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Sevgili Okurlarvmiz,

Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, bu
sayida, kapagindan son sayfesina kadar, de-
gisik bir bigimde karsiniza ¢ikmaktadir. Her
ay siirekli verilen yazlar igin Gzel baglik-
lar hazirlatidmag, cesitli hurufat karakter-
leri kullamlmig, bazi yazilarin boyu ola-
bildigi kadar kisaltilmigtir. Bu degisiklikle-
rin amaci, Dergi’yi sizin igin daha gekici ve
rahat okunabilir hdle getirmektir. Uygun
karsiladiginaz takdirde, bu tiir caligmalari-
maz stirdiiriilecektir.

Ote vyandan, basta kigit wve bask: olmak
iizere, cesitli maliyet kalemlerindeki hizl
urtiglary bir olgiide karglayabilmek igin,
Derginin rellam fiyatlarr ayarlanmak zo-
runda kalinmagtir. Gercekte, halen 4500 ba-
san ve bunun hemen hemen tamami sati-
lan ve daditilan Dergi'nin yeni reklam fi-
yatlar:, benzer yaywn organlarina gore yi-
ne de diisiik tutulmnustur. Bu konuda, Der-
gi've reklam wveren kurulus ve ajenslamn,
bizi anlaysla karsilayacaklarina inaniyoruz.

Dergi'nin bu sayisinda, giincel ekonomi ve
bankacilik konularinda; yeni goriigleri, yo-
rumlart ve haberleri igeren yazlar sunul-
maktadr. Bunlari, her zaman oldugu gibi
ilgi ile izleyeceginizi umuyoruz.

Saygilarinuzla,

AYYLIK DERGI

—

AGUSTOS 1979

YIL: 16 SAY|: 8 30 LiRA

IDOARE YERI: Catal Cegme Sokak No. 17 Kat 4; Cagaloglu - Istanbul ® TELEFON: 263411 ®
Y4AZISMA : P.K. 769; Karakdy - istanbul ® ACIKLAMA : Dergimizde ¢ikan yezilar kaynak
Joostermek gartiyla iktibas edilebilir ® YILLIK ABONE: 360.— TL; Ogrencilere: 180.— TL. ®
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AKGUC — Toplantiya katildiginiz igin
icok tesekklir ederim. Bugin tartismak is-
ftedigimiz konu; son aylarda goralen hizli
iemisyon ve mevduat artigt, banka kredile-
irindeki gelismeler ve bunlarin ekonomik et-
Ikileridir. Ayrica bu hizli artigin nedenleri
1izerinde durmak istiyoruz. Miisaade ederse-
iniz, ilk s6zl Sayin Giipgipogdlu'na verelim.
IKendileri son aylardaki emisyon ve mev-
duattaki hizhh artisi ve bunun nedenlerini bi-
:z6 aciklasinlar. Buyrun Sayin Gipglipoglu.

Inanlimaz emisyon artist

GUPGUPOGLU — Efendim, ben daha
ziyode emisyondaki artis (izerinde durmak
istiyorum. Eger izin verirseniz, énce yasa-
digim bir olayi anlatarak sézlerime basla-
yayim. Merkez Bankasi'nin haftalik durum-
lanm muntazaman takip ederim. Bildiginiz
gibl, emisyondaki artis @ kadar inaniimaz
boyutlara ulastiki, benim gdérevden ayrildi-
gim tarih olan 1975 yilh basindaki 32 mil-
yar lirallk tedavildeki banknotlar rakami,
tGercekten o kadar miydi?» diye gecenler-

KATILANLAR :

Prof. Dr. Mustafa A. AYSAN
Memduh GUPGUPOGLU

Dr. T. Gingor URAS

Dr. Haliik UNAL

YONETEN :
e Dr. Oztin AKGUC

de hafizamdan siphe ettim ve acip eski ka-
yitlara baktim. 4,5 yilda emisyon 32 milyar
liradan 142 milyar liraya ctkmigtir, Cidden
inanilir gibi degil. insan zaman icinde yavas
yavas buna aligiyor, ama bir de gecmise
donlp karsilastirdiimz zaman, act gercek-
leri gorliyoruz.

Benim kanaatim sudur: Enflasyon, dlke-
mizdeki sosyal, politik ve ekonomik musi-
betlerin bas sorumlusu ve en onde gelen
sebebidir. Bunun Tirkiye'dekl bas unsuru
olan banknot emisyonunu kontrol altina al-
madike¢a, bunu bilingli bir ekonomik politi-
kayla yonetmedikce, enflasyon beldsindan
kurtulmamiza imkan yoktur. Merkez Banka-
s’'nin haftalik vaziyetleri, benim kanimca
ekonominin en énemli gdstergelerinden bi-
ridir. Zaten ilgili kanun, kamu bundan ha-
berdar olsun diye, ¢Banka bulteni her ay,
her hafta yayinlamir.» demek suretiyle bu-
nun icin bir mecburiyet de getirmistir. Maa-
lesef bizde buna gereken dikkatin gésteril-
digini sanmiyorum. Bir Ikl ajons biltenin-
de, bir Ikl makalede zikrediliyor ve Oylece
kaliyor. Haftalik vazlyetlere 1978 sonunda



ve bu yilin baslarinda yeni bir sekil veril-
di. Bu uygulama daha iyi oldu, vaziyet da-
ha kolay anlasilir sekle girdi. Ama buna
ragmen, bazi kalemlerin mahiyeti kolay an-
lagilir durumda degildir. Zaoman zaman
aciklamalar yapilmasi, kamuoyunun hem
aydinlatiimas: hem dikkatinin ¢cekilmesi, bu
bakimdan c¢ok vyararh olacaktir. Ekonomik
bilgilerin devlet sirri olarak muhafazasi zih-
niyetini arttk birakmamiz 16zim geliyor. Her
seyin acikca goristiimesinde ve gorilme-
sinde bence say!siz faydalar vardir.

Gelelim banknot emisyonuna... Emis-
yon, bu yiln basindan 6 Temmuz 1979 gi-
niine kadar 113.6 milyardan, 149 milyara ¢i-
kiyor. Bir baska deyisle 34.4 milyar artiyor.
Boylece, biitin bir 1978 yili artisi olan 35.8
milyar liraya esit bir rakama variimis olu-
yor. Bu durum karsisinda herkes maalesef
kos dinliyor ve aldirmiyor. Béyle sey olmaz.
Tabii bitin bunlar, isin gézlem ve yakinma
tarafidir. Asil mesele, bu durumu dnleyecek
careyi bulmak ve gerekli tedbiri almaktir.
isin ¢6zimi ordadir. Gnce bu meselede bir
hususu iyice tespit etmemiz gerekiyor. Para
ve dbviz sorunumuzu Merkez Bankasi'ni
zorhyarak céziimlemeye caligmak, maalesef
dogru yol degildir. Belki o an igin yararli
olur, ufunet giderilir, ates azicik disiirdliir;
ama hastaligin bu sekilde gegici olarak te-
davisinden bir hayir gelmez. Bildkis ilerisi
icin daha giic durumlar yaratiimis olur. Biz,
maalesef bu hatayr sik sik tekrarityoruz.
Uzun vadeli tedbirleri zamaninda ve tam
olarak almiyoruz. Ondan sonra da, kaba
deyimi ile, yumurta kaptya geldigi zaman;
«Efendim, devlet ay basinda para &deye-
mez hale getirilir mi?» yahut «Para yok,
diye falan o&nemli kamu gdrevi yapilmaz
mi?» diyerek Merkez Bankasi'nt zorluyoruz
ve paralart altyoruz. Birine, ikisine, Uciine
mukavemet edilse bile, dordinciisiine mu-
kavemet edilemiyor. Hayir, dediginiz zaman
pitin bu yaptimayan Iglerin sorumluluklan
da size yukletiimek Istenlyor. “Ayni tutum

déviz gereksinmelerl icin devgecerlldir. Ben
bunlari cok yagadim. Diyecegim gudurki, bu
tutumdan behemahal vaz gecmeliyiz. Aks'|
takdirde plamin, programm ve para Ny

o nlam: var? Hemen sunu
politikasinin ne a mac. para ar-
llave edeyim. Hic kuskusuz amag. p

EKONOMIK YORUMLAR

zint gereksiz sekilde kisarak dusiik seviye-
de tutmak ve bu yoldan denge saglomak
degildir. Cunkld bunun sonu; ekonomide
durguniuk, issizlik, kalkinma hizinin degis-
mesi, dismesi ve sosyal huzursuzluklar or-
taya cikmasidir. Marifet, para arzini gerekli
optimum dizeyde tutarak, asiri talep siskin-
ligine meydan vermemektir. Gecenlerde So-
yin  Gingdér Uras’in makalesini okudum,
kendisini cok takdir ettim. Belirttigi gibi,
kizigmaya meydan verilmemelidir. Asil me-
sele burdadir. Bu basarilinca, mevcut kay-
nak ve olanaklar sadhkl sekilde iretim or-
tisin1 yonlendirebilir. Buradan teme! soruna
gecmis oluyoruz.

Serseri paralar

Hepinizin bildigi gibi, bizim asil soru-
numuz Gretim yetersizligidir. Yeterince ure-
tim yapilabilse, arz artmis olacak ve talep
baskisi ekonomide simdiki gibi siddetli ol-
miyacak ve sonugta reel tasarruf miktar
da yetersiz kalmiyacaktir. Tabii tasarruflor
da yatinmlann finansmanina kaynak olo-
caktir. Para arzinin gerekli optimum du-
zeyde tutulmasi, dedim. Oysa durum bugin
tam tersinedir. Para hacmini olusturan en
6nemli unsur olan banknot emisyonu, but-
ce ve KiT aciklar! dedigimiz iki blyiik dev'in,
iki biiyik canavarin doymak bilmez achg:-
nt gidermek I¢in inanilmaz boyutiara var-
mis$ durumdadir. Son zamanlarda bunlaro
veni unsurlar, yeni etkenler de eklendi ki
ben bunlari ¢ok enteresan ve Uzerinde du-
rulmaya deger gériyorum. Bunlardan birin-
cisi, enflasyonu boyuna korukleyen ylksek
karlardir. Cok kazanan girisimciler kdrlartnm
blylk kismini  yatirimlara  yoneltmiyoriar.
Béylece fiyat artisina adeta oOncllik edi-
yorlar. ikinci ve daha &nemli bulunan bir
olay da, halihazirda piyasada basibos pa-
ralartn  dolasmakta olmasidir.  Bankacilik
cevrelerinde halen bu konu tartisiliyor. Oze)-
likle sanayi trdnlerinde bugtin «Maliyet-Fi-
yat» iliskisi diye bir kavram kalmamis ol-
dugu icin; malinizi neye tutturabilirseniz o
fiyatla satiyorsunuz ve elinize bol paralar
geciyor. Ama bunlar, faturasiz satislar» de-
digimiz defterlere, kayitlara gegmeyen sa-



ACIK OTURUM

AGIK OTURUMA KATILANLAR: Yukaridaki fotografta, soldan saga dogru; Prof. Dr.
Mustafa A. Aysan (I. U. Isletme Fakiiltesi Ogretim Uyesi), Dr. Oztin Akgiic (Banka ve
Ekonomi{c Yorumlar Dergisi Yazi Igleri Miidiirii), Dr. T. Gingdr Uras (Tirk Sanayici-
leri ve Is Adamlar: Dernegi Gene! Sekreteri), Memduh Giipgiipogle (Yap: ve Kredi
Bankasi A.S. Yénetim Kurulu Bagkan Vekili) ve Dr. Haluk Unal (I. U. Isletme Fakiiltest).

tiglar seklinde oldugu icin, karsihginda ali-
nan paralar mevduat olarak bankalara ya-
tirlmamaktadir. Buniara «serseri paralar» de-
nilebilir. Bazt ekonomilerde de zaman zaman
gorilmistir. Bunlar, serseri paratar halin-
de bugiin ilkemizde dolagmaktadirlar. Us-
telik, kizismanin sebeplerinden birisi olan bu
paralardan ekonomi de istifade edememek-
tedir.

AKGUC — sayin Giipgiipoglu, séziini-
zi kesiyorum ama, ekonomi galiba bundan
yararlanabiliyor. Ciankl, bildigimiz ya da
duydugumuz kadari ile, bu paralar el altin-
dan plase ediliyor ve bunlara cok yliksek
faizler Odeniyor. Bir kism: Bankaciiik Sis-
temi'nden gecerek, bilr kismi da Bankaciitk
Sistemi‘nden gecmeden plase ediliyor. Goz-
lemlerimize gére, bu paralar ekonomide do-
lagiyor. Birtakim isadamlar, ¢ok ylksek
faizler 6deyerek bu paralart alma ve kul-
lanma imkdnina sahip oluyorlar. Genellikle
de bu paralar spekilatif amacla kullanili-
yor.

GUPGUPOGLU — iste ben de o nokta-
ya gelmek istiyorum. Bu paralar neticede
bizi norma! yollarimizdar, saptiriyoriar ve
diizeni biusbitin bozmus oluyorlar.

AKGUC — Sayin Glpgipoglu, bir hu-
susta da goriis .nlizi alabm. Bu yil emisyon-
daki artig, ozellikle son iki ayda gdriliyor.
Yani, nisana kadar ¢ok anormal bir arti$ yok,
126 milyar olarak geliyor. Fakat izleyen iki
ay ve 5zellikle haziran, blylk artislarin ol-
dugu bir ay. Emisyon, haziran ayinda 134-
135 milyardan 6 temmuzda 149 milyara ka-
dar c¢ikti. Yanl 14 milyarhk bir arlig
gosterdi. Gerci 13 temmuzda bir miktar a-
zald:, 147.5’e disti. Fakat haziran, emisyo-
nun en hizli arttidi ay oldu. Bir de mayis
ayr. Acaba bunda doéviz rezervlerinin bir
miktar artmasinin etkisi oldu mu? Cunkd,
bakiyoruz doéviz rezervierine, bu aylar Icin-
de bir miktar yiikselme var. Briit doviz re-
zervlerimiz 1 milyar dolari gecmis vazlyet-
te. Doviz rezervlerinde 500 kisur milyon do-
lar kadar bir artig vardir. Acaba bunun
emisyona bir etkisi oldu mu?



' GUPGUPOSLU — Hi¢ sliphesiz rezerv
artisinin tesiri oldu. Aslinda normal olarak
bu aylarda Tirkiye'de emisyon durgun bir
seylr taklp eder. Dahu evvelkl yillarla mu-
kayese edilirse, bu kadar biyiik artislann
gérulmemesi gerekiyor. Bu sene gergekten
anormal bir sekilde artmistir., Bunda cok
cesitli etkenlerin, bu arada dbviz rezervie-
rinin artisinin da tesiri var. Tabil 12 ha-
ziran devaliasyonu ve onun cesitli kalemle-
re yansimasinin da muhakkakki tesiri var.

AKGUC — Bir de diger yillarla kiyas-
lonacak olursa, mevduatta c¢ok biylk bir
artig gozleniyor. Rakamlarin dogruluk dere-
cesl konusunda kuskumuz olmakla beraber,
konsolide mevduat 29 aralkta 283 milyar
lken, 15 haziran itibariyle 242 milyara yiik-
selmistir. Mevduatta asag: yukan 40 milyar-
ik bir artis... Bu, hic bir yil gézlenmemis
Slcide bir mevduat artisidir. Acaba bunun
nedenleri Gzerinde durabilir misiniz?

GUPGUPOGLU — Bunu da, emisyonda-
ki ortigin bir neticesi olarak kabul edebili-
rlz. Hatta bir anlamda, para arzinin bir so-
nucudur da denilebilir. Gunkii mevduattaki
artig, para artigina paralel olarak gelismis-
tir. Bu durum, bankalar yéninden memnu-
niyet vericidir.

AKGUC — Onu bankacilik yéniinden
anliyorum. Ama, Tirk ekonomisinde daima
soyle bir gozlem vardir. Para arzr artar,
bunun mevduata yansimas: ise zaman alir-
di. Halbuki simdi, emisyondaki artigla mev-
duattakl artis, hic zaman arali§i olmadan
ayni anda ortaya cikiyor,

Sayin Uras, acaba sizin bu degisiklik
konusundaki gorusiniz nedir? Yanl, emis-
yonun yam sira mevduatin da bu kadar hizls
ve anormal artigi, bizi bir dlcide sasirtiyor.
Hanl; <Enflasyon déneminde mevduat art-
maz, mevduat tasarrufla olusur> falan gi-
bi pek gecerll kurallar vardir da...

Sasirtici mevduat artisi

URAS — Simdi bu banka kredlleri ve
nevduattaki artig, hakikaten ¢ok anorm;rl:
lir. Dikkat edilirse, mevduatta, plyasaya

EKONOMIK YORUMLAR

zedilen banknot miktarindaki artistan daha
fazla bir artigs gériliyor. Hani, banknotun
tekrar para yaratmasi ve bu nedenle mev-
duati ¢odaltici etkisi falan da olamaz, ¢in-
kU zaman slresi ¢cok kisadir. Sayin Akgic'-
Un de belirttigi gibi, Turkiye'de siiregelen
bir zaman araligt vardi. Yanl, banknot
emisyonu ancak alti ay sonra mevduata do-
nugirdd. Bu sefer bdyle olmadig goriilda.
Bence bunun nedenini iki sekilde aragtir-
mak ldzim. Bir kere gercekten bu kadar bi-
yik bir mevduat artisi var mi? Gercekte
mevduat artisi olmasa, herhalde bankalar
bunu gobsteremezlerdi.

AKGUC — Sayin Uras, izninizle bu nok-
tada sézinlzi kesiyorum. Benim kanaatime
gére, bunun sadece bir kismi yapay mev-
duat. Cinkl ticari mevduatta bir artis go-
riyoruz. Vadesiz ticari mevduat 1978 sonun-
da 86 milyar iken, 103 milyara yiikselmis
bulunuyor. 17 milyarlik bir artis var. Hal-
buki gecen senelere baktigimiz zaman, ban-
kalarin yil sonunda ticari mevduatr yapay
olarak yukselttiklerini gorurdik. Bu neden-
le ticari mevduatta bir dusis olur, yahut
ticari mevduat duraksama gosterirdi. Hal-
buki bu sene % 20'ye yaklasan bir arti§
gosteriyor. Demekki bankacilik sistemi ken-
di kar sikistirmasi dolayisiyla yapay ticari
mevduat yaratiyor. Benim ¢6zimleyemedi-
§im ve Uzerinde o&zellikle durmak istedigim
konu ise, tasarruf mevduatindaki artigtir.

URAS — Simdi Sayin Akgig¢, bu yapay
mevduatin  yaratilabilmesi igin  kredilerin
artmas! lazim. Yani kredi artigi olursa, bu-
nun bir kismi yapay mevduata gitti diye-
lim. Fakat yilin itk yarisinda gdzlemienen
ilginc bir gelisme de, mevduattaki bu
anormal yiikselmeye ragmen, kredi artigi-
nin ancak gecen yilkl seviyede kalmig olma-
sidir. Yani, gecen yil mevduat bdyle 46 mil-
yar yerine 5-6 milyar artarken, krediler yine
bu yilki seviyede artiyordu. Demekki bu prob-
lem de buradan cikiyor. Anlagilan bankalar
mevcut misterilerinin  kredilerini  keserek
mevduata aktariyorlar. Yani tam tersine bir
gidisle kredilerden kaynak transfer ederek,
ticari mevduata kaydinyorlar. Ticarl mev-
duat rakamlarinin 20 mllyar artmasint bas-
ka tirli izah etmek miimkin dedll. O zaman
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tbu sekilde bir yorum yapilabilir. Fakat, ban-
kkalarin bu doénemde ticari mevduatlart 20
nmilyar artarken, kredileri de 15 milyar ar-
thyor. Yani ticari mevduat artisi, kredi ar-
ttisindan daha fazla otuyor.

AKSUC — Sayin Aysan, sizin bu konu-
odaki gorislerinizi alabilir miyim? Bu hizh
tmevduat artisina mukabil banka kredilerin-
odeki artisin nispeten daha yavas olmasinin
inedenleri Uzerindeki gorusleriniz nelerdir?

AYSAN — Bunun bir nedeni, mevduat
eartismin bir kisminin artirilan disponibilitede
lkalmasidir. Oran % 10'dan 15'e ylkseltilin-
tce, gecmis vyillara nazaran daha yiiksek
bir kasa ve disponibilite tutuyor bankalar.
Ote yandan bankacilik sistemi, enflasyonun
¢ok hizlanmasi nedeniyle kendini savunma
tedbirlerinden biri olarak, 6zellikle yeni aci-
lan kredilerde, resmi olmiyan anlasmalar-
la, misterilerinin aldiklar kredilerin yiksek

Prof. Dr. Mustafa A. Aysan

bir kismint —ki % 30'a % 40’a varmakta-
dir— mevduat olarak tutmalari sartini ko-
suyorlar. Bu yizden de senenin ilk alti ayin-
da ticari mevduat diger mevduattan daha
fazla yiikselmis oluyor. Ondan sonra da
diger aktiflere bakmak lGzim. Su sirada eli-
mizde 6 aylik siirenin sonu itibariyle konso-
lide bilangolar olmadigi icin, bu farki tam
olarak agikhyamiyoruz, Bankacilik sistemi-

nin bilancosu olsa, pasif ve aktif kalemler-
deki dengeli artisi tam olarak goérebilecektik.
Peyderpey elimize gecen rakamlardan gori-
yoruz ki, bankalarin disponibilite oranlarin-
da ylkselme var. Verilen kararla iligili olarak
bankalar eskiden % 4-5-6 gibi oraniarla ida-
re edilebilirken, bu oranlar simdi hic olmaz-
sa % 8'e, 10'a, 11’s yikseliyor. U¢ aylik
surelerde % 15'e vyiikselten bankalar bile
var. Orada kasa arttig igin, ticari mev-
duatta krediye karsiik mevduat tutma sar-
tint bankalar daha yiksek olgilerde kulla-
niyorlar. Bu ylzden ticarl mevduatta yik-
selme oluyor. Ama, daha O6nce belirttigim
gibi, bunu tam olarak aciklayabilmek igin,
ticaret bankalarinin konsolide bilancolarini
alti ayhik sireler sonunda almak ldzim.

GUPGUPOGLU — Yapay mevduat uy-
gulamasi ile ilgili goriislere ben de katili-
yorum. Hakikaten yapay mevduat, Sayin
Aysan'in da belirttigi gibi, bankacilik sis-
temimizin kendini savunma ihtiyaci dolayi-
styla &teden beri yapilmaktadir. Fakat sim-
di bilhassa toplu sozlesmeler neticesinde,
bankacilikta kdr marjlaninin  fevkalade da-
ralmis olmas: dolayisiyla, bu savunma ihti-
yact biisbiitin bariz hdle geldi. Bu yizden,
yeni vade gelip de yeni kredi acilirken, blo-
kaj dedigimiz bu yapay mevduat tiriine da-
ha fazla bagvurulmus olmak ihtimali var-
dir. Ayrica, 1 mayis'tan itibaren ylriridge
girmis olan son faiz kararnamesinin de,
bunda az da olsa bir artirici etkisi oldu-
gunu kabul etmemiz icabediyor. Bilhassa
vadeli mevduatta, bu bariz bir sekilde go-
zUkmektedir.

AYSAN — Yiksek emisyon artiginin
mevduata donlsmesi sirasinda bir sdrenin
gectigini  sdylediniz. Yilbagindan bugine
kadar artan emisyonun hizi da gecen yillor-
dan az degdil. Yani o gecikme konusundaki
sonuclari daha sonra elde edebilecegiz.
Gergekte mevduattaki son artig, haziranda
gdrdligimiz yiksek banknot hacmi artisi-
nin mevduata yansimasi degil; yilbagindan
bugiine kadar banknot hacmindeki hizh ar-
tislarin mevduata yansimasidir. Yani o ge-
cikme, sistem icinde yine vardir. Faokat bu-
nu gimdiden géremiyoruz. Daha uzun sirede
yapilacak incelemeler ve aragtirmalar bunu
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ortaya cikaracok. Belki onlimizdeki dénem-
de mevduat artist ¢ok daha hizlanacaktir.
May:s ve haziran aylarinda emisyon hizlan-
digii icin, onumiuzdeki G¢ dort ay sonra
—sanirim altt aya varmaz— mevduat ar-
tis1 simdikinden daha da yiiksek bir diizeye
gelecektir. Oyle bir tahminim vardir.

GUPGUPOGLU — Soyle bir sey daha
diyebilirizz Normal dizen icinde eldeki pa-
ranin mala yatmas: durumu vardir. Halbuki,
halen memleketteki mal kithg: dolayisiyla,
artan emisyonun olusturdugu fozla likidite-
ler, plase edilecek yer bulunamadigindan
dolay! bankacilik sistemine kaymis ve mev-
duat olarak da tesekkil etmistir.

Turk lirasi
Elden kaciyor mu?

URAS — Burada, misaade ederseniz
ben bir sey ekleyebilir miyim? Tiirk eko-
nomisinde hakikaten normal bekleyislerin
aksine bir takim gelismeler var. Sayin
Gupgipogiu'nun belirttikleri gibi, bu enflas-
yon doneminde menkul ve gayrimenkule hii-
cim edercesine para yatiranlarin durumu,
simdiye kadar alsilmis olanlara pek ben-
zemsyen gelismeler gosterdi. Bunun bir ne-
deni hakikaten yeterince mal bulunmamasi-
dir. Ote yandan elinde para bulunanlarin
da, kismen dayanikli tiketim mallart disin-
da, gayrimenkul konusunda bekl!enenden
daha sogukkanli davranis icinde olduklart
dikkati cekiyor. Ornegin, Tirkiye'de gayri-
menkul piyasast iki yildir durgunluk gdste-
riyor. Yani, bu Tirkiye’'de simdiye kadar
alisiimamig bir olgudur. Bundan énce Tur-
kiye'de, simdikinin tam tersine, birakin bu-
yiik enflasyon ortamlarini, devaluasyon bek-
leyislerinde bile gayrimenkullere biiyiik hi-
cum olurdu. Ve gayrimenkul fiyatlart anor-
mal bicimde yiikselirdi. Ornegin, son iki se-
nedir ingaat piyasasindaki durgunluga ve
bunun sonucu olarak oraya normal olarak

giden fonlarin bile gitmemesme. ve bu ne-
denle arzin diismesine karsin, insaat piyo-
ina biiyik 6lcude talep yok. Ve‘ fiyatlar
ilging bir gelismedir. Bunu
le izah ediyorlar. Belki de

sas
yiikselmiyor. Bu"
bazi kimseler $0Y

EKONOMIK YORUMLAR

bu, Turkiye icin olumlu bir izah tarzidir. Ben
tartismak i¢in ortaya atiyorum. Geligen enf-
lasyon kosullart karsisinda gayrimenkul fi-
yatlart o kadar buyuk carpikiiklar gésterdi
ki, Tarkiye'de simdi fiyati bir milyona kadar
olan arsa ve yapilara ve bir de 20 milyon-
dan fazla olan arsa ve yapilara talep vor.
Bu ikisinin arasinda bosluk bulunuyor. Ya-
ni, bu aradaki kimselerin, kiGgiik tasarruf
sahibi olan orta sinifin, arsa ve vyapilara
hic bir sekilde talebi yok. Bu vyiizden ya
bir milyona kadar olan yapilar satiliyor, ya-
hut 20 milyon civarinda olan yaptlar ve ar-
salar misteri buluyor. Bu da ilging bir goz-
lem. O zaman, bir takim tasarruf sahipleri,
kendi tiplerine uygun talebi karsilayacaktir.
Yani enflasyon nedeni ile piyasada arz yok-
tur.

AYSAN — Burada, benim yargnaornimao
gdre, bir dnemli gelisme var. Belki de Turk
lirasi icin enflasyon tesvik edici olmaktan
cikiyor. Yani Turk lirasi, belki de onumoz
deki 5-6 aylik slre igcinde satinalma gicu
olarak kullanilma imkdanini da kaybedecek.
Ben bundan endise ediyorum. Bunun sebebi.
Merkez Bankasr bilancosudur. Biz, «1970-
den beri Merkez Bankasi bilancosu nasil
gelisti?» diye bir arastirma yapiyoruz. ulas-
tigimiz bazi sonuclar var. Misaade eder-
seniz, birkac tane rakami Halik Unal bey
versin. Gercekte bunlar bildiginiz rakamlar-
dir. Ama, dort bast magmur olarak agikla-
nirsa, belki konusmalarimiza 1sik tutacak-
tur. Merkez Bankas! bilancosunun iginde bu-
lundugu durum, Tark lirasinin elden kac-
makta oldugu noktasindadir. Belki de bu
yUzden, artik gayrimenkul de cezbetmiyor
insanlari. Cunku Turk liras) elden gidiyor.
Yani ddeta 1922-1923'deki Alman markinin
hali gibi. Ben bunun geligini, Merkez Ban-
kasi bilancosuna bakarak 1978 martinda yaz-
dim. 1922-1923'deki Alman rakamlan ile bi-
zim rakamlarimizt karsilastirarak, 1979 yili
sonu itibariyle bir tahminde bulundum. Ora-
da yaptigim tahmin, 1979 sonuna kadar ar-
tik yillik enflasyon hacminin haddini tayine
bile imkan olmayacagi ve Tirk lirasinin ta-
mamen elden kacacagidir. Bence bu tehli-
ke vardir. Piyasa carpilmistir ve piyasada bir
mekanizma yoktur. Yani, paranin satinalma
glicinu buyuk oOlcide kaybettigi dénemler-
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de, her llkede olmus seyler bizde de tek-
rar ediyor. Simdi bizim bazi degerlendirmele-
rimiz var. Ornegin, bugin Merkez Bankasi
bilancosunu sabit tutmaya karar verseniz,
énumizdeki 7-8 ay mevduat yine artmaya
devam edecektir. Ondan sonra belki bank-
not hacmi biraz yavaslamaya bashyacaktir.
Cinkii Merkez Bankasi’'nin giristigi taahht-
ler ve geciktiriimis &demeler var. Bunlar
nasil olsa yapilacak ve emisyona yansiya-
caktir, Onun icin ben burada en cok su
sorularin  cevaplandirilmasini arzuluyorum:
Bu gidisi durdurmak icin neler yapilabilir?
Neler yapilmalidir? isterseniz énce su ra-
kamlara bir bakalim.

AKGUC — Sayin Unal, litfen Merkez
Bankas! bilancosundaki bulgularimizt  agik-
lar misiniz?

Merkez Bankasi
Bilancosu ve otesi...

UNAL — Efendim, Merkez Bankasi bi-
lancosu ile ilgili bilgilerin 6zellikle son ay-
larda giincellik kazanmasi, basinda tarti-
siimast gelecek icin umut vericidir. Clnkd,
Merkez Bankas! bilangosu ekonominin yone-
timi ile ilgili birinci derecede dnemii bir
belgedir. Ancak ne yoziktir ki, bilanco (ve-
ya haftalik hesap vaziyetleri) bilgileri sanki
ozellikle gizli tutmak amaciyla diizenlenmis
gibidir. Kirsamiizde yaklasik bir yildir Mer-
kez Bankas! bilancosunu ¢ézGmlemeye ca-
lisiyoruz, bagvurmadigimiz kimse adeta kal-
madr. ligili tam vyayinlar elimizde, ancak
hélé cevaplanmamis sorularimiz bulunmak-
tadir. Umuyoruz ki, tartismalar bu onemli
konuya da g¢izimler getirir.

Calismamizda Merkez Bankasi bilango-
sunun 1970-1979 ddénemindeki gelismest in-
celenmistir. Bu caligmamiz ile ilgili tim bul-
gulart burada vermek olanaksizdir. Yakinda
yayinlanacaktir. Buradaki tartigmamiza 1$ik
tutmasi acisindan bazi énemli bulgulart ver-
mekle yetinecedim. Hemen bir noktayr be-
lirtmek istiyorum. 1979 yiinda Merkez Ban-
kast bilangosundaki agirt genigleme birden
ortaya cikmis bir olgu degdildir. 1973-1974
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yillarindan sonra Merkez Bankas: bilangosu
bilimsellikten ve sodduyudan yoksun bir bi-
cimde ydnetilmeye baslanmistir. Denge bo-
zulmug ve oOzellikle Merkez Bankasi kay-
naklarina yénelik bir talep yaratilmistir.
1973'den sonra bu talep, cesitli nedenlerle
sirekli beslenmis ve bayatilmustir. Oyle-
ki, bu talep her defasinda daha fazla is-
teyen, bir oncekiyle yetinemiyen bir cana-
vara dontsmiigtir. Simdi bazi rakamlar ve-
rirsem, durum daha da aydinlanacaktir.

