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Sayin Okurlarimiz,

Ekonomi politikasinda yapilan hata-
lar, zaman zaman en giiclii {ilkeleri da-
hi, gecici bir siire igin de olsa zor duru-
ma duglirmistiir. Bugiin Tiirk ekonomi-
si de gec¢mis hatalarin sonucu bir dar-
bogaza girmigtir. Yasanan giicliiklere
bakilarak iimitsizlige diisinege gerek yok.
tur. Darbogazdan nasil siiratle ¢ikabile-
cegimiz konusunda hemen hemen goris
birligine varilmigtir. Tilrkiye, bor¢lan-
manin verdigi rehavetten Kkurtularak.
kaynaklarini harekete getirip akillica
kullanarak, olanaklar: dahilinde yasama-
ya aligarak, igine girmis oldugu darbo-
&azdan cikacaktir. Dergimizin bu sayil-
sinda Ekonomik Yorumlar’a katilanlarin
ekonomimize iligkin 1979 yilina ait bek-
leyigleri ve ivedi olarak alinmasini ge-
rekli gordiikleri somut onlemler, Konu-
ya 151k tutacak niteliktedir.

Gene dergimizin bu sayisinda, sayin
Hiilya Kabaaliogiu'nun yapmis oldugu
derlemede yer alan <Arjantin Maliye
Bakanai ile Soylesi» bir iilkenin hiper enf
lasyondan ve biiylik dis Odemeler agik-
larindan nasil kurtulabilecegini ve bu-
nun ekonomik c¢arelerinin neler olabi-
lecegini ortaya Xkoymaktadir. Arjantin
gibi kosullar1 bizden daha agir olan bir
lilke, kisa siirede toparlanabildigine go-
re, aynl basarlyl Tiirkiye’nin gosterme-
mesi i¢in ciddi bir neden yoktur. Yeter-
ki her kurum, her yonetici, her kamu
hizmetlisi, her i adami, her ig¢i lideri,
hatta her emek¢i gorevini sorumluluk
anlayis1 icinde yerine getirsin. Tiirkiye’-
nin, herkesin toplumdan ne aldim so-
rusunu degil, topluma ne verdim soru-
sunu ictenlikle yanitlamasi gerektigi
devreye geldigi kanisindayim. Okurlari-
miza daha iyi hizmet sunabilmek ama-
clyla dergimizi yayimnlayan sirketin hu-
kuki statiisiinde degisiklik yapilmis,
Banka Yayinlar: ve Kitltiir Limited Sir-
keti, Ekonomik ve Sosyal Yayinlar Ano-
nim $irketi sekline doniigtiiriilmiistiir.
Kuskusuz, sorumlu organlarin daha iyi
belirlenmesi ve kaynaklarin genislemesi,
Dergimizin, okurlarina daha yararli hiz-
metler vermesine olanak hazirlayacaktir.

Saygilarumizla
Dr. Oztin AKGUC

® Dergimizde cikan yazlar. kaynak gistermek sartiyla iktibas edilebilir.
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Fotografta goriilenler

ekonomik yorumlar

A

(Soldan saga) : Feyyaz Berker, Prof. Dr. Erdogan Alkin,

Prof. Dr. Haliik Cilloy, Osman N. Torun, Dr. Oztin Akgiic.

ARKGUC : 1979 yilinda Tiirk ekono-
misi icin neler bekliyoruz ve ivedi ola-
rak ne gibi onlemler ahhnmahdir ekono-
mik durumu iyilestirebilmek icin? Bu
konudaki goriislerinizi rica edecegim.
Ikonce Sayin Alkin’den baghyalim. 1979
yil1 i¢in bekleyislerinizi ve Hiikiimetin
ivedi olarak almast gerekli onlemler ko-
nusunda goriislerinizi liitfen agiklar mi-
s1niz?

ALKIN : Bir an icin énlemleri son-
raya birakip 1979 yili hakkinda énce ki-
sisel tahminlerimi agikliyayim. Dig eko-
nomik iligkilerden bashyabilir miyim?
Oniimiizdeki y1l program ithalat tahmi-
ni 5 milyar dolar dolayinda, ihracat sa-
nirim ,5 milyar dolar1 pek asamilyacak.
1979 yil1 igerisinde kogullar1 diisindiigi-
milz zaman. Boylece 2,5 milyar dolar do-
layinda bu yilin dis agifinin biraz fiis-
tiinde bir dig ticaret acigl beklenebilir.
Gorlinmeyen islemlerde baslica kalem

isei dovizi. Turizmin katkisinin diger
goriinmeyenlerin katkisinin marjinal ol-
dugunu biliyoruz. Faiz odemeleri ic¢in il-
gin¢ bir durum var. 1978 yil1 programin-
da, 1978 yil1 icin ddenecek olan faiz mik-
tarinin hemen hemen yarisinda bir mik-
tarin ddenmis oldugunu son o©odemeler
dengesi tahminlerine baktigimilz zaman
gorllyoruz. Ger¢i elimizde Ocak . Eylil
0demeler dengesi tahmini var ama, faiz
0demeleri sanirim 1978 yil1 programinda
gosterilen boyutlarin altinda kaliyor.
Belki bir takim o6diinler, ertelemeler el-
de edildigi icin.

AKGUC : Sayin Alkin bir soru sora-
bilir miyim? Ikili anlagmalar i¢in baz:
girigimler oldu. Uzun vadeli baz1r ticarct
anlasmalar1 yapiudi. Ozelikle sosyalist
iilkelerle Arap iilkeleriyle ticareti gelig-
tirmek igin girisimler yapildi. Acaba bu
girisimler normal egilimin iizerine c¢ika-
rabilir mi bizim digsatimlarmmz: 1979 y1-
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hnda? Simdiki tahminimiz nihayet ge-
ne! bir trendin devam seklinde olabile-
celk 2,5 milyar dolavlik bir digsatim dii-
zeyi., Acaba 1978 yihindaki cabalarnn et-
kileri oniimiizdeki yiita daha belirgin
olarak goriilebilecek mi?
ALKIN ¢ Ben gundan dolayl 2,5 mii-
yar aotar aiyorum. aAslinga ba jumn 2,2
millyar deolar yahut biraz daha ustundae
olan inracatl ¢ok olagan bir i1hracat de-
gil. Bir takim olaganustii girigimler, ge-
ne! deyimi ile bazl stoxiarin eritiimesi
tarirasal stoklarin eritilmesi sonunda or-
taya c¢ikan bir ralkam. bu neucnie ben
olaganistunun istune bir oiaganistu
daha eklemek istemecdigimaen, olaganin
Ustiine olaganiistii ekliyereg 2.5 nulyar
dolar dolaymnda kalabilecegini itahmin
cdiyorum. Belki biraz kotimser goziike-
bilirim ama bunun 3 milyar dolara ka-
dar zorlanabilecegine ben pek inanma-
digim i¢in soyliiyorum bunu, Inracat bu
dolayda kalirsa dig ticarei acigl 2,5 mil-
yar dolar civarinda olacak demektir. Go-
runmeyenlerin katkisi dediZim gibi tu-
rizmin ve diger goriinmeyenlerin katki-
s1 biraz marjinal, kar transferleri olduk-
¢a Xucilk boyutlarda, faiz herhalde prog-
ramda gosterilen hoyutun altinda ger-
ceklegebilecek 1978 program uygulama-
sinda oldugu gibi. Bu durumda goriin-
meyenlerin net katkisi da herhalde 1
milyar dolari gecemiyecek, buna gdre ca-
ri iglemlerin 1,5 milyar dolaylarinda bir
actk vermesi beklenebilir. Acigin yine
clagan kaynaklardan kapatilabilecek mik-
tari, buna proje kredisi diyelim, - prog-
ram kredisi diyemiyorum clinkii prog-
ram kredisinin biraz olaganiistii anlam-
da kullanilmaya baslandigini goriiyoruz -
programlarda ve 4'linci $ yilhk plinda
ongoriilen proje kredisiyle bunun yarum
milyar dolarinin daha finanse edilebile-
cegini -diigiinecek olursak 1979 yili icin
yine yaygin deyimle bir milyar dolara
vakin taze para geregi ortaya cikiyor,
ioir miktar rezerv kullanimi olabilir, re-
zervden kullanim olduk¢a bu dis finans-
man geregi net 1 milyar dola.r_llnbaltlvnaf
bir: miktar dilsebilir, sizin dediginiz gibl

»
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ozellikle Dogu Bloku tllkeleriyle yapilan
ikili anlagmalar ihracata marjinal bo-
yutlarda aa olsa vir akun itmeler sag-
lyabilirtse laze para gereksinimi biraz
daha asaglya dugepilir. Ama sanirim |1
milyar dolar doiayinda 1979 yill icerisin-
de bir taze para gereksinmesi olacak, 5
miulyar dolarhik ivnalatl tutturaoiimes
1¢in hi¢ olmazsa. kger 3 milyar doiarlik
itnalat tutturulapilirse bilyame nRlz1 e
olapilir? 1879 yilinda, 1979 yili progra-
minin ve 4'uncit Bes YIilIk Planin on-
gordiigit 7 §,2'lik bilylime hizina varua-
bilecegi pex kesin degil. Ozellikle 5 mil-
yar dolarhik ithalatin, eksik kapasite kul-
laniminda deha olumlu bir gelisme sag-
lanmasi1 pek beklenemez. Ancak 1973
yil1 sonunda & 3 buylime hizi elde ede-
bilir tahmin ediliyor. 1979'da eger 5 mil-
yar dolarlix bir ithalat diigliniiliirse, it-
halattaki fiyat artiglarl, bu yilki ithalat-
la aradaki 700 milyon dolarlik [arki go-
tirebilecek dilizeyde gerceklesmezse, bu
bir 'miktar daha fazla kapasite kullani-
mina isaret edebilir 1979 senesi icin. Bu
nedenle biiyime hiz1 78 yil1 bliyiime hi-
zinin bir miktar iistiine cikabilir. Tabii
lzesin rakam soylemek falcilik etmek gi-
bi bir sey oluyor ama % 6,2 yahut V¢ 6
nin gerceklesmesi bir hayli kesinlikten
uzak. Yeni yatirimlayr icin de az cok ay-
nl seyi soyleyebiliriz. Herhalde 1979 yih
icin programlanan tiim yatirimlarin ka-
mu kesimi yahut 0zel kesim tarafindan
yapilmasl ihtimali zayaf.

AKGUC : Soyle bir durum var. Dis
odeme olanaklari daha cok ekonominin
hammadde gereksinimini karsilamaga yo0-
nelmistir. Yatirim mallary ithalati gecen
sene bir hayli diismiistiir. Zannediyorum
ki 1979'da da bu durum goriilecektir. Is-
ter istemecz hem kamu tarafindan hem
ozel firmalar tarafindan biyle bir poli-
tika izlenecektir sorunlu olarak. Ham-
madde gercksinmesinin bir olciide kar-
silanacagimi diigtiniirsek doviz darboga-
zinin etkisi belki yatirimlarda daha c¢ok
kendisini gosterccektir. Yani cari doviz
kithizinin, uzun vadede Tiirk ekonomi-
sinin gelecegi iizerinde olumsuz etkileri



daha acik goriilebilecelktir,

ALKIN : Bir ciimle daha ilave ede-
vim o zaman. Tabil biiylime hizinin
planda programda gosterildiginin altin-
da kalmasinin bir sakincali yani var.
Genel denge tablosuna baktigrmizda
isin tersinden gidersek biiytime hizt
diistiikce tiiketim harcamalarinin plan-
da tahmin edilen diizevin c¢ok iistiinde
gerceklesmesi olasthgr var. Bu da tabii
enflasyonist bekleyisin yahut enflasyo-
na ait tahminierin biraz daha karam-
sar bicimde ortaya cikisina yol agabilir.
Ciinkit belli harcama hedefleri kamu ke-
siminde gercgeklestirilmek isienecektir.
Ama reel iiretim hedeflerine varilamaz-
sa biitiin bu harcama hedeflerinin ger-
ceklestirilmesi kag¢inilmaz olarak tiike-
tim harcamalarinin dngoriilenin. bir
hayli ustliinde olmasina yol acar. Gergi
bu masa basinda bir gozlem oluyor ama,
Genel Denge Tablosuna baktigimizda.
liretim hedeflerine ulasilamamasinin do-
gal sonucu, titketim harcamalarinin nis-
bi olarak yiiksek gerceklesmesidir. Bu
durumda marjinal tasarruf egiliminin
2% 35 olarak gerceklesmesini beklemek
kesinlikten cok uzak oluyor.

AKGUC : Cok teseklkiirler. Sayin Cil-
lov, sizin 1979 yilina iliskin tahminleri-
nizi alabilir miyim?

CILLOV : Herseyden once suna isa-
ret edeyim, 1979 yilina Dben, oldukc¢a
dnemli ve yogun glicliiklerle girildigint
goriiyorum. Aslinda Tiirk ekonomisi her
zaman giicliiklerle kargilasivor ve bunun
bir o6lcude eksik alt yapidan ileri geldi-
i soylenebilir. Hatta hizli kalkinma is-
teginin de bir sonucu oldugu sdylenebi-
lir. Ne var ki ben bunda 1978 yilinda uy-
gulanan hatali ekonomik politikalarin
biiyiik etkisi oldugunu goriiyorum. Bu-
rada 1978 yilinda izlenen hatali politi-
kalarin tartismasinl yapacak degilim.
Yalnmiz 1979’a nasil girildigini ve bu ara-
da ne gibi énlemlerin gerektigi hakkin-
da kisaca goriiglerimi belirtmek istiyo-
rum. Kanimea, 1979 yilina onemli iki
sorunla karsi karsiya giriyoruz. Birinci-
si ‘dahildeki enflasyon baskisi, goriilme-

mis boyutlara ulasan ve benim OoOlciileri-
me gore felaket halini alan bir enflas-
yon durumu, bir de dis iliskilerimizde-
ki, daha dogrusu dis odemelerdeki diye-
1lim, sikintilar. Sayin Alkin dig odemeler
durumunu anlatmis bulunuyor. Ben icer-
deki enflasyon baskisi iizerinde durmak
istiyorum ve enflisyonun bugiin Tirki-
ye'de ekonominin bir numarall sorunu
halini aldigini1 goériiyorum. % 70°lere va-
ran bir enflasyon orani Tirkiye'de hic-
hir zaman goritlmiis degildir. 1977’de
% 30’'luk ortalama enflasyonun bu yil
% 60’2 kadar yilikselecegini tahmin edi-
yorum. Binaenaleyh bu enflasyonla mii-
cadelenin, ciddi miicadelenin 1979'da
gerektigi goriisiindeyim. Enflasyonla
miicadelenin kolay olmadigim ilave ede-
vim: enflasyonla miicadelenin sevimsiz
baz1 tedbirleri gerektirdigini de kabul
ediyorum. Bu bakimdan politikacilar
enflasyonla miicadeleye pek hevesli go-
riinmeyebilirler, Ne var ki bugiinkii gi-
disin devamim1 da imkan gdrmiivorum
Bu itibarla 1979 yilinda enflasyon hizi-
nin, en azindan 1978 hizina kiyasla bi-
raz geriletmesini arzu ediyorum. Ancak.
benim goriisiim 1979'da enflisyonun ay-
n1 hizda devam edecegi yolundadir. Bu
goriise beni sevkeden iki etken vardir.
Birincisi 1979 mall yilt icin hazirianan
Devlet biitcesi, ikincisi son zamanlarda
alinmas1 diisliniilen baz1 iktisadi karar-
lar. Evvela 1979 yil1 blitcesinin ben ha-
14 enflasyonist bir goriisle. enflasyenist
baskinin devam edecegi goériigii ile ha-
zirlandig: kanisindayim. Gecen yilla yap-
tigim karsilastirmada, 260 milyar lira-
Ik 1978 biitcesinin 395 milvara yiiksel-
digini gortiyorum. Tabii 260 milyar lira
dedigim zaman, Parlamento'ya sunulan
biitce rakami sonraki ddenek ilavelerini
hesaba katmivorum. Ciinkii 395 milyar
lira da 1979 vili1 icin Parlamento’ya su-
nulan bir biitcedir. Eksik olmasin poli-
tikaeilarimiz bu 395 milyart 415 milyar
civarina yiikseltecekler. o egilimdeler.
daima artirma egilimindeler. Simdi ‘bu
mukayeseleri vaptigim zaman, 1978 ve
1979 biitceleri arasinda en biiyilk arti-
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sin cari harcamalarda oldugunu gorii-
yorum. Cari harcamalarin da en bilyik
kKisml personel harcamalarindan olusu-
yor. 1979 biitcesiyle milli gelir tahmin-
leri yapiyorum 1979 milli geir tahmin-
lerinde en iyi gorilisler % 30-35 bir enf-
lasyon ongdriiyorlar, 1979 yilinda dahi...
Simdi 1978 yilinda 9c 20 enflasyon on-
gordiikleri halde 9% 60 enflasyon oldu.
1¢79'da % 35 enflasyon oOngoriirlerse,
gerceklesecek enflasyon hizinin % 601n
lizerine c¢ikacaginl ifade etmek istemi-
yorum. Herhalde baz1 tedbirler alinma-
sl gerekecektir; hiikiimet almak mecbu-
riyetinde kalacaktir, bu enflasyon hizi
devam edemez, ancak nereye kadar ine-
bilir? % 40’lara kadar inebilirse yine
ben bunu bir basari sayarim. S$Simdi ne
gibi tedbirler alinacaktir? Tedbirlerin
neler olabilecegini diisiinmeden o©nce
enfldisyonun nereden kaynaklandigina
bakmak, karar vermek, teshis koymak
lazimdir. Kanimca Tiirkive’de enflasyo-
nun en biylik kaynagi KiT'lerdir. Ka-
mu iktisadi kuruluslari. zararlarini azal-
tacak, daha dogrusu maliyetlerini diisii-
recek bir yonetime kavusturulmadig: sii-
rece enflasyon baskisinin bu iilkeden
kalkabilecegini sanmiyorum. KIT'ler
iirettikleri mal ve hizmetleri hem paha-
liya mal etmektedirler, hem de kalitesiz
olmaktadir. Kalite diisiikliigii {irettikleri
hizmetler i¢in de gecerlidir. Isin diger
bir olumsuz yonii bazi kamu isletmele-
rinin trettikleri hizmetlerin kalitesinin
zaman icinde gittikge bozulmasidir. Or-
negin Denizcilik Bankasr’na ait olan 20
senelik vapurlarda hizmet mukayesest
yaptiginizda aradaki fark) goriirsiiniiz
Bu kuruluslanin iirettikleri mal ve hiz-
metlerin hem Kkalitesi dilgiiktiir hem de
¢ok pahahya mal etmektedirler. Maliye-
ti 24 liraya olan demirin 14 liraya tevzi
edildigini 6greniyoruz. Bunun yaninda
bir gram demir cevheri bulnumayan, ko6-
miirii bulunmayan Japonya'min Tirki-
ye'ye 4 liradan demir teklif ettigim de
dgreniyoruz. Bu kuruluglara vakit kas{-
betmeden bir cekidilzen, cidc}i bir g¢eki-
diizen vermek gereklidir. KITlerin bu
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kadar biiyilk zarar etmelerinin en bii-
yilk sebebi, fazla istihdamdan ileri geli-
yor. Yiiksek ilcret politikasindan dogu-
yor; bu hususta bazi tedbirler getirilme-
sinin gerektigini disiiniyorum. Enflas-
yonun ikinei kaynagi benim kanaatim-
ce destekleme alim politikasidir. Bu ko-
nuya ben otedenberi dokuna gelmisim-
dir, yillardanberi hi¢ 1af1 edilmeden. Ar-
tik anlagildl destekleme politikasinin
Tirkiye ekonomisinde enflisyon yoniin-
den ne biiylik agirllk yarattigi. 1978 yi-
linda baglangicta destekleme alimlarin-
da olumlu bir politika giidiildiigiinii sdy-
lemek miimkiin. Politikadan biraz arin-
mig, Diinya piyasalarl ile mukayese edi-
len fiyatlar ortaya atilmisti. Fakat yilin
ikinci yansinda bundan vazgecildi. Yi-
ne yiiksek fiyatlara gidildi ve ayrica ev-
velce verilen destekleme fiyatlarina be-
lirli zamlar getirtilmek suretiyle yine
bazi fiyatlari yikseltme egilimine giril-
di. Bu arada bir misal soyliyeyim. Koy-
liiden 330 kurusa bugday satin alinmak-
tadir. Toprak Mahsulleri Ofisi takriten
40-45 kurugluk masraf yaparak bunu
sehirlere nakletmektedir. 400 kurusa
mal ettigi bugdayr firinlara 260 kurus-
tan vermektedir. Ucuz ekmek politikasi
yiiziinden. Iste bu gibi politikalar KIT'-
lerin zararlarin1 biiylitmektedir. Bina-
enaleyh KIT'lere bir politik miidahale
oluyor. Bunlarin ekonomik calismalarl
igin gerekli imkan ve sartlar saglanami-
yor. Ote yandan enflasyonla miicadele-
de belki igsizler sayls:i da artacaktir.
Bundan endise ediyorum ve bugiin 2,5
milyonluk igsizler ordusu sayisinin bel-
ki 2,5 milyonun iizerine ytikselmesi de
muhtemeldir. Ama bunun dahi goze alin-
masina taraftarim, istihdamda bazr Kki-
sitlamalara gitmek garttir. Enflasyonu
onlemek i¢cin olumsuz etkileri de bu ted-
birin alinmas1 gerekiyor. Simdi biraz ev-
vel biitcenin goriiniimii 1979 yilinda da
enflasyonun devam edecegi intibaint
veriyor dedim. Baska ekonomik tutum-
lar da, politik tutumlar da beni bu ka-
niya gotiiriiyor. Meseld son giinlerde 68-
rendik gazetelerden, emeklilik siiresinin



crkekler icin 20 hizmet yilina, kadinlar
icin de 15 yila indirildigini... Bu gibi
kararlar sosyal nedenlerle alinmis ola-
bilir belki, ama bu anda zamani degil-

dir bunun. Bunlar ekonomiye biiyiik
yilikler getirmektedir. Bugiin herseyden
once kanaatimca, ekonomide mevcut

olann enfilasyonu onliyecek tedbirleri al-
mak gerekir. Sosyzl tedbirleri bir siire
geciktirmek, bir veya iki yi1l ertelemek
olumlu tedbirleri dahi 1-2 sene tehir et-
'mek suretiyle bu enflisyon baskisin:
frenlemex gerektigine inaniyorum. Bun-
lar yapilmadig: takdirde, Tiirkiye ekc-
nomisinin 1979 yillnda 1978'den daha
bunalimli bir duruma gireceginden en-
dise etmekteyim.

AKGUC : Sayin Cillov, acaba taze
para bulma girisimleri 1979 yihnda da-
ha olumlu sonuclar verebilir mi? 1978’-
deki cabalar bildiginiz gibi daha cok
bor¢c ertelenmesi iizerine yogunlagmisti.
Bu sorun halledildigi zaman 1979’da ta-
ze para bularak ithalat: bir dlgiide artir-
'mak ve bunun gerek enflisyon, gerek-
se iiretim iizerindeki olumlu etkisinden
vararlanmak miimkiin olabilecek mi?

CILL.OV : Efendim, biraz evvel 1978
yilinin ekonomik politikasinda benim
gorilisiimce isabetsiz davraniglar oldugu-
nu soyledim. Ama isabetli davranislar
yoktur demek istemedim. 1978 yilinda
ekonomik politikada bilhassa borg erte-
lemeleri i¢in yapilan girisimleri takdir
ediyorum, baska care yoktu. Bu hususu
daima yazilarimda da belirttim, cok
olumlu karsiladigim bir tutumdur ve
genis olclide bunda da basari gosteril-
mistir. Ama taze para bulunamamistir
veya az bulunmustur:; gereken oOlciide
taze para bulunamamigtir. Sanirnmki
yapilacak ilk is bu ertelemeleri yapmak-
t1, bu yapildi. Simdi taze para .bulma
safhasina gelindi. 1979 wilinda taze pa-
ra bulunursa tabii ki ekonomi i¢in cok
olumlu olur. Ama ben Tiirkiye'de enflag-'
yon onlenemedigi, enflasyonu d6nleyici
ciddi tedbirler alinmadig1 siirece Ssoru-
nun ¢6zlimlenebilecegine inanmiyorum.
Kaldr ki Tiirkiye’de enflasyonu onleyici

ciddi tedbirler de alinmamaktadir. Ciddi
tedbirler alirmaz ise ekonomide istikrar
yaratilamiyacaktir ve bunun sonucu ta-
ze para bulunmasi da sanildigr gibi Ko-
lay olmayacak hatta miimkiin de olami-
yacaktir. Herseyden evvel ben, Tirk eko-
nomisinde ekonominin i¢ blinyesinde si-
k1 tedbirlere bagvurmak, iiretimi artira-
cak ve tiketimi kisacak tedbirlere bag-
vurmak, ekonomide istikrar saglamak
gerektigine inaniyorum. Ancak bu se-
kilde Tiirkiye ekonomisi hakkinda ya-
bancilarda giliven uyandirmak suretiyle
taze paranin daha kolaylikla alinabilece-
gini saniyorum. Buna ragmen, bu de-
diklerimin olmamasina ragmen. politik
sebeplerle taze para bulunursa ekonomi
kisa bir siire icin feraha kavusabilir
ama taze para bulmanin Tiirkiye’nin
ekonomi sorunlarini cdézecegine inanmi-
yorum Tiirkive daima buna aligsmigtir
1950'denberi. Sikisti1g1 zaman daima pa-
ra bulmak, horclarini erteleme yollarina
basvurmustur ve bunda da basar1 gos-
termistir 1978'e kadar. Ancak bugiin
Tilirkiye degismistir. ihtiyaclar1 bambas-
kadir. 1958'leri hatirlarim, 280 milvon
dolar buldugumuz zaman Tiirkiye kurtu-
Inr divorduk. Bugiin 289 milyon dolar
biiyiik bir firmanin ihtivacidir. Rakam-
lar biliylimiistiir. ihtiyaclar biiyiimiistiir.
Tiirkiye'nin ekonomik yapist degismis-
tir. Sanayiye ekonomik striiktiir gelmis-
tir ve maalesef hammadde bakimindan
disa bagimli bir ekonomik striiktiir gel-
migtir. Bu itibarla ben herseyden evvel
Tiirkiye’'nin ic ekonomik diizenine biv
cekidiizen verilmesinin gerektigi gérii-
sindeyim. Bu saglandigl takdirde. disa-
ridan para bulmanin fazla zor olmiya-
cagl kanisindayim. Ciinkii disarda bu-
gilin gerek siyasi bakimindan, gerek eko-
nomik bakimdan para bulunabilecek or-
tam vardir. Yeterki o parayl bulacak,
alacak bir giiven.: iilkede saglanmis ol-
sun. Benim goriisiim budur sayin Ak--
giic. - 1 = : :
AKGUQC : Sayin Berker, bir is ‘adami.
bir girisimei olarak sizin 1979’daki bek-
levisleriniz nelerdir? Sanayi iiretimi ba-'
- -

'



kimindan, sanayinin karsilasacagi sorun-
lar agisindan ve sanayicileri rahatlata-
bilecek onlemler agisindan, gorislerinizi
alabilir miyim?

BERKER : ilkénce hemen sunu ifa-
de edeyim. Bu 'masa etrafinda bircok
konularda goriis birligi olunacagini du-
siinerek ve bu ana kadar soylenen ko-
nulara katildiflm ic¢in tekrarina girmek
istemiyorum. Ayrildisimiz  konularda
tartismayl tercih ederim. Ilkénce 1978
yilinda taze para bekleyisinin 1979 yili-
na da ertelendigini ve ayni bekleyisin
1979’'da da devam edecegi kanisy ile bu
konudaki goriisimii ifade etmek istiyo-
rum. Bildiginiz gibi bizim Amerika’'da
vaptigimiz temaslarda, banka cevreleri,
IMF ve Paris'te OECD cevreleriyle yapi-
lan tartismalarda ve verilen bilgilerds
ortaya ¢ikan bir gercek sudur: Tiirkiye’'-
de ekonominin yonetimi halen ve maa-
lesef gecmis donemlerde de enflasyonu
o6nleyecek yonde degildir ve uzun vade-
de Tiirk parasinin degerini gercek¢i kur
uzerine oturtmak seklinde olusmamak-
tadir. Herkesin birlestigi nokta Tiirk pa-
rast degerinin bir kez gercek¢i seviyede
tutulmasl... Ikincisi Tiirk parasinin de-
gerinin diismemesi icin her ne pahasi-
na olursa olsun enflasvonun onlenmesi-
nin gerektigi... Tabii biitiin konular bir-
birinin i¢cinde. Her bir konu bir digerin-
den ayn diisiinililemiyor. TIhracatin ge-
lismesi i¢in, Tiirk parasinin deZerinin
muhafaza edilmesi. enflasyonun hi¢ ol-
mazsa Bati iilkeleri enflasyonlariyla mu-
kayese edilebilir seviyelerde tutulmas:
gerekirken, maalesef, 1978 yilinda % 20
olarak oOngoriilen enflasyon bildiginiz
gibi 1978 wili sonunda resmi istatistik-
lere gore % 50'lerin iizerinde... Rakam-
lar1 kullanirken cok toleranshh davran-
mak istiyorum. fakat asil énemli olan
resmi istatistiklere yansimiyan Ttlirkiye'-
de 1978 yilinda ortaya cikan cift fiyat
uygulamasl. Bugiin maalesef tliketicinin
temel ihtivac maddelerinden biri savi-
lan ve birim degeri de cok diisiik bir tii-
ketim maddesi olan. ampulde dahi &n-
lenemeyen bir fiyat farki uygulamasi
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vardir. Bu c¢ok acikli, benim anlayigima
cok ters gelen bir durum. Gercekte enf-
lasyonun halka yausimasi cift fiyat ne-
deniyle resmi istatistiklerin cok iistiin-
de. ancak ben resmi istatistik disinda
bir rakam vermek durumunda degilim.
Yani bu konuda bir spekiilasyon yap-
mak istemiyorum. Ama herhalde enflas-
yonun hizi resmi istatistiklerin cok iize-
rinde... Durum boyle olunca, Tiirkiye
siphesiz 1979'u kurtaracak tedbirleri
alirken, bu tedbirlerin uzun vadeli ted-
birlerle de tutarli olmasini saglamak du-
rumundadir. Yani kisa vadeli tedbirler
hicbir zaman uzun vadeli etkileri diigii-
niilmeden ve sirf bu yihh kurtaralim diye
alinmis tedbirler olmamahdir. Kisa va-
deli tedbirlerde yapilacak hatalar 1980-
81 yillarinda tehlikeli sonuclar dogurur,
gelecegin felaketini hazirlar. Zaten dis
borclanmay! idare edemeyisimizin nede-
ni 1976'y1 kurtaralim, 1977'yi Kkurtara-
Iim, 1978’1 kurtaralim endisesi olmustur.
Tiirkiye'nin dis bor¢ yekinunun 10 Kii-
sur milyar dolar oldugu soylenegeldi.
Tabii bunun igcine beklemekte olan 3
milyar dolar transferleri de dahil eder-
seniz toplam dis bor¢ 14 milyar dolara
cikiyor. Bir de alinmis, kullanilmamis
krediler var. Gerceklesmis olan bu kre-
dilerin kullanilmasina oniimiizdeki doé-
nemlerde baslanacak. Bu kredileri de biz
aslinda kullanaca$z. Heniiz kullanilma-
mis kredi bakiyeleri de hesaba katildi-
ginda dis bor¢ yilikii 18 milyar dolart
asiyor. Efendim simdi konuya bu gercgek
bileiler ve gercek sekliyle bakildi#inda
dogru teshis koymak miimkiin. Hasta
kanser mi degil mi? Kanser oldugunu
bilirsem ona gore tedbirlerimi alirim.
ama iislitmiisse ona gore tedbirlerimi
alinnm. Dolayisiyle Tiirkiye’nin hastaligi-
nin koékiinde yatan gercekleri hepimizin
iyi bilmesi lazim. Bunu moral bakimin-
dan aciklamak mechuriyetinde degiliz
her zaman ama, gercekleri de bilecegiz.
1978 ve gecmisin bu durumunu tesbit et-
tikten sonra 1979 yilina iliskin Onerile-
rime soyle girmek istiyorum. Tirkiye'-
nin disa acilmak mecburiyetinde oldu-



gunu hep soyluyoruz. Simdi bundan ne
anladigimizl bir kere tesbil. etmemiz la-
zim. Tirkiye disa agilmis zaten. Yani
kredi bulmakta cok genis sekilde acil-
mig. Fakat Tiirkiye aslinda diga agllma-
mis, ice kapanmis ekonomik acidan. Do-
layisiyle biz zannetmisgiz lzi bor¢ para
alarak ve bunlar: erteliyerek ucuz para
kullaniyoruz. Halbuki biz yabanci ser-
mayeyi Tiirkiye’den kacirmak icin eli-
mizden gelen herseyi yaparak, en ucuz
kullanacagimiz parayl, daha cok pahall
bir kaynakla yani borgla degistirmeye
baslamisgiz.

