal
politikasinin icinde kendilerini mahkim et-
mezler mi? Ondan da emin degilim. Yani
bugiinkii politik sistemde bir zaaf var, bu-
nu kabul edelim. Bugiinkii demokratik sis-
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temde bugiinkii cergeve igerisinde cogulcu
demckrasi dedigimiz sistem igersinde bir
bliyiik zaaf var. Bu g¢ogulcu demokratik
sistemi halk vaktiyle Fransa'da uygulad,
ayn1 sikintilardan gecildi. Beni hemen it-
ham etmemeleri ig¢in sunu ekliyeyim: Ben
demokrasiye taraftar degilim sanilmasin.
1961 Anayasasinda  Hiikiimette  sorumlu
mevki almis bir insamim. Ama demokrasi-
nin illaki de boyle ¢apulcu olmasina gerek
yok. Yani meseld Amerika bir demokra-
tik sistemdir. Fransa bugiin bir demokra-
tik sistemdir. Inkar edilemez. Ama eski
Fransa degil. Demokrasi yeni bir diizen
icersinde, yiiriyor. Toplumda, icrada, bir
disiplin, bir gii¢, bir diizen var. Zannedi-
yorum Tiirkiye'de bir giin bu noktaya ge-
lecek. Ozellikle eger bu Hilkiimet de eski
bilingsiz, savurgan politikaya devam eder-
se bitlin Tiirkiye sunu soyleyecektir: «Ne-
dir bu c¢ektigimiz? Biz bu sistemin bedeli-
ni cok agir odiyoruzs diyecektir. Soyle-
mek istedigimiz hu oluyor.

HATIBOGLU Simdi biraz ayrintiya
girmek istiyorum. Efendim su problemler
var onlimiizde: 1977 yilinda kigitk kur a-
varlamalar: ismi verilen, kticiik oranlarda
aevalliasyonlar yapidi. Bir noktayr ¢ok
aikkatle belirtmek gerekir; bu cesit kii-
¢k ve mini devaliiasyonlar problemi zor-
lastirmaktan baska hi¢ bir ise yaramiya-

Hatiboglu : Yenj
hiikiimet kesinlikle
kur ayarlamasindan
kaginmalidir.

caktir. Bir kere Hiikiimet bundan Kkesinlik-
le kacinmalidir. Fevkaldde zararhdir. Bun-
lar daha kotii beklemelere devamh olarak
neden olmakta, yani bu ay %10 yapilirsa
gelecek ay yeni bir %10 daha bekleniyor,
beklemenin c¢ok kotii tesirleri vardir. Kal-
dr ki bunun herhangi bir olumlu tesiri
varsa, fiyat artisi bunu zaten bir yerde
alip gotiiriiyor. O bakimdan o kiiciik deva-
liasyonlardan biiyiik olciide kaginmak la-



zimdir. Fakat ben daha Once de belirtti-
gim gibi bu Hiikimetin ve bu Hiikiimete
dacstek olan bilim adamlarinin yesgil 151k
agmalary sonucunda devalliasyon yapmala-
rma imkan yoktur. Yani bu bilim adamla-
11 devaliiasyon yapilmasin diye kamu oyu-
nu biiylik dlgiide yamitmaktadir. Bu bilim
adamlarr arz ve talebin ne oldugunu bil-
mezler. Ama Tiirkiye'de bunlarin sesi du-
yulmaktadir. Ayrica; is hayatint ¢ok ya-
kindan ilgilendiren ¢ok onemli bir olaydan
bahsedecegim. Bilindigi gibi bugin 2 mil-
yar 400 milyon dolar civarinda bekleyen
akreditifler var ve bunlar 14 Subat 1977
cden itibaren acgilip da transferi yapilma-
mis akyaditiflerdir. Buglin biitiin is adam-
larmnin, Tiirkiye'deki herkesin  diislincesi
sudur ki bu doviz isi bir kere halledildigi
zaman akreditifler acilis sirasina gors ya-
pllacakiir. Bu kesinlikle boyle olmayacak-
ur.

ERSOY Oimamahdir manasinda mut
soyliiyorsunuz?
HATIBOGLU : Ohnayacaktir, kesinlik-

le olmtvacaklir, Yani eski yillarda da 1
milyara varan transfer beklemeleri olmus-

tur. Transferler agildigl zaman sirasina
gore transferler yapilmigtir. Eski hatira-
lar hep ileriye dogru projekte edilmekte

ve giinlin birinde doviz durumu bl parca
tahatlagirsa, hatta bir devaliiasyondan
sonra, herkes zannediyor ki siraya gore
bu akreditifler acilacaktir. Bunlar bir ke-
re kesinlikle acilmiyacaktir. Bunu herkesin
bilmesi gerekir. Yani Tiirkiye'ye hic mal
gelmiyecek midir? Tabil gelecektir ama
bundan sonra Tiirkiye'ye mal gelecegi za-
man tesadiifen bir once agilmistir bir ak-
retidif diye, ona gore bir ayirim yapma-
ya Tiirkiye'nin ekonomisinin takati kalmig
degildir. Bir devaliiasyon olsui. ya da ol-
masin muhakkak bunlar bir siraya gore
acillacaktir. Bir bagka siraya goére acila-
caktir. Nasil acilacagmni, ne zaman aglla-
caginl bilmiyorum ama herhalde eski yil-
larda oldugu gibi zaman siras1 burada ke-
sinlikle sdz konusu olmyacaktir. Ayni di-
siince bundan bir sene once de yahut 1,5

sene once de soylendi, Banka Dergisinde
de bu yayimlandi. Fakat o zaman bizim so-
runlarimiz fevkalade simrhi idi ve ayrica
0 zaman borg¢larimiz simdiki seviyeden 5
wmilyar dolar daha diisiik seviyelerde idi.
Simdi borglarimiz ¢ok daha artmustic. 1h-
tivaglarimiz 2,5 milyar, 3 milvar dolar
seviyesine gelmistir, Bundan sonra bu o-
lanak s6z konusu degildir. Efendim gele-
Iim dis gezilere: Samirnim Tirkiye'de ilk
defa dis geziler tamamen ortadan kaldiril-
sin seklinde distinceyi bu dergide ben
sOyledim. O zaman pek c¢ok kisiler «Ana-
yasaya aykiridir, Boyle sey olmaz. Her-
kes disariya c¢ikar» demisti. Simdi fiilen
bu is gerceklesmistir. Evvelad senede bire
indirdiler, simdi senede bir gitmeye dahi
tahditler var. Bundan sonra turistik gezi-
ler tamamen ortadan kalkmalidir demiyo-
rum, kalkacaktir. Daha ileriye gitmek la-
zimdir, Simdi is adamlarina verilen para-
lar, hastalara verilen paralar, devlet hiz-
meti igin verilen paralar, hacelara verilen;
soylemek istedigim bir eokta daha var:
Zannediliyor ki turistik geziler kalktiktan
sona is adamlart normal ticari dévizini a-
I'p disariya cikacak. Hocalara, bunlar dev-
let memurudur diye ozel bir takim imkan-
lar verilecck. Buna dahi 1978 senesi ola-
inak vermeyecektir, eger c¢ok biyiikk bir
delilik vapmazsa Hiikiimet. Simdi efendim,
soylemek istedigim bir nokta daha wvar:
1977 senesinde Tiirkiye'de enflasyonu fren-
leyen cok Oonemli bir olay olmustur. Bu olay
da 40 milyar liraya varan ithalat teminat-
larinin Merkez Bankasinda birikmesidir.,

ERSOY : Sadece teminat degildir, mal
bedelleri de dahildir, tabii.

HATIBOGLU . Simdi, bu bitti. 1975-76
senesinde Tiirkiye’de enflasyonu Onleyen
cok onemli baska bir olay olmustur; Dé-
vize Cevrilebilen Mevduat. Simdi o da bit-
ti, 1975-76'y1 dovize gevrilebilen mevduatla
kurtarmistik. 1977 senesinde bunlar olma-
digina gore artik enflasyonun oniinde hig-
bir mani kalmamstir. Enflasyon artik Tiir-
kiye'de kol gezmege baslayacaktir.

ERSOY : Tesekkiir ederim.
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Tiiketicinin Korunmasi =

tiiketici somiiriisiine
9

Taksitli satislar tebligi
mi

¢oziim getirebilecek

Dog¢. Dr. Mehinet S. Tekbas Dr. Halik Unat Ass. Tanju Oztiirk
1.U. Isletme Fakiiltesi 1.U. Isletme Fakiiltesi 1.U. isletme Fakiiltesi
Finans Kiirsiisii Finansal Muhasebe Pazarlama Kirsiisi
Kiirsiisii
GIiRIS:

1211 sayili Yasa ile ekonomiye y6n verme yetkisi taninan T.C. Merkez Ban
kasi; bu yetki cergevesinde taksitli satiglar yeniden diizenlemistir. Bakanlar Ku-
rulu’nun 9.9.1977 tarih ve 7/13931 sayilt «Karary .ile yuriirlige konulan Tiirk Pa-
rasimn Kiymetini Koruma Hakkindaki 24 sayili Karar'a dayanilarak taksitle satis
yapan kurum ve kuruluslarin sézkonusu satislarda uymalari gereken kurailar bir
teblig ile belirlenmistir.

Teblig’in kapsamina «sona erdiren tiiketiciye (final consumer)» yonelik ta-
sinabilir mallar alinmig ve bunlar (Md. 1) daha sonraki bolimlerde dayanikh ti-
ketim mallari, otomotiv sanayiince iretilip, pazarlanan tom ‘mamdllerle, ziynet-
mucevherat-kiirk gibi genellikle «liks» sayllan mallar olarak. belirienmistir. (Ek.
1) Taksitli satig fiyati unsurlar (Md. 2) ile taksitli satis® isleminin uygulanmasiyla
ilgili konular (en az pesin 6deme orani, en uzun vade, en ¢ok taksit adet ve mik-
tan, en yiksek finanslama gider ve faizi) da Teblig'de belirtiimigtir. (Md. 3) Ay-
rica, taksitli satig yapap firmalarin, Teblig’de 6ngorilen ilke ve kurallan igeren,
bilgilendirici-etiket veya listeleri bulundurmalarn . zorunlugu getirilmis; buniarin
onayl, ilgili meslek kuruluglarina verilmigtir. (Md. 4) Ote yandan_ teblig-kapsami-
na alinan mallarin taksitli satiglan yazili s6zlesme zorunluluguna -baglanmig
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(Md. 5). pesin satistan kaginmay! onieyici hikim getirilmis (Md. 6), teslim on-
cesi depozitolar i¢in sinirlar saptanmis (Md. 7) ve taksitli satislar ilgili bilgilerin
T.C. Merkez Bankasina bildirimi zorunlulugu konulmustur, (Md. 8). Teblig’e ay-
kiri davranigi saptanan firmalar igin 1567 ve 1211 sayil yasalar hiukiimlerine bag-
i mieyyidelerin uygulanmas! 6ngorilmuistir. Bu mileyyideler cergevesinde, re-
eskont ve banka kredilerinin sinirfandirilacagr belirtilmigtir. (Md. 9).

Soézkonusu Teblig'de Teblig kapsamina alinan mallarin  taksitle satis ko-
sullari ekteki tabloda verilmigtir.

T.C. Merkez Bankasi tarafindan yayinlanan ve 1 Subat 1278 tarihinde yi-
rirlige girmesi ongodriilen sdzkonusu Teblid, gerek ulusal ekonom; agisindan
gerek firma ve tuketiciler agisindan dénemli etkiler yaratma potansiyeline sahip
bulunmaktadir. Bu yazida Tebli§ bu kesimler ag¢isindan irdelenecek, muhte-
mel sonuglarn Uzerinde durulacak ve onerilerde bulunulacaktir. Baslica amag
konunup ayrintili bir bigimde tartisiimasina elverisli bir ortam hazirlamaktir.

Taksitli satislarin onemj ve diizenlerme geregi

«Borg¢lanilan tutarin kademeli olarak odenmesi» (1) bicimince tanimlana-
bilecek taksitli satislar, genelde, llke ekonomisi, firmalar ve tiketiciler agi-
sindan onemli etkileri, islevleri ve sakincalari da olan bir uygulamadir. Konu
makro agidan ele alindigindan ekonomiyi canlandirma, ya da daraltma, bagka
bir deyisle enflasyonist ya da deflasyorist etkilerinden s6z edilebilir.  Mikro
diizeyde ise firmlarin satislarint geligtirici bir pazarlama; fon gereksinimi gide-
rici, bir élglide de finansal giderleri ve riski arttiric) bir finans araci olarak go-
rilebilir, Taksitli satislar tiiketiciler agisindan, satin almayi dolayisiyla refahi
arttirma gibi bir islev goriirken; kimi durumda ve kosullarda da tlketicilerin
bilgisizliginden yararlanilarak kotlye kullanilabitmekte (2) ve tuketici sémiri-
sline yol agabilmektedir. Bu nedenle, taksitli satiglar hemen hemen her Ulkede
kamu otoritesince diizenlenen, denetime tabi tutulan, hatta 6zel yasalara konu
olan bir oneme sahip bulunmaktadir (3).

Tebligin hazirlanmasina neden olan ortam

Turkiye’de dayanikhi tiiketim mallarinin taksitli satiglarinin baglamasi 30-40
yil oncesine dek uzanmasina karsin yogunluk kazanmazsi 1960'larin  baglarina
rastlamaktadir (4). Dayanikh tuketim mallarinin taksitli satislarindaki bu gelis-
me, otomotiv sanayiinde 1970’lerin basindan itibaren yayginlik kazanmaya bag-
lamustir.

Yine ayni yillar, Tiirkiye'de genel fiyatlar dizeyinde onemli artiglarin orta-
ya ¢iktigr bir dénemin baslangici olmustur. Fiyat artiglari giderek siddetini art-
tirmis ve 1977'nin basindan itibaren bir «sahlanma siirecinne girmistir. Bu do-

(1) IKV., Tiiketici Kredileri, Agustos 1974 Istanbul, s. 1.

(2) Mehmet Olug, Pazarlama fikeleri ve Tiirkiye'de Uygulanmalari, i.U0. Iktisat
Fakiiltesi Yaym, 1970, s. 320.

(3) Ornegin, bu amacla ABD'de «Consumer Credit Protection Act» (1968), «Fair
Credit Reporting Act» (1970) gikartimistir.

(4) Mehmet S. Tekbas, Tiiketici Kredileri ve Tiirkiye'de Taksnh Buzdolabl Satxs]an.
Banka ve Ekonomik Yorumilar, Ocak 1978.
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nemde fiyat artislan sonucunda tiiketicilerin ve tiiketici sozcilerinin sistemli bir
tepki gelistirmeye basladiklarn, tiketicinin korunmasi konusunun tohumlarinin a-
tildig) ve tuketiclyi koruma amagl yasa tasarilariniy giindeme geldigi gdzlemlen-
mistir (5). T.C. Merkez Bankasi tarafindan yayinlanan Teblig'de bu gelisimin bir
pargasidir ve bu olgulardan etkilenmistir. Nitekim Kurum adina yapilan agiklama-
larda Teblig'in tlketicilerin korunmasi gerekgesiyle hazirlandigi agiklanmigtir.

Tiketici Nasil Somiiritebilir?

: TU!(eticinin taksitli satiglar yolu ile soémdirilmesini onleyebilmek -
Gin, ilkin, tiketicinin ne sekilde somurllebilecegini saptamak gerekir.

Firmalar: taksitli satig uygulamasina yonelten etmenleri, genel olarak, dort
maddede toplamak mimkindir:

1 — Firmalar taksitli satis uygulamasiyla pazarlarini genigletme ve/veya
yeni pazarlar yaratma amaci gludebilisler.

2 — Stok dénme hizini yikselterek fon yaratma olanaklarini giiglendirmek
isteyebilirler.

3 — Kamu otoritesinin fiyat denetimine basvurmasi, bir baska deyisle mal
fiyatlarini narha tabi tutmas; halinde; firmalar pazar kosullarina uygun bir fi-
yattan yararlanabilmek igin pesin satistan kaginarak taksitli satisa yonelebi-
lirler.

4 — Bunlarin yan! sira, tiketicilerin bilgisizligi ve kamu denetiminin etkin
olmadigi durumlarda, daha fazla kazang saglamak amaciyla da taksitli satiga
bagvurabilirler.

Buna gbre, tuketicilerin taksitli satis yolu ile somiriilmesi konusunda bir
yarglya varabilmek icin gerek sektdr bazinda gerek genel ekonomi bazinda
arz ve talep dengesi dikkate alinmalidir. Eger, arz talebe oranla fazia ise fir-
malari, taksitii satisa yonelten etmenler yukarida bir ve ikinci maddede belirti-
lenler olabilir. Boéyle bir durumda tiketicinin somiriilmesi ise ancak yukarida
doérdiincli maddede belirtilen «niyety ve «kosullariny varhg@r halinde muimkin
olabilir.

Karsit durumda yani talep arza goére fazla ve fiyatlara bir midahale sOz-
konusu ise taksitli satislarin, midahale ile belirlenen fiyatlardan kaginma igin
xullanilan bir arag olmasi olasiigl fazla olmaktadir. Bu, dérdincu maddedeki
«niyety ve «kosullarla» birlestiginde tiketici sémurisu bir olgu niteligi kazan-
amaktadir. Talebin fazla olmasi buna kargin fiyatlarin narha tabi tutulmasi da,
karaborsa yoluyla da tiketicinin sémiriiimesine neden olmaktadir.

Teblig Soruna Goziim Getirebilir mi?

T.C. Merkez Bankasi’nin «Tebligni koyle bir yaklasimla incelendiginde Tur-
kiye’de taksitli satiglar yolu ile tiiketici sémurisiine yol agan etmenlerin dogru
bir bicimde saptanamadigi anlagiimaktadir. Bu nitelikte bir teblig, yukarida da
belirtildigi gibi firmalarin taksitli satis uygulamasina pazarlarini genisletme ve
fon yaratma amaciyla, ybnelmeleri sonucunda tiketici somurlstniin ortaya Gik-

(5) Tanju Oztiirk, Tiirkiye'de Tiiketici Nasil Korunabilir? Milliyet, 8-5-1976.
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masi durumunda etkilj olabilirdi. Nitekim alinan Onlemler asagida ayrintih ola-
rak aciklanacag tzere, bu gorusi destekler niteliktedir.

Oysa ki 1977 Turkiye'sinde tiketicilerin taksitli satislar yoluyla somiri-
mesine yol agan baglica etmenler sunlardir:

1) Asin talep ve Uretim aksamalarinip yol actigi yetersiz arz nedenlerly-
le, arz-talep dengesi bozuktur.