Merkez Bankast yurtici varliklari (bilan-
conun aktifinde bulunan altin ve doéviz ra-
kamlarn disindaki tim TL. hesaplar), 1970
yiling gore 1978 sonunda 17 kat artmistir.
Donem ici gelismeye baokarsak; yurtici var-
liklar 1973 sonunda 1970’e gére (4 vyilda)
ancak % 60 oraninda artmistir. 1974'den
sonra ise ¢ilginca bir genisleme baslamig
ve 5 yida 11 kat artmistir. Nedir bu ani
gelismenin nedeni? Basta gelen neden, ka-
mu kesiminden alacaklardir, Me~:ez Ban-

%%

Dr. Halk Unal

kasi'nin kamu kesiminden alacaklari, 1970-
1973 doéneminde ortalama % 14 bir hizla
artarken, 1974-1978 ddéneminde % 64 gibi
inanilmaz bir hrza ulagmigtir. Bunun sonu-
cu, kamu kesiminden alacaklar, 1978 so-
nunda 1970°e gore 18 kat artmigtir. ikinci
neden ise, 1975 yilindan sonra DCM diyve
bilinen kisa vadeli borglanmalardir. Bu yol-
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la bulunan krediler, Merkez Bankasi aktifin-
de dehsetli bir artisga neden olmustur. Oy-
leki, DCM kredileri karsiigi ekonomiye si-
rilen para miktart 1978 sonunda 1975'e gbre
38 kot artmistir. Bu gelismeler sonucu, 1978
sonunda, kamu kesiminden alacaklar ve
DCM karsiligi ekonomiye akitilan paralar
toplams, Merkez Bankasi yurt i¢ci varlikla-
rinin % 80'ini olusturmustur. Geri kalan
% 20'yi ise, bankacilik ve tarim kesiminden
alacaklar ile Merkez Bankasi'nin varliklar
ve diger igslemler sonucu ortaya cikan ala-
caklart olusturmaktadir.

Gelelim Merkez Bankas) bilangosunun
pasifine. Bilanconun pasifinde, Merkez Ban-
kasi'nin ekonomiden para c¢ekme araclar
bulunmaktadir. Bunlarin basinda Mevduat
Karsiliklan gelmektedir. Mevduat Karsilik-
lar'nin yurt ici varliklara orani, bu aracin
etkinligini gosterir. Bu oran 1970-1974 do-
neminde % 31 olarak gerceklesmis, 1975-
'978 doneminde ise % 21'e dismiistir. 1978
onunda oran % 16'dir. Yani, mevduat kar-
siiklaninin etkinligi, hizla artan yurt ici var-
Iiklar karsisinda gittikce yok olmaktadir.
Resmi mevduat ise, kamu kesiminin Merkez
Bankasr'nda bulundurdugu mevduatt gdste-
rir. Resmi mevduatin kamu kesiminden ala-
caklara orani, 1970-1973 déneminde % 6
iken, 1974-1978 déneminde % 2'ye dismis-
tur. 1978 sonunda ise bu oran % 1'dir. Di-
ger bir deyisle resmi mevduatin da ®nemi
yok olmustur. Pasif'teki diger ilging bir ge-
ligme, ithalGt depozitolarinin énemli bir para
¢ekme araci durumuna gelmis olmasidir. it-
halat depozitolarinin yurt ici varliklara ora-
ni, ozellikle 1976'dan sonra artmaya bas-
lamig ve 1978 sonunda % 17've ¢ikmugtir.
Bu oranm, mevduat karsiiklaninin yurt ici
varliklara oranindan yilksek olmasi son de-
rece ilging ve ayni derecede tehlikelidir de.

Ciinki, 1978 sonunda 71 milyar TL.'na uia-
san ithalat depozitolari, doéviz transferlerinin
aciimastyla ekonomiye geri dénecektir.

Merkez Bankasi bilancosunun TL. hs-
saplan ile ilgill verdigim bu .rokaznlzu'r, ..1973-
1974 yillannin  tim dengelerin ¢oktiigd yil-
lar oldugunu, bundan sonra da o.knl glrtna-
yan uygulamalarin devam emg“lm g sar:
mektedir. Bu olgunun gltin ve doviz rezerv
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leri tzerindeki etkileri de dikkat cekicidir.
1973'de 2 milyar dolar brit rezerv, 1 mil-
yar dolara yokin da net rezerv bulunmak-
taydr. 1974'de ise bu rokamlar sirasiyla 15
milyar dolar ve 300 milyon dolara dismis-
tir. Rezervlerde baslayan bu digme 1979
yiling kadar hizla stirmiis ve 1978 sonunda
brut rezerv 950 milyon dolar, net rezerv ise
3.5 milyar dolar acik vermistir. Diger bir de-
yisle, 1973 yilindaki 1 milyar dolar net re-
zervden 1978 sonunda 3.5 milyar dolar do-
viz ac¢igina gelinmistir. Merkez Bankas bi-
lancosunun gosterdigi doviz aci§l sadece bu
rakomdan ibaret degildir. Biraz o6nce de-
gindigim 71 milyar TL. tutarindaki imaldt de-
pozitolart da temeide doviz acigina eklen-
mesi gereken bir tutardir. Bunun da dolar
karsiligr 1978 sonunda 2,8 milyar dolar ol-
duguna goére, toplam doéviz acidr 6,3 milyar
dolardir. 5 yilda geldigimiz bu yer, insana ina-
nilmaz gibi gériinmektedir. iste tim bu is:
lemlerin karsiliklt etkileri sonucu, tedaviil-
deki banknotiar da 1978 yili sonunda 1970'e
gbre 8 kat artmistir. Bu artis da, ozellikis
1974’den sonra sicrama gdstermistir.

Tukenmeyen bir kaynak

AKGUC — Son zamanlarda bir iddia
var. Bu sene, bltce agigini finansman igin,
ortall bir sekilde Merkez Bankast’'ndan acik-
tan 20 milyar liralik bir kaynak saglandi di-
yorlar. Yani kisa vadeli Hazine avansi d:-
sinda, Ortlli bir sekilde Merkez Bankasi'-
nin Hazine'ye 20 milyar liralik bir olanak
sagladigr soyleniyor.

UNAL — Bunun gercek olabilecegini
sanmiyorum. Cunki, bilancoda biraz ©nc9
ozetledigim geligmeler, ilgingtir, yasalar cer-
cevesinde yapiimistir. 1211 sayilr Merkez
Bankasi Kanunu, bankanin verecegi kredils-
rl ve bunlarin sinirlarini agikea belirlemex-
tedir. Ancak, yasanin bosluklarindan yarar-
laniimokta ve tabir uygunsa her islem eki-
hfina uydurulmakta»dir. Bu bakimdan, «or-
tuli 6denek» gibi islemlerin yasanin hi¢ bir
tarafina uydurulmast mumkin degildir. Kal-
dikl, bu tutar bilancoda da kendini goste-
rir. Bilancoda ise boyle bir tutar yoktur.
Yeri gelmisken, 1979 icinde yapilan bir uy-
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gulamoyt belirtmek istiyorum. 1974 yilinda
mevduat karsiliklarindan Devlet Yatinm
Bankasi (DYB)'na kredi verilmeye baslan-
migtir. Bu uygulamaya 1974 yili bitcesine
konulan bir maddeyle geg¢ilmistir. Anayasa
Mahkemesi ise 1974 yili Biutgce Kanunu'nu
ve bu arada bu uygulamayi iptal etmigtir.
Ne varki 1975'de bu iptal kararina ragmen
DYB bu fasildan bir miktar daha kredi al-
mig, fakat 1979 yilina kadar bu kalem ha-
reket gérmemistir. 1979°da ise, nedendir bi-
lemiyorum, bu kalem tekrar hareket gor-
mus ve Anayasa Mahkemesi'nin iptal karu-
nna ragmen DYB'ye 200 milyon TL. kreai
verilmistir.

AKGUC — Yalniz séyle Sayin Unal. Ger-
¢l. Deviet Yatirm Bankasi'na ait bendeki son
rakamlara goére biraz artis gdziikiiyor. Ama,
bu rakam 1977 araliginda 35 milyar dolay-
larinda imis, 29 haziran itibariyle 42 milya-
ra yikselmis. Devlet Yatirrm Bankasi’'na ve-
rilen ek imkan 1977 ile 1979 arasinda sa-
dece 7 milyar.

UNAL — Ben onu sdylemiyorum. Be-
nim degindigim kalem, mevduat karsilikla-
nndan Ozel Finansman adi altinda Devlet
Yatirrm Bankasi‘na verilmis kredidir. Bu kre-
dinin 1978 sonundaki tutari 7 milyar 55
milyon iken, 6 Temmuz 1979°da 7 milyar 253
milyona cikmustir.

AKGUC — Bunun nedeni gayet acik.
Cinkii Devlet Yatirrm Bankasi'nin finans-
man olanag: yok. Deviet Yatinm Bankasi’-
nin kurulmasindaki amag, KiT'lerin finans-
manint  saglam kaynaklara dayandirmak
idi. Yani Merkez Bankasi'nin KIiT finansma-
ni Igin kaynak transferi yapmamasi idl. Fa-
kat simdi gériliiyorki, gene Merkez Bankasi
kaynaklari, Devlet Yatinm Bankasi aracilig
ile KiT’lerin finansmaninda kullaniimakta-
dir. Yani 1960'lara tekrardan déndiik.

URAS — Miisaade eder misiniz? Mer-
kez Bankas! kaynaklari gercekten KiT fi-
nansmaninda kullanilmakta midir? Burada
cok ciddi bir seye dikkatinizi cekmek isti-
yorum. Devlet Yatinm Bankasi'nin o6zellikle
son zamanlarda yeni ve daha ilmi yodneti-
me kavustugu inancinda idik. Fakat gee-
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tigimiz hafta, yabancilardan cok sik duy-
dugum, beni sasirtan bir gelisme oldu.
Deviet Yatirm Bankasi, Ankara Belediya-
si'nin memurlarinin maasinin 6denmesi i¢cin
iller Bankasi'na 500 milyon TL. kredi verdi.
Bu, Turkiye'de gimdiye kadar olmamis ¢ok
ciddi bir hadisedir. Biz eskiden deviette ca-
ligirken, Devlet Yatirrm Bankasi'nin isletms
kredisi vermesi konusunda, D.D.Y.'nin kisa
vadeli igletme aciklarini kapamas: konusun-
da yaptigr ufak tefek kolayliklara, blydk
glriltiler cikanrdik. Bugin Devlet Yatinm
Bankasi, bir taraftan dis kredi miessese-
lerinden vatinmi kredilendirecegim diye kre-

Dr. T. Giinéﬁ'r Uras

di pesinden kosarken, Gte taraftan Ankara |
Belediyesi i¢in 500 milyon TL. para tahsis

etmektedir. TEK'in*6 tane cok onemli pro-

jesinin yatinm ihtiyacint karsilamak tzere

380 milyon TL. bulunamazken ve TEK bu

yizden 5 aydir hi¢ bir harcama yapamaz-
ken, Devlet Yatirrm Bankast ona para ver-
miyor, buna kargihk Ankara Belediyesi te-
mizlik igcilerinin maaslanini 6denmesl igin
500 milyon veriyor. Tabilki bu bir sosyal
tercihtir. Gercekte bu hikametin tercihidir.
Ancak hiikimetin muhakkakki miesseseleri
yikmamasi l6zimdir. Ankara Belediyesi‘nin
temizllk isgilerinin maas almasina asla kar-
s degiliz. Onlarin maaslan zamaninda dden-
melidir. Ona bir fon bulunmalidir. Ama bu,
herhalde Deviet Yatinm Bankasi'nin fon

olmamaiidir. s =

o

g
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UNAL — Ayrica, Devlet Yatinm Banka-
si'nin Merkez Bankasi’'ndan kredi almasi,
1211 sayill yasaya da aykin dismektedir.
Cinkiu 51. madde demektedirki, bu kredi
sadece hammadde ve mahsul alimi He il-
gili olarak verilir. Devlet Yatirrm Bankasi
Hazine kefaletine haiz bonodan simdiye ka-
dar 20 milyar TL. bor¢ almustir.

AKXGUC — Sayin Giipglipoglu daha iyi
bilir. Sanirnm Merkez Bankasi Kanunu'nda
yapilan son degisiklikte yeni bir hikim var-
di. Bu hiikimde, Merkez Bankas: iktisadi
Devlet Tesekkileri'nin yatirimlarini finanse
edemez, deniliyordu. Devlet Yatirrm Banka-
st da KiT'lerin yatinmlarint finanse ettigine
gore, oslinda dolayli bir sekilde yine 1211
sayill Kanun'la aykini bir davranis icersin-
dedir. Bu arada ben bir hususu daha tar-
'smak istiyorum.

Tirkiye’de halihazirda hizli bir enflas-
on olmasina ragmen gayrimenkul piyasasi
icaba neden durgun gidiyor? Benim bu ko-
auda bazi gértglerim var, bilmiyorum tarti-
silabilir mi? Birincisi gu: Tirkiye'de kisa do-
nemde verilen kredilere o kadar biiylk faiz-
ler édeniyor ki, parayi faiz karsihdinda is-
letmek, gayrimenkule yatirmaktan ¢ok daha

kdrli bir hale geliyor. Bugiin piyasada 10
gian icin dahi % 10 faiz verildigini duyuyo-
ruz. Yani bunun yilhk hesabini dustintrse-
niz, biylk faizlerin verildigi ortaya cikiyor.
Kisa dénemli kredilerde biyik kdarlar elde
etme imkdn: olabiliyor. ikincisl de bu pa-
ralarin blyiik bir kismi vergiden kacmis bir
vaziyette. Servet beyannamelerine girmi-
yorlar. Gayrimenkule yonelirlerse, bir yer-
den tutma imkdni olabilir. Bundon da ka-
cinthyor. Bu itibarla bu paralar Sayin Gip-
giipoglu’'nun da ifade ettigi glbi eserseri
varalarsdir. Bir kismi banka sistemine gir-
neden elden ele dolagmaktadir. Banka sis-
emine girenlere de, baz: bankalar yerli DCM
istemi uygulamaktadiriar. Hergey normal
elisiyor. Miistakriz, bankaya normal faizini 6-
iyor. Fakat bunun diginda, mevduat ya-
ran kigiye aciktan bir édeme yapiyor. Bu
1 faiz haddini bankacilik sisteminde on-
ek 4 P tmaktadir. Bunlar
riilenin cok (stiine cikar i

RO ¢ bir realitesidir. Bu-
Tirkiye'nin maalese

T . T | Y
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AYSAN — Bir de kisa vadeli avans var.
Kisa vadeli avansi nasil bdyle idare ediyor-
lar? Ben hakikaten bilemiyorum. Yani as-
linda buna yasal imkdn yok, ama ediyorlar.
$imdi biitce ve 6denekler toplaminin % 15'i-
nin ¢ok dstiinde...

Gayrimenkul mi, altin mi?

AKGUC — Ayni konuda ben bir sey da-
ha sdyleyecektim. Yani bu paralar niye gay-
rimenkule gitmiyor? Dahc ©6nce de degin-
digim gibi, ben jki neden goériiyorum. Birin-
cisi normal faiz c¢cok ylksek; ikincisi ise
vergi meselesi. Bunlarin kaydinin bir yere
dusmesini istemiyoriar. Diger bir konu da
su: Ekonomide artik denge elden kactigi
icin, bir endigse daha ortaya cikiyor. Gerek
banka kredileri, gerekse belli kisilerin sl-
lerinde toplanmig olan paralar, ekono-
minin kalkinmasing yonelik verimli yatirim-
lara gitmiyor. Bunlar, tamamen spekilas-
yona yonelmis vaziyette isletiliyorlar. Cunki
ancak spekilatorler bu kadar yiksek faiz-
ler odeyebiliyorlar. Bu da gerek bankacilik
sistemine girmis olan kaynaklarin ve ge-
rekse bankacilik sistemine girmemis olan
kaynaklarin cok daha kéti bir sekilde kul-
lamimina yol aciyor. Turk ekonomisi baki-
mindan vurgulanmasi icabeden nokta budur.

URAS — Gergekte bu konu Tirk eko-
nomisi icin iki yénden ilgingtir. Birincisi
Tirkiye'de insaat kesimi, Turk iktisadi ha-
yatinda 6nemli adirhdi olan bir kesimdir.
Yani buginki karman corman durum icin-
de, kim kime dum duma dizeni icinde,
tozdan duman gériinmedigi icin, biz bunun
farkinda degiliz. Ama ekonomi biraz rayina
oturursa, insaat kesimindeki durgunlugun
ekonomide hem igsizlik, hem de sanayiler
arast akimlar bakimindan btytk roli ola-
cak. Yani, acaba Tirkiye'de ingaat kesimin-
deki bu durgunluk siirp gidecek mi? Bura-
da, Sayin Akgiic’iin dedigi gibi, bozulan nis-
pi dengelerin de buyiik 6nemi oldugu kani-
sindayim. S$oyleki; artik bugiin, ¢ikariima-
siI disinilen Kira Kanunu’nun normal sinir-
lar icinde blle kalinsa; 3 milyona 4 milyona
alinan bir katin ayhk kirasimin 30-35 bin
lira oimasi l&zimdir. Birakin digerlerinl, bu-
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agun Emlagk ve Kredi Bankas: bile 3 milyon
Ilirayo kot satiyor. EmIak ve Kredi Bankasri’-
min 3 milyon liraya sattigr katin sadece faizi,
wergi odemeyecedini varsaysaniz bile, sahi-
bbine 30 bin liraya falan hesaplanmast gere-
kkir. Yoni, Turkiye'de kiralar, bu anormal in-
ssaat maliyetleri karsisinda, yine de nispi
oolarak ucuziugunu koruyorlar. Belki de hem
e2v sahibi olmak icin girisimde bulunmak is-
titiyenleri hem de ticari amacla ev sahibi
oolmak istiyenleri bu caydiriyor. Ustelik on-
ldar icin daha kolay gelen bir alternatif da-
na var, altin almak. Eskiden para degeri-
mi enflasyonun agindirmasina karsi kurtar-
MMak icin gayrimenkuie hicum vardi. Onun
aja yolu altin satinalimi olarak bulundu. Gé-
milduki altin, gayrimenkulden daha fazla ve-
rnm sagliyor. Bir de doviz var. Artik herke-
ssin gozd acildi. Fazla akilli olanlar ise yurt
difisinda déviz Gzerine yatinrm yapiyorlar.

UNAL — $imdi, 1977-1978 ve 1979 yil
lcorinda dehsetli bir sahlanmaya girmis enf-
Icasyon var. Enflasyonist siirec icinde gelir
goagiiminin gittikce bozuldugu da acik. Ben-
cce, 1977°'den evvel gayrimenkule talebi olan
kxugilerin veya kesimin artik talebi yok. Bu
tcalep ortadan kalkti. Enflasyon nedeni ile
paaralar hic bir sekilde degerlenemez hale
g3eldi.

URAS — Bir kisim kimsenin gayrimen-
kzul sahibi olma umidi kesildi. Bu arada in-
$500t kesimi ile ilgili bir bagka noktaya de-
glinmek istiyorum. insaat kesimindeki iki
yyillik durgunluk, éniimiizdeki yil da agiima-
yyacaga benzer. Gelecek yillarda; Tirkiye'de-
kxi ndfus artisi, gelirlerde ortaya cikan yik-
sselmeler ve sehirlesme hareketi kargisinda;
zeaten yetersiz olan konut arzinda 0¢ yihik
boir darbogaz ortaya ¢ikacak. Yani, séziini
e3ltifim faktérler, insaat kesiminde 6nimuz-
dieki yillarda ¢ok &nemli sorunlar meydana
¢oikarabilecek. Bu konu, hem insaat piya-
ssasi, hem konut sorunu, hem de insaat
mnalzemesi {iretenler yoniinden ilging. Simdi
irnsaat malzemeleri yoninden, tecriibe ve
boilglsine giivenerek Sayin Akgiic’e bir soru
seormak istiyorum. Acaba, Turkiye'deki bu
priyasa ile ilgill olarak, ingaat malzemesi
wiretenler ne gibi bir bekleyis Icindeler.
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AKGUC — Bu konuda benim gdriigiim
su. Siz, insaat kesiminde c¢ok biylk bir
durgunluk oldugunu soyliyordunuz. Gecen
sene hakikaten biraz sikisiklik vardi. Fakat
bu senenin ilk altt ayinda, benim bildigim
kadariyla, Gretim acisindan baylk bir si-
kigsma gozukmiyor. Halen bu konuda talep
vardir. Ingaat malzemesi kesiminde blyik
stoklara gitmek geredi yoktur. Ama ayni ke-
simde eskiye nazaran bir artig, bir sicra-
ma da yoktur.

GUPGUPOGLU — Simdi, tabii genel dur-
guniuga paralel olarak insaat kesiminde de
bu durumu musahade ediyoruz. Zaten eko-
nomideki canliidin ve durgunlugun dadeta
bir simgesi gibi, insaat kesimindeki canlh-

Memduh Giipgiipoglu

Ik daima nazari itibara alinir. E§er sartlar
az ¢ok normale girer ise, insaat kesiminde
de bilylk bir canlanma, hatta belki de en
basta orada bir canlanma olacagini zanne-
diyorum. Ciinkii Sayin Uras’inda gayet gu-
zel belirtti§i gibi; sehirlesme hareketi, ni-
fus artisi ve dolayisiyla en blyik ihtiyac
ve baski burada oldugu icin. Insaat kesi-
minde hasil olan bosluk, sartlar normale
geldigi zaman, hizla hareket edilmek suretiy-
le belki de kismen kapatilacaktir.

AYSAN — Soylemek Istedigim sey,
Merkez Bankasi'min durumu ile ilgili. Bir
ka¢c tane rakam dahi gosteriyorki, aslinda
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para politikast cilginca yoénetiliyor. Gercek-
te yonetilmiyor ya, ancak ben bunu baska
kelime ile ifade edemiyorum. Yani, bu cok
koti yonetim Turk lirasint sonunda kullg-
nilmaz hale getirecektir. $imdi, benim bu
acik oturumdan asif bekledigim sudur: Hani,
olacak sey dedil ya, birisi ¢iksa da; «Yahu
hakikaten su heyetin yargisindan ben te-
laglandim. Acaba bu konuda ne yapmak
Iazim?» dese... Bu konuda o kisiye neler
soylememiz gerekiyorsa, burada onlarin {s-
tiinde duralim, diyorum. Merkez Bankasi'ni
yoneten arkadaslar; ne tirld kararlari, na-
s vermeliler ve Tirk lirasinin degersizles-
mesi isini nasil durdurmalhilar? Ben, bu ka-
dar degerli bir heyet toplanmigken, bu ko-
nudaki goriisler tzerinde vakit harciyalim,
diyorum.

AKGUC — Sayin Gilipglipoglu, bence
de bu isin onemi, hakikaten alinacak on-
lemler konusudur. Konu buatin vahametiy-
le ortaya kondu. Acaba ne gibi d&nlemler
onerilebilir, neler yapilabilir?

Onerilen dnlemler

GUPGUPOGLU — Efendim, miisaade
ederseniz daha o6nce su hususlan tebaruz
ettireyim. Sayin Unal hakikaten degerli tet-
kikleri sonunda Merkez Bankasi bilancosu
olsun, haftalik vaziyeti olsun, onlar Gzerin-
de cok giizel gozlemlere isaret ettiler. Ben
bir hatira olmak (izere hemen sunu ildve
edeyim. Bu mevduat karsiliklarindan «<ta-
rimsal finansman» yahut «6zel finansmans,
aslinda hi¢ bir sekilde bilimsel olarak da
Merkez Bankacilidi yoninden de midafaa
edilemez. Vaktiyle Merkez Bankasi Kanunu
goriigiilirken, orada bir miktar bakiye var-
di. O bakiye hi¢ bir yere konulamadigi icin,
hatinmda kaldigina gére «tarimsal finans-
man» diye bir kalem bulundu ve 7 milyar-
ik rakam bu sebeple oraya Kkonuldu. Bu-
nun igletiimesi de diguntimedi. Fakat go-
riiyoruz ki zaruretler onlari, maalesef son

mecburiyetinde birak-
zamanlarda lIgletme :
mistir. Messeld@, son zamanlarda gubre_ fi-
nansmaninin bu_ yoldan yapridigint gdrayo-

kargi
ruz. Halbukl, mevduat
masi zaten buna misait dedildir.: Siz bir

liklart mekanliz-'
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taraftan mevduattan belli bir karsilik ali-
yor ve onu hapsediyorsunuz, 6te yandon
onu su veya bu finansman icin tekrar ¢iI-
kariyorsunuz. Bu dogrudan dogruya emis-
yondur. Dider bir husus, déviz hesaplan
ve muhtelif mahiyette depozitolarla ilgilidir.
Bunlar hakikaten cok buyiik boyutlara var-
mi§ vaziyettedir. Tabii neticede emisyonun
aynt oranda artmasi 6nlemis oluyor. Ama
bu, béyle bir baski ile sikistinlmis bir du-
rumdadir. Yarin transferler basladigi zaman,
burada bir atiiim olacaktir. Yalniz, bu ko-
nuda ben sahsen fazla endigeli degilim.
Cunki, tekrar donecedi icin hemen degil
tedricen artacaktir ve artsa dahi bu sag-
likli bir artistir. Bu saghkli artisa ben sah-
sen c¢oktan raziyim. Yeterki elimizde bun-
lart kullanacak dovizler olabilsin.

Onlemler konusuna gelince, hergeyden
evvel sunu tebaruz ettirmek icabediyor ki,
ekonomiyi 1slah i¢in sadece Merkez Ban-
kasi'nin tek basina tedbir almas: kafi de-
gildir. Bildiginiz gibi, para-kredi politikas-
nin dodrudan dodgruya miiessir ve etkill ol
mad:§1 hep miinakasa edilir. Hatta, para-
kredi politikasinin bir netice oldudu bile
iddia edilir. Bdyle olduguna gbre, sadece
Merkez Bankasi'nin alacagt tedbirlerle bu
islahatt yapmamiza imkan yoktur. Herseyden
ovvel biitce politikasinin ve hepimizin bildi-
§i KiT'ler sorununun halledilmesl icabeder.
Tabii biitce derken de, vergi konusunu bil-
hassa tebaruz ettirmek isterim. Yanl, siz
evveld dengeli bir ekonomi politikasi gu-
der Iseniz, o zaman gayet tabil Merkez
Bankas! da rahathk icerisinde hareket ede-
billr.

AKGUC — Cok tesekkiir ederim efen-
dim. Sayin Uras, acaba siz bu konuda ne-
ler distiniyorsunuz?

URAS — Efendim, ben de Sayin Giip-
glipoglu’'nag katiliyorum. Su anda Tirkiye'de
artik bir gercek var. Bunu, Merkez Banka-
si'm su anda yonetenleri veya yonetmeyen-
leri itham bakimindan soylemiyorum. Mer-
kez Bankasi'nin bugin geldigl nokta var.
Merkez Bankasi arttk kontrolu kaybetmis-
tir, bagimsizhidini kaybetmistir. Bu ortam- |
da; «Merkez Bankasi bagimsizligina kavus-
sun, yahut sdyle bir politika uygulasin, by
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isler duzelir.» demek cok hatali ve gercek
~digi bir gorus olur. Cunkl, Merkez Banka-
si'nin yonetimi su anda Maliye Bakanl’gin-
+da temerklz etmistir. Maliye Bakanligi, ge-
1nel bir politika uygulamas:! icinde Merkez
|Bankasi'na gorev vermektedir. Yahut Mer-
Ikez Bankasi’'nin kredilerini yonlendirmekte-
tdir. O zaman, su anda tim yonetimi elde
ttutan Maliye Bakanhdr'nin, yonetimdeki bir
ttakim hatalart gorerek ona gore tedbirler
calmasinda buytuk yarar vardir. Cankd, bir
cgercek varki, bugin kaynaklari zorlamak igin
fharcama kapist acma durumunda bulunan
tbakanlk, Maliye Bakanhgi'dir. Maliye Ba-
skanligt énce harcama kapisini aglyor, on-
¢dan sonra o harcamalari karsilayacak kay-
inaklar bulmaya caligtyor. Simdi sorun, sa-
¢dece KiT sorunu da degil. Cinki, KiT'ler
cdisinda ufak tefek o kadar ¢ok harcama
rkapilan aciliyorki, bunlar gbzden kagiyor
we bunlara para yetistirme durumunda ka-
llan Maliye Bakanhg:, 6nce yatirimlari ke-
ssiyor. Ondan sonra, butge gslirleri enflas-
yyonun etkisinde tahmin edilenden daha faz-
llla arttigi halde, o gelirler de bunu kapiya-
rmiyor ve nihayet Merkez Bankasi kaynak-
Hart zorlaniyor. Bu durum yilin ikinci ya-
rnsinda da maalesef boyle devam edsecek.
FFaka! devam etmesi Tirkiye igcin ¢ok buyik
ttehlikeleri ortaya koyuyor. Muhim olan icer-
cde fiyatlarin artmasi degildir. Su anda IMF'-
yye karsi kabul ettigimiz taahhitlerimiz var.
EBunlarin yerine getirilmedigi gorilirse, bir
sslre sonra IMF tekrar Tuarkiye'nin karsisi-
ra dikilecek demektir. Odedigimiz faturala-
o tekrar sil bastan yapma durumunda ka-
llacadiz demektir. Bu, bence c¢ok tehlikeli
bbir gelismedir. Cinki hepimiz burada olan-
lari biliyoruz. Yilin birinci yarisinda biz za-
tten biyiik zorlamalara girmisiz. ikinct ya-
rrida piyasaya cikacak mahsullerin bir zor-
llomas: olacak ki; burada da Uretim yénun-
oden bir sans, parasal yonden ise bir sans-
esizlik var. Tirkiye'de bu sene mahsul, tah-
rmin edilenden iyi bir sekilde idrak edilmek-
ttedir. iyi idrak edilen bu mahsule de iyi
gpara 6demek i6zimdir. Onimiizde segim
cdénemi var. Tabiiki kicik ureticinin duru-
nmunu. disiinmek var. Otomotiv endustrisi
dirunlerinin fiyatint % 50 devalitlasyon oldu
ddiye nispi olarak artirirken, bugday dretici-
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si igin de bu fedakarligt sen yiikleneceksin.
Huikimet; «Hadi goster kendini kardesim.»
deyip de ureticiye % 5 zam veremiyecek.
Bu nispi dengeyi korumak isterse de, o za-
man hergey tekrar alt st olacak. Bunun
icin onemli olan hikimetin politikasidir. Bu
bakimdan Merkez Bankasi ve Hazine'de
alinabilecek munferit tedbirlerle, sorunlara
¢bzum getirilebilecegine inanmiyorum.

Fiyatlar nereye gidiyor?

AKGUC — Efendim, isterseniz fiyatiar
konusunda da son rakamlari sunalim. Res-

mi istatistiklere gore fiyatlar ilk alti ay-
da % 369 artmistir. Bu, bitin bekle-
yislerin Ustlinde bir artistir. Son 12 aylk
donem itibariyle de fiyat artist % 68'dir.
Ozellikle sanayi hammaddelerindeki artis

’ T

Dr. Oztin Akgii¢

blyiik oronlara ulasmigtir. Bir yilik artig
% 102'dir. Goruluyorki fiyatlardaki. artig hizi
kontroilinii kaybetmis vaziyettedir. Yani bu
son alti ay icerisinde aylik fiyat arbslan,
hicbir zaman % 4.7°'nin altina digmemistir.
Halbuki, sckin bir ekonomide % 4,7'lik ar-
tis, bir yillk artistir. Bu normal olarak ol-
dukca hizhh bir enflasyon sayilabilir. Bizde
ise bunlar artik normal artig haline gelmis-
tir. Haziran ayinda, toptan esya fiyatian
indekslerindeki artiy 1se % 7.2 olmugtur. O
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itibarla artik mesele cok ciddidir ve bu cid-
diyetle orantih olarak kararlar almak 1&-
zimdir. Benim sahsi kanaatime goére de,
para politikasi badimsiz dedildir ve maliye
politikasindan soyutlanamaz. ikisi birlikte
ele ahinmalidir. Eger Tirk ekonomisinde is-
tikrar sagdlamak, gelir ve kaynak dagilimini
dizeltmek istiyorsak, kesin kes tedbir al-
mak l6zimdir. Bu tedbirleri almadigimiz si-
rece, slphesiz KiT aciklari da olacaktir,
Merkez Bankasi'nin izerine de yeni yikler
binecektir. Yani gercegi gbérmemiz I[Gzim-
dir. Bitce agik verdigi miiddetce, KiT
acik verdi§i muddetce, Merkez Bankast bu-
nu finanse etmeye calisacaktir. Tirk eko-
nomisinde de ciddi bir kontrol olmadid: icin,
bu paralar ekonominin kalkinmasing da
sarfedilmiyecektir. Sayin  Gupgtpoglu’'nun
dedigi gibi, «serseri maymn» halinde spe-
kilatif bir takim seylerin finansmaninda kul-
lanilacaktir ve ekonomide kaynak dagilimi
bisbitiin carpitacaktir. Evet Sayin Unal, si-
zin bu konudaki gorisleriniz nelerdir?