AKGU( : Kredi kullanmak m1 yok-
sa sermaye kullanmak ' daha ucuz olu-
yor?

BERKER : Simdi yabanci sermayeyi
kullanig tarzi ¢ok donemli. Burada «so-
miiriis ifadesini devamiit kullaniriz, he-
pimiz zaman zaman. Fakat yabancl ser-
mayeyi kil olarak aldigimiz zaman hiz
de somiirliyoruz yabanci sermayeyi. Ben
oyle misaller verebilirim ki, o yabanecl
sermayeyi biz sOmiirmekteyiz su anda.
Diinya olgilileri i¢inde, yabanci sermaye-
nin caligtig1l olciiler icinde, alternatifler
icinde. risk tagima alternatifleri i¢inde
Tiirkiye bunu sémiiriiyor, bir anlamda.
Buna karsi ornekler de verilebilir. Bazi
yabanci sermaye uygulamalarinda oyle
seyler varki kaptirmisiz kendimizi aife-
dersiniz rasyonel davranmaylsimiz ne-
deniyle o bizi buglin somii.iiyor goziuke-
bilir. Ama bunlar hep de&er yargilarl
yillar iginde degisen deger yargilarl. Ama
ortada bir gercek var. Tiirk ekonomisini
pahall bir ekonomi yapmiglz. SoOyle ki
Tirkiye’de bugiin hangi sektore bakar-
sak bakalim kapasite boslugu var. Siit
sektdriine baksaniz, glibre sektoriine
baksaniz. otomotiv sektoriine baksaniz
hangi sektore bakarsaniz bakin Kkapasi-
te boslugu gorirsiiniiz. Buralarda kapa-
site kullanimini azami seviyelere getire-
meden, yeni boyutlarda yeni yatirimlara
girisilmesi ve maalesef kapatilmasi ica-
beden bazl kamu sektorii, hatta bazi
ozel sektor fabrikalarmmin da kapanma-
mis olmasl sun’i subvansiyonlarla bun-

larin yasatilmaga calisilmas) ve tekno-
lojisi en ileri, kapasitesini en iyi kulla-
nacak yatirimlari dahi verimsiz pahali
sekilde isletmege koyusumuz. Tlrk eko-
‘nomisini pahali yapan basglica nedenler.
Ekonomi rekabete, disa acik olmadigl
icin, bu ice kapali ekonomide boyle bir
yapl ortaya gelmis ve bu yapi da disa
bagimhliZimizi daha fa-la artirmaga yol
acmustir. Ithal ikamesinin tarifinde bir
kere zaman zaman bLirgok Kisilerle ters
diisiiyoruz. Ithal ikamesi politikas1 yan-
lis olmustur tartismasi... Ithal ikamesi
ne yanlistir ne dogrudur. Bakls agisl
meselesidir. Onemli olan tesislerin opti-
mum biiylikliikte kuiulmazl ve zamanin-
da dis pazarlara acilmasidir. Tiirkiye'nin
1979 yilinda bir yil icerisinde ekonomik
yapisinl degistirmesi miimkiin degil ama,
politikalarin dogru c¢izilmesi lazim. Bu
politikalarin iginde Ortak Pazar'a tam
liye olmak igin buglinden miiracaat et-
mek geregini ben bir sanayici olarak on-
goriiyorum. Bunu yalniz ekonomik agi-
dan degerlendirmiyorum. Sosyal, siya-
sal birgok faktorii beraber degerlendire-
rek bu sonuca varlyorum. Ekcnomik agi-
dan zaten biz istesek de Ortak Pazar'in
bize bugiin her konuda buyurun diye-
cek durumu olmadifini biliyorum. An-
cak bize bir vade taninmasi ve bu vade
icinde bizim entegrasyona hazirlanma-
miz halinde bunun miimkiin ocldugunu
sovlerim. Ama psikolojik acidan Tiirki-
ye'nin bugiin disa acilirken vatandasi-
na, disarda calican iscisine giiven ver-
mesi l4zim. Bugiin en biiyiik sorunlar-
dan biri de Tilrkiye’de kaybolan ve Kim--
senin gdremedigi giiven. Bu gliven. Hii-
kimetin politikalar1 ile gelisir yahut.
kaybolur. Yiizevde gdriilen seviere baka-
rak konusmuyorum. Satih altindaki ha-
diselere bakarak yabanci iilkelerde ecali-
san Tiirk iscisinin artik parssini trans-.
fer etmek acisindan giiveninin kalmadi-
gin1 sbylityorum. Bovle bir ortamda bu
giiveni tekrar gerive getirecek .bam
dnemli politik cikiclar vapilmasl kKzim.
1978'de baslanan devletlestirme politi-
kas1 Tiirkiye’de 6zel sektoriin ileriye do-
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niik yatirim ve ekonomik ¢abalarinda
bliyilk capta tereddiite, biiyik capta en-
diseye yol acmigtir.

AKGUC : Yalmiz devletlestirme ga-,

liba birka¢ madene inhisar ediyor.
BERKER : Efendim, siz de gayet iyi
biliyorsunuz ki Tiirkiye'de bir olay veya
birka¢ olay baska olaylara gebe olundu-
gunu gosterir ve bunlarin kapsami git-
tikce genigler. Bagka hazirlanmakta olan
projelerin varlif1 da bugiin herkesin bil-
gisi icindedir. 4’iincii Bes Yilhk Plan
yapildi. Bu pldn kamu sektoriine agir
veriyor. Demin sayin Cillov gayet acik
soyledi. Tiirkiye’de ve diinyanin higbir
iilkesinde KIT'lerin basarili olmast 'miim-
kiin degildir. Bir acik ekonomide, bir
serbest piyasa ekonomisinde hatta kar-
ma ekonomide, Ciinkii daima dar politik
dilgiince Tiirkiye’de KiT'lerin bagarili
calismasina mani olmustur. Bunun her
sekilde basarisiz oldugunu iddia etmiyo-
rum. Bugiin maalesef XKIT'ler de hem
ilst yonetim politik is bulma yeri olarak
kullanilmistir hem de alt seviyede sosyal
diisiincelerle sanki Tiirkiye'de KiT'ler-
de asir1 istihdam issizligi Onleyecekmis
gibi bir politika uygulanmistir. Bugiin
KiT'lerde ortalama ii¢ misli istihdam
var. Bir kisinin yapabilecegi isi ii¢ Kisi
yapiyor. Oyle bir yapida zaten iiretimin
ucuz olmasi miimkiin degil. Bunun en
glizel ornegi komiir Isletmeleri 55 bin
isciye yiikselmis 25 bin igciden 1970°de.
Komiir iscisinin yillik iiretimi 500 kilo
iken bugiin 350 kiloya diligmiis birim
olarak prodiiktivite diismiis. Biliyorsu-
nuz Kémiir Isletmesinin 2.6 milyar ci-
rosu varken yiizde yiiz zam yaptilar 5.2
milyar liraya ciktl. Zamdan evvel islet-
menin acig1 4 milyardi. Toplu sdzlesme
i{le ayn1 tutarda ilive yik getirildi. Is-
letmenin cirosu iki misli artt1 ama za-
rari yine ayni seviyede kaldi KiT'lerin
bir kismi tiiketiciye siibvansiyon yapi-
yor ucuz satiyor bir yerde, fakat bu cark
erge¢ fiyatlara zam yaplimasina yol aca-
caktir biz de bunu savunuyoruz, fiyat-
lara gercekel zam yapilmalidir dlyoEuz
ama maalesef zam yaptikca toplu s5z-
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lesmelerle daha fazla pay verilecektir.
daha fazla sosyal transfer yapilacaktir
ve bu spiral KiT'leri Tiirkiye'deki enf-
lasyonun bir numaralt nedeni yapmakta-
dir Bakin rakamlar burada, ben rakam-
lara fazla girmek istemiyorum ama bir-
kac rakam vereyim. 1978 yilinda Merkez
Bankasi kredilerindeki artisin 9% 73'{i ka-
mu sektoriince kullanilmis. Rakamlar
ortada. Bugiine kadar zaten gidis bu idi:
ancak daha da siiratlendi. Bastaki yo-
netim kamu sektdrliine daha fazla kay-
nak transferi yapmaga dogru gidiyor.
EXonominin darbogaza girdigi, ithalat
yapilamadigi, Tiirkiye'de kapasite bog-
luklari oldugu ve istihdamin yavas yavas
azalmaga basladigl bir donemde KkKaynak
israf edici bir ters tutuma girildi. Gayet
tabii her partinin, her politikacinin ken-
di sosyal anlaylsi icinde uzun vadeli
programlar: vardir. Bunlari yapmak on-
larin sorunudur. Ancak bu politika, Tiir-
kiye ekonomisini 1978 yilindan 1979 yi-
lina girerken felce ugratmistir. 1979 yi-
linda iiziilerek ifade ediyorum, bu doviz
darbogazi, taze para gelisinin gecikmesi
bircok fabrikanin iiretimlerini s1k sik
durdurmasina hatta kapanmasina yol
acacaktir. Nigin Tiirkiye'nin durumu
1978’de bu kadar daha vahim degildi?
Clinkii 1978 yilinda, bildiginiz gibi, sa-
nayi sektorii, bilhassa ©zel sektdr icin
konusuyorum, tehlikeyi gérdiigit icin
1977°de baz1 tedbirler almisti. Bu tedbir-
ler icinde stok yapma, bu tedbirler icin-
de mal mukabili veya kabul Kredisi yo-
lu ile veyahut diger yollarla ithalat vap-
mak vardir. Bunlarin hepsi kullanildi. O
kadar kullanildir ki artik ozel sektdr de
disarida kredi bulma olanaklarim kay-
betti. Tabii dis borc erteleme meselesi
gliindeme gelince Tiirkiye'nin borcunu
bilmeyen de 06grerrmeye basladi. Yani
Tiirkiye 6zel iKili anlasmalarla bazi sey-
leri cok daha iyi daha uzun vadeli yii-
rititebilirken bu imkana sahipken bugiin
Tiirkiye bu olanagi yitirdi. Simdi her
alacakli endiseye kapllmis vaziyette, kim
pacasini kurtaracak bunun pesinde. Bu
ortamda 6zel sektoriin yeni krediler bul-



ma olanagi yok veya cok zayif.

AKGUGC: Sayin Berker, 1978'de
Merkez Bankasi ve Tiirk Bankacilik sis-
temi biraz sayginhk kazanmadi m? Bil-
digim kadar1 ile, Merkez Bankas: artik
ancak karsiligl oldugu zaman transfer
yapiyor. Bankacilik sistemi de kabul kre-
disi yolu ile yapilmis ithalatin bedelle-
rini zamaninda odiiyor.

BERKER : Bence, Tiirk halk dili ile
kirli camasirlarimizi dilinyanin oOniinde
yilkamadan da bu sayginligl kazanabilir-
dik. Bagka bir politika ile de bu saygin-
lig1 kazanabilirdik. Biz Kkirli ¢amasirla-
rimizl1 diinyanin oniinde yikKiyarak bu
sayginligl kazanma cabasina girdik. ka-
zaniyoruz zannederken cok sey kaybet-
tik. Halen de kredi itibarimiz: kolay ko-
lay geri kazanamiyacaglz kanisindayim.
Size katiliyorum. Sayginliga doniigen bir
idare tarzina ciddi idare tarzina kavus-
tuk bir Olciide bunu soyleyebilirim. Ama
bir yerde kazanirken disarda daha ¢o-
gunu kaybettik. Bunu farkina varmadan
kaybettik. Simdi Tilrkiye'nin geldigi
nokta su... EKonomik cevrelerin itibari-
ni1 kazanamiyacagini anladigi icin Tiir-
kiye siyasi cevrelerin siyasi miidahale-
siyle ekonomik yardim alma noktasina
geldi. Son Iran olaylarinin da buna yar-
dimi sliphesiz olacak. Belki Tiirkiye, 1979
yilinda siyasi karar mercilerinin olustu-
racagl bir kurtarma operasyonu sonucu
ekonomimizi dengeliyebilecek, belki po-
litik diisiincelerle taze para Tiirkiye'ye
verilecek. Ama emin olunuz ki bu taze
para, Tiirk ekonomisinin temel sorunla-
rin1 ¢ozmez, gecicl ferahlik saglar. Tirk
ekonomisinde enflisyonun onlenmesi
KITleri kaynak israf etmeyen tasarruf
yapabilen duruma getiren bir politika-
dan gecer. Bizim ne IMF ne OECD ne
AET’ye kimseye kusur bulmamiz 1azim.
Biz kendi evimizi kendimiz diizenliyebi-
liriz. Bunu yapmadikca bagkalarinda ku-
sur aramamiz kadar yanlis bir davranis
olamaz. Bir Cin atasoziinden esinlene-
rek son sdz olarak sunu sdylemek iste-
rim. Biz de evimizin dniind temiz tut-
mak durumundayiz. Bunu yaptigimiz

zaman ne IMF problemi olur ne pa-
zarligl olur. Biz kendi kendimize ol-
mayacak seye amin deyip ondan son-
ra onun pesinden kosan bir iilke duru-
mundaylz. Demokrasiyi Tiirkiye’de ya-
satmak gerekcesiyle Tiirkiye'nin saygin-
Iigin1 ortaya loymak suretiyle dis yar-
dim saglamaya caligiyoruz ki bu da say-
ginligin bir 60l-ide Kka;uina neden olu-.
yor. Demokrasi iilkesi olmak bir mille-
tin kendi tercihidir ama ben, «sen is-
tedin demokrasiyi yasatiycrum, bunun
bedelini 6de» anlamina ifadelerin diin-
va kamuoyunda sayginlik kazandirmi-
yacagi kanisindayim.

AKGUC : Sayin Berker ben size kati-
liyorum. Bir it'ke devaml olarak borcla-
narak yasiyyamaz. JBuna olanak yoktur.
Borclanma gegici bir tedbirdir. Tiirkiye
bunu devamli bir ara¢ olarak kullaniyor
maalesef. Bugiin Tiirkiye’nin karsilagmis
oldugu sorunlarin ¢ofunun temeli siip-
hesiz ge¢mis yillara dayanir. Bir ekono-
mi birden batmaz. Tiirk ekonomisi ¢ok
uzun zamandanberi ikaz 15181 vermekte-
dir; fakat 1970’lerden bu yana ciddi on-
lem alinmamistir. Daima onlemler erte-
lenmistir. Burada dnemti olan su, Tiirk
ekonomisi ve Tiirkiye'de yasiyan bizler
kendi olanaklarimizin {istiinde yasama-
ya alismisiz. Devamli dis bor¢lanma da
bunu kanitliyor. Biitiin mesele Tiirk eko-
nomisini yeniden kendi olanaklari ice-
risinde yasamaga aligtirmaktir. Son yil-
larda devaml olarak séyleniyor a«kemer-
leri stkalim.» Ama kimse ictenlik'e bu-
na razi degil. LAf olarak herkes soylii-'
yor, ancak is fiiliyata geldigi zaman hic¢
kimse buna razi degil. Vergi dersiniz ra-
z1 degil, toplu s6zlesme dersiniz raz1 de-
gil, fiyat politikas1 dersiniz razi1 de#il.
ama hepimiz diyoruz ki «kemerleri si-
kalim, kendi olanaklarimizla yasamaga
basliyalim, dis borclanma sinirsiz’ de-
vam etmez, bu cikar yol degildir. cikar
yol fedakarhktir, Tiirkiye’de tiiketimi
kismaktir.» Ancak kimin tiiketimini ki-
sacaksiniz? Nasil Kisacaksiniz ve bugiln-
kit sosyal ortamda ' bunu nasil basara-
caksimiz? Iste bence temel sorin bura-
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da. Bunu.c¢ok acikca orlaya koymalz lia-
zim. Is adamu olarak, isci lideri olarak
Hiikumet olarak, politikaci olaralk, diisii-
niir olarak, yazar olarak. Herkes kemer-
leri sitkalim derken, kendisininkini de-
gil, digerlerinin kismasimi kastediyor.

BERKER : Katihyorum soOzlerinize
ikineci firsat gelirse vergi konusunda dz2
goriislerimi acikliyacagim. Tasarrufu arti-
ricl dnlemlerin bir paket halinde ahnma-
s1 lazlm ve bu pakele verginin de mu-
hakkak katilmasi gerekli. Ama bugiinkii
Parlamento'daki sekliyle degil. Politika-
cilar her meseleyi pazarlik konusu yap-
tiklart icin Meclis’e bagka tiirlii getirip
pazarlik edip bagka tlirlii cikarmak tak-
tigini diisiinebilirler.

ARGUC : Efendim. Tiirkiye'de cok
sey pazarhkla hal olunuyor. Maliye Ba-
kanlig1r cogu kez Parlamento’da kisitla-
malara ugrayacagmni diisiinerek vergi ke-
nunlarinda belki baz1 asiri taleplerle ge-
liyor. Nasil olsa Parlamento’da bir mik-
tar kisintiya ugrar diisiincesiyle. Nite-
kim de simdiye kadar biitiin vergi on-
lemlerinde bu kisinti olmustur. Bence
Tiirkiye’de bir de sunu vurgulamak la-
zim! «Tiirkiye’de 6diin vermekle hicbir
yvere gidilmez.n Odiinsiiz bir sosyal ve
iktisadi politikaya yani pazarhktan uzak
odiinsiiz bir politikaya ihtiyacimiz var
bunu da vurgulamak gerekir.

Saym Torun, sizin o6zellikle Tiirki-
ye’de tiiketimin Kkisilmasi ve Tiirkiye'nin
kendi olanaklar1 ile yasamaga alizmasi

hususundaki  goriislerinizi rica edebilir
miyim?
TORUN : Tesekkiir ederim. Evveia

sunu belirteyim. Tiirkiye’'nin 1979'daki
iki biiylik sorunu {izerinde hic ihtilaf
yok. Birincisi doviz darbogazi, ikincisi
de enflisyon sorunu. Buraya neden gel-
dik ve nasil onleyebiliriz konusunu tar-
tistyoruz. Neden ve nasil gelindigine asa-
g1 yukan temas ettik. Aslinda Tiirk eko-
nomisi dinamik bir ekonomidir. Niifus
artls hizl cok yliksek. Diinyanin® ‘hizl
sehirlesme potansiyeline sahip ‘ve dﬁg-
yanin talep ve gelirler yoniinden en di-

12

namik bolgesinin ortasinda bulunuyor
ve ‘buna ragmen cikmazlara girmis du-
rumda. Bu cikmazlara bizi gdtitren et-
men de kabul etmek gerekir ki bizim
daha onceki uygulamalarimizin sonun-
da yaratmis_oldugumuz ckonomik yapi,
ve halen uygulamakta olduZumuz poli-
tikalar. Ekonomik yapida 6zellikle 1978'-
lere kadar uygulanan politikslarin etki-
leri gayet acik olarak kendisini gdsteri-
yor. Bir defa dis kavnak yaratmak ve ic
kaynaklari, gerekli dis kaynaklarla bes-
Iemek suretiyle miimkiin oldugu kadar
harekete gecirme konusunrda bir uzun
vadeli politika uygulanmaci ve bugiine
kadarki politikalarimiz secim volitikasi
oldu, giinii kurtarma politikas: oldu. Gii-

ni kurtarma nolitikast oidugu icin de
uzun vadeli olarak yaply' degistirecel
meseleleri konustuk fakat uygulamaya

koymadik. Ve bunlar Tiirkiye’de han
aliskanliklayr yarattl. Evvela Tilrkivede
baz1 konularin dokunulmazliklar: tecek-
kil etti. Baz1 konular Tiirkive'de kKamu-
oyu oniinde agikca tartisilamaz. Ornegin
toplu sozlesmeler ne basinda ne diger
miiesseselerde actkhikla ve nedir ne ol-
mas1 lazimdir. ne getiriyor, ne gotiirii-
yor tartisilamaz. Destekleme alimlar: da-
ha once bahsedildi. Hic kimse bugiine
kadar destekleme alimi dolavisivle. fa-
lan malin fiyatinin yiiksek tutulduun-
dan bahsetmemistir. Genel olarak soy-
lenir. Ciinkii hic kimse halka veya des-
tekleme alimlarindan faydalananlara
karsl ¢saglanan bu fayda hakli olmanmn
ofesindedir» deme giiciine sohin Ae&il-
dir. Hele nolitikacilarimiz bu giice hie
sahip degildir. Socyal politikalar adr al-
tinda yanilan sevler de aslinda cok ge-
nis kapsamli ve hicbir sekilde altindan
kalkamiyacagimiz, sosyal politika olma
niteligini kaybetmis olan seylerdir. Bi-
raz evvel temas ettiniz. Emeklilik me-
selesi. Bugiin Tiirkiye’de genellikle -bir
issizlik sigortasi mesele haline gelmis-
tir. Devlet gerek katma biitceli idareler-
de gerekse kamu ikiisadi tesekkiillerin-
de bir gizli igsizlik ordusu- yaratmigtir.
Bilerek, istiyerek ve kasten yaratmigtir.



Ve bu gizli igsizler ordusuna bakmak su-
retiyle biz maliye¢ hesaplar yapariz. Za-
len adam uretime Kkatkida
amaciyia alinmamuigtir, Deviette Ozelix-
le son 4-5 yil iginae Kadro artislarina
bakarsak bu kadro aruglarinin hangi
ilave hizmetleri veya eski hizmetlerder
hangisinin kapsaminl genisietmek icin
alindigr sorulahilir. Gergekie devletin
arzeitigl hizmetlerde reel bir artig olma-
mistlr. Son yillardaki uygulama, deviet-
teki istihdam hacmiyle devletin sagladi-
g1 hizmetler arasinda hicbir iliski olma-
digint gayet agikca ortaya koymaktadir.
Hi¢ kimse de devletin bu istihdam poli-
tikasinin aleyhinde bulunmamis, bunun
tutarsizligint, bunun bir israf oldugunu,
bunun bir aldatmaca oldugunu acik ola-
rak ortaya koymamistir. Ve gene doku-
nulmazligl olan konulardan birisi de fi-
yatlardir Turkiye'de. Kamu iktisadi te-
gekkillerinin irettigi mal veya hizmet-
lerin herhangi birisinin {iyatt 3 kurus
artirildigy zaman Xamuoyunda Kiyamet
kopar. Hem piyasa mekanizmasi i¢inde
olacaksiniz ve hem de kamu iktisadi te-
sebbilislerinin fiyatlarinin piyasa meka-
nizmasl icinde o kurallara gore ayarlan-
masina Karsl olacaksiniz... Petrol fiyat-
larl... Bugiin hald Tirkiye'de petrol fi-
yvatlarinin bu seviyede tutulmasinin iza-
hini ben bulamiyorum. Burun akiler bir
izah1 yok. Biraz evvel temas ettiniz «ver-
gl kacakciligl.» Hic kimse vergi verme-
ge razi1 degildir. Ama herkes vergi alin-
sin der. Maliye bir yerden vergi almaga
basladng zaman eger alabiliyorsa o sek-
tori veya o gelir gurubunu c¢okertince-
ye kadar alir vergisini. Ve bir biiyiik kit-
leden de bir biiyiik guruptan da birgok
sektorden de hi¢c vergi alamaz, Boyle
vergi sistemi, boyle bir vergi anlayis:
diinyanin hicbir yerinde yokfur. Ciinkil
vergi politikasinin ne olmast 14zim gel-
digi konusunda aciklikla ortaya konmus
ve benimsetilebilmis bir politika yok-
tur. Buglin 6zel kesimde olsun kamu ke-
siminde olsun yonetimde bulunan kusak
fig enflasyon yasamilg bir nesildir. Bu
nesli kurtarmak lazzimdir. Ve bu nesil

bulunmas.

kolay kolay kurtarilamaz. Asil biiyiik so-
run ben oraya gelmek istiyorum, Tir-
kiye'de yonetim sorunudur. Tiirkiye'de.
kKamu yonctimi ¢ok yetersizdir. Biraz
evvel sayin Alkin'in bahsettigi rakamla-
ra bir anlamda katihyorum. Goriiniirde-
ki ithalat ve ihracat rakamlari bu du-.
zeyde olacaktir. Ama fiili ithalat ve ih-
racat bunlarin c¢ok tlistiinde gerceklege-
cektir. Bunu da hepimiz biliyoruz. 1977’-
de boyle olmustur, 197&’de boyle olmusg-
tur, 1979’da da boyle olacaktir. Devlet
1930'lardan beri Tirkiye’de kambiyo
kontrolii uygulamaktadir ancak higbir
zaman 1978'lerdeki kadar bunun kont-
rol digi kaldiginl zannetmiyorum. Tur-
kiye’de yapilan ithaladt ve ihracat resmi

rakamlarin ¢ok iistiindedir Aksi halde
bu kadar yiiksek Kkapasite kullanimini
izah etmege olanak yoktur. Eger resmi
rakamlardaki kadar olsaydi Tilirkiye'de
ithalat, sanayide kapasite kullanma
oranlarinin 9% 40’larin civarina Kkadar

diismesi gerekirdi Ama yan yollara sap-
ma giicli hi¢ olmayan kamu sektdriine
baktigimiz zaman dahi 1978'de kapasite-
nin % 85nin kullandigini goériiyoruz. O
kamu sektorit ki ancak resmi kayitlarda
goriilen rakamlar kadar ithaldttan fay-
dalanabilmektedir. Yan yollardan fay-
dalanamaz. Ozel sektorde ise bu olanak
¢ok daha fazladir, efer Oyle olmasaydi
zaten 1978 yilinin iflaslar yili, tasfiyeler
yil1 olmasi gerekirdi. Bir protestolar yi-
I olmasy lazimdi. Aksine tamamiyle
farkli bir manzara goriiyoruz. Bu da
Tirkiye'ye resmi rakamlara yansimayan
gizli bir ithaldtin oldugunu Kkanitliyor.
Bir kez, Tiirkiye’de kamu ydnetimi, Par-
lamento dahil, zamaninda, gerekli karar-
lar1 alamamaktadir. Iki, hizli calisama-
maktadir. ¢, aldig1 kararlar: uygula-
ma glicline sahip degildir. Bizim Parla-
mentomuzda konugulmugtur. «Falan ka-
nun tatbik edilecektir diye.» Falan ka-
nun tatbik edilecektir ne demektir. Eger
bir kanun varsa tatbik ediliyor demek-
tir- Efer bir kanun varsa ve tatbik edil-
miyorsa, kanun yapmanin da karar als
manin da hicbir anlami yoktur. Ve biz



bunlar: yadirgamiyacak kadar bu garip-
liklere aligmis durumdayiz. «Falan ka-
nunu bundan sonra tatbik edecegiz.
Bundan sonra fiyatlar1 kontrol edecegiz»
denir, Fiyatlarin kontrol edilecegi ha-
berleri bir biliyiik {imit yaratir memle-
kette, herkes alkiglar. Ne ala der. Hal-
buki fiyat kontrolu kadar enflésyonu
Tirkiye'de kamcilayan higbir gey ctmen
olmamistir. 1954 enflasyonunu tegvik
edenlerin basinda Milli Korunma Ka-
nunu gelir. Clnkii Milli Korunma Ka-
nunu olsun veya getirilmek istenen ye-
ni fiyat kontrol diizeni olsun, diizenli
calismakta olan milesseseleri ve hagta
tabii kamu kesimini siirekli olarak siib-
vansiyon vermege mahkim eder. Llzen-
siz ¢alisanlarl1 da bu siibvansiyonlarin
nimetlerini toplamaya dogru iter. Boyle-
ce bir kurallara uyan ve bu nedenle sii-
rekli kayiplara ugrayan Kesim, bir de
kurallar disinda ¢alisan ve siirekli ola-
rak memleketin nimetlerinden yararlan-
makta olan kesim olusur Tiirkiye'de. O
kesimde yaratilan degerler nereye gider,
nasil kullanilir bunlar da tamamiyle
devletin kararlarinin ve uygulamalari-
nmn disginda kalir ve biiyiik olciide spe-
kiilasyona gider. Tekrarlamak isterim
Tiirkiye’de temel sorun i¢ kaynaklarimi-
z1 harekete gecirmektir Bunun da yol-
lar1 gayet agiktir. Hepimiz zannederim
bunun iizerinde goriis birligine vannz.
Tirkiye'de tasarruf hacmini artirabil-
mek, Tiirkiye’de tiiketimi kisabilmekte-
dir ve Tiirkiye'de mevcut Kkapasiteyi
kullanabilmektir biraz evvel témas edil-
digi gibi Tiirkiye’de mevcut kapasiteyi
kullanabilmek icin yeterh talep igerde
oldugu kadar disarda da vardir. Ve iger-
deki talebi kismak icin bazi aletleri kul-
lanmak gerekir. Ozellikle vergi basta ve
ondan sonra da kamu sektériniin fiyat-
Jar1 tilketimi kismak icin etkili araglar-
dir, Ugiincli kademede belki para poli-
fikas1 gelir. Halbuki biz gecen yil yglmz
para politikasl ile tiiketimi kor_}trol' alt1-
na almaga kalktik ve onu da, oteki ted-
birler! biraktigimiz igin, sonuna kafar
gotiiremedik. Eger Tlrkiye'de biz e-
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timi kismassak, uzun vadeli bir politika-
nin temellerini atmazsak ve bunlari ka-
mu oyuna mal etmezsek, gliniimiizii giin
etmek istikametindeki politikamizi de-
vam ettirirsek, bu cikmazdan higbir ge-
kilde kurtulmamilza imkan ve ihtimal
yoktur. Tamamen Kkatildigrm konulardan
birisi de bor¢lanma... Eger dig borglan-
ma daha verimli bir yerde ve Kkisa sii-
rede kendisini odeyip bir fazla yarata-
cak tarzda kullanilmazsa fayda yerine
zarar getirir, Nitekim zarar getirmistir
bugiine kadar. Borclanma zorunludur fa-
kat i¢ kaynaklari harekete getirebildigi
Olclide ve maliyetinden fazla fayda sag-
lanabildigi ol¢iide... Halbuki biz bu ma-
liyet fayda hesabint hic¢bir zaman dig
bor¢lanmada yapmamigizdir, uygulama-
'mizl bu yonde gotiurememigizdir. Dig
bor¢lanmada buglin gercekten diinya-
daki sayginligimizi genig olc¢iide kaybet-
mis durumdaylz. Halbuki buradan bir
miktar kaynak sullanma zorundayiz.
1978 bor¢ erteleme gayretleri icinde geg-
mistir. Borg¢ ertelemesi, fiili duruma
mesruiyet vermek demektir. Ondan ote
ne bir kaynak yaratir ne de Kkaynakla-
rin kullanimini etkiler. Zaten kullanil-
mistir bu kaynaklar, zaten elden ¢ik-
migtir ve Tiirkiye icin, Osmanl1 borg¢la-
rin1 odemis bir memleket olarak, bu
borg¢larin ddenmemesi diye birgsey bahis
konusu degildir. Biitlin mesele burada
bir kargilikli anlasmayl saglamaktir ve
ondan oOteye de hicbir degeri yoktur.
1978, biitiin reklamlariyle biitiin gayret-
leriyle bor¢ ertelemede sagladigimiz ba-
sarilarin anlatilmasiyle ge¢cmigtir. Neti-
cede ekonomiye yeni bir sey getirilme-
imistir. 1979'da eger ciddi olarak c¢aligir-
sak bizim dis bor¢lanma zorunlulugu-
muzun c¢ok fazla olduguna inanmilyo-
rum kendi adima. Uziilerek ifade etmek
isterim ki 1979 politikalariyle ilgill ka-
rarlarin- bircoklar1 bugiinden alinmig
bulunuyor. Binaenaleyh bu kararlari de-
gistirmek sorunu-ile Kkargi Kkarsiyayiz.
Meclislerde mlizakere edilmekte olan
biitge, 1979 yilinin kurtarilmasina ya-
rarli bir ‘biitce -degildir. Bunun ‘kesin



olarak degigtirilmesi gerekir, hi¢ olmaz-
sa uygulamada degiglirilmesi gerekir.
1379 programi, Kesin olarak, 1979 yilin-
da acil coziim bekleyen sorunlarimiza
higbir tedbir getirmemektedir. Hayal
kurmayalim % 6 kalklnma hizi 19/9’da
bahis konusu degildir, Ekonomiyi c¢ok
zorlarsak o kalkinma hizini 19,9'da sag-
lamaya kalkarsak bunun bedelini son-
raki yillarda oderiz. Binaenaleyh 1§79,
bir derlenip toparlanma yilli olmalidir.
1979, mevcutlary degerlendirme yili ol-
malidir. 1979 bizim digariya gergek an-
lamda acillma yilimiz olmalidir. Yaniba-
simizda bltun diinyanin pay almaga ca-
hstigl bir buylik pazar var. 1379, bu pa-
zara giicuimiizle girme yilidir ve bu pa-
zar geircekten biiyiik olanaklar vaad edi-
yor. Evvela bizim miiteahhitlik dedigi-
miz ingaat sektoriinliin de buraya agir-
bikla girmesi lazimdir. Bizim ekonomi-
mizin belki tuc¢te birinin bile altinda
olan Yunan ekonomisi buraya 15 mil-
yar dolarlik bir taahhiitle girmis du-
rumdadir ve biz bir milyar dolarin civa-
rinda dolasiyoruz. Buraya satacagimiz ve
oradan alacagimiz c¢ok seyler vardir. Ti-
cari iligkilerimizi, ekonomik iligkileri-
mizi kurmakta cografi bakimdan, tarihi
bakimdan diger biitiin gelismis tilkeler-
den ve gelismekte olan ilkelerden ¢ok
daha fazla avantajimiz var. Ama bunla-
r1 kullanmak icin bazi temel politika-
lara oncelikle ihtiya¢ vardir. Disarda ¢a-
ligan Turk iscilerinin yaratmis oldukla-
r1 tasarrufun Tlrkiye'ye kolaylikla geti-

rilmesi imkanlarl. vardir. Ama bu da
ciddi c¢alismalar gerektirir. Ve biitiin
bunlarin digiimlendigi nokta benim

kanaatime gore, Tiirkiye’de politika ka-
rarlarinl alan ve bu Kkararlarl uygulayan
yonetimin kendisine evvela c¢ekidiizen
vermesidir. Ne bu politika kararlarini
alan Kuruluslarin ne de politika karar--
larinl uygulamaya dbtniigtiiren yonetimin
bu: sorunlarimizi 1979'da’ ¢6zecek = bir
davranis icinde olduklarini ifade. etme-
ge imkan 'yoktur. Ilk yapilacak sey ka-
mu’ yonetimini ve' politika yapanlarla
politikayl” uygulamaya koyanlarl rasyo-

nel politika yapma ve bu politikalari
rasyonel, etkiun bir bicimde Kestirme yol-
lardan uygulayacak sekle getirmektir.
Bu kolay birsey degildir ama sorunlari-
mizl Kiciiltiir. Bu kadar biiyiik sorunlari
bluylik kolaylikla ¢ozebildigimizi zanne-
diyorsak kendimizi aldatiriz. Tedbirlerin
neler olacagi meselesini galiba bundan
sonra goriisecegiaz.