Il) Fiyat denetimifin varolmasi bir yandan arzi sinirlandirmakta; bir yan-
dan da karabarsaya nedep olmaktadir. Ote yandan, fiyat denetimi, firmalan tak-
sitli satis uygulamasina 6zendirmekte boylece pazar kosullart tarafindan belir-
lenmis olan fiyatlar diizeyine yaklasiimaya calisitmaktadir.

Ill) Kaldi ki, dayanikli tiketim mali lreten ve/veya pazarlayan firmalarin
icinde bulunduklar1 pazar yapilari da arzin fitmalarca denetlenmesine olanak
saglayan bir ozellik gostermektedir. Gergi genel ekonomik sorunlarin  tretim
sureci Uzerindeki olumsuz etkileri nedeniyle sinirli rekabetle karakterize olan
pazar yapilannin tuketici egemenligini sinirlandirici, tiketici sémirasiing kolay-
lastirici bir etkisi gériulmemektedir ama bu durum bir potansiyel olarak varl-
gim1 korumaktadir.

Bu Tebligd, mevcut sorunlara coéziim getirmekten cox bunlart  agirlagtiric
ozellikler tagimaktadir. Bir kez, baz hitkimleriyle talebi kamgtayabilecekti
(6). Boylece arz-talep dengesi artan talep nedeniyle bir kat daha bozulabilecek-
tir. Ote yandan firmalarin narha tabi fiyatlardan kaginmasini engelledigi icin
karaborsay| arttirabilecektir., Bu olgu, resmi fiyat ile karaborsa fiyat arasinda-
ki farki agiktan alabilecek kisi ve/veya firmalarin tiremesine neden olabilecek
bunun sonucunda, vergilenemeyen kazanglar ortaya cikacak, gelir dagilimi bo-
zulacak; tiiketici somirisine ek olarak bir anlamda «deviet sdmurisi» de or-

taya cikabilecektir.
Sonug:

Sozkonusu Teblig gok boyutlu tikstici sorunlarina ¢ozim getirmekten u-
zak bulunmaktadir. Gergi bu girisim de boylesj yaygin oir amag¢ gudulmedig
sorunlardan yalnizca taksitli satiglarin ele alind:g1 bilinmektedir Ama, ekono-
mik sorunlara yaklasimda bu tirden «perakendeci tutumlarin» benimsenmes.
gercekie ¢ok yonlu ve cok boyutlu olan sorunlarin ¢éziminin gerektirdigi sis-
temli yaklagimin izlenmemesi, daha baglangigta ¢dziimsuzligi  kabullenmek
anlamina gelmektedir. Tiiketicinin salt taksitli satiglar agisindan korunmasi bi-
ciminde degerlendiginde bile sistemli bir bicimde ele alinmadigi igin Teblig'in
¢oziimsiiz olma niteligini kabullenmek gerekmektedir. Bunun baglica nedeni ise
sorunun teshisindeki yanlisliktan kaynaklanmaktadir. Turkiye'de hemen hemen
her dénemde fiyat hareketlerinden sonra ortaya ¢ikan toplumsal yakinmalarla
birlikte, soruna «fiyat» agisindan ¢dzum aranila gelmistir. 1940’lardaki Milli Ko-

(6) Md. 2, Md. 6, Md. 7, ve taksitli satislarda uygulanmast gngoriilen $620'lik yil-
Ik faiz orani.
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ruma deneyi, 1973 dekj fiyat kontrol komiteleri, hep ayni teshis yanhsina bagl
olarak fiyatlarla ilgili onlemler getirmistir. Oysa ki, gerek firma diizeyindeki fi-
yatlar, gerekse makro diizeydeki geNel fiyatlar yalMlizca bir sonuctur. Bu sonu-
cu yaratan etmenler genel ekonomik yapi ve isletmelerin faaliyette bulunduk-
lari pazarlarin yapisidir. Bagka bir deyisle ekonomik birimlerin (6rnegin, islet-
me ve tlketici) fiyatlandirma ya da satinalma kararlari gibi pazardaki davranig-
lari adeta genel ekonomik yapi ile pazarlarin yapilarindan (tekel ya da oligopo!l
kosullart gibi) etkilenmektedir. Bu nedenle, sorunun bu teorik dogru'nun isigin-
da irdelenmesi eksik ya da sinirli rekabette tliketici sémirisine yol agan etmen-
lerin buna gore belirlenmesi gerekir.

Gerci Teblig’de tuketicilerin korunmasi yéninde onlemler yer aimistir a-
ma bunlar tuketimi 6zendirici (6rnegin, depozito miktarinin azaltiimasi gibi) et-
keliri nedeniyle enflasyonist baskiyl artirici nitelikte goérinmektedir., Gergekte
T.C. Merkez Bankasi taksitli satis uygulamasin hi¢ olmazsa bazi sektdrlerde
kaldirmali veya kosullarini agiriastirmahydr. Bu durumda taksitle alimlarda bu-
lunabilecek tliketiciler piyasadan cekilmis bdylece hem tiketimin enflasyonist
etkisi azaitilmig hem de tiketicinin bu yoldan sémiuriimesi timuiyle &nlenmis
olurdu. Ancak tam aksi yonde sonuclar dogurabilecek bir adim atilmis oldu-
gundap firmalar Teblig hiukimleri geregince taksitli satislardan kacinmak iste-
yebilecekler ve yasa digi yollari segcmek zorunda kalmis olacaklarair.

Sonu¢ olarak bu Teblig genel ekonomi diizeyinde tiketimi kisict tasarrufu
artirict bir «dnlemler paketininy bir parcasi olmasi gerekirken, diger ekonomik
etmenlerle ve olgularla iliski kurulmadan ve genel ekonomi dizeyindeki sonug-
lari 6zenli bir bicimde incelenmeden aceleyle g¢ikariimig bir kararlar dizisi
olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

tUm bankaclik
islemlerinde
hizmetinizdeuiz

TURK DIS TIBARET BAN KASI

cagdas banka .
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Ozel dis kredi ve kur garantisi

Necdet DURAKBASA

31 Aralik 1977 tarihli Resmi Gazetede, yaywnlandigi tarihten baglayarak ge-
cerli olmak lzere Ozel Dis Kredilerde kur garantisi uygulamasini kaldiran bir
Teblig (9 No. lu Teblig) yayinlandi.

14.9.1976 tarihinde yayinlanan «Turk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 17
Sayili Karara, Ozel Dig Krediler ve Faiz Eslendirme Fonu Hakkindaki 7/5399
ve 7/10062 sayih kararlara iliskin 6 No. lu Teblig ile,

«Madde : 1........ Ozel Dis Krediler ile 244 sayili Kanun c¢ergevesinde
alinip 6zel kuruluglara devredilen Krediler; bu kanun kapsami disinda kalan ve
3itce Kanununun verdigj yetkiye gore Maliye Bakanh@inca dogrudan alinip 6-
zel kuruluglara devredilen veya 6ze! kuruluglarinca alinip Bitge Kanununa gore
Maliye Bakanliginca transfer garantisi verilen kredilers»

kur garantisine tabi tutulmugtu.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi ile Sinai Yatirnm ve Kredi Bankasinca agt-
lan proje kredileri de bu olanaktan yararlanmakta idi.

9 No. lu Teblig bir yandan soziiedilen kredilerde kur garantisini kaldirir-
ken, 6teyandan, 30 Arallk 1977 tarihine kadar Maliye Bakanliinca misaadeye
baglanmis Ozel Dis Kredilere 2 segenekten birinin uygulanmasina olanak
tamimaktadir. Bu ¢esit krediler igin ya %71 olarak Faiz Eglendirme Fonuna yapi-
lan ddemeler %7'ye g¢ikarilacak; bu taktirde bu gesit krediler (6 No. lu Teblig



cercevesinde) kur garantisinden yararlanmaga devam edebilecek; ya da iste-
nirse yapilmis kur ayarlamalarina iligskin farklar fona iade edilmek kayd ile,
daha énceki %1 &édemeler sahiplerine geri verilebilecektir. Boylece 6 No. lu
teblig hiukimlerine gére kur garantisine bagl Ozel Dis Kredilerden yararlan-
mig kimseler ya %1 kesintilerini geri alarak kur garantisi olanagm vyitirmek vya
da %1 leri %7'ye c¢ikarmak yollarindan birini segmege zorlanmaktadtr.

Bu Tebligin her hali ile aceleye geldigi anlasilmaktadir. Gergekten,

1) Herseyden once Teblig onceki Hukimetin tam ayrilist sirasina denk
getirilmistir. Acaba neden?

2) Bugline kadar Bakanlk Tebliglerinde kazanimis haklar titizlikle ko-
runmug iken, bu Tebligde bu kural sézde korunmustur. Clnkii, Onceki Teblig
hitkimlerinin eski islemlerde sirmesi agir bir kosula bagh tutulmustur. Gergek-
ten faize ek olarak islemin baslangicinda ve daha sonra taksit o©demelerinde
Faiz Eslendirme Fonuna yapilacak kesintinin %1 yerine %7 olarak strdiril-
mesi istenmektedir.

Bu su demektir: Ornegin Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi Kredilerinde Kre-
dinin borglanana maliyeti %17.50 (%14 faiz -+ %3.50 faiz + Gider Vergisi =
%17.50) olduguna goére buna her yil i¢in bir %7 + 1,75 Gider Vergisi () daha
eklenecektir. Boylece maliyet %25.75’e ulasacakiir. Bu hesaba; ipotex, sigorta,
taahhiit komisyonu gibi giderier dahil degildir. Bu yiksek maliyetlerle 6zellikle
gerice yorelerde yatirnmlan strdirmek ne denli mimkindir?

Yoksa eski Hikimetin giderayak yenisine bu azizligi yapmasi bu amaca
mt yoneliktir?

Denebilir ki, Tirkiyede maliyet ne olursa olsun, her yatirim sonunda yati-
rimcl k&rh ¢ikar. Cinki. bu maliyetler yatirrm binyesine girecek, amortismana
tabi olacaktir. Mamil maliyetinin bir pargasini olugturacaktir. lyi ama bir de
bunun nakit akimi yani yok mu? Bu borglarin 6denmesi daha once bir proje ger-
gevesine baglanmis degil midir? Yatinmci borcun 6denmesini bu gergeve ige-
risinde disinmis; yiklenmis degil midir? Oyle ise, yeni dogacak biyiik kulfet-
leri nereden kargilayacaktir?

Kisaca, Teblig kanimizca Danistayda iptale konu olabilir.

3) Buradan Ozel Dig Kredide (ya da genellikle proje kredilerinde) kur
garantisini sirdiurme geregine deginmek istiyorum. Bir yandapn «Tesvikli Kre-
dilernde yerine goére %100 gimrik muafiyeti, gimrik taksitlendirmesi, yatirim
indirimi gibi tesvik araglar ile projeyi desteklerken, éteyandan, bu tedbirlerin
etkisini giderecek ve tamamen yatirimcinin disinda nedenlerle olusap bir un-
suru yatinmcilya yluklemek niye? Sayet yatinmlar tesvikli alanlarda sirsiin is-
tiyorsak.

Turk Parasinin degerini yatinmci disGrmedi ki, riskine o katlansin.

Tirk Parasinin dederini ekonomiyi politik ihtiraslarina kurban eden Hi-
kimetler perisan ediyor. Herhalde riskine de onlar katlanmali.

(*) Faiz Eslendirme Fonuna yapilacak kesintinin Gider  Vergisine tabi olmiya-
cagi yolunda giiclii kanitlar ileri siiriilmektedir. Yalmiz, halen Tiirkiye Sinai
Kzikinma Bankasi, Fon .adina kesilen ve aynen oraya devredilen bu paray: Gi-

der Vergisine tabi tutmaktadir,
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4) Tebligi aynen asagiya koyuyorum: incelenirse, ifadelerin bile ne denli
aceleye geldigi gorilecektir. Ornek olarak,

«Ancak, bu Tebligin yayini tarihine kadar usuliine uygun misaadeye bag-
lanmig bulunan krediler ile, 6 No. lu Teblig esaslarina gére %1'lerin %7 ola-
rak yatirlmaya devam olunmasi halinde anilan Teblig hikimlerinden yararlan-
dirilir.y

ciimiesi dogru bir ciimle midir? Bu cumle herhalde,

«Ancak, bu Tebligin yayini tarihine kadar usuliine uygun misaadeye bag-
lanmig bulunan kredilerde, 6 No. lu Teblig esaslarina goére %1’lerin %7 olarak
yatirilmaya devam olunmasi halinde, bu krediler anilan Teblig hikumlerinden
yararlandirmaga devam edilir.»

seklinde anlagiimalidir. Bu derece hassas bir konuda anlagiimaz, hatali climle-
ler ne derece bagislanabilir?

5) Nihayet, Dovize Gevrilebilir Mevduat ve bu ¢esit mevduat karsihgi
krediler kur riskine kargi korunmug iken, projeli, tegvikli kalkinmaya ydnelik
kredileri Turk Lirasinin boylesine deger kaybettigi bir donemde bu riske tabi
tutmak, eski Hikimetin yeni Hiukimete bir azizligi mi, yoksa, bazi burokratla-
rn bir kisim yatinmcilara kizginhgina mi yorulabilir.

Ne demeli Yurdumuzda olmaz olmaz: Dilegimiz yeni Hukiimetin bu konu-
ya bir an 6nce egilerek yatinmcilari biylk giigliklere ugratacak bu tebligi ye-
niden gdzden gegirmesidir.

MALIYE BAKANLIGINDAN :

Tiirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkindaki 17 Sayih Karara ve Ozel Lis
Krediler ve Faiz Eslendirme Fonu Hakkindaki 7/5399 ve 7/10062 sayih Karara
iliskin Teblig

No. 9

Madde 1 — Tirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 17 sayili Karara ve
Ozel Dis Krediler ve Faiz Eslendirme Fonu hakkindaki 7/5399 ve 7/10062 sa-
yih Karara iligkin 6 No. lu Teblig yururlikten kaldiriimigtir,

Gegicj Madde 1 — Bu tebligin yayim: tarihinden 6nce 6 No. lu teblig esas-
larina gore %171’ler T.C. Merkez Bankasindaki Ozel Hesaba intikal ettirilmis bu-
lunun kredi kisimiari veya tamamt igin anilan teblig hiikimleri, isbu Tebligin ya-
yimi tarihinden 6nce yatirilmig bulunan %1’lere tekabll eden donem igerisin-
de son defa uygulanir.

Bu dénemin hitamini miiteakip ana para tzksitleri cari doviz satig Kuru {ize-
rinden tahsil olunarak transfer olunur.

Ancak, bu Tebligin yayimt ‘tarihine kadar usuliine uygun miisaadeye bag-
lanmis bulunan krediler ile 6 No. lu Teblig esaslarina gore %1’lerin 7 olarak
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yatiriimaya devam olunmas; halinde anilai, reblig hikiimlerinden yararlandirilir.

Gegici Madde 2 — Bu Tebligiy yayimi tarihinden 6nce 6 No. lu Teblig hi-
kimlerine gore %1'leri T.C. Merkez Bankasindaki Ozel Hesaba yatirilmis bulu-
nanlardan, anilan Teblig hikimlerinden yararlanmak suretiyle higbir sekilde
ana para taksidi ve taksitlerini yurt digina transfer etmemis olanlar, dilerlerse
Ozel Hesaba yatirlmis bulunan %1’lerin kendilerine iadesini talep edebilirler.

Ana para taksit veya taksitlerinin transfer edilmis olmas; halinde, bu tak-
sitlere ait Ozel Hesaptan karsilanmig kur farklannin iadesi kaydiyle, yatirtlinig
pulunan %1'lerin kendilerine odenmesini istiyebilirler.

Her iki halde de ilginin 6 No. lu Tebligle iligkileri kesilmis olur.

Madde 2 — lIsbu teblig yayim tarihinde yururiuge girer.

AKEANK

& Cesitli sanat yayinlan

& Yaratici guci tesvik
yarismalan

& Sanat galerileri
¢ Cocuk tiyatrosu
¢ Cocuk korosu

KULTUR ve SANAT HiZMETLERINDE DE
ONCU BANKA
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bilgisayarlarin da
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bunlardan

en gecerlisi

COBOL dilidir!

MET (Modern Egitim Tesisleri A.S.)
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ogretiminin yam sira,

ELTEK (Elekironik Teknoloji A.S.)
ile isbirligi yaparak

baslaitig) ¢agdas bir

girisimi bagar ile dizenledi.
Simdi gelistiriyor :

Ayrintih bilgi igin adres :

COBOL dilini
ve

e Kurslar Tirkge yapihr.

® Haftada 8 saat ve 3 ay siirelidir.

® Her sinif, en az 8-11 saat pratik
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analizi yapmak isteyenlere
yol gostermektir.

MET Modern Egitim Tesisleri A.S.
Baylldim Cad. 8 Macka - Istanbul
Tel:46 0540-4047 24-47 57 31-47 1891




Tiirkiye'de Otomotiv sanayiinin durumu

ve belli bash sorunlar

Faaliyetlerini yakinen izledigim ve
basarilarini her zaman takdir ettigim ls-
letme lIktisad Enstitisinin tertiplemis
bulundugu bu konferansa davet edil-
mekten duydugum memnuniyeti belirt-
mekle sozlerime baslamak istiyorum.

Burada, sizleri tanimak ve sizlerle
gorugsmek firsatim elde ettigim igin ay-
rica bahtiyar oldum.

Ben burada genel anlamda otomo-
tiv endustrisine, bu endistrinin  ulusal
ekonomimiz igindeki yerine ve bu en-
dustrinin sorunlarina deginecegim.

Otomotiv sanayii, gelismis ekono-
milerde teknolojik birikim ve tamamlan-
mis alt yap: olanakliar ile biyiiyen, eko-
nominin yapisal tercihlerini etkileyen ve

(1) 10 Ocak 1978 tarihinde i.U. Isletme
Fakiiltesi, Isletme lktisadi Enstitiisiin-
de yapifan konusma metnidir.

Nazmi YAVUZALP
Ordu Yardimlasma Kurumu
Yonetim Kurulu Bagkani

ihracat potansiyelini
sanayj dalidir.

Buna mukabil az gelismis ve gelig-
mekte olan ekonomilerde otomotiv sa-
nayii, agir sanayiinin kurulup gelismesi,
disa bagimlihgin azaltilmasi, teknoloji
birikimi istihdam yaratma ve bireylerin
refah Ozlemlerini karsilama = yukamli-
likleri ile karsi karsiyadir.