UNAL — Sayin Uras Merkez Bankasi
yonetimi Ozerkligini kaybetti, diyor. Ben bu
yargiya katilamiyacagim. Yani, Merkez Ban-
kasi ydnetiminin 6zerkligini kaybetmesi soz
konusu olamaz. Cinkd, belirli bir kanun
cercevesinde calisir. Bu yasalarin zorlan-
masi, hatta yasaya aykin uygulamalarin ol-
masi ayri bir tartisma konusu. Bu uygula-
manin da gereke¢esi vardir. Sayin Glipglp-
oglu biraz evvel dediler ki, «Devlet maas
odemesin mi?» gerekcesiyle Merkez Ban-
kasi'na basvurulmamalidir. itke olarak ken-
dileri hakhidirlar. Ancak, 1979 temmuz ayin-
da 6 yildir cilginca ybnetilmis bir ekono-
miyle kars: karsiyayiz. 1978 sonunda Ha-
zine’'nin 95 milyar nakit acigi var. 100 mil-
yara ulasms Kamu lktisadi Tesebbusler:
acigt var. Bu iki rakami herkes biliyor. Sim-
di 200 milyar TL. tutarinda bir baskiyi ko-
yun Merkez Bankasi'nin Gstine ve ondan

sonra da Banka’'nin 6zerkliginden bahsedin.
Simdi samimi olarak sorallm:" Devlet. tem-
muz 1979'da édiyecegi maasi odemesin mi?
Merkez Bankasi yonetiminin elinde midir bu

) ; rsi Icindeyiz ve
karar? Ekonomik bir anarg

" bu ortam Iginde il-
Merkez Bankasi'nin da elestirlimesl,
kelere uygun caligmiyor diye
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en azindan haksizlik olur. Bugiin geldigimiz
nokta, bugtinden yarina sonuc¢ verecek ¢o-
zimlerin bulundudu bir yer degildir. Eles-
tiriler ve ¢oziimlere ekonominin salt bir ke-
simine yoneltmek sanirim gercek¢i olamaz.
Sorun Turk ekonomisindedir. Bu sorunlar
icinde de Merkez Bankasi ydnetiminin ken-
di basina veya oOzerkligini koruyarak bir
seyler yapabilecegdini sanmiyo:um.

Burada Merkez Bankasi ile ilgili olarak
ilginc bir islemi aciklomak isterim. Biraz
once belirtmistim. Merkez Bankasi’'nin KiT'le-
re verecedi kredilerin bicimi ve sinirlar ya-
sayla belirlenmistir. Bu sinirlara ulasildigin-
da, hukumetler bitce kanunlarina bir mad-
de koyarlar ve bazi KiT'lerin Merkez Ban-
kast'na olan borclarinin tahkim edildigini
yani Hazine’'nin bu -bor¢lari {istlendigini ve
borcun 100 yilda 6denecegini hitkme bag-
larlar. Dolayisiyla KiT'lerin borg portfoyleri
bosalmis, yeni borclanma olanagi dogmus
olur. 1970'den bu yana iki tahkim islemi ya-
ptimis ve 25 milyar TL. tutarinda KiT borcu
silinmis ve uzun vadeli Hazine borcu ha-
line getirilmistir. Simdi Merkez Bankasi yo-
netimi ne yapsin? Diger taraftan bilancoda
71 milyar TL. tutarinda ithal&t depozitola-
rindan bekleyen potansiyel bir enflasyon var.
Bu tutart ekonomiye c¢ikarmamak Merkez
Bankasi yonetiminin elinde midir? Denile-
bilir ki, kamu kesiminden alacaklar tahsil
edilsin. Nasil gerceklesir bu? Hazine 95
milyar nakit acidina ¢dzim bulacak, KiT'ler
100 milyar tutarindaki aciklarim kapatacak.
Ondan sonra da Merkez Bankasi'na borg-
larini geri G6deyecekler. Ve tim bu Iglem-
ler de cok kisa siirede gerceklestirllecek.
Bu ¢oziim, bugiin icin bana biraz gercek
dist gelmekte.

Sonuc olarak sunu diyebilirim: Eldeki ve-
riler Merkez Bankas! ydnetiminin agir bas-
Kilar galtinda bulundugunu go6stermektedir.
Bu baskilar o derece agirdir ki, llkelere uy-
gun davranma gibi ¢oziimler pek gecerli
olamamaktadir. Sorunun énemi Merkez Ban-
kasr'ni asmustir. Cdziimler, Merkez Banka-
81 disinda ekonominin yonetiimesinde blfin-
cl derecede sorumlu hiikiimetlerin Izledlkle-
ri ekonomik p'olltikolordodlr. Merkez Bankasl
dengenin bozulmamas: gereken noktada so-
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rumludur. Denge bozuldugunda kendi basi-
na yapabilecedi pek bir sey yoktur.

Vergi éduyor muyuz?

URAS — Simdi efendim, misaade
ederseniz once Sayin Akglg'in gorisleri
uzerinde durmak istiyorum. Daha sonra Sa-
yin Unal'i cevaplandiracagim.

Sayin Akglg, vergi yasasinin ¢ikmasini
ancak ondan sonra ihtiyacin karsilanabile-
cedini soylediler. $imdi burada da ¢ok 6-
nemli bir noktada dikkatli olmamiz [Gzimdir.
Yan| devlet istedigi kadar cari harcama ya-
par, KiT'ler istedigi kadar zarar eder, sonra
bunlan karsilayacak kadar da vergi ¢ika-
nnz. Bana, vergiyl vermek vatandasin go-
revidir, diye bir fikre dogru yodneliyoruz gi-
bi geliyor. Yani, KiT'lerin 100 milyar lira za-
rar yapmasi normaldir, bunlar karsilayacak
vergi kanunlarimin c¢ikarilmasi da devletin
gorevidir, gibl bir sey geliyor aklima. Ayni
sekilde deviet cari harcamalar: istedigi gi-
bl ydkseltlr, bunu karsilayacak vergi kanun-
lan da cikar. Gercekte devletin sadlam ver-
gi kanunlarina sahip olmasi gereklidir. Dev-
letin, bltceyl denklestirecek vergi kaynak-
larini sagliyacak vergi kanunlari cikarmasi
gereklidir. Bu yoldan devietin marjinal ola-
rak daha 20-30 milyar liralik bir fon top-
lama olasiligi vardir. Ama bu toplanan fon-
lar, gene buginkli gibi cari harcamalara,
KIT aciklarinin karsilanmasina gidecekse; o
zaman bu vergi kanunlarimi cikarmiyahim,
gene bu sekilde yola devam edelim.

AKGUC — lzninizle simdi de ben ce-
vap vereyim Sayin Uras. Benim buradaki
gorasim su: Tiurkiye'de aslinda vergi ylka-
nin biyluk bir agirhigt vardir. Yani bugin
nomuslu bir mikellef vergisini 6dedigi za-
man, zaten hayatini idame etme olanagina
sohip degildir; ya da hayatini cok zor idame
ettirir. Milyon kazanan bir adam —ki Tir-
kiye'de nadirdir— bugin namuslu olarak ver-
gisinl verse, elinde gecinecek paras: kai-
moz. Zaten kazancinin % 63'Gnl direkt ola-
rak verir. Gerl kalan 370 bin lirasimin 100 bin
lirasint sosyal givenlik 6demesl olarak verlr.
Onun kalaninin da ¢cogunu gider vergisi, $u
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vergisi, .u vergisi adi altinda 6der. Yani, Tir-
kiye'de zaten vergi nispeti ¢ok yiiksektir. Ben
diyorumki, Tirkiye'de hi¢ vergilendirilmeyen
sahalar var. Bunu almak [8zimdir.

URAS — Burada tamamen hemfikirim.
Fakat bizim maliyemiz, maalesef hep yaka-
\adig1 kazi yolma pesindedir ve deniyorki
—dikkat edin— Tirkiye'de vergi % 20 do-
layindadir, baska medeni lkelerde ise % 25'-
dir. Demekki bizde daha az yik vardir. Tir-
kiye'deki vergi ylkinin % 20 olmasi nasil
oluyor? Tirkiye’de bir takim kimseler, Sa-
yin Akglc'lin dedigi gibi, —yani bunlarin
icine igci sifati ile bizler de giriyoruz—, Gc-
retli ve bordrolu olarak % 60 dolayinda ver-
gi veriyor. Ama sonradan bu hi¢ vermiyen-
lerle hamur olunca, Tirk vatandagi olarak
ben % 20 vergl vermis gibi gdrinlyorum.
Gercekte ben, direkt vergi olarak bir kere
% 63 veriyorum, onun Ustine de indirekt
vergiler biniyor. Bdylece ben gelirimin yiz-
de 80'i kadar vergi vermis oluyorum. Ancak,
sifir vergl verenle benimki hamur olunca,
ben % 20 vergl vermls gibl gérindyorum.

Ana kurumlar
Kisilik kazanmalidir

Simdi gelelim diger konuya ... Merkez
Bankasi Kanunu'nun tasanisinin hazirlanma-
sinda gérev almig bir devlet blirokrati olarak
sunu sdylemek istiyorum: Bu kanun, Tirki-
ye’de Merkez Bankasi'na cok mihim bir
sahslyet veren bir kanundur. Bu kanun,
Merkez Bankasi'nin buglnkl yahut herhan-
gi bir ydnetimine, hiikiimete kargi durma
imkanint verebllecek bir kanundur. Kaldikl,
bu kanun cikmadan once ben devlette gé-
revli iken, Merkez Bankasi yoneticilerinin
devlete karsi kisiliklerini koruduklarini cok
gordim. Bugin Merkez Bankas! Bagkany,
Yonetim Kurulu'ndaki dyelers; bankanin ne
kadar para bastigini, neden bastigini, kime
vermek Icin bastigini, bilancodaki kalemle-
rin neyi lfade ettigini sdylemiyor. Cinki,
bunlar bana 6zel olarak sdylendi diyor. Ya-
ni, Bagkan ne yapti§ini Yénetim Kurulu'na
séylemiyor. Oyeler de Mallye Bakani tara-
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findan tayin ediidikleri igin, seslerini cikar-
miyorlar.

AYSAN — Simdi bu gérusmeler acikca
ortaya koyuyor ki, Turkiye'de bazi kurum-
larin  kisilik kazanmalarn  gerekmektedir.
Bence (ikemizin en buylik ihtiyaclarindan
biri budur. Soylediklerinizin hepsine katiiiyo-
rum. Butin devlet kurumiarinda yeniden dii-
zenlemeler, yeni anlayislar, yeni politikalar,
yeni sahsiyetier ge'.stirilmelidir. Ama o ara-
da da Merkez Bankasrnin ilizerinde onemli
bir kurum olarak &6zellikle durulmalidir. Onu
geligtirmek i¢in benim akiimda hep bir sey
vardir. Meseld, bir kapali devre igcinde, Fe-
deral Rezerv'e benzer, bir organizasyona gi-
dilebilir mi? Bir kanun degisikiigi ile Mer-
kez Bankast Yonetim Kuruiu'na yeni yetki-
ler verilebilir mi? Ki hikimet, «filanca seyi
ode» deyince, ona chayir» diyebilsin. Gergi
yurariikteki kanun vyoneticilere hakikaten
boyle bir sahsiyet veriyor, fakat demekki
yetmiyor. Neden yetmiyor? Cunki, tayin

EKONOMIK YORUMLAR

yetkilerinde, oraya getiriien insanlarin se-
ciminde meseleler var. Bu bakimdan, orne-
din; «Merkez Bankasi Sube Muddrleri Yo-
netim Kurulu’'nu olusturur.» gibi bir sey soy-
lense... Bu organizasyon hukumetten tama-
men tecrit edilse... Kurumiari politikadan
tamamen tecrit edecek yeniden diizenleme-
leri nasil yapariz? Benim butin dusindi-
gum bu. Ornegin; enflasyon sifir olsa, %5
olsa, % 1 olsa gibi temennilerde bulunuyo-
ruz. Bunlar gerceklesse ¢ok iyi olur. Ama
biz gbérismeden Ote bir sey yapmiyoruz
Hikumet onemli tedbirleri almadan Mer-
kez Bankasi'nin yapacags hic bir sey yok-
tur, deniyor. Ben diyorumki vardir.

URAS — Evet vardir. Yani bugin Mer
kez Bankasi hukUimete wuyaricihk gorevini
bile yapmiyor. Gecen hukimet doneminde
de yapmiyordu. Gercekte Merkez Bankast-
nin  bir vazifesi de hiktimeti uyarmaktr.
Bence Tirkiye'nin (¢ meselesi var: Merkez
Bankasi, Devlet Planiama Teskildti ve Ha-

ULUSAL

BANKACILIKTA \Y I L

TURK
DIS TICARET BANKASI

“bankacilikta uzmanhk”

{atanbul Subasi
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Lsuk!Al Cad 154-156 Beyoqlu, Ist.
Telefon 482245
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Ankara Suhesi
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zine. Bu O¢l birlikte ve esgidim icinde ca-
hisirsa Tirkiye kurtulur. «Hazine» Genel Sek-
reteri, tMerkez Bankasi» Baskani ve «Dev-
let Planlama Teskilati» Mistesari; Turkiye'-
de ekonomi yonetiminin en etkin ve vyetkili
Kisileridir. Bunlarin birlikte ve esgudim icin-
de caligmalari zorunludur

GUPGUPOGLYU - Tedbirler bahsine bir
sey ildve etmek istiyorum. Efendim, bilin-
digi gibi enflasyonun ortaya c¢ikmasi bir an-
da olmaz. Yavas yavas olur, aylar siirer ve
zaman alir. Ayni sekilde duzelmesi icin de
belli bir zamana ihtiya¢c vardir. Daha aci
sonuclarla karsilagsmamak i¢in, tlkenin eko-
nomik ve sosyal yasami bisbutin altiist ol-
madan, bitin bu konustugumuz tedbirlerin
alinorak bu sismenin 6nlenmesi gerekir. Ar-
cak o zaman yarintara umutic bakabiliriz.

AKGUC — Cok haklisimz Sayin Gup-
gipoglu. Onemli olan, iylye dogru donistn
baslamasidir. Yoksa birdenbire enflasyonun
durmas! bugiin icin zaten olanaksizdir. Efen-
dim, isterseniz buginkii gdérismelerimizi
soyle baghyalim:

Genel degerlendirme

Son aylarda Merkez Bankasi’'nin emis-
"yon hacmi gérilmemis boyutlara ulagmig-
ur. Ve bu gelecek icin de potansiyel teh-
Ilike yarotmaoktadir. Son 6 ay icerisinde
remisyonda % 30'a yakin bir artts olmustur
I ki, Tark ekonomisinde normal olarak ilk alti
tayda emisyon artisinin hic olmamasi veya
tozami % 5 dolaylarinda olmasi gerekirdi.
IBu denli bliylik bir artis, énumizdeki ay-
IHar icin ¢ok biyiik bir tehlike teskil etmek-
| tedir.

Uzerinde durdugumuz ikinci nokta, Tiir-
Ikive'de artik fiyat kontrolunun yavas yavas
elden kacmokta olusudur. Giderek, Tirki-
rye'de iki rakamlt enflasyonlarin yerine ig¢
trakamh enflasyonlari bu yilin sonunda ya
¢da 1980'in basinda gérmemiz ihtimali be-
llirmigtir.  Zaten sanayi hammaddelerinde
cenflasyon hizi bir yilda % 100’0 asmistir
vve bu bir tehlike olarak ortadadir.

Bazy kurumlara hiikiimetce gerekli say-

21

ginbik  gosterilmelidir. Bu bakimdan,bazi
pratik glclukler dolayisiyla, bazi muesse-
selerin sayginligina darbe indirllmemelidir.
Karsiikli olarak bu sayginlik korunmalidir.
Ayrica Turkiye'de ylksek blrokrasi arasin-
da bir esglidim saglanmalidir. Bu esgidi-
min saglanamamasi, Tirkiye'de bazi ¢ar-
ptkhiklara yol acabilecektir. Bu arada diger
bir nokta, para politikasinin badimsiz ol-
madididir. Para politikasi, maliye politika-
sindan soyutlanamaz. Bu bakimdan maliye
politikasr ile birlikte yuritilmelidir. Ondan
bagimstz bir para politikasina bel baoglana-
maz ve etkili de olmaz.

Tirkiye'de gorebildigimiz en biylk teh-
likeler su noktalar lzerinde toplantyor: Kay-
nak dagihmi gittikce carptklasiyor. Bugiin
ekonomide basibos dolasan birtakim para-
lar vardir. Bunlar tamamen spekilasyona
yonelmistir. Yiizen gezen oylar gibl, yizen
gezen paralar vardir. Bankacilik sistemi ge-
rek maliyet artislar;, gerekse son kararna-
menin sikigtirmas) dolayistyla kendi varli-
gt koruma kaygisma diismistir. Kaynak
dogniminda etkinlik, bankaciltk sisteminde
de gittikce kaybolma tehlikesindedir. Ciinkl
bankacilik sistemi de kendini koruyabilmek
icin randimanl: kredilere yodnelecektir. Bu
randimanli kredilerde genellikle spekilator-
lerin odeyebilecedi faizler olacaktir. Bun-
lar bir tehlike olarak karsimizda duruyor.
Alinabilecek 6énlem, egder ciddi olarak isti-
yorsak, once ne istedigimizi saptamaktir.
Onceligimizi ve buna ulasacagimizi en et-
kin politikalar1 saptayarak bundan aynlmi-
yacadiz. Clnki, Tiurk ekonomisi bugin bir
anarsi, bir sikinti icerisindedir. Simdiki hal-
de bu bataktan cikmaok icin goza bastmis-
tir. Ancak gozi sonuna kadar vermemiz ge-
rekir. Boylece Tirk ekonomisi ya kurtula-
cak yahut iyice ¢6kecektir. Baska kurtulug
yolu yoktur.

Hepinize cok tesekkiir ederim.

Dergi'nin Notu: Yukarida sunulan Agik
Oturum, 25 Temmuz 1978 tarlhinde, Ekono-

mik ve Sosyal Etiidler Konferans Heyetl

salonunda diizenlenmistir. L i
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ginde bulundugumuz yilin Haziran sonlari ile Temmuz ayinin ilk yarnsini kap-

siyan doénemi, devaliiasyon dolayisiyla gelisen fiyat artiglan ve kur farklarinin
odenmesinin yarattigi mali kilfetin giderilmesi gibi konularla énem kazanmak-
tadrr.

Diger taraftan bankacilik alanindaki bazi gelismeler ve bazi maddelerin
destekleme alimlan ile ilgili Bakanlar Kurulu Kararlarn'mn bu dénemde ortaya
ciktigr goriimektedir.

ihracatin gelismesi ile ilgili bazi kararlarin yaninda, Bagbakan'in Bulgaristan
Basbakani ile yaptigi goriismeler sonucu, bu ilke ile aramizda transit vizesi ve
TIR anlasmalarinin yapildigi anlagiimaktadir.

Ayrica, (ilkemizin cesitli ithal maddeleri ihtiyacinin kargilanmasi igln Sovyet
Rusya ile 500 milyon dolar tutarinda bir ticaret anlagmasi yapildidi duyulmustur.

Bu dénemin en énemli olayi, hic siiphesiz Tirkiye'nin dig borclaninin kismen
ertelenmesiyle ilgili anlasmadir. Maliye Bakanhgimizin 6zellikle DCM borglanndan
biriken dévizie édenecek hesaplarin ertelenmesiyle ilgili olan bu anlagma hakkin-
da elimizde somut bir bilgi yoktur. Uzun zamandan beri bu tir anlasmalarin
yapidi§i hakkinda zaman zaman c¢ikan haberlerin gerceklesmemesi dolayisiyla
bu anlasma hakkinda resmi bilgi elde etmeden bahsetmek dogru olmayacaktir.

Dénemin diger bir olayr da, 18 Temmuz 1979 guni ilan edilen yeni bir
devaliiasyondur. Buna gére, dolar kuru sabit kalmig, fakat DM % 5.2, Sterlin
% 9.4 oranlarinda deger kazanmistir.

Yukanda kisaca aciklanan hususlarin, somut duruma gelmis bulunanlarn
hakkinda asadida daha ayrnintih bilgi verilmektedir.

Zamlar Devam Ediyor
Dergimizin gecen aya ait sayisina yetismeyen ve bir slire sonra ortaya

cikan veni zamlar, 6zellikle, Petkim mamulleri ve yerli motorlu a'ruc'larila ilgilidir.
Petkim'in Urettigi bazi mamullerin fiyatlari su sekilde degismistir :

Petkim'in Urettigi Bazi Mamullerin Eskl ve Yenl Fiyatlan
(Ton Degeri Olarak — TL.)

Cinsi Eski Fiyat Yenl Flyat
Polietilen {g0-3-5 tipi) 56.000 135.100
Polietilen (120 - 3 tipi) 56.000 135.000
Polietilen (F2-12 tipi) 64.988 145.040

Polistren Grubu Antigok 67.998 154.980
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Polistren Grubu Kristal 63.994 145.880
Polipropilen Grubu Enjeksiyon 57.000 150.000
PVC Sibvansiyon 53.998 101.290
PVC Emilsiyon 79.996 139.020
Yiksek Dansite Enjeksiyon 65.000 150.000
Yiksek Dansite Sibvanse 66.000 150.000
Kaucuk 1500 serisi 89.980 138.580
Kaucuk 1700 serisi 81920 126.360

Bu fiyatlar, Sanayi ve Teknoloji Bakanlid tarafindan hdlen kabul ediime-
mekle beraber, Petkim'in satisiarinda yeni fiyatlardan tahsilat yapildidi, fatura-
laninin, yeni fiyatlar Bakanlik tarafindan tasdik edilince bu fiyatlardan kesilecegi
soylenmektedir. Bu durumun, plastikle ilgili ¢esitli mamullerin fiyatlarina yansi-
digi anlasiimaktadir.

Diger taraftan, yerli motorlu araglar icin de yeni fiyatlar bahis konusudur.
Fiyat zamlaninin Sanayi ve Teknoloji Bakanhdi tarafindan onaylandidt ve yakinda
yururliige girecedi anlasiimaktadir. Motorlu araclarla ilgili fiyatlar ve beklenen
veni fivatlar soyledir :

Eski Fiyat Beklenen
Aracin Cinsi (TL.) Yeni Fiyat (TL.)
Murat 131 270.870.— 398.500.—
Anadol SL 257.000.— 370.500.—
Anadol ST 260.000.— 410.000.—
Renoult TL 249.338.— 369.500.—
Renault TS 257.300.— 376.500.—
Renault SW 257.300.— 450.000.—
BMC Kamyon 557.000.— 1.165.000.—
Ford Kamyon 705.000.— 1.200.000.—
Man Kamyon 1.546.000.— 2.580.000.—

Bankalar Yasasi’'nda Degisiklik Tasarsi

Bankalar Yasasi'nda degisiklik yapilmasiyle ilgili bir Kararname hazirlana-
rak Bakanlar Kurulu’'ndan gecmis ve Cumhurbaskani’nin onayina sunulmustur.

Bu Kararname tasladginda yer alan en 6nemli hiikimler, bankalarin serma-
yesinin % 20'sinden fazlasina schip olduklart kuruluglara acabilecekleri kredi-
lerin, bankalarin sermayesinin % 20°si ile stmirlt olmasi ve bir sehirdeki ayni
banka subelerinin her birisinde ayri sermaye ayrnimas ile ilgilidir.

Bankalarin sermayelerine istirak ettikleri kuruluslara kredi acmalari ve bu
durumda olmayan firmalara kredi vermekte nazli davranmalari dolayistyla, Ka-
rarname’nin bu tur firmalarr memnun edecedi sdylenebilirse de, uygulamada,
beklenen sonucun saglanmasinin mimkiin olmiyacagr simdiden tahmin edilebilir,

Kararname’nin, istirakleri olan bankalar tarafindan olumlu kargilanmamasi

ve ozellikle istirakleri olan kuruluslarin kredi durumunun zorlagmasi normaldir.

Kur Farklarinin ve Primlerin Odenmesinde Kolaylk Saglandi

11 Haziran devaliiasyonundan sonra, kur farklarn ve primlerin édenmesi do-
layisiyla ithaldtcilarin karstlagtiklan biyik mall kilfeti hafifletmek (zere, Maliye
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Bakanligi ve Merkez Bankast, 11 Haziran 1979 tarihli ve 13/3 sayili ithaldt Teb-
ligi'nden bazi degisiklikler yapmislardir.

Bilindigi gibi, son devaluasyon dolayisiyla, kur degisikligi tarihinden itibaren
altt ay énce ithal edilmis olan mallar, icin bu kur farkinin ithalater kuruluslar
tarafindan ddenmesi istenmistir. Toplamt 47 milyar lirayt buldudu ifade edilen
bu farklarin 6denmesindeki giicligu gidermek (izere, Maliye Bakanhg: kur fark-
lannin G¢ taksitte alinmasini, ayrica, tesvik almis sanayi yatinmeilan icin ise
taksit siiresinin 10 olmasini kabul etmis ve kamuya duyurmustur.

Diger taraftan, ithal icin bekleyen miracaatiardan vazgecilebilecegi, vazge-
cilmeyen taleplerden ise, kur ve prim farklarinin transfer veya fiili ithalat sirasinda
tahsil edilecedi ilGn edilmistir. Vazgecilen ithalat talepleri ile ilgili bedellerin
geri odenmesi ise 5 taksitte olacaktir.

i$ Bankasi'min Federal Almanya’da Sube Acmasina izin Verildi

4 Temmuz 1979 ftarihli Resmi Gazete'de yayinlanen bir Bakanlar Kurulu
Karan ile, Tirkiye Is Bankasi'nin Federal Almonya‘'da sube veya subeler ag-
masina musaade edilmistir. Bu konu icin 500.000 DM tutarinda sermaye uygun
gorlilmis bulunmaoktadir. Ancak Federal Almanya yasalarina goére bulundurul-
masi zorunlu fon karsilig olarak da 9.500.000 DM'in transferine karar alinmigtir.

Bilindigi gibi, Federal Almanya‘da cesitli Tirk bankalarinin temsilcilikleri
bulunmakta, fakat, Tirk Bankalariun sube acmasina izin verilmemekte idi.
Bunun nedeni olarak da Federal Almanya Bankalar'nin Tlrkiye'de sube acmala-
rina Tlrkiye'nin izin vermemesi ileri siirlilmekteydi. Is Bankast’nmin bu girisiminin
arkastndan, bazi yabanci bankalarnn Tirkiye'de sube acmalanna miisaade edil-
mesi beklenebilir.

Dissatim Esgiidim Kurulu ve Altkurullari Hakkinda Yonetmelik Yayinlandi

Bilindigi gibi, yeni ihracat Rejimi'nin getirdigi yeniliklerden birisi de, Digsatim
Esgldiim Kurulu ve Altkurullar; kurulmas! idi. Bu hususta, Ticaret Bakanligt,
4 Temmuz 1979 tarihli Resmi Gazete'de yaymlandid bir Yonetmelik ile, kisa adi
DEK olan Dissatim Esgudiim Kurulu ve bazi illerde Dissatim Esgidim Altkurul-
lart kurulmas: ile ilgili esaslari aciklamaktadir.

Bu esaslar, ihracatin gelismesi ile ilgili ¢esitli sorunlarin g¢éziimlenmesine
hiz kazandirmak amacina ydneliktir.

Dis ticaretin gelismesi volu ile déviz girdilerinin arttinlmasini amagliyan diger
bir Yoénetmelik de, Transit Ticareti ile ligili Yonetmelik'tir. 7 Temmuz 1979 tarihli
Resmi Gazete'de vayinianan Ticaret Bakanh@ vénetmeligine goére, transit ticare-
tinin gelismesi icin, 6nceden doéviz tahsisi, mahsup ve net déviz girdilerinin
beyani suretiyle déviz tahsisi saglanacaktir.

Giimriikte Kalan Mallarin Tasfiyesine Baslandi

Tirkiye alimriiklerine gelerek cesitli nedenlerle cekilemiyen mallarin zaman
zaman tasfiyesi yapiimaktadir. 5 Temmuz 1979 tarihli Resmi Gozete ile, Deviet
Demir Yollart ve Denizcilik Bankasi sundurmalar ile diger sundurma ve antre-
polarda bulunan her tarli kara tasima araglarinin Devlet Malzeme Ofisi Genel
Mddarligi'nce, tasima araclan disinda kalan esyanin da Caykur Genel Mudir-
liigiin’ce satis ve tasfiyelerinin yapiimasina dair, Bakanlar Kurulu Karar yayin-
lanmistir.
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AYIN EKONOMIK OLAYLARI

Bu karara ragmen, yakinda yalniz kara tasit araglan igin, 6zel bir af ¢ikari-
lacad ve bu tlir araglarin yurda girmelerine izin verilecegi séylenmektedir.
Merinos Yapagisi, Kolza ve Yag Salgami Destekleme Ahm Fiyatlan

29 Haziran 1979 tarihli Resmi Gazete ile, bazi maddelerin destekleme alim
fiyatlan ilan edilmistir.

1979 yili Griint Merinos Yapadisi destekleme alimlarn yapmak Uzere Turkiye
Yapad: ve Tiftik Anonim Sirketi gorevlendiriimis ve bu sirkete 250 milyon liralik
reeskontabl kredi saglanmistir.

Beher kilo icin, asagdidaki kalitelere gore su fiyatlar 6denecektir:

56 Randiman
Kaliteler Kqg. Fiyati (TL.)
64 — 70 140
60 — 64 130
58 — 60 120
56 — 58 110
46 — 56 100
Renkliler 90
Yinler 90

1979 urint kolza ve yag salgami destekleme alimlar ile Trakya Yadh Tohum-
lar Tarim Satis Kooperatifleri Birligi goreviendiriimis ve bu Birlik adina 400
milyon TL. reeskontabl kredi saglanmistir.

Birligin 6deyecegi fivat (en fazla % 8 rutubetli) urtnler igin 10 liradir.
Kasaplik Canh Hayvan Dissatimi ile Et ve Balk Kurumu Goreviendirildi

29 Haziran 1979 tarihli Resmi Gazetede yayinlanan bir Bakanlar Kurulu
Karan'na gore, kacakecihigin 6nlenmesi amaciyla kasaplik canli hayvan ve et
ihracatinin Et ve Ballik Kurumu tarafindan yapiimasi kabul edilmigtir.

Bu kararnamenin ihracatgilar tarafindan resmen yapilan ihracatr énliyecegi,

fakat zaten kacak olarak yapilan digsatimlari nasil 6nliyecegi anlasilamamakta-
dir!
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ONIKIiNCI

A.E.T. TASARRUF BANKALARI GRUBU VE
GENEL KURUL TOPLANTISI

AV. DR. HALUK A. KABAALIOGLU, LL.M.

Avrupo Ekonomik Toplulugu (AET) Ta-

sarruf Bankalar Grubu’nun Briksel'-
de yapilan 12 inci Genel Kurul Toplan-
us;, Avrupa Para Sistemi'nin c¢alisma-
ya basglayacagi ginlerin hemen &énce-
sinde yer almasi ve AET Komisyonu
B_uskom Roy Jenkins ile Fransiz Sena-
tori ve bu ulkenin eski Tanm Bakan-
larindan  Pisani'nin konusma vyapacak
olmalar bakimindan ilgi cekiyordu. Av-
rupa Ekonomik Toplulugu iginde gesitli
kuruluglarin  kurduklari  orgiitlere  bir
bagka 6rnek olarak ilging &zellikleri olan
AET Tasarruf Bankalari Grubu'nun iz-
lemek olanagini buldugumuz bu Genel
Kurul Toplantisint kisaca ele almak ve
ozellikle  Sparkassenvereinigung  der
Eurpdischen Wirtschaftsgemeinschaft
veya Groupement des Caisses d’Epargne
de lo Communaute Economique Euro-
Peenne isimli bu kurulusun yapisini in-
celemek istiyoruz.