AKGU(¢ : Efendim, kamuoyu o ge-
kilde sartlandirihyor ki ciddi c¢aligma
yapan yonetici, politikaci, sanayici des-
teklenmiyor, bilakis tepki goriiyor. De-
magoji halid gecer akge... Gayet aciktir
bunun kaniti. Fiyat politikas: diyoruz,
titketimin kisitlammasi diyoruz, vergi di-
yoruz. Bu konularda ciddi énlem.er alan
politikacilar, yoneticiler kamuoyundan
gelecek olan tepkilere kars: maalesef ko-
runmamaktadir. Kamuoyu oyle sartlan-
dirilmistir ki «Tiirkiye’de Fuel-oili pa-
halandiracagim biitiin zengin Batil iil-
keler bile soguk bir kis yasarken biz
bu kadar savurganlik icerisinde olama-
y1z» derseniz bunun tepkisini derhal
kamuoyunda goriirsiiniiz,

TORUN : izin verirseniz bir iki 6r-
nekle bunu destekliyeyim. Son gilinler-
de vergilerle ve kamu kesimi harcama-
lari ile ilgili olarak gilincellik kazanmig
iki konu var. Biitiin partiler, en az ge-
¢im indiriminin asgari ilcretin uzerin-
de tesbitinde miittefikler. Tamam diyor-
lar yapalim. Biitlin muhalefet, devlet
memurlarina verilecek iicretin kat sayi-
sin1 20 veya onun lstliine ¢ikartmakta
miittefik. Ama’ vergi kanunlarinin hii-
kiimlerini kargsilar. Ana muhalefet par-
tisi lideri gayet ‘"agilk olarak ifade etti
Meclisteki konusmasinda. <«Beyler diyor
hangi muhalefet partisi vergi kanunla-
rinda iktidari destekler.s Ben boyle bir
kural bilmiyorum diinyada. illeki muha-
lefet partileri vergi kanunlarina ka;gl
olur sadece harcamalar:i 'destekler diye
de bir kural yok diinyada ve bizim ka-
muoyunda maalesef boyle. Hi¢ Kimseyi
kinamak i¢in séylemiyorum' genel ola-
rak hepimizin tutumu boyle. Basimmiz
da boyle, Universitemiz de boyle politi-
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kacimiz da boyle ve anayasal kurulusla-
rimizin .hepsi de asagi yukarl derece
farklariyle ayni durumda. Vergileri kal-
diracagiz tamam.» Ittifakla kabu. edi-
lir. Bir kurus vergiye hayir. Veya cok
slkisirsak bagkalarindan vergi almaya
evet bana hayir. Baskl gruplarimzin da
calisma usulleri asag1 yukari bu. Bina-
enaleyh evvela bu tiir davraniglarimizin
bizi hi¢bir salim yola gotiirmiyecegi kKo-
nusunda aciklikla mescleleri tartigip bir
gorisbirligine varmamiz lazim kamu-
oyunda. Ancak ondan sonra bu Kararlar
alinabilir ve bu kararlar uygulanabilir.
AKGUC : Benim kanaatim de Tiir-
kiye’de eksik olan faktorlerden biri de
son zamanlarda doviz, i¢ tasarruf vb.’nin
yanisira bir de ozveri ve ciddiyet eksik-
ligi. Bunu da vurgulamak lazim. Her-
kes yiikii kendisi tasimamak kosuluyla
fedakarhiga riza gosteriyor. Meseleye
biraz da ekonomi disinda moral faktor-
leri de kattik ama Tiirkiye’'nin galiba
deger yarglarinin da su siralarda tarti-
silmaya ihtiyac1 var.
BERKER : Vergi konusu acildl da
ben bu konuda goriiglerimi acikliyayim.
Biz TUSIAD olarak vergi konusunda ge-
sitli raporlar yazdik, cesitli savunmalar
yaptik. Vergi reformu savunucusuyuz,;
fakat bir yerde bu vergi tasarisina bu
sekliyle de karsiyiz. Simdi kamuoyun-
da bu sekilde anlatilinca yahut bu gekil-
de aksedince ters anlagiliyor, Nigcin ya-
nindayiz? Niye Kkarsisindayiz? Bunu an-
latabilmek c¢ok zor. Biz Ankara'ya gittik
komisyon iiyeleriyle konustuk. Kanun-
lar1 getirenlerle konustuk, bunu savu-
nanlarla konustuk. Diinyanin higbir ye-
rinde bu kadar yliksek kurum ve gelir
vergisi oranlar1 yok. Bunu son getirilen
sekliyle konusuyorum. Ama pazarlik pa-
y1 koyuyorlar ve bunu azaltacagiz izle-
nimini veriyorlar en azindan. Fakat bu
yaklagim yanlis. Adnan Kafaoglu ga-
yet glizel agiklamig Konferans Heye-
tindeki konusmasinda, Orada nic¢in ver-
gi tasarisini, vergl reformunu, kurum-
lar vergisinde bilhassa jkili anlagmalar-

la nicin bu taktikie getirdiklerini agik-
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lamig. Ikili anlagmalarl yapip baska ill-
Kelerden yabanci sermavenin Tivkiye'-
yve gelisini hem Kkolaylagtirmak hem de
vergivi bagka lilkelerin hazinesine kacur-

mamak ve de Tiirk ekonomisini Ortak
Pazar'a vergi acisindan bir anlamda
yaklastirmak. Katma Deger Vergisini

savunuruz ylilarca. Katma Deger Ver-
gisi, bir tiirli hicbir idare tarafindan
tutulupta Dbaglatilamad: bugiine kadar
Tiurkiye’de egitim noksanligl, efendim
kadro noksanhgl, sistem noksanligl ne-
deniyle boyle bir verginin Kkisa siirede
uygulanamiyacagl gereKgesiyle basarisiz
olmas1 tehlikesine karsi bunu erteledi-
ler, ertelediler. Ama her konunun bir
baslanglcl var. Katma Deger Vergisi de
once belirli sektorlerde, muayyen mal
bazlarinda uygulanabilir, daha sonra
yavas sistemle uygulama alani genisle-
tilebilirdi. Hergeyin bir alisma donemi
vardir. Siphesiz Katma Deger Vergisi
icin de bu gecerlidir. Simdi buglin Tiir-
kiye'de % 21 oraninda vergi yiikii oldu-
gu hesaplantyor, vergi yiikii biiyik olan
ilkelerde de bu oran % 23-24'e yiikseli-
yor. Istisnalar1 séylemiyorum %6 25-26’la-
ra ¢ikan Isve¢ gibi ama ortalamasi1 % 23
dolaylarinda. Biz % 21’deyiz. Bunun bir
anlam1 var. Demek ki ‘Tiirkiye'de vergi
kacakciligl varsa, vergi ziyal varsa bir
kismi cok yiliksek veriyor, bir kismi hig
vermiyor, bir kismi da vergi kanunlarl
kapsam1 disinda. Tarimda oldugu gibi.
Boyle bir durumda ortalama rakamlarin
bir anlami1 yok, vergisini ¢deyen sektor-
lerin ger¢ek yiikiinii gdéstermiyor. Ver-
gisini ddeyen sektorlerin yiikiinii daha
da agirlagtirmak binilen dall kesen bir
uygulamadir. Bugiin Tiirkiye'nin iireti-
mini yapan ve ucuz Kkaliteli liretimi ya-
pan sektorlerin c¢okmesine yol acacak
ve kamuya gelir saglayan sektorleri de
caligamaz hale getirecek, yikim haline
getirecek bir vergi tasarisi vergi refor-
mu olmaz. Biz konuya bu acidan yakla-
siyoruz. Yoksa ilcretlilerin vergi yiikil-
niin diizeltilmesine kim karsi c¢ikabilir.
Buglinkil enflasyonist baski altinda her
isgi % 60 vergl oranina girecek. Buglin



olmasa bile onimiizdeki bir toplu soz-
legmeden sonra, biitlin herkes o 60 dili-
mine girecek. Kim bunun aksini savu-
nabilit. Bunun diizeltiimesini kim iste-
mez. Maliye ile temaslarimizda su sual
bana da soruldu. Dediler Ki «Pekiy Kisa
vadede ne yapacaglz, sizin onerileriniz
uzun vadeli.» Kisa vadede vergi uyguia-
mast yoniunden vergi yonetimi yoniin-
den yapilacak ¢ok sey var. Amerika'da,
Avrupa'da ve bagka iilkelerde miikellef-
lerin kontroli i¢in sarfediien para g¢uk
fazla, Beher dolar icin 10 sent sarfedi-
yor Amerikan maliyesi. Yani 1 dolar
vergi topliyabilmek ic¢in 10 sentini, bu-
nun % 10'unu masraf yapiyor. Tirki-
ye'de rakamlara bakiyoruz kKomik. Mi-
kellef adedine gore kontrol yillik kont-
roller bunlar komik rakamlar. Vergl ida-
resinin dizeltilmesi bir ginde olacak ig
degil, ama kadronun bu sekilde egitil-
meye baglanmasi, bu seKilde devreye gi-
rilmesi zorunlu, vergi yonetiminin iyi-
lestirilmesi uzun vadeli. Bunu kabul edi-
yorum, bunu da anliyorum. Ama Kisa
vadede yeni vergi tasarilariyla 35 mil-
yarl alacaksiniz, tiiketimi hic esnek ol-
mayan Tirkiye'nin bu enflasyonist gi-
digi icinde ve bu 35 milyar1 Uretici olan
kKismindan alip tiiketici kismina vere-
ceksiniz ve enflasyonu tutacaksiniz. Ig-
te bu miimkiin degil. Herkesin gorisg
acisini ortaya koydugumuz zaman bir
¢ilkmaza giriyoruz. Pekiy Kkisa vadede
biz vergi sorununu nasil diizeltecegiz ve
vergi gelirini artirarak tiiketimi nasil
Kisacag1z? Bana gore tliketimi oOnlemek
icin bu vergi tasarisi getirilmiyor, sos-
yal adalet ig¢in getiriliyor, anlami bu.
Bu ikisini karigtirmamak lazim. Ya s0s-
yal adalet ig¢in enflasyonu da goze ala-
caglz, bunu o gekilde takdim edecegiz.
Bu konuda herkesin, politikacilarin da
samimi olmas1 gerekli, biz samimi olma-
ya calisiyoruz. Yani gercekleri oldugu
gibi soylemek lazlm kamuoyuna benim
inancim o. Tek tarafli degil, boyle fo-
rumlarda daha genis, daha yaygin plat-
formlara c¢ikip biitiin yonleri ile taraf-
s1z bir sekilde konunun tartisilmasi, soy-

lenmesi lazim. Ne yapilmasi gerektigi de
somut gekilde ortaya konulmali. Kegke
bir sura, bir Kongre tegkil edilse de, ta-
rafsiz bir gekilde, siyasi parti tercihleri
olmadan konular incelense, tartigilsa...
Politikacilarin da gerek iktidarda olsun
gerek muhalefette olsun soylediklerinin
hesabinl vermek sorumlulugu olmalidir.
Artik herkesin dogru bildigi geyleri ce-
saretle soylemesi gerekli... Ama Tiirki-
ye’de maalesef her konuda oy kazanma
hesabr on plana giktigindan, Kisir tar-
tigmalardan, Kkisir bolgeden bir tiirli
kurtulamiyoruz.

AKGUGC : Sayin Berker aslinda bu-
nun oy kazandurlp kazandirmadigl da
cok kugkulu. Tiirkiye’de édiincii her po-
litikac1 sonunda oy kaybetmigtir. Kisa
vadede belki oy kazanir gibi goriinmiis-
iir ama 1950'den bu yana yakin, gecici
bir siire beiki oy kazaniyormug izleni-
mini verir bu odiincii politika fakat uzun
vadede daima basarisiz olmustur. Uzur
vadede basarili olmak isteyen politikaci
odiin vermeyen ciddi politikac1 olmali-
dir. Bugiine kadar odincii bir politika-
cinin devamlt basarili oldugu goriilme-
migtir. Odiin vermek cok kisa vadeli oy
hesaplarina dayaniyor, ama uzun vade-
de daima kaybediyor bu tipler. Sunu da
vurgulamak gerekir ki, bir politikacinin
gorevi uzun vadede oy alarak partisine
kazandirmaktir.

Sayin Alkin, sizin bu konudaki so-
mut onerilerinizi alabilir miyim?

ALKIN : Aslinda anlasihyor ki, ge-
nel bir anlagma oldu. Tiirkiye’de 1979'un
en onemli sorunu enflasyon olacak. Ciin-
kit her sorunun anasi1 bu, enflasyon...
Bu sorunda hi¢ olmazsa 1limli 6lciiler-
de de bir takim c¢oziimler ortaya kona-
mazsa diger ekonomik sorunlarin ¢oziil-
mesi son derece giig. Yani enflasyonun
hizini1 bir miktar kesmeden ne etkili
kambiyo politikasl1 uygulayabilirsiniz, ne
vergi politikasinl uygulayabilirsiniz, ne
bir fiyat politikasi, ne de bir gelir poli-
tikasl higbirsey uygulayamazsimz. Enf-
lasyonun hizli oldugu donemlerde ras-
yonel diisiinme olanagl kalmiyor. Enf-
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lasyon oranl ‘o 50-60 slirip gidersen
Kamu onunde sayin 7Torun'un soyleaigl
tabu otan konularl nasit tartigacagiz. ls-
¢l _ igveren iligKilerimi nasil tarcigaca-
glz? Allp basinl giaersen llyatlar. Her-
naide Hocam Sayin Ciilov'un da soyle-
digi gibi enflasyonla miicadele gunde-
min birinci maddesi oiacak. $1mdi bura-
da yaklagim, Tirkiye nin orijinal poll-
tik yapisl da dikkate alinarak oriaya
konuilmalli. Kendisine 0zgi bir demok-
ratik yapisi var. Kogullarl ve sinirlama-
lar1 var, Hep burada Konugstugumuz sey-
ler. Belli onlemleri almak galiva e
kadar tartisirsak tartisallim hi¢ oimaz-
sa Kisa donemde mumxkun degil. Orne-
gin, tuketimdeki hizl artlg enrlasyonun
baglica nedeni diyoruz ve entlasyonla
mucadelede tiiketimin Kkisilmasl gerek-
tigini oneriyoruz, yahut diigunuyoruz.
Enilasyonu kismanin akla geien ilk yo-
lu talepten kaynaxlaniyor, tiiketimi ce-
zalandirmak. Fakat anliyoruz Ki Kkisa
donemde bu politik kosullar igerisinde
tiiketimi cezalandirarak entlasyon hizi-
n1 kKismak pek Kkolay olmayacak Iste
vergi lizerinde bir siirii tartigma yaptik.
Tuketimi cezalandirmak, dogrudan ce-
zalandirmak gelir dagilimini bozar. Tii-
ketimi sinirhiyabilirsiniz. Bunun bir yo-
lu vergilemedir, 6teki yolu da tliketim
yapisinl kisa donemde degistirmektir.
Aslinda iiretim yapisini kisa donemde
degigtirirsek bunun sade gelir dagilimi-
nl bozacagl, ama tiiketimi Kisamiyacagi-
n1 da diigiinebiliriz. Herkesin devaml
olarak soyledigi bir takim Kliseler var.
«Efendim, iiretim yapisinl degistirmek
lAzim. Otomobil, televizyon iretimini
kismak, tiiketim mallar1 iiretimini kis-
mak gibi» Tiiketim mallari tiretimini
kisarak hemen tiiketim Kkaliplarini de-
gistirmek miimkiin olmaz. Uretim Kkalip-
lar1 ile tiiketim kaliplar1 biribirine ya-
pisik degil ki. Siz tiretim yapisinl degis-
tirirken tiiketim yapisi da ona bagli ola-
rak depissin. Tiketim yapist oldugu
yerde kalir kisa donemde iretim yapisl-
n1 degigtirirken bunun sonucu her se-
yin karaborsasi ortaya ¢ikar, resmi fi-
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yatlara yansimayan enflasyonu daha da
hizianmis olabilir. (aliba Kisa donemde
tuketimi cezalandiramayiz, yahut gelir
dagihmini &alenen bozamaylz. Politik
kogullar buna elvermez. Galiba bu te-
dakarlik, ozveri meselesi Kkisa donemde
yurimeyecek. Telkinde de bulunsaniz
olmuyor. Herkes topu bagkasinin eline
atiyor. Cok Kkivrak bir politika ile gelir
dagilmin:t diuzeltiyormus gibi goziikip,
bozarak tiketimi yavaslatabilirsiniz; an-
cak bu da iilkemizde pek miimkiin de-
gil, bu son derece kivraklik isteyen gig
bir is... Acaba tasarrufu miikatatlandi-
rarak hi¢ olmazsa kKisa donemde tuketi-
mi bir miktar Kisma yolu aranabilir mi?
Ornegin gercek enflasyon hizi gok yiik-
sek ve buyuk cesaret ister ama tasar-
ruflari endeksleme yoluna gidebilir mi-
yiz? Cinkii Tirkiye’de bir genel kani
var, bu genel kanl gercgekte rakamlara
da dayanmiyor, ancak agir agir bu ka-
nida da degisme oluyor. Yani diisiik ge-
lirli grup tasarruf etmez, genellikle yiik-
sek gelirli kesimde tasarruf yapilir. Bir
de orta kesim var. Gerek bunun bir kis-
mi vergi kapsami diginda kaldigindan
dolay1r alabildigine tiiketiyor, gerek ge-
lirleri ancak tiiketimine yettigi icin ala-
bildigine tliketiyor; fakat biraz yakin-
dan baktigimizda burada da kesin ra-
kam yok. Bu da belki bir i¢giidiisel yak-
lasim oluyor ama diugik gelirli dedigi-
miz kesimin olduk¢a anlamli boyutlar-
da, ¢ok yiiksek olmasa da tasarrufta bu-
lundugunu goririiz. Fakat bunlarl da
kaybetme tehlikesi var. Ciinkii bu kesim
de agir agir bu enflasyonun etkisiyle ta-
sarruflarinin hizla eridigini gormekte-
ler. Hi¢ olmazsa bu kesimi tiiketimden
vazgecirmek icin 1979 yili icerisinde,
¢ok cesur bir kararla, tasarruflarin ya-
hut mevduat halinde yatirilan tasarruf-
larin hatta devlet tahvillerinin enflas-
yona gore endekslenmesi diisiiniilebilir.
Tabii cesur bir karar. ¢Ciinkii enflasyon
hiz1 % 50 desek rasyonel rakam bunun
iistiinde makul bir faiz haddi koydugu-
muzda belki % T0’lerde bir endeksleme
meydana gelecek. Baz1 iilkeler ozellikle



Finlandiya hatta bugiinlerde israil bu-
nu digiinliyor. Endekslemenin bir so-
run yaratmasi muhtemel; fakat Kisa do-
nemde bu tasarruflari biz mikaiatlan-
dirmazsak nasil dugitk ve orta gelir
gruplarl tasarruf yapacak? Artik en dii-
siik gelirli sinif bile tasarrufunun giin-
den gline eridigini gore gore i¢inin yan-
digini hissede hissede nasil tasarruf ya-
pacak? Biz tasarrufu miikafatlandirma-
dan sadece tiiketimi cezalandirarak bu
politik kosullar igerisinde nasil tiiketi-
mi kisacagiz? Simdi tartismaya bagladi-
gimiz politikaylr acaba goyle dusglinebilir
miyiz. Yiiksek sesli diisinmek gibi. On-
ce endeksleme veya baska yollarla ta-
sarrufu miikafatlandirarak tiiketimi Kkis-
mak, hizli bicimde KIT aciklarn: fiyat
zamlar ile kapatmak. Boyle bir politika
bir yandan enflasyonu yavaslatirken di-
ger taraftan itecektir. Fakat bitliin bu
itise ragmen yine de cesaretle endeks-
lemeden vaz ge¢memek ve birbirini bes-
leyen bir mekanizma icerisinde 1979 yi1-
linda enflasyon hizinin % 40’lara dogru
inmesini beklemek, Ben 1979 yil1 icgeri-
sinde ne KITlerde bir rasyonalizasyona
gidilecegini {imit ediyorum, ne iliretim-
de bir yap1 degisikligi yapilabilecegine
ne de tiiketimi Kisacak bir vergileme-
nin ¢ikabilecegine inamiyorum. TiirKi-
ye'nin politik ve toplumsal kogullar ige-
risinde tiiketimi cezalandirma onlemleri.
nin ortaya konabilecegine inaniyorum.

Hepimiz burada konustuk, politik kosul-
lar1 tartistik, politikacilarin tutumlari-
nin 1979 yili icerisinde degisecegine ger-
cekte inaniyor muyuz? Rasyonel politi-
kalarin izlenebilecegine inanabiliyor mu-
yuz? Gilic. Galiba herkese bir parca ca-
zip gelen ters yoldan gitme ¢ok cesaret
ister ama acaba bu yolda bir deneme
hi¢ olmazsa iglerin baslbos yapllmasin-
dan daha olumlu bir sonug¢ vermez mi?
Bircok iilke endekslemeyle, tasarruflar:
miikafatlandirarak tiiketimi kisma yolu-
na gitti... Efendim ben gene tekrar ede-
yim. 1979 yilinda tiiketimi cezalandira-
rak enflasyonu durdurabileceklerine
inanmiyorum degil uygulanabilecegine,

onerilebilecegine de inanmiyorum.

AKGUC : Acaba zorunlu tasarrufla-
11 artirma daha etkili olmaz m1? Goniil-
ii tasarruflar, kontrol altinda olan bir
degisken degil.

ALKIN : Sayin Akgiic, hemen cevap
vereyim. Ben onumiizdeki vergileme do-
nemine bu vergi Xanunlarinin yetigebi-
lecegine inanamiyorum da onun igin.
Yoksa uzun donenide tabiidir ki rasyo-
nal bir vergi politikasi ile zorunlu ta-
sarruflart da hizlandirarak gonillii ta-
sarruflarla birlikte tasarruf hacmini ar-
tirabilirsiniz. Tasarruf yetersizligi soru-
nunu daha az cesaret isteyen bicimde
¢ozebilirsiniz ama 1979’la ugrasiyoruz
ve ben 1979'da vergilemenin onerilen
bicimde Parlamento’dan gegecegine pek
sanmilyorum. 1979 yilinda diyelim Kki
Mart ayindan ileri sarktik, Vergi kanun-
lar1 cikartabilse ancak uygulanabilecek
kesim licretliler olacak. Bunun disinda-
ki kesime uygulanmasi 1980'e sarkacak.
Ucretliler bir yandan asgarli ge¢imin
yiikseltilmesiyle miikafatlandiriirken di-
ger yandan cezalandirilacak... Acgikcast
1979'da zorunlu tasarruflarin bu vergi-
leme kanunu ile gerceklegecegine inan-
miyorum. Cok iyimser olarak bu vergi-
leme tasarlsi gegse de, yansimasi 1580'-
de, olabilecek.

AKGUC : Zaten Tiirkiye bu vergi
meseleleri dolayisiyle bir y:limix kaybetti.
Yani ashinda bu tedbirlerin gegen Mart'-
da alhnip bunun nimetleri olacaksa
1979’da goriilmesi lazimdi.

CILLOV : Ama makul bir teklif ge-
tirseydi. Boyle sosyal dlizeni degistirme
amacl ile getirilen tedbir tabii gecikir.

ALKIN : Bir atak teklifim daha ol-
sun mu? Endeksleme, arkadan biitiin
KIT mamullerine hi¢ olmazsa 1979 yili
igerisindeki aciklarini kapatacak Ol¢iide
zam, bdylece enflasyonun endeksieme
sonunda bir miktar yavashyan hizinin
tekrar artmasi, ancak endekslemeye ce-
surca devam sonucu yavaslayan bu hiza
uygun i¢ fiyat, diinya fiyatlar1 yozlag-
masinl bir kalemde gotlirecek bir cesur
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devaliiasyon,

AKGUC Devalilasyon ashinda
Tiirk ekonomisinde su ctkileri yapabilir-
se yararll olabilir. I¢ tiiketimi kisdigi ve
dis pazarlara yonelik iiretimi artirdigl
ve artan iuretimi veyahutta i¢ tiiketimi
kisilmasi dolayisiyle meydana gelen faz-
lay1 disariya ihra¢ etme olanaklarin ya-
rattizi takdirde ' bunun bir yararn var.
Bir de uzun vadede Tiirk ekonomisinin
disariya ag¢ilmast kosullarindan biri de
devaliiasyon ise bunun yapihmnasinin ya-
rarl var. Bu etkiler saglanamazsa yapila
cak devaliiasyon dediginiz gibi yeni bir
enflasyon dalgasma yol acar.

ALKIN : Bu arada icerde siz enf-
lasyonu % 50-60’la yiliriitiirseniz, bitlin
zararlarina ragmen devalilasyonu onle
yebilir misiniz? Devaliiasyon olmadan
ihracat yapabilir misiniz? Hergeyden
evvel enflasyonu durdurmanin gart ol-
dugunda galiba hepimiz gorilg birligi
halindeyiz. Bir olanaga daha degineyim.

Yabancl sermaye.. Yabancl serma-
yeye Kkarst tutumun 1972 yilinda ta-
mamen degistigini diglinelim... Bu

enflasyon doneminde 0yle bir kambiyo
riski varki. Bu kambiyo riskiyle gelir
mi? Yani diinyanin en liberal bir anla-
yisina bir anda sahip olduk diyelim.
Ozel yabanci ser'maye bu kambiyo riski-
ni goze alir mi1?

BERKER : Burada onemli olan su.
Tiirkiye yeni bir kambiyo rejimi uygula-
mall. Yeni rejimde Tiirk parasli muay-
yen sinirlar icinde dalgalanmaya bira-
kilmali. Buglin Yunanistan’da ayni uy-
gulama var. Karaborsa yok degil ama
% 5-6 nisbetinde bir karaborsa var. Yu-
nanistan parasinl dalgalanmaya birak-
mis, aldigi sonug basari. Fakat bunu
uyguladigl yil 1963’lerden bu yana... Pa-
rasinin degeri o giinden bugiine dalga-
lanma icinde kalmig. Tabil Yunan eko-
nomisinin bazl goriinen ve goriinmeyen
avantajlarl var. Turizm, tagimacilik, 1'1'9.1;-
ta igci dovizleri buna goriinmeyen fhger
gelirleri de ekliyebiliriz. Ancak biz de
kambiyo politikasini uygularken disa
a¢lima amacimizl gbzden uzak tutama-
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yiz.

CILLOY : Efendim bir kere, Tiirki-
ye ekonomisinin 1979 yilinda durumunu
diizelitebilmesi icin Kkisa vadede enflas-
yonu onlemenin sart oldugunda zan-
nediyorum hepimiz miittefikiz. Benim
kanim, bilmiyorum arkadaslarim katilir-
lar mi, bugiinkii yonetim, bugiinkii par-
lamenterler, bunu uygulayacak heveste,
tutumda degiller. Biitce goriigmelerin-
deki tutumlarini da goriiyorum. Bu ba-
kimdan ben maalesef iyimser degilim.
Yani 1979'da da enflasyon devam ede-
cektir. Ama gene de baz tedbirleri ileri
siirmekte yarar goriyorum. O da su:
Bugilin en biiyiik sikintimiz Tilrkiye'de
uretimin azligi ve ihracatin yetersizli-
gidir. Uretimin azligy ve ihracatin ye-
tersizligi genis olclide, Tiirkiye’'nin sinai
blinyesi itibariyle ithalata bagli. Itha-
latimiz smirli, fakat yegane gelirimiz
degil, bunun yanisira onemli bir geliri-
miz daha var, o da igci dovizi... Buglin
Tiurkiyenin resmi belgelere gecmis 1
milyar dolar civarinda bir is¢i dovizi ge-
liri var. Oysa benim kanimca bunun as-
linda 2 milyar dolar civarinda olmasl
gerekir. Soyle hesapliyorum. 750 bin Ki-
si digarda calisiyor ve bunlar 1 milyar
dolar1 Tiurkiye'ye transfer ediyor. Yuna-
nistan‘'da 250 bin Xkisi digsarda c¢alisiyor
950 milyon dolar memleketlerine trans-
fer ediyorlar. Tiirk iscisinin digarda,
Yunan igcisine nazaran daha hovarda ol-
dugu, daha savurgan oldugunu digiine-
miyorum. Bu itibarla en azindan yilda
1 milyar dolar digsarda bir rezerv Kkall-
yor. Bu rezervin bir miktarini Tiirkiye’'ye
kars: itimatsizhiklarindan dolay: iggileri-
mizin transfer etmedigini kabul etsek
dahi biiyiik bir kism1 Tiirkiye'ye baska
yollardan, kacak yollardan gelmekte.
Ben diyorum ki, kisa ddonemde acaba bu
kacak yollar1 normal yollara ¢evirmek
mimkiin olamaz m1? Bu imkandan, ka-
cakgilar mesru gekilde galismayanlar ye-
rine, dogrudan dogruya devlet yararla-
namaz mi? Disarda bulunan paralarl
Tiirkiye'ye transferini sagliyamaz mi?
Soyle ki; bugiin memlekette herkesin



bildigi gibi baz1 fabrikalar hammaddele-
ri iki senedir gelmedigi halde pekala
faaliyet gostermektedirler. Demek ki bag-
ka yollardan hammadde temin edebili-
yorlar. Hammadde temininin genis 0l-
ciilde kaynag8 da bu isci ddvizleri. Ve
acaba bu is¢ci dovizlerini dogrudan do§-
ruya Merkez Bankas1 giinliik kur {izerin-
den alsa ve aldigi bu dovizleri yalniz
sanayicilere -burada yalniz ihracata do-
nitk sanayiciler dlisiiniilebilir- ald)81 fi-
yat iizerinden ufak bir kar marj1 ilave
etmek suretiyle satsa, Tirkiye’ye kisa
donemde ildve olarak hi¢ degilse 500
milyon dolar 600 milyon dolar gelmez
mi? Diger bir deyimle 1 milyar dolar ci-
varinda bekledigimiz isci d6vizleri 1,5
milyar, 1 milyar 750 milyon dolara yiik-
selmez mi? Diyeceksiniz ki, efendim. bu
yola gidildigi takdirde, karaborsa doviz
fiyati yiikselecektir ve iiretim maliyetini
artiracaktir. Ancak bu goriiniiste bir ar-
tistir. Buglin bir sanayici dolarinin ma-
liyetini 25.— TL.dan hesap etmiyor 40
lira, 50 liradan hesap ediyor. Ben de ol-
sam boyle maliyet hesabi yaparim. Ciin-
ki cogu zaman gerekli hammadde kre-
dili ithalat yoluyla diyelim, mal muka-
bili diyelim gelmektedir. Mal mukabili
geldigi zaman. 1978 yilinin basinda uy-
gulanan bir usul var biliyorsunuz, Xur
farklar1 alinmistir. Bu nedenle sanayici
yvine boyle bir devalilasyon olacaktir dii-
slincesiyle yine kur farklari istenebilir
endisesiyle, doviz kurunda olabilecek de-
gisiklikleri maliyetine dahil etmektedir.
Gercekte kredili ithaldtin maliyeti yiik-
sektir ve Merkez Bankasr'nin isci doviz-
lerini sanayicilere yiliksek bir kurla sat-
masinin dahilde de biiylik bir fiyat yiik-
selmesine yol acacaginl zannetmiyorum.
Bu yola gitsek, diislinityorum ki Tiirki-
ye’de kisa bir sfire icinde ozellikle ka-
panma tehlikesi gosteren sanayi kuru-
luslarini harekete gecirmek imkani hasil
olacaktir ve piyasaya mal arzl artacak-
tir. Bu oneriyi yliksek sesle diisindiigii-
mii kabul edin. i

AKGUC : Sayin Cillov acaba resmf
olarak c¢ift kur uygulamamiz miimkiin

mi1?