Gelismekte olan ekonomilerin ¢o-
gunda oldugu gibi Ulkemizde de otomo-
tiv sanayii, montajciliktan  Ureticilige
gecme, yerlilesme, ekonomik buyuklik-
lere ulagma ve entegrasyon sorunlarini
¢6zme gayretindedir.

Otomotiv sanayii ulkenin tim eko-
konomisine c¢ok girift bir sekilde bag-
lanmig olan bir sektordir.

Otomotiv Uriinlerinin gok sayida ve
¢ok cesitli pargalardan olugmalart  bu
neticeyi dogurmaktadir.

gelistiren baslica



Ornegin bir otomobil 20.000'den
fazla c¢esitli pargalardan meydana gel-
mekte ve Uretimi ciger bir ¢cok sanayii
sektorinden gircdilere  ihtiyag  goster-
mektedir.

Bu nedenle, sirukleyici bir sekior
niteliginde olan otomotiiv sanayii Urin-
lerine olap talep degisiklikleri, ekono-
mimizip timine genis olglde yansimak-
ta ve sektorden sektore yaylmaktadir.

Yurdumuzde  otomotiv  endlstrisi
ilk kez «montaj sanayi» olarak 1954 yi-
linda baglamistir.

1955 yilinda otomotiv sanayiinde 2
adet firma faaliyette iken bu sayr 1964
vilinda 12'e 1976 vyilinda da 18 adede
ylikselmistir.

1964 yillinda c¢ikarilan «montaj sa-
nayi talimati» montej faalivetlerini bir
diizene koymak ve kademeli olarak bu
faaiiyetleri lretim sanayiine uondstir-
mek amacini gutmektedir.

Oze! sektore ait kuruluslarin faali-
yet gosterdikleri bu alanda cesitli dar-
bogazlara ragmen otomobil, otobls,
xamyon, -minibls, kamyonet 0retiminde
basanli ornekler verilmis, biylk asama-
tar kaydedilmistir.

1976 yilinda yerli yan sanayiinin
kaydettigi olumlu gelismelerle, tasit -
retiminde oldukca yuksek yerli katki o-
rant gergeklestirilmistir.

Hatirlamak gerekir ki, 1564 yilinda
yerli katki orani %25 dolaylarinda iken
bu oranlar 1976 yilinda:

— Otomobilde % 70
— Kamyon-Kamyonette % 60
— Minibliste % 60
— Otcbuste % 70
— Traktorde % 60

seviyelerine ulagmistir.

Bu oraniar 1978 yilinda :

— Otomobilde % 90

— Kamyon-Kamyonette % 75

— Minibuste % 75

— Otobdste % 80

— Traktérde % 75
seviyelerine ulagacaktir.

Yerli katkinin daha da yikseltile-
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memesinin ana nedeni, llkemizde motor
ve gaktarma organlar Oretiminin hendz
bulinmamasidir.

Motor ve aktarma organlan gibi
otomotiv sanayii icin zcruniu temel ya-
tinmlarip da gerceklesmesi halinde, o-
temaotiv sanayii aisa bagimhliktan kurtu-
laiak arzu ecilen bir dizeye ge'ecek ve
ger¢ek anlamda bir sarayi haline dé-
niusecektir.

1884 yilinda «montaj sanayii» ola-
ruk basgiayan otomotiv sanayii, 23 yilik
slre icerisinde geliserek tretim endist-
risi haline gelmistir.

Gorisime gdre Turkiye'de montaj
sarayil, sancyilesme igin gerekli orta-
e pazirlarits ve fonksiyonunu  tamam-
lezmistir.

Montej sznayiinin, sanayilesme igin
gerekli ortami hazivladigr ve fonksiyonu-
nu tamamladigiri ifade etmemin nede-
ni, tUlkemizde %90 yerli katki orani ile
Oyak-Renault tesislerinde motor (reti-
minin gergeklestirilmis olmasidir.

Otomotiv sznayii, kurulusundan bu-
gine kzdar gegen sure icerisinde lre-
tim yoninden kigumsenmiyecek boyut-
lara ulasmistir.

1668 yiilnda kamyon, kamyonet,
{raktér, otoblis, miniblis-arazi binek ol-
mzK Uzere toplam 32.020 adet arag lre-
tilmis idi.

Bu miktar 1971 yilinda otomobil -
retiminin de devreye girmesi ile %25
lik bir artisla 41.137 adede, 1976 yHin-
da da %266 Ik bir artisla toplam 147.
219 adede ulasmistir,

Ancak, 1977 yilinda daralan ddviz
rezervleri nedeniyle durdurulan transfer
&demeleri iretimi genis olglde etkile-
mistir.

1977 yiinda Gretimi gergeklestiri-
len toplam arag adedi 134.490 dir. Mev-
cut kuruluglarda 1978 yilinda tretimi on-
gorillen toplam arag adedi ise 200.000
civarincadir. ;

Firma bagina diigen kiiglk kapasi-
telere ve ekonomimizin en giic darbo-
gazina ragmen, 1977 yillinda kapasite



orani tek vardiya (zerinden bellj bir di-
zeye ulasmistir.

Nitekim, 1977 yilinda 136.000 adet/
yil olan kurulu kapasite'ye karsin fiilen
134.490 arac Uretilmistir,

S6zund ettigim bu kapasite kulla-
nim orani U¢ vardiya halindeki bir calig-
ma ile karstlastiriidiginda, bu  durumda
kapasite, kullanim oraninin %40 civarin-
ca kaldigr tahmin edilmektedir.

Tahminlere c¢ore otometiv sanayii
1875 yilinda 10 milyar cegerinde bir -
retimde bulunmus ve miilli gelire, Uretim
degerinin %4071 oraninda katki sagla-
mislir.

Bu rakamiara gére cari faktor fiyat-
lart ile 485 milyar lira iutarindaki gayri
safi milli hasilaya oran!a, yzlniz otomo-
tiv sanayii kuruluslarinin 4 milyar lira
tuterindaki katma degeri, GSMH'nin %
I'i kadardir.

Ayni yilda, bitun kamu iktisadi te-
sebbuslferi katma degerinin GSMH igin-
deki oraninin %15 civarinda oldugu du-
sunilirse, katkinin énemi kendiliginden
belirlenmis olacaktir.

Sirtkleyici ve gelistirici roli dola-
yisiyle sanayilesmis Ulkelerde oldugu
gibi, kalkinmakta olan {lkeler de oto-
motiv endistrisine 6zel bir énem ver-
misler ve hizli kalkinmalan icin bu en-
dlstriyi. bir «arag» olarak kullanmiglar-
drr.

Bu durum, gerek Bati {lkelerindz
gerekse sosyalist Ulkelerde aciklikla iz-
ienmektedir.

Biraz énce de belirttigim gibi, o-
tomotiv endistrisi oyle bir endustri da-
lidir ki, tim ulusal endistrimizip iticisi
ve gelistiricisidir. Adeta endustrimizin
lokomotifidir.

Bu endiistrinin, ekonomide genis
bir istihdam dogurucu etkisi varcir. Ana
sanayi yaninda yan sanayi, satig, bakim,
lemir, servis, yedek parga hizmetleri, a-
waryakit isletmeleri gibi direkt ve tu-
rizm, barkacilik, sigortactlik, insaat, u-
lestirma gibi alanlarda da endirekt ol-
mak Uzere ¢ogaltan tesiri mevcuttur.

1654 yilinda 3.108 Kisi ile baglayan
bu endistri kolunda 1977 yili sonu itiba-
riyle 17.409 kisi cahsmistir,

Belirttigim bu miktarda yan sanayi
kuruluglarindaki istihdam harigtir.

Otomotiv sanayiinin istihdam etki-
sini bazi tahminierle ortaya koyma ola-
nag! vardir.

Bu tahminler, tretici kuruluslarda
¢ehisan her isginin, yan sanayiide 5 is-
ciye imkan yarattigini gostermektedir.

Uretici kurcluslara ait yan hizmet-
lerde dikkate ahlinirsa bu oranin 20’ye
ylikseldigi goruimektedir.

Diger bir deyisle, bu sanayide ¢ali-
san her personel, ekonominin diger ke-
simlerinde 20 kisive imkan yaratmis ol-
maktadir.

Her calisanin ortalama 4 kisiyi bes-
ledigi varsayilirsa, otomotiv sanayiinde
calisanlar nedeniyle yaklasik  360.000
kodar ailenin ve 1,5-2 milyon'a yakin nu-
fusup bu yolla gegim sagladigi 6éne si-
rUlebilir.

Otomotiv sznayiinde Turk sermaye-
si cogunlukta bulunmaktadir. Yukarida
dedindigim 18 Uretici kurulustan sadece
7'si yebanci sermayeli kuruiustur.

Diger bir cdeyimle karayolu tasit -
retimj yapan firmalarin %43’Gnde ya-
baznci sermaye mevcuttur.

Yabanci sermaye yoniinden asgari
istirak TOE'dedir (%10). Diger istirakle-
rin hepsi %25'in Uzerinde olup, azami
istirek hissesi %50'nin altindadir.

Gorlliyor ki, otomotiv sanayiinde
foaliyet g6steren Kuruluslarin  yonetim
kontroli Turk sermayesinin elindedir.

Otomotiv sanayii, yerli ve sanayinin
gelismesine imkan verepn bir sanayi da-
hdir.

Bu itibarla, otomotiv sanayiinin ge-
lismesi otomatik olarak kendisi ile bir-
likte ¢.ger sanayi kollarnni da geligtir-
mektedir.

Otomotiv sanayii, ayni zemanda ha-
zine icin emin, istikrarll va cok verimli
bir gelir kaynagidir. Firmalarin kazang-
lan, Uretim ve satig lizerinde tahsil edi-
len vergiler, direkt veya endirekt olarak
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bu alanda calisan personele yapilan ©-
demelerden tehsil edilen vergiler bir
kag milyarin ¢ok daha otesindedir.

Nitekim, sadece 14 duretici firmanin
197€ yilinda Odedikleri vergiler toplami
3,5 milyar mertebesindedir.

Uluslararasi rekabet, en iyi drlne
yonelen talep, diinya standartlarina uy-
gun mal Uretimi ve bunlarin pazarlan-
masi gibi nedenlerle, lretici kuruluslar
en yeni teknolojiyi yerli olarak Uretmek
veya ithal etmek durumundadirlar.

Otomotiv sanayii, ser'i tGretim usul-
lerini gerektirdigi icin, Uretim teknoloji-
sinin gelismesine katkida bulunmakta,
kendi kendini yenilemekte ve biyik is-
letme sermayesinj gerektirmektedir.

Bu oOzellikleri nedeniyle otomotiv
sanayii, Ulkenin teknolojik bilgi birikimi-
ni, genel yatinm hacmini arttirici bir rol
oynamakta ve doviz tasarrufu saglamak-
tadtr.

Uzerinde &nemle durulacak bir di-
ger konu da, otomotiv sanayiinin Harp
Sanayiine yardimci olma Ozelligidir.

Ulusal savunma glicinin genis ola-
nakli olabilmesi ancak, gelismis bir oto-
motiv sanayiinin varhdina baghdir.

Silahli Kuvvetlerimizin mobilize e-
dilmesi bu sanayiin gereksinmelerinin
en kisa zamanda ve siiratle saglanma-
sina bagh bulunmaktadir.

Bati (lkelerinde en yeni ve en iyi
teknolojiyi uygulama zorunlulugu nede-
ni ile gugla Uretici ve yan sanavii kuru-
luslari, blnyelerj igerisinde kalite kont-
rol laboratuarlart kurmakta ve genis a-
ragtirma ve gelistirme cabalarina gir-
mektedirler.

Ister kuruluglarin kendi biinyelerin-
de bulunsun, ister resmi veya 6zerk ku-
ruluglar seklinde tesekkil etsin, bilim-
sel giic birikimine, arastirma ve gelis-
tirmeye olanak saglayan en onemli ha-
reket otomotiv sanayiinden gelmekte-
dir.

Yine Bati Ulkelerinde, yeni gelisti-
rilecek bir model icin arastirma ve de-
neme caligmalarinin 4-5 sene gibi uzun
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bir siireden oluslugu, hepimizce bilinen
bir gercgektir,

Goratiyor ki, otomotiv sanayiinde
faaliyet gosteren gigli kuruluslar aras-
tirma ve gelistirme g¢alismalarina gok 6-
nem vermektedirler,

Ulkkemizde, bu tiir galismalarin he-
niz arzu edilen bir diizeyde olmadigini
izlemekteyiz.

Bu nedenle, basta otomotiv sanayii
kuruluslart olmak {zere (niversiteleri-
mizin de bu konuya gereken &nemi ver-
meleri ve yogun bir calisma igerisine
girmeleri gerektigi kanisindayim.

Mihendislerimizin ve teknik ele-
manlarimiztn yeni bir arag modeli gelis-
tirmek veya dretilen mevcut bir araca
yeni bir bulusu ve teknigj adante etme
yetenegine sahip olduklarina inancim
sonsuzdur.

Kamu oyunda olusan ve vyerlesen
genel bir kant mevcuttur. Bu kani ka-
rayolu sebekemiz mevcut ihtiyacr karsi-
layamadig1 halde, otomotiv sanavii 0-
riinleri Uretimine gereksiz 6nem ve agir-
hk verildigi merkezindedir.

Ancak, talebin kendiliginden olus-
tugu ve hatta mevcut talebin dahj kar-
stlanamadig! bir ortamda bu tir bir yar-
ginin gercedi vansitmacdigr agik bir ol-
gudur.

Temennim, otomotiv sanayii Grin-
lerine karsi artan talebe karsin karayo-
lu sebekemizin bu artisa paralel bir se-
kilde gelistirilmesi ve olusturulmasidr.

Verdigim bu bilgilerden de anlasi-
lacag! gibi, baska hic bir sanavi kolu,
otomotiv sanayii kadar cok sayida de-
gisik parcalar, arastirma ve geligtirme
calismalarini ve yan sanayii kollarini ge-
rektirmez.

Sanavilesme  yolu ile kalkinmada
pek cok {ilkenin hareket noktasi olarak
otomotiv sanayiini seg¢mesinin asil ne-
deni, bu siirtikleyici fonksiyonudur.

Biyiikligii ve karmasik nitelikleri
yaninda otomotiv sanayiin bugin pek
cok sorunlart bulunmaktadir.

Ancak. sorunlar iistlerine aidilme-
¢igi taktirde gliclik yaratirlar. Biz bu



sorunlarin neler oldugunu  bildigimize
gére, bunlarin ¢ozim yollarini da bula-
cagiz demektir.

Tarkiye'nin bugiin iginde bulundu-
du ortamda en 6nde gelen sorunlarin ba-
sinda transfer glglikleri yer almakta-
dir,

Tirk ekonomisinin i¢inde bulundu-
gu doviz dar bogazindan ve transfer ti-
kanikligindan en fazla etkilenen dretim
dali, otomotiv sanayiidir.

1977 yilimin Subat ayindan itibaren
durdurulan transfer odemeleri  dretimi
genis Olglde etkilemistir.

Otomotiv sanayii firmalar, 1977 yi-
linda Uretimlerini slrdlrebilmek igin
mal mukabili ve akseptans kredileri yo-
luyla CKD ithalatlarini devam  ettirme
oayreti i¢cinde olmuslardir. Bu uygula-
maya ragmen, uretim programlar kisil-
mistir.

1877 yilinda transfer bekleyen 300
milyon dolarlik talep hari¢ 1978 yilinda
otomotiv sanayii kuruluslan ithalat -igin
400 milyon dolar dolayinda doviz tahsi-
si beklemekte, lretici firmalar, personel
mevcutlarini azaltma egiliminde bulun-
maktadirlar.

Dis ve i¢ fiyatlarin artisi yani sira,
kur farklari bekleyen akreditiflerin ko-
misyon ve faiz masraflar, i¢ stok tasima
maliyetj ve toplu is sOzlesme zamlari,
ara¢ maliyetlerini gegen yila oranla art-
tirmaktadir.

Ekonomimizde bir ferahlama olma-
dig1 ve doviz tahsisleri yapilamadigs tak-
tirde, otomotiv sanayiinin iginde bulun-
dugu bunalimin dolayh olarak diger sek-
torleri de etkisj altina almasi beklene-
bilir.

Déviz transferi olanagt saglansa
dahi, otomotiv sanayii yabanci ulkeler-
deki teknoloji, tretim sireleri, fiyat de-
gisimleri ve Tuskiye'deki déviz  kur'u
dedismelerinin etkisi altindadir.

Yabanc; llkeden bir pargcanin sipa-
rigsi ile ana mamulin musteriye teslimi
arasinda 10-20 ay gibi gecen sireler
nedeniyle, olusan planlama ve finansia-
ma faaliyetinin karmasikhgini agikiama-

ya dahi gerek yoktur.

Yerli teknolojinin yaratici bir dize-
ye yukselecegi zamana kadar bu soru-
nun slirecegi kabul edilmelidir.

Glncel olan diger 6nemli bir sorun
da arag satig fiyatlarinip tespiti konu-
sudur.

Otomotiv sanayii Urlinlerinin fiyat-
larinin resmi organlarca tespit edilme-
si, ekonominin yararina olmamaktadir.

Maliyetlerdeki artislar ayrintili bir
sekilde tevsik edildigi halde satis fiyat-
larinda yapilmasi gereken zorunlu ar-
tislar, saglanamamakta, uretici 6nemli
kayiplara ugrarken, piyasada farkli fi-
yat meydana gelmektedir.

Meydana gelen bu fivat farkini ise,
gayrimesru kazang¢ olarak tanimlamak
mimkinddr,

Bask:! ve kontrol altinda tutulan pe-
rakende satis fiyatlan nedeniyle {iretici
zarar ederken, Ulg¢ilincli sahislarin gayri-
mesru kazang, elde etme olasiligy, hig
bir kontrola tabi olmayan bir ortamda,
ner gegen gun biraz daha gelismekte-
dir.

Piyasanin bu sekilde gelismesi ise,
gergek ihtiyag sahiplerinin magdur ol-
malarina sebebiyet vermekte ve bu- tir
uygulamadan- da devletin vergi kaybi
klicimsenmeyecek tutarlara ulagmakta-
dir. -

4 Gcak 1978 tarihli resmi gazetede
vayimlanan ve taksitli- satislarin  -nasil
yapilacagini i¢ceren 1 No'lu- teblig genel
anlamda -iki amaca yoénelik bulunmak-
tadir. :

A — Alinan pesinat ve kaporalarin
distrilmesi nedeniyle tiketicilerin  ko-
runmasi. :

B — Vadelerin dusuriilmesiyle yik-
selen aylk taksit édemeleri nedeniyle
arz-talep arasindaki iligskinin dengelen-
mesi.