I — Hukuki Yapisi

AET Tasarruf Bankalari Grubu 23
Nisan 1963'de kurulmus olup, Temmuz
1967 tarihinden itibaren ilgili Belgika ya-
sdlarina gére tiizel kisiligi olan bir ulus-
lararasy birlik niteligindedir (*). S6z ko-
nusu grup Uyeleri sunlardan olusmak-
tadir:

irlanda’dan Association of Trustee
Savings Banks (Cork);

italya’dan Associazione fra le Casse
di Risparmio Italiane (Roma);

Liikksemburg'dan Caisse d'Epargne
de I'Etat du Grand Duché de Luxem-
bourg;

Belgika’dan Belgische Vereniging
der Sparkassen zonder winstbejag
(Briksel);

Danimarka'dan Danmarks Spare-
kasseforening (Kobenhavn);

Almanya’dan, Deutscher Sparkas-
sen- und Giroverband e.V. (Bonn);

Hollanda’dan Nederlandse Spaar-
bankbond (Amsterdam);

ingiltere’den Trustee Savings
Banks Central Board (Londra); ve

Fransa’dan Union Nationale des

Caisses d’Epargne de France (Paris).
Ayrica ispanyol Confederacion Es-
panola de Cajas de Ahorros, Toplulu-
gun iligkili «ortak uyesi»dir.
Séz konusu AET Tasarruf Bankala-
ri Grubu, genel olarak «kamu yararisna

(1) 25 Ekim 1919 ve 6 Aralik 1954 ta-
rihli Belcika yasalari ve bunlara uygun ola-
rak ©6ngoriilen cesitll Krallyet Kararname-
leri: «255.1967, 9.5.1973, 3.3.1975 ve 11.2.
1977».
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cahstigh belirtilen 1500 adet Tasarruf
Bankasi, bunlarin 33.600 subesi ve 250
milyar Hesap Birimi (Unit of Account)
tutarinda mevduat: ile genis bir toplulu-
gu temsil etmektedir. Avrupa Topluluk-
larinda her iki kisiden birinin tasarruf
bankalarinda hesap defteri oldugu an-
lasiimaktadir. Gercekten de bunlarin
sayisi 135 milyondur.

Orgiitiin organlari, en az yilda bir
kez toplanmasi gereken, toplam 58 tem-
silciden olusan bir Genel Kurul (ortak
liveler ancak gozlemci gonderebilmekte-
dir ve digerlerinin temsilci sayisi 2-10
arasinda degismektedir), yilda dort kez
toplanan Yoneticiler Kurulu ve Sekre-
tarya’dir. Sekretarya, Toplulukda bes

ayri lOlkeden gelen uzmanlarin ¢alistigs,’

cekonomik islers, cticarets, «hukuki is-
lers ve «enformasyon» gibi cesitli konu-
larda boliimlere ayrilan daimi bir organ-
dir.

Il — Amaclan

Esas Sozlesmesinin 4 lncli madde-
sinde Ongoriulduglu dGzere bu Orgltiin
amaci; «Tasarruf bankalan ile ilgili ol-
mak Uzere AET'nin Avrupa capinda on-
gordigu hedefleri destekleyecek aras-
tirmalar, incelemeler yapmak, bunlari
yayinlamak ve kar amaci olmaksizin her
tarlu calismay tistlenmek» dir. Bu amacla
tye orgutleri AET bunyesi icindeki genel
gelismelerden haberdar etmekte, dzellik-
le tasarruf sektoriinde yapilan calisma-
lari, 6nerileri ve AET Kurumlari‘'nin diger
faaliyetlerini izlemektedir. Topluluk dii-
zeyinde tasarruf bankalarimin ve tasar-
ruf sahiplerinin ¢ikarlarini temsil etmek-
te ve bu amacla yilda ortalama yirmi
kadar miitalda, gozlem, memoranda vs.
yl Topluluk Kurumlan'na sunmaktadir.
Ayrica genel olarak mahalli ve bdlge-
sel nitelikleri agir basan Orgutler ara-
sinda mesleki ve ticari igbirligini des-

teklemektedir.

Il — Faaliyetieri

lart her yil ortalama yir-

rup organ 1 yir
e t1 ve tasarruf sahlpleri-

mi kadar toplan
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nin ¢ikarlarini korumak uzere calismalar
yapmaktadir. 1963'de kurulan Hukuk
Komitesi, kredi kurumlarinin ¢alisma ko-
sullanina iliskin kurallarin ahenklestiril-
mesi, ortaklik yasalarinin ahenklestiril-
mesi. sermaye piyasasi-menkul Kiymet-
lerle ilgili konulari, mevduat garantile-
ri, kredi enformasyonu, tiketici kredi-
leri, banka likiditeleri gibi konularn ele
almaktadir. Bunun gibi Tarimsal Kredi
Komitesi, Ekonomik Politika Komitesi,
Sermaye Piyasasi Komitesi ve benzeri
komiteleri vardir.

IV — Avrupa Ekonomik Toplulugu’'ndaki
Tasarruf Bankalar

Avrupa Ekonomik Toplulugu’'ndaki
tasarruf bankalarinin Ulkelere goére da-
dihslar; banka, sube ve tasarruf def-
teri sayilan ile toplam mevduatlarn «Tab-
lo Irde gosterilmistir.

V — Genel Kurul’da Tartigiian Konular

Topluluk Baskani Sir Athelsten
Carde, bes yildir slrdirdigl bu gorev-
den ayrilacag: igin Genel Kurul’da yap-
tig1 son konusma ilgi cekti. Daha sonra
kendisine Belcika Kraliyet Nisan takildt.
Sir Athelsten Portekiz Tasarruf Bankasi
Caixa Geral de Depositos'un ortak liye
olarak Tasarruf Bankalari Grubuna ka-
qidigini  acikladi. ispanya’da  1973'den
bu vana benzer bir statiye sahip bulu-
nuyordu. Boylelikle Tasarruf Bankalar,
Toplulugun genigslemesinden dnce ken-
dilerini hazirlamakta idiler.

Genel Kurul'da ayrica Avusturya Ta-
sarruf Bankasi Orgiitii temsilcileri, AET
Kosiyonu goérevlileri ve g¢ok sayida iiye
bulunmaktaydi. Sir Athelsten, Avrupa
Para Sistemi'nin geligsimini ,6zellikle
Jenkins'in Floransa konusmasindan
sonra konuyu yakinen takip ederek ger-
ceklestirmek Uzere blylk caba sarfet-
mesini anlatttktan sonra; Avrupa Parla-
mentosu’'nda Jenkins ile Fransiz sena-
tor Pisani'nin bu konuyu hararetle tartig-
tiklarimi hatirlatti. 264 milyar Ingiliz ster-
linini bulan bir miktarda mevduati olan
Tasarruf Bankalari, Para Sisteml gells-
melerini desteklemekteydi.
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Avrupa Tasarruf Bankalar, Ekono-
mik ve Parasal Birlik ve Avrupa Para
Sistemine birer «banker» gozi ile de-
gil, ayni zamanda temsil ettikleri kucuk
tasarruf sahibinin goziyle de bakmak-
taydilar. Gercekten de Tasarruf Banka-
lan Orglti'ne gobre, bu ekonomik ve
parasal isbirligi c¢ercevesinde &ncelik,
paranin degerini korumak olmaliydi. Fi-
yat istikrari, diger ekonomik hedefler
icinde iik onceligi almamis ve bazi lye
devletlerde pragmatik yaklasimlara egi-
lim gérilmusti. AET g¢ercevesi icinde
isbirligi, ozellikle ekonomik isbirligi s6z
konusu olunca, enflasyonun tehlikeleri,
deflasyonla birlikte degerlendiriimelidir.
Fiyat istikrarinin korunmasi AET icinde
kesin oncelik olarak kabul edilmelidir.

Bu orgltiin daha 1964 yilinda agik-
lanan bir gdrlsinde yer alan enflasyon
tehlikesi, giderek daha da agirlasmistir.
Tasarruf Bankalari, degisik fiyat hare-
ketleri kabul edilmeye devam ederse,
Toplulugun tehlikeye dilsecedi konusun-
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da Komisyonla ayni kanaati paylasiyor;
ekonomik politikalarin Topluluk tarafin-
dan saptanan orta vadeli stratejilere uy-
durulmasi gerektigini belirterek sosyal
ve bolgesel farkliliklarin gideriimesini
istiyordu. Hattd tamamen tek sekillesti-
rilmis ekonomik politikalar ve sabit do-
viz kurlannin AET icinde bazi bdlgele-
rin farkli gelismelerini onleyemeyecegi-
ni savunan' bu Bankalar orgiitl, c<kay-
nak transferi olmadik¢a fakir bolgeler-
deki hayat standartlan ve Uretim ka-
pasitesi genel ekonomik kalkinma di-
zeyinin gerisinde kalmaya devam ede-
cektir» seklinde bir goriige yer vererek
Avrupa dayamsmasini ispatlayacak bi-
¢imde Avrupa iginde zengin bdlgeler-
den fakir bolgelere kaynak transferle-
rinin gerceklestirilmesi gerektigini sa-
vunmustu.

Tasarruf Bankalar Grubu'nun Para
Sistemine iliskin bazi cekinceleri oldu-
gu anlasiimaktadir. Her seyden o6nce
Sir Athelsten bu sistemin hikimetler

TABLO |

Tasarruf Toplam Mevduat

Bankasi Tasarruf Defterl  Tasarruf Bankasi
Ulkeler Sayisi Sube Sayisi Sayisi X 1.000 Tahvilleri (*)
Belcika 3 2.698 9.755 13.866.7
Almanya 622 16.038 62.628 130.357.5
Danimarka 170 1.236 4.375 5.308.4
Fransa 483 5.5391 26.123 42.927.7
Ingiltere 19 1.635 12.235 6.988.5
italya 89 3.267 15.153 40.233.3
irlanga 4 24 348 2711
Lilksemburg 1 90 296 1.496.8
Hollanda 87 1.5659 4.235 6.121.5
Topiam AET 1.478 32.138 135.148 247.671.5
ispanya 83 7.208 33.105 23.237.9
Toplam 1.561 39.386 168.253 270.909.4

(*) Milyon Avrupa Hesap Birlmi (Unlt of Account). 1 EUA =2.58183 DM, 1 EUA =
0.646340 Sterlin civarindadir. Bunlarin hesabr siirekll olarak yapilarak AET Resmi Gazetesi

0. J.ade yaymlanmaktadir.
Kaynak : EE — APARGNE EUROPE.
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arasi bir anlasma yerine Merkez Ban-
kasi guvernorieri arasinda yaptlacak bir
anlasma ile ve iki yillik gegici bir stre
icin éngdrulmesini tercih ettiklerini soy-
liyordu. Bu sure icinde Para Sistemi,
yeterli esneklige sahip oldugunu kanit-
lamali ve her uye devletin ekonomik si-
yasetini daha uyumlu hale getirebilece-
gini ortaya koymaliydi. Ayrica bu gegici
sure uye devletler tarafindan enflasyon
ve issizlik gibi sorunlara mustereken
¢ozum bulmak amaciyla da kullanila-
bilirdi.

Orgiit Baskani sistemin basarisiz-
li§ga ugramamas! i¢in bazi noktalara dik-
kat edilmesi gerektigini soylemektedir:
Her seyden Once uye devletler kendile-
rini ekonomik ve parasal konularda da-
ha siki ve karsilikli anlasma ile sagla-
nacak disipline sokmali ve ozellikle enf-
lasyon ve issizlikle miicadele etmelidir-
ler. Avrupa Para Sistemi'nin saglaya-
cag! ek fonlar, daha istikrarli ekonomik
ve parasal ortam yaratacak ve lye dev-
letlerde yatinm iklimini dizeltecek da-
ha iyi kosullar saglayacak yatinmlara
aynlmali, sipheli ekonomik uygulamalar
icin kullanilmamalidir. Parasal borglara
hak kazanabilmek igcin 6ngoriilecek ko-
sullar ve bunlara baglanacak ekonomik
politika ile bor¢lanma sinirlamalar: agik
ve kesin olarak saptanmak gerekir. Mu-
dahele yukumluliikleri ve o6te yandan
devalliasyon ve revaliasyonlar bu sis-
tem icinde aciklikla saptanan ve fakat
gerektiginde esnek olan kurallara bag-
lanmali ve bu kurallara tam olarak uyul-
malidir.

Tasarruf Bankalart Toplulugu'nun
Briksel’deki sekretarya’sinin  basinda
gbrevli olan Genel Sekreter Dr. K. Me-
yer-Horn, Avrupa Ekonomik Topiulugu
Tasarruf Bankalar’nin orta vadeli ge-

lecek planlanini inceleyen bir Ad Hoc
Komite'nin calismalarina deginmis; Ital-
yan Tasarruf Bankalan Birligi Baskani
Dr. De Mattia baskanligindaki bu heye-
tin, ulusa! tasarruf bankalan.grosnjdo-
ki isbirliginin daha da genisletilip yogun-
lastinimas! ve ticaret politikalarini kogr-
dine ederek isbirligi kapsamint genis-
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letmeleri gibi Onerilerini anlatmistir.

Bankalar orgutt bundan béyle Ko-
misyon Daireleri’'nin hazirladiklar metin-
ler uzerinde gorus bildirmekle yetinme-
yecek, inisiyatifi ele alp, kendi istek
ve onerilerini de aciklayacaktir. Buna
faal lobicilik ismi de verilmektedir.

ikinci olarak «Bankacilikda Ortak
Pazar», yerlesme oOzguriigi ve banka-
lara izin verme ve denetleme konularnn-
da mevzuatin ahenklestirilmesi calisma-
larn  ile gergeklestirilirken, Tasarruf
Bankalari da yeni kosullarla kargi kar-
stya kalmaktadir. Gergi calismalart ma-
halli ve bolgesel bir nitelikte olan bu
bunkalarin  diger (liye devlet sinirlan
icinde faaliyet gostermeye niyetleri yok-
tur. Onlar yonunden onemli olan sim-
diye kadar ayni llkedeki tasarruf ban-
kalari ile gerceklestirilen igbirliginin
bundan boyle diger ulkelerdeki banka-
larla da gerceklestirilmesidir. Ozellikle
Avrupa seyahat cekleri, kredi kartlar
konularinda ¢alisma gruplarinin ele al-
digi projeler ve ticari musterilerin ihra-
cat ve yabanct yatirimlarini finanse ede-
bilme olanaklari bu cerceve icinde de-
gerlendirilmektedir.

Ad Hoc Komite'nin énerileri tzerine
derhal Litksemburg'da bir irtibat buro-
su kurulmus, Avrupa Parlamentosu, Av-
rupa Yatirnim Bankasi, Kredi ve Yatirm-
lar Genel Mudirligi ve Istatistik Bi-
rosu gibi Avrupa Toplulukiarinin diger
kurumiari ile iliskilerin gtglendirilmesi
istenmistir.

Bu arada dikkatimizi ceken husus,
Merkezi Cenevre’de olan Uluslararasi
Tasarruf Bankalari Enstitusd isimli 6r-
giitle yakin iligki kurmus olmalar idi.
Diinya ¢apinda bu bankalarin orgitlen-
meleri sonucu kurulan bu enstitinun de
katkisi ile elektronik bilgi degerlendir-
me alaninda isbirligi; Afrika, Karayipler
ve Pasifik Glkeleri ile yapilan anlagsma
cergevesinde teknik yardim onermek
projeleri ele alinmaktadir.

Genel Kurul'da incelenen daha tek-
nik konulan ele alacak degiliz. Aynca
Avrupa Para Sistemi hakkinda daha én-
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vce dedinilen konular inceleyen Jenkins’'-
iin sozlerini de tekrar etmeyecegiz.

WI — Avrupd Topluluklari ve Bankacilik

Kredi Kurumlarinin Caligmalari ve
Kurulmasina iliskin yasa, kararname ve
iidari hikamlerin koordinasyonu hakkin-
vda ik «Directive», Konsey tarafindan 12
LAralik 1977 tarihinde kabul edilmistir(?).
Bunun uzerine Komisyon uye devletler-
le temaslarda bulunmus ve Komisyon
temsilcileri, banka yasalarinin uygulan-
masi ve kredi kurumlarinin denetlenme-
leri hususunda goérevli ulusal uzmanla-
nn katildigi bir toplantida «Bankacilik-
ta Ortak Pazar»in tedrici olarak kuru-
labilmesi i¢in daha sonra atimasi ge-
rekli adimlan  saptamistir. Aynica bu
toplantida s6z konusu Directive’in 11.
maddesinde Ongérulen ve bir Danisma
Komitesi kurulmasini 6ngdren hikmu
yerine getirilmistir. Hazirlanan progra-
min ana hatlar sunlardir:

1} Kredi kurumlarinin yilhk raporlarinin
dizenlenmesi hakkinda  Directive
onerisi,

2) Kredi kurumlarnina izin verilmesi ve
ozellike «kendi fonlari» kavraminin
tanimlanmasi hakkinda daha aynintilt
hikiumlerin saptanmasi,

3) Gozlenecek oranlarin veya rasyola-
rin temel yapisi hakkinda gerekli ka-
rarlarin alinmasi ve

4) Topluluk iginde faaliyet gbsteren tum
kredi kurumlarinin bir listesinin ha-
zirlanmasi.

Belirtilenter disinda AET bulnyesin-

(3 Official Journal (L. 184, 16.7.1873)"
do yayinlanan Directive ise Finansal Ku-
rumlar ve Bankalar'in ¢alismalanna lligkin
olarak yerlesme ve hizmet sunma Ozgir-
10§i hakkinda kisitlamalan kaldiran bir gi-
risimdi. Komisyon, bu Directive hukimlerini
uygulamayan bazi {ye devietlere karsi da-
va a¢ma yoluna gitmeyi diusinmektedir.
17.12.1977 tarihli Official Journal L. 322°de
yayinlanan 12.12.1977 tarihli Directive hi-
kumlerini daha sonraki yazilarimizda Ince-
leyecegiz.

) Bull. EC 4-1978, paragraf 2.1.34.
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de bankacilik konusunda yer alan ¢a-
lismalar, banka mevduatliarint garanti
eden cegsitli sistemlerin incelenmesi ve
gerekirse bunlarin koordine ediimesi, ev
kredileri sektorunde sunulan hizmetler
icinde «hizmet sunabilme ve yerlesme
dzguritgl» yontnden hazirlanan tasa-
rilar, bir kredi enformasyon saglama
merkezi kurulmasi cabalan saydabilir(?).
Aslinda bu merkez konusunda calisma-
lar ¢ikan anlasmazliklar yiziinden dur-
mus gibidir.

Ayrica Komisyon, genel olarak hal-
ka kredi verme veya mevduat kabul et-
me hizmetlerinin reklamini yapan fir-
malar ve finansal araci kuruluslarla il-
gili olarak da bir Direktive tasarisi ha-
zirlamaktadir,

Bu konularda yer alan gelismelert
daha sonraki yazilannmizda ele alarak
inczleyecegiz.

bankave
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tasarrutlarimz: en karki
gelir kaynagimz yapar

Satin alinmak istenen tahwil ve hisse senetlerinin en karh segimi, 6nce tecrii-
beyi, sonra da piyasa hareketlerini aninda izlemeyi ve dogru yorumlamay:
gerektirir. Mentag bilir bunu.

Kuruluslarin, tahvil ve hisse senetlerinin ihrag basarisi ise, sermaye piyasasin-
da uzmanhg, genig bir tanitimi ve dnemle, iyi bir pazarlamayi gerektirir.
Mentasg bilir bunu.

KURULUSLAR:

Cikaracagniz tahvil ve hisse senetlerinin organizasyonunu yapar, gerekirse
tamamini satin ahiriz.

lhrag edeceginiz tahvillerin plasman ile ilgili tiim islemleri gergeklestirir
ve yiiriitiiriiz.

TASARRUF SAHIPLERI:

Tasarruflarinizi yoneltmek istediginiz menkul degerlere iligkin en ayrintili
bilgiyi verir, neriler sunar, en karli alims yapmanizi saglariz.

Tahvll faizlerinizi ve hisse senedi temettii kuponlarinizi vadesine 15 giin ka-
la aynen Gderiz. Tahvil faizlerinizi vadesine enaz bir ay kala cilz'i bir indi-
rimle satin aliriz.

Isterseniz, portfoyiinilzii yonetir ve iicretsiz saklariz.

Satacaginiz ya da satin alacaginiz her kiymetin gergek borsa rayicini,
girketimiz merkezindeki elektronik cihazlardan izleyebilirsiniz.

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

Haftada iki giin alis ve satig fiyat biilteni yayinlamaktayiz. Adresinizi
bildirirseniz hemen gondeririz.

Tecriibeli kadromuzla, licretsiz, yatirnm danigmanligi igin her an emri-
nizdeyiz.

“Sermaye piyasasinda bilirkisi,,

IMCHIAS

menkul degerler tikarct a.s.

GUml‘jssuyu,inénﬁ caddesi No.70 Kat 2 Taksim- iISTANBUL
Teiefon: 45 55 29-49 99 27-45G514-44 85 57- 4934 38

ALTIN REKLAM

Banka: 9
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emmuz ay! i¢inde, sermaye piyasasinda pay senedi fiatlarn digsmeye devam et-

mektedir. Nitekim bu bir aylilk dénemde 24 pay senedinin fiati dismus, 15
tanesinin fiatt Haziran ayi fiat seviyesini korumus ve ancak 6 pay senedinin fiati
artis gdsterebilmistir. Onemli fiat artist gosteren pay senetleri,- 300 TL.lik artisla
Nuh Cimento ve 250 TL.lik artisla Transtiirk Holding sirketlerine aittir.

indeksimiz ise, pay senedi piyasasindaki durguniugun sonucu olarak 121.62
seviyesinde olugmustur. Bu rakam 1978 Temmuz indeksinden % 15 ve 1979 Ocak
ay! indeksinden ise % 16 daha disuktir.

Sirketlerin biuyuk bir kismui kér payr dagitimini gergeklestirmekte olduklari
icin, pay senedi fiatlarninda kér pay: bekleyislerinden kaynaklanacak bir artig
beklenmemelidir. Ekonomideki durgunluk ve mevsimin olumsuz etkileri de fiat-
lanin disik bir dizeyde olusmasinda belli bash etken olmaktadir.

Tahvil piyasasi ise canliigint korumaya devam etmektedir. Nitekim birincil
tahvil piyasasinda ilk 6 ayin ihraglan, kimalatif olarak 900 milyon TL. dolayin-
dadir. 1978 yilimin ayni dénemine oranla bu rakam, gerek ihra¢ tutar ve gerekse
tahvil cikaran isletme sayisi olarak daha yiiksektir. Bunda, isletmelerin nakit
sikintisi icinde olmalan ve enflasyonun asir boyutlara ulagsmasinin bor¢lanmayi
cok kdrli bir duruma getirmesi rol oynamaktadir. 11 Mayis 1979 tarihli T.C. Mer-
kez Bankasi tebligi ile 6zel sektér tahvil faiz oranlannin % 21°'den % 25'e yiik-
seltiimesi, tahvillerin nominal verimlilidini (net % 20'dir) arttirmis ve dolayisiyla
bireysel yatinmcilari tahvil alimina yéneltmistir.

Tahvillerin getirisinin pay senedi getirisinden yiiksek bir duruma gecmesi
ve ekonomideki canlanmanin hdid baslamamig olmasi nedeniyle pay senetlerinin
icerdigi riskin artmasi, bireysel yatirmcilarin tahvil piyasasini daha cekici olarak
nitelendirmelerine yol agmaktadir. Tahvil piyasasindaki bu canlihi§in énimuzdeki
aylarda da devam etmesi beklenebilir.

Altin fiatlari ise diinya borsalarinda rekor seviyeye ulagmis ve 1978 sonunda
ons’u $226.— iken % 28 bir artigla bugiinlerde $290.—'dan islem gérmeye bas-
lamigtir, Altin fiatindaki bu artis arz ve talepten kaynaklanmaktadir. Nitekim
ABD Hazinesi ve diger uluslararasi para kurumlan altin satiglarini azaltarak arzi
kismiglardir. Bu arada gerek Avrupa ve gerekse Uzakdogu iilkelerinde artan
enflasyonun kértikledigi bir talep artist ortaya cikmistir. Arap llkelerinin kazanc-
larini altina yatirma ¢abalan da artan talebin &nemli bir nedenidir.

Altin hakkindaki bu olgunun Tirkive'yi etkilemesi de dogaldir. Hikiimetin

sarraflari denetim kararlar lzerine bliyltk Ol¢liide gerilemis olan altin flatlan,
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son glinlerde veniden canlilik kazanmistir. Nitekim Cumhuriyet altini 3.500 TL.'dan,

kilce altini ise 500 TL.'dan islem gdrmektedir. Bu ylksek fiatlara ragmen, 6zel
tasarruf sahjpleri asin enflasyonun etkisinden korunmak ve sermaye kaybi risi-
kosuna karsi kendini glivence altinda tutabilmek ig¢in altin alimina yénelmek-
tedirler.
indeks
— 1978 Yili
— ——— 1979 Vil
170
160
150
140
130
120
110
e TR : ' Avylar
OEBSHMMENNT Spp e DT AL Ey. Ek. K A
Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi
Hisse Senedi Fiyat indeksi ve Grafigi
(Ocak 1974 - 100)
Aylar 1975 1976 1977 1978 1979
Ocak 95.26 118.85 118.91 142.21 144.23
Subat 96.11 118.57 120.82 144.09 144.25
Mart 96.67 121.11 128.65 166.76 144.79
Nisan 97.86 126.34 136.12 166.05 122.40
Mayis 97.23 118.00 127.26 159.26 120.40
Haziran 96.67 119.13 128.05 134.63 121.36
Temmuz 94.58 119.81 128.22 143.21 121.69
Adustos 96.33 124.15 125.56 135.39
Evliil 98.65 126.02 134.48 132.82
EE'm 101.24 137.81 139.11 135.65
: 4.46 119.19 139.00 138.71
s it 117.44 141.93 141.58
Aralik 109.2
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Ulkemizin tek
”TAM HIZMET “sunan
Sermaye Piyasast Kurulugu

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

Meban'm tasarruf sahiplerine | Mebanin kuruluslara
gu hizmetler: | sumdugu hizmetler:
®Tasarruflarimi bir menkul degere | eSinal ve ticari kuguluglara, hisse senedi ve
Jatrmayr diginenlere en yiksek -kdry |  tahvil ihraglarinda yardimct olmak, bunlary
Jaglayan gegitli &neriler sunmak. | pazarlamak, gerektiginde satiglaring
oEliizdeki Hisse senetlerini | 897anti etmek.
ve tahvilleri | ®Finansman danismanligi yapmak.
satmok, satin almak, degistirmek. | o Porifsy analizi yaparak, menkul
oHisse senedt ve tahvil piyasast hakkinda | degerlerinin verimlilik, given ve likidite
tam ve gegekgi bilgi vermek, ficretsiz | agisindan bilimsel degerlendirmesini yapmak,
gl Jonmalc oSirketlerin hisse senetlerinin bugiinkic

®Portf8y isletme sistemimizle, sahip | gercek degerlerini saptamak.
oldugunuz nakit ve

menkul degerlere oSirket birlesmelerinde yardime: olmak.
en yaksek verimi saglamak. | ®Yurt iginden ve digindan finansman saglamak

MEBAN
MENKUL DEGERLER BANKERLIK ve FINANSMAN A.S.
Jetikigl Cad. Odakule 15 Merkezi, Kar: 17
Beyoglu - Istanbul
Telf.: 442836-451765

Banka: 10
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SAKIR ECZAC!BAS!

BESiM BAYXAL

Sakir Eczacibag: 1929 yilinda izmir'de
dogmugtur. flkokulu Izmir'de bitirdik-
ten sonra, Istanbul’da Robert College’-
de ve Londra Universitesi Eczacilik
Fakiiltesi'nde okumugtur. Bir siire ga-
zetecilik yapmag, 1954de endiistriye
girmigtir. Halen, Eczacibag: Ilag Sa-
nayii Genel Miidiirii’diir. Eczacibagt
Holding_ _A.S. Yénetim Kurulu Uyesi'-
dir, <TUSIAD» Yénetim Kurulu Uye-
si, Endiistri Tasarvm Dernegdi Yonetim
Kurulu Bagkanidar.

BAYKAL — Ulkemizin cok blylk gir-
ketlerinden birisinin Genel Muduri
olorak giinlik caligmalariniz icinde
zamaninizin bilyitk bir kismint acaba
hangi konutar almaktadir?

ECZACIBAS| — Duruma gore dedisiyor. Su
siralarda istihsal planlamasi, Gretim girdileri
sorunlan ve finansman... Bir, iki yil &nce
pazarlama, satig, mamul gelistirme, halkla
iliskiler daha cok zamanimu alirdu.

Calisanlarin Yoénetime Katimasi

BAYKAL — Bugin batili bazi ulkeler-
de, ézellikle Bati Almanya'da bildiginiz
gibl, yeni bir y6ntem ortaya cikmis
bulunuyor. Bu da caliganlarin yéneti-
me katilmasi. Yeni deyimiyle Turkce-
mizde «Katilsal Yonetima. Ulkemiz ko-
sullar acisindan distniildiginde, bu
acaba (lkemiz icin uygun bir yontem
midir?
ECZACIBAS! — iscilerin 6zellikle biyuk ig-
letmelerde cok yénli, karmagik soruniarin
bilincine varabilmesl, iretimin verimll yiru-
tilmesi sorumlulugunu paylagabilmesi Icin
Yénetime katlmasi yararli olabilir. Ama
amae birligine varilabllirse... Amag birligin-

.ﬁdiw-ﬂ.:__ﬁ
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den sunu demek istiyorum: isci kesiminin
kendi gelismesini, glvenligini, kendi cikar-
larini igletmenin geligmesiyle, verimllligi, ba-
sarisiyla birlegtirebilmesi... Elbette isciler
kendi cikarlarint savunacak, isletmenin geli-
rinden mimkin olsugu kadar pay almaya,
sosyal haklanni artirmaya calisacaklardir.
Ama bu tutum, isletmenin gelismesint sap-
tiracak, basarisini engelleyecek, toplumdak!
ekonomik gdrevini yapmasin onleyecek catig-
malara varmamalidir. Yonetime kaltiima igin
bu bilincin olusmasi gerekir. Simdilik is¢i -
Isveren iliskileri boyle yirimiyor. Gensellikle
isletme digi nedenlerden, sendikalarin ic
cekigsmeleri, sendikalar aras: rekabetten, ce-
sitli politik amaclardan bu biling yaratila-
miyor. isletmeyi ilgilendiren kararlarin ig-
verenle isci temsilcilerinin birbirinden farkh
disiincelerinden olusmasi yararlidir elbette...
Ama amac dedisik olursa, amac¢ birligi sag-
lonmamissa belirecek catismalar yizinden,
yetkilerin kullanilmadigr, sorumluluklarin yii-
ratalemedigi, disiplin ve dizenin bozuldugu,
verimliligin sirekli distiigu, gelismenin dur-
dugu bir anarsik ortam dodar isletmede...

BAYKAL — Yani, amag birligi oldugu
takdirde yararini kab_ul ediyorsunuz.

ECZACIBAS! — Evet, temeldeki amacg birli-
gi sagdlanabilirse... Bir endistri kurulusunun
caligamaz duruma gelmesinin ne Tirk eko-
nomisine, ne topluma, ne hissedarlara, ne
yoneticilere, ne de caliganlara yarar olur.
Kurulugun ekonomik ydnden geligsmesi, ve-
rimliligi artirma cabasi, Grettigi malin kalite-
sini yitkseltme gdrevi tartisimamast, bu ilke-
lere bagh kalinmasr kosuluyla... Béyle bir dii-
zene Ozenti olarak degil, gercekten vyarar
saglamak amaciyla girmeliyiz... Amerika Bir-
lesik Devletleri'nde «Katilsal Yonetim» pek il-
gi gbérmedigi halde, iscl haklarinin nasil ko-
rundugunu, ydneticilerin is¢i oyuna ne kadar
onem verdiklerini biliyoruz. Toplu is sézleg-
mesi olan isletmelerimizin cogunda iscllerl-
miz disiplin kurullarina, calisma kosullanyla
ilgili komitelere katiliyorlar. Bu kurullarin da-
ha geligtiriimesinin, Hollanda', !.Belclko- ve ba_s-
ka Bat: dlkelerinde oldugu gibi, Isyeriyle ilgill
kurullarda, ozellikie calisma kosullarinin sap-
tanmasinda, igcilerin kararlara katimasinin

hitim Icin daha uygun olacadi kamisinda-

YONETIM SORUNLARI

ytm. Henlz toplu is sozlesmesi dizenine
bile uyamadigimiz su siralarda Almanyo’da-
Ki gibi isci temsilcilerinin yénetim kurullo-
rina katiimalarimin yararhi olacagim sanmi-
yorum.

Amagiara Gore Yonetim

BAYKAL — Benim bildigim kadaryla,
«Amaclara Goére Yonetimnt Glkemizde
uygulayan ilk bliyuk kuruluslardon bl-
risiniz. Bu teknigin uygulanmas: ger-
cekten sirketinize bir takim vyararlar
sagladr mi? Bu husustaki goruslerinizi,
kanaatlerinizi litfeder misiniz?