CILLOV : Esasen uygulaniyor bugiin.
Meseld su sekilde. Biliyorsunuz IMF’'den
yani Para Fonu'ndan miisaade almak
lazim. Buglin uyguluyoruz. Dis Harca-
malar Vergisi adi altinda turistlere % 50
farkli kur. Yine boyle bir sistem getir-
mek miimkiin. Suna inaniyorum ki, te-
mas edip IMF’e bu anlatildig1 takdirde
bizim hoéyle bir cift kur uygulamamiza
belki miisaade eder. Bilmiyorum sayin
Berker bu hususta ne diisliniir? Ciinkii
nasil olsa bu dovizler Tiirkiye'ye geliyor
ama bagka yollardan geliyor ve yiiksek
maliyetle sanayicilere intikal ediyor.

BERXER : Sayin Cillov, Torun ga-
yet gilizel bir noktaya temas etti, Fiyat
kontrolii sistemi... Buna kag¢ yil 0&nce
basgladilar ve bagliyan sey degismiyor
Tiirkiye’de. Bir bagladt mi ondan sonra
gelen Hikumetler bunu degistirme ce-
saretini katiyen gosteremiyorlar. Doviz-
le otomobil satilmaga baglandigl zaman
soyledik. Bu sistem. Milli Korunma Ka-
nunu gibi Tiirkiye'de verimliligi onliye-
cek, karaborsa fiyati ortaya cikaracak ve
dolayisiyle vergi kaybi doguracak diye.
Bugiin ne oluyor? Almanya’da borsasi
var. Frankfurt’ta, Miinih'te diger sehir-
lerde.. Benim Markim Tiirk parasi 21
lira 25 kurus dedigi anda o permiye gi-
diyor. 256 kurus degil 10 kurus fark de-
se ona gidiyor. Isci tamamiyle markini
kaca getirdigine bakiyor. Almanya’daki
bankalar bugiin 17 liradan 18 liradan
Mark bozuyorlar resmi kurun iizerinde.
Yani onlar da kendilerine gore bir piya-
sa fiyat1 uyguluyorlar. Oraya gidip pa=
ra bozduranlar var. Kisaca hadise su. Bu
transfer neticesinde Tiirkiye’'nin kaybi,
Maliye'nin kayb1 cok daha bilyilk.

Bu carkin nasil déndiiginii biliyor-
sunuz. Primli 350 bin lira olan bir araba
ile resmi fiyat 220 bin lira arasindaki
fark, oradaki Mark: 21,25 TL.'ye o gin-
kii piyasa ya gdre % 50'yi artirabiliyor
ve gene aynl mekanizma o dovizi tekrar
disariya cikariyor. Ciinkit onu Tiirkiye’-
ye getirip o primi alan kisi ve_rgisiz 100
bin liranin istiinde bir rant elde ediyor.
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Ortada vergisiz aciktan donen bir para
var. Bu sistem iste Tirkiye'yi bu duru-
ma getirdi, dovizin karaborsa fiyatini
asir1 derece yilkseltti Fiyat kontrolu
denilen mekanizma ile arz - talep den-
gesi kKurulamaz, Kar marj1 diisik tutu-
labilir, sanayicinin kar marj1 makul si-
nirlarda tutulabilirdi. Ama fiyat kontro-
lii sistemi, Tiirkiye'’de biiyiik miktarda
vergi kaybina, biiyiik miktarda c¢ift fiyat
tesekkliliine yol acti1 ve bugilinkii olum-
suz noktaya getirdi, Ben, uygulanacak
¢ift kur’un yararll olacagina IMF’in de
bunu kabul edecegine inanmiyorum.
IMF’in ongordiigii, benim bagindanberi
bildigim ve anladigim, gercekei kur. Bu-
nun disinda IMF'in 6zel bir baska for-
mill énerdigini yahut boyle bir pazarhk
yvapma egiliminde oldugunu bilmiyorum.

CILLOV : Ben de gercekci kur ta-
raftariyim ve bunun baska mahzurlar:
da var. Sanayiciye is¢i dovizlerini yiik-
sek fiyatla alip verdigimiz zaman ihra-
cat gelirlerimizin en biiyiik kismini sag-
layan tarimecilar da <«nigcin benim dola-
riml 25 liradan aliyorsun?» diyecekler.
Bunun da mahzurlarint diisiinliyorum.
Ama gecici bir slire icin kullanilamaz
mi1?

BERKER : Ben gecici tedbirlerin ka-
lict oldugundan endise ettigim icin ve
carpikliFin devamina yol acacagl icin
karsiyim.

AKGUC : Sayin Torun sizin onerile-
rinizi alabilir miyim?

TORUN : Efendim, simdi iizerinde
ittifak ettigimiz Kkonu, Onerilerimizin
gercekei ve 1979°da uygulanabilir olma-
s1. Uzun vadede yapilacak olan seyler
bir konjonktiir politikasinin izlenmesi-
nin gerekli oldugu 1979 bakimindan faz-
la 6nemli degil. Onun i¢in ben 6nce ver-
gilerden girmek istiyorum, Vergilerde
1979 yilinda yapilabilecek dlizeltmeler
vardir. Buglin karaborsa fiyatiyla mua-
mele goren mallar vardir, bunlarin res-

mi fiyatlar: vardir ve bunlarin hangi
mallar oldugu bellidir. Bugiinkd tasit
alim vergis! komiktir. Buglinkii demir
fiyatlar1 komiktir. Gimento fiyatlari ko-
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miktir. O kadar komiktir ki ¢cimento
fabrikada 39 liraya satilir torbasi, aymi
torbayr 40 kilometre iginde satarsa 39
lira, 40 kilometrenin otesinde satarsa 51
liradir. Resmi fiyattir bu. Boyle komik-
likler vardir Tiirkiye’de ve bu mallar pi-
yasada gercek tiiketiciye resmi fiyatlar-
dan intikal etmemektedir. Bunlar1 cok
kolay vergilendirmek miimkiindiir. ikin-
cisi, Sayin Alkin'e katiliyorum. KIT'le-
rin iirinlerinin fiyatlarin1 cesaretle ar-
tirmak lazimdir. Cliinkii bu da devaliias-
yon gibi bir defada fiyatlar {izerinde
etkisini gosterir fakat ondan sonra
6nemli bir tasarruf yaratabilir. Ama bu
aract iyi kullanmak ve iyl degerlendir-
mek sartiyle. Bugiin bugdayin Tiirkiye'-
de biiyiik sehirlerde bu fiyata satilmasi-
nin anlami yoktur, ucuz ekmek, bir sos-
val politika olmaktan da c¢ikmistir. Se-
kerin bu fiyata satllmasinin anlami yok-
tur, Tekel {iriinlerinin bu fiyata satil-
masinin anlami yoktur. Binaenaleyh bu-
ralarda cok Dbliyiik marjlar vardir ve bu
marjlar da bircok mallarda piyasaya in-
tikal ettigi zaman bazi Kkisiler tarafin-
dan, hem de vergi konusunun disinda
kalmak kaydiyle, zaten tiiketiciden alin-
maktadir. Tiiketiciden bu farklar1 dev-
let alsin ve tasarrufa cevirsin. Tasarruf-
larin miikafatlandirilmas: o6nerisine ka-
tihlyorum. Yalniz pratik olarak endeks-
lemeyi zor gdriiyorum. Orada c¢ok onem-
1i bir nokta var bence. Disardaki iseile-
rimizin tasarruflarini, ayni dig borclan-
ma gibi bir muameleye tabi tutarak ve
dis borclara 6dedifimiz faizin biraz iis-
tinde faiz O0demek suretiyle genis dl-
clide hareketlendirebiliriz. Yani sunu
demek istiyorum. Isciye belli bankalara
yapacagl mevduatin her faiz 6deme do-
neminde o giiniin rayici tizerinden faizi
ddenir, bu faiz dévizin faiz 6deme gii-
niindeki rayici {izerinden hesaplanir ve
isci mevduati cekmek istedigi zaman
da gene mevduat: cekecegi giinlin rayici
lizerinden kendisine iade edilir. Bir bas-
ka deyimle doviz riski tamamiyle dev-
let tarafindan yiiklenilir.

Nasil dis borglanmanin faizini ver-



giye tabi tutmuyorsaniz isci mevduati-
nin faizini de vergiye tabi tutmamak 1a-
zimdir. Nasil dis borclanmada faizleri
kur degistikce yeni kur {izerinden o6dii-
yorsanlz bunun faizini de yeni kur iize-
rinden odersiniz.

CILLOV : Bir nevi dévize cevrilebi-
lir mevduat...

TORUN : Evet, DCM bir bakima. An-
cak DCM devletin kontrolii disindaydi.
Halbuki ben burada diyorum ki devlet
bunu almalidir ve vermelidir. Nitekim
Sanayi Kalkinma Bankas: da alir dis
borcu doviz riski kullanana ait olmak
iizere devreder. Ve doéviz riskini kabul
eden alic1 da kafi derecede vardir hatta
talebi karsiliyamaz. Bunlar yatirimda
kullanildigl takdirde aslinda riskte de-
gildir. Ciink#i yatirimin aym: sekilde de-
ger kazanmasi bahis konusudur. Ure-
timde eger hammadde olarak kullani-
lacaksa kendisine giivenen kullanir; an-
cak bunu kullanacak sanayilerin mali-
yetleri icerisinde, bu yolla saglanacak
hammaddelerin payinin yiiksek olmama-
s1 gerekir. Yoksa hammaddesinin % 50’si
% 801 ithal olan sanayiler bunu kulla-
namazlar ve kullanmamalar: gerekir. Bu-
glinkil sartlar altinda 6nemli bir tasar-
rufu 'miikafatlandirma imkanimiz var-
dir. Bunu muhakkak degeriendirmeli-
yiz. Ve bir de IMF, OECD. NATO ve di-
ger uluslararasl1 kurumlarin Tirkiye’ye
veya geri kalmig iilkelere bagls yapmak
iizere kurulmadiklarini artik kabul etme-
miz lazimdir. Biltiin bu kuruluslar belli
kurallar igerisinde calisirlar. Bu kural-
lar, diinyanin para ve sermaye piyasala-
rinda yerlesmis olan kurallardir. Biz de
sermaye Ve para piyasalarindaki kuralla-
ra uymak mecburiyetindeyiz. Biz bu ku-
rallarin disinda ve dis bor¢lanmayl yar-
dim diye, bagls diye dilslindiigiimiiz sti-
rece, ne aldigimiz bir ige yarar ne de
alis sartlarimiz uygun sekilde olur. Bir
de su hususu bilhassa belirtmek istiyo-
rum. Tiirkiye, Dilinyanin 1979'da fazla
kapasite ve satils sikintisi icine girmek-
te oldugu bir zamanda bu dénemi yasa-
maktadir. Bu bir sanstir. Buglin sans-

tir clinkit geligmisg iilkeler likitide bollu-
gundan sikint1 cekmektedir. Ikineisi,
iretim mallar1 satisinda bliyitk as1kint1
cekmektedirler, Uclinciisii 1978 sonunda-
ki en biiylik olay Amerika'nin Cin pa-
zarina girip Cin pazarindan diger gelis-
mis iilkeleri genis olglide ¢ikartmakta
olusudur. Birkag¢ gilin dnce gazetelerde
yaylnlanan Japonya’nin Tiirkiye'ye borc¢
verme haberi... Bunun altinda yatan Ja-
ponya’nin bazl mallarini satma imkani-
n1 kaybetmekte olusudur. Ayni sekilde
Fransa cok giic durumdadir. Makina ve
yatirim mallan imal eden sanayi gilic
durumdadir. Belcika gilic durumadadir.
Almanya gli¢c duruma diismek iizeredir.
Biz, onlar giic duruma diisiiyor diye bi-
ze bu 'mallar1 bagislayacaklarini bekle-
mememiz gerekir. Onlardan, uygun sart-
larla ama piyasa kurallar icinde yatirim
mallarinl alma imkanlarint diisiinmemiz
gerekir. Bu imkanlar da oniimiizde agik-
tir. Ve son olarak sunu sdylemek istiyo-
rum. Biz gecen yil ihracati tesvik etti-
gimizi zannetmiyelim. Ihracat aslinda
kosteklenmistir; ihracatin gelismesi ta-
rim tirlinleri ihracatinin artisindan iba-
rettir. Halbuki Tiirkiye'de ihrac edilebi-
lecek cok bilyiik bir {iretim kapasitesi
vardir, ihracat yapabilecek bir kapasite
vardir. Bunlar? evvela kullanmak gere-
kir. Ve dengeleri parasal degil de fizik
denge olarak diisinmemiz gerekir. Para
gibi aldaticl bir 6l¢iiye kendimizi fazlaca
kaptirmis durumdayiz, Parasal dengeler
bithassa enflisyonist bir donemde son
derece aldatici, yanlis ve sakat sonucla-
ra gotlirebilir. Bunu fizik dengeler ola-
rak diisindiiglimiiz zaman meseld Tiir-
kiye, c¢imento fabrikalarini kendisi ra-
hat kurabilecek durumdadir ve ¢imento
fabrikasint yapacak olan fabrikalar da
atil durmaktadir. Cimento talep eden-
ler. Giiney Amerika'dan cimento getirir-
ler yani basimizdakiler bizden alamaz-
lar clinkii bu organizasyonu kurmami-
sizdir ve bu organizasyonu kurmamizi
engelleyen sey de. seker sirketinin kura-
cagl tesisin parasinl cimento sanayiin-
den alamiyacagl endigesidir. O, ¢lmento
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fabrikasint yapmadigl i¢in bu, cimento
kapasitesini artirmaz, cimento kapasite-
si artmadig1 icin de ¢imento icerde ka-
raborsadadir ve disarlya ¢imento sata-
maylz, Tiirkive'de bunun gibi bircok
atll kapasiteyi Kkisa siirede kullanmak
miimkiindiir ve ¢ok kolay ilavelerle ken-
di i¢ kaynaklarimiz: harekete gegirme-
miz miimkiindiir. Artan liretimin, cog-
rafi durumumuzun sagladigr avantajla
tecrilbelerimiz dolayisiyle Kkisa siirede
Diinya pazarlarina siiriilmesi imkéanlar:
vardir. Yeter ki biz bu diizenlemeye ken-
di icimizde, hizl1 karar alip, hizli uygu-
lamak suretiyle gecebilelim. Bu olanak-
lar1 degerlendirdigimiz takdirde 1979
bir yeniden derlenmenin baglangic yili
olabilir ve saglam temeller atilabilir. O
bakimdan {imitsiz degilim. Umitsizlige
diistiiglim tek nokta bizim bu kararlari
almaktaki cesaretsizligimizdir. Halbuki
biiyiik sorunlarla karst karsiyayiz. Bii-
yiilk sorunlar radikal kararlar ve tedbir-
ler ister. Biiyiik sorunu palyatif tedbir-
lerle hele tavizei bir politikayla gecisti-
remeyiz. Binaenaleyh ya biz bu biiyiik
sorunlarin altindan 1979'da kalkaca-
giz veya bu sorunlar bizi silindir gibi
ezecektir, O safhaya gelmis oldugumuz
kanaatindeyim, Son derece ciddidir;

¢linkii ekonomik sorunlar sosyal sorun-
lara doniigmiistiir, Sosyal sorunlar eyle-
me doniigmiistiir. Ve Tiirkiye'de bugiine
kadar alismadigimiz ¢ok yaygin bir oku-
mus issizligi vardir sehirlerimizde, Bu
bizim i¢in yeni bir olaydir. Ekonomik
sorunlar1 eger c¢oOziimliyemezsek arka-
sindan gelecek sosyal patlamalar: hic
¢cozUimleyemeyiz. 1979 bilzim i¢in g¢ok
onemli kararlar yihdir.

AKGUC : Efendim, cok tesekkiirler.

Tartismalarin  sonucunu soyle ozetleye-
bilir miyim? Tiirkiye’nin en 6nemli so-
runu 1979’da enflisyon sorunudur. Dis
odemeler giicliigii de biiyitk olciide enf-
lasyon olayindan kaynaklanmaktadir. Su
halde ilk yapilacak is, Tiirkiye'de enflas-
yonun hizin1 normal dlciiler icerisinde
tutmaktir. Bunun icin 6diin vermeden
ciddi onlemlere gercksinme vardir. Bu
onlemlerin basinda kamuya kaynak
transferi ve kamunun da t{ransfer olan
bu kaynaklar1 akillica kullanmas: gelir.

Bunun il yolu vergi tedbirleridir. Ure-
timi diisiitmeyecek sckilde alinacak ver-
gi tedbirleridir. Digeri de KIT'lerin ras-
yonel bir fiyat politikas: iicret politika-
s1, liretim politikas:1 izlemeleridir. Bun-
larin yanina i¢ tasarruflan ve disarida-
ki isci tasarruflarim cezbedecek bazi én-
lemler alinabilir, Uciincii olarak diisii-
niilebilecek bir énlem de bazi sektorler-
de atil olarak duran kapasiteyi kullan-
maktir, harckete getirmektir. Burada
gerek Iktisadi Devlet Tesekkiillerine ge-
rekse is adamlarina biiyiik gorevler diis-
mektedir. Su anlamda gorev diismekte-
dir. Is adamlarinin ic talep kisiliyor, ya-
hut talep yctersizligi basladi diye iireti-
mi lusmamalaridir, bilakis bu donemde
sosyal sorumluluklarinin geregi olarak.
gerek ic pazar icin, ozellikle dis pazar
icin iiretimlerini miimkiin oldugu kadar
artirmalarl1 ve bu artan iiretimlerini dis
pazarlara kanalize etmeleridir. Baz1 sek-
torlerin acil hammadde gereksinmeleri-
ni karsilamak icin Merkez Bankasrnda
bir fon kurulabilir. Ancak bu fonun ca-
listirilmasi konusunda da objektif olcii-
ler getirilmelidir.

Efendim, cok tesekkiirler toplantiya
katildiginiz igin.



isletme ve istatistik

Doc. Dr, Orhan IDIL

1 — Modern is Hayati ve Istatistik

Islelme yénetimi ile ilgili kuruluglarda son zamanlarda lehinde veya aleyhin-
de en ¢ok konusulan konulardan biri hig siphesiz «istatistiky dir. Cogu kimse-
ye ve Ozellikle isletmecilik egitimi goren ogrencilerin biyik kismina gére ista-
tistik, ylksek okullarda gereginden c¢ok agirlik verilen bir ders olup bu diigiin-
ce bazi igleime ydneticileri terafindan da benimsenmektedir. Bilindigi gibi is-
talistik eszs olarak gecmisi ve simdiki hali kantitatif yontemierle analiz ederek
gelecek hakkinda tahminler yapan bir bilim dalicir. Bu 6zellik Gzerinde duran-
larin gerekgesi ise hemen hemen ayni olup Tirkiye gibi belirsizligin ¢ok fazla
oldugu bir ulkede isabetli tahminlerin yapilmasina olanak bulunmadigr seklin-
dedir, Oyle ki {lkemizin en biylik isletmelerinde bile gelecek yila ait satis tah-
minleri, bu yilki arliglara belli bir yuzde eklemekle yapiimakta ve tahminlere
deha da itina gosteren igletmeler bunlara satis teskilatlarina danisarak son sekli
vermektedirler. Yine istatistigin belli bash konular arasinda buiunan karar teo-
risi, karar verme pozisyonunda olan bircok kisiye bu haklarinin ellerinden alin-
dig1 alsltncesiyle ters geimekiedir. S6z konusu isletme yoneticileri, istatistikgi-
leri artik genellesmis deyimiyle, teori ile uygulama aras:ndaki farklihktan haber-
sizlikle suglamaktadirtar. Bu arada istatistik teorisyenlerinin ise hemen karst hi-
cuma gegerex yoneticileri, isletmelerini verilere dayanan analizlerle degil, iggu-
dilleriyle idare etmeleriyle sugladikiarini unutmamak gerekir.

Bu karstk durum muhakkzk ki istatistigin isletme yonetimindeki yerinin ve
neler yzpip neler yapamayacaginin bilinmemesinden ileri gelmektedir. Cyle ki
bir isletme ydneticisi ddviz transferine ¢are bulamadigl i¢in istatistigin igletme-
ye vararsizh@ini ileri slrerken bagka bir isletmenip istatistik sefi elindeki dort
yillik verilerle 5-6 yil ilerisini tahmin etmeye calismakta ve dogal olarak basga-
nisizhda ugramaktadir. Geligmis llke isletmelerinin ¢ok yogun bir sekilde yarar-
landiklari istatistik analiz ve karar tekniklerinin Ulkemizde az, eksik ve hatta
hatali bir sekilde bilinip uygulanmasi ne kadar Uzicl ise, igletme. yéneticileri-
mizin ve isletmelerde calisan gesitii kademelerdeki personelin bu nisbeten de-
gisik konuya olan ilgilerini cesitli firsatlarla belirtmeleri istatistikgiler icin umrt
kaynagi olmaktadir.

{statistik diinyadaki bir¢ok sey gibi ayni zamanda hem g¢ck eski hem de
cok yenidir. Tahminen Milatitan 3000 yil once piramitlerin insaast icin gerekli
isglicii talebini garanti etmek igin Misir'da ilk nifus sayimi yapilmisti (2).  Ro-
malilar devrinde ve eski Cin'de yapilan niifus sayimlan da itk tarimsal istatis-
tik galismalan arasinda sayllabilir. Heniiz XVI. yizyilda ekonomik talep, tretim
ve vergi kapasiteleri ile gogler hakkinda az g¢ok giivenilir istatistik tahminler

(1) O. W. Haseloff, H. J. Hoffmann: Kleines Lehrbuch der Stamsml\ Walter De
Gruyter, Berlin, Sah. 1 g
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yapilmaya baglanmis, 1657'de Huygens'in «olasilik teorisin, 1693'd_e Halley'in
«hayat sigortasi tablolar» ile istatistigin analizci ézelligi belirlenmisti. Ne var ki
baslangicindan yaklagik 5000 yil sonra dahj istatistigi sirf belirli bir maksat igin
toplanmig rakamlar, istatistikgiyi de bu rakamlari toplayan kisi olarak kabu
edenler oldukga goktur. Halbuki iyice belirlemek gerekir ki istatistik denildigin-
de artik toplanan veriler degil, analiz yontemleri anlagiimaktadir ve istatistikgi
veri toplayan degil, onlari analiz eden kisidir. Bu yeni kimligiyle istatistik ve is-
tatistikci moder, isletme hayatinda igletme ydneticisinin en biyik yardimcisidir

2 — isletme Yonetiminde istatistik
Isletme faaliyetlerinde istatistik ydntemlerden esas olarak

i— faaliyetlerin planlanmasinda
ii— standartlarin belirlenmesinde
ili— denetim islemlerinde yararlanilir.

Planlama faaliyetleri isletmenin biitiinli, Gretim, pazarlama, finans, muhase:
be, personel gibi béilimleri veya badimsiz projeler igiy s6z konusu olabilir, Stan-
dartlarin belirlenmesi denildiginde yalniz lretilen veya satin alinan malin kali-
tesi degil, ginliik Uretim miktan, finansal oranlar, perscnel kalitesi gibi islet-
me yonetimi i¢cin onem tasiyan cesitli standartlar kastediimektedir. Pianlanan
veya standartlari belirlenen faaliyetlerin beklenen sonuglari verip vermediginin
ortaya konulmasi ve bunun nedenlerinin belirlenmesi denetim faaliyetlerini mey-
dana getirir. Aradaki farklarin analizi ve kaynaklariniy arastiriimasi istatistik yon-
temlerle gerceklestirilebilir. Ote yandan sigortacilk gibj tim faaliyeti istatistik
yontemler lzerine kurulmus isletme dallari da mevcuttur. Bir isletmede istatis-
tik biliminden ne sekilde yararianilabilecedi hakkinda bazi &rnekler vermeden
once istatistik denildiginde belli bagh hangi tekniklerin akla gelebilecedini ve
bunlarin ne amaglarla kullanilabileceklerini kisaca incelemekte yarar vardir.

(a)— Isietme Yonetiminde Yararlanilan istatistik Teknikier
i— Ornekieme Teknikleri

Isletme hayatinda zaman ve mazliyetin 6nemi tartisiiamaz. Godu kere uzun
bir arastirma ve digilinme siiresi sonunda verilen dogru bir kararin yarari ki
sa silirede verilen ve ayni derecede dogru olmayan bir kararda, azdir. Herhal-
de hic bir isletme yoneticisi piyasaya yeni gikaracagdt bir malin ne kadar sati-
lacagini 6grenmek igin bltin kapilar tek tek galip soru sormayi aklina getir-
mez. Iste Ornekleme yontemleri az sayida inceleme yaparak bulunap sonug-
lari genellestirme temeline dayanir. Ne var ki kag¢ birimin incelenecegdi, hangi
birimlerin incelenecedi ve incelemenin ne sekilde yapilacagi ilk bakigta gé-

riindiigli kadar basit degildir.

Sadece Marmara bolgesini pazar kabul eden bir arastirma yapt|g|m|z|‘du‘-
siinelim. Sattigimiz veya satacaglmlz. ma‘ll alanlarin algnf_lan .miktarla_rla cinsi-
vetlerj, yaglan, tahsil durumlari, gelirleri ve daha. dusunebnlecegimlz. cesitli
szellikleri arasinda iligki vardir. Bu durumda her sehirden hatta her sehrip fark-
I bolgelerinden kimlere soru sorulacaginin belirlenmesi bile biyik bir prob-
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lemdir. Ne var ki son vyillarda gelismis olan ®rnekleme teknikleri yardimiyla bu
cins arastirmalar ¢ok basarili olmakta, hatta ortaya cikabilecek hatalar % 1
gibi gok duslik bir diizeyde tutulabilmektedir. Ayrica bazi ileri tekniklerden ya-
rarlanarak ¢ok karmagik aragtirmalari minimum maliyetle ve kisa siirede ger-
ceklestirmek mumkin hale gelmistir.

ii— [Ligki Analizleri

Gunimizde bitgesi misait olan hemen her isletme reklam yapar. Bu is-
letme ydneticilerinin hemen hepsi de reklamin satisi artirdiginda, hi¢ olmaz-
sa sabit tuttugunda birlesirler. Acaba bu isleimelerden bazilari reklam yapma-
salar satiglari aynt miktarda gerceklesmeyecek miydi? Acaba bir banka mev-
duatindaki artigin ylizde kagt reklamdan, ylzde kaci nifus artisindan, yiizde
kagi gelir artigindan ve yizde kaci diger unsurlardan ileri gelmektedir?

Iki veya ¢ok sayida faktor arasindaki iligkilerin analizi igin gelistirilmis is-
tatistik moceller hem bu iliskilerin varligmni, ydnini ve derecesini ortaya ko-
yarlar; hem de drnegin belirli bir satis reakamina ulasabilmek igin ne kadar rek-
fam yapiimasi gerekligini bazan % 0.3'e kadar disirilebilen bir hata payi ile
soylerler.

ili— Zazmean Serisi Ana'izleri

Zaman serisi analizleri ge¢mise bakarak gelecegin tahmin edilmesi sek-
linde ifade edilebilir. Ne var ki bu tahmip islemi aslinda ¢ok karmagik islem-
leri igcerir. Banka mevduatini veya A isletmesinin satig:ni inceleyelim. Her ikisi
de once uzun vadeli bir genel gidis gosterecektir. Bunun yaninda konjonkti-
riin hatta bazan mevsimin de etkisi goérilecektir. Diger taraftan arizi faktorle-
rin pozitif ve negatif etkilerini de unutmamak gerekir. Iste zaman serisi ana-
lizi bu dort unsuru dikkate alarak gelecek hakkinda tahminler yapmakta kul-
fanihir.

iv— istatistik Karar Teorisi

Diyelim ki isletmemizde bazan bir servis sefi, bazan digeri is yukinin faz-
laligi ve elemaninip eksikliginde, yakinmaktadir. Acabz uzun vadeli bir ¢6zi-
me ulagmak igin optimum personel sayisi nasil belirlenecekiir? Aldigimiz bir
parti mal iginde kusurlu oraninin % 5 oldugunu varsayalim. Acaba bundan
sonra gelecek partiler i¢in bu oran hangi hudutlar arasinda kalacaktir? Veya
kullandigimiz A marka ampullerden hi¢ olmazsa ka¢ tanesi B marka olanlar-
dan fazla dayanirsa A ampullerinin daha iyi kalitede oldugundan emin olabi-
liriz?

Istatistik karar teorisi esas olarak bu gibi problemlere ¢ézim arar. Verilen
kararlarin kisisel kararlardan kantitatif ydntemlere dayali olmastnin yaninda
bir ustiinligl daha vardir. Kigisel, bagka bir deyimle subjektif kararlarin ak-
sine istatistik kararlarda yanilma ihtimali belirli bir yiizde ile belirlenebilir. Kal-
di ki son zamanlarda karar verme yetkisine sahip kisilerin subjektif tahminle-
rini de hesaba katan modeller kullanilmaya baglanmigtir. Boylece yeni bir ma-
gaza agmayi disiinen bir isletme veya yenj bir sube agmayt amaglayan ban-
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ka yoneticilerinin bu girisimin sonuglar hakkindaki tahminleri ile o bdlgede
yapilan ornekleme calismalarinin sonuglan biriestirilebiimektedir.

(b)—lisletme Yonetiminde iIstatistikten Yararlzrmilan Beglica Alanlar

Isletme yoénetiminde istatistik tekniklerden isletmenin timiini veya baz
kisimlarini ilgilendiren kararlar almada yararlanmilir. Bunlardan bazilan soy-

le Ozetlenebilir:
i— Proje Panlamast — Fizibilite Etiidii

Genellikle bir isletmenin kurulusu fizibilite etiidinu gerekli kilar. Ancak ay-
ni sekilde yeni bir magazanin agilmasi, yeni bir mal cikartiimasi reklam turd-
niin degistirilmesi, sermaye arttinimasi gibi bir dedisikligi doguracak kararla.
proje planlamasinin konusu igine girerier. Bu tir kararlarin verilebilmesi icin
gerekli analizler istatistik yontemlerle yapilr.

ii— Plan — Bliitce ve Denetim Fazliyetleri

Uzun vadeli ve yillik tiretim, satis, stok, yenileme ve gelisme plan ve prog
ramlar ile gelir-gider tahminlerini iceren bitgenin olusturulmasi, bunlarin si-
rekli bir sekilde denetlenmesi ve sapmalarin belirlenerck nedenlerinin ortaya
konulmasi ozellikle istatistik zaman serisi, iliski analizleri ve &rnekleme yoén
temlerinin kullaniimasini gerektirir.

iii— Cesitli Bolimlerin Yonetimi

Istatistik ydntemlerden Uretim  pazarlama, finans, personel gibi cesitli bo-
iimlerin yonetiminde basariyla yararlanilabilir, Kalite kontrolu, yeni ma! veya
dretim yontemlerinin testleri, zamap etiudleri, satis yéntemleri analizi, piyasa
potansiyelinin ve tiketici tercihlerinin belirlenmesi, en etkin reklam mesajinin
secgimi, finansal tahminler, optimum hisse senedi ve tahvil bilesiminin belirlen-
mesi, konjonktir tahminleri, personel testleri, licret politikasimin tayini, pro-
diktivite arastirmalari gibi c¢esitli konular istatistigin alani igine girer. Bu ve
benzer problemlerin ¢ézimiinde istatistik yontemlerden yararlanildiginda daha
objektif ve yanilma payi daha az sonuglara ulasmak miimkiin olacaktir.