Ancak, ara¢ almak igin siraya gir-
melerde tahsil olunacak azami mebla-
din satig tutarinin %20’si ile sinirlandi-
rilmasi talebi daha da arttiracak ve spe-
kiilatif amaglarla arag alma isi yaygin-
lagacaktir.
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Bu uygulamaca da ezilen ve hakki
yenen yine gergek ihtiyac sahibi olur-
Ken, Ureticiler ve onun pazarlayicisi du-
rumunda olan cicdi miiesseseler mag-
dur olacek, aracilarin  haksiz  kazang
saglamalar tesvik edilmis olacaktir.

Bugiine kadar gdézlemlenen sanayi
stratejisinin ve montaj sanavii talimati-
nin ¢ok sayida kigik kapasitelerin ku-
rulmasini tesvik ettigi soylenebilir.

Ornek olarak ilkemizde %60 ora-
ninda verli katki orantyla yerli traktor
tiretilebilecek iken, ihtiyagc  kargisinda
tim traktor ithalati yapilmaktadir. 1975
yilinda 18.204, 1976 yilinda ve 1977 yilin-

da 33.000 zdet komple traktdor ithalat
yapilmigtir.
Bu déviz darlidinda 1977 vyilinda

komple traktér dahil nakil vasitalar it-
halatr icin harcanan d«odviz tutart 500
milvon $ kadardir (1).

Soziinii ettiaim bu dovizin verli -
retim karsihigr olan %A0'1. vani 300 mil-
von dolari tasarruf edebilme olanagi ol-
dudu halde. nedeni bilinmeven bir poli-
tikanin izlenmesi bu firsatin kaciriima-
siI sonticuna ulasmistir,

Yamilan bu komple traktor ithalati-
nin difer bir 6zelliai ise. vurda getirilen
traktorierin muhtelif marka ve modeller-
den olusmasi ve bir codunun memleke-
timizde Uretimlerinin bulunmamasidir.

Memleketimizde Uretimi vapilmadi-
@1 halde komple ithal edilen traktérlerin,
zamanla gerek yedek parca aqerekse
servis ve bakim hizmetleri bakimindan
meydana aetirdigi sorunlar ise hepimiz-
ce bilinmektedir.

Otomotiv sanayiinde birim
lerinin yiksek bulunusu, ana mamul
pargalar; sayisinin gok ylksek ve re-
tim slirelerinin uzun olusu &nemli i¢ ve
dis finansman sorunlari yaratmaktadir.

Kredili satislar i¢ finansman -igin
cok viksek tutarlarda kredilerin saglan-
masint gerektirmektedir.

deger-

(1) 30 Kasim 1977 itibarile 529.577.000
$'dir.
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1877 yihinda ithali gerekli pargalar
icin transferlerin yapilamamasi  bitiin
sanayi i¢in 200 milyon dolar (yaklagik 4
milyar TL.) karsihginda Tirk Lirasinin
Merkez Barkasinda baglanmasi sonucu-
nu yaratmistr.

Otomotiv sanayii firmalar, ekono-
mide zaman zaman ortaya ¢ikan olagan-
tstl finansman ihtiyacini  karsilamak
durumunda kalmaktadiriar.

Ayrica ithal pargalarinin déviz ih-
tiyaglan, doviz kredilerinin ve yabanci
piyasalardan o6zel fonlarin  yaratiimas
ihtiyacint dogurmaktadir.

1976 yilinda yapilan 5,1 milyarhk
bir ithalatiy icerisinde otomotiv sanayii-
ninp 6nemli bir yeri vardir.

Bu % I, | lik bir oran; ifade etmek-
tedir.

Ancak, disasidan bu kadar c¢ok it-
halat yapan bu sanayi daiinin toplam ih-
racat icerisinaeki orani ise, %1,5 dur.

Bu nedenle ve kanmimca otomotiv
sanayii ihracaat'daki pavini biyik ol
cide arttirmak ve baslica ihracat kalem-
lerinden biri olmak zorundadir.

Otomotiv sanayii Urlinlerinin  hem
rarga olarak hem de son urip olarak
ihnracaatini gelistirmek geregine inan-
maktavim.

Siiphesiz bu ihracaatia bast ara
memuller cekecektir. Ancak, ara mamul-
lerin ihracat ile vetinmemek ve son ma-
mul olan otomobil, kamvon, kamyonet
ve traktdriin de ihracaatina baglavabil-
mek icin gerekli hazi-liklann siiratle ya-
cilmasini zorunlu gérmekteyim.

Aciklamalarimda, sanayj dal iciq-
de Uretim pavi en yiksek, milli gelir i-
cinde en biiyiltk yeri alan otomotiv sana-
yiinin, sanayilesme acisindan ne dere-
ce biiyuk bir dnem arzettigini ve sanay!-
lesmede itici rol cynadigini  belirtmig
bulunuyorum.

Otomotiv sektorll, kendisine lizum-
lu olan gelismeler ve olanaklar saglan-
di§i ve ekonomik engellerle biinyesel
bozukluklar ortadzn kaldirnidig taktirde,
ekonomimize yiksek katma deger Ve
ddviz tasarrufu saglivacak, dolayisiyle



beklenen fonksiyonlari en genis ve en
iyi sekilde yerine getirebilecektir,

Ulkemiz  ekonomisinin geleceginin
otomotiv sanaviinin gelismeleri ile ya-
kinen ilgili oldugunu belirtmekte yarar
gormekteyim.

Sektor, ulkenin issizlik sorununun
¢ozuminde de devletin en blylik vyar-
aimcist olabilecektir.

Otomotiv  sanayiinin  kendisinden
beklenen hayati fonksiyonlar, yerine ge-
tirebilmesi, sanayilesmenin ve kalkinma
hamlesinin hizlandinlabilmesi, disa ba-
gimihgin asgariye disurilebilmes; yon-
lerinden alinmasi gereken pek cok ted-
bir oldugu kenisindayim.

Bu tedbirleri su sekilde ozetlemem
mimkindr:

1 — Traktor ithaldtina sopn verilme-
li, komple traktor ithaldt, icip ayrilan
batin dodviz tutarlari otomotiv sanayii-
nin bekleyen transferlerinin yapilmasina
tahsis edilmelidir.

2 — Meveut kapasitenin  kullanil-
masi icip vapilan ddviz ve ithalat talep-
lerine blyik &ncelik verilmelidir.

3 — Otomotiv sanayiine uvgulanan
fiyat kontroli tzmamen kaldiriimahdir.

4 — Otomotiv sanayii Urinlerinin
ihracatint tesvik icin. ana mamul ve
parca ihracatina %40tan az almamak
kaydivle bir verai jadesi saglanmaldir.

5 — Ozellikle yan sanavi firmalar
arasinda birlesmeler vergi, 6zel doviz
tahsisi ve benzeri yollarla tesvik edil-
melidir,

6 — Otomotiv sanayii kuruluslari
motdr. aktarma organlari, agir dokim
sanayii fabrikalarinin kurulmas: Icin or-
taklasa airisimlerde bulunmahdirlar.

EV

sahibi oimak

SIiZIN DE
hakkimzdir

Yurt uigl para ve sermaye piyasalarin-
dan doviz kredileri saglamak Uzere bir
Ozel dis kredi bankasi kurulmaldir.

7 — Guglil otomotiv sanayii kuru-
luglan, taksitli satislardan  sagladiklar:
senetleri iskonto ederek uretici firmala-
rina fon saglayacak bir kredi kurumu-
nu gelistirmelidirler.

Mensubu buluncugum kurulus, ge-
lir gaysli vatinmlarina ayirdigi  fontari-
nin buyik bir kismin; otomotiv sanayiine
tahsis etmistir.

(1877 yih sonu itibariyle: Toplam
kurum teahhidi 1.6 milvar liradir. Bu-
nun 844 milvon lirasi otomotiv sanayi-
ine %583, 238 milyon lirasi Gimento Sa-
nayiine %15, 217 milyon lirasi Petro-
kimya Sanayiine %13, 302 milyon lirast
cdiger sekidrlere %19 ait bulunmakta-
dir.)

Bugiin oldugu gibi, otomotiv sektd-
rinin gerek ana gerekse yan sanayi U-
reticileri ile bir arava gelerek meselele-
rimize birlikte edilmeve ve sorunlara
¢ozim yollari saglamaya calismakta-
yizZ.

Daha evvelce de belirttigim gibi, so-
runlar Usilerine gidilmedigi taktirde glc-
0k yaratirlar.

Ortaklasa bir g¢alisma ve karsilikh
dayanisma ile birlikte hikimetimizin de
cestedi ile her tarl0 sorunun Ustesin-
cden aelecegimize inancim tamdir.

Sozlerime burada son verirken ba-
na huzurlarinizda konusma ve sizleri
trnima firsatt veren Enstitinin degerli
voneticllerine siikraniarimi, slz savin ar-
kadaglarima en igten basan ve saglik
dileklerimi sunarim.

YUVA
hesabimizia

. EV
edinmenize
vardimaciyiz

anirlik tasarruf bankass

A EMNIYET
SANDIGI
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Turkiye'de de strduriiyor dinya gapindaki tGniini INTERNATIONAL

Is Makineleri. Ttirk miiteahhitlerine ve madencilerine de gue¢ ve gliven veriyor,
iscilikten, zamandan tasarruf sagliyor.

INTERNATIONAL PALETLiI ve LASTIK TEKERLEKLI Yikleyicilerin
yurdumuzda ihtiyaci en fazla hissedilen ve kapasiteleri asagida aciklanan
tipleri COK KISA ZAMANDA ve MAL MUKABILi teslim edilir.

Bu tiplerle ilgili yedek parca stoklar simdiden tamamlanmistir.

Odemelerde genis kolayliklar saglanir.

Sayin miteahhit ve madencilerimizin bilgi ve dikkatlerine sunariz.

Tipi Motor Giicii Kepge Kapasitesi
175 C Paletli yukleyici DT-466 130 HP 1.72 m3
515 Lastik tekerlekli yukleyici D -358 98 HP 1.15 m3
520 A Lastik tekerlekli yukleyici D -358 114 HP 1.60 m3
530 A Lastik tekerlekli yikleyici DT-358 136 HP 1.91 m3

mal

TURKIYE GENEL SATICISI :

MOTORLU ARACLAR TICARET A.S.
4. Levent-ISTANBUL

Tel: 64 49 80 - 64 40 9] -84 50 69

Telex 22539 mat tr.

HANCUK




trapezoidal i

ALUMINYUM
GATI

CEPHE ve

TAVAN KAPLAMA
ELEMANI

@ Daha genis agik araligi

@ Daha az demir kullanimi

® Daha azisgilik

® Daha kolay ve siratli maontaj

DETAYLI BiLGI IGiN TEKNIK ELEMANLARIMIZ RIZMETiNLZDEDIR

Morkez - BOyOkdere Cod. No 48 Kat 5 ISTANBUL Tel. : 66 33 00 (4 Ma1)
lzmir Irtibat Birosu - Cumhuriyet Bulvan 1380 Sok. 4 B/8 1ZMIR Tel. : 12 63 68
Ankara Irtlbat Barosu Tunus Cad. No. 83/8 Kavaklidere ANKARA Tal. : 28 15 06

Fobrika : Gebze Dilovaar ENASAS

ALOUMINYUM SAN. ve TIC. A8,




Ulkemizin tek
“TAM HIZMET ~“sunan
Sermaye Piyasas Kurulusu

Meban, tasarruflarim: verimli, giivenilir kaynaklara
yatirmak istevenlere,
finansman ve sermaye ihtiyaclar: bulunan smai, ticari kuruluglara
cagdas yontemlerle yardime:r olan
yurdumuzda, kendi alaninda “Tam Hizmet" sunan tek kurulustur.

Meban'm tasarruf sahiplerine
sundugu hizmetler:
8Tasarruflarini bir menkul degere

yotirmays digtinenlere en yiksek kdr:
saflayan gegitll Sneriler sunmak.

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

oHimes semedl ve lahvil piyasast hakkinda
Jam ve gegekei bilgi vermek, icretsiz
danigmanhk yapmak.

®PortfSy igleime sistemimizle, sahip
oldugunuz nakit ve

menkul degerlere

en yitksek verimi saglamak.,

Meban’in kuruluslara
sundugu hizmetler:

oSwna! ve ticari kuguluslara, hisse senedi ve
tahvil ihraglarinda yardimci olmak, bunlars
pazarlamak, gerektiginde satiglarimt

garanti etmek.
o Finansman danismanhg yapmak.

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

oSirketlerin hisse senetlerinin bugiinkii
gergek degerlerini saptamak.

oSirket birlesmelerinde yardimct olmak.
oYurt iginden ve digmdan finansman saglamak.

MEBAN
MENKUL DEGERLER BANKERLIK ve FINANSMAN A.S.

luuikial Cad. Odakule ls Merkeri, Kat: 17

Beyoglu - Issanbul
Telf.: 442836-451765




==Sermaye ‘Piyasasi

1977 yihnda sermaye piyasasi

Bu sayida, 1977 yilinda Sermaye
Piyaszsincaki gelismelerin bir degerlen-
dirmesi yapilacak ve bu piyasayla ilgili
1978 yilina ait bekleyigse yer verilecek-
tir. Sermaye Piyasasinda izlenen gelis-
me, buylk o6l¢iide Ullkenin ekonomik ve
politik alanda gostermis oldugu gelisme-
ye baghdir.

1577 yilinda Turkiye, genel ve yerel
segimlerin de etkisiyle ¢ok hareketli bir
dénem gegirmistir. Bu ortamda, ayni yil
icinde U¢ degisik hukumetin isbaginda
bulunmus olmas; bir belirsizlik ve istik-
rarsizlik kaynagi olmustur. Yedi ay ara
ile vapilan segimler, ulkeyi, 1977 yilini
bir se¢im ekonomisi igcinde gegirmege
zorlamig ve kaynak israfina yol agmis-
tir. .

Ekonomik ybnden 1977 yili darbo-
gazlarla dolu bir yii olarak geride kal-
mistir. Odemeler dengesi agidi, %40'a
yaklagan enflasyon hizi, igsizlik, enerji

Dog. Dr. Mehmet Siikri TEKBAS
Do¢. Dr. Unal BOZKURT

darbogazi, sendikal hareketler, ekono-
minin genel gérinimind belirlemig ve
Uretimin bazi kesimlerde azalmasina
yol acmistir.

Bu politik ve ekonomik gelismeler,
baska bir deyigle politik ve ekonomik
ortamdaki belirsizlik, sermaye piyasasi-
ni yakindap etkilemis, bu piyasanin dal-
gal ve istikrarsiz donem gegirmesine
neden olmustur. Yil igcinde sermaye pl-
yasasinda izlenep gelismeyi hisse sene-
di ve tahvil piyasasi olarak inceleyebili-
riz.

Hisse Senedi Piyasasi.

Birincil hisse senedi piyasasl, yati-
rimcilarin yatinmlarini ertelemeleri  so-
nucunda olduk¢a durgun gegmis, bagka
bir deyigle gikarilan hisse senetleri mik-
tar ve tutar sinirh oOlgllerde kalmigtir.
Yil iginde kurulan limited ve anonim or-
takliklara ait bilgi Tablo..1 de. verilmek-
iedir. ;
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Tablo 1
1977 Yilinda Kurulan Ortakhiklar

Ay Limited Ort. Anonim Ort.
Sayi Sermaye Sayi Sermaye
(Bin TL.) (Bin TL.)
Subat 18 14.700 54 139.050
Mart 30 15.340 60 203.350
Nisan 28 25.332 70 380.450
Mayis 26 11.175 73 306.100
Haziran 27 228.980 83 362.900
Temmuz 42 38.530 64 277.045
Agustos 44 23.225 74 287.176
Eylal 19 9.264 19 146.975
Ekim 25 47.380 58 235.590

lardaki hisse senedi ihraglari ise Tab-
lo 3'de yer almaktadir, Tablolardan goé-
rildiiga gibi 1974 yilindan itibaren her
yil cikarilan hisse senedi tutari azalma
gostermektedir.

Y1l icinde 18 isletme, 1643.6 Milyon
TL. hk sermayelerinin tahminen 418.5
Milyon TL. hk kismini halka agmistir (1).
1977 yiinda halka agilap isletmeler, ser-
mayeleri ve halka actiklari sermaye mik-
tann Tablo 2'de verilmektedir. Son yil-

Tablo 2
1977 Yihnda Halka Acilap Isletmeler

Halka acilan

Tarih Firma Sermaye Miktar Aciklama
(Milyon TL.)(Milyon TI.)
Ocak 1977 Ozaltin Sinai  Yatinm :

AS. G 3 Yeni Kurulus

Subat 1977 Aslan Gimento A.S. 206,6 1.2 Sermaye art.
Subat 1977 Hinttas, Hitit Ziraat ve B

Nebati Yag San. A.S. 70 30 Sermaye art.
Mart 1977 Bakirsap Bakir Mamul- :

leri San. A.S. 120 30 Sermaye art.
Mart 1977 Gimtas Kablo San. A.S. 40 20 Sermaye art.
2.5.1977 Asil Gelik San. ve Tic. :

A.S. 550 110 Yenj kurulug
2.5.1977 Mentas Menkul Deger-

ler Tic. A.S. 25 6.3 Yeni kurulug
Haziran 1977 Mostas Manisa Mobil-

] ya San. ve Tic. A.S. 14 5 Sermaye art.