ECZACIBASI — Ozellikle baslangicta buydk
yararlar sadlodr... Bir defa, yonetici arka-
daslarimiz sirketin hedeflerini ve bunlara va-
rilmas! icin yapilacak isleri daha uzun ds-
nemli disinmeye basladilar. Biliyorsunuz,
«Amaclara Gore Yonetimade is tariflerl, veri-
len gérevier, klasik bicimde yapilmaz. Ost
yoneticinin girketin amaclarini, hedeflerint
gercekci olarak saptamasi, yaptlacak igleri
actkca belirtmesi ve bunlarn altindaki ydne-
ticilerle tartismasi gerekir. Alt yoneticiler
kendilerine verilen hedefler gercekgciyse, bun-
larin yapilabilecegine inanirlarsa, Ustlerlyle
anlasmaya variriar. istenilen sonuglara vo-
rabilmek icin kendilerine saglanmasi gereken
olanaklar: acikca ortaya koyarlar. Uretim,
verimlilik, satrs, karlihk, maliyet, pazar pay-
lart, yatinmlar ve diger hedefler sayilarla.
ince detaylara kadar digtnidlmis, hesaplan-
mis olarak ortaya cikar. Bir cesit yazili, tes-
pitli anlasma yapilir yoneticiler arasinda. Bu
anlasmalar en alttaki gorevlilere kadar, so-
rumluluk sinirlarinag gére yapilir. Boylece Is
birligi, amac birligi, anlayis birligi daha lyi
saglanir. Yéneticiler kendi dar cevrelerinde
kalmazlar, igin bdtintind, sorunlarin her ya-
nini daha iyi gorebilirler... Ust ydneticiler
de, altindakiler de sorunlar gdrmemezitkten
gelemezler, daha dogrusu kisilik yaptlarina
goére sorunlari ele almaziar, gerceklerl or—
taya koyma zorunlugu cikar sAmaclara Gores
Yénetim» ile calismalarda. Bdylece ydnetici—
ler yetkilerinl daha lyi bllir, daha ozgiirces
davranir, sorumluluklarinin daha cok bilin-
cine varnir, daha cabuk karar alir, zamanla-



SOYLESI: Fotografta (solda) Besim Baykal (Tiirkiye Sise ve Cam Fabrikalar: A.S§.
Egitim Miisaviri), Sakir Eczacibas: ile cegitli yonetim sorunlarin: goriigiirken goriiliiyor.

nni daha verimli kullamiriar. ikinci yararn
bu... Sonra, 6zel hayatimizda oldugu gibl,
Isimizde de soyut kavramlarla konusuruz
genellikle. iyi, kotl, glzel, cirkin, cabuk, ya-
vas, daha ¢ok, daha az gibi sodzcikler kul-
loninz bir disincemizi aciklarken. Bu de-
ylmler pek anlemli degildir gergcekte. O an-
daki duygularimiza, kisisel begenilerimizi,
cesitli etkiler altindaki géruslerimizi aciklar
sadece. Bir is neye gére, kime gére cabuk
ya do yavas yapilmigtir? Birinin yaptd is
digerinin yaptifindan neden daha iyidir?
tAmaciara Goére Yénetime»de standart koy-
madan, olciiler aciklanmadan gérev verilmez,
alinan sonuclar elestiriimez. Satis artiglar,
aretim verimliligi gibi konularda &lcileri sap-
tamak daha kolaydir elbette. Ama her géreve
6lcd koyma zorunlulugundasimiz. «Bu yil per-
sonel iligkileri daha gelistirilecektir» deriz,
ornegin... Gecen yil gelistirilmls miydi? Na-
sil? Bu yil neler yapilirsa gelistirildi sayilir?
Hangi sonuclar basariyt gdsterir? Bagar ka-
demeleri nelerdir? Bu &lcileri bulursak al-
timizdaki yéneticiyle anlasabiliriz, alinan so-
nuclarr saghkli denetleyebllirlz. Uclinci ya-
rar da bu bence... Yéneticiler de herkes gibl,
kisisel etkiler altinda kalirlar elbette. Bakar-

stniz bir ydnetici konusmasindan, davrantg-
larindan, insan iligkilerinden, yani kisiligin-
den &tirt baska bir yoneticiden daha ba-
sanliymis izlenimini birakir cevresinde. Oysa
dnceden saptanmig dlcilere gore perfor-
manslar dederlendirilince isi kimin yaptigt
cikar ortaya. Odiillendirmeler, atamalar dao-
ha saglikli olur «Amaclara Gore Yonetim»
yontemiyle...

Motivasyon

BAYKAL — Biraz da motivasyon Ko-
nusuna deginmek istiyorum. Ben ge-
nel olarak tim sorunlar: insanla bir-
lestiririm. Yani herhangi bir miesse-
sede hangi sorunu alirsaniz alin, ne-
ticede insanla iligkill oldufunu gord-
riz. O halde, oradan Insanlar arast
iliskiler konusuna geliyorum. Bu nok-
tay: biraz acayim. Séyle demek Istiyo-
rum: Cahiganlan motive edeblimede,
yani bu kimseleri miesseseye, amiri-
ne, igine, birlikte calighi§y kimselere
baglayabilmede ve ondan beklenen
performans: saglayablimede, amaclara
eriseblimede onun katkistnin tam ola-

Ll S
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bilmesi hususunda, acaba ydneticilere
dusen sorumluluklar nelerdir? Nelere
dikkat etmeleri, nasil hareket etmeleri
gerekmektedir? Ozsllikle ben ginimii-
ziin genc yoneticilerine sizin goragle-
rinizin 1g1k tutacadi kanaatindeyim.

ECZACIBASI — Motivasyon, 6zendirme ol-
mazsa, yapilan is benimsenmezse, emek ve-
rilen kuramdan kivan¢ duyulmazsa basari
saglanamaz. O ortamda birlik, uyum kurula-
maz. Motivasyon lcretle sadlanmaz yainiz-
ca... Onemli olan Gcret artiglarinin dagih-
midir. Yiklenilen sorumluluda, verilen eme-
ge, elde edilen verimlllige, basar: oranina go-
re Ucretin artmast... Acikcas: testiyi kiran-
la, suyu tastyanin bir tutulmamasi... Buginki
toplu is sozlesmesi dizeninde ise gore, ba-
sariya gore ucretin ayarlanmast mimkun
olmuyor. is¢l sendikalarr kim ne yaparsa
yapsin, ne kadar ¢alisirsa ¢alissin, ne kadar
basarili olursa olsun herkese ayni {cret
artisinin verilmesinde direniyorlar, biliyorsu-
nuz. Endustrimizin onemll sorunlarindan bi-
ri de bu... Biz, is dederlendirmesine dayal
Ucret sistemini sendika Gyesi olmayan, kap-
sam disi, aylik Gcretli personelimize uygu-
layabiliyoruz... Bugiinkil toplu sézlesme di-
zenl, isletmelerde disiplinin saglanmasint,
uyumliu bir ortamin kurulmasint, veriml arti-
rici yontemlerden yararlaniimasini da engel-
liyor... Deviet isletmelerinde odacisi kadar
Ucret alan genel muddrler bulundugunu du-
yuyoruz. Motivasyonu saptinlmis KiT'lerin
bugin distigt durum dogal dedil mi? Ama-
ci verimli uretim, kalitell tretim, basaril
hizmet olmasi gereken bu Isletmelerin parti
politikalarinin aract durumuna gelmesinden
otiris ekonomimize ne denli zarar verdikle-
rini, basimiza ne dertler actiklarini artik her-
kes biliyor. KiT’lerin bu yilki zarori 90 mil-
yara variyor... Ama hala, bin kisilik bir islet-
mede dcbin kil caligtinimasinin  «igsizligi
énledigini» savunan politikacilanmiz var...
Igsizligin ancak daha cok yatinm yaparak,
daha cok isyeri acarak énlenebllecegini, bu-
nun da prodiiktif cahsmayla saglanan ta-
sarruflarla  gerceklesebilecegini onlamo_rrzc_u_li
mimkin mad? < .
bizdeki toplu sbzlesme dize-

S il iz S
Yoneticilerim insan lligkilerine bayik

ninin kétil etkilerini,
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6zen gostererek Gnlemeye calisiyorlar. Mo-
tivasyonu saglamanin bir yolu da bu... Yé-
neticilerin yonetilenlerle yakin iligkiler kur-
masi, kigisel sorunlara egilmesi, kisiliklerine
gére davranmasi... Ozellikle istihsal depart-
manlart yoneticileri, iscilerle birlikte calsir-
lar, glnlin her saatinde birlikte bulunurlar,
béylece birlik duygusunun, takim ruhunun
dogmasi, birlikte basariya ulagsmadan kivanc
duyulmasi icin cahsirlar. Personel depart-
manimizla Endistri iliskileri departmanimiz
da hemen hergln is¢i temsilcileriyle toplan-
tlar yaparak isletmedeki sorunlan tartigirlar,
yonetimle personsl arasindaki haberlesmeyi
saglarlar.

Sizin de belirttiginiz gibi, endustride her so-
run sonucta insana, insan iliskilerine gelip
dayanir. Giderek biiyiiyen, dadilan isletme-
lerde yoneticilerle yonetilenler arasinda iligki
azaliyor. Buguinku toplu sozlesme dizeninin
de etkisiyle, ¢alisantar ayri birer kisi olmak-
tan cikiyor, onlardan ozellikleri, ayricalikian
olmayan bir kitleymis gibi s6z ediliyor, boyle
bir egilimle kararlara variliyor. Bir kisi olarak
kendini cevresine, yoneticisine kabul ettire-
memis insan ne calistigr kuruma baghlik du-
yar, ne yaptid: ise Ozen goOsterir, ne de
yarinina giivenle, umutla bakabilir. Boyle bir
ortamda Kisilerin motive olmalari beklenemez.
Motivasyon konusunda ydneticilerin en c¢ok
onem vermeleri gereken konu bu bence...

Gelecege Doniik Yénetim

BAYKAL — Biraz da gelecede degin-
mek istiyorum. is hayatinin kosullar:
stirekli olarak degismekte. Aslinda
diinya degismekte, her yoniyle. Eko-
nomik, teknolojik, sosyal yénden. Ko-
sullardaki bu degisiklikler yonetici du-
rumunda bulunan kigilerin haiz olmast
gereken niteliklerde de bazi degigik-
likleri zorunlu kilmakta. Yani, ornegdin
on yil sonrasini diusinmeye calisirsak,
o gunin kosullarinin  buginkiinden
pek tabii farkli olacadini kabul etme-
miz gerekir. O halde, o gunlerin teps
yoneticisi durumunda bulunacak kigi-
lerin, haiz olmas: gereken nitelikler de
bugiinkilerden her halde bir hayll fark-
It olacaktir. Acaba ileriye bakip, o de-



SOYLESt

gismeleri g6yle bir disinerek, drnedin
on vyil sonrasinin yoéneticilerinin ne
gibi niteliklerle miicehhez olmas: ge-
rektigi konusundaki goéruslerinizi acik-
lar misiniz?

ECZACIBAS! — Evet, dinyamiz her yénden
slirekli degismekte... Nifus hizla artiyor, her-
gin yeni bir teknoloji ortaya cikiyor, ulasim
ve haberlesme bas dondirici bir hizla ge-
ligiyor. Yeni disiinceler, yeni buluslar, yeni
bilgiter, yeni uygulamalar... Diinyanin &teki
ucundaki bir ofay, bir anda bitiin toplum-
lari etkileyebiliyor. Boylesine hizla dedisen
dinyaya adapte olmak, uyum gdstersbilmek
kolay degil. Bircok toplumsal olaylarla, so-
runlarla karsilasiliyor ve karsilasilacak elbet-
te... Ama insanin uyum vyetenedi degdisen
kosullarin Ustesinden gelecek saniyorum. Za-
ten éyle olmuyor mu? Teknolojik gelismele-
rin getirdigi sorunlar, yine teknolojiyle den-

Sakir Eczacibas:

gelenmiyor mu? Endistrinin geligmesinden
otird cevre kirlenmesi ortaya cikiyor, ama

endlstri kirlenmeyi onleyici Onlemleri de

buluyor. Bir yandan dlnyanin petrol enerji-
si tiketiliyor, 6te yandan atom enerjisl, gu-
nes enerjisi gibl yeni kaynaklar bulunuyor.
Ben, temelde insanin, insan duygularinin, in-
san lligkilerinin cagdla degistigini sanmiyorum.
Gercekte degisen teknik olanaklar ve bunla-
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ra gdsterilen tepki ya da uyum bicimleri...
Ornegin, savas hicbir cadda ortadan kalk-
miyor da, savasin nedenleri, savasma arag-
lar degisivor... G.B. Shaw’un begendigim bir
sozit vardir: «Uygar olduk diyenler, uygar-
I1gr motorlu ara¢ sananlardir...»

Yoneticilik niteliginin de temelde degisecedi-
ni sanmiyorum. Elbette yoneticiler plan ya-
parken, karar verirken giderek artan bilgile-
re, buluslara basvurmak zorunda kaliyorlar.
Sorunlarn ¢dzerken hesaba katmalari gereken
faktdrlerin sayist artiyor. Ama buna karsin,
bir, iki dakikada istenilen her tur bilgiyi ver-
mek icin gelistiriimis bilgisayarlan kullana-
biliyor, her yeni bilgi alaninda yetigtirilmis
uzmanlardan damisman olarak yararlanabili-
yor, glniimizin yoéneticisi. Geleceg§in yone-
ticisinde de her cadda cranan nitelik ara-
nacak saniyorum : Liderlik... Gelecegin y6ne-
ticileri de, buginku gibi, planlamak, strateji
saptamak, organizasyon yapmak, sorun ¢8z-
mek, gbrev vermek, alinan sonuglari denet-
lemekle ugrasacaklar. Kullandiklar araglarin,
metodlarin, uzmanlarin sayist ve cesidi degi-
secek sadece...

BAYKAL — Efendim, burdan hemen
beseri kaynaklar konusuna geciyorum.
Beseri kaynaklar agisindan, &zellikle
eleman temini konusunda zorluklarla
karsilagiyor musunuz? Karsilagtyorsa-
niz nasil hallediyorsunuz?

ECZACIBASI — Bu konuda dnemli bir soru-
numuz yok. Uzmanlarimizin, yoneticilerimizin
bllgilerini gelistirmeleri, yenillkleri dgrenme-
leri icin buradakl ve disardakl seminerlerden,
kurslardan yararlaniyoruz. Eleman bulmak
bir sorun degil artik Tdrkiye'de. Ozellikle
son onbes, yirmi yilda her alanda, her mes-
lekte yeterince uzman yetisti. Hatirlarim, ben
endiistride caligmaya basladi§im yillarda Ig-
letmeciligin bir uzmanlik oldugu bilinmezdi.
1960’larda bir pazarlamact bulamazdik, en-
diistri mahendisligi duyulmamist: bile... $im-
di hepsi var. Gelismekte olan dlkeler ara-
sinda bizdekl kadar yetlsmis teknisyenl, uz-
mani olan bagka bir Glke bilmiyorum. Dogal
kaynaklar yaninda Tarklye'nin biiytik bir po-
tansiyeli de bu. Hattd, son yillarda tam ters
bir sorun ¢ikti ortaya : Bazi alanlarda gere-
ginden cok uzman yetismis olmasi... Egitim
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kurumlarimiz, yuksek egitim yapmak isteyen
gencleri ihtiyaca gore degdil de, kendi ola-
naklarina goére aldiklarindan bazi uzmanlik-
larda egitilen genclerin sayisi ihtiyacin bir-
kac katina cikti. Muhasebede c¢alisan jeo-
loglara, arkeologlara, satista ¢alisan hukuk-
culara, eczacilara stk stk rastlaniyor...

isci - isveren iligkileri

BAYKAL — isci-isveren iliskileri veya
sendikal miinasebetler konusunda go-
ruslerinizi de rica edecedim. Bu alan-
daki sorunlart nasil dederlendiriyor-
sunuz?

ECZACIBAS| — Bu konuya dolayl olarak de-
gindik konusmamrzin basinda... Sendikaci-
ik, iki yilda bir toplu sozlesmeden toplu
sozlesmeye, isverenle bir masaya oturup he-
sapsiz  kitapsiz, arastirmasiz incelemesiz,
slogan atip, olay c¢tkararak rakip sendika-
lardan daha cok iicret ve yan édemeler sag-
lamak anlamina geldi Tirkiye'de. isletmele-
rin ne verimliligine, ne rakipleri karsisindaki
durumuna, ne de disecedi ekonomik ¢ik-
mazlara aldins eden var. Bugiin rakip sen-
dikalarin elde ettigi artislar gecilsin de, Isci-
lerin baska sendikaya gecmeleri énlensin de,
yarin ne olursa olsunl.. isci-igveren Hiskileri
giderek bozuluyor, her ikl kesimde de gtiven-
lik duygusu yitiriliyor, Giretim disuyor, yatirim-
lar azaliyor, issizlik cogaliyor, fiyatlar artiyor,
enflasyon alabildigine gidiyor... Herkes gini-
niu kurtarmak, gelecek toplu sozlesmeyl at-
latmak pesinde. Ne motivasyon kaygisi, ba-
sart duygusu kaldr, ne de Isciyi egitip, gelis-
tirmek, verimini artirmak dusincesl... Dasi-
nllen, hesabi yapilan, gelecek toplu soézles-
medeki artislarin ve kidem tazminatiarinin is-
letmeyi batirmadan isciyi degistirmek, isci
sayisini azaltmak... Devlet Planlama Tegkl-
lat’'min 1978 istatistiklerine gére, Tirkiye'de
igsizlerin sayist 2.5 milyon. 1979°da bu sa-
yimin 3 milyona vardigs sdyleniyor. Iki mil-
yon sendikali isgi olduguna gdre, bunlardan
yizde elli fazla... Ote yandan isletmeye as-
gari Gcretle bir isci Glsan'f' bugiinkd .topl.u
sézlesmelerdeki artiglara gére bu l$clr;|; blrI
yiida creti yizde 200 artacak ve 2
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sonra emekliye ayrilirken kidem tazminati en
az 23 milyon lira olacak... Bu bdyle sire-
bilir mi? Toplum buna dayanabilir mi? Sa-
dece iscilerle isverenlerden kurulmaz bir top-
lum. Tarimda cahsanlar da, deviet memurla-
r da, égretmenler de, yazarlar da, endistri
disinda kalan daha bircok igler de vardir
toplumda. Issizini de. emeklisini de, yashsini
da, gencini de, hastasimi sakatini da do-
sunmek zorundadir bir toplum... Enflasyonun
son yillardaki hizi, endustride caliganlar di-
sindaki her sabit gelirlinin fakirlegmesine,
yasaminin katlanilmayacak kadar glclenmesi-
ne yol aciyor...

icinde bulundugumuz dar bogazin nedeni
valnizca budur, demek istemiyorum, ama
ekonomik soruniarin bu boyutlara varmasin-
da sendikal tutumlann buyik payr oldugu da
bir gercek...

BAYKAL — Efendim, tabii konu as-
linda ¢ok genis. Konuya sendikalara,
igverene ve hilkimete dusen igler act-
sindan da bakilabilir. Bir nevi tcla
bir isbirligi sézkonusu olabllir ama,
bu nasil saglanabilir? Nasil yapilabi-
lir?

ECZACIBASI — Elbette yapilabilir... Demok-
rasi, bir dengeler dizeni, karsit giglerin uz-
lagsma olanaklar bulma ortamidir. Herkes
hakkini savunacak, ama kimse bagkalarinin
hakkini ezip gecmeyecektir. isgci - isveren
iliskileri, Gicret ve fiyat artiglan toplumu bdy-
lesine etkileyen boyutlara varinca yapilacak
is, dediginiz gibi, taraflarin da hikdmetin de
ayni amacla birlesip sorunu ¢dzmeye cali§-
malaridir. Béyle bir birlik saglanabilirse, ce-
sitli éneriler getirilebilir;: Bir is yerinde blr-
den fazla sendikaya temsil hakki verilmeme-
si, iskolu dlzeyinde toplu soézlesme diize-
nine gecilmesi, yeni yan édemeler getirilme-
sinin énlenmesi, kidem tazminatlarinin ger-
cekei bir dizeyde sinirlandiriimasi, tcret ar-
tislarinin verimlilige baglanmasi ve fiyatlarin
buna gére ayarlanmas: gibi... Buginki si-
yasal ortamda bunun yapilabilecegini san-
miyorum...

BAYKAL — Efendim, cok tesekkir

ederim.
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KRED] DEGERLILIGI
KAVRAMI VE
TURKIYE'NIN DURUMU

DR. iIHSAN ERSAN

Bir ulkenin uluslararas: finansal pa-
zarlardan yararlanma olanaklari, o
ulkenin kredi degerliligi ile yakindan il-
gilidir. Uluslarass finansal diizeyde bir
yih asan bir slredir olduk¢a glg ve
karmasik bir bor¢ erteleme ve kaynak
saglama savasimi veren Ulkemiz agisin-
dan bu olgu ayrica éneme sahiptir.

Bu yazimizda kredi degerliligi kavra-
mi tizerinde 6z olarak durulacak ve biiyik
olglide lilkemizin Euro-pazar olarak ta-
nimlanan, «devletsiz» paralarin olustur-
duklari uluslarorasi para ve sermaye
sistemine yénelik kredi degerliligl be-
lirlenmeye calisilacaktir.

«Kredi Degerliligi» Kavrami

¢Kredi degerliligi» kavrami genelde
bor¢lanabilme yetenegini ifade eden bir
sozeliktir.

Uluslararasi para ve sermaye pa-
zarlarinda «kredi dederliligi»  (credit-
worthiness) ise cogu kez bir ulkenin
borglanabilme yetenek ve glcuni sim-
gelemektedir.

Ulkelerin kredi degerlili§inin belir-
lenmesinde o ulkeye iligkin digalim-dig-
satim, rakamlar, borglarin digsatim ve
faktér dist gelirler toplamina oramini
gosteren bor¢ karsilama orani, kambiyo
kuru, enflasyon orani v.b. gibi ekonomik
gostergelerin yamisira {lkedeki politik
istikrar da g6z ©niine alinmaktadir.

Uluslararas! finansal diizeyde . llke-
kemiz benzeri gelismekte olan Ulke-
lerin kredi degderliliklerinin belirlenmesi
biyuk bir 6neme sahiptir. Gercekten

uluslararast bankacilari en gok kusku-
landiran konularin baginda petrol iret-
miyen Ulkelere verilen krediler gelmek-
tedir.

Bu tiir ulkelere agilan kredilerde
bankalara givence saglamak amaciyla
Yunanistan Merkez Bankasi Bagkani
Xenophon Zolatas IMF'in 1977 yilindaki
toplantisinda ilging bir model onermis-
tir (4.

Uluslararasi Sigorta Fonu (Interna-
tional Insuarance Fund) bir yandan ban-
kalara giivence saglarken, 6te yandan
kredi degerliliklerinin disuk olmasi ne-
deniyle pazara giremiyen llkelere borg-
lanma firsati yaratmaktadir.

Zolatas Fon'un olusturulmast i¢in
iki secenek ileri siirmektedir: Birinci se-
cenede gdre Fon'un calisisl Diinya Ban-
kasi gibi uluslararas: bir érgilite birakil-
makta; ikinci secenekte ise, 6zel finan-
sal kuruluglar riski paylagirken, Dinya
Bankas! esgidumi saglamaktadir.

Kredinin geri 6denmeme riskinin
olmadidi modelde, Fon'a katilanlar abi-
rinci smif borg¢lulariny (prime borrowers)
pazarda odedikleri ek faiz (spread) ile
gelismekte olan Ulkelerin 6demek duru-
munda olduklari ek faiz arasindaki fark-
tan yararlanmaktadiriar.

Ote yandan uluslararast finansal pa-
zarlarda informal bir gicii olan IMF'in
meshur «yesil 1siGivda bir yerde yeterli
kredi degerliliginin bir gostergesidir.

(1) Xenophon Zolatas; A proposal for
a new fund to. insue against Euromarket
defauits, Euromonsy, Nisan 1978, s. 81.
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Kredi degerliligi kavramina bu ge-
nel yaklasimdan sonra konuyu Ulkemiz
acisindan ele almak istiyoruz. Ulkemizin
kredi degerliliginin belirlenmesinde ikili
bir yaklasim temel alinmistir. ilk olarak
uluslararas finansal pazarlarda bugline
dek sozkonusu olan girisimler sonucun-
da olusan durumu incelemeye c¢alisa-
lim.

Borclanma Kosullarini Temel Alan
Yaklagim

Ge¢mise doniik olan bu inceleme
iki gostergeye dayanmaktadir: Uluslar-
arasi bankalarin mevduata ddedikleri
faize ek olarak musterilerinden istedik-
leri Uste, ki buna «spread» denmekte-
dir ve kredinin suresi.

Gercekten de bu iki gosterge llke-
lerin «kredi degerliligini» belirlemede
gozonune alinan nicel ve nitel etmenle-
rin bir sentezini simgelemektedir. Ozel-
likle gectigimiz yillarda pek cok (ilkenin
spread’lerde % 1’lik «psikolojik baraj»in
altina dismek igin blylUk bir savasim
verdikleri animsaninca, bu savin énemi
daha da belirgin olmaktadir.

Turkiye'nin 1975 sonrasi uluslar-
arasi para ve sermaye pazarlarindaki
girisimleri Tablo 1'de &zetlenmistir.

Simdi bu veriler 1s1ginda (ilkemiz
igin «tartili ortalama spread» (Weighted
average spread) ve «ortalama sure»yi
hesaplamaya caligalim.

«Tartil ortalama spread»in hesap-
lanmasinda kredi igin 0denen ek faizin
kredinin siresi ile ¢carpilmasi gerekmek-
tedir.

KREDI DEGERLILIGI KAVRAMI

1500 X 5= 7.500
1.750 X 5 = 8.750
2.000 X 5 = 10.000
0813 X 5= 4.065

Taruh Toplam 30.315

Tarulh  toplamin vyillar toplamina
bolumu ise, tartih ortalama spread'i ve-
recektir. Buna gore:

Tartli ortalama
spread

__Tartih toplam
Toplam yil sayisi

30315
20

= 1.516 olmaktadur.

Ortalama sure ise yil sayilart top-
laminin kredi sayisina bolunmesi ile he-
saplanmaktadir. Bu mantik ile ilkemiz
icin ortalama siire 5 yil (20/4) olmakta-
dir.

Elde edilen bulgulara gore Turkiye,
uluslararas: finans cevrelerinin  onde
gelen yayin organi EUROMONEY'in 91
Glkeyi iceren degerleme sisteminde (¢
yildiz degerindeki 15 ulke arasinda yer
almaktadir (!). Bu gruptaki Glkelerin ge-
nel toplama oranlari % 16,5'dur.

Oz olarak orta simf kredi degerll-
ligine sahip bir Glke gortinimi veren
bu bulguda, o6zellikle gectigimiz yilin
sonlarinda gergeklestirilen T.C. Merkez
Bankasi borglanmasi 6zel bir paya sa-
hiptir.

Libyan-Arab Foreign Bank'in guven-
cesini tasiyan bu kredide Tirkiye ilk
kez % 1'lik «psikolojik baraj» altina dis-

TABLO |
Ek Faiz
Bor¢lanan * Tutar (Spread) ** Sire
Botasg $ 150 mily. 1.500 5
Devlet Yat. Bank. $ 150 mily. 1.750 5
Ko¢ Holding A.S. $ 20 mily. 2.000 5
T.C. Merkez Bonk. $ 100 mily. 0.813° 5

(*) T.S8.K.B. borclanmalan IFC katkis: nedeniyle hesaplama kap-

samina alinmamigtir.

(**) Ortalama spread temel alinmistir.
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imus ve ilk iki yil icin ylizde 0.750, geri
Ikalan tc yil icin ise ylizde 0.875'lik bir
spread» elde etmistir.

Tirkive'nin kredi degerliligini ger-
1cekei bir - bicimde belirlemede, buylk
iolcude Libya Hikiumeti‘'nin dostane tu-
{tumlan ile elde edilen bu kosulun goéz-
«ontne alinmasi yerinde olacaktir.

IDinamik Yaklasim

Ulkemizin kredi degerliligini incele-
imeye yonelik bu ikinci modelde dinamik
Ibir yaklasim temel alinmistir. Bu tur
Ibir yaklasim ile bes yillik bir zaman ke-
ssiti icinde nicel ve nitel etmenlerde ola-
:s1 degisme ve gelismelerin kredi deger-
liligi Gzerindeki etkilerinin incelenmesi
amaclanmistir.

Nicel etmenler, bir diger deyisle
ekonomik gostergelerin, uluslararas: fi-
nans c¢evrelerince duyarh bir bigcimde iz-
lendikleri bilinmektedir. Blyuk ol¢lide
6demeler dengesindeki geligmeleri vur-
gulayan bu goéstergeler arasinda «Borg
Kargilama Orani» (Debt Servicing Ratio)
+ozel bir 6neme sahiptir.

Yilik borc ve faiz yukimliliginun

{3} Tartli ortalama spread’e dayalt
yildiz degerliliginde (star rating) grublan-
dirma asadidaki gibidir. Bkz.: Euromoney,
Ekim 1978, S. 129.

(%) (%) Degerililik
= —_ 0.750 Yedi Yildiz
0.751 —_— 1.000 Altt Yildiz
1.001 — 1.250 Bes VYildiz
1.251 — 1.500 Dort Yildiz
1.501 — 1.750 U¢ VYildiz
1751 — 2,000 iki yindiz
2.001 ve Ustl Bir Yildiz

{*) Ekonomik kalkinmanin belirli evre-
lerinde Uikelerin bor¢ gérunimlerinin olduk-
¢a benzer oldugunun vurgulandigi arastir-
ma bulgularina gére orta gelir diizeyinde-
ki Qlkelerin 1976 ve 1977 vyillarinda Borg
Karsilama Oranlan  ortalamalan  strasiyla
%11 ve % 12 olmustur. Bu konuda bkz.:
Euromoney, Ekim 1978, S. 145.
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digssatim ve faktér disy gelirler toplami-
na boélimind ifade eden bu oran, cogu
kez bir ulkenin kredi degerliligini belir-
lemede kullanilan tek olglt olmaktadir.

Ulkemiz icin Bor¢ Karsilama Orant
1976 ve 1977 yillarinda sirastyla % 11.43
ve % 19.43 olmustur. Bu oranlar
Pancras Nagy tarafindan gelir diizeyini
ekonomik kalkinmanin bir gostergesi o-
larak kabul eden arastirmadaki orta ge-
lir diizeyindeki Ulkeler ortalamasinin
Gstiindedir (3).

Ozellikle 1977 yili igin bu olgu ol-
dukga belirgindir. Bu oram yorumlarken
oranin payindaki dis bor¢ édemelerinin
yanisira oranin paydasi ile ilgilenmek ve
bu ikisinin karsilikli geligimlerini deger-
lemek yerinde olacaktir. Bu nedenle
oranin mutlak olarak dustikligine da-
yanan bir yargr yaniltict olabilecektir.
Oraninin paydasinda yer alan digsatim
ve diger gelirler toplami gercekgi bir
yorum igin 6neme sahiptir. Yapisal ne-
denlerle bu kalemlerde olasi gelisme-
lerin olduk¢a sinirlt oldugu ekonomiler-

Banka: 15
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de oranin ylkselmesi istenen bir olgu
degildir.

IV. Plan déneminde sozkonusu ora-
nin beklenen gelisimi ise Tablo 2'de gdés-
terilmistir.

Tablodan izlendigi gibi Bor¢ Karsi-
lama Orani giderek artmaktadir. Planin
ilk yilnda % 41.1 olan bu oran ddénem
sonunda % 54.5'e ulasmaktadir. Yalniz
ne varki V. Plan verilerine dayal bu
hesaplamada bor¢c erteleme programi
kapsanmamistir. S6z konusu programin
kapsanmasi oranin degisimine yol aca-
caktir.

Ornegin, yaklasik bir yildir sonug-

landinlmaya cahlgilan bor¢ erteleme
programina tam katihim durumunda
yalmizeca V. Plan doéneminin son yili

olan 1983'de, planlanan ana para ve
faiz odemelerine ek olarak $ 983 mil-
yonluk bir ddeme gerekmektedir.

Bu durumda Bor¢ Karsilama Orant
% 69.42 gibi Urkuiticl bir boyuta ulas-
maktadir. Plan déneminin sonunda Tiir-
kiye kazandigi her 100 dolardan 70 do-
larini bor¢ 6demelerinde kullanmak zo-
runda kalan bir {ilke olmaktadir. Bu da
tlkemizin veri ekonomik yapisi agisin-
dan oldukca olumsuz bir geligimdir.

Dinamik yaklasimin ikinci asamasi
nitel etmenlerdeki olasi beklentilerin de-
gerlendirilmesine yéneliktir. Bu asama-
da sbézkonusu llkeye salt ekonomik bir
bakis sézkonusu degildir. Ulkenin askeri
ve politik 6nemi; tarihsel vyeri, kiltiira
gibi ogeler bu grup icersinde éneme sa-
hiptir.

KREDI DEGERLILIGI KAVRAMI

Nitel etmenler arasinda bir Ulkenin
politik istikrarinin 6zel bir yeri vardir.
Kredi verenler dogal olarak kredi ver-
dikleri ulkedeki politik istikrarin kredi-
lerin aeri ddenmesinde birinci derecede
etkili olduklarina inanmaktadirlar. Bu
konuda ulkemizdeki gelismeler ne yazik
ki gelecege umutla bukmayr guglestir-
mektedir.