3— Istatistik Yontemlerin Basan Sanst Nedir?

Modern isletmecilikte kantitatif yéntemlierin ve bunlarnn arasinda ozellikle
istatistigin ¢ok buyik bir yer tuttugu bilinmektedir. Glinlimiizde is hayati o ka-
dar cok faktérden etkilenmektedir ki artik bir isletmeyi sadece i¢ gidiyle, ba
siretle veya tecriibeyle yonetebilmek imkansiz hale gelmistir. Dolayisiyla bir
kaptanin pusulaya olan gereksinmesi ile isletms ybneticisinin verecegi karar
larda kendisine yardimci olacak istatistik yontemlere olar] gereksinmesi' arasin-
daki benzerlikten soz edilebilir. Kaptarl ve pusula ilig_!dsm.de oldugu gibi ista-
tistik yontemler de birgok konularda _yong.tlcw.e‘yol gosteririer; fakat onun ye:
rini alamazlar. Kaldi ki bu yéntemlerin yoneticiye her prc_JbI‘en_'l“d_e yardimet ol

1ari da beklenemez. Bu arada hemen «Tiirkiye gibi belirsizligin ¢ok oldugu,
:kadiomik hayatin biylk dalgalanmalar gosterdigi bir llkede istatistik teknik-
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lerle bir sonuca varilamayacag» seklindeki olduk¢a yaygin bir kaniya da de-
ginmek yararl olacaktir. Istetistik yéntemleriy kullzniimesincdaki en 6nemli amag
belirsizlik altinda karar verebilmektir. Yani bu teknikler belirsizligi azaltmaya
yarariar. Eger belirsizlik yoksa, o zaman, sz konusu yontemlere de gerek du-
yulmayacaktir. Oyleyse Ozellikle Glkemizde istatistikten saglanacak yarar gelis-
mis Ulkelere gdre daha Onemlidir.

Ulkemizde istatistik yontemlerin bagarn sansini kisan esas unsurlar veri
toplamada Kkarsilagilan giglikler ile istatistigin yanlis anlasilmasi olmaktadir.
Bilindigi gibi istatistik kantitatif bir bilim daldir. Dolayisi ile verilere gerek du-
yar. Ancak ulkemizde veri toplamak, toplanmis verileri elde edebilmek ve hat-
ta elde edilebilen verilere giivenmek oldukc¢a zordur. Gelismis ulkelerde rahat-
ca elde edilebilen hatta yayinlanan bilgiler bizde genellikie strdir. Oyle ki ba-
zan isletmeler kendi personeline bile gereksinme duyduklarn verileri vermekten
cekinirler, Diger taraftan verilerin toplanma ve derlenme tarzi da cok kere on-
larin giivenilirligini zedelemektedir. Isletme iginde bu derece giic olan bilgi alis
verisi isletme disina cikildiginda daha blyilk problemier dogurmaktadir. Pos-
tayla yapilan anketlere gelen cevap ytlizdesi dustiktur. Gelep bilgilerin dogru-
luk derecesi cogunlukla siphelicir. Dogrudan yaptlan anket ve milakatlarda
gesitli gugitklerle karsilasilmaktadir. Sonug¢ olarak istatistik yontemlere konu
olacak veri topiulugu simirh kalmakta ve bazan guvenilirligini yitirmektedir.

Diger taraftan istatistige dnem veren baz igletmelerde bile istatistik servi-
sinden sadece veri toplamasi, hangi ek verilere ihtiya¢ duyuldugunun belirien-
mesi ve ender olarak herhangi bir problem hakkinda fikir isteniimektedir. Co-
Ju isletmede istatistikginin gorevlerinden en bilimseli -oran hesaplamak ve na-
diren bazi basit tahminler yapmaktir. Bu durum igletmede istatistik¢inin ken-
disini agmas! degil bildiklerini de zamanla unutmasi sonucunu dogurabilmek-
tedir.

Hi¢ siiphe yok ki ulkemizde istatistik yontemlerin uygulamalar yeni yeni
baslamaktadir. Egitim kurumlarinda bile ogrencilerin yeterli istatistik bilgisiyle
donatildiklarini séylemeye imkan yoktur. Bu nedenle istatistik alaninda c¢alisan-
lar bir taraftan bilgilerini arttirmak diger taraftan bildiklerini bulunduklari iglet
meye adapte etmek zorundadirlar. Boyle bir ugrasin gicligh ortadadir. Ayri-
ca kaynaklarin kit oldugu ve istatistik aragtirmalara heniiz supheyle bakilap 'ul-
kemizde istatistik analizlerin gok iyi bir teknikle uygulanmalari gerekmektedir.
istatistik arastirmalarda bir problemde uygulanap modelden baska bir olayda
aynen yararlanilmasi ¢ogunlukla sdz konusu degildir. Dolayisiyla istatistikei
nin bilgisinin yeterliligi yani sira yaratici, olaylar arasindaki farklliklari kolay-
ca gorebilen ve istatistik yaninda isletmecilik biliminin hemen her konusuyia
ilgilenmis bir kigi olmasi zorunludur. Zira hatali sonu¢ verecek bir aragtirmaile
karsilagildiginda istatistide heniz yeni duyulmaya baslaniian gliven sarsilacak
bundan dogacak zararlar muhakkak ki isletme boyutlarini da agacaktir.
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Dividant politikasinin bir 6nemi var midir ?

Dr. Seref TUREN
(I. U. Igletme Fakiiltesi
Finans Kirsiisi)
L. GiRIS

Dividant ©6demenin hisse senedi fiyatina etki edip etmedigi, finans
kuraminin hald ¢ézilmemis &nemli konularindan bir tanesidir. Gelismis ve et-
kin bir sermaye pazarina sahip ve burada rasyonel olma c¢abasindaki milyon-
larca yawrimci kisinin islem yaptigi A.B.D.'de ¢ok dikkatli yaritilmis en son
istatistiki arastirmalar bile dividant politikasi ile hisse senetlerinin fiyatlari ve-
ya getirisi arasinda dogrudan bir iligki bulamamigtir. Eger bir iliski varsa bile,
bu iligki, hisse senetlerinin pazar performansini etkileyen bir siri diger etke-
nin yaninda ihmal edilebilecek kadar kuguktir.

Dividant politikasi ile hisse senetlerinin fiyati arasindaki iligkiyi test eden
birgok arastirma yapiimistir. Goéris ayriigi devam etmekle beraber, dividant-
larin 6nemsiz oldugu goérisini dogrulayan neticeler yavas yavas c¢ogalmakta-
dir (1).

Il. Finansal Tercihin Belirlenmesi :
Dividant 6demeleri igin sirketin ihtiyacini duydugu nakit su iki kaynaktan
saglanabilir;
a) Sirketin yatinma donustirilmemis nakit akiminin bir kismi kulianiiabilir.
b) Sirket borglanabilir veya yeni hisse senetleri g¢ikarabilir.
Dividant karari, dividantin hangi kaynaktan saglandigina gére, ya bir yatirm
problemi ya da bir finanslama problemi halini alir. Dikkat edilecek husus, bu
iki problemin birbirinden ayri tutuimasidir.

(1) Bu hususta su aragtirmalar sayllablllr
F. Black — M. Sholes : The Effect of Dividend Yield and Divi-

dend Policy on Common Stock Prices
and Returns, Journai of Financial Eco-
nomics, Vol. 1, 1974

F. Modigliani — M. Miller : Some Estimates of the Cost of Capital
to the Electric Utility Industry, 1954-57,
American Economic Review, Vol. 56,

Haziran 1966

I. Friend — M. Puckett : Dividends and Stock Prices, American
Economic Review 54, Eylul 1964

R. C. Higgins : Growth, Dividend Policy and Capital

Costs in the Electric Utility Industry,
Journal of Finance 29, Eylil 1974
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Birinci problemle ilgili olarak, dividant karari verirken dikkat edilecck nok-
ta, ilk 6nce sirketin optimal yatirim projelerini gergeklestirip geri kalan fonlar
varsa, bu fonlarla dividant &demelerinin yaptimasidir. Hissedarlarin karlarim
maximum yapmak isteyen sirket, sirketin hisse senetlerinin pazar degerini art-
tiracak projeleri segmede araci olacak sermaye bitgesi uygulamasini belirler.
Hisselerin fiatint azami yapmada kullanilacak proje kalmadigr iakdirdz, kalan
fonlar varsa bunlar dividant olarak ortaklara dagttilir.

Eger sirket belli bir tutardaki fonu yatirim igin kullanirken, bir de dividant
odemesi yapmasi ortakiarinin servetini arttiracak midir?

Sirketin nakit akimi bitin yatirimlari karsiliyor ve geriye kalan fonlar di-
vidant diye dagitillyorsa, sirketin bir finanslama karari vwermesine gerek kal-
maz. Fakat nakit akimindan, dividant édemesi olarak kullanmak Uzere higbir
fon kalmamissa, oriada bir finanslama ihtiyaci vardir; Sirket ya tahvil gikara-
cak ya da yeni hisse senedi satacaktir. Eger sirket (borg/6z varhk) oranindaki
mevcut durumu degistirmemek amaciyle tahvil cikarmak niyetinde degilse. fon
kaynak ve kullanim tablosunu dengeleyebilmek igin, girket yeni hisse senetleri
satacaktir.

ll. Dividant Politikasimin Onemsiziigi :

Eger optimal diye nitelenebilecek bir dividant politikasi var ise, bu takdir-
de dividantlardaki degisme sirket hissedarlarinin servetini etkileyecektir.

Eger dividant politikasindaki degismeler ortaklarin servetini etkilemiyorsa,
dividant dagitiminin bir énemi kaimayacaktir.

Varsayalim ki girket bu ddnem Odeyecegi dividanti, piyasaya yeni hisse
senedi satmak suretiyle finanse etmek istemektedir. Bu durumda sirketin piya-
sadaki hisse senetlerinin miktari artacak fakat yatirim stratejisi, borglanma ka-
pasitesi ve nakit akimi degismeden kalacaktir. Bununla beraber hisse basina
kar ve hisse senetlerinin pazar degeri diisecektir.

Sirketin piyasa degerinin ildve dividant ddemesiyle degismedigini goster-
mek, dividant politikasinin 6nemsiz oldugunu isbat etmis olacaktir. Eger Pt,
dividant 6denmeden o©nceki hisse senedi pazar degeri, Pt+1 &dendikten son-
raki fiyati N hisse senedi sayisi ve delta N ise bundaki artisi gosteriyorsa;

(N + AN)LP | =N.P

v ]

Dividant odenimi nedeniyle sirketin hisse senedi miktari artmig, fakat sirke-
tin gergek varlikiari ve bunlarin toplam degerleri degismemistir. Yani etkin bir
sermaye pazarinda, bir pastanin toplam degeri, pastanin dilimlerinin biyUkli-
gl ne olursa olsun aynidir. Fakat

N'Pf ¥ li' AN.Pt .‘lr.N.P

AN.P; 4| =F =NAD oldugundan F = Finansal agik
NAD= =-N(P; 4 -P) D= Hisse bagina dividant
AD= --AP

(F) Burada finansal agigl, (D) Hisse bagina dividanti gdstermektedir.
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Yani dividantlardaki bir artig, hisse senetleri fiatindaki bir azahgla kargilana-
bilecektir. Yahut genel olarak ifade edersek, dividantiardaki bir degisme bir
sermaye kazancl veya kaybi ile karsilanmakta ve dolayisiyle ortaklar dividant-
lardaki bir degismeden ne zarar gormekte nede yararli g¢ikmaktadir. Boylece
dividantlar cari donem igin dnemsizdir denebilir. Bu analiz gelecegi kapsaya-
cak sekilde genisletilerek gelecekte ddenecek ilave dividantlarin da bir 6nem
arzetmedigi soéylenebilir.

IV. Uygulamadaki Durum :

Su iki faktore de dikkat edecek olursak, cari dividant seviyesinde meyda-

na getirilecek kisintilar, hissedarlarin servetini arttirir:

a) Yeni hisse senedi ¢ikarirken yapilacak bir takim masraflar nedeniyle, ye-
ni hisse senedi gikarma yerine dividantlardaki kisma yeglenmelidir.. Ya-
ni dagittimayan karlarin maliyeti, ihrag maliyetleri olmadigi igin, yeni
hisse senedi c¢ikarilarak saglanan fonlarin maliyetinden daha dusutktir.

b) Birgok Ulkede sermaye kazanci, dividantiarin tabii oldugu gelir vergi-
sinden daha diglik oranda vergilendiriimektedir.

O halde firmalar neden nakit dividant ddemelerinde bulunmamaktadiriar?

Gelismis (lkelerde birtakim kurumsal yatirimcilar (Ornegin emeklilik fon-

lari ve (lniversite vakifiarl) vardir ki, bunlar vergiden muaftir ve dolayisiyle du-
siik vergilendirilen sermaye kazanglarinin onlar igin bir avantaji yoktur

Kigik olgekli kisiler de dividantlarl, sermaye kazanglarindan Ustin tutar-

Gunkit bunlarin dividant gelirleri, genellikle vergi muafiyetinin tanidigi li-

m|t| agmazlar. Fakat oyle bir takim profesyonel yatinmcilar ve rasyonel tutum
icinde olmalar gereken yatinm ortakliklari vardir ki, bunlar da nakit dividant
ddemelerini tercih ederler. Bunlarin «bliyilk orandas dividant dagitimini yeg-
lemelerinin nedeni, Gordon’un «eldeki kus» tezinin dogrultusundadir. Yani di-
vidantlar, sermaye kazancina oranla daha emniyetlidir ve bu nedenle yiiksek
oranda dividant dagitan sirketler daha emin ve daha degerlidirler. Bu sdylenen-
ler, eder yatinmlar azaltilarak yiliksek oranda dividant dagitiliyorsa gegerlidir.
Fakat eger sirket yeni hisse senetleri cikararak dividantlart finanse etmis ise,
bu sbylenenler tamamen gegersiz olacaktir. Yukarida da soylendigi gibi, bu
durumda, dividant dagitim oranindaki bir degismenin, sirketin toplam gelirinin
ihtimal dagiliminda higbir eikisi olmayacaktir.

V. Dividantiarin Haber Verme Ozelligi :

Son olarak, su nokta gézden uzak tutulmamalidir; Dividantlarin haber ver-
me gibi &nemli bir ozellikleri vardir. Dividant odemeleri, sirket yoneticilerinin
ortalama gelir bekleyiglerine gére diizenlendigi ve sirketin amagladigt dividant
dagitim orani genellikle istikrarh oldugu igin, dividant 6demelerinde bir artig
olacag haberi, dogrudan yoneticilerin ortalama gelir bekleyislerindeki olum-
lulugun bir neficesi olarak kabul edilecektir. Boylece, bu sekildeki bir haber
hisse senetlerinin degerini etkileyecektir. Bu arada yéneticilerin dividantlar hak-
kindaki tutumliari da séyle 6zetlenebilir;

a) Yoneticiler genellikle dividant dagitim oraninda azaltma yapmak istemez-
ler. Gunkii dividantlarda bir azalma olmasi genellikle pazarda, sirketin
gelecekteki gelirlerinde bir azalig beklendiginden béyle bir d|V|dant ki-
sittamasi yapildig: fikrinin olusmasina yol agar.
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b) Yéneticiler dividantiari, eger uzun siire bu yeni seviyede tutabilecekle-
rinden emin iseler, arttirmak isterler.

c) Dividantlar sirket karlarina oranla daha istikrarlidir. Sirketin amag ola-
rak belirledigi dividant dagitim orani (Dividant/kar) da genellikle zaman

suresince istikrarhdir,

VIl. Tiirkiye'de Durum Nedir ;

Dividant politikasi ile menkul kiymet analizlerinde, sermaye pazarinin igin-
de bulundugu llkede politik, sosyal ve ekonomik istikrarin varoldugu bir var-
sayimdir. Ayrica kisgilerin, refahlarini maximum kilmak amaciyla piyasadaki mev-
cut menkul kiymetleri tanidikiari ve bunlar arasindaki seg¢imi rasyonel olarak
yaptiklari veridir.

Tirkiye'de ise hem birinci ve hem de ikinci varsayimin gegerliligi siphe
gotirir bir hususdur. Ulkemiz gerek politik yonden gerekse sosyal yonden bi-
yuk c¢alkalanmalar gosteren bir istikrarsizlik, bir buhran dénemi yagsamaktadir.
Ekonomi ise baylk bir enflasyonun pengesinde bunalmis durumdadir. Bunun
yaninda kisilerde, ister bilgi yetersizligi diyelim ister ilkedeki ¢ok yonlid cal-
kantilarin bir neticesi diyelim rasyonel davraniglardan sapmalar gozlenmektedir.

Bu olgularn 15191 altinda ulkemizde dividant politikasinin énemi nedir?

Bu soruya cevap ararken daha g¢ok, yukarida verilen teorik bilgilerin testi
yerine, yatinnmci kisilerin sermaye pazarinda davranislarinin nedenlerini agtkla-
mak gayreti icinde olacagiz.

Sermaye pazarinda faaliyet gosteren isletmelerimizin blyik bir kismi, di-
vidant disinda hissedarlarini ve kamu oyunu aydinlatacak g¢ok sinirh bilgi verir-
ler. Boylece hissedarlar dikkatlerini sadece dividant haberlerine yoneltebilmek-
te ve dolayisiyle kisa vadeli* diisinmeye zorlanmaktadir.

Ayrica, igletmelerin yanhs tutumlariyla hissedarlarda olugsan bu bekleyis,
sirketleri dividant dagitmak zorunda da birakmaktadir.

Halbuki Bati Ulkelerinde sermaye kazanci saglayan biyiime hisse senetle-
rine yatirimda ¢ok onemli olup, hissedarlar girketin yatinnmlarindan bekledikleri
verimlilik (i¢ verim orani) sirketin sermaye maliyetini astigi middetge, girketin
biyimeye gitmesini saglayabilmek ig¢in dividant dagitimina fazla énem vermez-
ler. Turkiye'de de yatinmlarin hacmi biyimekte ve ayrica biyiik sirketler eski
ve kigik sirketleri alarak, yenilerini kurarak blylmekte ve holdinglesmektedir.
Dolayisiyle sirketlerin yeni hisse senedi ¢ikarimina oranla daha ucuz olan oto-
finansmana gereksinmeleri blylktiir. Bu nedenlerle sirketler, kendilerine yati-
nm yapms kigileri kisa vadeli diginerek sadece dividant beklemeleri yerine,
sirketten uzun vadeli bekleyislerinin de rasyonel olabilecegine inandirarak mo-
tive etmelidirler.

Tirkiye'de dividantlarin énemini arttiran diger bir neden de ekonomik dar-
bogazlar ve yiiksek enflasyon hizidir. Bilindigi gibi, finans teorisi menkul kiy-
met yatinmcisi Kigilerin genellikle «riskden kaginany kigiler oldugunu kabul eder.
Bu tipdeki bir yatinmc) da Ulkedeki ekonomik darbogazlar nedeniyle gelecegi-

« Genellikle dividant geliri, bir hisse senedinden saglanabilecek sermaye ka-
zancindan daha kisa vadelidir.
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ni pek iyi kestiremedigi bir girketin hisse senetlerinden, mimkin oldugu kadar
gok getiriyi en kisa zamanda realize etmek isieyecektir. Asirt enflasyon da Kki-
silerde nakit ihtiyacim arttiraigi igin, kisa vadeli bekleyisi korikieyerek yati-
rnimcilarin dividant gelirlerine 6nem vermelerine yol ag¢maktadir.

Dividantlarin énemini arttiran bir diger husus da vergi kanunlarinin dividant
geliri ile sermaye kazancini vergilendirmekte gerekli ayricaligi tesvik edeme-
mesidir. Ornegin Bati Ulkelerinde belli bir bekleme slresinden sonra saglanan
sermaye kazanglan dividant gelirlerinden daha diguk oranlarda vergilendirilir
(veya vergi digi birakilir) ve dolayisiyle yiksek gelir dilimlerinde olan yatinmci
kisiler sermaye kazanglarini yeglerler. Tirkiye'de de dividant gelirleri normal
gelir vergisine tabi olurken, bir yil iginde gergeklesen ve 2.000 TL.'y1 agsan ser-
maye kazanglari da gelir vergisine tabi olur. Fakat bir yii agsan uzun donem
iginde saglanacak sermaye kazanci, vergiye tabi tutulmayarak bir tegvik, goru-
nigste saglanmighir. Fakat gordldigu gibi bu iki kazang tipi arasindaki vergi yo-
ninden tek fark, bir seneyi agsan bekleme siresinden sonra ortaya g¢ikmakta
fakat ekonomik ve politik bekleyislerdeki giivensizlik kigilerin yukaridaki olum-
suz etkilerin de baskisiyla, daha yiliksek de vergilense bile dividanti én plana
almalarina yol agmaktadir.

Bu arada yeni vergi tasarisinin getirdigi bazi yeniliklere yeri geldigi igin
deginmekte yarar vardir; Bilindigi gibi tasari menkul sermaye kazanci stopaj
oraninin % 20’den dagitilmayan kazanglarda % 30’a, dagitilan kazanglarda ise
eger hisse senedi nama yazillysa % 30'a, fakat hisse senedi hamiline yaziliysa
% 490'a gikarmaktadir. Oranlarin ylkseltilmis olmasi, hele hamiline yazili hisse
senedi sahiplerini dividant yerine, alternatif olumlu politikalar varsa onlari ana-
lize almaya sevkedebilir. Fakat tasari, sermaye kazanglarini da eger 25.000 li-
rayl agiyorsa (alim-satim arasindaki sire ne olursa olsun) normal gelir vergisi
oraninda vergilendirmektedir. Bu durumda, enflasyonla menkul kiymetierin de-
gerinin 6nemlj Olglde arthigi bir ortamda yatinmcilar, fiktif bir kazancin vergi-
sini 6deme durumuna dusebileceklerinden, sermaye kazanci politikasina da
bagvurmaktan onemii bir gikar saglayamiyacaktir. Denebilir ki, tasarinin Kigi-
leri dividant bekleyiglerinden vazgegirmede kullanilabilecek bir maddenin sag-
ladigi olumlu etki, diger bir maddeyle (sermaye kazanglarn agir gapta vergilen-
dirilerek) ortadan kaldirilmaktadir.

O halde biitiin bu olgular dikkate alinirsa denebilir ki; Tirkiye’de gerek
makro seviyedeki ekonomik, politik ve sosyal belirsizlikler nedeniyle gerekse
hukuki duzenlemelerin baskisi ve igletmelerin gerekli bilgileri vermede fazlaca
tutucu davranmalarn nedeniyle, yatinmci Kisiler kisa vadeli digiinmekte ve do-
layisiyle dividanta asiri bir énem vermektedirler (2). Gordon’un «eldeki kug»
modelinde agikladigi gibi, yakin gelecekteki dividantlarin yatinmci kisilerce
agirt 6nem kazanmasl, sirketin hisse senetlierinin de pazar degerini dagitilan
dividantin seviyesine bagli olarak yiikseltecek veya duglirecektir,

(2) Tirkiye'de dagitilan dividantlarin dagitiimayan karlara oranla hisse senetie-
rinin pazar degerini belirlemede daha 6nemlii oldugu ampirik olarak belir-
fenmigtir. Bu hususta genis bilgi igin: Dr. Unal Bozkurt, Hisse Senedi Yati-
nmiarinda Risk, Karlilik ve Degerleme, Dogentlik Tezi, lstanbul 1977, S.
14449
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Ulkemizin tek
”TAM HIZMET "sunan
Sermnaye Piyasas: Kurutusu

Meban, tasarrufiarim verimli, glivenilir kaynaklara
yatirmak 1steyen1ere
finansman ve sermaye ihtiyaclari bulunan sinai, ticari kuruluglara
cagdas yontemlerle yardimer olan
yurdumuzda, kendi alaninda “Tam Hizmet"” sunan tek kurulugtur.

Meban'm tasarruf sahiplerine | Meban'in kuruluslara
sundugu hizmetler: | sundugu hizmetler:
©Tasarruflarim bir menkul degere | eSwnalve ticari kuguluslara, hisse senedi ve

yotirmayr diginenlere en yiksek ‘kdri tahwil ikraglarinda yardimcit olmak, bunlart
3aglayan gegitli dneriler sunmak. | pazarlamak, gerekiiginde satiglarin

oElinizdeki Hisse senetlerini | 89rami etmek.
ve _l_ah. villeri | ®Finansman danismanhg: yapmak.
satmak, satn almak, degistirmek. |} | Pt (oIt Bhalizieap araleingeik

oHisse senedi ve tahvil piyasasi hakkmda | = degerlerinin verimiillk, given ve likidite
1am ve gegekgi bilgi vermek, icretsiz | agisindan bilimsel degerlendirm>sini yapmak.

Qe el ygaak. oSirketlerin hisse senetlerinin bugiinkii

oParlﬂy igletme sistemimizle, sahip | gergek degerlerini saptamak.
oldugunu= nakit ve

menkutl degerlere :

en yiksek verimi saglamak. | oYurt iinden ve disindan finansman saglamak.

oSirket birlesmelerinde yarduncs olmak.

MEBAN
MENKUL DEGERLER BANKERLIK ve FINANSMAN A.S. S
Imldél Cad. Odakule Iy Merkezi, Kar: 17 : a7 K
t Beyogtu- Istanbul +? % : =
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R Sermaye ‘Piyasast

Doc. Dr. Mehme? Sikrii TEKBAS

1979 yilimnin ilk ayinda, sermaye piyasasinda, 1978 yilinin son ay-
larinda kendini gostermeye baslayan kiglk oOlgulerdeki kipirdanma
devam etmis ve fiyat indeksimiz Aralik ayina oranla % 1.78 artarak
141.56'dapn 144.23 dizeyine yiikselmistir.

Hisse senedi piyasasindaki bu kiiciik fiyat hareketlerine ragmen,
bir canlanma heniiz kendini goéstermekten ¢ok uzak bulunmaktadir.
Daha &nceki sayilarimizda da belirtildigi gibi vergi yasasi 6nerisi, bu
piyasadan beklenen canlanmayi engelleyici bir rol oynamaktadir. Ver-
gi yasas! Onerisinin bir degdisiklige ugramadan yasalasmasi, piyasanin
gelismesini engelleyecek ve siiregelen belirsizligin yerini daimi bir
durgunluga birakmasina neden olacaktir. Diger taraftan, dnerinin ya-
salasmamas! veya dedisiklige ugrayarak yasalagsmasi ise piyasada de-
vam eden belirsizligin kaybolmasi ve bir canlanmanin baslamasina
imkan yaratacaktir. Bu arada, hisse senetlerinin ¢ok yliksek oranlar-
da gergeklesen enflasyona karsi bir koruyucu olamamasi, hisse se-
netlerine yapilacak uzup streli yatinmiar biyik 6l¢ciide engellemek-
te, yatinmlan, sadee spekiilatif amacla veya belli bir isletmeyi ele
gecirmek amaciyla yapilan yatinmiarla kisitlamaktadir.

Son aylarda gériilen sermaye artinmlarina ek olarak Celik Halat,
Kartonsan, Makine Takim da gerekli islemleri tamamlayarak serma-
yelerini artirmiglardir. llk iki firmada sermaye artirimi % 100 oranin-
da olup, sermaye Celik Halat'ta 54 milyon TL.'dan 108 milyon TL.'ya
ve Kartonsan da 70 milyon TL.’dan 140 milyon TL.'ya cikariimistir.
Ote yandan, Makine Takim sermayesini % 400 artirarak 25 milyon
TL.'dan 125 milyon TL.'ya yikseltmistir.

Bu firmalarin hisse senetlerinin, sermaye artirrmindan sonra bek-
lenenin Gzerinde bir fiyat diizeyine sahip olmalarnt da indeksteki ar-
tist- actklayicr bir rol . oynamaktadir. Sermaye artinmindan 6nce fiyati
5000 TL. olan Celik Halat hissesi, artirrmdan sonra 3000 TL.dan is-
lem gérmektedir. Kartonsan'in sermaye artinmi éncesi 6560 TL. olan
fiyati ise artinmdan sonra 3900 TL.’'ya dismistir; % 25%, bagka br
deyisle 250 TL.’lik kismi 6denmis ‘bir Kartonsan muvakkat makbuzu
ise 2300 TL.'hk bir degere sahip olmustur. Sermaye artirimindan 6n-
ce 9000 TL. olan Makine Takim ise artirrmdan sonra 3000 TL.'ya ge-
rilemis ve % 25'i 6denmis muvakkat makbuz fiyati ise 1600 TL. ola
rak belirlenmistir.

Tahvil piyasasinda, 1978 yilinin sonlarina dogru baslayan can- =
ik _genel olarak devam etmekle birlikte, Ocak aymin ilk 20 gind
icinde sadece 2 isletme toplam 42 milyon TL, tutarinda tahvil .cikar- “
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sermaye pivasasinda bilirkisi
A
e Wi

MmMeHINS

tasarruflarimizi en karl
gelir kaynaginiz yapar

Satin alinmak istenen tahvil ve hisse senetlerinin en karh segimi, 6nce tecril-
beyi, sonra da piyasa hareketlerini aninda izlemeyi ve dogru yorumlamayl
gerektlrir. Mentas bilir bunu.

Kuruluslarin, tahvil ve hisse senetlerinin ihrag bagarisi ise, sermaye piyasasin-
da uzmanlii, genis bir tanitimi ve bnemle, iyi bir pazarlamay: gerektirir.
Mentas bilir bunu.

KURULUSLAR:
Cikaracagmiz tahvil ve hisse senetlerinin organizasyonunu yapar, gerekirse
tamamini satin aliriz.

Ihrag edeceginiz tahvillerin plasmani ile ilgili tiim iglemler! gergeklostirir
ve ylrltiiriiz.

TASARRUF SAHIPLERI:

Tasarruflarinizi yoneltmek istediginiz menkul degerlere iliskin en ayrintils
bilgiyt verir, dneriler sunar, en kirh alimi yapmanizi saglariz.

Tahvil falzlerinizi ve hisse senedi temettil kuponlarinizi vadesine 15 giin ka-
la aynen oderiz. Tahvil faizlerinizi vadesine enaz bir ay kala cliz'l bir indi-
rimle satin aliriz.

Isterseniz, portfSyiinizii yonetir ve iicretsiz saklariz.

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

Satacag imz ve satin alacaginiz her kiymeti yerinlzde teslim alir, yerinizde

teslim ederiz.
Haftada iki giin alig ve satig fiyat bllteni yayinlamaktayiz. Adresinizi

bildirirseniz hemen gdndeririz.
Tocriibeli kadromuzla, iicretsiz, yatirim danigmanlhigi igin her an emri-

nizdeyiz.

“Sermaye piyasasinda bilirkisi,

MCHINS

menkul degerler tiearct a.s.

Giimiigsuyu, inénii caddesi No.70 Kat 2 Taksim- iISTANBUL
Telefon: 45 55 29-49 99 27 -45 66 14-44 85 57- 4934 38

ALTIN REKLAM




migtir. Fren Debriyaj A.S. 40 milyon TL. ve Eligelik Traktdor A.S. 2
milyon TL.'hk tahvil ihra¢ etmistir. Bu arada Nasas’in 75 milyon TL
tutarinda tahvil hazirliklar i¢inde bulundugu ve Ocak ayinin sonla-
rina dogru bu ihracin gergeklesecedi beklenmektedir. 1978 yilinin
Ocak ayinda cikarilan tahvil tutarn ise 61.5 milyon TL. oimustur.