Haziran 1977 Eczacibag) Yatirnm

Holding A.S, 180 20 Sermaye art.

e ————

(1) Tiirkiye Is Bankasi, Ekim sonu itibariyle.
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Agustos 1977

Mentas Menkul Deger-

ler Tic. A.S. 25 7.5 Sermaye art.
Agustos 1977 Bartugsan Bartin Tug-
la San. A.S. 37 36.5 Sermaye art.
Agustos 1977 Yetsun, Yeter Sunta
San. ve Tic. A.S. s 60 20 Yeni kurulus
Agustos 1977 Cisan Cide Orman U-
ranleri San. ve Tic.
AS. 60 40 Sermaye art.
2.9.1977 Balaban Sit ve Mamul-
leri A.S. 50 9 Yeni kurulug
19.9.1977 Dokusap Istanbul Do-
kuma San. ve Tic. A.S. 100 40 Sermaye art.
30.9.1977 Cumra Kagit San. A.S. 41 20 Sermaye art.
Eylul 1977 Uygar Motor San. A.$. 60 20 Sermaye art.
1643.6 418.5
Tablo 3
Hisse Senedi lhraglar (Milyon TL.)
1972 180
1973 800
1974 1900
1975 700
1976 658
1977 418
Ikincil hisse senedi piyasasinda lanmayl dogurap etkenler arasinda bazi

1976 yilinin son aylarinda gérilen dur-
guniuk 1977'nin ilk aylarinda da devam
etmistir. Sozkonusu donemde bankala-
ra ait hisse senetlerinde spekilasyon-
lar baslamis ve ozellikle Yapi ve Kredi
@nkasl ile Garanti Bankas! hisseleri ta-
lebi artmigtir. Piyasada beklenen can-
lanma 1976 yih karlanindan dagitilacak
clan kar paylarinin belli olmaya bagla-
mas: ile Subat ayi sonlart ve 06zellikle
Mart ayi baglarinda gergeklesmis ve O-
cak ayinda 112 olan indeks Mart'ta 128’
e yukselmigtir. Genel kurul toplantilari-
nin ve kar payl dagitiminin erken tarih-
lere alinmis olmasiyla ve politik ve e-
konomik ortamdaki belirsizlik nedeniy-
le, Nisan ayim takibe, piyasada tekrar
bir durgunluk izlenmede baslanmigtir.
Bu arada 5 Haziran segimleri éncesin-
deki politik durum yatirim kararlarini se-
¢im ddénemi sonuna erteletmis, Haziran’
da indeks 114'e gerilemistir. Yaz ayla-
larinda, diger yillarin aksine piyasada
bir canlanma gdzlemlenmistir. Bu can-

isletmelerin sermaye artirnmina gidecek-
leri yolunda soylentilerin yogunlagmasi
ve fiyat artiglarinin da etkisiyle bazi ke-
simlerdek; igletmelerin karlarinin yuksek
seviyelerde gergeklesecedi inancinin
benimsenmis olmasi, baska bir deyigle
bazi hisse senetleri lizerinde spekdilatif
hareketlerin artmasi distintiebilir. Bu
dénemde piyasa ¢ok canli gegmis ve
fiyatlar yukselerek indeks degerini 136,5’
e ulagtirmistir.  Yilin son aylarindaki
ekonomik ve politik gelismeler, sendi-
kal hareketler, yaklasan toplu is sozles-
meleri piyasada bir durgunlugun ortaya
¢ikmasini ve bazi hisse senetlerinin de-
der kaybetmesine nedep olmustur.

Yil igindeki gelismelerj bu sekilde
ozetlenebilen hisse senedi piyasasinda,
genel olarak bazi kesimlerdeki isletme-
lerin hisselerine olan talep ilgi gekici-
dir. En gok talep edilen, dedgerleri en
¢ok ylukselme gosteren hisse senetleri,
bankalara, glibre ve tarim ilaglan islet-
melerine ait hisse senetleri olmustur.
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Son yillarda, banka hisselerine duyulan
buylk ilgi. ticaret ve ozellikle sanayi is-
letmeleriniy bir para darligr icinde bu-
lunduklari, baska bir deyigle blylimele-
rini finanse edebilmek icin biylk tutar-
lara ulasan fonlara ihtiyag duymus olma-
lart ve bankalarin bu amag icin cok uy-
gun bir yatirnm kabul edilmis olmasidir.

1977 yillinda isletmelerin buylk bir
kismt (19 isletme) bir yil 6nce elde et-
tikleri karlarin %30-69'unu kar pay: ola-
rak dagitnustir. Bir hisseye dagitilan
briit kar payr bakimindan 35 isletme
%15-39 diliminde kimelenmistir.

Tehvil Piyasasi

Hisse senadi piyasasinda izlenen
bu gelisme yaninda, yIl boyunca tahvil
piyasast da olduk¢a sonuk gecmistir.
Nitekim Dergimizin Ocak 1977 sayisin-
da, 1977 yilinda enflasyon hizinin 1976’
nin ¢ox Ustine cikacagini, isletmelerin
fon ihtiyacinin artacagim tahmin ettigi-
mizi ve cikarilacak tahvillerin alici bul-
makta glclikle karsilasacagini, bu ne-

denle tahvil ihraglarinda bir azalma bek-
lediginuzi yazmisiik.

1€77 yilv icinde cikarilan tahvil tu-
tan bir yil 6ncesinin 1.556 Milyon TL. se-
viyesine oranla gerileme gOstermis ve
1.383 Milyon TL. da kalmistir. Bu arada
Emlak Kredi Bankast da 400 Milyon TL.
ik net %11 faizli tahvi: ihracinda bu-
lunimustur. Yaz aylarn, tahvil ihraci baki-
mindan diger ayiara oranla daha hare-
ketli gegmis ve yil sonlarina dogru ¢I-
Karilan tahviller azalmistir. Elde kesin
biigiler olmamasina ragmen, sonbahar
ve kis aylerinda cikarilay tahvillerin bi-
yik bir kismi alici bulamamigtir. Piyasa-
da tahvillere olan talebin digik olma-
sinda onemli bir neden, enflasyon hizi-
nin %4C’a yaklastigs bir ortamda tasar-
ruf sahiplerinin, tasarruflarini net %14.4
karilhgr olan tahvil disinda degerlendir-
me yolunu tercih etmeleridir, Bu ortam-
da, birincil tahvil piyasasi devaml yeni-
lik getirilmesini zoruniu kilmaktadir Yil
icinde cikarilan tahvillerin aylara gore
aagihmi ve sop yillardaki tahvil ihragla-
ri Tablo 4'ce yer almaktadir.

Tablo 4
Tahvil ihraglarn

Aylar

Ocak
Subat
Mart
Nisan
Mayis
Haziran
Temmuz
Agustos
Eylal
Ekim
Kastm
Aralik

Toplam

Tahvil
Cikarilan cikarzan
tahvil isfetme
tutan saylsi
43 3
21 1
18 1
35 5
40 4
79.5 3
87 4
240.5 10
202.5 10
240.85 7
278.5 10
97 5
]
1.382.85 63
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n iribars IAI(V|ATI[I mmo)n. TELAETTU (%) OCAX1318} 1976 AGUSTOS'TAN
Siray  KURULURN ADI Sermayn Plyasa BUYANA FIYATLAR
Ne: (000 TL) 1974 1975 1976 1974 1975 1976 | Flvati (re.) EN yOxsex] EN 050k
' AKGIMENTO 105.000 742 | 260200 | 47.300 | 20,00 | 2000 | 2000 | 2.000 2.600 1.700
2 | Alag 30.000 5.786 8.215 | 13.400 - 15.00 | 15.00 | 1.750 1.800 1.350
ANADOLU CAZ 350.000 en.250" | 198.000" | 17.000 - - - 1.500 1.100 800
s APSLAIS ce ESKiHiSAR )7.000 9 900 5.417 2.500 | 15 60 - - €00 900 &s
BA§TAS 0E 000 27.3%0 | 10.500 | Eco | 13.55 | 12.00 - 700 900 é50
HUPSA SIMENTO 63 00 - 21.369 | 20.00 | - 2000 | 1.8% 1.850 1.300
Gimsa 60 000 wd? | 25,028 11 esa - - 1.200 1.225 1.075
GUXKUROVA ELEKTRIK | 325,000 62.150 | 172.485 |210.600 | 15.00 I 37.50 | 25.00 | 2.140 2.400 I.800
9 CREGLI DEMIR-GELIK 604. 000 326.400 |274.000 |331.079 | 15.00 15.00 | 1500 900 1.07% 900
10 GURRE FABRIKALARI 200630 72.445 148.6%8 110.000 = 23003 ! 3125 28.38 2.100 2.850 2.400
GOOD-YEA®R LASTIX 81000 B | - | 40.000 | 20.00 | - 30.00 | 2.000 2.200 .50
HEKTAS - 41,319 | 26.189 | 21.20 l 37.92 | 25.00 | 230 3.000 1,850
ISTANBUL PORSELEN 000 8.900 ° I = 9.00 l < 2 725 asar 700
14 | 1% BANKAS 47 000 201,461 |120373 | 523.8i5 | 75.00 - 15.500 16,500 (0.500
15 izocam 11.310 - 26.200 | 50.00 | ¢0.00 | 70.00 | s5.500 5.700 4.750
16 | rav OrAN 0.¢20 10.130 23 | 17.452 | 13.50 | t7.50 | 25.00 | 4.000 2.350 2157
17 1 KARADEMIZ BAKIR 600000 |:;0.:m'h - - - - 425 550 428
18 : KARTONSAN 70.000 39.900 | 34957 | 35600 | 25.00 | 30.00 | 35.00 { 4.200 4.000 2,850
19 | YorpeA 150.000 5509 | 2| w1000 9 a 15.00 | 3.250 1.250 1.700
20 : HORUNA TARIA 70.000 51.170 96.491 21.60 | 35.00 35.00 35 00 3.500 8.150 3.100
CREE KOG HOLDING 200 000 [79.900 |207.333 |247.000 | 20.00 20.00 20.00 1.800 {.975 1.825
22 | MAKINATAKIM ' 25.000 18.000 | 23.196 | 30.068 | 35.00 ;| 35.00 | 3500 | 5.50 5.850 5.100
23 MENSUCAT SANTRAL 81,000 97.400 } 21819 | 26.800 § 35,00 ; 25.00 | 10.00 | 2 500 2.500 {.400
24 ] NASAS 195,000 40.720 65.008 !106.00 - 20.00 20.00 2 700 2.725 2.200
25 ! OLMUK MUKAVVA 150.000 49.279 53.696 46.800 | 30.00 25.00 { 25.00 [ 3.350 4.200 2.200
26 § PLASTIFAY 1o | 12.00¢ | 12327 | 21779 | 20.00 | 2000 { 30.00 | 4000 | 4000 2.250
27 | POLYLENM 85,000 21.800 | 25300 | 24.500 { 25.00 | 2000 | 2000 | 1.900 2.550 1.500
28 RABAK 210.000 117.500 45.000 $8.500 | 40.00 33 75 35.00 | 3.300 3.300 2.750
29 | siFAs 104.000 26600 | 29.000 | 43.928 | 25.00 | 20.00 | 25.00 { 3.1%0 2.400 2.350
30 | SiEMENS 70.000 28.400 § 29.128 | 45.900 | 20.00 | 25.00 | 33.00 | 2.3%0 2.450 1.650
3L ) SINAT KALKINMA 425.000 122,565 130.274 |173.100 | 30.00 - 16.00 [ 1.400 2,280 1.350
32 SUNTA 40.000 14.83¢9 46,419 45.100 | 22.50 40.00 t 40,00 | 3900 4100 3,800
33 | SiSECAM 100.€00 45,600 | 32,900 | 64.800 | 20.00 : 15.00 | 22.00 | 2.000 2.500 1.500
34 | TRANSTURK HOLDING | 150.000 27.704 | 33.79s | 33.3l7 | 16.00 | 18.00 | 19.00 | |.400 1.550 l.15a
as 7. DEMIR OOKUM 162.000 32,449 3(.477.‘ 27.500 | 20.00 - 30 00 2.7200 2.800 1.400
36 | UNIROYAL 150.000 12.600 | 44.397° | 38.558 | 13.4 - 18.75 | 1.850 1.8% | .400
37 | VATAN KONSERVE 90,000 22.249 828 - 30.00 - - 550 750 500
38 | YAPI v KREDI BANK, | 600,000 147.624 |219.291 |257.600 | 20.00 | 20.00 [ 25.00 { 5.600 7.000 3.650
39 ECZACIBASI (Holding) | |80.000 14.500 15.447 | 2t.182 | 16.00 17.50 19.00 | 1.100 {.125 1.0%0
40 | XOG YATIRIM ve PAZ, | 400.000 22103 flod.ds2 }116.000 | 12.50 | i7.50 | i9.00 | 1.200 1.275 1.025
41 | AROMA 45.000 8.051 | t0.710 617 | 16,00 | 16.00 - 1.3%0 1.300 1.100
2 | Mg 100.000 | 26,505 | 17195 | a.000 | 3500 | 4000 | «0.00 | 260 |40 2.50
4 | lAssa 600,000 - - - - - - 1.450 1.450 I.100
44 | NUHgIMENTO 72.00 | 20,600 | 35.900 | 16,800 |'10.00 | 25.00 [ 25.00 | 2.900 1.000 2,100
45 | elvas 50.000 4800 |12.200 {12.600 | 5.00 | 1400 {1500 | 1.500 2.500 1.700 >
(W) Roljfog keponnig



1977 yili iginde ikincil tahvil piya-
sasi, birincil piyasaya oranla daha canl
gecmistir ve isiemis faiziyle birlikte pa-
raya cevrilebilir ianvillere talep yuksek
olmustur. Piyasada eracilik gorevi ust-
lenen bazi kuruluglar ellerindeki tahvil-
lere alic) bulabilmek amaciyla, tahville-
rin reel faizinj %14.4'in ustinde bir se-
viyede, ¢cok kere %20 civarina yukselt-
misier, baska bir deyigle satis fiyatlari-
n dusuk tutarak talep yaratmaya calig-
miglar, bunda da basarili olmugtardir.

Enflasyonun %40'lara yaklastigr bir
ekonomide tasarruf sahibi acisindan %
18 brit faizli tahvilin gekiciligi ¢cok azal-
dig) icin, tahvile talep yaratmanin bir
¢bzum yolu olarak tahvil faizlerinin yuk-
seltiimesi ve bazi yeniliklerin  (Ornegin
indeksli tahvil sistemi) getiriimesi akla
gelmektedir. Nitekim, gegmis yillarda
tahvil faizinip ylkselmesinj takip eden
dénemlerce, tahvil satislarinin  artmis
oldugu ,gozlemlenmistir.
bir uygulamanin daha &nceki donemler-
de piyasaya cikarilmis tahvillerin de fa-
izlerinin ylkseltilmesi geregini dogur-
mas| bakimindan ihragci isletmeleri gig
durumda birakabilecegdi ileri surulebilir.

Ancak, boyle

1

[N
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TABLO A
BANKA ve EKONOMIK YORUMLAR
Ingeks1 »

12.10.1973 = v

AYLAR 1975 1976 1977 1978
Ocax 95,32 110,72 112,26 141,84
$ubat 97,16 111,13 117,37

Mart 102,02 113,07 125,47

Nisan 100,31 110,80 128,39
| May1s 99,32 113,40 118,07
Haziran 97,08 113,63 115,42

Temmuz 97,54 114, N 114,66
Agustos 96,52 115,09 123,51

Eylii) 99,50 412,94 131,84

Ekim 100,53 113,93 136,50

Kasim 106,58 111,59 136,74

Aralik 108,04 109,67 138,92

Yillik

Ortalama 99,99 112,56 124,93

Bu 1ndeks, secilms 40 kurulusa ait
nisse senetlerinin sat1s fiyatlarina
gore hazirlanmistir,
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Yalniz bu duruma iginde bulunan enflas-
yonist donemde isletmelerin karlihk du-
rumlariniy boyle bir ek faiz yukind ra-
hatiikla kaldirabilecedi seklinde karsilik
verilebilir.

1978 yilinin baslarinda sermaye
piyasasi

1978 yilinip Ocak ayinda sermayé
piyasasinda bir kipirdanma izlenmege
baglanmistir. Mart ayinin  yaklagmakta
olmasi mevsimsel canlanmay) saglarken,
bazi igletmelerdeki sermaye artirm ha-
berleri de bu konuda etkili olmu;-tu_r.
Ayrica yenj hikimetip kurulmus ve gu-
ven oyu almis olmasi da piyasadakj be-
lirsizligin ve beklegin ortadan kalkmast-
na yardimct olmustur. Ocak ayinda In-
deksimiz 141.84'e yiikselerek en yiksek
degerine ulasmistir. \
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1978 yih icin bekleyisler :

1978 yilinda sermaye piyasasinin
1977'ye oranla daha istikrarli bir yil ge-
tirmesi beklenmektedir.

Enflasyonist ortam ve genisleme
projeleri ¢ok sayida isletmeyi sermaye
artinmina gitmege zorlamakta ve piya-
sada bu konuda haberler dolasmakta-
dir. Ayrica yabanci sermayenin katkida
bulundugu, sermaye artinmi icin hiki-
metin onayini bekleyen ve bu onayi on-
ceki hikimetten alamamis olan igletme-
ler bu yila umutla girmis olup piyasada

bu isletmelerde sermaye artinimini ger-
ceklesecegdi inanci yiiksektir. Bu durum,
hisse senetlerinin deger kazanmasini
ve piyasa canli bir donem gegirmesini
saglayacak gorinimdedir.

Ekonomide, 1978 yilinda da yiiksek
oranlt enflasyon beklendiginden, faiz
oranlarinda degisiklik elmadigi ve tah-
villeri ¢ekici kilici bir yenilik getirilme-
digi sGrece, tahvil piyasasinin durgun
gegecegi, dislk talep ylzinden tahvil
ihraclarinin sinirh dizeylerde kalacagi
tahmin edilmektedir.

Butunuyle Turk sermayesinin eser olan

Merbolin uretimi. butdnuyle Turk isgisinin

Merbohn dretimi ile oldu§u kadar

Merbohn_ tesisieri kapasitesi, tiretimi vé personeliyia
boya sanayimizin er koklu ve er gu¢lu kurutuglarindan bind

modern Merbolin tesisiennde gerceklestirilen va
yurt 1¢1 boya tuketiminin onemli bir kismmini karsilayan

ve Turk muhendisinin ustun biigi va ¢abalanmn sonucudur

teknik konulardaki hizmetleriyle de bir cok bdyuk

sanay! kurulugunun galigmalarnna destek olmaktad:ir.
Merbotin. 1967 den bu yana Norvege kadar uzanan

bir thracat zincin ile yurt ekanomimizin boya

sanayiindek anemli doviz kaynaklarindan biri haline

gelmistr lhrag kalitesine ulagan Merbalin

boya cesitleri i¢in disanya higbir lisans hakkb -
odenmemektedir. Merbolin. 1882 yilindan beri halklmlzm.. b e
sanayimizin ve ekonomimizin hizmetinde @lmanin y
mutlulugu ve gururu igindedir,

merbolin

Doys o MaiDas Myresapi= Janay A& D WanDw
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17 Ocak 1978 giinii portfoyumuzden
tasarruf sahiplerinin istifadelerine
sunulmus olan

50.000.000 TL tutarindaki

METAS,

izmir Metalurii Fabrikasi T.A.S.

O/0 18 taizli tahvillerinin
tamami
[zmir ve Ankara Subelerimiz tarafindan

satilmistir.
baym tasarruf sahlplerme

gosterdikleri ilgi ve giiven i¢in tesekkur eder
Istanbul da karsllayamadlglmlz talepler icin
ozur dileriz.