Sonug

Ozetle incelememiz, Tiirkiye'nin kre-
di degerliligine iyimser bir bakisin giic-
lGglnG vurgulamaktadir. Kredi degerlili-
gini dogrudan etkileyen nicel ve nitel
etmenlerdeki olumlu gelismeler kugku-
suz bu guclugun atlatimasinda etkin
olacaklardir. Bu ag¢idan Turkiye'ye ar-
tik pek de ivediligi kalmayan yardimin
belirlendigi Paris toplantisi, bir yerde
Ulkemizin kredi degerliligini kazanma
savasiminin baslangicini simgelemekte-
dir. Cercekten de Tlrkiye igin olduke¢a
duyarli ve 6nemli bir donem basglamisgtir.

Cumbhuriyet tarihinin en adir ekono-
mik bunalimini atlatma yolunda alina-
cok etkin 6nlemler, kuskusuz kredi de-
Jerliligini olumlu yonde etkileyecektir.
<redi dederliligini yeniden kazanmig bir
Tlrkiye uluslararas! finansal pazarlann-
tla kolaylikla uygun ve gercekci borc-
lanma olanaklan elde edecektir. Bu sa-
vin kékeninde dogal olarak kredi deger-
iligini etkileyen etmenlere iliskin umut-
lu beklentiler yatmaktadir. 1979 yilinin
zorlu gecmeye aday son aylarinda artik
umutiu olmaktan baska secenek de
kalmamis gibidir.

TABLO 2

Bor¢c Kargilama Qraninin Gellgimi

Digsatim ve Anapara ve Falz

iscl Gelirleri Odemeleri Bor¢ Karsilama
Yillar ($ milyon) ($ milyon) Orani (%)
1979 3.850 1.585 41.1
1980 4,350 1.965 45.1
1981 4.900 2.300 46.9
1082 5.600 3.10 55.5
1983 6.600 3.599 54.9



Aydinlatmada fedakarlk etmeden
enerji tasarrufu yapabilirsiniz..

Aydinlatma projeleriniz icin Philips’e damsin.
Proje Merkezimiz iicretsiz olarak hizmetinizdedir.

Philips’in diinya ¢apindaki genig aragtirma
ve gelistirme programlari, 151k kaybina
ugramadan ve tesisleriniz igin gerekli
aydinlatmay: azaltmadan enerji tasarrufu
saglayabilecek yeni aydinlatma elemanlarinin
ve sisteminin kullanimasini miimkiin kilmagtir.

Vat basina verilen, 151tk akis1 miktari, yani
limeni yiiksek ampuller ve verimi yiiksek
armatiirleri, i1k tekniginin gerektirdigi
yerlerde kullanmak sureti ile aynt 15181 elde
ederek, elektrik fatura tutarlarinizi énemli
olciide azaltabilirsiniz.

‘Elektrik enerjisinden gergek anlamda
tasarruf etmeyi diislintiyorsaniz
Philips’e danmigin. Aydinlatma
projelerinizin en verimli ve ekonomik
sekilde hazirlanmasi igin Aydinlatma
Etiid ve Proje Merkezi'miz iicretsiz
olarak hizmetinizdedir.
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Tiirk Philips Ticaret A.S.
AYDINLATMA ETUD VE PROJE MERKEZI

ln(_)'nﬁ_ Caddesi 78-80
GUmassuyu, Istanbul
Tel: 43 5910 (on hat)

PHILIPS =




Novosit'li Detan,
yasadiginiz her yerde,
huzurunuzu bozan
biitlin haserelere karsgi
giivenle kullanacaginiz
tek insektisittir.

-novosith
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istikrar
Programlarinda
Fatura

Kime Ciliyor?

GiRIiS

| stikrar programlarnt gibi ekonomik

politikalarin dogrudan siyasal sonug-
lar vermesi dogaldir. Nedeni, bu tir po-
litikalarin, bir grubun aleyhine bir diger
grubun cikarlarini korur olmasidir. Do-
gal olarak, cikarlari olumsuz yoénde et-
kilenenlerin bu politikalari protesto et-
meleri beklenir. Cikarlarinin ne denli o-
lumsuz etkilendigini disindiiklerine go-
re, bu gruplanin cevaplan o kadar yuk-
sek perdeden olacaktir. Bu protestola-
nn nthai basar ya da basarisizliklar,
bu tir politikalarin taraftarlar ile mu-
haliflerinin, politikalari savunmak veya
vermek amaciyla kaynaklari ne 8lglide
harekete gecirebildiklerine gére degise-
cektir.

Latin Amerika ilkelerinin enflas-
yonla ilgili saymakla bitmez deneyleri
vardir. Bu ¢alismamizda biz de, Sili gi-
bi son zamanlarda giincel hale gelmis
bir llke ile Arjantin 6rneklerini ele ala-
rak ve daha énce yapilmis bir galisma-
ya dayanarak (), anti-enflasyonist poli-
tikalarin maliyetlerine kimlerin katlandik-
larini arastirmaya calisacagiz.

{'} Antiinflation Policies, E. C. Epstein,
Comparative Political Studies, Vol: 11, No. 2,
July 1978, ss. 211-230.
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Arjantin ve $Sili'nin enflasyonlarinin
ulastigi yilik azami dederler,. strasiyla
ylizde 566.3 ve 504.5 fiyat artiglardir.
Gecmis yillarda, Endonezya’da bans za-
maninda goriilen yillik ylizde 1000 civa-
rindaki artisa gore Arjantin ve Sili ér-
nekleri miitevazi kalmaktadir.

Konuyu aciklamaya c¢aligirken 6zel-
likle son yirmibes yilda bu Glkelerde uy-
gulamaya konulan istikrar politikQIarlm
ele alip sosyal ve siyasal acidan bun-
tari degerlendirmeye calisacagiz.

Kusku yok ki, bu tir politikalar is-
ter devaliiasyonlar, ister Ucret sinirla-
malari veya dondurmalart, ya da. temel
mallara zam goriiniminde gelsinler, is-
terse yiiksek igsizlik olarak ortaya ¢ik-
sinlar, toplumun baozi kesimlerini baski
altina almistir. Sonugta da mutlaka ay-
ni toplumda bulunan bir sosyal gruptan,
gercek geliri alip digerine yeniden da-
gitmaya varmistir. _=

Bir program hazirlayip enflasyonla
savasirken sorulmasi gereken en.énem-
li soru, yeni fiyat artiglarina engel ol-
maya calisirken bunun maliyetini her-
kese «esits olarak dagitabilecek Kku-
sursuz bir programin yapilip yapilami-
yacadi konusudur. Enflasyon, arz ile ta-
lep arasinda bir dengesizlik olduguna
gore, ya talep kisilacak ve bazi-harca-
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malar tuketimden yatinma kaydirilacak
veya arz artinlacaktir. Bu son amacin
gerceklesmesi icin yabanci sermayenin
de cekilmesi goérilen uygulamalardan-
dir. Yasanmis olan Arjantin ve Sili de-
neyleri, iktidar olan guglerin ylkleri «di-
gerlerinin» tasimasi konusundaki hare-
ket kabiliyetleri veri olmak lizere, feda-
karliklanin karsilikli olmasinin veya pay-
lasilmasinin son derece glic oldugunu
gostermektedir.

Arjantin ve Sili'deki uygulamalari
incelerken baglica dort tedbiri Ozellikle
vakindan godrecegiz. (1) Tlketici fiyatla-
nnda gortilen yillik degismeler. (2) Kisi
basina gayrisafi llke ici hasiladaki de-
gisme. (3) Ulusal gelirin iktisadi grup-
lar arasindaki dagitmi. (4) Onemli se-
hirlesme alanlanindaki igsizlik dizeyleri.
Her iki Ulke ile ilgili veriler, 1950'lerden
baslamakta, 1970°lerde son bulmaktadir.

Arjantin Deneyi

Arjantin‘deki 6nemli istikrar prog-
ramlari 1952 - 1954, 1957 - 1958, 1959,
1962 - 1963 ve 1967 - 1970 donemlerin-
de uygulanmisti. Her ne kadar bu
programiarin her birisi baska bir hiiki-
met tarafindan hazirlanmiglarsa  da,
hepsi de Uluslararasi Para Fonu’nun
sdzelllginu yaptigi katt ekonomik re-
cetelerin cesitli bicimlerini uygulamaya
calismislardi. Hemen hepsi baslangicta
fiyatlar ile ilgili basarlar saglamiglarsa
da, bu programlarin hepsinin basarisi
ancak «gecici» olabilmisti. Hatta elde
edilen olumlu sonuglar codu kez cali-
sanlara maliyeti ¢ok ylksek sonuglar o-
larak ortaya c¢cikmigti.

«Monetarist» dlgilince olarak da
adlandinlan kati gérise gore, enflas-
yon para arzinn gercek iktisadi biyi-
meden daha fazla artmasindan ortaya
cikmaktadir, Bu agin para arzi, kamu
harcamalari ile kamu gelirleri arasinda-

ki farki kapatmak icin kullaml‘(nakt_adur.
Bu sorunun mantiki cevabt, boylesi bir
enflasyonun tedavisinin, bir yandan da-

e ; daha yiiksek te-
ha yiksek vergiler ve Ga/ crdanida
mel mal fiyatiart yoluyla, o€y

1STIKRAR PROGRAMLARI

para arzinin kisilmasiyla olabilecegini
gostermektedir. Zaten Arjantin de boy-
le yapmaya cahsmist.

Arjantin‘deki enflasyon codu kez
odemeler dengesi guclikleri ile birlikte
gidiyordu. Yani yuksek degerlenmis bir
«peso», ihracati ¢ok pahali ithalat da
cok ucuz hale getirmekteydi. Cesitli Ar-
jantin hukumetleri de «peso»nun ser-
best piyasa dlzeyine veya daha da al-
tina kadar devalie edilmesini, saglkl
bir iktisadi bluyimenin temel kosulu o-
larak gérmislerdi. Bu devaliiasyonlar
genellikle, para arzimin genislemesini
karsihyacak miktarda vergi tedbirlerini
de icermekteydi.

Uygulamaya bakilarak stabilizasyo-
nun genel olarak iki asamada olustugu
soylenebilir: Birinci asamada tedbirler
getirildigi zaman, kisa vadeli etkisi, 0-
zellikle yapilan devaluasyonun da bas-
kisiyla artan ithalat maliyetleri nedeniy-
l2, daha yliksek fiyat baskisi oimakta-
dir. ikinci asamada ise; eger (a) emek
gelirleri artan fiyatlar oraninda artmaz
ise, (b) doviz kuru sabit tutulabilirse,
(c) artan temel mal fiyatlart yeni du-
zeylerinde tutulabilirse, enflasyon ora-
ni dusebilmektedir. Kusku yok ki bun-
larin en glic olani ucret gelirlerinin ta-
vaninin etkin bir bicimde siirlandinla-
bilmesidir. Oyle ya, fiyatlar bir yandan
artarken, gelirlerin aynt Olcliide artma-
masi ger¢gek satinalma glcilinde bir aza-
lis demek degdil midir? Ortalama Arjan-
tinli boyle disiintyordu. Genellikle de
dogruydu dislindikleri. Kaybettikleri,
codu kez toplumun en ziyade varlkhla-
rina dogru yeniden dagitiiyordu.

Peron, Aramburu, Frondizi, Guido
veya Ongania ancak «kismen basanli»
olabilmislerdi. Programlan fiyat istikra-
rina veya buyumeye daha fazla agirlik
vermek acisindan birbirlerinden ayriit-
yordu. Bir de yalnizca cari yi ya da
gelecek yillart da igceren istikrar prog-
ramiari olup olmadiklarina gére de bir-
birlerinden ayirt edilebiliyordu.

Veriler gézden gegirilince en baga-
rii programlarin, Peron (1952 - 1954} ve
Ongania (1966 - 1970) tarafindan hazir-
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lananlar  oldugu godzlemlenmektedir.
Frondizi ise 1959'da ylzde 113.9 enf-
lasyon ile karsilasmisti. Enflasyon, daha
sonraki iki yilda daha tahammdul edilir
duzeylere indirilebilmisti.

Hemen her hlikumet, stabilizasyon
politikalar1 ile hem istikrar ve hem de
blylimeyi saglamaya calismaktaydi. Ne
var ki Ongania hari¢ basarili olamamis-
ti hicbirisi. 1968 - 1970 vyillarinda gayri-
safi tlke ici hasila gercek rakamlarla
yuzde 4 artmisti; Ustelik enflasyon da
sirasiyla yluzde 16.2., 7.6, 136 idi bu
yiliarda. Peron ise, kendisini destekliyen
ve genellikie kirsal yorelerde calisanlar-
dan olusan kamu oyunun destegini stir-
direbilmek icin, enflasyonun kontrolt
ile ekonomik blyime faktorlerini denge-
lemeye calismisti.

Programlarin genel yapisi, satinal-
ma gucundeki herhangi bir disusin
gecici olmasi ve orta vadede dretimin
artinlarak, bu artan uretimden artan
miktarlarda ucret ©denmesi yoluyla bu
disisin te!dfi edilmesi esasina dayal
idi. Bu olumlu sonucun alinabilmesi igin
de. stabilizasyon siresinin, yatinmcinin
saglam gulvenini sagliyacak kadar ve
arzi artiracak yeni yatirimlarin yapiima-
sina yetecek oOlciide uzun olmasi gereki-
yordu. Birlesmis Milletler tarafindan ya-
pilan bir g¢alisma (%) ucretlilerin gelirleri-
nin 1953 - 1959 vyillan arasinda yizde
14.1 oraninda dustiduni ve bu azalisin,
daha varlikh sinifa gelir olarak kaydigi-
ni gdsteriyor. Benzer bir baska kayma
da 1967'de baslayip 1970'lerin basina
kadar slriip gitmisti. Verilere bakilirsa
ancak Peron zamaninda yeni (1952 -
1954) doneminde igglicline dogru gelir
kaymasi, sermayeye yéneleni agsmaktay-
di. Endustriyel Ucretler gozéniine ali-
nirsa iggticiinin kazanci daha da fazla
olarak ortaya cikiyordu.

Son zamanlarda stabilizasyon prog-
ramlarinin ~ degerlendirilmesinde  kulla-

(3} Economic Commision for Latin
America, Economic Development and In-
come Distribution in Argentina, New York:
United "Nations, 1969, p. 18.
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nilan bir baska Olgek de, programin is-
sizlik orani Gzerinde vyaptigi etkilerin
arastinlmasidir. Bu acidan bakilinca,
Ongania programi basarih gorlinmekte-
dir. Aramburu doneminde de bu olgude
olmasa bile issizlik azalmistir. Ancak
Frondizi ve Guido donemlerinde issizlik
artmisti. Peron programina gelince, ya-
pilan incelemeler, programin issiz sa-
yisini degistirmedigini ortaya koymakta-
dir.

Arjantin’de uygulanan anti-enflasyo-
nist politikalarin sosyal sonuglarinin top-
luca degerlendirilmesi, bu programlarin
ancak hiikimetler, programiarin maliye-
tini odiyecek olanlardan, «bu maliyeti
ylklenmelerini isteme gtlicline sahip ise-
ler» basarnli olabildidini gostermektedir.
Kati monetarist politikalar, halka donik
modeller haline getirilebildigi ya da basg-
ka deyisle, programin gerektirdigi feda-
karhklar yalnizca calisanlara birakilma-
yip baska gruplara da pay edilebildigi
takdirde programin basart sansi artmak-
tadir.

Sili Deneyi

Sili'de uygulanan politikalar, uygu-
lamaya konulan tipler agisindan bakildi-
ginda Arjantin’de uygulananlara goére
daha fazla cesitlilik arzetmektedir. iba-
nez (1956 - 1958) ve Alessandri (1959 -
1962) rejimlerinde uvaulanan politikalari
«monetarists olarak nitelendirmek ola-
nagi vardir. Oysa, Frei (1965 - 1970) ve
Allende (1971 -1972) donemlerinde «ya-
pisalci» yaklasimlar izlenmigti.

«Yapisalci» yaklasimin uzmanlarina
gore Sili'deki enflasyonun kokeni, tilke-
nin tanmsal Uriinler arzimn esnek ol-
maytsinda idi. Sili'nin maden (6zellikle
bakir) ihracatindaki fiyat hareketleri de
enflasyona katkida bulunmaktaydi. O
halde enflasyon sorununun ¢éziimi, ta-
lebi azaltmaksizin, arzin  artmasinda
aranmaliydi. Fiyat kontrolleri cabalari-
nin genellikle etkisiz kalmalan veri ol-
mak lzere, yapimasi gereken is etkili
bir toprak reformu ve bakir endistrisi-
ne Devletin katiimasi veya kontrolii idi.

Bagka deyisle syapisalcts yaklasim, an-
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ti-enflasyonist &nlemleri, ekonomik bu-
yumeyi ve daha dengeli gelir dadilimi-
ni birlestirmeyi amaglyordu.

lbanez hiikiimetinin son ikl yilinda

ortalama fiyat artisi ylizde 27.2 olmustu.
1954-1956 vyillarinda yani bundan &nce-
ki U¢ yilda bu oran ortalama ylizde
66.7 idi. Gercek anlamda bir fiyat istik-
rari  ancak 1960 - 1962 vyillarinda
Allessandri doneminde gerceklesmisti.
Bu doénemde fiyatlar Sili Olglilerine go-
re dusik sayilabilecek ylzde 10.9 ora-
ninda tutulabilmisti. Ulkeden sermaye
kacisini 6nlemek amaciyla peso’nun de-
valiasyonuna gitmek zorunda kalan
Alessandri bu hareket sonucunda fiyat
istikrannin da ortadan kayboldugunu
gorecekti. Enflasyon o yil ve izleyen vil-
da yizde 46’ya firlamisti. Daha sonra,
Frei'nin is basinda oldugu ddénemlerde
enflasvon hizi 6nce diismiis sonra bii-
yik bir hizla artmigti. Ailende ise kendi-
sinden ©6nceki Hiristiyan - Demokratlar-
dan daoha az basarili olabilmisti. Iktidara
geldigindeki yiizde 20.1 olan 1971 il
rakami, kendisinin iktidarda bulundugu
virmibir ayda, biiyiik élclide artmis, or-
nedin 1972'de ylizde 77.8'e ulasmisti.

Sili enflasyonunun durdurulmasin-

daki basansizik, dijer yandan kisi ba-
sina blyime hizlarina da yansimist.
Buylime rakamlarinin iyi oldugu her yi
buviimenin ¢ok dusiuk kaldig vyillar iz-
llyordu. Alessandri ve son iki yii da
Frei hiikiimetlerine rasthyan 1960 - 1966
yillari ortalamasi, blylimenin en iyl ra-
kamlarinin elde edilebildigi yillar olmus-
tu. Bu dénemde ortalama buyiime, yiiz-
de 2.9’'a ulasmaktaydi. Dogal olarak bu
da pek oOnemli sayillamiyacak blr ra-
kamdi.

Sosyal maliyetlerine gelince, her
dért program da bu agidan degislk 6-
zellikler tasimaktaydi. Genel olarak,
1956 - 1962 yillarinda enflasyonu kon_trol
altina almak igin, Ucret artislarini fiyat
artislarinin  altinda tutmaya dayanan
cmonetarist»  yontemler !Jy'gulanm|$tr.
Bu politikalar, aynen Arjantin‘deki Per:f)n

o penzer bicimde lc-
sonras! politikalara ) ]

g AT oteden berl var
retlilerin gelirlerinden,
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hkli olanlara dogru bir gelir transferini
ifade etmekteydi. Ote yandan «yapisal-
ci» yaklasima dayali politikalar ise, ge-
liri tam tersi yonde yeniden dagitmaya
calismaktaydi.

ibanez ve Alessandri istikrar prog-
romlart donemlerine g6z atildidinda,
gercek Ucretlerin dlstugit gozlenmek-
tedir. Ancak Alessandri déneminde ger-
cek tarimsal Ucretler artmistir. Frei'nin
altt yili ise karmastk bir goruniim ar-
zetmektedir. ilk iki yilda gercek licretler
artmisken, 1967-1970 doneminde, sana-
yideki gercek Ucretler hizla dismiisti.
1968 - 1989 hari¢c olmak lizere gercek ta-
rimsal lcretler ise artmisti. En dikkate
deger ucret artiglarr, 1965 - 1970 yillarin-
da, sendikali calisanlann (cretlerinde
gorulmuistia. Anillan ddénemde, ortalama
villlk artiglar yluzde 11.9'a yukselmigti.

Allende ddneminin gelir dagilimi is-
tatistiklerinin analizi oldukca gi¢ go-
riinmektedir. Bir calismaya gore (%). Frei'-
nin son yih 1970 ile Allende’nin ilk yil
1971 arasinda, halkin en az gelirli kis-
mindan yukariya dogru siralanan ylizde
95’inin ulusal gelir igerisindeki paylari,
varlikhlarin aleyhine olarak, yizde 53
oraninda artmis bulunmaktadir. Bir di-
ger yazar ise ('), 1970 yihinda, ulusal
gelirin ¢cahisanlara giden ylizde 37 ora-
ninin, 1972'de yizde 55’e¢ kadar ¢ikmig
olabilecegini ifade etmektedir. Bunun
anlami, varlikhlarin gelirlerinde caligan-
lar lehine blivik bir disusin meydana
gelmis oldugudur.

issizlik rakamlarnina gelince, veriler
incelendiginde lbanez programi déne-
minde hizla artmis oldugu gdriilmekte-
dir. Issizlerin sayist 1955 - 1958 d6nemin-
de ylzde 147.3 oraninda ylkselmisti.
Frei doneminde ise, daha az Olglide ol-

{3) Panorama Economico, Santiago,
October 1972, p. 272.

(}) Stallings, B., «Economic Develop-
ment and Class Struggle in Chile, 1958-
1973», Presented to the fourth nationo!
meetings of the Latin American Studies
Assbciation, 1974, p. 8.
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makia birlikte issizlik rakamlarinda ge-
ne artislar gdérulmustii. Alessandri ve
daha gig¢li bigcimde Allende ddénemle-
rinde issiz sayisi azaltilmisti. Alessan-
dri‘'nin is basinda oldugu 1960 - 1963 do-
nemlerinde issizlikte goérilen azalma, o
yillarda iktisadi faaliyetlerde gériilen
artisa baglanabiliv. Oysu Allende déne-
minde igsizlikte gorulen azalslar dogd-
rudan dogruya bilingli bir hilkiimet po-
litikasinin sonucu olarck ortaya ¢ikmis-
t. Hem de bu sonug 1972 - 1973 yillarin-
da gayrisafi yurt i¢in hasilanin azaldig
bir sirada elde edilmisti.

Sili'nin istikrar deneylerini ozetle-
lemek gerekirse, denilebilir ki, ister
«monetarist» ister «yapisalci» yaklasim-
lar uygulanmis olsun, sonuclar daima
optimumun altinda kalmistir. Ote yandan
fiyat artislar ancak kisa dénemler igin
kontrol altina alinabilmistir. Boylesi do-
nemleri hizii artislar izlemistir. Bir bas-
ka sonu¢ da., uygulanan hzr istikrar
progrenunin  iktisadi  hayatta bir  ya-
vaslamaya neden olmus olmasidir.
Digerleri ekonomik faaliyetlerin azal-
digi doénemlerde, issizligi azaltici po-
litikalarda 1srar etmek istedigini gdster-
mezlerken, Allende hilkimeti, ekonomik
verimlilik agisindan maliyeti ylksek olsa
da issizligi diistirmeye 6zel bir dnem
vermisti. Clinkl izledigi politikalara kar-
$1, u'usal gelirdzki paylarinin giderek
azaldigint gdren varhkhlann yaptigi mu-
halefetin derecesi veri olmak uzere, hu-
kimet kendisini destekliven c¢alisanlara
somut birseyler vermek geregini duy-
mustu.

Anti-enflasyon Programlarinin Siyasal
Degerlendirmesi

1952 - 1972 donemlerinde Arjantin
ve §ili'de izlenen anti-enflasyon politika-
larinin incelenmesi, bu politikalarin, eko-
nomik oldugu kadar siyasal faktorler-
den etkilendidini gdstermektedir. Higbir
hiikiimet izliyecegi politikalarin kendisi-
ni destekliyenler (izerinde ortaya ¢ikma-
S1 muhtemel etkilerini dikkate almadan
Uygulamaya girisememektedir. Bagka de-
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yisle anti-enflasyonist politikanin bede-
lini Odiyecek olanlar iktidarda temsil
edilmiyenler oimaktadir. Peron donemin-
deki sendikali calisanlarin davranislari,
sendikalilasmis isglictinin gelirin yeni-
den dagilimi ve issizlik agilarindan daha
az zarar gorecedini gdstermektedir.

Sili'nin durumu, bu ulkenin ¢ok par-
tili sisteminin ortaya koydugu sonuglar-
dan birisi olarak, daha karmagik gorii-
nimdedir. Ayrica bltiin gruplardan des-
tek saglamis gorinen Hiristiyan - De-
mokratlann durumu da bu karmasikliga
katkida bulunuyordu. Halktan yana bir
kisi olarak segilmis bulunan lbanez, son-
ralars muhafazakar hale gelmisti. «Ba-
gimsiz»  Alessandri daha basglangictan
itibaren ayni gruplanin sozculugind ya-
piyordu. Hem Ibanez ve hem de Ales-
sandri'nin «monetarist» istikrar politika-
lari izlemeleri, bu politikalarin hangi
gruplarin ¢ikarlarini daha iyi korudugu
g6zéninde tutulursa hi¢ de sasirtici de-
gildir. Frei'nin calisan sinifin ve koyli-
niin destedini kaybetmeden hem icerde-
ki ve hem disardaki sanayicileri koruya-
cad dislintlen politikas), ancak ola-
danlsti lehte kosullarin bir araya gel-
mesi ile basariya ulasabilirdi. Bu ko-
sullar ortadan kalktiginda, Frei is ale-
minin destegdini saglamaya yonelik po-
litikalara adirhk verdi. Bu da uzun su-
ren issizligin artma déneminin baslangi-
¢l oldu.

Ele alinmas gereken bir baska nok-
ta da, anti-enflasyonist politikalarin fa-
turast kendilerine &detilen gruplarin re-
aksiyonlarinin analizidir. Bu davranisiar,
bir yandan bu gruplann siyasal kapasi-
telerine, 6te yandan politikalarin uygu-

¢ Terazi var tart: var, her bir seyin
vakti var.
‘Tiirk Atasozil—

¢ Para, iyi bir usak, koti bir efen—
didir. "
Bacon=

-
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landi§t rejimlerin 6zel niteliklerine bagh
olmaktadir. Arjantin c¢alisanlan igin,
secim ve grev en onemli potansiyel sildh-
lar idi. Ancak 1973'e kadar Peroncu’lar
baskanhk secimlerine katiimaktan men-
edilince, oylar, bu taraftarlara en ziyade
taviz verecek olanlara kaydi. Siyasal ge-
nel grev de, hiukiumetleri baskl altina
almak icin sikca kullaniimist.

Sili'nin  siyasal sistemi, 1950'lerin
sonundan itibaren daha ac¢ik hale gel-
mi$ ve calisan kitlelere giiven vermis-
ti. Allende’nin 1970'deki secimi ufak bir
marjla kazanmasi ile ortaya ¢ikan de-
mokratik protesto, secimden sonra orta
ve yukar gelir gruplan tarafindan pek
hosnutlukia karsilanmamisti. Sonunda
is, bir darbeye kadar vardr.

ISTIKRAR PROGRAMLARI

SONUC

Sonuc¢ olarak belirtmek gerekir ki,
istikrar programlari gibi ekonomik poti
tikalarin dogrudan siyasal sonuglar ver-
mesi dogaldir. Nedeni, bu tir politikala-
rin, bir grubun aleyhine bir diger grubun
¢ikarlanni korur olmasidir. Dogal ola-
rak, cikarlari olumsuz yonde etkilenen-
lerin bu politikalart protesto etmeleri
beklenir. Cikarlarinin ne denli olumsuz
etkilendigini dusundlklerine gore, bu
gruplann cevaplari o kadar yuksek per-
deden olacaktir. Bu protestolarin nihai
basar ya da basarnsizliklar, bu tir po-
litikalarin taraftarlart ile mubhaliflerinin,
politikalar savunmak veya yermek ama-
ciyla, kaynaklart ne olclide harekete
gecirebildiklerine gore degisecektir.

Dinyanin her yerindeki muhabirleri
Yurdun dori k8sesindeki subeleriyle '
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BANKACILIK, BANKERLIK VE
PARA PIYASASINDAKI GELISMELER

FAIK Y. BASBUG

Hep yinelenen «Turk ekonomisi ta-

rihinin en bunalimh dénemlerinden
birislni yasiyor» aciklamalari devam ede
dursun, ekonomik araglar bu arada da
para piyasasi, yogun darayislar ve bek-
leyisler iginde yeni yeni bulgular yasam
icine sokarak c¢ok ilging geligmelere ta-
nik olmaktadir. Bu gelismeler bir yandan
bizzat karar organlarinin sistem icine yer-
lestirdigi araglarin sonucu olarak yeni bir

dogrultuda kendini bulma olgulari anla- -

mina gelirken, bir yandan da olaylar ko-
nusu ogelerin varlikiarini stirdirerek ve
dinamizmlerini koruyabiimelerinin zorun-
lu yeni buluslari olarak gegerlilik kazan-
makta ve sisteme damgasini vurmakta-
dir. Béyle bir olaylar siireci gbzleminde
ilk bakista 6ncelikle dikkati ¢cekenler asal
finans kurumlari (bankalar), ikinci finans
kurumlan aracilar (bankerler) ve dogru-
dan finansman yollari olan hisse senedi
ve tahvil piyasasi olmaktadir.

Bilindigi gibi ekonomik 6nlemler pa-
keti icinde, bankalan dogrudan ilgilendi-
ren gelisimler olarak 1978 yilinda buyiik
bir sicrama kaydeden enflasyonla yari-
san diizeyde faiz oranlar: politikasi yer-
lestiriimeye calisilmistir. lIk bdlimii 1978
Mart'inda Ikincisi Ise 1979 Mayis'inda
gerceklestirilmistlr. Bu kapsamda ta-
sarruf : mevduati  faiz - oranlari  6nce
% 20'ye" ve paralel olarak baglantili kre-

di faizleri serbest dizeye g¢tkarilmig, da-
ha sonra icinde bulundugumuz ginler-
de kesinlik kazanip yirarlige koyulan
yeni durumla da mevduat faizleri
% 24,5'e ylkseltilirken, bu kez an-
lasmal kredilerle ilgili herhangi bir huk-
me ver verilmemistir. Bagka bir deyis-
le, bankalar biylik bir olastlikla bu kez
verdikleri % 24,5 dizeyindeki faize kar-
silik, gelen fonlarin kullandirilmasi agci-
sindan kasith olarak serbest birakiima-
mistar, diger kredi oranlarina bagh tu-
tulmuslardir. Béylece goriiniirde banka-
lar 6nemli bir olanaktan yoksun bira-
kilmistir. Ne var ki, bu gériintirdeki mah-
rumiyetin gerisinde, gercekte uygulama-
nin dogurdugu ve kararin da olanak ver-
digi bir durum sdz konusudur. Bu kre-
dilerle ilgili olarak serbest faiz kosulu-
nun gegistirilisinin yani sira eskiden a-
ciimis olan serbest faizli kredilerin yeni
ortamda ulastiniacad boyutlar ve faiz
farki ddemeleri konusunda hi¢ bir hi-
kiim getirilmemistir. Yani bankalar bun-
lar icin fona iadede bulunmamaktadir.
Kullandirdiklari serbest faizli kredileri
devam ettirmekte ve eskiden oldugu gi-
bi buniarla ilgili olarak fona herhangi
bir faiz farki iadesi yapmamaktadiriar.
Bu olgu ise herseye ragmen yeni ka-
rardan onceki diizenin, en azindan fona
jade kilfetinden kurtulunarak bankalar
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icin ¢ekiciligin korunmasi anlamina gel-
mektedir. Ancak gelisim bu yonline rag-
men yine de bir sinirliigr ve oransal ola-
rak da serbest faiz oraninin bu kez
% 20 tavant ile sinirlandinimis olmasi
nedeniyle, yeni kredi kullandirimlarinda
faiz acisindan bir eksikligi ortaya koy-
maktadir.

Sonuc olarak; —bu arastirma sira-
sinda amacimiz olmamasina ragmen
vurgulayarak vyetinelim ki— bankalar
fonlari toplama yonunden altina girdik-
leri biyuk maliyete karsin, kullandirim
yoniunden bunlarin ¢ok altinda bir ola-
nakla karsi karsiya birakilarak, sektor-
lere uzman bankacilik anlaminda hiz-
met gotirmeye zorlanmistir. Hele ban-
kalarin topladiklan fonlarin % 30 ila
% 35°lik bir kisminin munzam karsilik
olarak T.C. Merkez Bankasi’'na % 5 ilG
% 8 faizle yatirima zorunlulugu yanin-
da % 10 verimsiz disponible kiymetier
bulundurma geregi dikkate alinirsa, séz-
konusu zorlamanin 6nemi daha da be-
lirginlesir.