Enflasyonun g¢ok vyuksek boyutlara ulasmasi net % 16.8 (brit
% 21) lik bir getiri saglayan tahvillerin cekiciliginin azalmasi sonu-
cunda ikincil tahvil piyasasinda uygulanan islemler birincil tahvil pi-
yasasinda (yeni tahvil ¢ikariimasi) da uygulanmaktadir. Onceki sayi-
lanmizda da belirtildigi gibi, daha 6nce gikarnlan tahviller, en az bir
yil paraya ¢evriimeme kaydiyle tasarruf sahibine net % 16.8 oraninin
¢ok Ustlinde bir getiri saglayabilmektedir.

Tahvillerin bir yildan kisa vadelerle satilmalari, baska bir deyisle
her ap paraya cevrilebilmeleri halinde ise getirileri net % 16.8 olmak-
tadir. Yiiksek oranlardaki enflasyonun gecgerli oldugu ve paranin bir
yildan uzup bir slire igin tahvile bagli bulunacag@i, baska bir deyisle
paraya cevrilemiyecegdi bir yatinmin gegerli oldugu bir piyasada, iki
yil paraya cevrilememe kosuluyla net % 16.8'lik bir getiriye sahip bir
tahvilin alict bulmasi pek kolay olmayacaktir. Bu nedenle, araci ku-
ruluglar, tahvilleri, tasarruf sahiplerine daha cekici kilrnaya galigmak-
tadir. Tahvil ihraglarindaki uygulamada, tahviller, genellikle bir araci
kurufug tarafindan 800 - 820 TL. gibi bir fiyatla satin alinmakta ve
tzsarruf sahibine en az bir yil paraya cevriimeme kaydiyle net % 35’e
kadar varan bir getiri saglayacak sekilde satiimaktadir.

Isletmelerin 1978 yili faaliyetlerinin sonuglarini, yavas yavas be-
lirlendigi bu giinlerde, 1978 yili karlari ve bu karlardan dagittlacak di-
vidantlar merakla beklenmektedir. Istanbul Sanayi Odasi'nin. lstan-
bul bdlgesinde 233 imalat firmasinda yaptig1 bir calismaya gore, is-
letmelerin ortalama kapasite kullantimi % 55.8 olmustur. Kapasite kul-
laniminin diisiik olmasinin nedenleri arasinda, déviz transferinin ya-
pillamamasi, talep yetersizligi, yerli hammadde darligi, elektrik kesin-
tisi, finansman gugliigl, sendikal hareketler yer almaktadir. Bu ara-
da, sinai tretim malivetleri de ortalama % 44 artmistir. Kapasite kul-
lanimu 1977 yilinda % 56 oldugundan sinai Oretimde énemli bir ge-
rileme olmamistir. 1978 yih Kkarlari, yilin ekonomik &zelliklerine ¢ok
yakindan bagh olmakls beraber, enflasyon da karlarn olumiu olarak
etkilemektedir. Bu nedenle igletmelerin dagitacaklart dividantlarda
gecen yllin oranimt korumalar beklenmektedir.
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TAKVIM YILI KARI i090: TL.

DAGITILAN KAR PAVI

PIVASA FIYATI (TL)

21 %) Kupon kesildikien sonrakl flatlondir

KAYITLI
Sira Kur SERMAYE OCAK  KASIM ARALIK OCAK
No. Ad 1600 L. 1913 116 1977 1918 1915 1935 1938 1998 1918 g
| AKGIMENTO 105 06 24300 41300 38.000 2070 2000 2500 2000  18%0 1950 2100
2 ALTAS 30,000 a8 13.400 21000 1300 1500 2000 1180 Moy 4360 1300
1 ANADOLU CAM 350000 1980001 17.600 (80000 - - 1890 1800 1800 1800
4 AROMA 3.000 10110 a7 45.000 16.00 - 3300 13%0 140 1400 T109
s ASLAN 207.000 sas ¥ 10100 . - «o7 #o0 #30 a0 asn
& BAGFAS 200 000 17108 A3%00 50000 1000 o1 0 00 2300 1807 aAnn
1 BASTAS 108 000 10,300 1860 330 125 70 o3 3
8 DATI ANADOLU GIM. 75000 080 1230 100 3 1200 200 23y
 BURSA GIMENTO w00 21300 56 690 - 2000 [ERERRTTO R VB TV I )
10 GELIK HALAT 108.000 - - 255 109 3n 00 330 J00 3300 : 508
11 GLMsA 180.000 251250 11838 TL60 - 12, 12 1350 - 1330 1356
12 GUKUROVA ELEKTRIK 400007 172685 210000 230100 180 2300 804 % 20 Mo 2300
11 ECZACTBAST YAT. H.  180.000 15449 182 13,000 1750 1 161 ter 1050 103
14 EGE GUBRE 20000 — - 1300 1309 130 1100 iz
15 OUBRE FAB 400001 143058 110000 38700 n2s 2838 1525 3100 1400 1360 Mo0
15 GOOD - YEAR 81000 - 40.000 21000 L 2000 Wer 2000 10600 G0 1780
17 HEKTAS 100,000 41219 .15 20 7.0 2500 €115 207 180 1950 1809
18 15 BANKAS! 40000 320371 2161 3000 4T 01 50 23130 15300 23006 24000 24000
19 1zocAM 13700 - 26200 34000 8000 1000 4000 3505 9000 0030 €030
20 KARTONBAN 140000 987 38300 83.400 30.00 3100 000 4200 6200 68300 3i07
21 KAV 30.000 a1 17452 30400 1730 23,00 5007 4000 4400 4300 4770
2 KOG HOLDING 300000 207333 47000  412.600 20,00 20,0 WA, 00 1o 1ss0 1000
21 KOG YATIRIM WO000 104402 118000 125300 1750 19.01 000 1200 1000 1030 1000
24 KORDSA 130.000 41200 83000 %9 600 - 1300 ngn  a1%0 Ao 2000 209
25 KORUMA TARIM 108.000 46 401 2180 31,000 35.00 1300 03 300 2000 2000 2600
26 LASSA 29 000 - - 124.000: - - 1480 1050 1900 1002
27 MAKINA TAKIM 125 000 23195 0068 2200 1500 1300 3es a0 9un 8000 2004
28 MENSCCAT SANTRAL 81000 eie be00 20000 2599 1000 300 2500 2120 2000 1900
20 NASAS 195000 65008 100000 124300 2000 000 200 3 200 M0 2420
20 NUH GIMENTO 71500 35.900 1880 119500 280 2300 6250 290 3100 S000 000

1 OLMUK 130600 33691 5% 627 235.00 1300 205 3050 1230 3150 1230
= OTOSAN 90000 212,000 2.0 7120 130 00 8000 5500 3300

33 PLMAS 106,000 12200 12 200 10000 "o 1800 2000 1969 1430 100 1E0u

34 FLASTIFAY 18000 1237 2250 23000 2000 3000 000 4000 . 1000 . 3000 2800

33 POLYIEN 113,060 25300 26.560 £5.500 000 2000 1500 100 2700 zon 2400

33 RABAK 210 001 3000 98500 1323 1S 3509 1Wen 100 2730 700 0o

1T ARKUYSAN 150 000 - 125,909 20.00 5003 1300 3800 3800 3400

18 SIEMENS .0 29124 43000 970 2500 10.00 330 2700 2700 7100

1 SIFAS 104.000 29060 1392 505% 2000 360 3000 M350 3230 3280 3350

10 SENTA 82100 16419 519 0.3 10y 10 000 3900 6o &1 670

i1 SISE CAM 290 000 3200 e4b0d 178800 15.00 2200 000 2060 00 . 30y M0

42 TRANSTURK HOL 300 420 23508 317 4800 1800 10.00 2000 100 1850 i3%0 1880

43 T DEMIR DOKUM 02000 31der 277050 61630 00 1500 2700 zonn 3000 00

4t UNIROYAL 150000 1443971 30583 31000 1818 1500 1880 1350 170 2100
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Polonya isletmelerinde ekonomik faaliyetlerin analizi -
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Derleyen : Dr. Beyza OBA

Girigsimlerin ekonomik faaliyetlerinin analizi olarak da nitelendirilen ekono-
mik anzliz hem bilimsel bir disiplin hem de bir yénetim fonksiyonu olarak ele
alinabilir: Bilimsel bir disiplin olarak, isletmede ortaya ¢ikan ekonomik siureg
ve olaylari analiz ydntemlerinin gelistirilmesine iliski; arastirmalarla ilgilenir.
Burada sorun, ilgilendigimiz olaylarin egilim ve iceriklerini, gidisatlarinda orta-
ya cikan aksakhklarin nedenlerini, bu nedenlerin sonuglarini ve aksakliklari or-

tadan kaldiracak ya da yararli sonuclar verlestirecek ydntemleri kesiniikle bil-
mektir.

Bir yonetim fonksiyonu olarak ekonomik analiz, yonetim igiy, gerekli olan
analitik bilgilerin hazirlanmasina iliskin 6zel bir calismadir: isletmede karar bi-
rimlerini besleyen bilgi akiminin temel unsurudur.

Ekonromik analiz oldukga yeni bir bilim dalidir. ingilizlere gére ekonomik
analizlerin baslangict 1832'ce Charles Babbage tarafindan yayinlanan «The Eco
nomy of Machinery and Manufactures» (Uretim ve Makina Ekonomisi) dir. Ame-
rikalilar ise 1886’da R. Town'un American Society of Mechanical Engineers'in
bir toplantisinda verdigi «The Engineer as an Economisty (Bir lktisatgl olarak
Milhendis) tebligini baslangic olarak kabul ederler. Bununla beraber ekonomik
analizin gergek gelisimi, iginde bulundugumuz yizyilin baginda basglar ve sana-
yinin geligimi ile yakindan iligkilidir. Kapitalist Glkelerin teorik n:telikleri ve uy-
gulamaya iligskin deneyimleri sosyalist Ulkeler tarafindan kismen uygulanabilir.
Farkli sosyal ve ekonomik sistem -girisimlerin faaliyetlerinin ve bir bitin ola-
rak ekonominin planh niteligi, planlama, kayitlama, raporlama ve kontrol siste-
minip uygulanmasi- ilk olarak Sovyet daha sonralari ca diger sosyalist llke ik-
tisatgilarini ekonomik anclizler alaninda yeni teorik ¢éziimler bulmaya yoneltti.
Buracda temel sorun Ulkelerimizde zorunlu olan yénet'm etkinligi ve genel sis-
tem degerlemesi Olcltlerine (kriterlerine) c¢ozimler bulmaktl.

Isletmelerimizde, hammadde ve enerji besleme sistemini, ekonomik sonug-
lari, Uretim ve donusumi arastirmada temel arag olarak ekonomik anatiz kulla-
nilir. Bu analizin ilgilendigi konular sunlardir:

a) Uretim ve finansal sonuglar
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b) Orgiitleme ve ydnetim ydéntemleri
c) Ekonomik kosullar.

Bunlarn biraz daha agacak olursak liretim ve finznsal sonuglarin anaiizi, Uretim
dinamiklerini, Uretimin yapt ve niteligini, Uretimin tliketici tercihlerine uydurul
masini ve finansal sonuglari igerir.

Orgiitlems ve ydnetim ydntemlerinin aNalizi, makina ve techizattan yararlan-
mak, verimlilik, malzeme ydnetimi, depolama, enerji, ulasim, su vbg. yan eko-
nomiler, orgutleme ve teknolojideki degisimlerin ekonomik etkinligi, maliyetler
ve maliyetlerin azaltiimas! gibi konulan icerir.

Ekonomik kcsullarin &hadizi ise makinalarin durumu, isglicinin miktari, ya-
pisi ve nitelikleri, hammadde depolari ve girisimin finansal durumu ile ilgili ko

nulart igerir.

Girigimin bu alanlarcaki faaliyetlerinin analiz edilebilmesi icin su sorulara
cevap aranmalidir:

a) Hammadde ve isglici ile beslenep isletmenin boyutlar ve yapisi, iretim
ve ekonomik amaglarina uyuyor mu? Bu gorevlerin yerine getirilmesi igin si-
reglerin surekliligi saglanabiliyor mu?

b) Uretim siireglerinde ortaya gikabilecek aksakliklan ortadan kaldirabilmek
ya da sinirlayabilmek icin neler yapimalidir?

Bu sorulardan da anlasilacagl gibi ekonomik analizin amaci, isletmenin yo-
netimini, isletmenin faaliyetlerini gelistirmek icin gerekli bilgi ile donatmaktir.

Ug¢ tir ekonomik analiz vardir:

1) Ug aydan daha kisa siireleri iceren faaliyet analizleri
2) Problem analizleri
3) Bir yilhk analizler.

Bunlarin yanisira U¢ analiz tiirinden daha séz edebiliriz:

1) Fonksiyonel analiz
2) Sistem analizi
3) Karar analizi

Fonksiyon€l analiz, ele alinan bolimin sorumlu oldugu olay ve siiregler’ ige-
rir. Ornegin, maliyet analizi, maliyet problemlerini, bunlarin dizey ve dinamik-
lerini en iyi bilen maliyet bolumu tarafindap yonetilir. Burada, diger bolimlerle

baglanti ve bagimhliklar ele alinmaz.

istetmenin bir biitin olarak e_le almm.a3| ise sistem.anallliz__i ile ge[geklt.a.stiri"-
lir. Sistem analizinin temelinde isletmenin karmaglk' bir bitin oldugu gobrtisu
vardir; igletmenin boélumleri arasinda ortaya ¢ikan baglantuar';.n nedep ve sonug-
iari incelenir. Analitik aragtirmanip konusu olan Prob_lemler _onemlerlne gore si-
'ra:énlr ve digerleri ile iligki ve bagimliliklarina gére incelenir. Genel olarak sis-
a
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tem analizinin konulan sunlardir:

a) uretim unsurlannin ve isglctnin dretim, finans ve maliyetlere etKisi,
b) Uretim unsurlar arasindaki karsiliklt iligkiler,
c) Ust duzey yonetimin isletme faaliyetlerine etkileri.

Ele alinanlardan farkh bir yaklasim ise karar aPfaliZidir. Bu analiz belirli ka-
rarlarin alinmasi igin gerekli analitik bilginin hazirlanmasidir. Burada ilgilendigi-
miz olgunun 6zl ve igerigi ele ahnir. Ornegin; mamul gesitlerinin yapisindaki
degigimlerin verimlilige, Ucretlere, maliyetlere vbg. etkisi arastirilabilir. Bu ol-
dukga zor ve nitelik isteyen bir analizdir.

Daha 6nce de belirtildigi gibi cesitli ekonomik analizlerle elde edilen bilgi-
ler igsletmenin ekonomik faaliyetlerinin degeriendirilmesinde kullanilir. Bu sis-
tem sentetik ve kapsamli tahminlerden olusur. Bu tahminler girisimin tam, acik-
segik bir goriniminid verecek sekilde birbirleri ile iligkilidir. Degerleme siste-
mini gelistirirken G¢ unsur gereklidir:

1) degerleme Olgiiti
2) ekonomik gostergeler
3) olglimler

Bunlan teker teker ele alacak olursak...

Olgiitler, sentetiktir ve bir girigimin faaliyetlerinin degerlendirilmesinde en
dnemli unsur olarak nitelendirilir. Ulkemizde merkezi yonetim sisteminin uygu-
landigl donemlerde iiretimin planlanan dereceye ulagsmasi igletme faaliyetleri
icin temel bir olglttl. Giniimizde boyle bir dlgiit uygulanamaz.

1970’lere kadar en 6nemli unsur iretimdi; bu tarihlerden sonra ilke olarak
Uretimin etkinliginin benimsenmesi ile isletmelerde yeni ekonomik ve finansal
sistemler kullanilmaya baslanmistir. Ekonomik etkinlik herhangi bir fiyatta de-
gil fakat belirli bir fiyatta Oretmektir. Bu sorup ekonomik bir gbsterge segme so-
runu ile yakindan ilgilidir. Ekonomik gostergeden, bir ekonomik érgutin faali-
yetlerinin sonuglarini, araglarini ve amaglarini belirten degerler anlagilir. Be-
lirli bir ekonomik gostergenin anlami bu gdstergenin kesinligine, kapasitesine
ve tercih edilebilirligine baglidir.

Girigimin ekonomik elkinligi s6z konusu oldugunda gosterge secimi kolay
degildir. Etkinlik girdilerin maliyetlere iligkisini belirtir ve rasyonel ekonomi il-
kesi ile yakindan iligkilidir. Buradan da su sonuca varabiliriz; girdiler daha du-
sitk maliyetlerle temip edilirse etkinlik artacaktir. Bir isletmede faaliyet etkinli-
gini ele alirsak sentetik gostergelerden séz etmisg oluruz, Ekonomik gostergele-
ri daha ayrintili olarak inceledigimizde bir isletmede verimliligin artmasinin her
zaman igin ekonomik etkinligin artmas: anlamina gelmedigini goéruraz; verimli-
lik sabit sermaye ve hammaddenin daha ¢ok kullanimiyla da artar. Ekonomik et-
kinligin bu U¢ gostergesinin (verimlilik, sermaye ve hammadde kullanimi) kulla-
nimt sonuglarin degerlendirilmesi agisindan da zorluk gikarir. Boylece toplam et-
kinligi belirten sentetik gbstergeler kullanilmalidir. Polonya iretim igletmelerin-
de bu gostergelerden ikisi uygulanir: kidr ve katma deger.
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Bilindigj gibi, kapitalist isletmelerde ekonomi. ve uretim faaliyetlerinin en
belirgin sonucu kar ve bu faaliyetleri degerleme 6l¢uti de kar maksimizasyonu-
dur. Sosyalist llkelerde makro agidan ulusal gelir daha iyi bir élgimdir. Bu-
nun da nedenij ulusal gelirin ekonomik kKuruluglarin karlarinin yanisira isgérenle-
rin Geretlerini de icermesidir. Boylece ulusal gelirin bu boélimlerini de igerecek
sekilde kaima deger bir ekonomik gosterge olarak kullanilir. Katma deger eko-
nomik Orgitin bir birim olarak ulusal gelire katkisini belirtir. Bunun yanisira kar
gostergesinden de vazgegilmemigtir. Bunup iki nedeni vardir (a) karin sosyal ve
ekonomik igerigi ve fonksiyonu sosyalist ekonomilerde kapitalist ekonomilerde
oldugundan farklidir (b) ve kar, Uretim masraflarini minimize etme igin bir ter-
cih yaratir.

isletmeferimizde kaima deger ve kar géstergelerinin kullaniminin motive edil-
mesinin nedeni, karlan arlirarek eikinligi saglamaya ¢zalisan b.r yonetim ile eko-
nominin etkinligini artirarak daha fezla icret aimayi amaglayan bir is aliciin-
den c.usan bir mcdeli ¢cahistirmaictir.

Bu modeli biraz daha agiklayacak olursak; katma deger, biraz basitlestiril-
mis olmakla beraber, kar ve igglici maliyetlerini igerir. Ucretlerin artisi, olumiu
olarak katma degeri, olumsuz olarak da karlihi@i etkiler. Bu durum, lcret fonlarn
dinamigi normunu saglayan devlet tarafindan dizenlenir. Ucret fonlarinin he-
saplanmas! formiline goére bu fonup artigi katma degerin artisina baglidir. Bu
kargiikh bagimhh@gin derecesi diizenleme katsayisi «r» ile tanimlanir. (0 r 1)
Boylece bu iki gostergenin etkisi bagdastirilabilir, Yénetim maliyetleri azaltarak
ve kar artirarak etkinligi artirdiginda hem kendi hem de isgérenlerin gikarlari
yéniinde davranmig olur.

Kér ve kalma deger gibi genel sentetik gostergelerin yanisira daha kap-
samli gosiergeler de vardir. Bunlar séyle siralanabilir:

1) lUretim ve satig

2) igglicli ekonomisi

3) makina ve teghizat

4) malzeme ydnetimi

5) ticret fonu ekonomisi

6) uretim maliyeti

7) finansal sonuglar

8) gelisme faaliyeti

9) sosyal ve yasam kosullari

Bu belirtilen faaliyetleriy analizinde pek gok arastirma metodu uygulanmak-
tadir. Bunlar arasinda ekonomik analizlere 6zgi olan, tam ve goreli sapmalar,
differansiyal metod, istatistik, matematik (korelasyon, proba.bilite,_ Iinear prog-
ramlama, optimal hesap vbg.) sayilabilir. Tim uygulamada ise dl¥a|ektlk yon-
tem, kiyaslama metodu, gbézlem, model kurma, time varim gibi yéntemler kul-

lanilir.

rdimiyla, belirli ekonomik gdstergelerin seviye ve dinamik-
denlerj arasindaki ilinti ve iligkiler aragtirilabilir. Goster-
Sre degerleme olgutli maksimize ya da minimize edilir.

Bu yéntemlerin ya
leri ve sapmalarin ne
genin tir ve niteligine g
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Bu genel bir éiglttir ve bu nedenle de her géstarge dzeilestirilimelidir. Bu 6zel-
lestirmenin temeli planlama doéneminde ist otoriteler tarafindap verilen ekono-
mik hesaplamalardir.

Ekonomik analizlerde sorun yaratan bir konu da 8l¢iim (yanj belirli bir sii-
re¢ ya da olgunun bily(kliginli belirtmeye yarayap birimier) dir. Homojen {re-
tim durumunda bu oldukga kolaydir. Fakat homojen tiretim az gériilen bir olay-
dir. Analitik aragtirmalarda onemli olan belirli bir él¢u ile belirtilen Uretim so-
nuglart ile bu dretim icin gerekli ¢aligma miktari arasinda fonksiyonel bir iligki
kurmaktir.

isletmelerimizin ekonomik faaliyetlerinin analizinde ekonomik analizin ya-
nisira yeni bir yéntem olan ekonomik teshis (diagnostik) uygulanmaktadir. Bu
yontem, bilimin diger kollarinda -6rnegin tip- ylzyillardan beri kullaniimaktadir.
Son zamanlarda ikiisata uygulanmaktadir.

Iktisadi teghis yontemini bir 6rnekle agiklayabiliriz: Caligma ekonomisinin et-
kinligini belirten gosterge verimliliktir, Bir belirti olusturabilmek igin 3 verimli-
lik gostergesi kullanilir:

1) 1 adam saatip verimliligi

2) 1 is¢inin verimliligi

3) 1 isgdrenin verimliljgi

Verimlilik gostergelerini bu sekilde dizenlemeden sdyle bir sonug¢ ¢ikarilabi-
lir: birincide verimlilik yogun unsurlarin (teknik arag, isginin nitelikleri ve isyi-
ka) etkisindedir, ikincide verimlilik yaygin (adam/galisma saati) unsurlarin, igliin-
cude ise yapisal (isglcunlin yapisi) unsurlarin etkisindedir.

Verimlilik ve gostergelerinin bdylece anatomisini g¢ikardiktan sonra sistem
dinamiklerindeki degisimlere iliskin teghiste bulunabiliriz. Ornegin isletme de
belirli bir dénemde su verimlilik gostergeleri gdézlemlenmis olabilir:

Zaman, Zaman,
1) 1 adam saatin verimliligi 100 98
2) 1 ig¢inin verimliligi 100 102
3) 1 isgorenin verimliligi 100 100

Bu teghisten su sonuglan ¢ikarabilirjz:

1) Verimlilik artigi planlandig: gibi gerceklesmemistir; yeniden gbézden gegi-
rilmelidir.

2) Verimliligin artmasi jgin yoneticiler isgilerin planlanandan daha fazla ¢a-
lismalarint saglamigtir; bu arzulanan bir durum degildir.

3) Bu dénem igerisinde toplam isgorenler arasinda iggilerin orani digmig-
tir. Eger isletmenin teknolojik techizatinda bir degisiklik olmadiysa bu-
roda calisanlarin sayrsinin arttigini soyleyebiliriz.

Gorildagi gibi ekonomik teshis belirli bir alandaki sorunlarin gabuk gabuk
ve dogru olarak belirlenmesini saglar. Bununla beraber daha genis ¢apta uygu-
lanmasi daha genis kapsamli arastirmalari gerektirir.

Hem ekonomik analiz hem de ekonomik teshis kendi iglerinde bir amag¢ de-
gildir. Bunlar igletme yonetiminin elinde iyi birer aragtir.» Analitik enformasyonun
yardimi ile isletmeyi daha etkin ve verimli bir sekilde yénetmek ve varolug amag-
larina ulagmak mumkinduor.
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Uluslararasi hesap birimleri

ihsan ERSAN
i. 0. isletme Fakiiltesi

Finans Kirstist
I. GIRIS :

Tarih boyunca insanoglu hak ve sorumluluklarint belirlemede guvenilir. de--
ger olgltleri arayigi iginde olmugtur. Uluslararas: déviz pazarlarinin son yillar-
da giderek artan belirsizligi bu tiir Glcltlere olap gereksmlml bir kez daha gun-
deme getirmis bulunmaktadir. :

Gergekten ‘de uluslararasi ‘para ve sermaye pazarlarindaki- doviz riski, ulus-.
lararasi yatinmcilari ve bu pazarlardan bor¢ fop saglayanlar rahatsiz edecek
boyutlara ulagmistir. Bu doviz riski, borgianan agisindap borglanmaya téemel olan

ara biriminin ulusal para birimi karslsmda deger kazanmast, bor¢ veren acisin-
dan ise deger yitirmesi geklinde ortaya cikmaktadir, :

Uluslararasi hesap birimleri (unit of accounts) temel olarak bu déviz riski-
ni tUmiyle olmasa bile blylk o6lglide ortadan kaldirmak ve uluslararas; pazar-
larda borglanmayl 6zendirme amaciyla gelistirilmiglerdir.

Bu hesap birimleri uzun sireli ve sabit falz bazina dayall bir fmansal arag
olan Euro-tahvil ihraglarinda buyuk olgude kullanilmaktadir;

Yazinin amaci bu hesap birimlerinin temel ozeluklenm kisaca tanitmaktir,
II. k-HESAP BiRIiMi» KAVRAMI

Hesap birimi (unit of account) ¢ogu kez hatali. clarak 6ne. suruldugu gibi
bir para birimi degildir. Bir para biriminin ekonomik agidan iki temel iglevi var-
dir; bir 6deme araci olmasi vede bir degerleme 6lgutl olugturmasi.

Hesap birimlerinin borg veren ve'alanlarln hak ve sorumlujuklarint belirle-
mede kullanilan bir dederleme: 6l¢iitl oldugu animsanirsa, para birimi kavramin-
dan farkllllgl kendiliginden ortaya glkacaktlr

HI. BASLICA HESAP BIiRIMLERI

Uluslararasi para ve sermaye pazarlarinda kullamlmakta olap ba§l|ca hesap
birimleri asagida tanitilmaya caligiimistir.

A. Avrupa Hesap Birimi (European Unit o_f Account)

Uluslararasi tahvil ihraglarinda kullantlan en-eski ve dnemli hesap biriridir.
Bu hesap birimi Robert Triffin‘nin diisiincelerinden esinlenerek geligtirilmigtir (1)..

(1) Andre M. Coussement «Maturlty at 17 for the EUA Euromoney, Hama.n
1978, S: 142 ;L ovesnd EREE 4%
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llk sekliyle Avrupa Hesap Birimi Avrupa Odemeler Birliginin (European Pay-
ments Union) 17 referans parasina bagdliydi ve aitin de@eri de 0.88867088 gram
saf altina esitti. Veri bir paranip tek olarak devalue veya revalue edilmesi Av-
rupa Hesap Biriminin altin degerini etkilememekte, yalnizca o referans para ile
A.H.B. arasindaki iliski degismektedir,

Avrupa Hesap Biriminin altin degerinin degismesi igin butlp referans para-
lann altip degerinin degismesi ve en azindan Ugte ikisinde bu degigimin ayni
yonde olmas: gerekmekieydi. Bu iki kosulun gerceklesmesi ile Avrupa Hesap
Biriminin _i_lk degeri ayni yonde ve en az degigim gosteren para oraninda degi-
secektir. Ornegin 13 Ulkenin paralari devalue edilirken, dort (lke parasi revalue
edilirse vede en duglik devaliasyon orant % 10 ise, bu durumda Avrupa Hesap
Biriminjn degeri % 10 oraninda azalacakt:.

1973 yilinda Avrupa Hesap Biriminin degeri yeniden duzenlenmigtir. Yeni
AH.B.nin altin degeri degismemigtir. 1 A.H.B. 0.88867088 gram saf altina egit
tutulmustur. Ozel Cekis Hakkinin (Special Drawing Right) altin degerinin de
ayni oldugu dugunualirse 1 AAH.D. = 1 S D R esitligi ortaya ¢gikmaktadir,

Bu yeni dizenleme ile «referans para» olarak dokuz Avrupa Ekonomik Top-
lulugu Uyesi ulkenin paralan taninmigtir. Bunun nedeni Avrupa Ekonomik Top-
lulugu uye ulkeleri arasindaki giderek artan ekonomik ve siyasal butinlesmenin
paralarin dalgalanmalarini azaltacagi ve yeni Avrupa Hesap Biriminin istikrar
kazanacag:dir.

Yalniz bu yeni duzenleme ile bir para biriminin referans para ozelligini ka-
zanabilmesi iki kosula baglanmigtir;

a) Para biriminjn resmi bir tanimi olmasi gerekmektedir. Bir diger deyisle
ulusal para otoritelerin doviz islemleri igin belirledikleri bir merkezi kur gerekli
olmaktadir.

b) Doéviz kurunun O6nceden belirlenmis limitler icerisinde kalmasi gerekmek-
tedir. Bir diger deyisle yalnizca dolara kargl ortaklasa dalgalanan, buna kargilik
kendi aralarinda dalgalanmalari toplam % 2.25'lik bir tinel iginde kalmasi 6n-
gorulen «Snake» Ulkelerinin paralari referans para olarak taninmigtir.

Bu ikinci kogula gore Fransiz Frang, ltalyan Lireti, Ingiliz Sterlingi ve Ir-
landa Poundu bagimsiz dalgalandiklan igip «referans para» olan ozelliklerini Yi-
tirmiglerdir. Zaman siireci icerisinde diger likelerin «Yilanm (Snake) terketme-
teri halinde A.H.D.’nin degeri Topluluk igindeki en istikrarh paraya baglanac_ak-
tir. i
Giiniimiizde Avrupa Hesap Birimi ile bes referans para oranindaki iligkj gdyle
bir gérinim igindedir (2);

1 A.H.B= Bel. Fr. 48.6572; Dan. Kr. 8.13824; DM 3.15664; Lik. Fr. 48.6572;

Hol. Fl. 3.35507

Avrupa Hesap Birimli bir tahvil ihracmd'a borglanan bu hesap birimi ile ifa-
de edilmis bir sorumliuluk altina girme!ctedlr. Borglunun referans parayl se¢me
hakki vardir. Bu durumda borglunun eline gegecek olap tutar o referans para-
nin diger paré birimleri ile iligkisine bagll olacaktir. Buna kargilik tahvil sahip-

6, No. 21, Kasim 7, 1977, S: 346

(2) IMF Survey, Vol.
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lerinin de ana para ve faiz 6demelerinin yapilacagi para birimini belirleme hak-
lart vardir. Bu durumda Avrupa Hesap Birimi ile yapilacak 6demelerin dért gun
Once istenilen para birimine donusturilmesi gerekmektedir.

B. Ozel Cek.s Hakki (Special Drawing Rights)

1975 yilinda dolarin sirekli deger yitirmesi tzerine Ozel Cekis Haklar Euro-
tahvil ihraglarinda bir degerleme birimi olarak kullaniimaya baslanmigtir.

Uluslararasi Para Fonu'nup bulgusu olan Ozel Jekis Haklart 6 Agustos 1969'-
da Fon Anlagsmasinda yapilan bir degisiklik sonucu yirirlige girm.stir (3).

Ozel Gekis Haklar temel olarak fon iiyelerine kosulsuz ve otomatik olarak
likidite saglama gereksiniminden kaynaklanmaktadir. Geleneksel rezervler olan
altin ve dovizin uluslararasi likidite yaratiminda yetersjzligi bu hesap biriminin
dogusuna neden olmustur.

Ozel Cekis Hakkinip altin degeri 0.888671 gram saf altina esittir. Avrupa
Hesap Biriminin altin degerinin de ayni oldugu daha &nce belirtiimigtir.

Para birimleri cinsinden degeri ise 1 Temmuz 1974 tarihinde yeni bir de-
gerleme yéntemi ile diinya digsatiminda % 1 den fazla bir paya sahip olap 16
Ulke paralarinin olusturdugu bir «sepeile» (basket) baglanmistir. Bu ydnteme
«standart sepet» (standart basket - Standartkorb) adi verilmekiedir.

Uluslararast Para Fonu her bes yilda bir «sepet»i olusturan 16 llke para bi-
rimlerinin ve bunlarin sepet igindeki agirliklarinin gézden gegirilmesini 6ngor-
mektedir.