Meban
Menkul Degerler
Bankeriik ve Finansman A.S.

istanbul (Merkez) Subesi Odakule Is Merkezi Istiklal Cad. No. 286
Beyoglu - ISTANBUL Telefon: 4517 65-44 28 36 - 43 09 32 - 45 64 20
Telex . 22685 - TRTK - TR

lzmir Subesi: Cumhurivet Bulvag 1378 Sokak. No. 4/4 Al =
5 . No. sancak - iZMIR
. Telefon 147145-140164 / cak -iZ

Ankara Subesi: Gazi Mustafa Kemal Bulvan Istas Han, No. 8/1Q.
Kszilay - ANKARA Telefon: 252982-17 4266

g2 i G
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kalitede
gliveneceginiz
kablo

Her tiirlti kablo :malatmdakl
basarislm kalitesi
e <& markasiyla belgeleyen
AN KA, 15 kV'a kadar
ylksek gerilim ve her tip
ozel kablo yapma
olanaklarina sahiptir.
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Uluslararasi ticaret sorunlar

Av. Halik A. KABAALIOGLU, LL. M.

«Tokyo Roundn goriismeleri ve cesitli llkelerde gériilen koruyucu tedbir-
ler alma egilimleri nedeniyle uluslararasi ticaret konusu diinya kamu oyunu ge-
nis diclide mesqgul etmektedir. Bu nedenle Kasim ayi icinde Britksel’de Belgika
Kraliyet Uluslararasi lliskiler Enstitiisii Institut Royal des Relations Interna-
tionales tarafindan diizerlenen bir konferans genis &lglide ilgi toplamigtir. Hig
kuskusuz bu ilginin bir diger nedeni de konusmacinin kigiliginde aramak gere-
kir. isve¢ Ticaret Bakani ve Muhafazakar Parti lideri Prof. Dr. Steffan Burans-
tem Linder, (*) Ulkesinin tarafsizlik statiisiine zarar vermeyecek giivencelerin
saglanmasi ile Isve¢’in Avrupa Ekonomik Topluluguna iive olmasini savunmak-
tadir. Biz bu yazimizda lsve¢'li Bakanin diinya ticareti konusunda &ne siirdugii
gorusleri inceleyecek ve daha sonra kendisi ile yaptigimiz 6zel goriismede
Cok Uluslu Isletmeler hakkinda sordujumuz sorulara verdigi cevaplari eles-
tirecegiz.

Britsel’de Akademiler Sarayinda dizenlenen toplantinin acilisini Belgika
Dis Ticaret Bakani H. de Bruyne yapmis, uluslararasi ticaretin ginimuizdes karsi
karsiya oldugu sorunlarin biiylik bir énem kazandigini belirtmistir.

Bugiin dinya ticaretinin gesitli ¢eliskilerle dolu oldugu gérilmektedir. Bir
yandan Tokyo Round’in basarili bir sekilde sona erdirilmesi icin ¢alismalar sur-
diirGliirken diger yandan gesitli Glkelerde koruyucu tedbirler alinmasi igin gori-
len baskilar yogunlagmaktadir. Gergekten de Tokyo Round gergevesinde yapilan
onerilerin ve alinan kararlarin uygulanabilmesi ve uluslararasi ticaretin serbest-
lestirilmesi igin bazi Devletler ciddi ¢alismalar yaparken, bazilari da uluslararasi
ticarette uygulanan kurallarda saglanan ilerlemelere darbe vuran onemli mida-
haleler planlamaktadirlar,

Isvegli Bakanin da belirttigi gibi ikinci diinya savasi sonrasinda saglanan
blylk ekonomik bllylime, uluslararasi ticaretin serbestlestirilmesi yolunda ger-

(*) Stockholm Iktisat Yiiksek Okulunda Profesér olan Linder, ytiksek ogre-
nimini Stockholm’'de bitirdikten sonra ABD’de Yale ve MIT (Massachussetlts
Institute of Technology) de Master calismalan yapmis, doktorasini 1961 yilinda
Stockholm’de vermis, GATT ve gelismekte olan lilkeler konularinda incelemeler
yapmistir. Bu arada Columbia Universitesinde koruk ©6gretim liyesi olarak bu-
lunmustur. 1970 yilinda isve¢ Muhafazakar Partisi liderligine getirilmis, 1976 da
Olof Palme’nin ©6nderligini yaptigi Sosyal Demokrat Partinin kirk wilhk iktida-
rinin sona ermesi lizerine kurulan sag kozlisyonda Ticaret Bakani olmustur.
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geklestirilen reformlarin bir sonucu olmustur. Ekonomilerde saglanan bu gelis-
melerin ticaretin serbestlestiriimesi sonucu oldugunun bilinmesine ragmen ti-
careti engelleyici girigsimlere yénelinmesini «geliskin» olarak goren Prof Linder,
GATT yillik raporunda yer alan onemli bir uyariya dikkatlerin ¢ekilmesi gerek-
tigini savunmaktadir. «Koruyucu baskilari», uluslararasi ekonomik politikalarda
en Onemli gelisme olarak nitelendiren rapor, bu baskilarin uluslararas: dizende
anlagmaya varilan ve uyulan kurallarin ve saglanan dizenin varligini tehlikeye
diiglirdigint savunmaktadir, Isvegli Bakana gére bu yil yapilan IMF ve OECD
Bakanlar diizeyi toplantilarinda da ayni endiseler ifade edilmistir.

Koruyucu tedbirler alinmasini oneren gérislerin savunduklan nedir? Bun-
lar kendi kendini yikici bir koruyuculuga mi yonelmistir, yoksa ekonomik gelis-
me uluslararasi ticaret teorisini gecersiz kilacak bir asamaya mi varmistir? Pro-
fesor Linder koruyucu tedbirlerin lU¢ temel nedeni oldugunu savunmaktadir.
Bunlardan ilki stabilizasyon siyasetinin kargilastigi sorunlar, ikincisi yapisal
uyumun kargtlagtigl zorluklardir. Ugiincli neden ise bir yandan ilke olarak mi-
dahaleye karsi uluslararasi ekonomik politika modeli ile diger yandan dahilde
mudahaleci «miidahale modeli» arasindaki geliskilerin yogunlasmasidir.

Bakan’in «stabilizasyon politikasi» olarak nitelendirdigi uygulamanin bazi
amaglart vardir. Bu amagclar tam istihdam, fiyat istikrari, 6demeler dengesinde a-
¢iklart dnlemek olabilir. Aslinda belirtilen bu hedeflerin hepsini birden gergek-
lestirmek tamamen imkansiz olmasa dahi ¢ok zordur. Durum bdyle olunca be-
litilen bu hedefler arasinda segim yapmak gerekmektedir. Yapilan segimlere
goére her llkenin ekonomik politikasi degisiklikler gdstermektedir. Istindamda
ve édemeler dengesinde inig ve cikiglar yer aldikga «koruyucu» baskilarda de-
gismeler goéralir. Petrol fiyatlarinda gériilen biiyuk artislar, Ulkelerin istikrar si-
yasetierini buyik Slcude etkilemektedir. Bakan’a gbre bazi OPEC llkeleri ve
ozellikle Suudi Arabistan’in inracat gelirieri o kadar ¢ok artrmistiy ki, bu Glkeler
elde ettikleri geliri ithalat yoluyla degerlendirmekte giiglik cekmektedirler. So-
nu¢ olarak OECD Ulkelerinde Uretim kaynaklarinin tam olarak kullaniimasini
agirhk veren politika, OPEC (lkelerinin dis ticaret dengesindeki blyux fazlalik
far karsisinda kolaylikia dygulanamamaktadir. Hi¢ kugkusuz bu asamada bu &-
demeler a¢igi kacginilmazdir ve yeni bir yeniden 6diing alma (Re-borrowing veya
Recyling olarak isimlendirilen) mekanizmaya gerek duyulmaktadir. Ayrica Isveg
li Bakan OECD uyesi her Ulkenin toplam OECD odemeler dengesindeki agik-
tan payina digenj Ustlenecek bigcimde ekonomik politikasini diizenlemesi gerek-
tigi inancindadir. Parasal alanda uluslararasi diizen bu recyling iglemini biytk
olclide gergeklestirmektedir. Ancak hakli olarak her llke ddemeler dengesin-
deki agiga buylOk bir ciddiyetle egilmek zorunlulugunu duymaktadir. Agiklari
kapatmak Uzere alinan tedbirler ilkelerin igsizlik istatistiklerinde &aemli degigik-
liklere de yol agabilmektedir. Petrol fiyailarinin artmasindan 6nce gorilen stag-
flasyon egilimleri simdi daha ¢ok hissedilmektedir. Bu durum devam ettikge ve
ekonomik gelismeler dizelmedikge «koruyucuy tedbirier alinmasini savunan go-
risler daha da agirlik kazanir olmusiur.

Ikinci olarak ele alinan «yapisal sorunlariy su sekilde 6zetlemek miimkin-
diir. Uluslararasi) rekabet kosullari devamli olarak degigsmekte ve bunlara uyul-
masi igin slirekli olarak tedbirler almak gerekmektedir. Ne var ki bir {lkedeki
dretim faktorlerini uluslararasi ekonomik kostllarda yer alan degigikliklere Ve
rekabet gereklerine uyduracak bigimde diizenlemek kolay olmamaktadir. Bu
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yapisal sorunlar son yillarda ¢ok ciddi boyutlara ulagsmistir, Ozellikle piyasalara
yeni giren bir ¢cok Ulke belirli bazi sanayi dallarinda buylk ¢apta kapasite olus-
turmustur. Bu Ulkelerin maliyet dizeylerinin disiik olmasi yapisal baskilar yo-
gunlastirmaktadir. Séz konusu sanayi dallari hangileridir? Her halde ilk akla
gelen tekstil sanayiidir. Ancak gemi insa sanayii, denizcilik, g¢elik ve elektronik
sanayileri de bu arada sayilabilir, Oniimiizdeki yillarda yeni sanayi alanlari bu
listeye eklenebilir ve su sirada otomobil sanayii (izerinde ciddiyetle durulmak-
tadir.

Geleneksel olarak rekabete karsi korunmak ihtiyacini duyan ulkeler gelig-
mekte olan ulkeler olmustu. Gelismekte olan {ilkelerin ihracata doniik yeni sa-
nayi sektdrleri rekabetin yararlarint ve global diizeyde serbest ticaretin avan-
tajlarini gordikge sanayi Ulkeleri disardan gelen rekabet baskilarina kargi tedbir
almak ihtiyacini duymaktadiriar.

Isvegli iktisat Profesdrii Ticaret Bakani, sanayilesmis tlkelerin disiik mali-
yeti gerceklestiren Ullkelere karsi piyasadan gekilmek zorunda kalacaklarina
veya bunlaria rekabet edecek sekilde satacaklart bir mallari olmiyacagina inan-
mamaktadir. Yeni rakip ayni zamanda yeni bir misteridir de. Yeni sanayilegmek-
te olan Ulkelerin elde ettikleri parasal kaynaklar hemen ithalatin finansmaninda
kullanilmaktadir. OPEC ilkelerinde sirekli olarak goriilen 6demeler dengesi faz-
laliklari degisik nedenlere dayanmaktadir. Dogal kaynaklardan saglanan gelir,
ancak uzun dénemde harcanabilecek boyutiari bulmaktadir. Ancak blyik en-
distrilerin sagladiklart gelir ise yine bu endistrilerde kullamiimaktadir,  Yeni
sanayilesmekte olan llkelerdeki biiylik niifus sadece is glici degil aynt zaman-
da pazarlari da olusturmaktadir.

Bu yeni pazarlardan yararlanabilmek icin yapisal degisikliklere ihtiyag du-
yulmaktadir. Ne var ki yapisal degisiklikler yapiimasi intiyact arttikga bu degi-
siklikleri gerceklegtirecek giic azalmaktadir. Ticaret sektoriinde genel olarak
«kar oranlari» diismektedir. Bunun sonucu yeni Urlin dretimi igin gerekli arag-
tirma ve gelistirme laboratuar programlarina ayrilan kaynaklar azalmigtir, Yeni
risklere girebilmek igin elde mevcut imkénlar da seyreklesmektedir. Sanayiin
imal edecek yeni mali olmayinca esneklik fakiéri de sb6z konusu olmamakia-
dir.

«Koruyucu Tedbirler» alinmasi igin gorilen baskilarin dglincisit ise ser-
best ticaret kavrami ile gittikge daha ¢ok sayida ulkede goérilen «devlet mida-
helesisnin catismasi sonucu ortaya ¢ikar. Devlet kurumlarinin ticarette agirhkla-
rini ortaya koymasl, gesitli Devlet yardimlari bu arada belirtilebilir. Kamu sek-
térd her Ulkede biliyldikge bunup uluslararas: ticarete etkisi artacaktir. Kamu
sektdriniin agirhk gésterdigi yahut ekonomiye tamamen hakim oldugu ulkeler-
de fiyat mekanizmas! ve rekabet kosullarn séz konusu olmadigindan, bu tur l-
kelerden gelecek baskilara karst glimriik duvarlarinin tamamepn Kkaldirilmasi du-
siintlememektedir.

Uluslararasi Ticarette biiylik rol oyniyan Gok Uluslu lsletmeler konusunda
Isve¢ Ticaret Bakanina 6zel olarak bazi sorular sorabilmek olanagini bulduk.
Bakan her seyden énce bu isletmelerin (GUIl) olumlu katkilarina isaret etmekte-
dir. CUl'lerin do@urdugu sakincalara karsi ayn| bodlgede bulunan ilkelerin Dbir
araya gelerek ortak bir cephe olugturma gabalarinin Iskandinav ilkelerinde séz
konusu olup olamiyacagl sorunu bizi ilgilendiriyordu. Aralarinda gok genis is-
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birligi olan bu uikeler hukuki mevzuatlarini biiyik olcide ahenklestirmislerdi
de. Gelismis ulkeler de olsa CUl'lere kargl ortak bir girisim disinilebilirdi. [s-
vegli Bakan alinacak tedbirlerin kendi GUl'lerine de uygulanabilecegi endisesi-
ni ifade etmistir. Genel olarak lglncli Dinya Ulkelerinin tutumlarini  anlayisla
karsilayan isveg, BM, OECD gibi &rgutlerde surdurilen caligmalarda daima ge-
lismis Glkelerle birlikte hareket etmektedir. Ote yandan 1976 Haziran ayinda
OECD'nin kabul ettigi Guidelines'i ulusal hukuk dizeninde zikreden tek (iilke
de isveg'tir, Bu konuda yayinlanan Férordning (lkenin bu ilkeleri kabul ettigini
belirtmekte ve lsvecgce metnin ilgili Bakanliktan temin edilebilecegini eklemek-
tedir. Bilindigi gibi OECD kurallari tamamen «ihtiyari» olup baglayict degildir.

Isve¢ 6zel durumu nedeniyle BM blnyesinde kurulan Uluslar 6tesi Ortaklik-
lar Komisyonunda arabulucu rolini oynayabilmektedir. Gergekten de Davranig
Yasas! hazirlanmas! i¢in kurulap gruba isvegli Sten Niklasson Bagkanlik etmig-
tir. Ancak goris ayrihiklarinin yakin bir gelecekte giderilmesi beklenmemekte-

dir.
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makina-takim
MAY patentli, HSS ve WS.
200 o
MARTIN MILLER, UDDEIIOLM, .
endistrisi SANDVIK SERIT, KATRAK,
DAIRE, EL ve MAKINA
TESTERELER}

Anrica =

TORNA KALEMLER!
EL KILAVUZLARI
(Metrik ve Whitworth)
MAKINA KILAVAZLARL
PAFTALAR
(Metrik ve Whitworth)
KONIK RAYBALAR
EL RAYBALAR!L
MAKINA RAYBALARI
PARMAK FREZELERI
DELIK FREZELER!
KANAL FREZELER!
AGIL! ALIN FREZELEKR]
PRIZMA FREZELERI
YARIK FREZELER)
VALS FREZELER]
ACl FREZELERI
MODUL FREZELER)
PUNTA MATKAPLARI
FREZE TESTERELERI
ve
DIGER OZEL KESICt
TAKIMLARIN tamamum
stoktan veya kisa teslim
milddelli olarak mQylerilerimizin

%‘E itliyaglarini kargilamakla

seref duyarniz.

Her t0rl0 mitemmim malOmat

% 1icin teskilatimiz emrinizdedir.

makina-takim endiistrisi A. S.
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—— Bankacilik

Mevduat munzam karsiliklari - tarihsel bir yaklagim

Genel iktisat kitaplari mevduat
munzam karsiliklarinin etkin bir para
politikasi araci oldugunu, ozellikle bili-
nen iktisat, para ve maliye politikasi a-
raclarinin etkin bir sekilde kullantlabil-
me olanaklarinin sinirh oldugu az gelis-
mis ekonomilerde daha da dénem ka-
zanan bir ara¢ oldugunu yazmaktadir.
Bankaciik az gelismis ekonomilerde  en
gelismis yada kapitalistlesme siirecinde
en ileri noktaya ulasmis endistrilerden
birisidir ve bu ulkelerde etierinde sinirli
ekonomik yoénlendirme araglart  bulu-
nan kamu yoénetimlerinin baslica etkin
sekilde midahale edebildigl yada yoén-
lendirebildigi veya 'en azindap teorik o-
larak yonlendirebilme olanakldrina sahip
oldugu kesimlerden birisini ‘olusturmak-
tadir. GeI|§meml§ kapitalist 'bir  ekono-
mide fipki ‘gelismig 'kapitalist ekonomi-
lerde ‘oldugu- gibi munzam karsiliklar a-
raci dar ‘antamda bankacilik endistrisi-
ni‘ gems anlamda’ ise ekonomlyn ‘yonlen-
dirmede’ kullanilan - etkin ' bir arag olma
gérintmii ile ortaya gikmakfadir.” "

A. |lhsan KARACAN

Mevduat munzam karsiliklari ile il-
gili olarak ulkemizdeki tarihsel geligimi
gostermek ve bugiinki uygulamayr ki-
saca degerlendirmek istiyoruz,

I — TARIHSEL GELf{SiM

1. Mevduat munzam karsih@ bir
kavram olarak bankacilik diizenimizde ilk
defa 1933 yilinda yasalasan 2243 sayih
Mevduat1 Koruma Kanunu ile ortaya ¢ik-
mistir. Kanimizca bu dizenlemeyi teknik
anlamda mevduat munzam karsiifx ola-
rak ' nitelemek glictiir. Buna gore, banka-
lar kasalarinda mevduat karsiligt bulun-
duracaklar ve bunun orani:

— Vadesiz yahut bir ay vadeli
mevduat xgm 0520,

#7.. 1 'yila kadar vadeli
'mevduat icin ' 920.
LU yil've daha fazla vadeli veya ih-

barl ‘mevduat 191n %10
olacakts. Gonildugu gibi, bu  diizenleme
gliniimiizdeki ' asgari d)spomblhte oramna
benzeyen bir” uygulamadn' Hele. Tiirk
bankacilifinda Kamu yénetiminin deneti-

veya

veya ihbarh
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minin filizlenmedigi bu dénemde béoylesi
bir diizenlemeyi mevduat munzam karsi-
lik mekanizmasinin iistlendigi amaclar a-
cisindan mevduat munzam karsiligr  sis-
temi olarak nitelemek olanaksizdir.