Ancak esas incelememize ddnme-
den once bir noktayr daha belirtelim:
Her ne kadar soyut bir gozlemde ban-
kalar aleyhine bdyle bir olumsuz tablo
cikiyorsa da, bankalarin bu sancilar en
siddetlisiyle hissetmis olmasi gereken
1978 sonu bilangolarinin ortaya sergi-
ledigi karhilik da agiktir. O kadar ki, ylik-
i toplu sozlesmeler ve enflasyonun
vogun sekilde etkiledigi genel idare
giderlerine ragmen... Bu da sunu kanit-
liyor: Bankalarin esas darbogazi kay-
naklann toplanmasi ve kullandiriimas:
sirasinda varnlan hacmin diizeyinden ve
bunilarin gelir gider maliyetinden etki-
lenmemektedir. Clnk( tasarruf mevdu-
atinin % 50’sine yakininin vadesiz fonlar-
dan olusmasi, toplam mevduatin ise
9% 50’sinin zorlamayla olugan faizsiz ti-

cari mevduattan meydana gelmesi, ge-
nel dederlendirmesiyle 100 birimlik fo-
nun 75 birimlik kisminin maliyetinin _cok
diisiik oldugu anlamina gelmektedir.
U7 ] : lan

Iste para piyasasini ve bu olgu
o i k iizere varlik kazanan
tiimiyle etkilemek ! ) i

- imdi para plyOSOSInI
veni bulgular, §l

PARA PIYASASINDAKI GELISMELER

baska etkilemek ve bir baska bankaci-
Ik kesimi darbogazi olusturmak iizere
sistem icinde yerlerini almaktir. Tahvil-
ler ve hisse senetleri piyasasiyle ban-
kerlik muesszesidir, bu yeni olgularin o-
daklari...

Fonlarin Seceneklieri

Hangi acidan bakilirsa bakilsin pi-
yasada islem goren fonlar aymidir. Sa-
dece olanaklar ve olaylarin gelisme sek-
line gére bolunme yontemleri farklidir
o kadar. Yani tahvil piyasasinin ¢ok ge-
kici olmasi ya da mevduat faizlerinin
cok vuksek bulunmasi, piyasaya vyeni
birimler sokmamakta, fonlann renk de-
gistirmesine ve birinden diderine kolay-
ca akmasina yol agmaktadir. Veya 6zel-
likle bugunku Tirk ekonomisinin yapi-
sal niteligine bagl olarak doha degisik
spekulatif alanlara kanalize olmaktadir
bu paralar. Gayrimenkule, altina ve ben-
zeri degerli tasinir ya da tasinmaz mal-
lara...

Hi¢ kuskusuz bunlardan birisini yeg-
lemis fonlar donuk kalmamakta, ayni
zamanda blylk bir seyyaliyetle dige-
rini de etkilemektedir. Ornegdin; arsa
spekllasyonu igin yatirilan bir para,
arsa tlccarinin belki banka hesabina
gecmekte, daha sonra da kredi kulla-
nan bir sahsin bu fonlan isgisine Uc-
ret olarak Odemesi, Ucretlinin ise aldi-
g1 paranin bir kismini tahvile ya da his-
se senedine yatirmasi olasidir. Ne var
ki, bu teorik muhtemel olgunun geri-
sinde pratik guglugld yaninda cadimiz
sorunlariyla ilgili bir baska guglik var-
dir ki, asil 6nemli sorun odur. O da
bdyle bir gelismeden sonra fonlann ait
olacadgi kisilerin niteligiyle ilgili olarak
kullanimin kazanacadi boyutlara iligkin.

Dikkat edilirse piyasaya ¢ikan fonu
eline gegiren arsa sahibj, kreditor ve
is¢i aslinda bu birikimlere sahip ¢ika-
bilecek Kisiler degildir. Fonlar bu kisi-.
lerin elinde Oyle bir hizh degisim siire-
ci igine girmislerdir ki, geligimin kararh
bir yavaslama noktasini ve sonugta da
ne zaman ve hangi diizeyde gergek ta-
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sarruf niteligine burinecedini kestirme
olanak disidir. Ve bu belirsiziiktir ki,
mmala hicum enflasyon» olgusunun ana
mihraklarindan  birisini  teskil etmekte-
dir. Oyle bir fasit daire sézkonusudur ki,
ne lcretleri tasarrufa kaydirabilmek, ne
de tasarrufa kayabilecek fonlari enflas-
yondan koruyabilimek olanakhdir. Bu bir
bakima olaya ok tersten bakip gini-
miz gergeklerine yaoklasmaktr. Oysa
ayni olay icin daha baslangicta birikim
sayllabilecek  fonlarin  gdzlenmesiyle
bakmak ve cok daha degesik ve an-
lamh bir sonuca ulasmak muimkindiir.

Eder ekonomik kuramlar ve kurum-
lar gercekten islevlerini gorebiliyorsa,
tasarruflanin ilk sekli ve dagilimi cok
onemli olmaktadir. Ve yukaridaki teorik
olgunun disinda gercekten giivenceli ve
ekonomiyi istikrarli ve uzun vadeli kay-
naklarla destekleme anlaminda biiyiik
adimlar atlabilmesi gelmektedir. bunun
sqnundo. Artik kaderci bir fon dagilim
surati ve degismesi degil, bilingli bir
vyatrm ve kalkinma modeli s6z konu
sudur.

Ne wvar ki, glinimuazdeki gelisimler
cogu kez bu iki yoénli gelisimin de di-
sinda ¢ok daha ilginglikte seyretmekte-
dir. Bir kez normal tasarruf sahibi igin
altin, gayrimenkul gibi spekdilatif kul-
lanim alanlar blyiik 6lgclide kapanmis-
tir. Sonra yodun ve gdsteris igin tlke-
tim alanlan ise hem hikimetin bilingle
tqksitli satis yollarint kapamasi, hem de
biiyik ve yansiyan zamlar politikasinin
sahislari zorlamasi sonucu, fonlari, si-
nirlt secenekierle karsi karsiya birgkmig-
ur. Bunlar, dogrudan bankalarda tasar-
ruf hesabi agma ile tahvil ve hisse se-
nedi piyasasina girme olanaklaridir. Da-
ha somut ve acik deyisi ile, hizli enflas-
yon, artan faiz oranlar ve giderek artan
1$ cevrelerindeki parasal bunalim, sonug-
ta bankalarla hisse senedi ve tahvil pi-
yasasi aracisi bankerleri karst karsiya. bi-
rakmistir. Bu iki bliyik kurum oldukga
etkili gecmeye aday bir ugrasi zorunlu-
lufu icinde bulunmaktadir. Oyunun ku-
ramlari ise 6zellikle bankalar agisindan
sergilenmeye baslanmistir bile.
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Modern Bankerlik

Boyle bir yanigim ortaminda gunliik
vasamin bir pargasi haline gelmis bir
kac tur gazete ilanina bokalim once...
Bunlardan bir kisminda denilmektedir ki,
«A.S. iseniz tahvil ihra¢ ediniz ve bize
satinizn. «Tasarruf sahipleri icin % 30 -
% 40 net gelir saglayacak tahviller.»
Diger bir kisminin ilani ise su sekilde
diuzenlenmistir. «Yatinmda gergek gu-
vence... Yatinm Fonu», «Asil sorun en-
flasyon ¢6ézim... Yatrim Fonu», «Asil
sorun enflasyon ve c¢o6zimde Yatinm
Fonu degil glivence, yonetim ve hizmet.»

Bu aciklamalar ¢ok yaklasik sekil-
de cesitli gazetelerde buylk alanlar
kapsayan cesitli banker ilanlarinda yer
almistir. Yasal yangim ortaminda kurum-
larin degisik sloganiarla hizmet sunusun-
da buiunmalari bir yana, 6ziinde fon dar-
bogazinda sinirli tasarruflan kargisinda
kaldiklan simirh seceneklerden  birine,
tahvil ve hisse senedi piyasasina ¢ekme
disiincesini tasimaktadir. Ve once de
belirttiGimiz gibi, karst kullanim alani
olarak bankalar kalmaktadir. Yani ban-
kerlerin {ahvil ve hisse senetleri’ piya-
sasinin sozclsi olarak ydruttiigd bu gi-
risime karsin, diger tarafin sézcusu ol-
maktan oteye tamamen kendisi olarak
bankalar bulunmaktadir. Ancak calisma
kosullari ¢ok farkh tabii. Birincisinin ya-
sal anlamda genis ozgtrligine karsin,
ikincisi daha kati sekilde uyma zorun-
fulugu bulunan bir yasal ag icindedir.

Daha somuta ddniigtirerek, bu iki
tasarrufa yaklasim kurumlarimin olanak
ve ayricaliklarini su sgekilde ortaya ko-
vabiliriz. Once de belirttik, bir kez ban-
kalar dogrudan kendi adlarina fon top-
layan ve bu ugragida da hikimetce
saptanan kararlar gergevesinde hareket
etme sorunlulugunda olan kuruluslardir.
Hizmetleri karsii@ alabilecekleri faiz ve
komisyonlarin taban ve tavanlari dnce-
den belirlenmistir. Buna karsin banker-
ler kendi adlarina degil aracilik gérevi
ile hisse senedi ve tahvil piyasasina hiz-
met gotirdiklerinden, bankalarinkine
benzer bir oransal sinirlandirma iginde
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degillerdir. Nitekim bu olanak doluyisiy-
ledir ki, yukarnida belirttigimiz ilanlar ga-
zete sutunlari arasinda serbestge yer
alabilmistir.

Diger taraftan bankalar bir gliven-
ce kurumu olarak ayrica degisik yasal
hiikimlerle donatiimislardir ve mevduat
musterilerine yaklastinimaya caligiimig-
lardir. Tahviller ve hisse senetleri piya-
sasinin aracilik kurumu aracilhid ile elde
ettigi Ustunliige karsin, bankalar tasar-
ruf toplama tekelini ellerinde bulundur-
maktadirlar. Bu, daha ¢ok bir yasal te-
kelciliktir. Ne var ki, glinimiizde ban-
kerler bu sonuncu noktanin énemini de
kendi lehlerine degistirip ayricaligi bi-
yik o&lclide ortadan kaldirmis goziik-
mektedirler. Onemi nedeniyle bu nokta
Uzerinde agirlikla durmak istiyoruz.

Bilindigi gibi, Bankalar Yasasi’'nin
24. maddesiyle bankalar ve Ozel izinli
bulunan kurulusglann disinda hi¢ bir kim-
senin aslen veya fer'an meslek edine-
rek mevduat toplayamayacadl konusu
esasa baglanmigtir. Ve yine ayni ige-
rikli 25. madde, sinirlandirma ydniinden
konuyu, bazi meslek tesekkiilerine ayri-
caliklar taniyarak saglam bir zemine
oturtmaya g¢alismistir. Ozcesi bankalar
dogrudan veya dolayli fon toplama ku-
ruluslan olarak bir tekelci finans ku-
rumlarina donustirdlmustir. Kuskusuz
boyle bir diizenlemenin gerisinde fon-
lan izleme ve yonlendirme ana giidiisi
oldugu kadar, tasarruf sahiplerini dev-
let glivencesine kavusturma 6ngorigi-
nin derin izleri yatmaktadir. Hele 1950-
1960°lann bankacihd dikkate alinirsa,
bu olgunun 6nemi daha da iyi anlasilir.

Simdi ise bu acik ve tek yonli
yasal tanimlama ve olanaga kargin, bu
son derece nazik konuya bankerlerin el
attgini gériiyoruz. Yukanda yer verdi-

gimiz gazete ilanlarindan birisinde go-
rildigi gibi, bir «Yatinm Fon_u:_> olus-
turulmus ve tasarruf sahiplerinin ent-
lasyon karsisinda t‘a_mllélm_ .koru:r;asu
esas) cercevesinde birikimlerini ¢... ati-
abilecekleri belirtil-
1m Fonunda» toplay e o
nigtir. Fonu icat eden b‘rd bayle_ bir
jir (Kaldi ki, bankalarin ¢d
1

PARA PIYASASINDAKI GELISMELER

girisimde bulunmaya vyetkileri yoktur);
«Bankerlik» muessesesidir. Fonun olug-
turulugs sekli ve niteligi ise, hangi ta-
nimlama kullanilirsa kullanilsin, tasarruf
sahiplerinin  birikimlerinin  toplanmasi,
yani mevduat ile 6zdestir. Daha agik
bir deyisle, bir kurumun kendisine ait
olmayan bir yetkiyi yasalara aykir se-
kilde kullanmasi ve mevduat piyasasin-
da esasen enflasyon sonucu oldukca
sinirlanmis  olan birikimlerin, bankalar
yénlinden, negatif faizle zorlanmasi ya-
minda bir de fon toplama vyarisina ka-
tilacak ortak adedinin artmasivle sis-
tem daha da darbogaza itilmistir.

Modern bankerligin fonlara uzan-
mada kullandig! ikinci ana yontem ise,
kuruluslarin ¢ikardigi tahvilleri toplama-
lari ve anlasmali sekilde bagabasin al-
tinda satarak yasal piyasa faizlerinin
cok ustiinde faiz saglavabilecek bir si-
re¢ icine sokmalaridir (). Deginerek ye-
tinelim...

Bankalarin Arayisiari

Para piyasasi bu denli alabildigine
yogun ve ilging gelismelere sahne olur-
ken, 6gelerin calhigma kosullarinin fark-
g1 ve bu arada bankalarin o6zellikle
yasal yénden daha kesin sinirlandirma-
larla karsi karsiya bulunmalar, bu ku-
rumlarin yeni arayiglar icinde yeni bul-
gularla, gelisimleri kendi ¢ikarlar lehine
degistirmeye g¢alismalarim  engelleme-
mektedir. Herseye ragmen kar maksimi-
ze etme ve yasal kiliflar icinde yasa di§
olan yarnisma kosullarini olumlu kilma
anlayisi on plandadir.

Bankalarin bu aniayigi gerceklesti-
rici bulgulari simdilik su ydnlerde geli-
sim gostermistir:

1 — Kredi musterileri blylk 6lgi-
de mevduat blokajinda zorlanarak % 16-
°* 20 faizli blokajli kismin kredili goriin-
tiisiiyle sifir faizli aym fonun ticari mev-
duat seklindeki géruntusi, onemli bir
gelir kalemine donlsturalmustir. O ka-

()} Muharrem Karsli; Banka ve Eko-
nomik Yorumlar Dergisi, Mayis 1979,
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dar ki, mevduat blokaji kredi agiimasi-
nin on kosulu haline gelmistir.

2 — Asal bankacilik islemleri sa-
yilan fon toplama ve dagitma hizmeti
disinda, uzman bankacilik hizmetleri ge-
nigletitmis ve zorunlu sekilde musterile-
rin hizmetine sunulmustur. Yapay temi-
nat mektubu, tahsil senedi, istihbarat
'gibi islemler bunlarin baslicalandir. Bu
trlerin gider yénunden gorinimi sifir,
1gelir agisindan énemli birikimler saglh-
'yacak niteliktedir.

3 — Bankalar yasasinin dolayl ya-
‘saklamalan  igeren hikUmlerini yogun
'sekilde kullanma anlayisi 6n plana ¢ik-
Imistir. Boylece izleme qlcligl arkasina
1gizienerek ¢ikariari azamilestirme olanak
iigi olmustur. Ornegin, yasanin 40. mad-
1desinde s6z konusu edilen istiraklerce
:sadlanan menfaatlerin de bankaca sag-
llanmis gibi yasal oranlarin hesabinda
dikkate alinacadr hikmine ragmen bu
'yol adirlkla denenmis, sonugta da hem
yiksek oranli faiz ve komisyon elde et-
imek mimkin olabilmis, hem de yasa-
inin sinirlamalarr getiren 38, 41 ve 48.
rmaddeleri gibi kredi kullandirimini en-
cgelleyici hiiklimleri bertaraf edilmistir.

4 — Cok 6nemli bir gelisim olarak
¢da piyasanin «mesru tefeci» Kkisileriyle
yyakin bir dayanismayla, kredi kullanan
kkisilerin genis sekilde zorlanmalarni ve
yyiiksek dizeyli faiz ve komisyon oran-
llarini kabullenmelerini saglayict bir or-
ttam olusturulmustur.

’ ffMesru tefeci» kisileri dedik. Clnki
¢qinlik yasamin bir parcasi haline gel-

‘¢ Zengin olmak istiyorsan, kazan-
mayl disindiigiin kadar birik-
tirmeyi de diisiin.

Benjamin Franklin
¢ Eski biirokratlar asla &lmezler,

telef olurlar.
Anon
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mis «mevduata kredi», «mevduata temi-
nat mektubu», «cok acele ipotek karsi-
g ... TL. verilirs, «50 bin TL.nize net
10 bin TL. ayhk kazang», seklindeki ilan-
lanin giderek yogunlugunu artirmis ol-
malari, buna karsin islemlerin ézlinde
ne vyattiginin, yasal piyasa faizi ile bu-
nun disindaki uygulama ve Odiing Para
Verme isleri Kanunu arasinda nasil bir
bagintt bulundugunun arastinimamasi
karsisinda daha anlamh bir tanim bu-
lamadik. Arastiriimamistir diyoruz; ne-
deni aciktir. Bu tir ilanlar giderek yo-
Junluk kazanmistir ve cogu kez goére-
vi ustlenenler ayni Kisilerdir.

Uygulama genellikle su gekilde ol-
maktadir. Bankalar disinda ve banka-
larla genis bir dayanisma i¢inde olan
aracilar, mevduat sahipleri ile kredi kul-
lanmak istiyenleri karsi karsiya getir-
mekte saglanacak cikarlar ve yukimld-
likler konusunda yogun bir pazarlik ici-
ne girilmektedir. Gercekte pazarhigin ko-
sullar1 6nceden hellidir. Gazete ilanlar
bunlari sinirl élclide de olsa ortaya koy-
mustur. Ornegin, 100 bin TL. ayda 20
bin TL. kazang elde edecektir. ipotek
s6z konusudur vs..

Ne varki, her seye ragmen banka-
nin da isin icinde yer aldigi, hatta is-
lemin surdiriilmesi icin kacinilmaz go-
ziiken gliven unsurunun saglanmasi igin
bir baska yasal gorliintulil olgu da ayni
zamanda gerceklestiriimektedir.

Birikim sahibi mevduatin glvence-
sini bilmektedir. Onun i¢in fonlarint han-
gi kosulla olursa olsun piyasanin araci
kisilerine degil, bankalara yatirmak is-
ter. Bdyle olunca kredi kullanan kigi de
artik gereksinimini yine gortinirde ban-
kadan saglamak zorundadir. Sonucta
da; vadeli mevduat faizinden yararlana-
cak sekilde bankaya yatirilan fon nor-
mal kredi faizi tzerinden kredi kullana-
caklara sunulur. Burada 6n kogul araci
kisi nedeniyle bankaya yatirilan fonun
yine o kisinin belirtecegi kredi isteyen-
lere kullandinimasidir. Yani fonu ve
kullanacak kisiyi araci saptamigtir. Bu-
raya kadar islemleri bir dérnekle ortaya
koyarsak:
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Mevduat agisindan:

Mevduat 100 bin TL.
Vade : 5yl
Faiz : % 24,5
Yilhik kozan¢
= 24500 — 4900
= 19600

PARA PIYASASINDAK[ GELISMELE

(100000 X % 24.5) — [(10C000 X 24,5} X % 23]
24,500 — (24500 X % 20)

Yillik net kazan¢c 19600.— TL olmaktadir.

Kredi agisindan :

Kullandirilan kredi

Faiz : %20
Komisyon : %2
Yilik faiz
= 20000 + 5
= 25 bin
Yilik komisyon =
= 2000 + 500
= 2500
Toplam maliyet = 27500

Kredi kullanan firmaya yilhik maliyet
bankacilik hizmeti karsihg: diger gelir
kalemleri olmadidi digiinildiigiinde (ki
onlar yapaydir) % 27,5'dir. (Aynica bu
tur kredl kuliananlar genellikle tesvik
tablosunda yer alan konularin diginda
faaliyet gosterdiginden faiz farki iadesi
alamayacadi distinlimiigtar).

Ancck buraya kadar belirtilen igle-

Kullandinlan fon

Aylik taahhiit edilen kazang
Yillikk kazan¢

Yillik kazan¢ ylizdesi
Bankadan saglanan

Fark

.- “Fanunii bu mekanizma sonucu kul-
landl'racak ve ayda net 20 bin TL. el-
de' edecek kigl araqlqan_ da yllltlllk
% 2204 faiz verilmesini lsteyzceeldz
Bunun anlami ayhk % 18,6 fai

100 bin TL (blokaj olmadig dusiinulmuistir)

(100000 X % 20) + [{100000 X % 20) X % 25]

{100000 X % 2) + [(100000 X % 2} X % 25]

min bankalar bunyesindeki seyri sade-
ce uygulamanin yasal yoéniini ortaya
koymaktadir. Oysa asil ilging ve taraf-
larnin pesinen kabul ettikleri ve cok (st
bir noktada belirledikleri anlagsma kosu-
lu vardir ki, 0 tamamen aract muesse-
sesi bunyesinde gergceklegsmektedir. Sim-
di onu vyakindan gorelim:
Mevduat musterisi acisindan:

100 bin TL.

20 bin TL. (net)
240 bin TL. (net)
% 240 (net)

% 19,6 (net)

% 240 — 19,6
2204

edilmesidir. Diger bir deyisle net 20 bin
TL. icin krediyi kullanan.18.600 TL. faiz
odemelidir. (1400.— TL. bankalarca &-
denmektedir).

Kredi kullanan agisindan ;
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Kullandig1 kredi

Araciya taahhit ettigi aylik net maliyet :

Yilhik maliyet

Yillk oran

Bu orandan bankayc dusen pay
Fon sahibine disen pay

Fark

Sonugta kredi kullanacak firma
Ibaslangicta taahhat ettigi aylhk 30 bin
TL. (yillk % 360 faiz)den banka ve mis-
iteri isteklerini  karsiladiktan  sonra
% 1119 yilhk bir taahhlit altina girmis
ibulunmaktadir. Ortada su soru kalmak-
Itadir. Bu % 111,9'un sahibi kimdir?

Iste bu ilging gelisme duzenleyicisi
rumesru  tefecilik» tanimlamasi burada
lkendine yer bulmakta ve bu anlagiimaz
tderecede tehlikeli ve pahal hizmet yu-
tritmesinin karsiigimi bu % 111.9 oranin-
«daki artik faizden karsilamaktadir. Ama
thepsini kendisi almamaktadir. Buna,
tbaslangictan beri bankalart da isin ici-
nne yerlestirerek ortaya koymaya calig-
tigimz sistemin yapisi olanak verme-
rmektedir.

Bir kez verdigimiz yalin sekliyle ban-
kkay! béyle bir uygulamaya gotiren so-
rmut bir neden olamaz. Mevduata
‘% 24,5 faiz verilip (blokaj uygulamasi
colmadigindan, olugturulacak sifir mali-
yyetli ticari mevduat aracihig! ile faiz ora-
rnini dilgirmek olanak digidir) kredi sek-
lline dénistigiinde bankaya biraktigi ka-
azan¢ % 22 olan bir uygulamada banka
cacisindan % 2.5 bir faiz kaybl sézko-
rnusudur. Ancak sunu bir kez daha vur-
egulayalim, bu sekilde bir faiz kaybi bu-
rrada tzerinde durdugumuz 6zelligi olan
Fkredi uygulamasi dolayisiyledir. Yoksa
tbankalar, daha &énce de belirttik, faiz
¥kararnamesinin 6ngdrdigid bu yeni di-
zen karsisinda da karl calisma yollarini
tbulmuslardir. .

© Tekrar konumuza = donersek, iste
tbankalarin bu sonuglu islemlere ragmen
amesru tefeci» piyasasiyle dengeli §e-
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100 bin TL.
30 bin TL.
360 bin TL.
% 360
% 27,5
% 220,6
360 — (220,6 + 27.5)
360 — 248,1
= 1119

kilde uygulamalan yiiratmesi % 1119 arti
faizden alacag paya bagh kalmaktadir.
Ve ozetle belirtmek gerekirse, sézkonu-
su art faizi karsilikl olarak paylagmak-
tadirlar.

Para pivasasinda gozlemlenen bu
kansikliga kargin asil dusundirici so-
nucsa su: Bu denli yiiksek oranli ma-
liyete kargin, elde edilen fonun kulla-
mm siireci sonucu saglanan gelir di-
zeyi nedir? Eger gercekten piyasa her
tirll yansima ve yansitma olaylarina a-
ciksa, ekonomik ve sosyal dengesizlik-
lerin &ziinG olusturdugu savianan enf-
lasyonun giderilmesi icin ozellikle arz-
talep dengesi agisindan, basvurulan gi-
risimlerin sonucu ne olur? Ve asit il-
ginci olarak da, herseye ramen bu &l-
ceklarden hareketle para piyasasina gi-
ren tiniteler, altina girdikleri agir yikim-
liluk ve taahhide kargin yagamlanni
stirdiirme sansina sahip midirler?

¢ Bir i§i en zor yanindan dusiin ki
yaparken gliclik cekmeyesin.
Samuel Johnson

¢ Gergek ¢iftei, iriiniini goremiye-
cegini bildigi halde, topragini

eken adamdir.
Cicero

¢ Emek sermayesiz, sermaye emek-
; ‘siz olmaz. :
Papa Leo X111
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EUROMON:!

EKONOMIK UYUM ORNEGI AVUSTURYA

ITALYAN BANKACILIGINDA SKANDAL

DERLEYEN: HULYA KABAALIOGLU

uzelligi ve gorkemli bagkenti ile tani-

nan Avusturya, her alanda uyum sag-
layabilmis ender (lkelerdendir. Sasirtict
Olcliye varan siyasal uzlagsma, Avustur-
ya'nin diinyada yasanan son durgunluk-
tan en dusik enflasyon oraniariyla, en
saglam paralardan biriyle ve fazla zarar
gérmeden c¢ikmasini saglamistir. Avus-
turya'da grevler sonucu kaybedilen za-
man yok denilecek kadar azdir. Guntu-
mizde bazt yapisal degisikliklerin kay-
dedildigi Avusturya, burada ekonomi
politikalari, ticaret ve bankacilik yénle-
rinden incelenmektedir (1).

Avusturya'nin gliney komsgusu ital-
ya ise siyasal ve ekonomik uyum ala-
mnda bu kadar basarili olmamigtir. Son
zomanlarda, italyan bankaciliginda {il-
kenin itibari ve istikrar icin zararh ola-
bilecek bir skandal ortaya cikmistr.
italyan tasarruf bankalarinin  Merkez
Bankasi gdrevini yapan Italcasse yéne-
ticilerinin yaptiklari buyik yolsuziuklar,
ltalyan Merkez Bankasi yéneticileri ta-

rafindan ortaya ¢ikarimistir. Ancak
Merkez Bankasi yéneticileri daha son-
ra bazi nedenlerle itham edilmis ve Is-
lerine son verilmistir. Italcasse’deki yol-
suzluk ve Merkez Bankasi yoneticileri-
nin neden suglandi§i, Euromoney der-
gisinde diinya finans gevrelerine en ay-
rintih sekilde sunulmustur (%).

ORNEK BIiR ULKE: AVUSTURYA

Orta Avrupa'nin bir kdsesinde yer
alan bu ilke, imparatorluga ait anttla-
riyla gecmisle ilgili aldatici bir hava ya-
ratir. Ancak Avusturya modern ve sana-
yilesmis bir Ulkedir ve 24 sene once

(1) «Euromoney Austria Surveys;
Padraic Fallon, Julio Bright, Kurt Horwitz,
Dr. Ernst-Werner Nussbaum, Dr. Helmut
Kramer, Prof. Horst Knapp, Nigel Bancs.
Stelle Musulin. ¢

(3) «The Attack on the Bank of italys,
Euromoney, Mayis 1979. s
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bagimsizligr ugruna yansiz bir statu al-
mas! sonucu siyasal olarak bttunlese-
medigi Bati Avrupa’nin bir tyesidir.

Avrupa’'nin bu ekonomik mucizesi
bir anlamda sesini hic duyurmamis ve
kuzeyindeki dev komsusu yaninda ba-
sarilarina gdlge dustugl icin hi¢ dik-
kat cekememistir. Avusturya'nin en 6-
nemli basarilan sunlardir:

— Altmislarda ve vyetmislerde diger
OECD llkelerinden daha hizli biyi-
mustur.

— Ayni dbénemde, kisi basina GSMH

Almanya'ya oranla daha hizli biiyi-
mustir.

— Yabanci isciler ulkzlerine yollanmis
ve durgunluk sirasinda tam istihdam
saglanmistir.

— Enflasyon, yetmislerde Almanya di-
zeyinde tutulmustur.

— Is cevrelerini ve tiiketicileri ithal fi-
yatlarimin artmasina kars: korumak
icin silin, Alman markina baglanmig
ve ucret artiglan makul duzeylerde
tutulmustur.

Bu basarilarin dikkate deder yoni
ise, Keynesyen ekonomi politikalari kul-
lanilarak gerceklestiriimeleridir. Bu po-
litikalar btitce acidi harcamaian yoluy-
la toplam talebi tesvik etmis ve bdylece
lc ve dis borclar finansal cevreleri bir
sure Igin alarma gecirmis, ancak sonun-
da basariya ulasmistir.

Avusturya’da uygulanabilmekle be-
raber, baska llkelerde bu politikalarin
basarniya ulasmalari zordur. Dider bir
ekonomik ara¢ olan gelir politikasi her-
kesce kabul edilmemektedir. Ancak,
Avusturya’da dikkate deger bir «Sosyal
Ortaklik» bulunmasi uygulanabilme ola-
nad) yaratmigtir.

Avusturya’nin  baghica iki partisi,
Sosyalistier ve Halk Partisi (Volkspartei)
arasinda 1966 yilina kadar devam eden

‘koalisyon stiresince ve bu iki partinin
kurduklars hikiimetier snrQSmdq (Holk_
Partisi 1966'dan 1970°e, Sosyalist Parti
1970'den zamanimiza kadar) Avusturya,
ivi dana getiren uc¢ un-
plgekaromy! Moy birlestiriyordu:
suru en uyumlu sekilde birie$ 2

Hikumet, i$ cevreleri ve sendikalar. Uc-

EUROMONEY

retler ve fiyatlar gibi konularda béylece
anlagsmaya variliyordu. «Sosyal Ortak-
lik» kavraminin esasi budur. Sosyal Or-
taklik, sosyal barisin korunmasinda en
buyiik katkryi saglar. 1977'de grevlerle
kaybedilen is zamani kisi basina sade-
ce saniyenin sckizde biridir. 1963-1978
arasinda aylik ortalama gelir reel olarak
% 77 artmustir; ingilizler yaptiklart bitiin
grevlere karsilik sadece % 30 daha faz-
la gelir elde etmislerdir.

Digsardan izlendiginde, bazen parti-
ler arasindaki politika farkliliklarint
ayirt etmek zordur. Bircok konudaki is-
birligi o kadar fazladir ki, Sosyalist Parti
ile Halk Partisi arasindaki bliyuk koalis-
yonun devam ettigi sanilabilir. Mevcut
olan bazi ayriliklar da Avusturya’'nin ba-
sarisini  engelleyecek Olclude degildir.
Her iki parti de ekonomiyi en cok et-
kileyen sanayideki yapisal sorunlan du-
zeltmek igcin 6nlemler alacaktir. Demir-
celik gibi geleneksel sanayi kollan Uzak
Dogu rekabetinden zarar gormektedir.
Eder sanayidekl basarisini ve parasinin
saglamhgini devam ettirmek istiyorsa,
Avusturya gecmis vyillardakinden daha
onemli teknolojik ilerlemeler kaydetme-
lidir. Siyasal partiler bunun yapilmasi
gerektiginde birlesmekte, ancak nasil
yapiimasi gerektigi konusunda ayriimak-
tadir.

Kictik, Zengin ve Guzel

Genellikle kiiclik olan hersey giizel-
dir, ancak klgtk ile zenginin beraberli-
gine her zaman rastlanmaz. Avusturya
kiicik oldugu igin, buyuk ekonomik giig-
lerin dikkatini cekmeden ve onlardan
etkilenmeden  blylimdustiur.  1954’den
1974’e kadar, yilhk ortalama reel biyi-
me % 5.37 oraninda olmustur. Blutin
standartlara gbre bu bir mucizedir.