1 Temmuz 1978 tarihi itibaryla sepetin bjlesimi asagidaki gibidir;

TABLO 1

Paralarin Yiizdenin karsr.igi

Payi ulusal para tutan (x)
Amerikan Dolart 33.0 0.40
Almap Marki 12.5 0.32
Japon Yeni 7.5 21.0
Fransiz Frangi 7.5 0.42
Ingiliz Lirasi 7.5 0.050
ltalyan Lireti 5.0 52.0
Hollanda Florini 5.0 0.14
Kanada Dolari 5.0 ' 0.070
Belgika Frangi 4.0 1.6
Suudi Arabistan Riyali 3.0 0.13
Isve¢ Kronu 2.0 0.11
Iran Riyali 2.0 1.7
Avustralya Dolart 1.5 0.017
Ispanyol Pesatasi 1.5 1.5
Norveg Kuronu {ES 1 1.10
Avusturya Silini 1.5 L (023

WAYNAK : Die Wahrungen der Welt, Deutsche Bundesbank: Frankfurt Am Main,
Agustos 1978, Nr. 3, S: 57

(3) Joseph Gold, Special Drawing Rights; The Role of Language, Wasmngton,
Pan phlet Series, No. 15, 1971, S: 1-3
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C. Avrupa Para Birimi (European Currency Unit)

1970'lerde uygulanmasina baglanan Avrupa Para Biriminin degerj Avrupa
Ekonomik Toplulugunun kurucu alti GOlkesinin paralarina baghdir. Avrupa Hesap
Birimindep, farkh olarak bu hesap biriminin bir altin degeri yoktur. Buna kargi-
ik degeri ihra¢ aninda kurucu alti Avrupa Ekonomik Toplulugu iye paralarin
Uluslararasi Para Fonuna bildirilen paritelerine bagli bulunimakiaydi ve ihrag si-
resince bu deger sabit kalmaktaydi (4). Bu nedenle dogal olarak yatinmci agi-
sindan gecep siure iginde en fazla deger kazanan para birimi ile ana para ve
faiz 6demelerinin yaplimasinin segilmesi sézkonusu olmaktayd:, Gorulduga gibi
Avrupa Para Birimi olasi parite degigikliklerinin yararini tumiyle yatirimcilara
sunan bir hesap birimidir. Bor¢lanan agisindap son derece riskli olan bu model
belirtilen nedenlerle pek fazla taraftar bulamamigtir.

Simdiye degin toplam olarak 215 milyon A.P.B. (Avrupa Para Birimi) tuta
rinda 7 ihrag gergeklesmigtir. Bu borglanma secenegine c¢ogunlukla alti Ortak
Pazar ulkesinde dogrudan gelirleri olanlar bagvurmuslardir.

Politik amaglarla bir «Avrupa Parasi» olugsturma gayretleri icinde bulunan
Avrupa Koémir ve Celik Birligi (European Coal and Steel Community) ve her al-
ti para birimi ile kaynaklara sahip bulunan Avrupa Demiryclu sirketi (Eurofirma)
bu hesap birimine ilgi duyan kuruluslarin basinda gelmektedir.

D. Avrupa Bilesik Hesap Birimi (EURCO — The European Composite Unit)

Avrupa Hesap ve Para Birimlerinin aksayan yonlerinji ortadan kaldirmayl
amaglayan bu yeni hesap birimi ilk kez 1973 yilinda Avrupa Yatirim Bankasl
tahvillerinde uygulanmistir.

Avrupa Bilesik Hesap Birimi, veya kisaca EURCO, dokuz Avrupa Ekonomik
Toplulugu Uyesi ulkenin sabit tutarlardaki paralarinin toplamindap olusmaktadir.
Bilesimi agagidaki gibidir;

1 Eurco= DM 0.9 + Fr. 1.2 + Sterling 0.075 + Liret 80 4+ Hol. Fl, 0.35 *
Bel. Fr. 450 + Dan. Kr. 0.20 + Ir. Ster. 0.005 + Luk. Fr. 0.050

Bu sabit para komponentleri ile ilgili tartilar, Olkelerin toplulugun toplam ulu-
sal geliri igindeki paylarina goére belirlenmektedir. EURCO'nuy, komponentlerin
sabit olmasina karsin, her para biriminin EURCO’'nun degerine olan katkisi do-
viz borsalarindaki dalgalanmalara bagli olmaktadir. Bu hesap biriminip deger.
ginlik olarak Liksemburg borsasinda hesaplanmaktadir.

E. Arap Para Birimi (Arcru)

1974 yxlmda Hambros Bankasi tarafindan bir Isve¢ sirketi adina g_ergé_lglg&__.
tirilen ihrag¢ ile ilk kez uluslararasi tahvil pazarinda kullaniimigtir (5).

Bu hesap biriminin degeri 12 Arap ulkesinin paralartnin Amerikan dqlarl
ile iligkisine baghdir. Bu para birimlerj sunlardir: Cezayir Dinari, Bahreyn Dina-’
r. Misir Lirasi, Kuveyt Dinari, Libnan Lirasi, Libya Dinari, Katar Riyali. Oman

(4) Brian S. Quinn, The New Euromarkets, The Mac Millan. Press Lb_ci,_LOridrB.

1975, S: 144
(5) Carlos Emanuel, sDer €Xp

andierende Euro - Kapitalmarkets,- Finanz und,
Enfwiclung, Eylil 1976, S: 38 Pk es el ! '
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Riyali, Suudi Arabistan Riyali, Suriye Lirasi ve Birlesik Arap Emirlikleri Dirhemi.

Arcru islemlerinde 6demeler timiyle dolar ile gerceklesmektedir. Bu he-
sap biriminin degeri 12 Arap Ulke paralarinin Amerika, dolart karsisinda orta
lama hareketlerine bagh bulunmaktadir. Son yillardaki dizenlemczler ile iki en
gucli ve iki en zayif para devre disi birakilarak 8 Arap idlkesinin paralarinin
Amerikan dolar karsisinda ortalama hareketleri temel alinmistir.

Bu hesap birimli ihracglariy; amaci Arap yatirimcilari 6zendirmek ve Arap
Ulkelerinin ellerindeki fonlardan yararianmaktir. Fakat pek az borglunun Arap
para birimleri ile borglanma riskini gdze almasi bu hesap biriminin 6nem kazan-
masini engellemektedir.

IV. SONUC

Uluslararast hesap birimleri uluslararast para ve sermaye pazarlarinda borg
veren ve alanlar agisindan sozkonusu déviz riskini ortadan kaldirma amactyla
gelistirilmiglerdir. Bu hesap birimleri arasinda ep basarnli olani Avrupa Hesap
Birimi olmustur. Ozel Cekis Haklarinin da giderek artan kullammlari oldukga
olasi gdzikmektedir.

Uluslararas! pazarlardan etkin bir bigimde yararlanma zorunda olan Turkiye
agisindan, bu hesap birimlerinin tanimi; &zellikleri ve calisma bigimleri olduk-
ca 6nemli olmaktadir.

Uluslararas! ddviz pazarlarinin giderek artan belirsizligi karsisinda potansi-
yel her bilingli borglu gibi Tirkiye de déviz riskini énlemeye ydnelik bu tir he-
sap birimleri ile ilgilenmek durumundadir.

F3E 3R ZRARTAATAAR LI IARIALAAIRFORF R R R K

YUVA
hesabimizia

EV

sahibi olmak - edinmenize
yardimciyiz

SiZiN DE ) asurhk t-nrr:f bankass
hakkinmizdir A EMNIYET
SANDIGI
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FUROMONEY ——

» ARJANTIN EKONOMISI HAKKINDA BiR ARASTIRMA VE MALIYE BAKANI ILE

= SOYLESI
® A.B.D’nin ULUSLARARAS|I SERMAYE
® ULUSLARARASI PARA PiYASALARI

PiYASALARINA BASVURMA PLANI

ARJANTIN MALIYE BAKANI iLE BIiR

Arjantin bir zamanlar dinyanin en
zengin Ulkelerinden biriydi. 1920’lerde
rezervieri Avrupa dlkeleri diizeyindeydi
ve Avrupa piyasalarinda pesa ile belirti-
len tahviller serbestge alinip satilabili-
yordu. 1976 yilinda ise fiyatlar % 4.670
oraninda artmaktaydi. Arjantin tarihinin
en karigik ¢ yilindan sonra bir hukuk
profesorii olan Dr. Martinez de Hoz go-
rev aldi. Mart 1976'da basa gegen as-
keri yonetim de Hoz'u Maliye Bakani ol-
maya razi ettigi i¢in gercekten sansliy-
di. Isabel hiikiimetinin son aylarinda enf-
lasyon % 1000 oraninda artarken bu goé-
revi az kisi almak isterdi. Diunyaniy en
yiksek enflasyo, oranini digirebilmek
icin sert onlemler alinmasi gerekmistir.
Martinez de Hoz Arjantin’e ekonomik
sayginhdini yeniden kazandirmigtir. Bu
dénemde ticaret dengesi olumlu, rezerv-
ler senelerden sonra en yuksek dizey-
de ve 1976 borglar programdan iki yil
énce geri O6denmistir. Arjantin simdi
Euro-piyasalarda en iyi Usteleri (spread)
ve vadeleri elde edebilmektedir.

Arjantin’de Adustos 1978'de tiketici
fiyatlart % 7.8 artmistir. Ug ayhk artig
% 22, altt ayllk % 61.8 ve senelik %
177.6'dir. Ne var ki tiiketici fivat indeksi
ekonomik barometre haline = gelmistir.
Cogu kimse = Arjantin’in rezervlerindeki
hizhi artigt ve olumilu 6demeler dengesi-
ni g6z oniine aimamaktadir. Dértnala enf-
lasyon hala hayati biiyik odlgide etkile-
mektedir. Her Cuma gecesi is yeri sa-

Derleyen : Hiilya KABAALIOGLU
SOYLESI

hipleri bir sonraki haftanin fiyatlarim
isaretlemekle mesguldir. Arjantin din-
yanin en ucuz bagkentlerinden biriyken
simdi en pahalisi olma yolundadir.

EUROMONEY dergisi 1978 Aralik
sayisinda Arjantin ekonomisini incele-
yen bir ilave yayinlamistir. Biylk bir
basari elde eden Maliye Bakan: Dr. de
Hoz ile Bakanin basariya ulagsmasinda
katkilan olan ve bir takim halinde gali-
san yardimcilarinin tanitildigi, Martinez
ce Hoz ile bir soylesinin, bankacilik sis-
teminin, ¢esitli ekonomik goéstergelerin,
Euro-piyasalardaki faaliyetlerin ve eneriji
konularinin yer aldigi bu ilave, bir tlke
ekonomisiniy nasil basariya ulagabilece-
dinin canli bir ornegini verir. Burada
kendisine «blyvicl» adi da takilan Dr.
de Hoz ile yapilan soylesi yer almakta-
dir.

Mucize gercgeklestiren bir kisi olarak
tanimlandiniz ve hatta size ‘Blyiicli de
Hoz’ adi takildi. Bu dvgiiler hakli midir?

Cnce size mucizelere -en azindan
ekonomik olanlarina- inanmadigimi be-
liteyim. Sadece siki ¢alismaya ve dog-
ru ilkelere inaninm. Gergek gozim siki
calismadir. Ancak ekonominin dilzelme-
si ve gelismesinde énderlik edecek dog-
ru ilkeler oldugu sirece Arjantin'in ¢ok
kuvvetli ve kusursuz bir ekonomik kal-
kinmaya sahip olmamasi igin hi¢ bir ne-
den vyoktur. Arjantin dogal ve beseri
kaynak potansiyeli zengin bir Glkedir.
Halkin godu ckuma yazma bilir.
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Ancak Arjantin ile ilgili sorunlari
anlayabilmek icin daha ‘gerilere bakmak
gereklidir. Sop o'uz senedir devletin
ekonomiye ¢ck fazla midahale etmesi
bir yandan &zel tesebbiis ile Gretim fak-
torierinin  gelismesini durdurmus, bir
yandan da kamu harcamalarinin asin ar-
tisina nedep, o'mustur. Buna karsilik ka-
mu gelirleri harcamalara paralel gitme-
mistir, Sonuc, Merkez Bankasi’'nin de-
vamii para basmasi demek olan buitce
agiklarinip son derece buyumesidir. As-
linda bu enflasyonun gergek kaynagidir.
Tabii ki enflasyonun tek nedeni degildir,
ama en onemli nedenlerinden oldugu
stphesizdir. Ayni zamanda enflasyonu
duzeltmek igcin aldigimiz  6nlemler ne-
denleri degil sadece sonuglarn hedef al-
migtir. Séyle ki, fiyat ve déviz kurlarinin
denetlenmesi enflasyonun nedenlerine
care bulmak verine yalniz sonuglarini
gizler. Boylece bitin bu etmenler, ulu-
sal gelirden daha biliyik bir pay almak
icin aralarinda garpisan degisik sektor-
leri ile dengesini kaykeden ekonomide
¢ok biiyiik bir carpikliga yol acmistir.

Siyasal baskilar da ekonominin bo-
zulmasinda onemli rol oynamistir. Siya-
sal partiler her zaman geiecek sag¢im-
leri hesaba katmislardir ve bizim siste-
mimizde hemen her sene sec¢im vard:.
Boylece birbirini izleyen hikimetler te-
mel konulan ¢ézememek sorunuyla kar-
si karsiya kalivordu. Orta ve uzun dé-
nemli hedefleri tehlikeye soksa bile sa-
dece ginlitk sorunlarin ¢dzimlenmesine
cahsidl. Biz ise bagladigimizda batin
bu olumsuz etkenleri degistirdik. En On-
ce devletin ekonomideki rolinlin yar-
dimci veva tamamlayici olacagin ve
ozel isletmelerin ekonomideki yon veri-
ci giig oldugunu belirttik.

Laissez-fzire bir ekonomi yaratmaya
mi c¢alistyorsunuz?

Hayir. Devlet ekonomiyi genel ola-
rak yoneltme ve kontrol etmgye devam
eder. Laissez-faire ekonomi devietin
gézlemci olmast anlamina gelir. Devlet
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mali, parasal, bltge, giimrilk tarifesi gi-
bi genel -politikalan dizenlemeli ancak
ekonominin gunltk ydnetimine karigma-
mall veya bir i adami olmaya galisma-
malidir. Ve devlet bu politikalar ulusal
¢ikarlara gore ekonomive yon vermek
tzere kullanmahidir, Devlet kontrolunun
devami laissez-faire degildir. Isi yapacak
olan Ozel sektordiir. Daha basit bir ifa-
ce ile, devlet bir cerceve meydana ge-
tirir -yani oyunun kurallari- ve sonra
oyunun kurallara uygun olarak oynan-
masini  saglamak icin denetler. Ancak
devlet oyuncu degildir. Oyunlar ilke-
nin ekonomik ve sosyal sektdrlerinden
gelen kisilerdir.

Uygulamada bu nasil oluyor?

Bu kavram uygulamaya aktarildigin-
da bizim gibi yapilir. Bitin déviz ve fi-
yat kontrollarini ekonominin Uret'm fak-
torlerini harekete gecirmek icin kaldir-
dik. Simdi karaborsay: ortadan kaldiran
tamamen serbest bir doviz piyasasi var-
dir. Ayni zamanda ekonominin c¢esitli
sektorlerinde reformlar vaptik. Ornek
olarak finansal sistemimizi alalim. Sene-
lerdir faiz oranlarimiz kanunen sinirlan-
dirdlmistir, vani enflasyon sirasinda faiz
oranlari reel olarek negatifdi. Bunun sc-
nucu enflasyona karsi korunmak icin mal
satin aliniyor veva baska bir yerde tu-
tulmak lzere para disar yollaniyordu.
Yurt ici tasarruf orani son derece di-
skt ve ekonomi bazi kimselerip disik
oranlarda kredi alacad! sekilde bozul-
mustu. Faiz oranlarini serbest biraktik
ve Arjantin bankacihigini rekabete aga-
bilmek icip butin bankacilik sisteminde
reform yapmaga basladik. Finansal sis-
tem tarafindan uvgun s=kilde desteklen-
medikce ekonomik biyiimenin glcli
olamayacagini  kabul edivoruz. Bu do-
nemde Arjanti, ekonomisinin hareke’siz
olmasinin nedenlerinden biri finansal
sistemin ekonomive bilylime igin veterli
uyarim! verecek giicte olmamasivdi. Ki-
sa siirede faiz oranlan ree! olarak pozi-
tif olmustur, Buna bagh olarak ic tasare
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ruf orani gayri safi vurt ici hasilanin
% 28’ine ulasmistir. Bazilari bu oranin
anormal derecede yiiksek oldugunu di-
sinmektedir. Anceak tasarruflarip yeni-
den olusmasi uUlkenin kendj kalkinmasini
finanse edecek giici yeniden olustur-
manin temelidir. Dis finansmani kullan-
dik, ancak bu her zaman tamamlayici
olmustur. Buna karsilik yabanct yatirim-
lar yararlidir. Blyimeyi giclendirir ama
tamamiayicitdir. Caba daima ic tasarruf-
lardaki artis yoluyla llkenin iginden gel-
melidir.

Edsr vergi kacakegiarindz;,; sadece
kiiglik bir boliimii verg:lerini oderse biit-
ce zacig1 kisa siireds kagpanir mi?

Evet, kapanirdi. Hi¢ acigimiz oimaz-
di. Vergi gelirlerimizi diizelttik, ama halk
vergi kacakciligina z2lisinca onlann alis-
kanlhigini ve zihniyetini degistirmek eko-
nomik durumu degistirmekten daha zor-
dur. Yazik ki enflasyonla yasanmaya
baslanmistir. Bazilarinin enflasyon do-
nemlerinde ve karaborsada para kazan-
digr unutulmamalidir.  Sistemi degistir-
mege caltstigimizda bazilari bunu be-
yenmez ve eskisi gibi devam etmek is-
ter. Devlet miidahalesini ve fivat kont-
rollarin1  kaldirinca da daha g¢ok para
kazandig! eski durumu ister. Bazilar sa-
dece dedisimden korkar ve yeteri ka-
dar cabuk 6grenemez. Buglinkl degi-
sim doéneminde uyum zor bir siiregdir.
Arjantin, ekonomisiniy bazi sektorleri
zoriuk ¢ekmektedir, Ancak en basindan
beri her zaman gergegi sdyleyecegimizi
ve gercek durumun ne oldugunu-ve he-
deflerimizi actklavacagimizi belirttik. lyi-
lesme volunun  gillerle dolu olmadigini,
aksine tas ve dikenlerle dolu oldugunu
onlara anlattik. Bizim izlememiz gere-
ken yol buydu. Avni zamanda bu yolun
Kisa olmevacagini da belirttik. Program
orta vadelivdi ve sonuclann tamamlan-
mas! icin devreleri takip ettik.

Gordiigiim kadarn ile basta gelen so-
runlardan biri ha'k! ' enflasvonu diisiin-
memek Uzere egitmektir. Bunu yapma-

ga calisiyor musunuz?

Arjantin halki benim ‘zihni indeksle-
me' adint verdigim hastaliga tutulmus-
tur. Enflasyonu etkileyen bes unsur var-
dir. Birincisi fiyat indeksi ikincisi faiz
oranlari, Ucinclist doviz kuru, dordiin-
cisl vakit gibi kamuya yararh Urlinle-
rin fivati ve besincisi (cretlerdir. Son
tgliniin  devaml olarak tekrar etmesini
az ¢ok Onlemis bulunuyoruz. Ucret po-
litikas! dcretleri bir enflasyon unsuru ol-
maktan kurtarmistir. Kamu yararina olan
mailarin fiyat politikasi, fiyatlari enflas-
yonun normal oranlarindan daha fazla
arttirmamizi gerektirdi. Daha Onceleri
enflasyonupn goérindigu kadar kotd ol-
madigini halka inandirmak icin yapay
olarak duslik tutulmaktaydi. Biitin ka-
mu hizmetlerimiz tamamen bozuktu ve
hazineye yuUkl gittikce artan giderler ile
yuritilebiliyordu. Doviz kuru tzerindeki
zihni indekslemeyi de ©6nlemek istiyo-
ruz. Fiyat indeksleri ile faiz oranlar enf-
lasyonu durmadan devam ettiren iki un-
surdur. Maalesef halk fiyat indekslerine
gecerli olan tek ekonomik gbsterge ola-
rak bakmaktadir ve bunun enflasyon in-
deksiyle ayni oldugunu sanmaktadir, Or-
negin Agustos indeksinde mevsimin
sartlarina bagl olarak % 7.8'lik artisin
% 2.4'(, daritk gosteren bazi riinlerde-
ki fiyat artisinin sonucuydu. Darhk oldu-

gu icin fiyatlarin artmasi enflasyonun
yikseldigi anlamina gelmez. Fiyat in-
deksiyle enflasyon indeksini bir tuta-

mazsimz. Dinyanin hi¢c bir yerinde mi-
kemme! bir fiyat indeksi olmadigini bi-
liyorum, ancak diger llkeler ekonomi-
nin gidisini anlamak icin gb&sterge se-
rilerine bakmaga alskindir. Ama bura-
da Arjantin'de enflasyon fivat indeksiy-
le disindldr ve kararlar ona gére veri-
lir. Sorunlarimizdan biri budur.

Son ekonomik abdsteraeler 1978'n
ilk yansinda bir diisiis oldugunu betlirtl-
yor. Bu ekonomik pclitikamzda bir du-
raklama midir?

Hayir, degildir. Ancak ekonominin
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dizelmesi igin ikibuguk yii ¢ok kisadir.
Mart 1976'da dis borglarimizi édeyemez
durumdayken ¢ok cabuk bir basar elde
ettik. lhracatimiz arttt ve dokuz aydan
kisa siirede 6demeler dengesinde nega-
tifden pozitif duruma gecgtik. Uc yildan
kisa siirede 3 milyar dolara kadar g¢ik-
tik. Diinyada &demeler dengesini bu
kadar cabuk dizelten tlke azdir. 1977°-
de ihracatimiz 5.6 milyar dolar ile rekor
bir diizeye ulasti, Sonug¢ olarak ekono-
miye duyulan uluslararast gliven artti.
1976 yilinda finansal merkezleri dolag-
t1gim zama, dstinde durdugum nokta
devamlilikti. Bankacilar iyilestirme prog-
ramini begendiler. Bize yeteri kadar gu-
venleri vardi anczk bu gelismenin ne
kadar slreceginden siUpheliydiler. Gene
de Diinya Bankas! ve uluslararasi ser-
maye piyasalarindan rekor dizeyde kre-
di sagladik. Alman Marki ve Yen ile be-
lirtilen Arjantin Devlet Tahvili ihra¢ et-
tik ve simdi Yankee (Amerikan) tahvil
piyasasini disiniiyoruz. Dis iliskilerde
bu kadar etkileyici bir canlanma gériin-
ce Ariantin halki yurt igindeki durumun
da cabuk degisecegini sanmaktadir. An-
cak Agustos’a kadar son U¢ ayin fiyat
artislarr 1976’da % 950've goére muaz-
zam bir ilerleme ijle villik oranla % 102
olmustur. Tabii oranin hala cok yliksek
oldugunu biliyoruz ama dogru yolda git-
tigimize inaniimaktadir. Kisa siire igin-
de enflasyon kaynaklarinin gogunu di-
zelttigimizi saniyoruz.

Agir kamu harcamelan yiikiinii azalt-
mey1 basardimz mi?

llk olarak bu sene biitge agigr 1975'-
de GSYIHnin % 13 %'u iken diserek
% 2'si kadar olacaktir. Bu iyi bir ilerle-
medir ve 20 senedir ilk defa Merkez
Bankasi'nin finanse etmesi gerekme-
mektedir. Agik yalmz ic ve dis krediler-
le finanse edilecektir. 1979'da bir adim
daha atacagiz ve toplam kamu harca-
malarini iilkenin kaynaklarina uygun ha-
le getirmek {izere azaltacagiz. Bunun
igin Gig yillik bir kamu yatirim bitgesi
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planladik. Biz demagojiye dayanan ne-
denlerle ¢ok yiksek olan bir kamu ya-
tirm programi devraldik, Bizden &nceki
hukiimet kamu sektdrinde ¢ok biyik
harcamalara girismisti. Bundan o6nceki
10 yilda kamu yatinm programi ortala-
manin iki kati kadardi. Vergi sisteminin
bozuldugu ve toplam harcamanin yalniz
% 19unun gelirlerle karsilandigr llke-
de kamu harcamalarn programi nasi ki
katina ¢ikartilabilir? Onun igin vergi sis-
temini tekrar gdzden gecirip dizeltme-
miz ve hikimet harcamalarini blyik ol-
ciude azaltmamiz gerekivordu. Ancak
gene de veterli d=gildir Kamu yatirim
programimiz  simdi onceki 10 vyil orta-
lamasinin % 50 {stiindedir. Bu orani
daha da diisiirmek, bazi harcamalar ha-
len yirattldigt ve durdurulamadidt igin
mimkiin olmamigtir.

Ancak gene de diizevi veleri kzadar
c¢abuk indiremediginiz icin elegtiriler
var. Bunlar hzkh midir?

Bazilari bdyle bir yargida bulunabi-
lecek kadar bilgiye sahip degildir. Bazi
yerlerde veterince hizli gitmedigimiz
icin elestirilivoruz. Sok tedavisi mi yok-
sa asamall bir tedavi mi uygulamamiz
gerektigi (izerinde tartisiliyor. Biz lilke-
nin asamali olani takip edecegini belirt-
tik. Bu iilke o kadar kotli durumdavdi ki
her sey bir gecede degistirilemezdi. Bi-
zimki ¢ok hareketli bir asamali uvgula-
ma olmustur, vani biitin degdisiklik ka-
rarlari alinmistir  ve bunlariy hepsinin
verine aetirilmesi zaman alr.

Arjantin hallan  lilkenin ekonomik
durumunu #nlamasi ici~ editmede karar
verdiniz. Ornedin, zlive Bakan'idi
oniindeki tab'oda hiitii, son fiyat ve lic-
ret verileri sergilenir.

Evet ve hepsi bu kadar dedildir. Te-
levizyonda ve sinemalarda enflasvonun
ekonomiye olan zararlarini ve enflasyo-
nu venecek en ivi volu aciklayan kari-
katiir seklinde komik hikaye serilerine
yer verdik, Halk basariya ulasmak igin
sorumlulugu hiikimet kadar Gstline al-
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mas! gerektigini 6grenmelidir. Hikimet
dogru politikalara szhip olabilir, ancak
eger halk igbirliginde bulunmazsa basa-
rn yolu daha zor ve uzun olacakti.. Hal-
ki zihni indekslemeden kurtarmak igin
egitmemiz gerekir. Ayni zamanda tuke-
ticiyi de egitiyoruz. Tiketiciler seneler-
gir her fiyati kabul etmeye alismiglar-
dir. Uriind bulduguna siikreder, clink(
drin ya IKkittir veya sadece karaborsada
bulunur. Tiketici esastir ve segimde
serbest olmalidir. Bu ekonomide sorun
fiyatlarin bozulmasidir. Tuketiciye tele
vizyonda soyledigimiz satin almadan 6n-
ce iki defa dusiinmesi ve her teklif edi-
len fiyati kabul etmemesidir.
Televizyonda konustugunuz zaman
politikalariniz yiiziinden elsstirild niz. Bu
elestirileri kabul edivor musunuz?
Elestirilmeyi her zaman severim ve
bu cesit viizlesme faydaldir. Uzun vil-
lardir bu tlkede hiUkimetlerin ve politi-
kalarin devamlt olarak degismesi haval
kinikhgina yol agmistir. Burada yasaya-
bilmek igin enflasyona dayanmak gere-
kir. Simdi onlara enflasyondan nasil ¢i-
kilacagini O6gretmeye calisiyoruz ve ye-
teri kadar cabuk ogrenmezlerse bu yo!-
cda mat olabileceklerini sdvllyoruz.
Bazilarinin hergeyin daha kolay ol-
masini istedigini biliyoruz. Ucretlilerin
daha viksek icret, giftgilerin daha yuk-
sek fiyat ve sanavicilerin daha gok ka-
zang istedikleri actktir. Ancak bizim
iginde bulundugumuz gibi veniden dii-
zenleme dénemlerinde halka optimum
sonuglar veya op’imum kazanclar elde
edemeyeceklerini belirtiyorum, Hep bir-
likte fecdakarlik vepmaliyiz ki sonunda
hepimiz daha iyi hayat standartlarina
sahip olalim. Bizim igip iyi bir nokta hal-
kin fedakarhgl esit ve adil olarak dagit-
t1gimizi anlamas! olmustur. Isgiler feda-
karlikta bulundu, ciftciler ve sanayiciler
de. En bilyiik fedakarlikta devlet bulun-
mali ve kamu harcamalarnini kisarak ve
ekonominin Uretici glglerine daha faz-
la serbestlik vererek iyi bir érnek olma-

hidir. Ancak hepsi zamanla olur ve bu
arada ginlik zorluklarla yasamak gere-
kir. Halkin Buenos Aires’deki kadar kil-
tirlt olmadigl ic bolgelere gitiigim za-
map su sozlerle karstiagiyorum: «Dur-
mayin - devam edin. Zor giinler gegiri-
yor olabiliriz, ama eger basarirsaniz bi-
tin millet faydasini gérecektir.»

DCegisiklik bazilarina zarar vermeden
gergeklestirilemez. Bazi sektdrler diger
lerine gore haksiz uUstiinltkler saglanus
tir. Yumurtay! kirmadan omlet yapamaz-
siniz, onun icin biz de ¢ok yumurta ki-
riyoruz ve omlet yavas yavas seklini
aliyor. Ancak kendi 6zel g¢ikarlarini sa-
vunan kisiler ulusun genel cikarlarin
gdz 6nlne almamaktadir. Hikimetin sa-
hip olmasi gereken global goriise sahip
degiller. Sokaktaki agamin bu global go-
rise cesitli ekonomik ve sosyal sektor
yéneticilerinden deha fazla sahip oldu-
gunu goérdim.

Uluslarcrest banka piyaselaninda Ar-
jantinli borclular icin liste'er % 1’den
2sad) diismiistiir. Bu beliritiginiz giive-
nin vensimas: midir?

Bunun bir &rnek oldugunu saniyo-
rum. Ormanin icinde bulunan sadece
agaclari goreb’lir, ama disardakiler or-
mant gorebilirler. Yurt disinda konustu-
dum kisiler Arjantin’de degisim siirecine
katlananlara oranla durumu daha ivi
gorebiliyorlar, Yabancilari; ekonomimi-
ze qliven duymasi halkimiz icin cesaret
vericidir ve aavretlerinin bir nedeni ol-
dudunu gérdirler. '

Daha ©onceki bir hiikiimetle d= Ma-
live Bakanmiydimiz. O dénemdeki gdrevi-
niz simdikinden ne vénden farkhvdi?

O zaman, 1963'de. bivik bir eko-
nomik resesvon vardi. Korkunc gori-
nimdevdi. Ancak simdiki ile karsilasti-
rilinca bir higti. Bep iilkevi resesyondan
cikartmakla sorumluydum. Bazi' yonler-
den ise sartlar avnivdér. Aym dar voldan
ylriiyorduk. Bir tarefta resesvon, bir ta-
rafta enflasyon vardir. Bazilarl resesyo-
na girmeden enflasyona- karsi koyama-
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yacaginizi sdyler. Digerleri enflasyona
girmeden resesyona kargl koyamayaca-
gimzi soyler. Biz ikisinin ortasindaki yo-
lu tercih ediyoruz.

Diinyada en taninan Maliye Bakanla-
rindap biri oldunuz s.mdi. Herkes tara-
findan taninmak hosunuza gidiyor mu?

Belki Arjantin’in durumu hemen go-
ze carpmaktaydi. Ve bizim durtumumuz
ders kitaplarinin bazi konulannin Arjan-
tin’in tecriibesi ile yeniden yazilmasi ge-
rektigini ortaya cikarmistir. Bunu bagka-
larina birakacagim. Ancak bir gok anla
ekonomist ile tanistim ve Arjantip konu-
sunu tartigtim, Rueff'i Paris’te ve Ha-
yek’'i Buenos Aires'de gdrdugimde eko-
nomik durum hakkinda uzun uzun ko-
nustuk. Butiin sorunlari, cdézimlenemi-
yeceginde gbris birligine vardik. Hig
kimsede co6zim icin bir formil yoktur
ve teorik bir goérlise gore hareket etmek
zordur. Bazen ekonomi teorisi ekonomik
gercede uygulanamaz. Elinizdeki bir
ders kitabi degil gergek bir {lkedir.