2. 1934 yilinda 2457 saymi kanun ile
Mevduati Koruma Kanunu'nda degisiklik
yvapildt ve karsiiklarin  azami 950’sinin
Maliye Bakanhgi'nin onayr alinmak Kkosu-
lu ile faiz getiren menkul kivmetlere ya-
tirilabilecegi hilkme baglandi.

3. 2243 sayilt kanunda ikinci bir de-
gisiklik 1935 yilinda 2806 sayili kanun ile
yapildi. Bu diizenleme 2243 sayili kanunun
getirdigi Kkarsihk oranlarn: avnen muha-
faza ederken karsiliklarin nakten tesis c-
dilebilecegi veya kismen ya da tamamen
Maliye Bakanligi'min izni ile faiz getiren

menkul kiymetlere yatirilabilecegini be-
lirlemistir.
4. 1936 yilinda 2999 sayih  Bankalar

Kanunu mevduat munzam karsilik orani-
nit her tiir mevduat icin %15 olarak sap-
terken karsibklarin  Devlet I¢ Istikraz
Tahviline veya bu tahviller derecesinde
faiz getiren menkul kiymetlere yatiriima
esasin getirmigtir.

5. Bildhare 1942 yilinda 4196 say:li ka-
nun ile 2999 sayili kanundaki esas muha-
faza edilerek karsihk orami her tiir mev-
duat icin %20'ye cikarilmistir.

6. 1947 yiiinda 5072 sayili kanun kar-
sihk oramm %20'de tutarken karsiiklarin
tamamimin Devlet I¢ Istikraz Tahviline ya-
tirllmasint ongormistiir.

7. 6112 sayilr ve 1353 tarihli kanun
karsihk oranlarini her tiir mevduat icin %
20 olarak belirlerken karsiliklarin Amor-
tisman ve Kredi Sandigi hesabmma T.C.
Merkez Bankasi'na nakten yatirilacagini
hiikme baglamugtir.

8. Amortisman ve Kredi Sandigy hak-
kinda 1953 tarih ve 6115 sayii kanuna
gore sandik karsiliklar: devletin i¢ ve dis
borglarina ait tahvillerin ve bonolarin pi-
yasasini diizenlemekte ve kendisinden kre-
di. talebinde bulunabilecek olan Devlet i-
dare, miiessese ve tesekkiillerinin  wzun
vadeli yatirnmlarinin finansmam icin ik~
razlarda kullanabilecektir. 2999 sayih yasa
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ile yola ¢ikan mevduat munzam kargiik-
larinin kamu sektoriinii finanse etme igle-
vi kanimca doruk noktasina bu diizenleme
ile ulasmistir ve karsihiklarin bu islevi sk
veya bu gsekilde degigerek giiniimiize dek
suirmiistir.

9. Mevduat munzam karsihk siste-
minde oOnemli hir yasal diizenleme 1958
tarih ve 7129 sayih Bankalar Kanunu'dur.
Mevdut munzak karsiifi orami belirleme
gibi esnek ve siiratli alinmasi gereken e-
konomik kararlarin kanun metni iginde
diizenleme uygulamasindan vaz gegilmis
ve bu kararlarin alinmasmda smrh  bic
esneklik getirilmistir. Bu diizenlemeye go-
re; karsihklarin 3 ayhk hesap vaziyetle-
rinde toplam mevduattan bankalar mev-
duatinin tenzilinden sonra kalacak bakiye-
ye orant vadeli mevduat icin en az %10
en fazla %20, vadesiz mevduat igin en az
G20, en fazla 9:25 olmak {izere Banka
Kredilerini Tanzim Komitesi'nce saptana-
caktir. Karsiliklar T.C. Merkez Bankasl
nezdinde Amortisman ve Kredi Sandifi a-
dina acilmis bir hesapta nakten tesis olu-
nacaktir. 4196 ve 5072 sayili kanunlar u-
yarinca munzam karsihiklar icin satin a-
Iinmis olan tahviller itfa tarihine kadar
Amortisman ve Kredi Sandig1 adina TC.
Merkez Bankasi'na yatirilmasi  gereken
kanuni karsihklar yerine muhataza edile-
cek ve itfa olunan tahvillerin temsil etti-
gl karsiik ise Amortisman ve Kredi San-
dig1 adina T.C. Merkez Bankasi'na yaturi-
lacaktir. 7129 sayili yasa ile de munzam
karsihiklara bir iktisat politikas: aleti ola-
rak gereken Onem verilmemis hala kamu
sektoriini finanse etme temel amag olmus-
tur. Nitekim mevduat munzam Kkarsilikla-
r1 gibi bir aracin li¢ aylik hesap vaziyet'-
leri gibi formiilerlere gére belirlenmesl,
zamanlama ile ilgili olarak, bu aletlere
para politikas1 araci gozii ile bakilmadig
ditsiincesini desteklemektedir.

7129 sayili kanunun yiiriirliikkte olan
bir hiikmii 28. maddedir. Bu maddedeki
diizenlemeye gore, 6denmis sermaye V€
ihtiyatlar toplammnin farklilagtirilmg ola-
rak belli katlar:. (solvabilite oranlari) ilze-
rinde tasarruf mevduat: kabul eden ban-
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kalar bu miktarin %50'sini mevduat mun-
zam karsiligi olarak yatiracaklardir.

10. 7129 sayih kanun uyarinca gika-
rilan 42 sayili Banka Kredilerini Tanzim
Komitesi Karar1 (4/11328 sayilt Bakanlar
Kurulu Karar, R. G. 4.3.1959) ile mevdu-
at munzam karsilik orant vadeli ve vade-
siz mevduat icin %20 olarak saptanmis
103 savili BKTKK (5/1225 sayih BKK, R.

G. 23.5.1961) ile de ayni oran muhafaza
edilmistir.
11. Meduat munzam karsilik sistemin-

de sekli ama oOnemli degismeler 1961 yilin-
da cikarilan 301 sayii kanun ile olmustur.
Bu kanun ile munzam karsihklar artik
karsilig1 tesis eden bankalar admma T.C.
Merkez Bankasi'nda agilan 6zel bloke bir
hesaba yatiriimaya baslanmsstir. Ayni za-
manda kanimizca bu aracin etkinligini ar-
tiran cok onemli bir degisiklik karsilikla-
rm artik aylik mevduat cetvellerine daya-
nilarak belirlenmesidir. Buna gére, aylik
mevduat celvellerinde toplam mevduattan
bankalar mecvduatimin désii!mesinden son-
ra kalacak bhakiyeye orani vadeli mevdu-
atta %10'dan asag1 %35'ten fazla, vadesiz
mevduatta %20'den asagl ve %45'ten faz-
la vlmamak iizere BKTK’ce saptanacaktir.
Munzam karsiliklarin en cok %20’si BKTK'
ce teshit ve Bakanlar Kurulunca tasvip
edilecek esaslar iginde T.C. Ziraat Banka-
st zirai finansmanlarina tahsis edilebile-
cekti. BoOylece kamu sektdriiniin finanse
eden karsihklarin en g¢ok %20’sinin  yo-
nii de belirlenmis olmaktayd:

12. 301 sayili kanun sonrasi cikarilan
139 sayvii BKTKK (6/3280 sayih BKK, R
G. 11.7.1964) ile vadesiz mevduat igin %20
karsihk orant muhafaza edilirken 1 y1l ve
daha fazla vadeli mevduat icin %10'a in-
dirilmistir. Bilahare 157 sayit BKTKK
(6/5723 sayili BKK, R. G. 31.12.1965) ile 1
yil ve daha fazla vadeli mevduat i¢cin be-
lirlenen karsihk oram tekrar 9%:20'yve cika-
rilmistir.

13. Giinliimiizdeki mevduat munzam
karsilik sisteminin temel esaslari 1970 yi-
hnda cikarilan 1211 sayih T-C. Merkez
Bankas:t Kanunu'na dayanmaktadir. Bu
kanundaki diizenlemeye gére; karsiliklar

T.C. Merkez Bankasi nezdinde 6zel bir
bloke hesapta nakten tesis olunur. Karsi-
liklarin, aylik mevduat cetvellerinde top-
Jam mevduattan bankalar mevduatimin dii-
stilmesinden sonra kalacak bakiyeye orani
T.C. Merkez Bankasi tarafindan tesbit o-
lunur. Karsiik oranlar: taahhiitlerin nite-
ligine gore farkli teshit edilebilir. Kargi-
lklart miiddetinde tesis etmeyen bankala-
ra eksik kisim uzerinden T.C. Merkez Ban-

kast'nca sapianan oranda cezai faiz ta-
hakkuk ettirilecektir.
14. 29.9.1972 tarih ve 7/5091 sayih

BKK iie mevduat munzam karsiltk oram
vadesiz ve bir yila kadar vadeli mevduat
icin %25, bir yildan fazla vadeli (bir yil
dahil) mevduat igin $620 olarak belirlen-
mistir.

15. 7/3824 sayih BKK (R. G. 12.2.
1973)'a gore mevduat kaynagindan kalkin-
ma planlarr yilik programlarinda veya
tesvik kanunlarinda belirtilecek sektorlere
orta vadeli kredi olarak tahsis edilecek
miktara tekabiil eden kisim igin vadesiz
mevduat karsilifi %20 olarak belirlenmis-
tir.

16. 7/7471 sayil BKK (R. G. 28.11.1973)
munzam karsilik oranimi vadesiz ve bir yi-
la kadar vadeli mevduat igin %30, 1 yil
ve daha fazla vadeli mevduat icin %25,
orta vadeli kredilerde kullamlan kisim igin
ise vadesiz mevduat karsilhik oranmm %20
olarak saptamstir.

17. 7/8809 sayili BKK (R. G. 29.8.1974)
bankanin mevduat kaynagindan kalkinma
planlar1 yilik programlarinda veya tesvik
kanunlarinda belirtilecek sekidrlere kullan-
dirdig1 2 yildan fazla vadeli, projeye daya-
I yatirim ve tevsi kredilerine tekabiil e-
den kisim igin vadeli ve vadesiz mevduat
munzam Kkarsiigini %5 olarak belirlemis-
tir.

18. Tirk Parasinin  Kiymetini Ko-
ruma Hakkinda 22 sayilh Karar (7/8810
sayil BKK, R. G. 29.8.1974) da bankalar-
ca ké&ra istirakli tahvil g¢ikarilmak sure-
tiyie saglanacak kaynaklar orta vadeli
kredilerde kullamldigr taktirde kullamian
miktarin %15’inin bankamin T.C. Merkez
Bankas:1 nezdindeki munzam karsihklarin-
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dan Kkendisine geri verilecegini hiikkme
baglamigtir. Ancak bu karar uygulamada
hi¢ kabul gérmemistir.

19. 7/10058 sayihi BKK (R. G. 1.7-1975)
ile kararin yiiriirlige girdigi tarihten iti-
baren bankalarin vadeli veya vadesiz mev-
duat kaynagindan, kalkinma planlar1 yil-
Ik programlarinda veya tesvik kanunla-
rinda belirtilecek sektorlere kullandirdik-
lar1 2 yildan fazla vadeli projeye dayah
yatirim ve tevsi orla vadeli kredilere te-
kabtil eden kisim mevduat munzam Karsi-
gt tesis yiikiimliiliigiinden istisna edilmis-
tir.

20. 7/12563 sayii BKK (R. G. T7.11
1976) ise bankalarin bu kararin yirirliige
girdigi tarihten itibaren vadeli veya vade-
siz mevduat kaynagindan tahvil alimlarinda
kullanarak tahviller clizdaninda meydana
getirecekleri artiglara tekabiil eden mik-
tarlarin %10 munzam karsiiga tabi oldu-
gunu hiikme baglamistir. Karar devlet ve
ozel sektor tahvilleri arasinda hir ayirim
yvapmamakla birlikte kararin bankalar ta-
rafindan devlet tahvillerini almaya tesvik
yvoniinde olduguna hi¢ bir kusku yoktur.

21. Tirk Parast Kiymetini  Koruma
Hakkinda 17 sayili karara iligkin Seri: VII
No. 176 tebliz (R. G. 1.3.1977) her tiirla
Dovize Cevrilebilir TL. Mevduat Hesapla-
rinin munzam  karsiliga tabi olacagim
hikme baglamis iken Seri: L No. 6 teb-
lig ile (R. G. 44.1977) 5 milyon dolar veya
kovertibl dovizden az olmamak tizere ya-
banc1 bankalarin yetkili Tiirk Bankasi
nezdinde actiracaklar1 2 yil ve daha uzun
vadeli DCM hesaplar1 mevduat munzam
karsilik miikellefiyetinden istisna edilmis-
tir.

. 22. 7/13929 sayih Bakanlar Kurulu
Karar: ile (R. G. 249.1977) mevduat mun-
zam karsilik oranlar1 bankalar mevduati
hari¢ olmak iizere vadesiz ve 1 yia kadar
vadeli mevduat icin %35'e, 1 yil dahil daha
fazla Vadeli mevduat igcin %30'a c¢ikaril-
pustir. Aynm1 karar munzam karsiliklan

siiresinde tesis etmeyen bankalar igin uy-

gulanacak cezai faiz oramm da yeniden

_diizenlemistir.
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I — DEGERLENDIRME

1. Bugln ylrdrliikte olan dizenle-
meier agisindan mevduat munzam kar-
stligi mukellefiyetini  hesaplamak iste-
yen bir bankanin karsisinda ¢ok gesitli
yasal hikimler vardir :

(). Bankalar Kanunu M. 28 uya-
rinca solvabilite oranini asan tasarruf
mevduat: icin %50 oraninda,

(ii). — Vadesiz ve bir yila kadar
vadeli (bankalar mevduati harig) mev-
duat icip %35,

— 1 yil ve daha fazla vadeli (ban-
kalar mevduati hari¢) mevduat igin %
30 oranlarinda,

(iii). Bankalar (i) ve (ii)’deki oran-
lar ile hesaplanmis munzam karsilik ma-
kellefiyetierini azaltan unsurlar olarak:

(a). 7/12563 sayili karar uyarin-
ca bu kararip yururlige girdigi tarihten
sonra vadeli ve vadesiz mevduat kay-
nagindan tahvil alimlarinda  kullanilan
Kisim i¢in %10,

(b). 7/100588 sayili karar uyarinca
orta vadeli kredilerde kullandirilan ki-
simlar igin sifir,

{c). TPKK hakkinda Seri: | No. 6
uyarinca 5 milyon dolar veya muadili
konvertibl doviz mukabilj agilan 2 yil ve
daha fazla vadeli DCM igin sifir oranla-
rinda karsilik hesaplarlar. TPKK  hak-
kinda 22 sayili karar ile getirilen dizen-
leme ise uygulamada kara istirakli tah-
vil ¢ikarilmamis oldugundan dikkate a-
linmamistir,

Goruldigu gibi mevduat munzam
kargiligina esas teskil eden  buyiklik
ve buna gére hesaplanacak mevduat
munzam karsiliginin tesbiti ¢ok karigik
ve boylesi bir ekonomik yonlendirme a-
raci ile bagdagmayacak derecede kon-
trol olanaklarini azaltan gérindm igin-
dedir. Bankalar igin hesaplama guglik-
leri bir yana boylesi karmagik bir géri-
niimii ile bu ekonomi politikasi araciyla
kamu yoOnetimi ulagmak istedigi amag-
lara nasil ulagilabilecektir? Bu dzerinde
dustnilmesi gereken bir konudur.



2. Birgok istisna ve farklilastirma-
lara ragmen kanimizca mevduat mun-
zam Kkarsiliklari ¢ok yliksek duzeylerde-
dir.

Mevduat munzam karsiliklan ile il-
gili olarak saptanan bazi veriler Tablo:
1'de gdsterilmistir. Uygulamada banka-
larin son yillarda bu miuikellefiyetlerini
verine getirme konusundaki olumsuz
davraniglarina ragme,, mevduat munzam
kargiliklar) gerek toplam mevduat ge-
rekse toplam banka kaynaklari iginde
bliyik oranlara ulagmistir. Bu oraniarin
yikselmesi sonuc olarak hanka kaynak-
laririn maliyetini arttirmakta ve bankala-
ri kredilerin bir kismin mevduat geklin-
de bloke etme vs. gib; yontemlerle kar-
ik oranlarini yukseltici yollara sapma-
larina etken olan unsurlardan birisi ola-
rak ortaya cikmaktadir, Hele Bankalar
Kanunu M. 28'deki solvabilite oranmin
agan tasarruf mevduati i¢in %50 karsl-
ik ayrilmasi bankalarin e g¢ok sikayet-
¢i olduklari konulardan birisidir. Diger
yandan mevduat munzam karsihklari i-
¢in belli oranda bir faiz 6dense bile al-
ternatif maliyetiyle kiyaslandigi zaman
bankalar igin ortaya onemli bir kayip
¢iktigr agiktir,

Mevduat munzam karsilik oranlari-
nin gok yilksek oranlara ¢ikmasinin en
onemli sakincasl ise kamu yodnetiminin
bu oranlar Gzerinde gerektigi zamanlar-
da istenilen yonde degistirilebilme ola-
naklarim kisitlamasidir.

3. Mevduat munzam Kkarsilik ara-
cl ile bagdastirilamayacak bir uygulama
bu fonlarin butunlyle llkemizde kamu
sektériniip  finansmaninda  kullaniimak-

ta olusudur. Bir yandan gok digik faiz
oranlan ile bankasal diizenden gekilen
fonlar bu defa kamu kesiminin harca-
maiart ile piyasaya glkmakta ve bir pa-
rasal kontrol araci olma niteligini kay-
betmektedir.

Nitekim kamimca Turkiye'de kamu
yénetimi mevduat munzam kargiliklari-

nin kamu kesimini finanse etme diginda
bir bagka fonksiyonu olabilecegini yada
oldugunu diglinmemektedir.