OECD Ulkelerinden sadece Japon-
va, % 9.16 reel bliyume oraniyla daha
hizli bir blyime kaydetmistir. Ayni do-
nemde Avusturya, Almanya‘dan (%5.2),
Fransa'dan (% 5.34), italya’dan (% 5.25)
ve ABD'den (% 2.77) daha hizli biyu-
miustir.
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Butun standartlara gére Avusturya
.zengindir. Kisi basina GSMH dunya or-
talamasinin U¢ kati, kisi basina dusen
dis ticaret alti kati ve kisi basina para
rezervleri de sekiz katidir.

1978 GSMH’'sinin  (Bruttoinlands-
produkt), yaklagitk % 21 kadar ihrag o-
lunmustur. isveg'teki % 24, Isvigre’deki
% 29 ve Hollanda'daki % 41 oranlan ile
karsilostinidiginda, bu oran fazla sayil-
maz. Ancak Avusturya icin ¢ok onemli
olan gorunmeyenler kalemi eklendigin-
de, ihrac edilenlerin oranmi % 34.5 olur.
Ayni oran isvec'de % 29, Isvigre'de
% 355 ve Hollanda’'da % 50'dir

1971'den sonra Avusturya’nin ihra-
cati reel olarak % 7.5 ve ithaldtt % 7.1
oraninda artmistir. Son on yil icinde ih-
rac edilenlerin yapisinda onemli degi-
siklikler olmustur. Hammaddelerin payi
azalirken, mamul maddelerin payr art-
mistir.

Avusturya'nin  ticareti daha c¢ok
AET've yiinelmistir. ihracatin yaridan
fazlasi ve ithalGtin uUcte ikisi AET llke-
lerindendir ve Almanya adirhk Kkazan-
mistir. Ayrica Italya, Avusturya'nin dig
ticaret iliskilerinde ¢cok 6nemli rol oyna-
maktadir. Avusturva ticaretinin @ % 10
kadar ltalya ile yapiimaktadir. Avustur-
ya'nin ticarette uzman oldugu alan Do-
du Avrupa'dir. Glinimizde bu ticaret,
ulkenin ihracatinin % 15'i ile ithal@tinin
% 10 kadarini meydana getirir. Dogu
Avrupa ile yapilan ticarette Sovyetler
Birligi 6zellikle petrol ve tabii gaz sag-
layarak 6nemli rol oynar. Dogu ile ti-
caret 1975'de en ylksek noktaya ulas-
mi$, ancak o yildan sonra durgunlas-
mistir. En 6nemli neden ise bu iilkele-
rin borglulugundaki hizhh artistir. Bir uz-
manin tahminlerine gére, bu llkelerin
Avusturya’ya olan borglan 1977 sonun-
da 38 milyar siline (2.5 milyar dolar ka-
dar) ulasmistir. Bu artis sonucu Dogu
Avrupa Ulkeleri Bati'dan yaptiklan itha-
Iah kismislardir. Bu lilkeler Avusturya’
dan ve Bati'dan yaptiklan ithaldtin be-
delini kendi ihra¢ driinleri ile karsila-
mak istemektedirler. Bazen anlagsmanin
tomaminin bu sekilde kargilanmasi ge-
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rekmektedir. Buna gobre, ihracat anias-
masi ancak Avusturya firmasi es deder-
de Dogu Alman, Romen veya Bulgar
Urtini satin almay: onaylarsa yapilabi-
lir. Daha ©6nceleri Avusturya malt ma-
kineler, basit elektrik motorlari veya do-
mates saicasi karsiiginda satilabiliyor-
du. Ancak simdi Dodu mallarinin yapisi
degismektedir ve Dogu tipi daktilolar,
catallh kaldincilar veya kimyasal mad-
deler Avusturya'da talep edilmemekte-
dir. Onun icin bunlar baska miisterile-
re ve genellikle Uclincii Diinya ulkele-
rine satilir. Buna gdre Avusturyali fir-
manin bu malian yeniden-ihrac etmekle
katlanacadr maliyeti de hesaba katmas:
gerekmektedir. Avusturya'daki bircok
fabrikada goriilen Dogu Alman, Cekos-
lovak veya Folonya mal makineler,
béyle Avusturya-Dogu Avrupa ihracat
anlasmasinin gerektirdigi 6n kosullar so-
nucudur. Avusturya ticaret firmalari bu
bedel karsihig yapilan anlasmalart yi-
ritmek icin ileri yontemler geligtirmis-
lerdir. Devlete ait bir celik sirketi olan
Viiest-Alpine bu igler icin kendi tica-
ret ortakhi§im kurmustur. Ancak kigik
sirketlerin codu Dogu-Bati ticaretinde
uzmanlasmis firmalart kullanir.

Ulkenin fiyatlar dizeyinde o6nemli
yararlar saglayan saglam para (hard
currency) [°) politikasini elegtirenler de
vardir. Ancak yine de saglam paranin
ihracatin blylimesini 6nledigi soylene-
mez. .

ihracat hacmi 1970'den beri % 64
biiyirken, bu biylme orant ingiltere,
italya ve ABD'de ortalama % 61 olmus-
tur. Parasi deder kazanan dort Glkenin
(isvicre, Japonya, Almanya ve Avustur-
ya) ihracat fiyatlari ortalama olarak sa-
dece % 39 artarken, deger kaybinin en
etkin sekilde géruldugl Ue tlkeninki
(ingiltere, Almanya ve ABD) % 181°e
varmistir. Ithal fiyatlanindaki farkiar da-
ha da belirgindir: Parasi sadlam lkeler-
de ithaldt fiyatlon 1970'den sonra Ssa-

(% Hard currency: Doziv piyasasinda,
talebi arza oranla sireklt olargk yukselen
pora. 524
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dece % 42 artarken, parasi deger kay-
beden Ulkelerde % 235 oraninda artmis-
tir.

Avusturya ihracatimin basarisi yurt
ici fiyat istikrarnt yaminda, miikemmel
bir ihracat finansmant sistemine bagl-
dir. Sistem, ticaret bankalarinin ihracat
finansmani icin verdigi kredilere, bu kre-
diler icin federal garantilere ve ihrac
faaliyetleriyle ilgili ekonomik ve siyasal
risklerin sigortasina dayanir. En bayuk
ticaret bankalarn tarafindan kurulan
«Osterreichische Kontrollbank» bu faa-
livetler icin devletin aracihgimi yapmak-
tadir. Risklere karsi cesitli devlet ga-
rantisi sekillerinden baska, Federal Ti-
caret Odasi da ihracatin gelistiriimesi
icin o6rgitlenmistir.

Bankacilik ve Otesi

Avusturya bankaciligi uluslararasi
finansal piyasalarin en bayuk isimlerin-
den bazilarina sahiptir. 1930'larda  Vi-
yana'da baslayan biiylik bankacilik kri-
zinden alinan dersler sonunda, diinya-
nin en kusursuz bankacilik sistemlerin-
den birine sahiptir. Merkez Bankas! ta-
rafindan uluslararast faaliyetlerle ilgili
kisitlamalar konmus olmasina karsihk,
Avusturya’'nin  biiyik bankalar Euro-
tahvil taahhutlerine, ortaklasa verilen
kredilere ve daha da énemlisi ¢ok ulus-
lu konsorsiyum bankaciligina girmistir.

Avusturya'da her 1600 Avusturyali
icin bir banka sgubesi vardir ve buna
bagh olarak rekabet fazladir. (ingiltere’
de her 4000 Kisi icin bir sube bulun-
maktadir.) 35 ticaret bankasi, 166 tasar-
ruf bankasi, 1311 tarim kredi koopera-
tifi, 150 sanayi kredi kooperatifi ve 4 ya-
pt kooperatifi vardir. Avusturya'da 1708
finansal kurulug vardir ve nifusu da
yedi milyondan fazladir.

Avusturya barkalari senelerdir ulus-
lararas! diizeyde ggnislemektedir. Avus-
turya’nin  en biiylik bankasi Credi-
tanstalt, Ebig (Europeon Banks inter-

; ivesidir ve bu sifatla
national Group) uyes 2 :
3 asalarinda o6nemli
diinya bankacilik Py AUnramands
varlik Qés{ermektedir' A bank,
o irtschaft-und  Privatbank,
Ziirih'deki  Wirtsc
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Sao Paola’daki Banco Bradesco de
Investimento ve Luksemburg’'daki Inter-
national Investment Corporation for
Yugosiavia’da pay sahibidir. Budapes-
ie'de temsil edilmektedir.

ikinci bilylk banka olan Girozen-
trale ise Kredietbank Luxembourgeo
ise, Banque Nordeurope of L.uxembourg,
Handelsbank of Zurich ve Chase Man-
hattan Bank (Avusturya) ortad olmak-
la birlikte, uluslararasi bankacilik birligi
kavramindan kacinmis ve diger uluslar-
arasi bankalarla ortaklasa iliskilerde tek
basina kalmayi tercih etmistir. Dinyo-
nin onde gelen tasarruf bankalan ara-
sinda yer almaktadir. Avusturya’nin
Giciincl  blylk bankasi, Ldnderbank,
Abecor (Associated Banks of European
Corporation) uyesidir (Tablo 1).

Avusturya'da kredi ve finans siste-
minde doért buyUk grup hdakimdir: Ti-
caret bankalari, tasarruf bankalar, ta-
rnm kredi kooperatifleri ve sanayi kredi
kooperatifleri. Ancak federal eyaletler-
ce sahip olunan ipotek bankalar ve yo-
pl kooperatifleri de Gnemlidir.

Diinyanin en biylk 500 bankasi lis-
tesinde bes tane Avusturya bankast bu-
lunmaktadir ve ulke onaltinc gelmek-
tedir. Viyana'yl Litksemburg modelinde
bir bankacilik merkezi yapmak fikri red-
dedilirken, Viyana yine de yabanc fi-
nansal kuruluslarin subeler agmast icin
yeterli derecede cekicidir. En onemli ne-
den, Viyana’nin Dodu Avrupa piyasasiy-
la yapilan faaliyetlerin kaynagr olmasi-
dir. Viyana'da temsil olunan kuruluslar
arasinda Bank of America, Centradl
Wechselstuben (Macar Merkez Bankast'
nin bagh kurulusu), Donaubank (SSCB).
Citibank, Chase Manhattan Bank,
Conill Bank, Bankhouse Deak and Co.
ve Société Genérale bulunmaktadir.

Yeni bir subenin acilmasi iki yil 6n-
cesine kadar Maliye Bakanhgi'nin izni-
ni gerektirirken, simdi sadece tescil ye-
terlidir. Bu serbestlik sonucu subeler
hizla cogdalmistir. Marjlar distrdiimas
ve verimlilik bazen onemsenmez olmusg-
tur. Yeni subelerin aciimasinin tekrar
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onlenebilecedi korkusu bu egilimi hiz-
landirmistir.

Subelerin bu hizhi artisi Avusturya
para ve kredi sistemlerini iki ydénden
etkiler: Once maliyetler yukselir ve ikin-
ci ve daoha onemlisi yeni subeler mev-
duat sahiplerinden tasarruf cezbederek
faiz oranlanni yiksek tutar. 1 Mart'ta
yuririige giren Bankaciltk Kanunu ve
mevduat anlasmalar bazi kisitlamalar
getirmistir. Mevduat anlasmasi, sapta-
nan mevduat oranlarinin  asiimasinda
yiksek cezalar 6ngdérmektedir (vadesiz
tasarruf mevduat icin % 4 ve 36 aya
kadar vadeli icin % 6,5). Ancak sadece
% 3.5 olan bir enflasyon oranina gére,
reel faiz oraniar yine g¢ok ylksektir.

Sistem borglanmay: da pahalilastir-
mistir. Ticaret bankalarimin kisa vadeli
krediler icin faiz haddi % 8.5, dzel kre-
diler icin % 11'dir. Maliye Bakanhidin'ca
ve Merkez Bankasi'nca yatirnmecilarin
vararina faiz duzeylerini distrme giri-
simleri oldukca basarili olmus ve iskon-
to oramt Subat ayinda % 3/4 oraninda
dusurtlmistir. Ancak faiz hadleri re-
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zerv geredinin yliksekligi nedeniyle yine!
de yliksektir.

Avusturya’'nin net dig borcu 42 mil-
yar silin veya 3 milyar dolardir. Borg
yapisi son birkag yil 6ncesine kadar ir-|
ketlerin ve kamu sektortniin uzun-va-
deli borgclanmalariyla belirleniyordu. Bu-
na karsilik, déviz girisleri Merkez Ban-
kasi'na kisa-vadeli mevduat olarak ya-
tinliyordu. Ancak bu usul, bankalar
Euro - piyasalara basvurmaya bagladigi
icin degismistir. Bunun icin Merkez Ban-
kas! dis borglanmalari kisitlamistir.

Merkez Bankasi para arzini, serma-|
ye ithaliyle ve daha da ¢ok acik piyasa
islemleriyle kontrol etmektedir. 1978'de
para arzi (M,) % 7.8 oraninda artarak
166 milyar silin olmustur. Para arzinda-
ki asirn arusiar kredilerin bliyimesi Kki-
sitlanarak  diizenlenmektedir. Merkez
Bankast iskonto, agik kredi, ipotek ve
kamu kredileri igin maksimum oranlar
saptar. Bu oranlar asan kuruluglar —ti-
caret bankalarinda ayhk % 1.3 ve o&zel
kredilerde % 0.55— Merkez Bankasi'nin
finansman kolayliklarindan yararlana-
maz.

Avrupa’'nin Onde Gelen Tasarruf Bankalar

Banka

West Deutsche Landesbank

Bayerische Landesbank

Caisse Generale d'Epargne

Hessische Landesbaonk

Cassa di Risparmio delle
Province Lombarde

Norddeutsche Landesbank

PK Banken

Deutsche Girozentrale

Landesbank Rheinland Pfalz

Wurttembergische Kommunale

Landesbank Schleswig - Holstein

Girozentrale und Bank der
Osterrischen Sparkassen

Varliklar

Ulke (Milyar $)
Almanya 39.0
Almanya 244
Belgika 17.7
Almanya 17.7
italya 17.2
Almanya 16.4
isvec 1.2
Almanya 9.1
Almanya 9.0
Almanya 8.8
Almanya 76
Avusturya 6.5

Kaynak : The Banker, Haziran 1978.
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iTALYAN MERKEZ BANKASI'NDAKI
TUHAF OLAY

italya son zamanlarda zengin ve
istikrarh bir Bati ekonomisi goériinumiin-
deydi: 1978'de ihracat % 10 oraninda
artmistt ve tlicaret dengesi olumluydu,
rezervlerde artis vardi ve enflasyon o-
raninda da kontrol saglanmigti. Ustaca
uygulanan bir para politikasi 1978 so-
nunda fazla likiditeyi onlemis ve liretin
istikrar korunmustu.

Italya’da son iki senedir yeniden
saglanan finansal istikrar, italyan Mer-
kez Bankasi'ndaki tuhaf bir olay sonu-
cu yok olabilirdi.

italyanlarin  geleneksel  diisiince
tarzina gore, isi iyi olan bir kimsenin
akrabalarini, arkadaslanni, siyasal par-
tisini veya Mafia'daki ekibini gdzetme-
si gerekir. EGer bir kimseye, ltalya’daki
bitin mevduat sahiplerinin kiciik ta-
sarruflarindan  sorumlu tutulma sansi
verilmisse, arkadaslarina yardim etme
olanaklari artar. Italcasse'nin yaklasik
20 vilhk midirii Giuseppe Arcaini gé-
revlerini bu sekilde yorumlamis ve ltal-
yan tasarruf bankalarinin Merkez Ban-
kasi Italcasse’nin fonlanini diledigi gibi
ullanmistir.

Ancak italyan Merkez Bankasi mii-
2ttigleri, Arcaini ile isbirlikcilerini orta-
ya cikarmistir. Guido Carli tarafindan
baglatilan yolsuzluga karsi savag, Paolo
Baffi ve Mario Sarcinelli tarafindan hiz-
landinlmistir. Artik, bundan boyle, ban-
kacili§in yaraticisi italyanlarin, tasarruf

bankasi midirinin goérevinin tasarruf
sahiplerinin ¢ikarlarimi korumak oldugu-
I nu kabul ettigi samimistir.

En azindan 24 Mart'a kadar... O
giin Sarcinelli  (Merkez Bankasi'nin
Baskan Yardimcisi), iki polisin arasinda

' cezaevine gétiiriimistir. Ayni suclarla
jtham edilen Baffi (Merkez Bankasi

ileri iyle serbest bi-
Baskani), ileri ya$! nedeniy L

r. Bu olay karsisinda ltalyan
nirakiimistt lpipcaNliplor

erkez Bankasi'nin pers , hayret
Nt1tiklerim' belirtmiglerdir. Sarcmo:ell;(l ile
Iznola Baffi'nin bir sahtekarhigin sakian-
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masiyla suglandigimi  6grenmek  dinya
bankacilarini da sasirtmistir.

Her ikisi de diger ulkelerin banka-
cilan ve iktisateilan tarafindan sahsen
taninmaktadir ve taniyanlardan higbiri
serefsiz bir is yapabileceklerini kabul
etmemektedir. Zaten, gorllecegi gibi
boyle bir ithamda da bulunulmamakta-
dir. Yapilan suclama, Maliye Bakani
Filippo Pandolfi'ye gizli olarak verdikleri
bilgileri, Roma sorgu hakimlerine kendi-
liklerinden bildirmemeleridir. Sarcinelli’-
nin tutuklandigr gun Pandolfi, T.V.'de iki
bankacinin iziedigi yolun her yoniyle
dogru oldugunu aciklamistir. Daha son-
ra Parlamento’nun Finans Komisyonu'n-
da da ayni noktayi belirtmistir. Farla-
mento’'nun buvik bir cogunlugu iki ban-
kaciya olan giivenlerini ifade etmislerdi.

Ancak ne italyan Hikimeti, ne de
Sarcinelli’'nin kendi avukatlari onu ceza-
evinden cikartabilmislerdir. 12 giin su-
reyle tutukiu kalmis ve ancak gorevini
gecici olarak birakmasi kosuluyla ser-
best birakiimistir. Merkez Bankasr'nin
Sarcinelli'yi gbérsve baslatma c¢abalar
da sorgu hakimlerince Onlenerek sonug-
suz kalmistir.

Uluslararas) finansal piyasalarda
italya’nin itibari Merkez Bankasi'nin
bagimsizligina baghdir. Eder bankaya
golge dasurilirse, ayni sekilde liret de,
italya’'nin itibarn da gézden duger. Bu
skandalin énemini ve arkasinda ne ol-
dugunu o6grenmek icin Euromoney mu-
habiri Alison Macleod Roma’ya giderek
arastirma yapmistir.

Sarcinelli'nin ltalcasse’de
Ortaya Cikardigi Nedir?

Italcasse, ltalya’min cesitli yorele-
rine dagilmis 90 tasarruf bankasinin
Merkez Bankasi'dir. Son 20 yildir ban-
kay! yonetmis olan Giuseppe Arcaini 6n-
de gelen Hiristiyan Demokratlardandi ve
atanmas! da siyasal olmustu. Partisinin
«buylk yardimcisi» olarak taninmisti.
Tamamiyla kontrolu altinda olan 90 mil-
yon dolar baska partilerin de igine ya-
ramisti.
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Kanunlara kars! gelerek bu isi nasil
yapabildigi, Mario Sarcinelli’'nin Ital-
casse’'nin 19 Adgustos 1977 -31 Mart
1978 tarihleri arasindaki faaliyetlerini
incelemek Ulzere yolladigi Merkez Ban-
kasi'nin sekiz mufettisinin ayrintih ra-
porunda ortaya cikanlmistir. italyan
Merkez Bankasi, bu raporu kanuni ta-
kibat suresince sir olarak saklanmasi
gereken Romal iki sulh hakimine ver-
mistir. Ancak rapor hemen hemen tam
olarak, 6 Nisan 1979'da haftalik
Mondo dergisinde yayinlanmistir.

Arcaini'ye gorevinde, yine herbiri si-
yasal olarak atanmis bélgesel tasarruf
bankalar temsilcilerinden olusan bir Yé-
nctim Meclisi yardimcr oluyordu. Merkez
Bankasi rapcru, kanunen ayda bir toplan-
masi gereken bu meclisin toplanmadigini
belirtmistir. Toplandiklani  zaman da,
Arcoini’nin kararlarim  kanunlara ters
dusse bile hemen onayliyorlardi. Ust dii-
zeydeki yoneticilere ikramiyeler, belediye
bagkanlar ile yerzl enciimen (iyelerine
«lakdir hediyeleri» veriliyordu.

Hizmetieri ve Ucretleri higbir zaman
kesin olarak belirlenmeyen dis danigman-
larin  faturalan kolayca onaylaniyordu.
Italcaszz’nin Roma’da yaptirdig bir bina-
N mimari, goérevi igin 133.000 $, ve «ka-
mg iligkileri» icin de 24.000% almist.
Mufettisler bununla ilgili hicbir belge
bulamadilar. Mimar daha sonra 60.000
$lik bir fatura yollamig ve miifettislere
de toplam olarak talep edecegi mikta-
rn 475.000 dolari bulabilecegini bildir-
mistir. Sonunda binanin kanunsuz ola-
rak insa edildigi ortaya cikanimistir.
Roma Bzlediyesinin agtigt dava icin

¢ Bin kilometrelik bir yolculuga
bile bir adimla baslanir.
Japon Atasézii

¢ Degirmenci, degirmenini dén-
diiren suyun hepsini gérmez.
Burton
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Italcasse’nin tuttugu avukata ise 36.000 $
odenmistir.

Mifettislerin belirttigine gdre, bu-
tln insaat isleri denetlenmeden ve kont-
ratlara uygunlugu bile saptanmadan
yarutilmistir. Cesitli insaat sirketleri
basiamak Uzere olduklarini séyledikleri
ister icin milyonlarca dolarlik kredi al-
mislardir.

Italcasse’'nin kredi verisi comertlik-
ten de Oteye gecmistir. Kredi icin kanu-
nen konulmus sinir 950 milyon dolar-
ken, bu miktar 1977 sonunda 2.3 milyar
dolari bulmustur. Kendi sahsi sorumlu-
luklanna dayanarak Arcaini, 1975 ve
1977 arasinda €8 milyon dolar alip, 14
milyon dolar 6demistir. Bu iglemlerle il-
gili olarak. higbir belge bulunmamistir.
Muhasebe kayitlari mifettisler tarafin-
dan «Yolsuz-usulsuz kayitlarin sessizce
ortadan kaldinlmasi» olarak tanimlan-
mistir. Arcaini ayrica devlete ait elektrik
sirketi olan Enel'in bir tahvil ihraci si-
rasinda, cesitli siyasal orgitler icin 3.3
milyon dolar ve kendisi icin 200.000 $
saglamak firsati cikarmistir. 1975'de bir
arkadasinin  yedeni  kactrildigr  igin,
ltalcasse fonlarindan 1 milyon dolara
yakin kullanilmistir.

Miifettisler raporu tamamladigin-
da, Arcaini (lkeden kacmigtir. Teslim
olmak igin dénmiis, ancak yolda ambu-
lansda 6imistiir. Halen tutuklu olan tek
canik, bankanin Muhasebe Midiri
Marce'lo Dionisi‘dir. Italcasse simdi
Merkez Bankasi'nca Sarcinelli'nin onayi
alnarak atanan Ug gorevii tarafindan
y&netilmektedir.

Merkez Bankasi Yoneticileri
Neden Itham Ediliyorlar?

italya’da bir sorgu hakimi, sugla-
nan kimsenin sugu mahkemeye gidecek
derecede olduguna karar verilmeden,
dzel olarak sorgusuna baglayabilmekte-
dir. Sahitlere veya sahit olabilecegini
diisiindiigii kisilere sanik muamelesinde
bulunabilir. Diinyaca taninmig bankact
Guido Carli ile eski ltalyan Dig Ticaret
Bakani Rinaldo Ossola da sorgu hakimi
Antonio Alibrandi ile gérismek Uzere
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Adalet Sarayi’'nda kapinin onltndeki tah-
ta siralarda 45 dakika beklemislerdir.
Sorgu hdkimleri ayrica Baffi ve Sarci-
nelli'yi destekleyen herkesi sorguya ca-
girip bazilarina ¢ok kaba davranmislar-
dir. Aslinda olayla ilgili herhangi birsey
bilenin, bundan sorgu hakimlerini haber-
dar etmelerinin kanuni dayanad: olmak-
la beraber, sucluyu destekledigini bildi-
ren herkesin caginimasi disardan «gdz-
dag: verildigi» anlamina gelebilir. Buna
karsilik, sorgu hdkimleri de asil kendi-
lerinin sindirilmek istendigini ve politi-
kactlarin adalete kanstiklarini sert bir
dille belirtmislerdir.

N

milyoniesrin
evgiiisi
‘ "k SRR .w--ﬁ__

RT3 L

paranizin.. istikbalinizin emniyetidic
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Bir bankacinin hapiste oldugunu
duyan herkes, onun banka parasini ¢al-
digi sonucuna varir. Aslinda Sarcinelli’-
ye ve Baffi'ye boyle bir ithamda bulunul-
saydi, kimse inanmazdi. Onlar yolsuz-
luk ve sahtekarhga karsi koymakta ka-
rarlt oluslar: ile taninmaktadirlar. Ayrica
kendilerinin  ozellikle gegen seneki
Italcasse skandalini ortaya c¢ikarmakto-
ki basarlart sonucu gugli ddsmanlar
kazandiklarina inaniimaktadir.

1975'de Guido Carli Merkez Ban-
kasi Baskanhgi'ndan istifa edince, Hiris-
tiyan Demokratlar arasinda bunu do,
italya'daki her atama gibi siyasal yap-
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mak egilimleri belirmistir. Ancak bu ha-
reketler yenilgiye ugramis ve Carli'nin
gorevini Baffi devralmistir. Baffi'nin ka-
zanmasi ise bazitarinca higbir zaman
affedilmemistir. Hicbir partinin baskis!
altinda olmayan Banka'da, Baffi ile
Sarcinelli yolsuzluklara kars: biylk bir
savasa girmislerdir.

Baffi ile Sarcinelli'nin namusiu ol-
duklarindan hi¢ kimsenin siiphesi olma-
digi halde, hangi gerekceyle suglaniyor-
lar? Ceza Kanunu’nun ikinci maddesi-
ni ihlal ettikleri iddia edilmektedir: Her
kamu gorevlisi, gérevini yuruturken ve-
ya gorevi nedeniyle bir sucun farkina
varirsa, savclyl bundan haberdar etme-
si gerekir. Yani kendisinden istenmeden,
bilgiyi kendiliinden vermelidir.

Bu madde Merkez Bankasi Kanunu’
nun 10. maddesiyle celigkilidir. Dene-
timciler incelemelerinde gizlilige dikkat-
le uymalidir ve sadece ustlerini haber-
dar etmelidir. Bu madde ile, kanuna
herhangi bir riayetsizligi bulanin, bunu
gizlemesi emredilmektedir. Kanunun ih-
lal edilmedigine karar vermek, banka-
nin baskanina kalir; ihlal edildigine ka-
rar verse bile, herhangi bir hukuki is-
lemden 6nce Maliye Bakani’na danigma-
si gerekir. 24 Mart'a gelinceye kadar,
bu yontemin dogru oldugundan ve Ceza
Kanunu'nun ikinci maddesi ile celigkiye
disiildigiinde, Banka Kanunu'nun 6n-
celik hakkina sahip oldugunda kimse-
nin tereddutii yoktu.

Baffi ve Sarcinelli'nin sug¢lanmasin-
da gerekce, bir kimyevi maddeler fir-
masi olan Societa Italiana Resina’ya
imtiyazli kredi veren Credito Industriale
Sardo hakkindaki raporun bir kopyast-
nin sulh hdkimlerine yollanmamig olma-
stydi. Raporda ise, hi¢bir hukuki isle-
min gerekmedigi dnerisi bulunmaktayd.
Hakimlerin iddiasina gére, Baffi ile
Sarcinelli’'nin, raporun istenecedini tah-
min etmeleri gerekirdi. Cunkii basinda
Societa Italiana Resina ve sahibi Nino
Rovelli'nin diger 115 sirketiyle Ilgili aras-
tirmalar iki yildir yer almaktaydi.

i

Gérildugu gibi, oldukca &nemsiz
nedenlerle bir Merkez Bankasi Baskani
ile Yardimcisi suclanmis, bir sire tu-
tuklu kalmis ve sonunda da iglerine son
verilmistir. Ancak en degerli devlet me-
murlarina bu sekilde davraniimasi, Ital-
yan Merkez Bankasi’'nin ve bagh ola-
rak italya’min itibarini sarsabilecek ni-
teliktedir. Gercekten de, yoneticilere
yoneltilen bu gesit ithamlar karsisinda
italyan  hikimetlerinin  alacag  6n-
lemlerle Glkenin itiban ve istikrart ko-
runabilecektir.

bankave

ekonomik
yorumliar

Dergisi'nin yayimiadigi
kaynak yapit:

Turk Bankacihiginda
50. Yil

e Memduh Gipgiipoglu (Onséz)
¢ Prof. Dr. Zeyyat Hatibogiu

* Besim Baykal

e pProf. Dr. Haydar Kazgan

® prof, Dr. Ali Sait Ylksel

e Dr. Oztin Akglc

* A. Dogan Yalm

® Prof. Dr. Minir Ekonomi

* Dr. Nezih H. Neyazi

Yukanda adlar belirtilen
bllim adamlar ve uygulamacilarin
ilging Incelemeleri

Dért renkli karton kapak icinde
birinci hamur kagida ozel baskl.

Fiyati: 25.— TL.
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Catal Cesme Sokak No. 17
Kat 4: Cagaloglu - istanbul
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OZEL SIPARIS UZERINE
veni cesitler yapmaya basladi

Teknikcam Sanayii A.S., standard canm
laboratuvar malzemelerinden bagka

e Santrifuj gigeleri

o Kiiltur gigeleri

o Damlalikli gige

e Absorbsiyon gigeleri

e Sigrama Balonlan

® Sogutucular

e Otomatik buret, tevzi biireti ve mikrobiiretler
o Distilasyon cihazlan ve bagliklar
o Distilasyon toplama baglhiklars
o Balonjojeler

o Ekstraksiyon cihazlan

® Reaksiyon kaplart

o Distilasyon balonlar1

@ Musluklu ve musluksuz huniler
o Imbikler

o Santriftj tiipleri

e Kurutma cihaz ve tiipleri

o Musluklar

o Cesitli tipler

@ Pipetler ve mikropipetler.

® Vidals kapakh gigeler

ile daha birgok cihaz ve mamulleri de verilecek

siEarii uzerine 8zel olarak iiretmeye bagladi.

SIPARIS ve AYRINTILI
BILGLICIN :

Ll
TIC.LTD.STI.
Istiklal ead. 314 Beyodlu - lstanbul
Tel:49 72 84 Teknik Camlar Salig Md.liigii
49 95 51

BULGE SATIS MUDURLUKLER!
Ankara : 115192
lIamlr : 1346 19
Adana : 12293
Trabzon : 16 27

OZEL SIPARIS UZERINE YAPILAN MAMULLERDEN BAZILARI

Teknikcam Sanayii A.S., Tiirkiye Sige va Cam Fabrikalari A.S.'nin bir kurulugudur.
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Endiistrimizin
Temelinde Borusan

Borusan urunleriyle, endistrimizde ure-
timin temelidir. ileri teknolojiterle, iirunle-
rini siirekli gelistiren Borusan, su ve gaz
borulari-algak basing kazan horulari-sznayi
borulari-soguk g¢ekme borular-paslanmaz
cellk borular elektrik barulari-kare ve dik-
ddrtgen borular-yapi profilleri-kapi kasasi
agik profiller-soguk ¢ekme bant-ambzlzy
cemberi-duz ve oluklu gzlvanizli sag-metal
kapli bant (nikel. piring. ginko. bakir) nikel
kaph perde ray vc sag isleyen makinalar

gibi Grz22im olanaklar sunarak temel enciist-
rilerimizi de gelistirir.

Borusan. lrunieriyle endiustrimizds -
retim temelidir.

/3 BORUSAN

gelisen... gelistiren




emeklilere

Saglik sorunlariniza Ucretsiz cozUmler..

Birikmis paranizi_en iyi sekilde nasi degerlendirebilirsiniz.
Alm satim ve kira ile ilgili konut sorunlan..Ucuz gida maddeleri..
Emekli yasantinin getirebilecedi psikolojik sorunlarin coziimleri...

Hayata yeniden nasil baslamali.. Olagandisi Gzel indirimli satislar...
Tatilinizi daha zevkli ve daha ucuz gecirebilmenizi saglayacak yenilikler...
Emekliligi yaklasanlara danismanlik..

yepyeni hizmet

Hemen ber tiirli sorununuzun  ¢8zUmii igin sizlere yepyeni bir hizmet hazirhgindayz.
Liitfen subelerimizden birinde birlikte olahm,

Damlas 1