A.B.D.nip ULUSLARARAS|I SERMAYE
PiYASALARINDAM 10 MILYAR DOLAR
SAGLAMA PLANI

Carter yonetimi 30 milvar dolarlik
kurtarma faalivetinin bir bolimi olarak
Roosa-tahvilleri denilen tahvillere yeni-
den basvurmavi planlamaktadir. A.B.D.
Maliye Bakanh@! ust dizeyde gorevlile-
ri igcin, bu tahvillerin duyurulmasinin olay
yaratmasi siirpriz olmustur. Clnkd A.B.D
hikiimeti vabanci paralarla belirtilen
tahvilleri ilk defa gikartmamaktadir. 1969
ortalarinda Maliye Bakanhgdl Mistesar
Robert Roosa bu programi baslattig: za-
man, lsvicre Frangi veya Alman Marki
ile belirtilen 2 milvar dolar tutarinda
tahvil dolasimda bulunuyordu.

Amerikalhlarin bu yeni ihrac ile top-
lamayi umduklari 10 milvar dolarin d’l
“ha biiviik bir tutar oldugu inkar edile-
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mez; ancak Avrupa para piyasalari bi-
yumistir. Bakanligin strateji uzmanlari
proje icin biraz endiselendiklerini kabul
etimektedir. Blumenthal tahvillerinin yi-
kini en gok Almanlar ve isvigreliler ge-
kecektir ki Amerikalilarin ihtiyag duydu-
gu 15 milyar dolar tutarindaki baska bir
kredi isleminde gene onlar rol almak-
tadir. Henlz kesin bir karara varima-
misiir, ancak bakanlhk teknisyenlerinin
Bonn, Zurih ve Frankfurt’a yaptiklar in-
ccleme gezisi sonunda veni Blumenthal
tahvillerinin nerede, nas!l ve ne zaman
satilacagl hakkinda bazi tahminlerde bu-
lunmak mimkén olmustur Bakanlik go-
revlileri gecen ay Newyork'da Merkez
Bankasi ve Alman bankalariniy temsil-
cileri ile toplanarak gelecek ay Frank-
furt'da piyasaya siridlmesi beklenen ilk
ihracin sartlarim gérismislerdir. Bunun
hemen ardindan lIsvicre piyasasina ih-
rac gelecektir.

Euromoney halen seklinj almakta
olan Amerikan stratejisini gozler ©nine
sermek igin uluslararasi mali isler mis-
tesar yardimcisi ve yenj tesebbusten so-
rumlu bakanlik ist dizeyde gorevlisi F.
Lisle Widmap, ile gorismustir. Burada
da Ozet olarak Mr. Widman'in dustince-
leri aktanilarak simdiye kadarki tahvil
pazarlama stratejisi agiklanmakiadir.

Japon Yeni ile belirtilen tahvillerin
pazarlama planlari ertelenmistir, Tokyo
piyasasinin ¢ok yetersiz mi oldugu so-
ruldugunda Mr. Widman su cevabi ver-
migtir: «Hayir. Aslinda gene de bir gin
orada ihrac vapacagiz. Ancak once Al-
man Marki ve lsvigre Franginin sonug-
lartni gérmek istiyoruz.»

Roosa tahvillerinde oldugu gibi ye-
ni tahvillerin de U¢ ile bes yil arasinda
oldukga kisa vadeleri olacaktir. Teknis-
yenler eger Alman Marki tahvilleri igin
% 7'den fazla 6demeleri gerekirse bu-
nun kendileri igip slrpriz olacagint sdy-
lemektedir. Isvigre ihraci icin % 4 veya
daha az é&deveceklerini tahmin etmek-
tedirler.



EUROMONEY

Euro-piyasalarin yetersizligi ve tan-
villerinin pazarlanabilmesi sorulari Ame-
rikalilan bir ol¢lide de olsa disindir-
mektedir. Dunya Bankasi her sene piya-
saya 6 milyar dolar tutarinda tahvil si-
rebilmigtir ve Maljye Bakanhgi, hakl
olarak, Amerika'nin kredi degerliliginin
Dinya Bankasininki kadar iyi oldugunu
dusinmekiedir. Gene de Widman'in de-

Gaigi gibi 10 milyar dolarin tamaminin
pazarlanabilmesinin «bir seneden fazla
ve bes seneden az» surecegi tahmin

edilmektedir. Ef yaygin tahmin son ih-
racin 1981 baginda yapitacagi ve tim
ihracin iki seneden biraz daha fazla sU-
recegidir.

ParlGzid diger konu, tahvilleri 6éde-
mek icin Amerikalilarin oldugu kadar
yabancilarin da sahip oldugu Dolar he-
saplarinin kullanilmasi, g¢evirmelerin en
asagl dizeye nasll indirilecegidir. Wid-
man gorislerini soyle belirtmigtir: «Ce-
virmelerin butin islemi tesirsiz biraka-
cagl agiktir. Onun icin dolar sahibi ol-
duklarindap ve biz Alman Marki ve ls-
vicre Frangi istedigimizden Araplar ile
bir islem yapamayiz. Ayni sey kendi va-
tandaslarimiz i¢in de gegerlidir. Alman
Markini dilerlerse baska yerden alabi-
lirler, Ancak bunlar Ustlinden gelinebile-
cek sorunlardir. Ornegin, A.B.D. vatan-
daslarini disarda birakmak igin satin
alacaklarin kapsamin sinirlandirabiliriz.
Bunu yepacagimizt sanmiyorum, ancak
gevirmeyi en dusiik tutacak gesitli tek-
niklerin maliyetini saptadiktan sonra bir
sey yapacagimiz kesindir.» Cevirme igin
asikar bir sinirlamanin tahvillerin sade-
ce piyasaya cikanldigi dlkenip yurt ici
piyasasinda pazarlanmasi oldugu diger
ilgililerce eklenmistir.

Son olarak Bundesbank ile lsvigre
Ulusal Bankasinin (Swiss National Bank)
para piyasalarina yapilacak bOyle bir
akina izin vermesi ve destekleme taah-
hitdiinde bulunmasikonusu gelir. Bu tah-
villeri kim satin alacaktir ve Almanlara
ve lsvigrelilere neden givenilmelidir?

Widman gdyle demistir: «Eder bu tah-
viller F, L. Widman’in giliven ve ilibari
ile destekienseydi, yetersiz olacagini dii-
slnebiliyorum. Ancak bunlarin arkasin-
da A.B.D.'nip gliven ve itibari vardir ve
kredi riskimiz hala oldukga iyidir.» Dj-
ger Amerikallar. A.B.D.'nin. Almanya ve-
ya lsvigre'den daha iyi kredi degerliligi
oldugunu iddia etmektedir. Avrupa’'nin
glvenilirligi hakkinda Widmap soéyle de-
migtir: «ilgili merkez bankalarinin bu
tahvilleri ihrac edebilmemiz igin bir ¢6-
zim yolu bulacaklarindan eminim. Her-
hangi bir anda veya dénemde ihrag edi-
lecek miktar o sirada piyasanin duru-
muna bagli olacaktir. Ancak basliyoruz
ve yardim edeceklerine eminiz.»

AVRUPA PARA PIYASALARI

Ustler Yiikselebilir Ancak Uzun
Dénemde Dusme Egilimi vardir.

Uluslararasi bankacilar genellikle
gecerli olan disik Ustelerin yurt ici fi-
nansal sistemlerdeki likidite fazlasina
bagh gegici bir olay oldugunu iddia
ederler.

1976 sonunda, Euro-dolar oranlar
en duslik noktasina ulasip tekrar yilk-
selmege baslamisti. Gene de Usteler
(spread) 1977 boyunca ve glinumize
kadar azalmaga devam etmigtir. 1976
Aralik jle 1978 Temmuz arasinda Euro-
dolar oranlan asagl yukan % 3.75 (375
basis points) yikselmistir. Ancak 1976
Aralik’dan 6nce % 1 dizeyinin altina in-
meyen orta-vadeli kredi marjlart simdi
%0,625’e kadar dilgebiimektedir. Bunlar
ylikselecek midir? Likidite fazlasi arz ve
talebin dogal kanunlan ile olugur, ama
bu kanunlar bir tiste analizi icin ¢ok ge-
neldir. Uluslararast bankaciliktaki reka-
bet derecesini daha yakindan ele almak
sarttir,
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Uluslararasi finans merkezlerindeki
yurt i¢i faiz oranlan dizeylerine bakin-
ca krediler ile mevduat arasindaki faiz
orani farklhliklarinin kaguldiga gdéralir.

Bu birbirinj izleyen her sene igin Ustele-
rin bibirinden daha diigik oimasi degil,
sauece uzun-dénemli egih.min asag dog-
ru oldugu anlamina gelr. Bunoan aa
marjinal maliyet (mevduatin son birimi
veya bolimi igin Odenep faiz maliyeti)
ve marjinal geltrin (kredinin son birimin-
den veya boluminden kazanilap faiz)
birbirine yaklastigr sonucu ¢ikar. Asin-
da bir krediyle ilgjli degisken genel gi-
derler ve gelirler miktari b.r yana bira-
kilabilirse, iste kendiliginde, marjinal
gelir (MR) ile marjinal maliyet (MC) ara-
sindaki fark haline gelir. MC ile MRyi
esitleyen miktarda {retimde bulunan bir
firma karint en ylksek dizeye cikarir.
Mevduata édediginde, daha ylksek fa-
izle ilave kredi verebilen bir banka kre-
di hacmini genigletmelidir. Sonunda kre-
di arzinin marjinal geliri duglrerek ve
marjinal malijyeti arttirarak birbirine egit
yaptig1 hacme kadar genigleyen bir nok-
taya varilir. (Bankanin cesitli siyasal ve
kanuni kisitlamalar altinda c¢alistigy bi-
linmektedir.)

Kér maksimizasyonunun MC=MR
kavramini g6z oniinde tutarak, bunun
sop yilarda uluslararast finansal piya-
salardaki geligmelere nasil uygulandigi-
na bakabiliriz.

Akaciligin  Artisi
Borglanmanip ve kredi vermenin
uluslararas) engelleri ortadan kalkmig-

tir. Euro-tahvil ve Euro-kredi piyasalarin-
da borg alanlar gelismig llkelerdi 1970’
den veya 1971'den 6nce Avrupa para
piyasalari bankalarindan borg alan gelig-
mekte olap llke sayisi ¢ok azdi. O za-
mandan beri borglanmamig hemen he-
men hig bir llke kalmamistir. Kredi ku_-
ruluslart diinyanin her tarafinda krgql
leri tegvik etmektedir; borglananiar igin
kredi secenekleri vardlr,_ Gelenfek.se.l ola-
rak borglanan biylk bir l_(redl i¢'n sa-
dece kendi yatirim (veya" ticaret) banka-
sina bagvururdu. Giinamiizde borg_h; ge:
§ifli pankalara bagvurup bir fiyat isteye

bilir,

B/lgi de uluslararasi boyutlardadir.
Borglananlar ve kredi saglayanlar ¢ogu
lilkeyi kapsayan bir telekomiin'kasyon
sistemi ile birbirine baglidir. Bundan bas-
ka uluslararast bankalarla ¢ok uluslu
igsletmeler dunyanin bircok kosesini gu-
beleri, bagh kuruluslan, temsilci biro-
larl veya acenteleri yoluyla kaplarlar.
Dianyanin uzak bir kosesindeki borglu
¢esitli bor¢ verenlerden ve borg veren-
ler de yatinm imkéanlarindan haberdar
olur. Borg¢lananlar maliyetleri en digik
tutabilen kredi kuruluslan ile anlagirlar.

Uluslararasi piyasalardaki borg¢lanan
ve bor¢ verenlerin sayilarnnin c¢oklugu
nedeniyle her biri kendi yontnden fiyat-
lan etkileyemiyecek kadar kuguktdr.
Banka fiyati olusturan degil, kabul eden
curumundadir.

Tam Rekabet

Burada uluslararasi finansal piyasa-
da tam rekabet oldugu iddia edilmemek-
tedir, ancak egilim o ydndedir. Bunun
sonucu olarak bankzlar daha disiuk bir
karlihg kabul etmelidirler.

Ekonomik teoride, tam rekabet piya-
sasinda i$ yapan bankalar sahiplerinin
bankaya yatirrma devam etmelerine ye-
tecek kadar kar meydana getirecektir. Bu
MC ve MR’nin esit oldugu kar maksimi-
zasyonu davranisina uygundur. Bununla
beraber, MC ve MR'yi esit yapan Uste-
ler dizeyini kesin olarak saptamak ola-
naksizdir, ¢iinkii her kredinin bankadan
bankaya ve kredi biyuklugiu ile degigen
komisyon (gelir) ve servis lcretleri var-
dir.

Tam rekabet asamasina hi¢ bir za-
man ulagllmasa bile Ustelerdeki disis
uluslararasi finansal piyasalardaki reka-
betin dogal gelismesinden baska bir sey
degildir. Marjlarda gérilen son daral-
malar devresel unsurlar sonucu fazlalas-
migtir. Ancak gelecekteki bir yikselis
de devresel olacaktir, Uzun ddnemde
egilim asagr dogrudur. Marjlarin eski
diuzeylerine yiikselecegini tahmin eden
uluslararasi bankalar, yalniz kisa-dénem
ustiinde durmuslardir ve temeldeki ulus-
lararast finansal sistemin yapisal degi-
gikliklerini gbézden kagirmiglardir.



Ayin ‘Ehonomik Olaylar1 =

Dog¢. Dr. Yidinm KILKIS
Dis Politik Gelismeier ve Doviz Darbogazina Muhtemel Etkileri

197¢ yil, Tirkiye g¢evresinde onemli politik olaylarin hizla gelismesiyle
basianvrstir. Bu olaylarin Ulkemiz ekonomisinin déviz darbogazim olumlu se-
kiide etkileyece@i anlagilan yeni gelismelere yol agtigr goruimektedir.

Gegen yil Afganistan’in bir hiikkiimet darbesiyle asiri sol bir yénetimin eli-
ne gecmesi, lrak ve Suriye’'nin sosyalist bir yonetim altinda birlesme karar
lar yaninda, 1979 Ocak ayi iginde Iran Sahimin {ikesini terketmesiyle simdi
lik birincj perdesi sonuglanap Iran olaylar, hiir parlamenter demokratik reji-
mi benimsemis ABD, Ingiltere, Fransa ve Federal Almanya'yl acele bazi ke-
rarlar almaya sevketmigtir. Demokratik rejimin gelecedgi bakimindan oldugu
kadar jeo-politik nedenlerle de alina, bu kararlarin tlkemiz ekonomisine yan-
styan yonu, dort buyik bati ulkesinin, Turkiye'ye acil ekonomik ve askeri yar-
aim yapilmasi igin goriigmelerin derhal baglamasidir.

1978 sonuna kadar saglandigr hesaplanan 750 - 800 milyon dolariik kredi
imkanlarinin yaninda 1979 Ocak ayinda, Federal Almanya ile yapilan 200 mil-
yon dolarlik askeri yardim anlasmasi, ambargo sonrasi Tirkiye'sinin doviz
darbogazini ferahlatacak onemli gelismelerdir. Bu gelismelerin disinda 500 mil-
yon dolarlik bir acil yardim kredisinin saglanmasi bahis xonusudur. Daha son-
ra iskandinav llkeleriyle Japonya'nin da katilacagi belirtilen Turkiye'nin eko-
nomik sorunlarina yardim goérismelerinin, Ulkemiz ekonomik hayatindaki ka-
ramsarlig1 biraz gidermesj beklenmelidir. Bununla beraber bu dig yardimlarin
beraberinde ne gibi talepleri getirecegi bilinmemektedir.

Hiikiimet - isadamlan Diyalogu

Dergimizin 1979 Ocak sayisinda da belirttigim gibi, 6zel kesimde yayil-
ma edgilimi gdsteren karamsarhgin giderilmesi ve girigsimcilerin dinamizminin
canl tutulmast geregi, Basbakan Ecevit'in de 6nemsedigi bir husus olmus ve
19 Ocak 1979 giinii Ankara'ya davet ettigi bazi Ticaret ve Sanayi Odalari tem-
silcileriyle bazi Bakanlarin da katildigi bir toplanti yapilmigtir. Bu toplantida
Bagbakan, ulkemizin ekonomik sorunlarinin g¢6zimlenmesi ve déviz darboga-
zinin aslimasinda 6zel kesimin katkilarina inandigini belirterek, isadamlarinin
énerilerini almigtir,

HikGmet mensuplarinip isadamlarinin gériglerinden yararlanma arzusunun
devam etmesi herhalde 6zel-kamu ayiriminin giderilmesine yardimci olacaktir.

Kisa Kisa

— Hukimetin hazirladigi Vergi Kanunu Tasarilan halA TBMM'nde gorusu-
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lemiyor.

— Simerbank’in pamuklu mamullerine % 26, yinlilere % 27,5 ayakkabl
mamullerine ise % 37 zam yapildi.

— Halk Bankasinin san’atkar ve kiiglik sanayicilere tanidigi % 10,5 faizli
kredi tavani 1G3.000 TL.’ndan 300.000 TL.'na; esnaf igin olan kredi tavani ise
50.000 TL.’ndan 150.000 TL.na yukseltildj.

— Miiteahhitlerin yurt diginda is yapma imkanlarint kolaylastirmak amaciy-
le 11 Ocak 1979 tarihli Resmi Gazete'de Maliye Bakanhgi'nin bir tebligi ya-
yinlandt.

— lhracatimiziy gelismesi amaciyle 1979 yilinda Ulkemizin gok sayida ya-
banci fuara katilmasi 6ngorilmistiir. Her yil ortalama 8 fuara katilap Ulkemizin
1979'da 18 fuara katlacag: Ticaret Bakanliginca Ocak ayinda agiklanmigtri. Bu
fuarlar sunlardir:

1 — Trablusgarp Ticaret ve Sanayi Fuarn (Libya) 1 — 20 Mart 1979
2 — Minih El Sanatlart Fuari (F. Almanya) 17 — 25 Mart 1979
3 — Miinih Moda Fuari — Mode Woche (F, Almanya) 2 — 6 Nisap 1979
4 — Brno Tiketim Maddeleri Fuari (Cekoslovakya) 18 — 25 Nisan 1979
5 — Tokyo Enternasyonal Fuari (Japonya) 24 Nisan — 3 Mayis 1979
6 — Floransa El Sanatlart Fuan (ltalya) 24 Nisan — 4 Mayis 1979
7 — Bruksel Ticaret ve Sanayi Fuarni (Belgika) 28 Nisap 13 Mayis 1979
8 — New-York'ta Tekstil ve Konfeksiyo Sergisi (ABD) Nisan 1979

9 — Biikres Uluslararasi Fuart (Romanya) 4 — 12 Mayis 1979

10 — Budapeste BNB Sanayi Fuari (Macaristan) 23 — 31 Mayis 1979

11 — Sam Ticaret ve Sanayi Fuari (Suriye) 4 — 23 Temmuz 1979

12 — Anuga Gida Fuart (F. Almanya) 8 — 13 Eylil 1979

13 — Tahran Ticaret ve Sanayi Fuari (Iran) 19 Eylil —~ 1 Ekim 1979

14 — Utrecht Désemelik Mensucat ve Hali Fuan (Hollanda) 23 — 28 Eylill

1979

16 — Bagdat Ticaret ve Sanayi Fuar (lrak) 1 — 15 Ekim 1979

17 — KTFD Sanayi Fuari (Kibris) 30 Ekim — 20 Kasim 1979

18 — Dakar Uluslararasi Fuari (Senegal) 3 — 12 Aralik 1979

Bu fuarlardan Minih ve Floransa Elsanatlari Fuarlar ile Hollanda Utrecht
Dégsemelik Mensucat ve Hali Fuari T. Odalar Birligince, likbahar ve Sonbahar
Miinih Moda Fuarlart ile New - York'ta Tirkevinde Tekstil ve Konfeksiyon Ser-
gisi, Istanbul Konfeksiyon Sanayicileri Birligi'nce organize - edilecektir.
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1678 Kasim sayimizda, sayfa 45'de Tirkiye ve Ozel Gekis Haklarni baslikl
SN, Dog. Dr. Giil Giinver Turen’a ait yazinin son bdlimil yanlishkla basima-
migtir.

Bu saymmizda yazinin devamim ayni baslikla «ek olaraky sunuyoruz. Yan-
hishk igin ozir dileriz.

Tiirkiye ve Ozel Gekis Haklari

Dog¢. Dr. Giil Giinver TURAN

Demek oluyor ki kistas segildikten ve sabit tutulduktan sonra 6.¢.h.’niy her-
glin ya da belirli araliklarda serbest piyasalardaki (borsalardaki) kurlarin geligi-
mine bagh olarak degismesi 6ngoériliyorsa 6.¢.h.'na gegmekle Tirkiye'nin hali-
hazir sistemi igerisinde ¢apraz kur diizenlemelerini muntazaman yapmasi ara-
sinda hi¢bir fark olmamaktadir.

Ancak 6.¢.h.'na gegmekten Tirk liras! ile ifade edilen 6.¢.h.'nin sabit kal-
masl anlasiliyor ise farkli bir durum ortaya g¢tkmaktadir. Bu uygulama sonunda
yabanci paralarin dalgalanmalarindan dogacak kur farklarinin yukii bu paralar
arasinda dagilacaktir. Sorun agagidaki tablo Gzerinden incelenebijlr.

25 Eylil 1978 26 Eyliil 1978
veri 1 Dolar: 25 TL. netice 1 Dolar : 24.9376 TL.
veri 1 6¢h : 1.27884 Dolar veri 1 6.¢.h. : 1.28204 Dolar
veya 1 Dolar : .7812587 6.¢.h. veya 1 Dolar :.7863070 o.¢.h.
neticede
1 o.¢.h. : 31.971 TL, veri 1 O6.¢.h. : 31.971 TL.

Baglangi¢ dénemi igin kistas 1 Dolar : 25 TL.'dir. Fon hesaplarina gore 25
Eylil’de 1 6.¢.h. 1.27884 Dolar esit oldugundan 1 6.¢.h. 31.971 TL'dir. 26 Eylil'de
o6.¢.h.'nin TL, olarak degeri sabit tutulmaktadir. Dolarin 6.¢.h. karsisindaki deger
kaybr 1 Dolar'in TL. ile ifade edilen degerini elkilemesi sonucunda 26 Eylil'de
1 Dolar : 24.9376 TL.'dir. Dolar'in &.¢.h. kargisindaki deger kaybi oraninda Dolar
TL. kargisinda deger kaybetmistir. (% 0,25)

Zaman iginde 6.¢.h.'nin TL. ile ifade edilen degerinin sabit tutulmasinin Do-
lar digindaki paralarin TL. olarak degerini nasil etkiledigi Mart érnegj Gzerinden
izlenebilir.

25 Eyliil 26 Eylil

(1 é.¢.h. : 31.971 TL) .
1 6.¢.h. I 2.49246 DM, 1 8.¢.h. : 247895 DM
veya 1 DM : .40121 6.c.h. veya 1 DM :  .403386 6.c.h.
neticede - ‘neticede '
1 DM : 12.8271 TL. 1 DM : 12.89699 TL.
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Yapilmis olan hesaplardan anlagiidigr gibi burada da Mark'in &.¢.h. karsisin-
da deger kazanmasi, Mark'in TL. ile ifade edile; degerinin artmasina sebep
olmustur. Mark’in gerek ©.¢.h. gerek TL. ile ifade olunan degerindeki yuzdehk
artis aynidir. (% 0.5449)

O.ch.’nin TL. olarak degerinin degistigi ve Kkistasin sabit tutuldugu bir sis-
temin, Turkiye'deki halihazir uyguiamasindan higbir farki olmayacaktir, zira
dalgalanmalardan dogan kur farklariniy yikd Dolar digindaki paralara yansi-
yacaktir. O.¢.h.'nin TL. ile ifade edilen degerinin sabit tutuldugu bir sistemde
ise ylg diger paralarin yanisira dolara da binecektir, Her iki uygulama tarzi
otomatik olarak dizenli capraz kur iliskilerine yol agmakiadir.




Anadolu topraklar:
enuygun 2model

Anadolu topragl gibi gugiu, Anadolu ¢iftgisi gibi »
caliskandir INTERNATIONAL Traktorleri. Dunyaca bilinen

erisilmezfteknik ozelliklerini verir giftgcimizin hizmetine,
4 kolaylastirir isini, arttirir bereketini,
\ gogaltir gelirini...
% Edirne’den Ardahan’a yayilan
| genig servis orgutu ile

tim ciftgimizin goz bebegidir.

TEKNIK OZELLIKLER
° Model 654 S
® [H {4 Silindirli, 4 zamanh Dizel Motor
® Azami giic 66 HP
® AMotor devri 2180 dfdak

BoO\- = _ @ 70 It. kapasiteli yakit deposu ve techizat
L NURE
BT TURKIYE GENEL SATICISI: /% Model 444
MOTORLU ARACLAR M ® /i 4 Silindirli, 4 zamanli Dizel Motor
TICARET A.S. @ Azami gig 45 HP. . S0
4. LEVENT ISTANBUL ® AMotor devri 2100 djdk.

Tal: 84 49 90-64 49 91 - 64 00 89 ® 45 -lt. kapasiteli yakit_deposu_ve ..
Telex: 22539 Mat tr. ,,f/;,-:,',rp"'“" N AL Qe




20 Kanalh Bipar Oynar
Ragliklar

Ug oynar baglik yiizin en ufak
krvrimiaring kadar yakin temag
2adlar. Cildi tahrly etmadan,
an inatgy killann bila dipten
kaailmasinl temin eder.

18 Yarine 38 Bigak

U¢ oynar baslikta gimdi
toplam 36 doner bigak var.
Ozel gelikten yapilmig,
anksllann dahs cabuk, daha
dipten kesilmes] kin.

alits Samboli

Philips. dinryada en gak aatilan
tirag makinasidir. Kalite va
deysniklilik sembolddiir,
Servisl ve bal yedek pargast
walma, her yerde emrinizdedir.

36 bicakh Philips tiras makinasi ile

ERCEK TIF

Daha ¢abuk, daha rahat

Yeni Favori Bigadi

B8ir basigta, kullanmaya hanr,
kapaninca garinmez. Favord
ve biyiklarin muntazam olarak
duzeltiimesini aaglar.

Yeni Galigtirma Ddgmasl
Bagparmadinizin ucunda,
=ilrgili, rahat va gabuk.

Yani Bir Bigim
Sap ve govde Ince gugllera
sahip. 9ik ve modorn. Ele daha
iyl olurur Tamuyle hallt va
dangoll.

Bigak sayim % 100 artinimig. 16 bigakli
Phlllpa tirag maokinas: gimdl Tdrklye'de.
Sakalimz iater bir giinlfik, Isterse bir haftalik
| olsun, dalma ayni mukemmellikte tirag
clacaksiniz.

Susuz, sabunsuz, keslksiz, cabuk ve rahat bir
t Kisacasr modern ve gergek tirag.
Bayllerimizde, blydk magaxalarda, eciane ve
parfimerllerde.

PHILIPS - ,




detan
guveni...

Novosit’li Detan,
yasadiginiz her yerde,
huzurunuzu bozan
bitin hagerelere karsi
glivenle kullanacaginiz
tek insektisittir.

detan

novosit'l

AEROSOL INSEKTISIT




yurt icinde ve diginda
biiyiik capta
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KOPRU

- BARAJ

KAZIK TEMEL
RIHTIM ISKELE-KIZAK

FABRIKA
SANTRAL

-~ SUALTI

INSAATLARI

EN %
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IN$AAT VE SANAYI I A$ .

.- | EnkaHam Balmumcu SevkiBeySok. IST | -

Tel.662215 Tlx.22 639 Pima-TR




Bir evi

Gzeril bir yuvaya donusturen,
_seckin konutlarin
degerini belgeleyen armaturler
4 e R

& 4 A

SihhiTesisat Armatirleri

i Xt 3 e

markasini tasir.

Genel Dagitm
ELRAOR

Tesisat Malzemesi Ticaret AS
Karakty-ISTANBUL

E.C.A. Damixa
eviye bataryasi

Uzun musluk

Tek govdeli
lavabo bataryasi

Sadirvan volanh

lavabo bataryasi

Yatik borulu (dénerli)
eviye bataryasl




Alalye bpl Sabil Hava
gmpeentrian

Han 2soguimali ¢icki-kmoioriy
7 kG/emZ ngrmal ca'-sma b ng i

wsmanu 5 5 beyg ! guci

Seyyar Hava

e Kinsea T

Hava soqutmals Deutz Dieseima
foslu ? kgfcm2 nommal cansma
bas.nch

UTES0d 2 $mdsaakiha serbest
Pava vesmis Dur adct Oe:ici veyd
Riric: labanca en

VTd Da 48 ml/ daiika terdesl
hava venmii i adet deic: veya 3
acel kit 1abanca icin

VIS Da 71 mJ.dakika sarbost
havavenmh. ic

Delics Tabanca

ST 130 S 18 6 kg ageriapna 3
Oelk i lemiingi Raea veys Su
ullgmeli

Kirier Tabanca

TEX 30 27 kg afwifgnas

TEX 40 36 kg sgahgenca

Yiizyili agan bir tecrabenin olugturdugu Atlas Copca
kalitesi, Istanbul Tuzla fabrikalarinda birkag yildan
beri Tark Mali alarak qergeklesmekiedir

ATLAS Copco Tic. ve San. TA § Zincirlikuyu-lstanbul Tel: 664700

 Imatit ve Organizasyonda Attas Copco kalitesi.

Sanayi Tip: Sabi1 Hava
Kompeesor

Hava soguim
Thg/cm2normaic
813204 m1/ aa
havasenmii 20
614 £0mlsdanikazerbesihava
venmic 40 beygi guch

13T4 6 0m3 dakika serbosihava
venmii 5J beyger guelu

BY6 B O m: asia 304beat Bavh
wenmii 75 bayger Qucht

Hava soduimaic viedink maioriu
IhgicmInosmaicatsmabasnct:
BE 23 375 m)idakika serdcst
Rava wetmii 20 boygor gicu
BE 41 &9 ml/ danka serbest
hava venmic 40 beyQy gixiu
Hava soguimal: elexink motoriu
14 hgrem2 normai calisma
basngh

BT 414 35 m1/ dakika sesbet
hava venmi 40 beyqer gici ,

enitik oty

Stlas Copco
e E S ——

| =




FOTOKOPI MIKROFILM
SISTEMLERI VE YAZI, HESAP

MAKINELERINDE UNLU DUNYA
MARKALARININ AYRICALIGI,
KALITE GUVENCESI...

TEKTRON Grubu

L

555 MONROE Minolta Kalle_-l-loechst
I'ES BeweHowe. SMA sanyo

Bitiin bu markalar, Istanbul. Ankara lzmir ve Adana Subele-
rimizle onlarabagh olarak Tirkiye nin her yanina dagilmis bu-
lunan satis ve servis teskilahmizin bilgi. hizmet ve yedek
parca destegine ve Sirketimizin uzun sireli glivencesine sa-
hiptir.

Genis bilgi ve 6zel demonstrasyonlar igin asagidaki biirolarimiz emrinizdedir.

Istanbul : Biyiikdere Caddesi 85, Mecidiyekéy Tel : 66 72 60 - 63 Telex : 23 629 tra tr.
Ankara : Kizilirmak Caddesi 21, Bakanhklar Tel : 17 96 96 - 17 82 10 Telex : 42 826 att tr
lzmir : Cumhuriyet Bulvan‘ 142, Alsancak Tel: 14 1167-13 95 31

Adana : Ziya Pasa Bulvari 85, Tel : 20 225 Telex : 62 109 tro tr

% TEKTRON GRUBU BIR TRANSTEKNIK TIC. A.S. - TRANSTRONIK A S. ISBIRLIGIDIR.

moran
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TAVAN KAPLAMA
[ CSNASAy
bl
' R e ® Daha genis asik araligi
® Dahaaz demir kullanimi
® Dahaaziscilik
® Daha kalay ve siratli mantaj

DETAYLI BiLGi IGIN TEKNiK ELEMANLARIMIZ HIZMETiNiZDEDIR \

Merkez : Boyikdere Cud. No. 48 Kat § ISTANRBUIL Tel. - 663300 (4 Hat) j
lzmir irtibat burosu : Cumhuriyet bulvar: 1380 Sok. 4 Bsd [ZMIR Tel. : 12808A
Ankara irtibat barosu : Tunus Cad. No. 83/ Kuiakhidere ANKARA Tel. : 28 1506

Fabrika : Gebze Dilovasi ‘