4. Bankasal dizen ve genel olarak
ekonomi Uzerinde deviet denetim ve
kontrollini énemli dlcide zedeleyen bir
konu gittikge yayginlasan mevduat mun-
zam karsiliklarini tam olarak zamaninda
tesis etmeme uygulamasidir. Merkez
Bankas! bu karsiliklari tesis etmeyen
bankalara tesis edilmeyepn kisim igin ce-
zai faiz tahakkuk ettirmektedir. Ancak,
daha onceki tesbitler bir yana, en son
belirlenen oranlara gore; cezai faiz ora-
ni ve kargihg tesis etmeme nedeni ile
mahrum kalinan faiz orani toplamj genel
kredi faiz oranina (%11,5) esitlenmisg-
tir. Boylece Bankalar Mevduat munzam
karsihgr tesis etme ve etmeme karari
icin farksizlik edrisi izerinde _bulundu-
rulmak istenmistir. Ancak bankalarin fa-
iz disinda yasal olarak tahsil edebilecek-
leri menfaatlerin dikkate alinmamis ol-
mas! nedeni ile cezai faizler adeta «tes-
vik faizi» olmustur, Bu ise yasal diizen-
leme ile ¢Ozulebilecek bir sorundur. Ni-
tekim, 24.9.1977 tarihli 7/13929 sayili
Bakanlar Kurulu Kararn ile bu konuda
yeni bir diizenleme getirilmis olup «mev-
duat munzam karsiligina édenen faiz +
cezaj faizy %16'ya esitlenmistir. Boyle-
ce bankalar bir olgiide de olsa munzam
karstligi yatirma veya yatirmama konu-
sunda farksizlik egrisi Gzerinde bulun-

maktar uzaklastinlmigtir.

5. 1970 sonrasi bankacilik dize-
nimizce orta vadeli kredi yeni bir kredi-
ieme tOra olarak ortaya c¢lkmigtir. Bu
kredileri tesvik amaci ile mevduat mun-
zam Kkarsiliklar bagvurulan bir arag ola-
rak ortaya ¢ikmis ve giderek bu tur kre-
dilerde kullanilan mevduat, munzam
karsilik tesisinden istisna edilmigtir. Bu
yol kargiliklarin kamu kesimini finanse
etme diginda yuklendikleri tek gdrev ol-
mustur. Ama bunda bagarili olunabildi-
gi ise suphelidir.



TABLO : |

MEVDUAT MUNZAM KARSILEKLAR! (MMK) ILE It GiLi BAZI BULGULAR

(2 . Q)
w : TicARl 4
MEVDUATIN KREDILERIN  MMK'NIN ORANSAL PAYI (¢

MMK'NIN MALIVETI (%) ORTALAMA  TOPLAM TOPLAM
YILIAR  RANDIAVANI (°.) FAIZ M. DIREKTM HASILATI (%) KAYNAK MEVDUAT
1972 4,4 3.8 4,3 12,04 13,9 20,94
1973 4,8 3,2 37 11,93 14,8 21,84
1974 5,1 &) 307 12,18 14, | 21,51
1975 -5,3 & 4,1 13,06 14,1 22,25

Kaynok : Tuneay Artun, Turk Bankacilik Sisteminde Gelir-Gider Analizi (1971-1975),Aragtirma
ve Inceleme Raporu, 1976

TABLO : 2

R MEVDUAT MUNZAM KARSILIK FAIZ ORANLARI

KANUNLAR BAKANLAR KURULU KARARLARI
6112 7129 571656 771100 7/5823 7/7471 7./8809 713929
(1953) (1958} (1961) (1970) (10.2.1973) (24.11.1973) (29.8.1974) (24.9.1977)
a () (1 n ) ) (2) (2) }) (2) (2)
I. VADESIZ VE | YILA T 13 T S e L
KADAR MMK IGIN 3 3 4 4 4 4 4,75 4,5 7 1,5
2. 1Yl VE DAHA FAZ-
1A VADELI MMK iGIN 4 2y S 635 s 7 | 1,75 755 4 8,5

1) MMIK igin bankaya Sdenen faiz oram
“12) Munzam kargiligr sUresinde tesis etmeyen
Bankadan tahsil olunan cezai faiz orant

No.l: 2457 sayih kanundan 6112 soyili kadar gegen donemde kargiliklarin yatiri ldikfacr
‘menkul kiymetlerin cari faiz orani kadar getiri sogladigr g&z dniine alinmalidirs

Koynak : Mali kanunlar, Resmi Gozetcler.

et

* ' 'Degerli okurlanmizin gdsterdigi ilgi ile 15. yayin yilina giren BANKA ve
EKONOMIK YORUMLAR Dergisine abone olunuz, gevrenizden abone: bulunuz.

< 1977 cildi pek az sayida hazarlanm|§ ve fiyahh 175.— TL. dan sat|§a cikmis-
tir. Yalniz cilt kapag 25.— TL. dir.

Ogrencﬂere 1978 ylhnda |nd|r|mh fiyat olan 180.— TL. Yillik Abone . fiyati
uygulanmaktadlr
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seraye pyaasmda blisi =
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tasarrufiarimzi en karl
gelir kaynaginiz yapar

Satin alinmak istenen tahvil ve hisse senetlerinin en karl segimi, dnce tecrii-
beyi, sonra da piyasa harcketlerini aninda izlemeyi ve dofiru yorumlamayi
gerektirir. Mentas bilir bunu.

Kuruluslarin, tahvil ve hisse senetlerinin ihrag¢ basarist ise, sermaye piyasasin-
da uzmanhg, genig bir tanitimi ve 6ncmle, iyi bir pazarlamay: gerektirir.
Mentag bilir bunu.

KURULUSLAR:

Cikaracaginiz tahvil ve hisse senetlerinin organizasyonunu yapar, gerekirse
tamamini satin aliriz.

ihrag edeceginiz tahvillerin plasman: ile ilgili tiim iglemleri gergcklestirir
ve yiiriitiiriiz.

TASARRUF SAHIPLERI:

Tasarruflarinizi yoneltmek istediginiz menkul degerlere iligkin en ayrintils
bilgiyi verir, oneriler sunar, en karli alimi yapmamzi saglariz.

Tahvil faizlerinizi ve hisse senedi temettii kuponlarinizi vadesine 15 giin ka-
la aynen 6deriz. Tahvil faizierinizi vadesine enaz bir ay kala ciiz'i bir indi-
rimle satin aliriz.

Isterseniz, portfoyiiniizii yonetir ve iicretsiz saklariz.

Satacagmniz ya da satin alacaginiz her kiymetin gergek borsa rayicini,
sirketimiz merkezindeki elektronik cihazlardan izleyebilirsiniz.

Satacagniz ve satin alacaginiz her kiymeti yerinizde teslim alir, yerinizde
teslim ederiz.

Haftada iki giin alig ve satig fiyat biilteni yayinlamaktayiz. Adresinizi
bildirirseniz hemen gandeririz.

Tecriibeli kadromuzla, iicretsiz, yatirim danigmanligi i¢in her an emri-
nizdeyiz.

“Sermaye piyasasinda bilirkisi,

HCHINS

menkul degerler ticarct a.s.

Giimiissuyu, in6nii caddesi No.70 Kat 2 Taksim - iSTANBUL
Telefon: 45 55 29-49 99 27 -45 66 14.44 85 57- 49 34 38

ALTIN REKLAM




Ayin‘Ekonomik Olaylar; ==

Ecevit hiikiimeti giiven oyu aldi

Oktay ERSOY

5 Haziran 1977 segimlerinden sonra kurulan AP, MSP ve MHP'den olus-
mus Hikimetin 31.12.1977 ginl glvensizlik oyu ile diisurilmesinden sonra
CHP’nin AP’den ayrilan bagimsiziar, CGP ve DP ile kurdugu Bulent Ecevit bag-
kanhgindaki yeni hikumet 17 Ocak 1978 giini 218’e karsi 229 oyla given oyu
aldi.

Millet Meclisi ve Senatoda okunup tartisildiktan sonra Millet Meclisinde
oylanarak kabul olunan Hikimet programi ekonomik konulara biyik agirhk
veriyor. Hiukimetin ekonomik ve malj alanda agir bir miras yuklendigi hususu-
nun vurgulandig programda, IV. Bes yilhk Kalkinma Planinin yeniden dizenle-
necegi, petrol ve maden kanunlarinin goézden gegirilecegi, yatinmiarin bankalar
ve krediler araciligiyla denetlenecegi, enerji yatirimlarina oncelik verilecegi ve
yatinnm O©nceliklerinin yeniden gbzden gegirilecegdi, tesvik uygulamasina devam
edilmekle birlikte sanayide disa bagimliligi giderek azaltici ¢ézliimler aranaca-
g1, Kamu lIktisadi Tesebbuslerinin yeniden diizenlenecegi ve bu tesebbusierin
finansmanin saglikli kaynaklara dayandirilacag:, enerji aciginin giderilmesi igin
bir ulusal enerji plani hazirlanip uygulanacagi, dis ekonomik iliskilerimizi sag-
likh bigimde gelistirmek uzere, arastirma, pazarlama ve haberlesme olanakia-
rindap Devilet kesiminin ve Ozel kesimin ortaklaga yararlanabilecekleri bir «Disg
Ticaret Kurumu» kurulacagi, Koylinin orgutlenecegi, tarim kesiminde yaygin
glgll ve demokratik bir kooperatif¢ilik hareketinin baglatiip  desteklenecegi,
gibi hususlar yer almaktadir. Programda, yabanci sermaye konusunda, ilerj tek-
noloji getirmesi, sinai gelismemizi kizlandirmasi, ihracata imkan saglamasi ve
édemeler dengemize olumlu etki yapmasi gibi sartlarin aranacag: belirtilmekte,
Tirkiye’'nin Avrupa Ekonomik Toplulugu ile bugiinkil iligkilerinin ve gegis doé-
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nemi ile ilgili protokol hikimlerinin gelismemizi ve sanayilesmemizi engeller
bigimde olduguna isaret edilerek bu hususlarin yeniden diizenlenmesinde ka-
rarli ve israrli olunacag! kayith bulunmaktadir.

Hikumet programinin gercek degerinin ancak uygulama ile ortaya g¢ikaca-
g1 goriisinden hareketle ve yurdun iginde bulundugu ekonomik bunalimdan
bir an evvel c¢ikarilmasi Umidi icinde uygulama merakla bekleniyor.

YENi HUKUMET VERGI DUZENLEMELER! HAZIRLIGI ICINDE

Given oyu alan Yeni Hukumet bir taraffan 1978 mali yili biitcesini Bitge
ve Plan komisyonunda savunurken, Maliye Eskanliginda da vergi kanunlan ile
ilgili yeni dizenlemeler uzerinde teknik diizeyde calismalar yapiliyor.

Hikimet Programida vergi uygulamasiniy vergi kaybini onleyip vergi ge-
.drlerini artiracak sekilde ve cagdas bir yaklesim cergevesinde yeniden ele ali-
nacagi esasen agiklanmis bulunmakia idi.

Ayrica, en az gegim indiriminin buglnx( asgari lcretler de nazara alina-
rak yeniden tesbit edilecegi hususu da progiamda vaad olunmakta idi.

Yapilan c¢alismalar, ogrenildigine gore Kurumlar Vergisini, Tasit Alim Vergi-
sinde liks otolar igin yiksek vergiler getirilmesini ve Emiak Vergisi kanunun-
daki bazi degisiklikieri kapsiyor.

Vergi Uslil Kanunu ile Gider Vergisi Kanunu da go6zden gecirilen mevzuat a-
rasinda bulunuyor. Bu arada kamu oyunu en c¢ok ilgilendiren calisma siphesiz
ki asgari gecim indirimi ile ilgili.

Hikimet Programinda ihtiyath bir ifade kullanilmis bulunmasina ragmen
baslangicta diigtiniilen bicimde ele alinarak indirimin asgari lcret seviyesi olan
ayllk TL. 3.300’e cikarilmasi halinde bunun sebep olacagi vergi kaybinin 35 mil-
yar liranin Gzerinde olacagi gibi, bu uygulamanin ist gelir gruplarinda da gaye
dist vergi azalislarina sebebiyet verecegi hususu gozoniine alinarak, asgari ge-
¢im indirimi yerine, halen TL. 300 olap 6z2l indirimiy bir miktar yikseltilmes!
alternatifi Gzerinde de duruldugu anlagiliyor.

Son yillardakj stirekli ve yiksek enflacyonun ciddi sekilde etkiledigi vergi
dilimlerinin de yeniden ele alimip diizenlenmesi bir ihtiyac olmakla beraber bun-
larin hangilerinin ve ne Olgude isldh edilecedi heniiz belli olmadi. Anlasildigina
gore vergi duzeni Uzerindeki galismalar tamamlaninca buniar sir'atle Nieclise
sevkedilecek ve 1 Mart 1978 de Devlet biitgesi ile blrhkte yurdrlige girmest
saglanacak.

TAKSITLI SATISLAR ILE ILGILI YENI UYGULAMA 1 SUBATTA
YURURLUGE GiRiYOR

Bakanlar Kurulunun 9 Eyliil 1977 tarih ve 7/13931 sayil; kararina dayanila-
rak Merkez Bankasinin cikardigt ve 4 Ocak 1978 gin, 16159 sayili resmi gaze-
tede yayinlanan 1 sayill tebli§ 1 Subat 1978 tarihinde ytrarlage giriyor.

Dayanikh tiketim maddeleri, 6zellikle yerli otomobil piyasasini  yeniden
diizenlemek ve tiiketicileri korumak:gayesiyle alinay bu tedbirler bu kabil mal-
larin taksitli satiglarini depozito, pesinat ve vade yonindepn belli esaslara bag-
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hyor. Bu kararlara gore alinabilecek azami cepozito miktari en gok %10 veya
%20 olabilecek (otomobil, otobiis, kamyon, traktér ve benzeri nakil araglan
icin %20, diger kalemlerde %10); en az pesin 0deme, pesin sats bedelinin
%20-%30’u nisbetini gegcemiyecek (6rnegin otomobil, otobiis ve kamyonda
%30, traktdorde %20, buzdolabi, ¢camasir mak'nesi ve televizyonda %25) ve en
uzun vade de 6-24 ay arasinda olabilecek.

Teblige gore taksitli satis konusu mallar icin uygulanacak faiz de yillik %
20’yi agsamiyacak.

Taksitli satis konusu mallarin pesin ve taksitli satis fiyati ve taksit sartla-
rinl gosteren ve mahalli mesleki kuruluslara onaylzttirilmis oimasi gereken lis-
telerin de taksitli satis yapilan isyerinin goriinir bir yerine asilmasi, ya da tak-
sitli satis konusu mallar Uzerine konulmas| gerekiyor ve «taksitle satis yapan
kurum ve kuruluslar, tiketici tarafindan bedeli pesin 6dendigi takdirde, taksitle
satilmakta olan mali pesin fiyatla satmaya mecburdurlary hikmi getiriliyor.

Ayrica, Teblig kapsamina alinan mallanin taksitli satislan tiketici iie satict ara-
sinda yazili, standart bir sbézlesmeye dayandiriliyor.

Merkez Bankasi teblig gereklerinin yerine getirilmesini takip ve kontrol
yetkisine de sahip.

Uygulama tarihi yaklagtikca gesitli yorumlara ve tenkidlere konu teskil e-
den tebligin bazi maddelerinip degistiriimesi igcin Ticaret Bakanliginca da galig-
malar yapildigi bildiriliyor. Tebligin yiksek ve haksiz araci karlarini onlemede
ne derece etkili olacagl ancak uygulama ile ortaya ¢ikacak.

MADEN IS KOLUNDA GREVLER SONA ERiYOR

Maden is kolunda DISK’e bagh Maden-ls Sendikasi ile Turkiye Madeni Es-
ya Sanayicileri Sendikasi (MESS) arasindaki toplu sozlegsmeler nedeniyle bir
bucuk yila yakin siiredir devam eden anlasmaziik sona eriyor. 30 kadar is ye-
rinde 20.000 isgiyi ilgilendiren ve genigliyen grevlere kars: birgcok isyerinde
4500 kadar is¢i igin lokavt kararina da yol agan fiili durum imzaya hazir hale
getirilen protokolla sona ermis olacak.

Bilindigi gibi bazi ig yerlerinin faaliyetini tamamen tatil etmelerine ve ya-
vaslatarak devam ettigi diger is yerlerinde de uretimin ciddi olarak diigmesine
yol acan ve sanayj kesiminde genel bir huzursuzluga sebep olan uygulama ta-
raflarin baglh bulundugu-sendikalarin uzun siren migterek c¢aligmalar: ve ozel-
likle son haftalarda sarfettikleri yogun. gayretler sonucunda ortadan kalkmig
oluyor. Ozellikle grevde veya lokavita gegen siirelere ait iicretlerin 6denip ©-
denmemesi ve bu siireye ait kidem tazminatlarinin akibeti konusunda taraflarin
uzlasmaz tawvirlarinin nasil bir uyusma ‘ile ortadan kaldirildigi konusundaki me-
rak da ancak protokol agiklaninca zail olacak.
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gliinimiizin en modern teknolojisini uygulayan
fabrikalar gurubuyla,iiretim ydntemleriyle
iiretim ve istihdam hacmiyle, Batl1 normlarini agan kalitesi
Bat1 ilkelerine yaptif1 ihracatiyla,
kendi alanmin erigilemeyecek onderi ve
ulusal sanayimizin bir yiz akidir.




ulusal
kalkinmamiza
ulusal
kaynaklarimizi
degerlendirerek
katiliyoruz...

KALITE BELGESINE HAlZ

(@ kuruhs
(LA kurulus

KABLO

Eir gorevdir yeialu zenginliklarimizi degerlendirmel
ulusal kaynaklarinuzi ulusal kalkinmanuz igin saforbor etmak
Biz bu nadenia Denizli'deki fabrikamizi yuniledik, modern MERKEZ:
makinalarla donaituk. Simdi yenilenen tesislerimizde, Oky¢umusa Cad. Tezgill Iy Ham
dunyanin en ileri yontamleriyie ulussl kaynaklarnmizi No. 2 Kat 1-2 Karakdoy - Istanbul
def@ierlendiriyoruz. Urunlerimiz Turk isgisinin uluslararasi Tel: 436566 - 43 65 67.
basan sembolu oluyor. Artan kapasitemiz, genisleyen 9 Q.
dafiitum orguiimuzle duha cok ihtiya¢ sahibine daha bR AR ER ST
: genis hizmetler sunabiliyoruz. FABRIKA :
Kamuoyunun ve sanayiicilerimizin gosterdidi buyuk ilgi Sanayi Sitesi 665 Sok. No. 2-12
ve gluven en biyuk gicimuz ve destefjimizdir. Denizll Tel : 3024 - 2526




